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II

(Nelegislativni akty)

ROZHODNUTI

ROZHODNUTI KOMISE (EU) 2015/657
ze dne 5. iinora 2013

o stitni podpofe, kterou Némecko a Rakousko poskytly ve prospéch Bayerische Landesbank
(véc SA.28487 (C 16/09, ex N 254/09))

(ozndmeno pod dislem C(2013) 507)

(Pouze némecké znéni je zdvazné)

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKA KOMISE,
s ohledem na Smlouvu o fungovani Evropské unie, a zejména na ¢l. 108 odst. 2 prvni pododstavec této smlouvy,
s ohledem na Dohodu o Evropském hospodaiském prostoru, a zejména na ¢l. 62 odst. 1 pism. a) této dohody,

po vyzvé adresované clenskym statim a dal$im zdcastnénym strandm, aby vyjddiily své stanovisko podle vyse
uvedenych ¢ldnka (1),

vzhledem k témto divodéim:

1. POSTUP

(1)  Dne 4. prosince 2008 ozndmilo Némecko Komisi opatfeni podpory ve prospéch spolecnosti Bayerische
Landesbank (dédle jen ,BayernLB“ nebo ,banka“) ve formé zdruky na pokryti rizik (ddle téz ,pokryti rizik“) ve
vysi 4,8 mld. EUR a kapitdlového vkladu ve vysi 10 mld. EUR. Komise tato opatfeni schvilila dne 18. prosince
2008 ve véci podpory N 615/08 (déle jen ,rozhodnuti o zdchrané“) na zdkladé ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU (3
na dobu Sesti mésicti. Pokud by vSak béhem téchto Sesti mésicti byl pfedlozen pfesvédCivy a opodstatnény plin
restrukturalizace pro spole¢nost BayernLB, platilo by schvileni do doby, nez by Komise o planu restrukturalizace

rozhodla ().

(2)  V prosinci 2008 obdrzela spolecnost Hypo Group Alpe Adria (déle jen ,HGAA®), dcefind spole¢nost BayernLB,
700 mil. EUR od BayernLB a dal$i majetkovou Gcast ve vysi 900 mil. EUR (kapitdl tier 1, ,Partizipationskapital) od
Rakouska na zdkladé rakouského rezimu mimofddné podpory uréené bankdm (¥). V rdmci uvedeného rezimu
ziskala HGAA dale na zdkladé rdmcového programu emisi (Debt Issuance Programme — DIP) zéruky v rozsahu
1,35 mld. EUR na emise obligaci.

(3)  Dne 29. dubna 2009 ozndmilo Némecko Komisi pldn restrukturalizace spolecnosti BayernLB. V tyZ den
ptedlozilo Rakousko pldn néavratu k Zivotaschopnosti pro spole¢nost HGAA.

() Ut vést. C 134,13.6.2009,s. 31, U. vést. C 85, 31.3.2010, s. 21 a Ui vést. C 266, 1.10.2010, s. 5.

(%) Sacinnosti od 1. prosince 2009 nastoupily na misto ¢ldnkd 87 a 88 Smlouvy o ES ¢lanky 107 a 108 Smlouvy o fungovani Evropské unie

(déle jen ,SFEU*). Oba soubory ustanoveni jsou obsahové totozné. Pro tcely tohoto rozhodnuti je v pfipadé potieby nutné odkazy na

clanky 107 a 108 SFEU chdpat jako odkazy na clanky 87 a 88 Smlouvy o ES.

() Rozhodnuti Komise ze dne 18. prosince 2008 ve véci podpory N 615/08, BayernLB (UF. vést. C 80, 3.4.2009, s. 4).

(*) Rozhodnuti Komise ze dne 9. prosince 2008 ve véci podpory N 557/08 Mafnahmen nach dem Finanzmarktstabilitits- und dem Interbank-
marktstirkungsgesetz fiir Kreditinstitute und Verstcherungsunternehmen in Osterreich (Opatfeni podle zdkona o stabilit¢ finanéniho trhu
a posileni mezibankovniho trhu pro tvérové instituce a pojistovny v Rakousku) (Uf. vést. C 3, 8.1.2009, s. 2). Toto rozhodnuti bylo
naposledy prodlouzeno rozhodnutim Komise ze dne 16. prosince 2010 ve véci podpory SA.32018 (2010/N) (Ut. vést. C 20, 21.1.2011,
s. 3),ato do 30. ¢ervna 2011.



L 109/2 Utednt véstnik Evropské unie 28.4.2015

(4)  V dopise ze dne 12. kvétna 2009 Komise ozndmila Némecku a Rakousku své rozhodnuti zahdjit v souvislosti
s opatfenimi ve prospéch spole¢nosti BayernLB a HGAA fizeni podle ¢l. 108 odst. 2 SFEU, nebot méla
pochybnosti o tom, zda je podpora na restrukturalizaci pro spole¢nost BayernLB slucitelnd s vnitinim trhem
a zda by plin restrukturalizace mohl zajistit obnoveni Zzivotaschopnosti spolecnosti BayernLB (déle jen
,rozhodnuti o zahdjeni fizeni) (°). Dédle méla Komise pochybnosti o tom, zda se v pfipadé HGAA jednd
o finan¢n{ instituci, kterd je v zdsadé zdravd, a zda byla podpora, kterou ji Rakousko poskytlo, slucitelnd s ¢l. 107
odst. 3 pism. b) SFEU (°).

(5)  Spolecnost HGAA byla dne 23. prosince 2009 zestitnéna. Komise schvilila toto opatfeni rozhodnutim ze dne
23. prosince 2009 ve vécech podpory C 16/09 a N 698/09 (dale jen ,rozhodnuti o zdchrané HGAA®) ().
V témze rozhodnuti roziifila Komise fizeni na dalsi opatfeni podpory ze strany Rakouska ve prospéch
spolecnosti HGAA, kterd podle jejtho ndzoru musela byt pfi hodnoceni planu restrukturalizace pro BayernLB téZ
zohlednéna. Soucasné Komise prohldsila opatfeni za pfedbézné slucitelnd s vnitinim trhem do doby, nez bude
pfedlozen divéryhodny a opodstatnény pldn restrukturalizace pro HGAA podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU.

(6)  Dne 22. ervna 2010 rozsifila Komise formdlni vySetfovéni jesté jednou, jelikoz pfepracovany plan restruktura-
lizace HGAA predlozeny dne 16. dubna 2010 nezajiStoval obnoveni Zzivotaschopnosti uvedené banky, ani
nezajitoval pfiméfené rozdéleni ndkladld spojenych s restrukturalizaci a vhodnd opatieni omezujici naruseni
hospodaiské soutéze. Komise kromé toho prodlouzila schvaleni podpory, kterou svym rozhodnutim o zichrané
HGAA prohlésila predbézné az do ukonceni pfezkumu planu restrukturalizace HGAA za slucitelnou s vnitfnim
trhem (%).

(7)  Dne 7. tinora 2011 informovala Komise Rakousko a Némecko o tom, Ze véc podpory N 698/09 (HGAA) ()
bude zkoumdna oddélené od véci podpory C 16/09 (BayernLB). Toto rozhodnuti se tykd vyhradné véci podpory
C 16/09.

(8)  Komise povéfila externi znalce, aby ocenili pokryti rizik, které bylo ptredbézné schvileno v rozhodnuti
o zichrang, a portfolio s aktivy, jejichz rizika maji byt kryta. Po rozhovorech s bankou a némeckymi orginy
predlozili znalci dne 16. listopadu 2009 zdvére¢nou zpravu.

(9)  Dne 6. dubna 2011 predlozilo Némecko pfedpoklddané vykazy ziskil a ztrdt za jednotlivé obchodni segmenty,
piip. za jednotlivé dcefiné spole¢nosti/subjekty. Dne 13. dubna 2011 pfedlozilo Némecko podrobnosti k ptedpo-
kladanym aktivim v jednotlivych segmentech a k predpoklddanym zdvazkim podle pfislusného zdroje
financovani. Soucasné predlozilo Némecko pfedpoklddané marze dosahované v jednotlivych segmentech
v piipadé aktiv a marZe dosahované u jednotlivych zdroji financovani v pfipadé zdvazkd. Dalsi informace byly
sdéleny v cetné korespondenci: Dne 15., 21. a 22. ¢ervna 2011 byly pfeddny dopliujici ddaje, které se tykaly
mimo jiné kapitdlového pldnovani do roku 2019 véetné pfedpoklddanych vlivi pravidel Basel III (*°) na strukturu
kapitdlu. Dne 27. zaif 2011 pfedlozilo Némecko aktualizované finanéni progndzy, zejména aktualizované ddaje
o ziscich a kapitdlovém planovani. Ve dnech 13. a 20. fijna 2011 obdrzela Komise dal$i ddaje k redukcim
obchodnich segmentt a ve dnech 4., 5. a 6. ¢ervna 2012 dal$i podrobnosti k finanénim prognézdm a pokryti
rizik. Dne 6. ¢ervna 2012 nasledovaly aktualizované finanéni progndzy véetné predpokladanych vykazt ziskd
a ztrat za kazdy obchodni segment, jakoz i udaje k pfedpokladanému kapitdlovému planovini a k potiebé
financovani. Déle v textu se odkazy na finanéni prognézy v planu restrukturalizace vztahuji na finanéni tdaje
piedloZené dne 6. ¢ervna 2012, piipadné na jiz dfive pfedané finan¢ni informace, pokud finan¢ni ddaje ze
dne 6. ¢ervna 2012 neobsahovaly Zadné aktualizované tdaje.

(10)  Opatieni podpory a plan restrukturalizace pro spole¢nost BayernLB byly ptredmétem fady jedndni a telekonferenci
a dalsich forem vymén informaci mezi pfedstaviteli némeckych orgdnd a dtvard Komise v obdobi od
kvétna 2009 do ¢ervna 2012.

(11) Podle Némecka je zapotiebi vychdzet z toho, Ze audit Gcetnictvi probihd od 1. ledna 2013 pro ucely vypoctu
kapitdlu v souladu s mezindrodnimi t¢etnimi standardy (International Financial Reporting Standards — IFRS).

%) Vécpodpory C16/09 Ut. vést. C 134, 13.6.2009,s. 31).
yec podpory
() Utinky opatfeni podpory ve prospéch spolecnosti HGAA na banku budou pfedmétem samostatného rozhodnuti.
() Ut vést. C 85, 31.3.2010,s. 21.
(% Ut vést. C 266, 1.10.2010, s. 5.
() Dalejen SA.32554 (09/C) — podpora na restrukturalizaci spolecnosti Hypo Group Alpe Adria.
19 Pravidla Basel Il pfedstavuji mezinarodni regula¢ni rdmec pro banky; jedna se o rozsahly reformni soubor Basilejského vyboru pro
P ) g p Yi) y ) vy P

bankovni dohled, kterym md byt posilena regulace, dohled a fizeni rizik v bankovnim sektoru.
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(12)  Béhem 3etfeni vedly némecké orgdny, orgdn pro finan¢ni dohled, vlastnici banky a banka sama intenzivni jedndni
o pldnu restrukturalizace a mozném planu spléceni.

(13) Dne 15. €ervna 2012 informovalo Némecko Komisi o e-mailu némeckého Spolkového dradu pro finan¢ni dohled
(BaFin) ze dne 14. ¢ervna 2012, v némZ tento ufad vyjadfil svij zdmér nepfijmout nomindlni hodnotu
beztroénych ptlijéek zemské vérové instituce Bayerische Landesbodenkreditanstalt (BayernLabo) jako vyméfovaci
zdklad pro kapitdl ve smyslu ndvrhu nafizeni o kapitdlovych pozadavcich (), tfebaze auditor banky ve svém
stanovisku ze dne 12. dubna 2012 prohlésil, Ze podle IFRS jsou piijcky brany v Gvahu zdsadné ve své nomindlni
hodnoté. Tato tivaha se nevztahuje na posuzovéani kapitdlu podle obecné uzndvanych tcetnich zdsad (Generally
Accepted Accounting Principles, GAAP) v souladu s némeckym obchodnim zdkonikem.

(14) Dne 6. ¢ervna 2012 ohlasilo Némecko zménény plan restrukturalizace pro spole¢nost BayernLB, ktery byl jesté
doplnén o informace z 12. a 13. Cervna 2012.

(15)  Udaje k dodate¢nému snizeni expozic odhadovanému v jednotlivych segmentech byly doruceny dne 20. Cervna
2012.

(16) Dne 27. cervna 2012 pfedalo Némecko Komisi prvni pfedbézny plan splaceni.
(17) Dne 28. cervna 2012 Némecko ozndmilo Komisi seznam piislibGi pro spole¢nost BayernLB.

(18) Dne 25. Cervence 2012 prijala Komise rozhodnuti o ozndmené podpofe na restrukturalizaci (déle jen
,rozhodnuti o restrukturalizaci z roku 2012%). Toto rozhodnuti je z prévniho hlediska vadné, nebot nebylo
Rakouské republice adresovano v jejim Gfednim jazyce, aniz by Rakousko souhlasilo s tim, Ze ném¢ina nemd byt
zdvaznym znénim. Z tohoto divodu musi Komise pfijmout nové rozhodnuti, kterym bude rozhodnuti o restruk-
turalizaci z roku 2012 nahrazeno. Rozhodnuti o restrukturalizaci z roku 2012 obsahuje nékolik chyb (ve 13.,
29., 30., 48., 72., 77., 81., 108., 163., 200., 207. a 210. bodé odivodnéni, v tabulkich 5, 10, 11 a 12,
v odkazech na EUR/USD v piiloze I, jakoZz i v bodé 29.2 pilohy I a bodé 2 prilohy II), které by ze své povahy
mohly byt pfedmétem korigenda. Oprava téchto chyb neméni nic na posouzeni skutkového stavu Komisi
uvedeném v rozhodnuti o restrukturalizaci z roku 2012. Pfedlozené rozhodnuti opravuje tudiZ i vyjmenované

chyby.

2. SKUTKOVY STAV
1. Popis banky, kterd je pfjjemcem podpory (*?)

(19) Spolecnost BayernLB je némeckd zemskd banka (Landesbank) se sidlem v Mnichové. Vlastniky spole¢nosti
BayernLB jsou — nepfimo prostfednictvim spole¢nosti BayernLB Holding AG (ddle jen ,holding®) — Svobodny stdt
Bavorsko (zhruba 94 %) a Sparkassenverband Bayern (ddle jen ,Sparkassenverband®, zhruba 6 %) (**).

(20)  Kdyz byl v roce 2008 proveden kapitalovy vklad (viz oddil 2 bod 2 pism. a)) a byla poskytnuta zdruka na pokryti
rizik (viz oddil 2 bod 2 pism. b)), ¢inila konsolidovand bilanéni suma skupiny BayernLB (v¢etné Gvérové instituce
BayernLabo, stavebni spofitelny LBS a dcefinych spole¢nosti BayernLB) celkem zhruba 422 mld. EUR, jeji
expozice (") dosahovaly zhruba 198 mld. EUR a pocet zaméstnanct ¢inil zhruba 20 000. Koncem roku 2008
zaznamenala spole¢nost BayernLB ztrity ve vy$i zhruba 5 mld. EUR. Udélosti, které vedly k provedeni
zdchrannych opatfeni popsanych v oddile 2 bodé 2 pism. a) a b) tohoto rozhodnuti, jsou podrobné popsiny
v rozhodnuti o zdchrané.

(") Ndvrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady o obezfetnostnich pozadavcich na dvérové instituce a investiéni podniky
(KOM(2011) 452 v kone¢ném znéni). Dne 20. Cervence 2011 pfijala Komise soubor pravnich pfedpisd, s jejichz pomoci mé dojit
k posileni regulace bankovniho sektoru. Timto souborem (tzv. CRD 1V) se soucasné smérnice o kapitdlovych pozadavcich (smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2006/48/ES ze dne 14. cervna 2006 o pifstupu k cinnosti Gvérovych instituci a o jejim vykonu
(Uf. vést. L 177, 30.6.2006, s. 1) a smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/49/ES ze dne 14. cervna 2006 o kapitdlové
piiméfenosti investicnich podniki a Gvérovych instituci (Uf. vést. L 177, 30.6.2006, s. 201)) nahrazuji jednou smérnici a vyse
uvedenym nafizenim.

(*¥) Podrobny popis je obsazen v rozhodnuti o zahdjeni fizeni na stran¢ 2.

(**) Pfed zdchrannymi opatfenimi z roku 2008 drzely Svobodny stdt Bavorsko a Sparkassenverband kazdy podil ve vysi 50 %.

(") Spolecnost BayernLB pouzivd pojem expozice jako pojem, ktery orgdn dohledu pouZzivd pfi vypoctu kapitdlovych poméri. P
zdtézovém testu v prosinci 2011 pouzival Evropsky orgdn pro bankovnictvi (EBA), pokud mél na mysli expozice spolecnosti BayernLB,
pojem ,rizikové vdzend aktiva“ (RVA). Pro ticely tohoto rozhodnuti oznacuje Komise expozice téZ jako ,RVA“.



L 109/4 Utednt véstnik Evropské unie 28.4.2015
Tabulka 1
Finanéni ukazatele 2007-2011 (neni-li uvedeno jinak, v mil. EUR)
2007 2008 2009 2010 2011
Skupina (v mil. EUR)
skutecnost | skutecnost | skutenost | skutecnost | skutecnost

UrOkOV}'I vynos 2170 2670 2 561 1942 1963
Vynosy z provizi 380 584 434 265 262
Vysledek ze zajistovacich obchodt 27 - 136 98 53 106
Obchodni vysledek - 238 -2138 887 1043 341
Vysledek z investic a znehodnoceni -336 -1924 -1 444 - 332 - 206
Vysledek z ostatnich ¢innosti 133 141 461 1 -37
Celkové vynosy 2136 - 803 2997 2972 2 429
Zajisténi proti rizikim v Gvérovych obcho- - 115 -1656 -3277 - 696 - 548
dech
Néklady celkem -1765 -2620 -2125 -1 462 - 1456
Néklady na bankovni odvody 0 0 0 =51 - 74
Naklady na restrukturalizaci 0 - 87 - 361 124 - 16
VYSLEDEK PRED ZDANENIM 255 -5166| —2765 885 334
DANE - 80 -191 -328 - 294 - 269
VYSLEDEK PO ZDANENI 175 -5358| -3093 590 65
Pomér ndkladt a vynost (véetné bankovniho 83 - 326 71 51 63
odvodu) v %
Aktiva 415 639 421 666 338 818 316 354 309 144
Expozice z regulatorniho hlediska 188 888 | 197 650 | 135788 | 123950 118 425
Vynosy celkem/expozice (v baz. bodech) 131 57 327 267 223
Prim. pocet pracovnikii (v tis.) 17 891 19 405 17 764 10 383 10 064

(21) BayernLB je obchodni banka s mezindrodni pusobnosti. Regiondlni tézisté¢ obchodni ¢innosti banky tvoif
Némecko a nékteré dal$i vybrané evropské zemé. BayernLB md kromé toho zastoupeni i v dilezitych finan¢nich
centrech, jako jsou New York, Londyn, Pafiz a Mildn.

(22)  Jejimi nejdalezitéj$imi dcefinymi spole¢nostmificastmi jsou Deutsche Kreditbank AG (DKB), Landesbausparkasse

Bayern (LBS), Bayerische Landesbodenkreditanstalt (BayernLabo), madarskd MKB Bank Zrt (MKB) a HGAA, a to
az do jejtho zestatnéni Rakouskem koncem roku 2009.
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(23) HGAA je mezindrodni finan¢ni skupina s bilan¢ni sumou ve vysi 43 mld. EUR (2008) a rizikové vdZenymi aktivy
(ddle jen ,RVA®) ve vysi 32,8 mld. EUR. Mateiskou spole¢nosti HGAA je Hypo Alpe-Adria-Bank International AG
(HAAB Int) se sidlem v Klagenfurtu (Rakousko). Az do zestitnéni HGAA méla BayernLB ve skupiné
ucast 67,08 %.

(24) MKB je piedni univerzdlni banka v Madarsku, kterd se specializovala na velké firemni klienty a zdmozné
soukromé klienty. Stard se piiblizné o 350 000 soukromych klientd a klientd z fad stfednich podnika
a asi 3 000 velkych klientd a instituciondlnich klientd.

(25) Zemskd stavebni spofitelna LBS je instituci v rdmci spolenosti BayernLB, kterd je z organizacniho
i ekonomického hlediska samostatnd, ale nemd pravni subjektivitu. Jelikoz je LBS instituci fungujici v rdmci
spolecnosti BayernLB, jsou jejimi vlastniky stejné jako u spole¢nosti BayernLB Svobodny stdt Bavorsko a Sparkas-
senverband Bayern.

(26)  LBS spolupracuje s bavorskymi spofitelnami (Sparkassen), které funguji mimo jiné jako distribu¢ni kandly LBS,
a zaujimd v Bavorsku pfedni postaveni ve staitem podporovaném segmentu stavebnich spofitelen.

(27) Meéfeno poctem vsech nové uzavienych smluv o stavebnim spofeni md LBS na trhu podil ve vysi zhruba 42 %.
K 31. prosinci 2011 vykazovala LBS bilan¢ni sumu ve vysi 11 mld. EUR, vklady ve vysi 9,7 mld. EUR
a neuhrazené pohleddvky spojené s pujckami ze stavebniho spofeni ve vysi 1,9 mld. EUR. V roce 2011 vykdzala
vysledek pfed zdanénim ve vysi 68 mil. EUR.

(28) BayernLabo je podptirnd instituce spolecnosti BayernLB a byla zalozena v roce 1884 za ucelem financovani
projektd v oblasti infrastruktury. V roce 1972 doslo k fizi BayernLabo a Bayerische Gemeindebank a ke vzniku
spolecnosti Bayerische Landesbank Girozentrale, z niZ pozdéji vznikla BayernLB. BayernLabo je organizatné
a hospodaisky nezavislou instituci podle vefejného prava, kterd nemd pravni subjektivitu, plisobi v rdmci
spolecnosti BayernLB a na jejiz zdvazky vici véfitelim se ze 100 % vztahuje subsididrni ruceni jejtho vefejného
zfizovatele (,Gewdhrtragerhaftung), kterym je Svobodny stdt Bavorsko. Jeji dcetni zdvérka je nedilnou soucdsti
ucetni{ zavérky spole¢nosti BayernLB.

(29) BayernLabo ptvodné spravovala jako spravce prostfedky Svobodného stitu Bavorsko na podporu vystavby
socidlnich bytd. Soucasnd hodnota ¢sti téchto ptijéek na vystavbu socidlnich bytt byla ocenéna zacitkem 90. let
20. stoleti a poté byla Svobodnym stitem Bavorsko do instituce BayernLabo vloZena ve formé ucelového vkladu.
Tento Géelovy vklad ¢ini 612 mil. EUR a zlstdvd konstantni.

(30) Kapitdl instituce BayernLabo se smi vyuZivat na podporu vystavby socidlnich bytd, a nikoli na podporu konkuren-
ceschopnosti v bankovnich obchodech BayernLB (tzn. nesmi se pouzivat k plnéni kapitdlovych pozadavka
bankovniho dohledu na piijcky a jind aktiva).

(31)  Protiplnéni za kapitdl instituce BayernLabo je v soucasné dobé stanoveno takto: BayernLB plati za ucelovy vklad
Svobodnému stdtu Bavorsko minimélni protiplnéni v celkové vysi [2-5] (*) %, pokud ovSem spole¢nost BayernLB
nevykazuje jako celek ztraty. Za funkci, kterou zbyvajici kapitdl BayernLabo plni pfi dhradé ztrdt, plati BayernLB
instituci BayernLabo protiplnéni ve vysi [0-1] %. Tato platba byla v rozhodnuti Komise 2006/739/[ES (**)
akceptovdna jako piiméfend. Aby bylo zajiSténo, Ze kapitdl instituce BayernLabo bude moci byt i nadéle
posuzovan jako kapital nejvyssi kvality (tier 1) spole¢nosti BayernLB, je v pldnu restrukturalizace pfedpokldddna
Gprava kapitdlového vybaveni a druhu protiplnéni (viz 81. bod odivodnéni).

2. Opatfeni podpory
a) Kapitdlovy vklad

(32) 'V prosinci 2008 obdrzela spole¢nost BayernLB od Svobodného stitu Bavorsko vklad kapitdlu tier 1 ve
vysi 10 mld. EUR ('), tvofeny vkladem tichého spole¢nika ve vysi 3 mld. EUR a prioritnimi akciemi
v hodnoté 7 mld. EUR. Kupén na vklad tichého spole¢nika ¢ini 10 % nomindlni hodnoty a neni kumulativni.
Protiplnéni za prioritni akcie, které jsou béhem féze restrukturalizace spojeny s pfednostnim pravem na vyplatu
zisku, ¢ini 10 %. Pfednostni pravo na vyplatu zisku zanikd, jakmile bude v plném rozsahu splacena ¢dstka, kterou
je nutno ziskat zpét (,claw back®), spolu s vklady Svobodného stdtu Bavorsko jako tichého spolecnika. Vyplaty
dividend nejsou kumulativni.

(*) Davérné informace.

(") Rozhodnuti Komise 2006/739[ES ze dne 20. ffjna 2004 o podpofe poskytnuté Némeckem ve prospéch spolecnosti Bayerische
Landesbank — Girozentrale (Uf. vést. L 307, 7.11.2006, s. 81).

(**) Rozhodnuti o zdchrané obsahuje podrobny popis kapitdlového vkladu (13. a nésledujici body odtivodnéni).
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(33) Sparkassenverband se na kapitdlovém vkladu nepodilel. Nésledné klesl jeho 50procentni podil ve spole¢nosti
BayernLB na 6 % (V).

b) Pokryti rizik ve vysi 4,8 mld. EUR

(34) Svobodny stit Bavorsko pokryl rizika ve vysi 4,8 mld. EUR plynouci z portfolia cennych papirt zajisténych
aktivy (ABS) o nomindlni hodnoté 21 mld. EUR (*¥).

(35) Toto pokryti rizik chrdni spole¢nost BayernLB pifed ztritami z jejtho portfolia ABS, a zabraiuje tudiZ prostied-
nictvim této zdruky dal$im odpisim. Svobodny stit Bavorsko vydal v této souvislosti dne 19. prosince 2008
prohldeni o zdruce. Portfolio ABS mélo k 31. prosinci 2008 (referen¢ni datum) nominaln{ hodnotu 19,589 mld.
EUR.

(36) Portfolio ABS spolecnosti BayernLB obsahuje rtizné druhy cennych papirt zajisténych aktivy. Zhruba polovinu
celého portfolia pfedstavuji cenné papiry kryté hypote¢nim Gvérem na obytné nemovitosti (RMBS), a to jak
bonitni, tak i podfadné. Dalsimi duleZitymi cennymi papiry z portfolia, které jsou zajistény aktivy, jsou mimo jiné
cenné papiry kryté hypotecnim tivérem na nebytové nemovitosti (CMBS), zajisténé dluhové zdvazky (CDO) a dalsi
cenné papiry ABS, které se vztahuji na pohleddvky vici komerénim klientm a spotfebitelim (ABS Commercial
a ABS Consumer).

(37)  Svobodny stit Bavorsko vydal prohldseni o zdruce v objemu 4,8 mld. EUR, z jehoz titulu Ize vSak plnit pouze za
pfedpokladu, Ze ztrita, kterou md hradit spole¢nost BayernLB, piekro¢i 1,2 mld. EUR (dile jen ,prvn{ ztrita“).
Odectenim prvni ztrity (1,2 mld. EUR) od nomindlni hodnoty (19,589 mld. EUR) se vypocte pfevodni cena
(,Ubernahmepreis*), jez ¢ini 18,389 mld. EUR.

(38) Doba, po niz budou rizika pokryta, je vdzdna na splatnost cennych papird v portfoliu ABS. Zaji§téné cenné
papiry byly zredukovidny z piiblizné vyse 19,6 mld. EUR (stav v prosinci 2008) na 11,9 mld. EUR (stav
v prosinci 2011). Podle aktualizovanych progndz ze dne 31. bfezna 2012 se vychazi z toho, ze do zafi 2014
bude portfolio zredukovano na 7 mld. EUR. JelikoZ se pfednostné usiluje o to, aby ztrity byly pokud moZzno co
nejnizsi, ale je nejisté, na jaké trovni se budou v roce 2014 nachdzet trzni ceny, neni doposud jasné, zda pak
bude mozny prodej (o ktery se v zdsadé usiluje) zbyvajicich cennych papirti z portfolia (tzn. zda bude
z ekonomického hlediska rozumny) (**).

Ocenéni aktiv zajisténych zdrukou

(39) Ocenéni portfolia probéhlo ve dvou krocich. Nejprve byly jednotlivé obchody oznaceny pomoci ndstroje pro
véasné varovani (EWT) (zelend, Zlutd, Cervend) s cilem odhalit problematické nebo znehodnocené obchody.
Pomoci tohoto néstroje EWT byl stanoven interni rating a ocenéni Zluté nebo ¢ervené oznacenych obchodt bylo
zpravidla upraveno smérem dold. Interni rating pak byl pfeveden na externi rating spole¢nosti Moody’s. Tento
externi rating byl zaddn do systému CROROM () (verze 2.4) spolecnosti Moody's s cilem provést odhad
ocekavanych ztrdt pro celé portfolio a relevantni transe.

(40) Podle této metody byla redlnd ekonomickd hodnota portfolia ABS v okamZiku poskytnuti opatieni ocenéna
znalci Komise na 83,87 % nomindlni hodnoty ve vysi 19,589 mld. EUR, tzn. na 16,429 mld. EUR. V e-mailu ze
dne 14. prosince 2009 prohlasilo Némecko, Ze nezddd o hlubsi analyzu ofekdvané ztrity. Z porovnani ptevodni
ceny ve vysi 18,389 mld. EUR a redlné ekonomické hodnoty 16,429 mld. EUR vyplyvd rozdil ve vysi 1,96 mld.
EUR.

(41)  Utinek opatieni v podobé kapitalové dlevy (ddle jen ,kapitdlova tleva) v okamziku pokryti rizik byl vycislen
na 1,28 mld. EUR.

(42) Presnost metody a vypoctl pro zjisténi kapitdlové dlevy potvrdil orgdn BaFin dopisem ze dne 9. dubna 2010.

(") V posudcich, které dne 14. ledna 2010 predlozila spolecnost Ernst & Young a které se tykaly hodnoty spole¢nosti BayernLB
k 18. prosinci 2008, byla tcast spofitelen vy¢islena jako [< 5] %. Vzhledem k souvisejicimu fizeni ve véci podpory nebylo pfijato zadné
formalni rozhodnuti ohledné ticasti svazu Sparkassenverband.

(") Rozhodnuti o zdchrané obsahuje podrobny popis pokryti rizik (20. a nésledujici body odtivodnéni).

(*) Jak je objasnéno ve 23. bodé odivodnéni rozhodnuti o zdchrané, byla strategie likvidace pldnovéna tak, aby bylo portfolio zredukovdno
v pribéhu Sesti let od vydani zdruky na [4-6] mld. EUR. Podle ozndmeni by mélo byt zbyvajici portfolio ndsledné ve shodé
s vystavitelem zdruky proddno na trhu. Proto bavorské organy a banka vychdzely z toho, Ze v souladu s 23. bodem odtivodnéni
rozhodnuti o zdchrané nebude s nejvyssi pravdépodobnosti piekrocena doba platnosti zaruky v délce Sesti let.

(*) Jednd se zde o simulaéni model Monte Carlo, ktery slouzi k vypoctu oCekavanych ztrit u transi urcitého statického portfolia aktiv.
Pouzivaji ho ratingovi analytici spolecnosti Moody’s Investors Services ke zjistén{ ratingl pro statické syntetické CDO. Pro ocenéni
ocekavanych ztrat u dalsich opatfeni ve prospéch znehodnocenych aktiv byly pouzity podobné modely a metody.
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Protiplnéni za pokryti rizik a zpétné ziskdn{ (,claw back*)

(43) Spolecnost BayernLB zménila protiplnéni za pokryti rizik (véetné jedné platby v rdmci zpétného ziskdni) se
zpétnou tcinnosti k 1. lednu 2010 z 50 bazickych bodti na ro¢ni celkovou prémii ve vysi 200 mil. EUR, kterd
mé toto sloZeni:

i) zdkladni prémie ve vysi 6,25 % z pocite¢ni kapitdlové dlevy k 31. prosinci 2008 ve vysi 1,28 mld. EUR,
tzn. 80 mil. EUR ro¢ng;

ii) dodate¢nd ro¢ni prémie ve vy$i 3,75 % na Cast zdruky ve vy$i 2 mld. EUR, tzn. 75 mil. EUR ro¢né do
roku 2015, a

iii) zvlastn{ platba ve vysi 45 mil. EUR ro¢né do roku 2015.

) Zdruky pro pFipad ruceni banky

(44)  Zvlastni fond pro stabilizaci finan¢nich trht (Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung, SoFFin) poskytl spole¢nosti
BayernLB zdruky pro pfipad jejtho ruceni podle némeckého zdkona o stabilizaci finan¢nich trhd, ktery Komise
schvilila jako némecky rezim mimofddné podpory ur¢ené bankdm (*'). Tyto zdruky €inily 15 mld. EUR, z nichz
bylo v lednu 2009 pouzito 5 mld. EUR k zajisténi emise. Zbyvajicich 10 mld. EUR z titulu zdruk vyuzito nebylo
a dne 16. fijna 2009 bylo vriceno vystaviteli zdruk. Zdruka pro pfipad ruceni poskytnutd fondem SoFFin tak
byla snizena na 5 mld. EUR. Posledni transe téchto zaruk poskytnutych fondem SoFFin byla vricena
dne 23. ledna 2012.

d) Zdruka Rakouska za likviditu

(45) 'V prosinci 2008 obdrzela spole¢nost HGAA po rozsdhlych odpisech a ztrdtich 700 mil. EUR od spole¢nosti
BayernLB a dalsi majetkovou tcast (,Partizipationskapital®) ve vysi 900 mil. EUR (*) (kapitdl tier 1) od Rakouska na
zdkladé rakouského rezimu mimorddné podpory urcené bankdm (¥).

(46)  Spolecnosti BayernLB a HGAA povétily v roce 2009 externi znalce vypracovanim posudku o tvérovém riziku
HGAA. Na zdkladé tohoto posudku by ztréty, které bylo tfeba ocekdvat, snizily kapitdlovy pomér tier 1 do konce
roku 2009 na méné nez 4 %.

(47) Nasledkem ultimadta, jimz rakousky orgdn pro finan¢ni dohled vyzval vlastniky, aby do 11. prosince 2009 piijali
rozhodnuti potfebnd pro rekapitalizaci HGAA, ziskalo Rakousko od dosavadnich vlastniki veskeré podily HGAA
za symbolickou cenu jednoho eura (*). Spole¢nost BayernLB se vzdala vSech prdv akciondfe vCetné stavajicich
pohledavek ve spojeni s kapitdlem tier 2 ve spole¢nosti HGAA ve vysi 300 mil. EUR (¥). Pro pfipad, Ze by pro
splnéni zdkonnych minimdlnich kapitdlovych pozadavkd byla nutnd daldi kapitilovd opatfeni ve prospéch
spolecnosti HGAA, bylo dile dohodnuto, ze piipadné kapitdlové vklady by byly mezi spole¢nost BayernLB
a Rakousko rozdéleny v poméru 3:1. Veskery dalsi kapitdl vloZeny na tomto zdkladé spole¢nosti BayernLB by
viak byl zapocten s ¢astkou ve vysi [500-550] mil. EUR, kterou BayernLB poskytla spolecnosti HGAA pro tdéely
financovani a které se BayernLB v souvislosti se zdchranou HGAA vzdala.

(48)  Pro ucely zajisténi likvidity HGAA obnovila spole¢nost BayernLB likvidni linku ve vysi [350-600] mil. EUR, kterd
byla vyCerpdna jiz 4. prosince 2009. Déle bylo dohodnuto, Ze si HGAA bude moci do konce roku 2013
ponechat stdvajici financovani z cizich zdroji (.financovdni ve skuping) od spolecnosti BayernLB ve
vysi 2,638 mld. EUR. V roce 2014 ponechd BayernLB v HGAA celkem jesté [650-700] mil. EUR a v roce 2015
celkem [350-400] mil. EUR. Na pfislusnou expozici ddvd Rakousko zdruku pro pfipad rozdéleni HGAA nebo
pfijeti hospoddfsky srovnatelného opatfeni, po kterém nebude zajisténa Zivotaschopnost HGAA.

(*) Viz rozhodnuti Komise ze dne 27. ffjna 2008 ve véci podpory N 512/08, Rettungspaket fiir Kreditinstitute in Deutschland, nahrazené
rozhodnutim Komise ze dne 12. prosince 2008 ve véci podpory N 625/08, Rettungspaket fiir Kreditinstitute in Deutschland, prodlouzené
rozhodnutim Komise ze dne 22. ¢ervna 2009 ve véci podpory N 330/09 (Ut. vést. C 160, 14.7.2009, s. 4) a rozhodnutim Komise ze
dne 23. ¢ervna 2010 ve véci podpory N 222/10 (Uf. vést. C 178, 3.7.2010, s. 1), obnovené rozhodnutim Komise ze dne 5. biezna 2012
ve véci podpory SA.34345 (12/N) (Ut. vést. C 108, 14.4.2012, s. 2), naposledy pozménéné rozhodnutim Komise ze dne 29. cervna
2012 ve véci podpory SA.34897 (12/N), dosud nezvefejnéno.

(*) Tento typ majetkové casti neni spojen s hlasovacimi pravy.

(*) Viz pozndmka pod Carou ¢. 4.

(*) Toto opatieni a doplitujici opatieni byla Komisi schvilena dne 23. prosince 2009 (viz pozndmka pod ¢arou €. 7).

(*) Zachrana spole¢nosti HGAA Rakouskou republikou za uvedenych podminek znamenala, Ze spole¢nost BayernLB musela odepsat celou

tcetni hodnotu HGAA ve vysi 2,3 mld. EUR a musela se zfici pohleddvek tykajicich se jiz poskytnutych finanénich prostredkd ve

vysi 825 mil. EUR.

25
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e) Prevod kapitdlu instituce BayernLabo na BayernLB

(49) Vyznamnd &ast rezervnich fondd instituce BayernLabo, a sice 1 mld. EUR, md byt bez protiplnéni nebo platby
pfevedena do rezervnich fondd hlavni banky, tzn. BayernLB.

3. Plin restrukturalizace ozndimeny Némeckem
a) Popis obchodniho modelu

(50)  Spolecnost BayernLB predlozila pldn restrukturalizace, v némz popsala, jak md byt do 31. prosince 2015
obnovena Zzivotaschopnost banky. V planu restrukturalizace jsou stanoveny hlavni zmény obchodniho modelu
spolecnosti BayernLB, jakoZ i nové strategické sméfovani banky. Pro novy obchodni model je charakteristicky
sniZeny rizikovy profil, silnéj${ orientace na regiondlni obchody a udrZitelnost financovani a aktivniho
obchodovdni. Podle planu restrukturalizace maji byt obchodni ¢innosti spole¢nosti BayernLB znaéné omezeny
a maji se orientovat na hlavn{ ¢innosti, hlavni produkty a hlavni regiony. Toho mi byt dosazeno mimo jiné
uzavienim/prodejem pracovist, dcefinych spolecnosti a tcasti, jakoz i ukon¢enim obchodnich ¢innosti.

(51) Dalezity prvek strategie restrukturalizace spocivéd v rozliSovani mezi hlavnimi a vedlej$imi obchodnimi ¢innostmi
v jednotlivych obchodnich jednotkach. Cilem spole¢nosti BayernLB je odloucit se od vSech vedlejsich obchodnich
¢innosti.

(52) Pro Glely realizace strategického oddéleni hlavnich a vedlejsich obchodnich ¢innosti zfidila spole¢nost BayernLB
restrukturaliza¢ni jednotku, v niZ je sloucena vétsina vedlejSich obchodnich ¢innosti. Takto se BayernLB muze pii
svych hlavnich obchodnich ¢innostech soustedit na budouci tkoly, aniz by se musela starat o likvidaci ¢innost
vedlejsich.

(53) Spole¢nost BayernLB zaméii své obchodni ¢innosti na tfi hlavni oblasti:

i) hlavni obchodni segment ¢. 1: korporatni klientela, stfedni podniky (*) a soukromi klienti;
ii) hlavn{ obchodni segment ¢. 2: nemovitosti a spofitelny/svaz, vefejny sektor a BayernLabo;

iif) hlavni obchodni segment ¢. 3: trhy.

Hlavni obchodni segment ¢. 1: korpordtni klientela, stfedni podniky a soukromi klienti

(54) Cilovou skupinou segmentu ,Korpordtni klientela“ jsou podniky se sidlem v Némecku a s obratem v minimaln{
vy§i 1 mld. EUR. Dosavadni cinnost zahrani¢nich pracovist, zejména mistni aktivity, jsou redukoviny
a omezovdny silngjsi orientaci na klienty s vazbou na Némecko (?), pfi¢emz chce spolecnost BayernLB nabizet
pfedeviim produkty v oblasti korpordtniho bankovnictvi (zejména Gvérové facility) a v oblasti strukturovaného
financovani (financovani vyvozu a obchodu, leasing a financovani projektd).

(55) Cilovymi klienty segmentu ,Stfedni podniky“ jsou bavorské stiedni podniky s obratem mezi 50 mil. EUR
a 1 mld. EUR, rodinné podniky, jakoZ i dalsi némecké podniky ve vybranych regionech Némecka, v nichz banka
pusobi, napf. v Severnim Poryni-Vestfdlsku prostfednictvim pobocky v Diisseldorfu. Cilovymi klienty v regionech
bez regiondlni pfitomnosti jsou podniky s obratem od 100 mil. EUR do 1 mld. EUR. Vedle avérovych facilit bude
banka nabizet mimo jiné produkty v oblasti financovani vyvozu a obchodu, dokumentdrni obchody, fizeni Groka
a devizovych prostredkd, derivity, penézni vklady, platebni styk a leasing. Dile bude banka prostfednictvim
spofitelen nabizet bankovni produkty klientim se zahrani¢nim obratem niZ$im nez 50 mil. EUR.

(56)  Prostfednictvim své dcefiné spolecnosti DKB bude BayernLB zastoupena v segmentu soukromych klientt
(retailové bankovnictvi), infrastruktury a podnikatelti. V segmentu soukromych klientd (retailové bankovnictvi)
zahrnuje nabidka produktt bézné ¢ty a kreditni karty, jakoz i dal$i produkty pfimého bankovnictvi (financovdni,
investice). Segment infrastruktury je t€zistém cinnosti DKB, jeZz se orientuje na podniky poskytujici sluzby
obecného zdjmu a na oblast zdravotni péce. V segmentu podnikateld se ¢innost DKB soustfedi na klienty ve
vybranych oborech, jako je zemédglstvi a vyziva, ekologické technologie, cestovni ruch a svobodnd povolani
(prévnici, notafi, dariovi poradci apod.).

(*) Definice malych a stfednich podnikt podle EU (MSP) neni totoZnd s obvyklym oznacenim ,stfedni podnik v Némecku; pro ucely
tohoto rozhodnuti zahrnuje oznaceni ,stfedni podniky* podniky s obratem do 1 mld. EUR.
(*) Pojem ,vazba na Némecko* je vysvétlen v bodé 6 piilohy .
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Hlavni obchodni segment ¢. 2: nemovitosti a spofitelny/svaz, vefejny sektor a BayernLabo

(57)  Stfedem pozornosti ¢innosti v oblasti nemovitosti spole¢nosti BayernLB jsou némecti klienti. Banka se viak bude
starat i o mezindrodn{ klienty s vazbou na Némecko. V segmentu komer¢nich nemovitosti zahrnuje jeji obchodni
¢innost financovani portfolii, financovéni investori a developerti ve spojitosti s projekty na vystavbu obytnych
domt a déle financovani tohoto druhu nemovitosti, jakoz i financovani nemovitostnich fonda. V souvislosti
s obytnymi budovami nabizi banka sluzby pro bytové podniky a financovdni bytové vystavby. V oblasti
provoznich nemovitosti se obchodni ¢innost banky soustfeduje pfedev§im na nemovitosti pro hotely a na
nemovitosti pro Gcely pécefzdravi.

(58) Spolecnost BayernLB bude i nadéle spolupracovat s bavorskymi a v mens$im rozsahu i s dalsimi némeckymi
spofitelnami. Bude spofitelndm nabizet produkty a sluzby jako doplnék k jejich vlastni skdle produktii a bude
ptisobit jako centrdlni banka spofitelen.

(59)  Prostfednictvim segmentu vefejny sektor nabizi BayernLB klientdm rozmanité produkty financovani a jiné s tim
spojené sluzby, mimo jiné pro projekty partnerstvi vefejného a soukromého sektoru. BayernLB nebude nabizet
7adné nové Gvérové produkty pro vefejny sektor mimo Bavorsko; vyjimku bude tvofit fizeni likvidity. Mimoto
mohou byt nabizeny mozZnosti financovani pro projekty partnerstvi vefejného a soukromého sektoru a vyvoz,
jakoz i financovéni projektd, pokud jsou v zdjmu klient s vazbou na Némecko.

(60)  Prostfednictvim instituce BayernLabo poskytuje BayernLB financovani se stitni podporou pro projekty bytové
vystavby v Bavorsku. Pokud jde o klienty, zaméfuje se BayernLabo na soukromé klienty, pravnické osoby, které
v Bavorsku buduji, pfipadné modernizuji obytné prostory, jakoz i na tdzemni jednotky. Mimo to nabizi
BayernLabo produkty financovini pro tzemni jednotky a jejich dcelovd sdruzeni. Tato ¢innost vSak zstane
omezena na Svobodny stat Bavorsko.

Hlavni obchodni{ segment ¢. 3: trhy

(61) Nabidka spole¢nosti BayernLB zahrnuje produkty treasury (komodity, kritkodobé trokové sazby, derivaty
s pevnym vynosem, devizy), produkty kapitdlového trhu (produkty z oblasti pevnych vynost, strukturované
produkty pro wcely certifikdtG pro retailové investory, strukturované trokové produkty a realizace akcii)
a produkty financovani (mezindrodni obligace a financovan{ z domdcich zdrojd). Tyto produkty jsou uréeny pro
finan¢ni instituce a instituciondlni klienty, jako jsou pojistovny, nadace a cirkve. Tento segment bude omezen na
obchodni ¢innosti s vazbou na klienty; obchodovani na vlastni Gcet (proprietary trading) bude s vyjimkou ¢innost
treasury zcela zastaveno. Déle budou znaéné omezeny Gvérové obchody s jinymi bankami.

b) Omezovdni obchodnich cinnosti

(62) Spolecnost BayernlB jiz uzaviela pracovisté v Pekingu, Tokiu, Montrealu, Bombaji, Kyjevé, Hongkongu
a Sanghaji. Budouci mezindrodni plisobnost banky se bude omezovat na jiz vyrazné zredukované pobocky
v Pafizi, New Yorku, Londyné a Mildné.

(63) Banka prodd nékteré dcefiné spole¢nostifticasti. Piedpokladd se napiiklad, Ze stavebni spofitelna LBS bude
proddna svazu Sparkassenverband. Prodejni cena ve vy$i 818,3 mil. EUR vychdzi ze spole¢ného znaleckého
posudku dvou znalcti ze dne 30. kvétna 2012 a odpovidd hodnoté LBS k 30. ervnu 2012. V souvislosti se
stanovenim ceny zastivd Némecko ndzor, Ze vzhledem ke skute¢nosti, Ze spofitelny jsou nejdilezitéjsi
distribu¢nim kandlem produktti LBS, zapocital by bézny soukromy investor pfi urcovdni ceny slevu za takové
trzni riziko. Tento argument nebyl ve znaleckém posudku zohlednén. Z tohoto davodu netrvala Komise na
vefejném vybérovém fizeni, nebot nebylo pokldddno za pravdépodobné, ze by vybérové fizeni zajistilo vyssi
vytézek z prodeje neZ prodej svazu Sparkassenverband.

(64) Ddle se banka vzdd svych ¢innosti ve vychodni Evropé (segment ,vychodni Evropa®), a zejména prodd svou
madarskou dcefinou spole¢nost, banku MKB. V ptvodnim plinu restrukturalizace predpoklddala spolecnost
BayernLB prodej banky MKB za [...]. Z divodu nejisté politické a hospodatské situace v Madarsku (*) a jejtho
dopadu na finan¢n{ ddaje MKB se spole¢nosti BayernLB jevil brzky prodej MKB jako nepravdépodobny, proto se
rozhodla, Ze jeji prodej [...] odlozi.

(65) Dale bude spole¢nost BayernLB trvale sniZovat rizika v hlavnich obchodnich segmentech, které ji ziistdvaji.
Z tohoto divodu maji byt zastaveny obchodni ¢innosti, které silné zdvisi na vyvoji na kapitalovych trzich, jako
napt. obchodovani na vlastni acet, aktivy zajisténé cenné papiry a financovani akvizic pfi transakcich. Kromé
toho budou vyrazné omezeny finanéné ndroéné a rizikovéjsi obchody s mezindrodnimi klienty a budou
provadény vyhradné v piipadé existence vazby na Némecko.

(*) Zejména pak s ohledem na neddvno zavedeny bankovni odvod, ktery se nestanovuje na zdkladé ziskd, a na zdkon o spldceni dvért
v cizich méndch; proti obéma opatfenim bylo podano nékolik stiznosti ke Komisi.
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(66) 'V segmentu ,Korporitni klientela“ budou ukonéeny obchody s firemnimi klienty a financovéni projektd pro
klienty bez vazby na Némecko.

(67) 'V zahrani¢nich pobockdch budou ukonceny obchody s nemovitostmi uskutecfiované s klienty bez vazby na
Némecko.

(68) Kromé toho budou vyrazné omezeny tivérové obchody s bankami; jednoticelové obchodovani na vlastni ticet bez
vztahu k jinym &innostem banky (dedicated proprietary trading) bude ukonceno.

(69) Banka se zavazuje, Ze do konce roku 2015 sniZi svou bilan¢ni sumu ve vy$i 421,7 mld. EUR (stav z roku 2008)
na 239,4 mld. EUR. Bilan¢ni suma snizend na 239,4 mld. EUR odpovid4 pfi pouziti roku 2008 jako srovndvaci
zdkladny bilan¢ni sumé zhruba 206 mld. EUR, a tedy redukci bilan¢ni sumy o p#iblizné 51 % (tzn. na
rovnocenném zdkladg).

¢) Regiondlni zaméieni
(70) Koncem roku 2010 se 58 % uvérovych pozic spolecnosti BayernLB nachdzelo v Némecku a 74 % v Evropé

britské libfe a §vycarském franku (viz tabulka 2), pficemz 24 % aktiv banky znélo koncem roku 2010 na jinou
ménu nez na EUR.

Tabulka 2

Cizoménovi aktiva a pasiva, koncem roku 2010

AKTIVA PASIVA
CHF 12 994 9 384
GBP 14 752 11 736
UsD 33 913 23169
Ostatni mény 14 690 14 942

(71)  [30-50] % aktiv znéjicich na USD bylo koncem roku 2010 zatctovano v restrukturalizaéni jednotce. Pobocky
BayernLB v New Yorku a Londyné drZely koncem roku 2010 [30-50] % aktiv v USD, resp. [50-70] % aktiv
v GBP.

(72)  V segmentu korpordtni klientely nabizi spolecnost BayernLB kromé pijjéek pro podniky i ptjcky na financovani
projektd. Koncem roku 2010 piipadala v pdjckich zatctovanych v segmentu korpordtni klientely ve
vysi [23-29] mil. EUR &astka ve vysi [9-14] mld. EUR na pijcky podnikiim. U zbyvajicich [12-17] mld. EUR se
jednalo v podstaté o pujcky na financovdn{ projektti a dalsi strukturované tvéry (strukturované financovani).
Pajcky na financovéni projektt vedly k vyznamné expozici banky vaci tietim zemim. Pouze [2-5] % hodnoty
ptjcek na financovani projektt se koncem roku 2011 nachdzelo v Némecku; nejvétsi expozice podle zemi byly
ve Spojenych stdtech americkych, Spojeném krélovstvi a v [jedné zemi na Blizkém vychodg]. U pujcek, které byly
nové poskytnuty v letech 2009 az 2012 v New Yorku, se pouhych [12-15] % tykalo projektl/zdmérd, na
kterych se podilel némecky klient; v pfipadé pijcek na financovani projektt, které byly poskytnuty v témze
obdobi v regionu Evropa, Sttedni vychod a Afrika (dale jen ,EMEA*), ¢inil tento podil [55-60] %.

(73)  Vzhledem ke své vyrazngjsi orientaci na sviij hlavni trh v Bavorsku a Némecku pfislibila BayernLB, ze omezi své
¢innosti na klienty s vazbou na Némecko, a, jak bylo podrobné uvedeno v seznamu piislibtt predlozeném
Némeckem, Ze vyrazné omez{ svou mezindrodni ¢innost.

d) Opatieni posilujici kapitdl

(74)  Béhem Setfeni vedly némecké orgdny, orgdn pro finan¢ni dohled, vlastnici banky a banka intenzivni rozhovory
o zménéném planu restrukturalizace a mozném planu spléceni.

(75) Je nesporné, ze podle pravidel Basel IIl jiz nejsou vklady tichého spole¢nika (kromé stitni podpory) uzndvany
jako kapitdl tier 1, a od roku 2013 tak pfichdzeji o moZnost plného uznéni jako regulatorni kapitdl tier 1.
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(76)  Vklady, jez jednotlivé bavorské spofitelny vlozily jako tichy spole¢nik do spole¢nosti BayernLB, ¢ini v soucasnosti
celkem [700-750] mil. EUR; [...] (¥). Tyto vklady tichého spole¢nika nejsou casové omezené, tzn. nemaji zddnou
splatnost, a ztstdvaji tudiz v bance, pokud nejsou z podnétu banky vyplaceny.

(77)  Sparkassenverband a BayernLB se dohodly, Ze vSechny casové neomezené vklady tichého spolecnika, které drii
jednotlivé bavorské spofitelny, budou [...] vyplaceny a svazem Sparkassenverband neprodlené reinvestovany do
spole¢nosti BayernLB Holding formou zvyseni zdkladniho kapitélu (*°).

(78) Kromé toho poskytne Sparkassenverband spole¢nosti BayernLB Holding dalsich [22-62] mil. EUR. Nové podily
svazu Sparkassenverband se stanovi podle hodnoty spolecnosti BayernLB Holding AG, kterd se urci v souladu
s ocefiovacim standardem IdW S1, jejz vypracoval némecky Institut auditor (IdW). Ucast svazu Sparkassen-
verband smi ¢init maximdlné 25 %, tak aby v kazdém piipadé zistala nizsi nez bloka¢ni mensinovy podil
(25 % + jeden hlas).

(79) O moznost plného uznani jako regulatorni kapitdl tier 1 pfijde od roku 2018 i vklad Svobodného stitu Bavorsko
jako tichého spole¢nika ve vysi 3 mld. EUR. Déle Svobodny stit Bavorsko vefejné ozndmil, Ze bude chtit vklad
tichého spole¢nika ve vysi 3 mld. EUR ziskat od spole¢nosti BayernLB zpét. Ta se vSak zdrdhd tento vklad
vyplatit, aby neohrozila své rezervy regulatorniho vlastniho kapitdlu. Orgdn BaFin sdélil Komisi tstné, Ze z jeho
pohledu si banka potfebuje udrzovat nejen kapitdlovy pomér tier 1 ve vysi 9 %, ktery stanovil Evropsky orgin
pro bankovnictvi EBA (ddle jen ,kapitdl tier 1 podle EBA“), nybrz vedle toho i znacnou rezervu vlastniho
kapitélu, kterd by méla v zdvislosti na obchodnim modelu dotéené banky ¢init minimélné 0,5 % az 1 %.

(80) Banka poté, co s ohledem na zitézovy test EBA z Cervna 2011 uplatnila krizovy scéndf, vyslovila v této
souvislosti ndzor, Ze takovd rezerva vlastniho kapitdlu je rozumnd. Orgdn dohledu tento proziravy piistup
pfivital. Z tohoto dévodu nemohlo Némecko piedlozit Komisi ndvrh ohledné piipadného vyplaceni vkladu
tichého spole¢nika.

(81) Ddle orgdn BaFin poukézal na to, Ze s kapitdlem instituce BayernLabo se bude v budoucnosti moznd moci
zachdzet [jinak]. Proto md spolecnost BayernLB v Gmyslu pfetictovat vyznamnou &dst rezervnich fondd instituce
BayernLabo (1 mld. EUR) na hlavni banku. Ucelovy vklad (viz 29. a 31. bod odtvodnéni) viak bude instituci
BayernLabo ponechdn a bude se ddle pouzivat k plnéni zdkonnych tkolt podpory, které BayernLabo ma. Kapital,
ktery zistdva v BayernLabo, bude zkvalitnén, aby mohl byt uznén jako kapitdl tier 1 podle EBA, pficemz bude
neomezené vyuzivan k dhrad¢ ztrat a odménovan dividendami.

e) Popis financniho pldnu

(82) V 83. a nasledujicich bodech odivodnéni jsou uvedeny ptredpoklady, o které se opird finanéni plén, regulatorni
rezim, predikované ukazatele, rentabilita jednotlivych obchodnich segmentti a progndzy pro spole¢nost MKB.

— Predpoklady plinu

(83) Pro ucely kratkodobych prognéz vyvoje HDP a sménnych kurzit (tj. pro obdobi 2012-2013) uplatiiuje
spolecnost BayernLB metodu, kterd vychdzi z vaZenych prognéz mezindrodnich institutd, konjunkturnich
prognéz soukromych institutd pro ekonomicky vyzkum a dat interntho vyzkumného oddéleni spole¢nosti
BayernLB. U dlouhodobych prognéz HDP, které zkoumaji i obdobi po roce 2013, vychdzi BayernLB ve svych
prognézich z toho, ze dlouhodoby potencidl hospodafstvi bude urcujici pro jeho rust. U internitho plinovani
vyuzivd BayernLB jako zdklad v zdsadé konzervativni prognézy. Nepatrné odchylky od odhadd jinych instituci
jsou zptisobeny zaokrouhlenim (napiiklad prognéza pro eurozénu pro rok 2013: MMF: 0,9 %; BayernLB
a Komise: 1 %).

(84) Progndza spole¢nosti BayernLB pro americky dolar vychdzi z pfedpokladu, ze v roce 2013 bude dolar [...].
V letech 2015-2016 bude dolar vici euru [...]. Spole¢nost BayernLB to odtvodiuje olekdvanym [...] do
vefejnych financi USA a tim, Ze sménny kurz [...] paritu kupni sily [...], kterou Organizace pro hospodaiskou
spoluprici a rozvoj (OECD) odhadla na rok 2011 na 1,25 USD. Jelikoz mira inflace v USA bude dle piedpokladi
vy$si nez v eurozoéné, bude parita kupni sily ¢init v roce 2016 podle spole¢nosti BayernLB témér 1,30 USD.

(85) Progndzy spolecnosti BayernLB ohledné vyvoje trokovych sazeb se opiraji o soucasnou velmi nizkou droven
trokovych sazeb. BayernLB vychdzi z postupné normalizace, tzn. z vyvoje ze souasnych nizkych sazeb na
pfiméfenou troven (redlnou hodnotu); pfitom se opird o progndzy ristu a inflace a p¥islusné vyroky o predpo-
kladané ménové politice.

(*) Jelikoz BayernLB utrpéla v ptedchozich letech ztraty, musely byt vklady spofitelen, které jsou tichymi spolecniky podilejicimi se na
ztrété, snizeny ze své nomindlni hodnoty [770-810] mil. EUR na [700-750] mil. EUR.
(*) Alternativné lze vklady tichého spolecnika pfeménit i na vlastn{ kapitdl, aniz by byl kapitdl nejprve vyplacen a nisledné opét vloZen.
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(86)

(88)

1)

Némecko ptedalo Komisi informace, z nichz vyplyvd, Ze progndzy BayernLB tykajici se HDP se zna¢né piiblizuji
vieobecnému odhadu velkych mezindrodnich instituci, jakymi jsou Mezindrodni ménovy fond (MMF) a Komise.

Nejnovéjsi aktualizované prognézy z cervna 2012 se opiraji o predpoklady vytvorené v kvétnu 2012. Ve svych
aktualizovanych finanénich prognézach z cervna 2012 zménila BayernLB fadu makroekonomickych predpokladi
pro pldnovéni a revidovala svou prognézu zejména s ohledem na soucasnou nizkou troven tirokovych sazeb (viz
tabulka 3).

Tabulka 3

Pfedpoklady finan¢nich prognéz

Rok 2012 (v %) 2013 (v %) 2014 (v %) 2015 (v %)

5letd Grokové sazba (starsi plany) [...] [...] [...] [...]

5letd irokovd sazba (aktualizace, Cerven 2012) | [...] [...] [...] [...]

EUR/USD [1,10-1,60] |[1,10-1,60] |[1,10-1,60] | [1,10-1,60]

Spole¢nost BayernLB provedla v prognézich svych vysledki fadu negativnich dprav, a to i ze specifickych
davoda, které se tykaji pouze ji samotné. Pouzila napiiklad obezfetngjsi danové projekce (tzn. vyssi efektivni
danovou sazbu), zvysila provozni ndklady, aby zohlednila nepfiznivé rozhodnuti Spolkového pracovniho soudu,
a aktualizovala sviij vysledek kifZového ménového zaji§téni (cross-currency hedge) podle stavu na konci
roku 2011 (*).

Spole¢nost BayernLB pfedlozila té7 analyzu citlivosti svych finan¢nich prognéz na sménné kurzy USD, CHF
a GBP. Z pfedloZenych informaci vyplyva, ze Cisty drokovy vynos reaguje nejcitlivéji na vykyvy sménného
kurzu USD. U vysstho sménného kurzu EUR/USD maji prognézy tendenci Cisty trokovy vynos sniZovat,
u nizstho kurzu naopak zvySovat.

— Financ¢ni prognézy

Némecko piedlozilo podrobné financni projekce k vyvoji objemt aktiv, marzi a expozic v jednotlivych
obchodnich segmentech, jakoz i k pfedpoklddanému financovéani podle zdroje refinancovani spolu s odpovida-
jicimi marzemi.

Tabulka 4 obsahuje ukazatele planu restrukturalizace.

Tabulka 4

Ukazatele pro plan restrukturalizace

2012 2013 2014 2015 2016
Skupina (v mil. EUR)

Plin Plin Pldn Plén Plén
Urokovy vynos (...) (-.)) (...) (...) (...)
Vynosy z provizi (...) (...) (-..) (...) (...)
Vysledek ze zajistovacich obchodt (-) (-en) (-r) (--.) (-..)
Obchodni vysledek (...) (...) (...) (...) (...)
Vysledek z investic a znehodnoceni (-1) (-en) [ (--.) (--.)
Vysledek z ostatnich ¢innosti (...) (...) (-..) (...) (...)

(*) Pro dplnost by mélo byt v této souvislosti uvedeno, Ze byly provedeny i dvé pozitivni Gpravy, jednak v disledku aktualizace
ocekdvanych Gcinka pravidel Basel III ([...] EUR) a jednak v dasledku aktualizace planu restrukturaliza¢ni jednotky ([...] mil. EUR).
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2012 2013 2014 2015 2016
Skupina (v mil. EUR)
Plin Plin Plin Plin Plin
Celkové vynosy [2300- | [2300-| [2300-| [2300- [2 300-
2 800] 2 800] 2 800] 2 800] 2 800]
Zajisténi proti rizikim v avérovych obcho- (...) (...) (...) (-..) (...)
dech
Naéklady celkem (...) (...) (...) (...) (...)
Néklady na bankovni odvody (...) (...) (-..) (...) (...)
Naéklady na restrukturalizaci (...) (...) (...) (-..) (...)
VYSLEDEK PRED ZDANENIM [0-500] [500- [500- [500- [700-
1 000] 1 000] 1 000] 1 200]
DAN Z PRI]MU (..) (..) (..) (..) (..))
VYSLEDEK PO ZDANEN{ [0-500] | [200-700] | [200-700] | [400-900] | [400-900]
Pomér ndkladii a vynosii (véetné ban- [60-75] [50-60] [50-60] [45-55] [45-55]
kovniho odvodu) v %
Aktiva [250 000- | [250 000~ | [240 000~ | [220 000- | [220 000-
280 000] | 280 000] | 270 000] | 250 000] | 250 000]
Expozice z regulatorniho hlediska (...) (-.) (...) (-..) (--))
Vynosy celkem/expozice (v baz. bodech) (-..) (--) (--) (--2) (-..)
Prim. pocet pracovniki (v tis.) (...) (...) (...) (...) [...]
Rentabilita vlastniho kapitilu (RoE) na [0-5] % [3-8] % [3-8] % [3-8] % [5-10] %
zdkladé kapitilového poméru 10 % (¥
() BayernLB pouzila pro své vypocty rentability vlastniho kapitdlu kapitdlovy pomér ve vysi 10 %.
(**) Vcetné MKB, kterd md byt nejpozdgji [...] proddna; [...] bez pracovnikit MKB.
(92)  Pfi zdtézovém testu EBA v prosinci 2011 ¢inil kapitdlovy pomér tier 1 podle EBA ve spole¢nosti BayernLB 10 %.

Banka bude béhem obdob{ restrukturalizace dosahovat rostoucich zisk.

— Progndzy pro jednotlivé segmenty a vynosy

Tabulka 5

Prognézy pro jednotlivé segmenty a vynosy

RoE po zdanéni (*) RVA (v mld. EUR) Zména RVA
Segment
2011 2012 2016 2011-2016
v %) v %) v %) 2011 2016 v %)
Korporitni klientela a stfedni 8,3 [3-8] [5-10] 27,3 [29-31] + [6-14]
podniky
DKB 4,7 [3-8] [5-10] 31,1 | [38-41] +[21-31]
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ROE po zdanéni (¥) RVA (v mld. EUR) Zména RVA

sement 2011 2012 26| jon | ae1 | 20112016
Nemovitosti 9,8 [3-8] [5-10] 97| [13-15] + [33-43]
Spofitelny a svaz [15-50] [10-35] [10-35] 0,7 [1-3] + [50-200]
Trhy 40| [ 10~ 5)] [0-5]| 203 | [14-16]| [ 31)-C 21)]
BayernLabo 85 [115-120] [75-80] 0,6 | [0,6-0,8] +[0-33]
Skupina (%) 1-5 [5-10] | 118,4 | [95-105] | [(~ 20)~(~ 11)]

Cinnosti, které nemaji pokracovat

Restrukturaliza¢ni jednotka 5,6 [(- 5)-0] | [ 13)—( 5)] 12,1 [1,5-2] [(- 100)-
=751
LBS 25,3 [.] [..] 2,1 (..) [.]
MKB — 404 | [ 20~ 15)] [..] 7,2 (..) [..]

*)  Pro vypocet rentability vlastniho kapitdlu pouZivd BayernLB jako piibliznou hodnotu vlastniho kapitdlu kapitél tier 1 podle
vyp y p p y jako p p p p
EBA a uvazuje kapitdlovy pomér tier 1 podle EBA ve vysi 10 %. Predpoklad kapitdlového poméru tier 1 podle EBA ve
vysi 10 % nezkresluje danou srovndvaci analyzu rentability.
*¥) Hodnoty na tomto fddku se tykaji celé skupiny BayernLB a zahrnuji téZ segmenty, které nejsou na vyse uvedenych fadcich
y yKaj piny bay ] g % ] vy Y
zminény samostatné.

— Financovani

(93)  V cervnu 2011 pfedlozilo Némecko plan financovéni spolecnosti BayernLB uvedeny v tabulce 6. Uvedeny rozpis
pochdzi z doby ptedtim, nez banka pfislibila dalsi snizeni bilan¢ni sumy, s tim, Ze vyslednd bilan¢ni suma bude
v roce 2015 ¢init zhruba 240 mld. EUR.

Tabulka 6

Pldn financovéni

2010 2015 Absolutni zména
Zajisténé zdvazky vici avérovym institucim (...) (...) (...)
Nezajisténé zdvazky vici tivérovym institucim (...) (...) (...)
Z toho depozitum A (...) (...) (...)
Zévazky vici nebankovnim subjektdm (...) (...) (...)
Z toho vklady podnikii (...) (...) [2-8]
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2010 2015 Absolutni zména
Sekuritizované zavazky (... (...)
Z toho zdstavni listy (... (...)
Z toho depozitum B (... [1-5]
Rezervy na zdvazky a naklady (... (-.))
Podfizeny dluh (... (...)
Vlastni kapitdl (... (-.))
Obchodni pasiva (... (...)
Ostatni (... (...)
Celkem (... (...)
(94)  Spolecnost BayernLB piedlozila tdaje uvedené v tabulce 7, jez popisuji, jak se budou v obdobi restrukturalizace
vyvijet jeji sekuritizované i nesekuritizované zdvazky se zachovanim prévnich dcinkd, jez byly pied krizi
garantovany statem (*2).
Tabulka 7
Profil splatnosti zdvazkd se zachovdnim pravnich d¢inkd
Stav V mld. EUR

31.12.2010 58,3

31.12.2011 46,7

31.12.2012 41,4

31.12.2013 32,8

31.12.2014 23,6

31.12.2015 1,6
(95) Neémecko ptedlozilo rozsdhlé informace o alternativnich zdrojich financovéni, které md BayernLB k dispozici.

Jednd se pfitom zejména o informace o dostupnych jistotdich pro emisi krytych dluhopisti, které nebyly
zohlednény v pfedlozeném planu financovani. Tyto jistoty jsou k dispozici na tirovni DKB a mohly by se ukdzat
jako vyhodnd alternativa financovani. Dale Némecko pfedloZilo informace o dalich, rozsifujicich se moznostech
emis{ na mezindrodnich trzich.

(*?) ..Gewidhrtrigerbehaftete Verbindlichkeiten, zdvazky se zachovédnim prévnich G¢inkd.
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— MKB

(96)  Zakon o spldceni Gvéri v cizich méndch, ktery madarskd vldda pfijala na podzim 2011 (**), byl do zna¢né miry
spoluodpovédny za ro¢ni ztratu spole¢nosti MKB ve vysi 382 mil. EUR.

(97)  PredCasné splaceni Gvérd v cizich méndch a neustéle slozitd situace vedly k trvalému zhorSeni vyhlidek MKB na
vynosy, a proto spole¢nost BayernLB provedla podle némeckych tcetnich standardd u své Gcasti v MKB odpis
ucetn{ hodnoty ve vysi 576 mil. EUR.

(98) 'V prvnim ¢tvrtleti roku 2012 pfispéla BayernLB ke zvySeni kapitdlu na drovni MKB ¢dstkou ve vysi 200 mil.
EUR. Z financovdni ve skupiné ji plyne vi¢i MKB expozice, kterd podle odhadt bude koncem roku 2012 &init
zhruba [...] mld. EUR.

— Zatézovy test EBA

(99) Pii zdtézovém testu EBA v prosinci 2011 ¢inil kapitdlovy pomér tier 1 spolecnosti BayernLB podle kritérii EBA
(dale jen ,kapitdlovy pomér tier 1 podle EBA“ nebo ,kapitdlovy pomér tier 1) 10 %. S ohledem na sloZeni
portfolia spole¢nosti BayernLB viici statim (sovereigns) dospél organ EBA k zavéru, Ze spole¢nost BayernLB
nepotiebuje pro své uvérové pozice v Evropském hospoddiském prostoru Zadnou zvlastni rezervu kapitdlu pro
statni rizika.

— Pfedpoklady tykajici se bankovniho dohledu

(100) Finan¢ni plan vychazi z piedpokladu, Ze v roce 2013 se md z obecné uzndvanych Gletnich zdsad (GAAP) podle
némeckého obchodniho zédkoniku, které jsou ti¢etnim standardem pro vypocet poméru vlastniho kapitdlu podle
predpisti o bankovnim dohledu, pfejit na IFRS (mezindrodni standardy déetniho vykaznictvi).

(101) Z uplatilovani standarda IFRS by vyplynula celd fada zmén tykajicich se regulatorntho vlastniho kapitdlu
spolecnosti BayernLB, které byly vzaty v Gvahu v prognézich. Rozhodujici dcinek tohoto prechodu se tyka
beztro¢nych (stitem podporovanych) pajcéek, které instituce BayernLabo poskytuje v ramci stitni podpory
bydleni a rozvoje mést (**). Tyto pajcky jsou podle némeckého obchodniho zdkoniku v rozvaze vykazovany
v diskontované hodnoté (kterd je nizsi nez nomindlni hodnota, protoze pujcky negeneruji zidné uroky). Podle
IFRS jsou tyto ptijcky, jak potvrdil auditor spole¢nosti BayernLB, zachycovany v rozvaze v nomindlni hodnoté.
Z tohoto rozdilu by byl na Grovni BayernLabo, a tedy i na Grovni BayernLB vygenerovan kapitdl. U¢inek tohoto
piechodu Ize k 31. prosinci 2011 vy¢islit ¢astkou 967 mil. EUR.

f) Dalsi sniZovdni expozic

(102) Némecko se zavdzalo, ze do roku 2017 zredukuje dodate¢né expozice ve vysi 10 mld. EUR, a to zptsobem, ktery
neovlivni hospodaisky vysledek, pficemz kazdé snizeni vynosti by bylo vyvdzeno odpovidajicim sniZenim
nakladd. SniZeni 1ze dosdhnout optimalizaci pii vypoctu expozic nebo snizovanim aktiv v ur¢itych segmentech.

(103) Spole¢nost BayernLB dala pro ndzornost k dispozici ndsledujici rozpis dodate¢ného snizeni expozic
0 10 mld. EUR podle segmentti (oproti prognézam expozic obsazenym v plinu restrukturalizace): Dalsi sniZeni
o [...] mld. EUR v segmentech korporatni klientely/stfednich podnikd, [...] mld. EUR u DKB, [...] mld. EUR
v segmentu nemovitosti, [...] mld. EUR v segmentu trhti a [...] mld. EUR u restrukturaliza¢ni jednotky.

(104) Pro néazornost predlozilo Némecko dva mozné scénéfe toho, jak by bylo mozné dosdhnout dodate¢ného sniZeni
expozic o 10 mld. EUR. Podle ndzoru Némecka a spole¢nosti BayernLB jsou oba scénéfe realizovatelné.

Scéndf 1 — Snizeni expozic ve vysi [...] mld. EUR redukci obchodnich ¢innosti, resp. ve
vy$i [...] mld. EUR optimalizaci expozic

(105) V prvnim scéndfi popisuje Némecko, jak by se projevilo sniZeni expozic o [...] mld. EUR dosazené redukci
obchodnich ¢innosti a dal3i sniZzeni o [...] mld. EUR plynouci z optimalizace expozic (viz tabulka 8).

(**) MKB poskytovala soukromym klientim cizoménové tvéry v CHF a EUR na ndkup nemovitosti, zpravidla pro tcely vlastniho bydleni.
Svycarsky frank se vsak ¢asem velmi zhodnotil, proto ndklady na obsluhu dluhd v cizi méné zdaleka prevdzily vyhodu tvéru s trokovou
sazbou, kterd byla vyrazné nizsi nez v tuzemské méné. S cilem ulehcit dluznikiim jejich situaci p¥ijal madarsky parlament v zaif tzv.
zdkon o splaceni Gvéra v cizich méndch, ktery dal soukromym osobdm pravo spldcet Gvéry v cizich méndach v kurzu, ktery je vyrazné
niz§i nez trzni sménny kurz.

(**) BayernLabo poskytuje ve své funkci podpiirné banky spolec¢nosti BayernLB pijcky se stitni podporou.
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Tabulka 8
Scénaf 1
2016 Delta ze snizeni 2016
Skupina (v mil. EUR) expozic o 10 mld. Po dalsim snizeni
Pln restrukturalizace EUR O qasim Siize
€xpozic
Celkové vynosy (...) (-..) (...)
Zajisténi proti rizikim v avérovych obcho- (...) (...) (...)
dech
Naéklady celkem (-..) (...) (...)
VYSLEDEK PRED ZDANENIM (..) (..) (..))
ROE (¥) (22 % dan) [5-10] % (..) [7-12] %
Expozice (-.r) (...) (...)
(*) Pfi vypoctu rentability vlastniho kapitdlu vychdzi BayernLB z kapitdlového poméru tier 1 ve vysi 10 % a jako pfibliznou
hodnotu pro vlastni kapital (equity) uvazuje regulatorni kapitdl tier 1.
Scéndf 2 — Snizeni expozic o [...] mld. EUR redukci obchodnich ¢&innosti, resp. o [...] mld.
EUR optimalizaci expozic
(106) Ve druhém scéndfi popisuje Némecko, jak by se projevilo snizeni expozic o [...] mld. EUR dosazené redukci
obchodnich ¢innosti a dal3{ sniZeni expozic o [...] mld. EUR plynouci z jejich optimalizace (viz tabulka 9).
Tabulka 9
Scénaf 2
2016 Delta ze sniZeni 2016
Skupina (v mil. EUR) expozic o 10 mld. Po daléim snizeni
Plan restrukturalizace EUR 1m snizent
expozic
Celkové vynosy (...) (-..) (...)
Zajisténi proti riziktim v Gvérovych obcho- (...) (...) (...)
dech
Naéklady celkem (...) (...) (...)
VYSLEDEK PRED ZDANENIM (..) (..) (..)
ROE (¥ (22 % dan) [5-10] % (--) [7-12] %
Expozice (-..) (...) (...)
(*) PH vypoctu rentability vlastniho kapitdlu vychdzi BayernLB z kapitdlového poméru tier 1 ve vysi 10 % a jako piibliznou
hodnotu pro vlastni kapital (equity) uvaZuje regulatorni kapitdl tier 1.
(107) Podle banky neni v soucasnosti mozné uvést pfesny profil redukce expozic v pribéhu ¢asu, nebot snizeni lze

doséhnout jak optimalizaci expozic, tak i redukei obchodnich ¢innosti.
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4. Plan spliceni

(108) Na zadost Komise sestavila banka plany spliceni (viz tabulky 10 a 11), v nichZz je zohlednéna redukce
dodate¢nych expozic ve vysi 10 mld. EUR do roku 2017. Banka pfitom vzala v dvahu viechny sekundarni
ucinky splaceni, zejména vyplaty drokt z vklada tichého spole¢nika. Dale se plan splaceni opird o konzervativni
pfedpoklad, Ze organ dohledu nebude kapital, jenz by plynul z vykazovani ptijéek instituce BayernLabo v rozvaze
v nominalni hodnoté podle IFRS, uznavat jako regulatorni kapitdl tier 1 (tabulka 10). Pokud v3ak orgdn dohledu
celou &astku nebo jeji ¢ast jako regulatorni kapitdl tier 1 uznd, bude tento kapitdl podle pfislibu Némecka
zohlednén v planu splaceni od roku 2013 pro ucely vriceni odpovidajicich ¢dstek na zdkladé zpétného ziskdni
(wclaw back®) (viz tabulka 11).

Tabulka 10

Hypoteticky plin spliceni bez dodate¢ného kapitilu plynouciho z ocefiovini pdjcek instituce
BayernLabo podle IFRS (v mil. EUR)

Rok 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 CELKEM

Splatky na zdkladé zpétného | 480 (¥) 120 120 720
ziskdni (,claw back®)

Jednorazové platby na zé- (...) (...) (...) (...) (...) (...) (...) 1 240
kladé zpétného ziskani

Vyplaceni vkladu Svobod- (...) (...) (...) (-..) (--) (--) (--)
ného statu Bavorsko jako ti-
chého spole¢nika bez doda-
tecného, dohodnutého sni- [3 000]
zen{ expozic

Splaceni formou dodate¢- (...) (...) (...) (...) (..) (...) (...)

ného snizeni expozic

Celkem (platby na zdkladé (...) (...) (...) (...) (...) (...) (...)
zpétného ziskani a vklad
Svobodného stitu Bavorsko
jako tichého spole¢nika)

(*) Vcetné plateb na zdkladé zpétného ziskdni hrazenych se zpétnou Géinnosti od roku 2010.

Tabulka 11

Hypoteticky plin spliceni (v mil. EUR) vletné dodateného kapitilu plynouciho z ocefovini pujcek
instituce BayernLabo podle IFRS [...]

Rok 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 CELKEM

Splatky na zdkladé zpétného | 480 (¥) 120 120 720
ziskdni (,claw back)

Jednorazové platby na zé- (...) (...) (...) (...) (...) 1 240
kladé zpétného ziskani

Vyplaceni vkladu Svobod- (...) (...) (...) (...) (...)
ného stitu Bavorsko jako ti-
chého spolecnika bez doda-
te¢ného, dohodnutého sni- [3 000]
zeni expozic

Splaceni formou dodate¢- (...) (...) (...) (...) (...)
ného sniZeni expozic

Celkem (¢astky na zdkladé (...) (...) (...) (...) (...)
zpétného ziskani a vklad
Svobodného stitu Bavorsko
jako tichého spole¢nika)

(*) Vcetné plateb na zdkladé zpétného ziskdni hrazenych se zpétnou Ginnosti od roku 2010.
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5. Pfisliby Némecka

(109) Némecko piislibilo, Ze pGvodni plan restrukturalizace, ktery byl piedlozen 29. dubna 2009 a ktery byl naposledy
zménén sdélenim Némecka z 6. a 12. Cervna 2012, v¢etné piisliba v ptiloze I tohoto rozhodnuti, jakoZ
i podminek v pfiloze II tohoto rozhodnuti, bude v ¢asovém rdmci stanoveném v téchto p¥ilohdch proveden bez
omezeni.

3. SHRNUTI ROZHODNUTI O ZAHAJENI RIZENI A ROZHODNUTI O ROZSIRENI RIZEN{

(110) Pochybnosti vznesené Komisi v rozhodnuti o zahdjeni ¥{zeni ohledné mozného naruseni hospodafské soutéze se
tykaji

i) vypoctu vySe podpory a protiplnéni za pokryti rizik;
ii) otdzky, zda je plan restrukturalizace vhodny k obnoveni dlouhodobé Zivotaschopnosti banky;

iii) otdzky, zda opatfeni, jimiZ maji byt omezena p¥ipadnd naruseni hospoddiské soutéze zptsobend podporou,
jsou dostate¢nd a G¢innd;

iv) otdzky, zda je podpora omezena na nezbytné minimum a zda se vlastnici podileji v dostate¢né mife na zatézi
zpusobené restrukturalizaci.

(111) V dobé zavedeni pokryti rizik prohldsilo Némecko, Ze vyse podpory v rdmci opatfeni ¢ini zhruba 1,6 mld. EUR.
Tento vypocet vySe podpory zpochybnila Komise v rozhodnuti o zahdjeni Fizeni, a to pfedevsim proto, Ze nebylo
provedeno zddné ocenéni trzni hodnoty portfolia ABS. Déle zddraznila, Ze protiplnéni ve vysi 50 bazickych boda
je hluboko pod cenou, kterou by o¢ekéval investor v trznim hospodafstvi.

(112) Déle méla Komise pochybnosti ohledné pfedpokladi planu restrukturalizace a vyjddfila ndmitky k Zivota-
schopnosti HGAA a MKB, dcefinych spole¢nosti BayernLB. Déle Komise konstatovala, Ze neni ddn zddny pevny
piislib k prodeji spole¢nosti HGAA, MKB a Banque LB Lux S.A. k [...].

(113) Podle ndzoru Komise nestacilo pldnované snizeni bilanéni sumy a RVA k tomu, aby pfipadné naruseni
hospodaiské soutéze zptisobené podporou bylo udrzeno na co nejnizsi tirovni, jelikoz velkd ¢dst tohoto sniZeni
by byla v kazdém pfipadé nutnd pro zajisténi obnovy Zivotaschopnosti.

(114) Kromé toho Komise zdiraznila, Ze ocekdva daldi kroky ve formé pravidel chovani a strukturdlnich opatieni
k dalsimu zmirnéni pi{padného naruseni hospodiiské soutéze. V této souvislosti jmenovala pfedeviim mozny
prodej stavebni sporitelny LBS.

(115) S ohledem na pozadavek, Ze podpora musi byt omezena na nezbytné minimum, Komise konstatovala, Ze
doposud nebyly piedloZeny zddné jasné navrhy, jak se vlastnici budou podilet na zatézi spojené s restruktura-
lizaci.

(116) Rozhodnutim o zichrané spolecnosti HGAA bylo formalni vySetfovani v prosinci 2009 rozsifeno i na opatfeni
podpory Rakouska ve prospéch uvedené spolecnosti. V tomto rozhodnuti vznesla Komise otdzku, zda tato
opatteni predstavuji dalsi podporu pro spole¢nost BayernLB. Déle Komise konstatovala, Ze zdchrana spole¢nosti
HGAA a z toho vyplyvajici odpis tletni hodnoty by mohly ohrozit Zivotaschopnost spole¢nosti BayernLB.
Mimoto Komise konstatovala, Ze BayernLB sice v zdjmu omezeni pi{padného naruseni hospodaiské soutéze
piislibila HGAA prodat, ale tento prodej nelze hodnotit jako opatfeni omezujici naruSeni hospodaiské soutéze,
nebot se jevi jako nezbytny pro zachovini Zivotaschopnosti spole¢nosti BayernLB. Komise tudiz vyjadfila
pochybnosti nad tim, zda by opatfeni celkové navrzend spole¢nosti BayernLB postacovala k tomu, aby bylo
naru$eni hospodéiské soutéZze omezeno na minimum.

4. VYJADRENI NEMECKA

(117) Némecko nepopird, Ze se v piipadé kapitilového vkladu, pokryti rizik a zdruk jednd o stdtni podporu.
K pretctovani kapitdlu instituce BayernLabo na BayernLB vSak Némecko uvadi, Ze pfetctovand Cdstka nepfed-
stavuje stitni podporu, jelikoz vyhradnim dcelem tohoto pfevodu md byt splaceni asti ziskané podpory
a sniZeni kapitdlu spole¢nosti BayernLB. Dile je tfeba uvazit, Ze kapitdlu BayernLabo mohla spole¢nost BayernLB
vyuzivat jiz pted pretictovanim, takze vySe podpory je v kazdém piipadé niz$i nez pfevedend Cdstka.
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(118) V souvislosti s diskusemi o redlné ekonomické hodnoté portfolia ABS k 31. prosinci 2008 a se zdvérem Komise,
ktery se opird o zji§téni ve znaleckém posudku, Ze redlnd ekonomickd hodnota odpovidd 83,87 % nomindlni
hodnoty, neuvazovalo Némecko o novém a rozsdhlém pfecenéni. Némecko ddle akceptovalo trzni hodnotu ve
vysi 11,753 mld. EUR, kterd odpovidd 60 % nomindlni hodnoty.

(119) Némecko zpochybiiyje, ze je Zddouci zpétné ziskat cely rozdil mezi pfevodni cenou a redlnou ekonomickou
hodnotou ve vysi 1,96 mld. EUR. Popird zejména, Ze tato thrada na zdkladé zpétného ziskdni musi probéhnout
v roce [...], jelikoZ banka nedisponuje dostate¢nou rezervou vlastniho kapitdlu. Z téhoz divodu odmitd Némecko
navrzeny harmonogram vyplaceni vkladu tichého spolecnika.

5. PRAVNI POSOUZEN{ PODPORY VE PROSPECH SPOLECNOSTI BAYERNLB

(120) PH pravnim posouzeni podpory na restrukturalizaci musi byt zohlednéna vSechna opatfeni podpory, kterd byla
ve prospéch spole¢nosti BayernLB provedena od roku 2008.

1. Existence stdtni podpory

(121) Podle ¢l. 107 odst. 1 SFEU ,podpory poskytované v jakékoli formé stitem nebo ze stitnich prostfedkd, které
naruduji nebo mohou narusit hospodaiskou soutéz tim, Ze zvyhodnuji urcité podniky nebo urcitd odvétvi vyroby,
jsou, pokud ovliviiuji obchod mezi ¢lenskymi staty, neslucitelné s vnitinim trhem®.

(122) Opatieni je tieba pokladat za stitni podporu, pokud jsou splnény ndsledujici predpoklady: opatieni je
financovano stitem nebo ze statnich prosttedkd, zvyhodiiuje urité podniky nebo uréitd odvétvi vyroby, pficemz
je tato vyhoda selektivni, a opatfeni naruduje nebo muize narusit hospodaiskou soutéz a mtize ovlivnit obchod
mezi Clenskymi stity. Aby mohlo byt opatieni klasifikovano jako stitni podpora, musi byt tyto podminky
splnény kumulativné.

(123) Jak je uvedeno v pismenech a) az e), zastdvd Komise naddle ndzor, Ze jsou tyto piedpoklady splnény u vsech
opatteni podpory.

a) Rekapitalizace ze strany Svobodného stdtu Bavorsko

(124) Komise v této souvislosti konstatovala jiz v rozhodnuti o zichrané, Ze jsou splnény vSechny pfedpoklady
vyjmenované ve 122. bodé odiivodnéni. Posileni kapitdlu spole¢nosti BayernLB o 10 mld. EUR pfedstavuje tudiz
statni podporu (**). Soukromy investor by podniku v obtiZich takovou ¢istku v zddném piipadé neposkytl. Jako
prvek podpory kapitdlového vkladu ve prospéch banky by proto méla byt posuzovina nomindlni hodnota této
rekapitalizace. V souladu s rozhodovaci praxi Komise (*) odpovidd vySe podpory nomindlni hodnoté
kapitalového vkladu, a ¢ini tak 10 mld. EUR.

b) Pokryti rizik

(125) Iv této souvislosti Komise v rozhodnuti o zdchrané konstatovala, Ze jsou splnéna vSechna kritéria ¢l. 107 odst. 1
SFEU. Pokryti rizik tudiz pfedstavuje stitni podporu. Toto posouzeni Komise mezitim stvrdila svym sdélenim
o nakldddni se znehodnocenymi aktivy v bankovnim sektoru Spolecenstvi (*’) (déle jen ,sdéleni o znehodnocenych
aktivech), v némz byla konkretizovdna pravidla pro poskytovdni stitni podpory na zichranu aktiv. Sdéleni
o znehodnocenych aktivech obsahuje pokyny, jak pravidla pro poskytovéni stitni podpory pouZzivat na opatfeni
zdchrany znehodnocenych aktiv, a zarucuje tim z hlediska stitni podpory rovné zachdzeni s opatfenimi zdchrany,
kterd zavedly ¢lenské stéty.

(126) Opatieni pochdzi sice z doby pied pfijetim sdéleni o znehodnocenych aktivech, ale Komise musi uplatiiovat
pravni predpisy a obecné zdsady, které jsou platné v dobé ozndmeni jejtho rozhodnuti, bez ohledu na to, kdy
byla opatfeni podpory navrzena nebo ozndmena (**). V kontextu soucasné finan¢ni krize uplatnila Komise sdéleni
o znehodnocenych aktivech jiz na opatfeni, kterd byla ozndmena pfed jeho zvefejnénim (*%).

(*) Viz pozndmka pod ¢arou ¢. 3.

(**) Viz rozhodnuti Komise 2009/775/ES ze dne 21. fjna 2008 o stdtni podpote C 10/08 (ex NN 7/08), kterou Némecko poskytlo na
restrukturalizaci IKB Deutsche Industriebank AG (UF. vést. L 278, 23.10.2009, s. 32, 77. bod odivodnéni); rozhodnuti Komise ze dne
18. listopadu 2009 ve véci podpory N 428/09, Lloyds (UF. vést. C 46, 24.2.2010, s. 2); rozhodnuti Komise ze dne 20. kvétna 2010 ve
véci podpory N 256/09, Ethias (Uf. vést. € 252,18.6.2010, s. 5); rozhodnuti Komise ze dne 4. listopadu 2009 ve véci podpory C 32/09,
Sparkasse KolnBonn (UF. vést. C 2, 6.1.2010, 5. 1).

() Uk vést. C 72, 26.3.2009, s. 1.

(**) Viz rozsudek ve véci C-334/07 P, Komise vs. Svobodny stdt Sasko, Sb. rozh. 2008, s. 1-9465, bod 53, v némz Soudni dviir potvrdil, Ze
ozndmené opatieni je tieba posuzovat podle pfedpisti pouzitelnych v dobé rozhodnuti.

(*) Viz rozhodnuti Komise 2010/606/EU ze dne 26. tinora 2010 o stdtni podpofe C 9/09 (ex NN 49/08; NN 50/08 a NN 45/08), kterou
poskytly Belgické kralovstvi, Francouzskd republika a Lucemburské velkovévodstvi spolecnosti Dexia SA (Ut. vést. L 274, 19.10.2010,
s. 54, 153. bod odtivodnéni); rozhodnuti Komise ze dne 20. zaif 2011 ve véci podpory C 29/09, HSH, dosud nezvefejnéno, 155. bod
odtvodnéni.
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(127) Pokryti rizik poskytnuté Svobodnym stitem Bavorsko spadd do oblasti pusobnosti sdéleni o znehodnocenych
pro urceni aktiv zpusobilych k zdchrannym opatfenim a pro jejich kategorizaci (,kose“). Portfolio ABS
spolecnosti BayernLB obsahuje rizné druhy cennych papird zajisténych aktivy. Polovinu celého portfolia
pfedstavuji RMBS, a to jak bonitni, tak i podfadné. Dal$imi dilezitymi sou¢dstmi jsou mimo jiné CMBS, CDO
a dal$i cenné papiry ABS (ABS Commercial a ABS Consumer). VSechny tyto formy cennych papiri zajisténych
aktivy jsou uvedeny v tabulce 1 pfilohy III sdéleni o znehodnocenych aktivech, a jsou tedy zpusobilé pro
zdchranu aktiv.

(128) Podle bodu 39 sdéleni o znehodnocenych aktivech odpovida vyse podpory v ptipadé zachrany aktiv rozdilu mezi
pfevodni cenou aktiv a jejich trzni cenou. Pfevodni cena, kterd se stanovi odectenim prvni ztrdty (1,2 mld. EUR)
od nomindlni hodnoty (19,589 mld. EUR), ¢ini 18,389 mld. EUR. Portfolio ma trzni hodnotu zhruba 11,8 mld.
EUR (). Rozdil mezi pfevodni cenou a trzni hodnotou tak odpovidd minimalné vysi ztrdt, kterd bude pokryta
zdrukou za druhou ztrdtu (4,8 mld. EUR). Na zdruku jako celek je tudiZ zapotiebi pohlizet jako na stdtni
podporu. Vyse podpory, kterd je zahrnuta v pokryti rizik, ¢ini tedy 4,8 mld. EUR.

) Zdruky pro ptipad ruceni

(129) Zéaruky pro piipad ruceni, které v rdmci némeckého souboru zdchrannych opatfeni (*!) poskytl fond SoFFin ve
vysi 15 mld. EUR, pfedstavuji statni podporu.

d) Zdchrannd opatfeni Rakouska

(130) Zaprvé se ukazalo, Ze zachranné opatfeni ve prospéch spole¢nosti HGAA z prosince 2009 bylo pro skupinu
BayernLB vyhodné, nebof banka by jinak musela svou dcefinou spole¢nost HGAA rekapitalizovat sama (*3). Po
zestatnéni HGAA Rakouskem se vSak spole¢nost BayernLB své Gcasti v HGAA vzdala. HGGA jiz tedy neni jeji
souddsti a je pfedmétem vlastniho fizeni o podpofe. Pfedlozené rozhodnuti nemé na dané fizeni zadny vliv.

(131) Zadruhé, Rakousko poskytlo spolecnosti BayernLB v souvislosti se zestitnénim HGAA piimou zdruku za
finan¢ni prostfedky ve vysi 2,638 mld. EUR, jez byly spole¢nosti HGAA poskytnuty. Toto opatfeni bylo
jednoznacné financovino ze stitnich prostfedki. Bez zestitnéni HGAA a zdruky by BayernLB pravdépodobné
o velkou ¢&ast svych prostfedkt pfisla. HGAA se nachazela v kritické situaci a BayernLB byla diky stitni zdruce
zbavena tGvérového rizika v rozsahu, ktery kritické situaci v HGAA odpovidal. Tato zdruka tudiZ pfedstavuje pro
BayernLB ekonomickou vyhodu. Vzhledem k tomu, Ze BayernLB ptsobi v nékolika ¢lenskych stitech ve
finanénim odvétvi, které se vyznacuje intenzivni mezindrodni hospodaiskou soutézi, je nutno mit za to, Ze tato
vyhoda miiZe ovlivnit obchod na vnitinim trhu a naruit hospodéiskou soutéz. Zaruka Rakouska za finan¢ni
prostiedky, které HGAA méla nadile k dispozici od spole¢nosti BayernLB, pfedstavuje tudiz stitni podporu ve
prospéch BayernLB.

e) Prevod kapitdlu z instituce BayernLabo na BayernLB

(132) Ve svém rozhodnuti ze dne 20. ¥jna 2004 (¥) Komise konstatovala, Ze pfevod stdtnich prostiedkt (nesplacenych
pohleddvek z ptjcek na podporu bytové vystavby), ktery byl v letech 1994 a 1995 proveden pfes instituci
BayernLabo na BayernLB, predstavoval statni podporu, kterou se zvysil vlastni kapitdl BayernLB. Podle zdsady
investora v trznim hospodafstvi dospéla Komise k zavéru, Ze pfevod predstavuje stitni podporu, nebot Zddny
investor v trznim hospodéistvi by kapitdl za danych podminek nepfeved], zejména vzhledem k dojednanému
protiplnéni za ptevedené prostiedky, které Komise shledala pfili§ nizkymi. Po zméné stanov spole¢nosti BayernLB
viak jiz nebylo od 5. bfezna 2004 mozné pievedend aktiva pouZzivat na ¢&innost spolecnosti BayernLB
v hospoddfské soutézi, nybrz pouze k ucelim ruceni. Ve svém rozhodnuti vyjadfila Komise stanovisko, Ze
v disledku této zmény pfisel kapitdl timto dnem o svij charakter podpory. Komise viak dospéla k zavéru, ze az
do tohoto dne predstavoval rozdil mezi ptivodné dojednanym protiplnénim, které shledala pfili§ nizkym,
a piiméfenym protiplnénim nepfipustnou podporu, kterou je tieba pozadovat zpét.

) 60 % nomindlni hodnoty, viz 26. bod odiivodnéni rozhodnuti o zahéjen fizeni.

) Viz pozndmka pod carou ¢. 21.
) V této souvislosti Némecko tvrdilo, Ze cilem byla vzdy finan¢ni restrukturalizace HGAA, a to i v pfipadé, Ze by Rakousko nezaséhlo.
)

) Viz pozndmka pod carou ¢. 15.

(
(
(42
(
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(133) K posileni svého vybaveni vlastnim kapitdlem pfedctuje BayernLB nyni ¢dst fondu ze zisku instituce BayernLabo,
kterou tato instituce pro svou ¢innost jiz nepotebuje, na hlavni banku. C4st kapitdlu nebo vynosy z néj plynouci,
které nemohly byt difve pouzity na ¢innost spolecnosti BayernLB v hospoddfské soutézi, tim ziskaji jiny
charakter a nebudou jiz omezeny na to, Ze v ptipadé tpadku budou slouZit jako majetek, jimz banka ru¢i za své
zdvazky. Touto zménou dojde k odklonu od ptivodniho Gcelu kapitdlu, kterym je slouzit v ptipadé tpadku jako
rezerva vlastntho kapitdlu. Kone¢nym pievodem tohoto kapitdlu z BayernLabo na hlavni banku kon¢i toto
omezeni co do jeho pouziti a BayernLB jej bude moci vyuZivat bez omezeni. Za toto prdvo jiz BayernLB
neposkytne instituci BayernLabo ani Svobodnému stitu Bavorsko Zddné protiplnéni. BayernLB tak ziskd od
Svobodného statu Bavorsko vyhodu, pokud ji Bavorsko tento kapitdl s kone¢nou platnosti pfenechd. Vzhledem
k tomu, Ze BayernLB ptisobi v nékolika clenskych stitech ve finan¢nim odvétvi, které se vyznaluje intenzivni
mezindrodni hospodafskou soutézi, je nutno mit za to, Ze tato vyhoda muze ovlivnit obchod na vnitinim trhu
a narusit hospodéfskou soutéz. Pfevod kapitdlu ve vysi 1 mld. EUR z BayernLabo na BayernLB tudiZ pfedstavuje
statni podporu.

f) Zavér k celkové vysi podpory

(134) Celkova vyse podpory, kterou Némecko poskytlo spolecnosti BayernLB posilenim jejtho kapitdlu (kapitdlovy vklad
ve vysi 10 mld. EUR v rdmci zdchranného opatfeni z roku 2008 plus pfevod kapitalu instituce BayernLabo ve
vy$i 1 mld. EUR v roce 2012 plus pokryti rizik ve vysi 4,8 mld. EUR), ¢inf 15,8 mld. EUR. Tato ¢dstka odpovidd
zhruba 8 % rizikové vdzenych aktiv (expozic) spolecnosti BayernLB v roce 2008 (198 mld. EUR). Kromé toho
poskytly Némecko a Rakousko spolecnosti BayernLB zdruky ve vysi az 17,638 mld. EUR.

2. Sluditelnost podpory s vnitinim trhem
a) Pouziti ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU

(135) Podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU muze byt stitni podpora pokldddna za slucitelnou s vnitfnim trhem, mé-li
,napravit vdznou poruchu v hospodafstvi nékterého clenského stdtu“. Komise pfi schvalovdni némeckého
souboru zdchrannych opatfen{ uznala, Ze v némeckém hospodafstvi existuje nebezpeci vazné poruchy a Ze sttni
opatfeni na podporu bank jsou zptsobild tuto poruchu napravit. Ackoli se hospoddfstvi od zacdtku roku 2010
znovu pomalu zotavuje, zastidvd Komise vzhledem k tomu, Ze od neddvné doby panuje na financnich trzich opét
napjatd situace, naddle ndzor, Ze pfedpoklady pro schvéleni stitni podpory podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU
jsou splnény. V prosinci 2011 Komise tento postoj potvrdila pfijetim sdéleni o pouziti pravidel pro poskytovani
stitni podpory ve prospéch bank v souvislosti s finan¢ni krizi od 1. ledna 2012 (*), kterym se prodluzuje
pouzivéni téchto predpist.

(136) Upadek banky, kterou stejné jako spole¢nost BayernLB poklddd néktery clensky stat za systémové dleZitou, by
mohl mit pfimy dopad na finan¢ni trhy, a tim na celé ndrodni hospodafstvi ¢lenského stitu. Z davodu soucasné
nestabilni situace na finanénich trzich vychdzi Komise pfi svém hodnoceni statni podpory v bankovnim sektoru
i nadale z ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU.

b) Slucitelnost opatteni ve prospéch znehodnocenych aktiv se sdélenim o znehodnocenych aktivech

(137) Komise vyjadfila v rozhodnuti o zahdjeni fizeni pochybnosti o slucitelnosti pokryti rizik s vnitfnim trhem.
V souvislosti s ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU musi byt na zdkladé sdéleni o znehodnocenych aktivech
prozkoumadna otdzka, zda dotcend aktiva jsou podle bodu 32 tohoto sdéleni zpiisobild k zachrané.

Sprava aktiv

(138) Podle bodu 46 sdéleni o znehodnocenych aktivech je véci ¢clenskych statd, aby si zvolily nejvhodnéjsi model pro
zdchranu bank od znehodnocenych aktiv; s cilem pfedejit piipadnému stietu zdjmi a zajistit, aby se banka
zaméfovala zvldsté na obnovu své Zivotaschopnosti, je vSak zapotiebi jasného funkéniho a organiza¢niho
oddéleni banky, kterd je pfijemcem podpory, od jejich znehodnocenych aktiv, zejména pokud jde o sprivu,
zaméstnance a zdkazniky.

(139) Ackoli Svobodny stit Bavorsko chrani spolecnost BayernLB poskytnutim zdruky proti ztritdim z portfolia ABS,
jsou vSechna zajisténd aktiva nadile vykazovana v rozvaze spole¢nosti.

(*y UF. vést. C 356, 6.12.2011,s. 7.
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(140) Komise pFipousti, ze uplné oddéleni evidovanych aktiv a pracovnikdi, ktefi je spravuji, by mohlo byt v piipadé
zdruky, jez dosahuje faddové objemu jako predmétné pokryti rizik, obtizné a Ze je-li cllem minimalizovat ztrdty,
které je zapotiebi ocekdvat, bylo by takové oddéleni skodlivé. Neexistuje tudiz povinnost, aby se manaZefi
portfolia vénovali vyhradné spravé zajisténych aktiv nebo aby byla drzba téchto aktiv jingym zptsobem oddélena
od ostatnich aktiv banky.

(141) Ddle prijalo Némecko dle ndzoru Komise pfiméfend bezpecnostni opatteni, aby piedeslo stfetu zdjmt a zajistilo,
aby ztraty ze zaji§ténych aktiv byly udrzovény na co nejnizsi Grovni (**). BayernLB zejména zfidila interni restruk-
turaliza¢ni jednotku, na kterou bylo ptevedeno vice portfolii. Restrukturaliza¢ni jednotka zajistuje redukci téchto
portfolii a dohliz{ téZ na redukci ¢innosti v jinych obchodnich jednotkdch spole¢nosti BayernLB. Z funkéniho
a organizacniho hlediska je oddélend od jinych obchodnich jednotek BayernLB (*).

Ocenéni zajisténého portfolia

(142) Komise povétila externi odborniky ocenénim portfolia ABS spole¢nosti BayernLB. V souladu s rozhodovaci praxi
Komise ocenil tento tym odborniki redlnou ekonomickou hodnotu portfolia ABS spolecnosti BayernLB na
83,87 % nomindlni hodnoty. Redlnd ekonomicka hodnota ¢ini 16,429 mld. EUR.

Neomezend transparentnost a plné zvefejnéni ex ante

(143) Podle bodu 20 sdéleni o znehodnocenych aktivech vyzaduje kazdd Zddost o podporu ze strany opravnénych
bank neomezenou transparentnost a plné zvefejnéni sniZeni hodnoty u aktiv, pro kterd je zdchrana zddana.
Zékladem pro to je priméfené ocenéni, které potvrdili uzndvani nezavisli odbornici a které schvélil pfislusny
organ dohledu. Komisi byly pfeddny podrobné tidaje o zajisténém portfoliu. Kapitdlovou tlevu ve vysi 1,28 mld.
EUR potvrdil orgdn BaFin v dubnu 2010. Komise je tudiZ presvéd¢ena o tom, Ze tento piedpoklad je splnén.

Sdileni ndkladt

(144) Zésada sdileni ndkladii stanovena ve sdéleni o znehodnocenych aktivech vyzaduje, aby banky nesly ztraty spojené
se znehodnocenymi aktivy co nejvice samy. Aktiva by méla byt tudiz prevadéna zdsadné za cenu, kterd odpovida
redlné ekonomické hodnoté nebo je niz$i. Toho lze napiiklad dosdhnout predchozim odpisem, ktery ocenéni
aktiv snizi na redlnou ekonomickou hodnotu. Pokud odpovidajici, plné sdileni ndkladd ex ante neni mozné, mélo
by byt po bance podle bodu 24 sdéleni o znehodnocenych aktivech pozadovano, aby pfispéla k thradé ztrat
nebo pokryti rizik. Lze tak uéinit napiiklad formou ustanoveni o zpétném ziskani (tzv. dolozka o opatteni claw-

X

back) nebo formou ustanoveni o ,prvni ztraté“ (dolozka first loss), kterou banka ponese.

145) V ptedmétném piipadé bylo opatieni na zdchranu znehodnocenych aktiv provedeno bez ptedchoziho odpisu
p prip ylo op y p p p
portfolia ABS a jeho nédsledného vykdzan{ v redlné ekonomické hodnoté. S ohledem na sdileni néklada by viak
spole¢nost BayernLB méla nést prvni ztrdtu ve vysi 1,2 mld. EUR.

(146) Redlnd ekonomickd hodnota, kterou Komise ocenila na 83,87 % nomindlni hodnoty, ¢ini 16,429 mld. EUR. Po
odecteni prvni ztrity je tedy ,pfevodni cena® ve vysi 18,349 mld. EUR o 1,96 mld. EUR vy3§i nez redlnd
ekonomickd hodnota. Tato ¢astka, tzv. pfevodni delta, by méla byt podle bodu 41 sdéleni o znehodnocenych
aktivech neprodlené nebo v pozdéjsim stadiu pozadovana od spole¢nosti BayernLB zpét.

(147) Pii takovém zpétném ziskdni musi banka, kterd je pfijemcem podpory, v plné vysi splatit ¢astku, o kterou je
redlnd ekonomickd hodnota prekrocena a na niZ se vztahuje zdruka. Nelze-li tuto ¢astku ziskat zpét v plném
rozsahu, musi byt pfjata rozsdhld opatfeni k tomu, aby bylo narueni hospodafské soutéze omezeno. Komise
viak nevidi zZddny dtvod, pro¢ by ziskat tuto ¢astku zpét v plném rozsahu nemélo byt v tomto piipadé mozné.

(148) Komise bere na védomi, Ze spole¢nost BayernLB je nyni pfipravena hradit v ndsledujicich Sesti letech do
roku 2015 dodate¢nou ro¢ni prémii ve vysi 3,75 % za ¢dst zdruky ve vysi zhruba 2 mld. EUR (tzn. 75 mil. EUR
ro¢né) a zvlastni platbu ve vysi 45 mil. EUR ro¢ng, tzn. celkem 120 mil. EUR ro¢né. Tato dprava by odpovidala
stavu, kdy by ro¢né byla na zdklad¢ zpétného ziskdni hrazena ¢dstka ve vysi 120 mil. EUR.

(149) Zbyva tak ¢astka ve vysi 1,24 mld. EUR (¢dstka ve vysi 1,96 mld. EUR, jez md byt ziskdna zpét, minus Sest plateb
ve vys$i 120 mil. EUR ro¢né uvedenych ve 148. bodé odGvodnéni), kterd musi byt splacena v pozdéjsim stadiu.
Spolecnost BayernLB tvrdi, Ze neni schopna tuto ¢astku zaplatit (viz 119. bod odivodnéni).

(*) Viz piflohaIbod 3.
(*) Viz 52.a71.bod odivodnéni.
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(150) Podle ndzoru Komise je v§ak mozné, aby byla ¢dstka v nomindlni hodnoté 1,96 mld. EUR zpétné ziskdna do
roku 2019. Podle bodu 41 sdéleni o znehodnocenych aktivech by mélo byt jeji zpétné ziskdni v Cdste¢ném
rozsahu povoleno pouze za piedpokladu, Ze jeji tiplné zpétné ziskdni by vedlo k technické insolvenci spole¢nosti
BayernLB. Komise v3ak nevychdzi z toho, Ze by k této insolvenci doslo, pokud budou platby v rdmci zpétného
ziskdni rozloZeny i do obdobi po skonceni restrukturalizace. Takovy postup neni v rozporu s bodem 41 sdéleni
o znehodnocenych aktivech, jelikoz v ném se nehovoii o ur¢itém obdobi, nybrz o ,zpétném ziskdni v pozdgjsim
stadiu®. Tento vyklad odpovida ustdlené rozhodovaci praxi (¥'). Dle ndzoru Komise by tudiz byl pozadavek sdileni
nakladd stanoveny ve sdéleni o znehodnocenych aktivech splnén, pokud by predmétnd ¢dstka byla v plném
rozsahu ziskdna zpét do roku 2019.

Protiplnéni

(151) V 78. bodé odtivodnéni rozhodnuti o zahdjeni fizeni Komise zdtraznila, Ze protiplnéni ve vysi 50 bazickych
bodii poskytované bankou v dané dobé bylo hluboko pod cenou, kterou by ocekdval investor v trznim
hospodafstvi.

(152) Némecko merzitim pfislibilo, Ze spole¢nost BayernLB bude poskytovat protiplnéni ve vysi 6,25 % z kapitdlové
tlevy. Takové protiplnéni odpovidd tirovni, kterd byla schvélena v rozhodovaci praxi Komise (*%).

(153) Spolecnost BayernLB by tudiz méla za kapitdlovou dlevu ve vysi 1,28 mld. EUR poskytnout protiplnéni ve
vysi 6,25 %. BayernLB jiz prohlasila, Ze je pfipravena platit od 1. ledna 2010 [...] zdkladni prémii 6,25 %
z kapitalové dlevy ve vy$i 1,28 mld. EUR, tzn. 80 mil. EUR roé¢né.

Zavér ke slucitelnosti pokryt{ rizik s vnitinim trhem

(154) Vzhledem ke skute¢nosti, Ze spole¢nost BayernLB plati za zaruku za aktiva pfiméfené protiplnéni ve vysi 80 mil.
EUR rocné, a za piedpokladu, ze Némecko ziskd pfekrocenou ¢dst ve vysi prevodni delty 1,96 mld. EUR v plném
rozsahu zpét, aby byla redlnd ekonomickd hodnota sladéna s pfevodni cenou, lze na zdruku za aktiva v portfoliu
ABS pohliZet jako na slucitelnou s vnitfnim trhem. Aby bylo dosazeno plného zpétného ziskani, musi byt
splnény podminky uvedené v pfiloze II tohoto rozhodnuti. Na zakladé téchto tivah jsou pochybnosti vyjadiené
v rozhodnuti o zahdjeni f{zeni vyfeSeny.

c) Slucitelnost podpory na restrukturalizaci s vnitinim trhem

(155) Vsechna opatieni, u nichZ se podle zjisténi Komise jednd o stdtni podporu, byla provedena v souvislosti s restruk-
turalizaci spole¢nosti BayernLB. Komise by méla vSechna tato opatfenti, véetné opatfeni provedeného Rakouskem,
v tomto rozhodnuti pfezkoumat. Ve sdéleni o ndvratu k Zivotaschopnosti a hodnoceni restrukturaliza¢nich
opatfeni ve finan¢nim sektoru v soucasné krizi podle pravidel pro stitni podporu (*) (ddle jen ,sdéleni o restruk-
turalizaci®) jsou stanoveny predpisy, které plati pro podporu na restrukturalizaci poskytnutou finanénim
institucim v soucasné krizi. Podle sdéleni o restrukturalizaci je restrukturalizace finan¢ni instituce v kontextu
soucasné finan¢ni krize podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU sluditelnd s vnitinim trhem, kdyz vede k obnoveni
zivotaschopnosti banky, je stanoven pfiméfeny vlastni pfispévek banky, kterd je ptijemcem podpory (sdileni
nakladd), a podpora je omezena na nezbytné minimum a jsou pfijata dostateCnd opatfeni omezujici naruseni
hospodaiské soutéze.

(156) Kdyz Komise analyzuje restrukturalizaci urcité banky v kontextu soucasné finan¢ni krize, posuzuje opatfeni
podpory, kterd zlepSuji kapitdlové vybaveni této banky. Neni v souladu s jeji rozhodovaci praxi dikladné
pfezkoumadvat podporu likvidity nebo zdruky za likviditu nad rdmec jejich bézného piispévku k restrukturalizaci.
S ohledem na tyto skute¢nosti miize Komise na zdruky pro piipad rueni a zdruky za likviditu, které poskytly
Némecko a Rakousko, pohliZet jako na slucitelné s vnitfnim trhem.

(*) Viz napiiklad rozhodnut{ Komise 2010/395/EU ze dne 15. prosince 2009 o stdtn{ podpore C 17/09 (ex N 265/09), kterou poskytlo

Némecko na restrukturalizaci spole¢nosti Landesbank Baden-Wiirttemberg (Uf. vést. L 188, 21.7.2010, s. 1).

(**) Viz rozhodnuti o spole¢nosti LBBW, 64. a 65. bod odiivodnéni. Podle platnych pravnich predplsu musi pfedepsany regulatorni vlastni
kapitdl tvorit nejméné z 50 % kapitdl tier 1. Jinymi slovy, regulatorni kapital plni pozadavky regulatorniho dohledu, pokud se sklada
minimédlné z 50 % z kapitdlu tier 1 a maximdlné z 50 % z kapitalu tier 2. Jelikoz podle doporuceni Evropské centrdlni banky ze
dne 20. listopadu 2008 k rekapitaliza¢nim opatfenim existuje mezi cenou kapitdlu tier 1 a cenou kapitdlu tier 2 rozdil ve vysi 1,5 %, je
piiméfené snizit protiplnéni za kapitél tier 2 o 150 bazickych bodi. Pokud v souladu se sdélenim o rekapitalizaci (sdéleni Komise
Rekap1tahzace finan¢nich instituci béhem soucasné financnf krize: omezen{ podpory na nezbytne minimum a zdruky proti neoprav-
nénému narusen{ hospoddiské soutéze, Ut. vést. C 10, 15.1.2009, s. 2) povazujeme 7 % za piiméfené protiplnéni za kapltal tier 1 bez
poskytnutf hotovosti, pak je nutno za kapitdl tier 2 poskytnout protiplnéni ve vysi 5,5 %. Priimérnd hodnota obou sazeb Cini 6,25 %.

(*) Uf.vést.C195,19.8.2009,s. 9.
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Omezen{ podpory na minimum

(157) Podle sdéleni o restrukturalizaci by méla podpora na restrukturalizaci zaji$tovat, aby banka mohla obnovit svou
Zivotaschopnost, soucasné by viak méla byt omezena na minimum, které je nezbytné pro dosazeni tohoto cile.
V 99. bodé odiivodnéni rozhodnuti o zahdjeni fizeni Komise konstatovala, Ze plan restrukturalizace neobsahuje
7adné dalekosdhlé navrhy na omezeni podpory na minimum.

(158) Komise poukazuje na to, Ze spolenost BayernLB obdrzela kapitdlovy vklad ve vysi 10 mld. EUR, a tim
jednoznacné nejvyssi castku ze vSech némeckych zemskych bank. Také pak pii zdtézovém testu EBA
v prosinci 2011 ¢inil kapitdlovy pomér tier 1 podle EBA ve spole¢nosti BayernLB 10 %. Mezi tfindcti némeckymi
finanénimi institucemi, které se zdtéZového testu zdcastnily, byla spolecnost BayernLB instituci se ¢tvrtym
nejlepsim kapitalovym vybavenim. Jeji kapitdlové vybaveni bylo lepsi neZ ve vech ostatnich némeckych bankéch,
které obdrzely statni podporu (*°) (s vyjimkou HRE), a lep$i nez v ostatnich velkych bankdch, kterym se
kapitdlové pomoci nedostalo (napt. Deutsche Bank a Helaba Landesbank Hessen-Thiiringen). Pokud by nebyla
cast kapitdlu vracena, mohla by spole¢nost BayernLB pouzit piebyvajici kapitdl poskytnuty ve formé stdtni
oblast ptsobnosti (°!) vedla agresivni hospodaiskou soutéz. Kapitilové omezeni je tudiz nezbytné, aby bylo
omezeno naruseni hospodaiské soutéze.

(159) Mimoto by spolecnost BayernLB byla v piipadg, Ze by nemusela svijj kapitdl pouzivat raciondlné, chranéna pted
konkuren¢nimi tlaky. Banka by pak byla schopna pouzivat kapitdl suboptimélné, coz by dlouhodobé vedlo
k podpriimérnym vynostim. Pfekapitalizace by mohla byt pouzita k Ghradé ztrt z neopatrnych investic a mohla
by vést k tomu, Ze by tGvérové rizika nebyla G¢inné kontrolovdna. Nebyly by tak vytvofeny spravné podnéty
k zajisténi obnovy Zivotaschopnosti. Kromé toho by nadmérnd kapitalizace branila bance i v dosahovani
konkurenceschopné rentability vlastniho kapitdlu (*2).

(160) Navzdory témto obtizim nenabidlo Némecko Zddné feSeni pro to, jak by mohl byt pfebyte¢ny kapitdl vracen.

(161) Komise viak poukazuje na to, Ze se zvySeni kapitdlu sklddd z kapitdlového vkladu ve vysi 7 mld. EUR a vkladu
tichého spole¢nika ve vysi 3 mld. EUR. U vkladu tichého spole¢nika se jednd o splatitelny ndstroj. Dile byl tento
nastroj dédn bance k dispozici pfed sjedndnim pravidel Basel III, proto s nim nebude jiz zachdzeno jako
s kapitdlem tier 1 podle EBA, jakmile budou pravidla Basel III provedena. JelikoZ je tento ndstroj spojen
s kupénem ve vysi 10 %, stane se ve stfednédobém horizontu drahym zdrojem refinancovini a omezuje
moznosti spolecnosti BayernLB pro rozdéleni zisku, kviili cemuz je banka opét neatraktivni pro nové investory.

(162) Navic chce banka podle planu restrukturalizace dosahovat béhem celého obdobi restrukturalizace zisktl. Tyto
zisky patrné nebudou rozdélovany, nebot BayernLB prochdzi restrukturalizaci. Pokud se soubézné s tim zohledni
redukce expozic, kterd je pfedpokldddna v pldnu restrukturalizace, mohla by kapitalizace banky, a tim i jeji
schopnost spldcet, kazdym rokem rist. Kromé toho se Némecko zavdzalo k dal§imu omezeni expozic nad rdimec
plénu restrukturalizace, jimz by se uvolnilo dodate¢nych 10 % kapitalu spole¢nosti BayernLB.

(163) S ohledem na tyto skute¢nosti pozddala Komise Némecko o pfedloZeni planu splaceni vkladu tichého spole¢nika
ve vy$i 3 mld. EUR pfedtim, nez tento vklad jiZz nebude od roku 2018 zcela plnit pozadavky na uznatelny
regulatorni kapitdl tier 1. Némecko poté piedlozilo scéndf splaceni uvedeny v tabulce 10 — Hypoteticky plin
spléceni bez dodate¢ného kapitdlu plynouciho z ocenovani pujcek instituce BayernLabo podle IFRS.

(164) Podle ndzoru Komise lze podporu omezit na nezbytné minimum tim, Ze bude vklad tichého spole¢nika ve
vysi 3 mld. EUR splacen tak, jak je uvedeno v tabulce 10. Toto splaceni je vhodnym prostiedkem, zohlednime-li
zaprvé prognézy banky a zadruhé nejnovéjsi regulatorni pozadavky, které (jako v budoucnosti i pravidla Basel III)
piedepisuji jako soucddst kapitdlového vybaveni kapitdl tier 1 ve vy3i nad 9 % a rezervu vlastniho kapitdlu.
S ohledem na tyto skutecnosti a za piedpokladu, Ze splaceni probéhne v souladu s piilohou II, je Komise toho
nézoru, Ze podpora na restrukturalizaci je omezena na minimum nezbytné pro obnoveni Zivotaschopnosti.

(*") Napi. Commerzbank AG, Landesbank Baden-Wiirttemberg (LBBW), HSH Nordbank AG a NordLB.

(") Spole¢nost BayernLB napt. v roce 2011 zalozila pobocku v Diisseldorfu.

(*) Rentabilita vlastniho kapitdlu uvedend v tabulce 4 byla vypocitina na zdkladé kapitdlového pomeéru ve vysi 10 %, aviak nebude ji
dosazeno, pokud spolecnost BayernLB zddny kapitdl nevrati. Nevyjadiuje tedy spravné rentabilitu vlastniho kapitélu dosazitelnou bez
vraceni prostiedkd.
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(165) Komise bere na védomi, Ze pldn spldceni, zejména pokud jde o instituci BayernLabo, vychdzi z ur¢itych
pfedpokladt v souvislosti s Gcetnictvim a regulatornimi poZzadavky, ackoli panuje urcitd nejistota ohledné
pouzitelného rdmce. Pokud by doslo ke zméné predpokladti, mélo by spléceni probihat podle tabulky 11.

(166) Komise piezkoumd Zzivotaschopnost banky na zdkladé planu splaceni a vlastniho piispévku banky a jejich
vlastnikd.

Obnova dlouhodobé Zivotaschopnosti

(167) Pfi posuzovani planu restrukturalizace musi Komise pfezkoumat, zda je banka schopna obnovit svou
dlouhodobou Zivotaschopnost bez statni podpory (oddil 2 sdéleni o restrukturalizaci). V rozhodnuti o zahdjen{
fizeni byly v tomto ohledu vyjadteny pochybnosti.

(168) Podle sdéleni o restrukturalizaci se dlouhodobé Zivotaschopnosti dosdhne tehdy, je-li banka schopna soutéZit na
kapitdlovém trhu na zdkladé svych vlastnich schopnosti a v souladu s pozadavky vyplyvajicimi z piislusnych
pravnich pfedpist. Banka musi byt schopna pokryt vSechny své ndklady a s pfihlédnutim ke svému rizikovému
profilu vykazovat pfiméfenou ndvratnost (rentabilitu) vlastntho kapitdlu. Pro dosaZeni dlouhodobé Zivota-
schopnosti je dile Zadouci, aby byla kazda ziskand stitni podpora bud ve lhité stanovené pti udélovani podpory
splacena, nebo aby za ni bylo poskytnuto protiplnéni podle obvyklych trznich podminek, ¢imz se zajisti, aby
jakdkoliv forma dodate¢né stdtni podpory byla ¢asové omezena. Obnova Zzivotaschopnosti banky by méla na
jedné strané vychazet hlavné z internich opatfeni a z pfesvédcivého planu restrukturalizace; na druhé strané by
mély byt uréeny piiCiny obtiZ{ a slabin banky a mélo by byt nastinéno, jak je restrukturalizace napravi. Uspé&snd
restrukturalizace vyzaduje zejména ukonceni vSech ¢innosti, jez by ve stfednédobém horizontu byly ze struktu-
rdlntho hlediska naddle ztratové.

(169) Komise konstatuje, Ze je tento piedpoklad splnén, jelikoz pldn restrukturalizace pfedpoklddd zna¢né sniZeni
rozsahu a komplexnosti ¢innosti banky na kapitdlovych trzich a omezen{ jejich zahrani¢nich ¢innosti, aby se
mohla na svych regiondlnich domovskych trzich soustfedit na ¢innost odpovidajici jeji hlavni kompetenci jakozto
obchodni banky pro soukromé klienty a stfedni podniky.

(170) Podle bodu 13 sdéleni o restrukturalizaci by se mél plan restrukturalizace opirat o predpoklady, které byly jednak
porovnany s odpovidajicimi odvétvovymi referenénimi hodnotami a nalezit¢ upraveny tak, aby zohlediiovaly
nové prvky soucasné krize na finan¢nich trzich, a jednak berou v Gvahu dostate¢nou troven zatéze.

(171) Komise konstatuje, ze tdaje pfedlozené spolecnosti BayernLB se blizi mezindrodnim referen¢nim hodnotdm.
Makroekonomické prognézy odpovidaji prognézdm mezindrodnich instituci a odhady tykajici se devizového trhu
lze charakterizovat jako konzervativni. K tomu Komise uvadi, Ze progndzy spole¢nosti BayernLB pro sménny
kurz EUR/USD na rok 2016 vychdzeji ze slabstho dolaru, nez by odpovidalo parité kupni sily, z ¢ehoz lze
usoudit, Ze vynosy spole¢nosti BayernLB v USD byly na EUR ptepocitiny konzervativnim zptsobem. Progndzy
vychazejici z relativné vysokého sménného kurzu EUR/USD maji tendenéné negativni dopad na pfedpoklddané
Cisté vynosy, nebot spole¢nost BayernLB disponuje vétsim mnozstvim aktiv znéjicich na USD, nez md pasiv
znéjicich na USD (*%). Pfedpoklddand hodnota dolaru v porovndni s eurem je niz$i nez soucasnd udrovei
sménného kurzu EUR[USD a troven forwardové kiivky.

(172) Podle analyzy citlivosti, kterou ptedlozila spole¢nost BayernLB (89. bod odiivodnéni), by zisky banky rostly,
pokud by zdkladem prognéz byl silngjsi dolar. To Ize vysvétlit tim, Ze spolecnost BayernLB disponuje vétsim
mnozstvim aktiv v USD neZz pasiv v USD, a Ze proto v piipadé silngjstho dolaru je ¢dstka v eurech, kterd
odpovida ¢istym trokim pfijatym v dolarech, vyssi. Jelikoz spole¢nost BayernLB vychdzi ze slabsiho dolaru vici
euru neZ finanéni trhy, jejichZ o¢ekdvani jsou vyjadiena ve forwardové kiivce, lze pfedpoklad pokladat za odolny
vudi zatézi.

(173) Komise déle konstatuje, Ze spole¢nost BayernLB upravila své progndzy, aby zohlednila negativni dopady fady
specifickych aspektii, které se tykaji ji samotné (rozhodnuti Spolkového pracovniho soudu, MKB v Madarsku,
ndklady na ménové zajisténi, datiovd sazba). To potvrzuje, Ze finan¢ni prognézy banky jsou konzervativni
a berou v dostate¢né mife v Givahu z4téz.

(174) Podle financnich prognéz piedlozenych dne 6. Cervna 2012 bude rentabilita spolecnosti BayernLB postupné
obnovena mirnym ristem vynosti ve spojeni s poklesem ndkladd. Predpoklddané vynosy odpovidaji trovni
dosahované v minulosti. Pfedpoklddané vynosy z expozic (vynosnost rizikové vazenych aktiv) predevsim
odpovidaji prognézdm tvérovych instituci srovnatelnych se spole¢nosti BayernLB. Progndzy v tabulce 4 jsou

(**) Viz tabulka 4.
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niz8i nez trovné dosazené v roce 2009 a 2010 (**). Komise proto progndzy vynosti pokladd za opatrné. Vsechny
vynosové slozky, a zejména pijmy z provizi, jsou predpoklddany v souladu s trovnémi dosazenymi v minulosti.

(175) Spolecnost BayernLB vychdzi z toho, Ze zajisténi proti rizikim v Gvérovych obchodech se sniZi, coz je v souladu
s pfedpoklddanym stfednédobym ndvratem k hospoddfskému riistu. Spole¢nost BayernLB ptedpoklddd v obdobi
restrukturalizace pokles ndkladt o [15-30] %, ktery nakonec povede k poméru ndkladt a vynost [30-60] %. To
odpovidd drovni u jinych bank, které dostaly stitni podporu (*°). Podle ndzoru Komise je pro obnovu Zivota-
schopnosti zddouci zlep$it pomér ndkladi a vynost. Vzhledem k obchodnimu modelu spole¢nosti BayernLB,
kterd neprovozuje zddné pobocky obsluhujici segment soukromych klientd (které zpravidla vedou k ristu
poméru ndkladii a vynost retailovych bank), totiz nelze na historické drovné poméru nakladd a vynosti pohlizet
jako na nosné.

(176) Pokud jde o financovéni, stoji zemské banky ze stfednédobého hlediska pred vyzvou nahradit své stitem
zaruCené zdvazky se zachovanim prdvnich ucinkd. Tyto zdvazky pfedstavuji pro tyto banky finan¢né vyhodny
zdroj refinancovéni, ktery nelze nahradit za stejné ndklady. Koncem roku 2010 méla spolecnost BayernLB
neuhrazené zdvazky se zachovdnim pravnich G¢inkt ve vysi celkem 58 mld. EUR. Téméf viechny tyto zdvazky
budou splatné koncem roku 2015. Komise konstatuje, ze splatné zdvazky se zachovdnim pravnich acinka
budou vice nez vyvdZzeny snizenim bilan¢ni sumy o 70 mld. EUR, které spolecnost BayernLB predpoklddala
v Cervnu 2011.

(177) Dalsi nabidky dodate¢ného sniZeni, které banka pfedlozila, vedly k pfislibu Némecka, Ze bilan¢ni suma bude
snizena celkem na zhruba 240 mld. EUR. Plan financovdni pfedloZeny v ¢ervnu 2011 vykazoval fadu slabin
ohledné vérohodnosti dostupnosti urcitych zdroji financovani. Na jedné strané vychdzel plan z pfedpokladu, ze
vklady velkych klientd vzrostou o [2-8] mld. EUR, coz odpovidd nartstu o [...] % oproti roku 2010. Na druhé
strané by mélo financovini z depozita B dosazitelné prostfednictvim spofitelen vzriist o [1-5] mld. EUR, coz
odpovidd nértistu o [...] % v porovndni s rokem 2010. Tyto Gvahy byly zohlednény pfi dalsim sniZeni
o [3-10] mld. EUR, kterého md byt dosazeno dodate¢nym sniZenim v oblastech ¢innosti ndro¢nych na
financovani (nemovitosti, korpordtni klientela a financovani projektt). Déle pfedlozila spole¢nost BayernLB
presvéd¢ivé informace o dostupnych alternativnich zdrojich refinancovéni, zejména pokud jde o kapacitu pro
emisi vétstho mnozstvi zdstavnich list.

(178) Kromé toho hodnoti Komise pozitivné snizenou zdvislost na nezajisténém financovani na mezibankovnim trhu,
jak ukazuje tabulka 6.

(179) Podle bodu 13 sdéleni o restrukturalizaci se dlouhodobé Zivotaschopnosti dosdhne tehdy, je-li banka schopna
s ptihlédnutim ke svému rizikovému profilu vykdzat pfiméfenou ndvratnost (rentabilitu) vlastntho kapitalu.
Dostatecnou rentabilitu vlastntho kapitdlu, diky niZz by byla banka na kapitdlovém trhu konkurenceschopnd, by
vSak banka nedokdzala vykdzat, pokud by nesplatila ¢ast kapitdlu. Po restrukturalizaci by banka, vyjdeme-li
z kapitdlového poméru ve vysi 10 %, vykdzala rentabilitu vlastntho kapitdlu ve vysi [5-10] %. Vypocet rentability
vlastniho kapitdlu v tabulce 4 se vSak opird o kapitilovy pomér ve vysi 10 %, ktery vypocetla EBA podle
vlastnich kritérii pfi zdtéZovém testu v prosinci 2011 jako kapitdlovy pomér tier 1 spole¢nosti BayernLB. Tento
pomér pouzila i BayernLB pro vyjadreni rentability vlastniho kapitdlu ve svych prognézich (viz tabulka 4). Bez
splaceni ¢dsti kapitdlu by v3ak byl kapitdlovy pomér vyrazné vyssi (jak je objasnéno ve 159. bodé odivodnéni,
mohly kapitdlové poméry spolecnosti BayernLB vychdzejici z Grovné 10 % v prosinci 2011 na zakladé progndzy
udrzitelnych ziski béhem celého obdobi riist pouze za piedpokladu, Ze by tyto zisky byly zadrZeny), a rentabilita
vlastniho kapitdlu by tudiz nedosahovala uvedené hodnoty.

(180) V dusledku dalstho sniZeni expozic ve vysi 10 mld. EUR, pfislibeného Némeckem, ve spojeni s pldnem spldceni
v piloze I dosdhne rentabilita vlastniho kapitdlu v roce 2016 opét zhruba [7-12] %. Toto zlepSeni rentability je
mozné diky tomu, Ze daldi redukce expozic md byt podle piislibu Némecka dosazeno zpiisobem neutrdlnim
z hlediska hospodafského vysledku. Pfedpoklad, Ze je takové sniZeni s neutrdlnim dopadem na vysledek mozné,
se na zdkladé obou ilustrativnich scéndfti, které by banka mohla zrealizovat, jevi jako schidny.

(181) Uvedené redukce vsak mohou kritérium Zivotaschopnosti spo¢ivajici v dostatecné rentabilité splnit pouze tehdy,
pokud je uvolnény kapitdl pouzit ke splaceni prebyvajictho kapitdlu banky. Rentabilita vlastniho kapitilu
dosazend na konci obdobi restrukturalizace odpovidd prognézdm tvérovych instituci srovnatelnych se
spole¢nosti BayernLB (*°).

(**) Viz tabulka 1.

(*) Viz napfiklad rozhodnuti 2012/477[EU.

(*) Rozhodnuti 2010/395/EU, v némz clensky stdt pfislibil, Ze banka bude usilovat o rentabilitu vlastniho kapitilu po zdanéni
maximélné 10 az 12 %; rozhodnuti 2012/477EU, v némz md banka v roce 2014 dosdhnout rentability vlastniho kapitdlu ve vysi 6,9 %;
rozhodnuti Komise ze dne 25. ¢ervence 2012 ve véci podpory SA.34381 (2012/N), NordLB, v némz md banka v roce 2016 doséhnou
rentability vlastniho kapitalu ve vysi 7,3 %, dosud nezvefejnéno.
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(182) Podle plinu splaceni v piiloze II budou vklady tichého spolecnika, které by zatizily rentabilitu banky, plné
splaceny. Za tyto vklady tichého spole¢nika by muselo byt uhrazeno protiplnéni, jehoz sazba by znatné
pfesahovala rentabilitu vlastniho kapitdlu banky. Podle pravidel Basel III jiz nebudou tyto vklady plnit pozadavky
na regulatorni kapitdl tier 1. Plného splaceni je podle pfedlozeného planu restrukturalizace dosazeno soucasné se
zachovanim kapitdlového vybaveni banky na komfortni drovni.

(183) Vyse rentability vlastniho kapitdlu musi byt pfezkoumdna s ohledem na rizikovy profil banky. Spole¢nost
BayernLB ptisobila v minulosti i mimo Gzemi Némecka. Zejména v segmentu korporitni klientely poskytovala
pjcky obchodnim partnerim bez vazby na jeji klienty na domdcim trhu a dédle pijcky na projekty bez
piiméfenych jistot. Financovani projektd se soustfedilo na zahrani¢ni projekty, pfi nichZ jedinou zdruku plateb
pfedstavoval ocekdvany budouci penézni tok.

(184) Némecko pfislibilo, ze v téchto segmentech pi{sné omezi RVA u mezindrodnich ¢innosti. Dale pfislibilo, Ze
pomoci jasnych definic omezi obchodni ¢innost banky na klienty, ktef{ maji vazbu na jeji domdci trh, aby byla
omezena Uvérovd rizika viici klientim, u nichZ se klientsky vztah neopird o regiondlni obchodni model banky.
Nové orientace obchodni ¢innosti banky povede ke sniZeni drovné relativniho rizika. Za této situace lze predpo-
kladanou rentabilitu vlastniho kapitalu ve vysi zhruba [7-12] % pokladat za pfijatelnou.

(185) Podle bodu 13 sdéleni o restrukturalizaci musi byt banka na konci restrukturalizace dostatecné vybavena
kapitdlem. Soucasné a pfedpoklddané vybaveni vlastnim kapitilem by mélo byt proto na zdkladé obezietného
ocenéni v souladu s platnymi regulatornimi pfedpisy (*’). Komise konstatovala, ze predpoklady mohou byt
pokldddny za opatrné a Ze v mife dostate¢né podle bodu 13 sdéleni o restrukturalizaci zohlediuji zatéz. Dale se
prognézy kapitdlu pfedlozené na zddost Komise opiraji o plan spldceni, ktery ukazuje, Ze soucasné a predpo-
kladané vybaveni vlastnim kapitdlem odpovidd pozadavkiim orgdnu dohledu podle 79. bodu odtvodnéni.
Vyhovuji tak nejnovéjsim regulatornim pozadavkiim, které predepisuji kapitdlové vybaveni, jehoz soucdsti je
kapitdl tier 1 podle EBA v objemu pfes 9 % a kapitdlovd rezerva. Tim je zaji§téno i dodrzovéni pravidel Basel IIL

(186) Komise v3ak nepoklddd za nutné pfijimat preventivni opatfeni pro piipad dodatecné zdtéze. Zaprvé zohlednil
organ EBA pfi svych vypoctech v rdmci zdtézového testu uvazujictho kapitdlovy pomér 9 % pouze zdtéz plynouci
ze statnich dluhopisti, kterd v piipadé spole¢nosti BayernLB neni zna¢nd. Zadruhé byly pfi zdtézZovém testu EBA
z Cervna 2011 pouzity zatéZzové individudlni a makrofaktory pouze na kapitdlovy pomér tier 1 podle EBA ve
vysi 5 %. Komise nemd v soucasnosti Zadné indicie toho, Ze by orgdn EBA nyni vyzadoval zatéZovy test, pii
kterém by byly koncepty obou testli zkombinovany. Takovd kombinace nebyla vyzadovdna ani pii posuzovani
podpory na restrukturalizaci jinych némeckych Gvérovych instituci. Namisto toho pozadoval orgdn BaFin od
avérovych instituci pouze to, aby dodrZely kapitdlovy pomér tier 1 podle EBA ve vysi 9 % (*). Komise miZe
tudiz dnes vychdzet pouze z pravdépodobné pozadovaného vybaveni vlastnim kapitalem, které je v souladu se
zatézovym testem z prosince 2011, a z dodatecné rezervy vlastniho kapitdlu uvedené v 79. bodé odiivodnéni.
Pro tento postoj hovoii i fakt, ze pfedvidatelné zdtézové faktory, které jsou specifické pro banku a makroeko-
nomické prostiedi, byly zohlednény jiz v planech.

(187) V kazdém piipadé uzndvd Komise roli finan¢niho dohledu. Akceptuje tudiz, Ze jako podminka uloZend povinnost
splécet ro¢ni transe podle piilohy II vyzaduje souhlas orgdnu dohledu. Pfedpokladem pro vyplatu transi pfedpo-
klddanych v planu splaceni je tedy souhlas orgdnu BaFin. Pro pfipad, Ze BaFin splaceni transe zakdZe nebo
neschvili, je Komise pfipravena povazovat pfislusnou povinnost splatit danou ¢dstku za odlozenou. Pokud vsak
nebude pivodné odlozené splaceni ¢dstky schvdleno ani v ndsledujicim roce nebo bude opét zakizdno, je
provadéni planu restrukturalizace ohroZeno, a Némecko bude proto Komisi muset pfedloZit upraveny plin
restrukturalizace.

(188) Pouhd skutecnost, ze organ dohledu splaceni zakaze nebo neschvéli, nezprostuje banku automaticky povinnosti
splacet, nybrz vyZaduje jeji aktivni postup. KdyZz totiz banka pii splnéni vSech pozadavkd orgdnu dohledu
nemtiZe splcet, méla by v zdsadé uvolnit dodate¢ny kapitdl pomoci dalstho snizeni RVA. Kromé toho jsou pro
kazdé zdrzeni v zdsadé nutnd dodatend vyrovndvaci opatfeni (**). Komise proto zdsadné trvd na tom, aby
Némecko zapracovalo do zménéného planu restrukturalizace dodate¢nd vyrovndvaci opatteni. Tento postup
ptedvida bod 4 piilohy IL

(*) Viz bod 11 sdéleni o restrukturalizaci.
(**) Rozhodnuti ve véci podpory SA.34381 (2012/N).
(*) Viz rozhodnuti Komise ze dne 30. bfezna 2012 ve véci podpory SA.34539 (2012/N), Commerzbank, dosud nezvefejnéno.
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(189) Je vsak tfeba upozornit na to, Ze pokud regulatorni pozadavky na vlastni kapitdl v budoucnosti zna¢né vzrostou
nad droveri pfedpoklddanou v tomto rozhodnuti, bude Komise moznd muset provést pfiméfeny prezkum, jak
predvidd tieti véta bodu 14 sdéleni Komise o pouziti pravidel pro poskytovéni stitni podpory ve prospéch bank
v souvislosti s finan¢ni krizi od 1. ledna 2012 (®°). Na zdkladé tohoto ptezkumu by mohla byt nezbytnd jen
nepatrnd dodatecnd restrukturalizace.

(190) Podle sdéleni o restrukturalizaci je tfeba téZ pfezkoumat, zda se plan restrukturalizace zabyva stavajicimi nebo
potencidlnimi slabinami ve struktufe spravy a fizeni banky. Komise konstatuje, Ze v planu restrukturalizace jsou
v pravni struktufe i ve spravé a Fizeni banky stanoveny podstatné zmény, diky nimz je spolecnost BayernLB méné
néchylnd na potencidlni nepfipustné uplatiiovani vlivu ze strany vlastnikd a které umozsiuji lepsi kontrolu banky.

(191) Opatienimi, kterd je tieba provést, je zajisténo, aby se spole¢nost BayernLB neodlidovala co do svych stanov,
internich smérnic a postupt nebo kol a sloZeni fidicich orgdnii od své konkurence. Existuji dostate¢né pojistky,
které zabratiuji pfijimdni obchodnich rozhodnuti z jinych neZ ekonomickych divodi. Navic se zna¢né zvySuje
kvalita kontroly banky. Ukoly jednotlivych orgénti (valnd hromada, spravni rada a pfedstavenstvo) jsou nyni
jasngji a piisnéji od sebe oddéleny a spoluprice s nezévislymi odborniky, jakoZ i zavedeni zkousky zpusobilosti,
v niZz musi obstat kazdy ¢len spravni rady, prospéji profesionalité spravni rady.

(192) Rémec spravy a Fzeni banky je slucitelny s pozadavky stanovenymi pro soukromé podniky a zahrnuje plnéni
(dobrovolného) némeckého kodexu spravy a Fzeni spolecnosti.

(193) Valné hromadé je vymezena obvykld pisobnost, jakou valné hromady mivaji, bez dodate¢nych moznosti vlivu.
Dozor¢i radu budou v souladu s kodexem spravy a fizeni spole¢nosti tvofit z poloviny nezavisli ¢lenové.
Kvalitativni pozadavky zavedené némeckym orgdnem BaFin, které zaruCuji minimdlni kvalifikaci nové
jmenovanych ¢lent dozorél rady, musi byt uplatnény na vSechny cleny dozor¢i rady. Funkci pfedsedy dozori
rady bude béhem obdobi restrukturalizace vykondvat nezavisly ¢len. Déle budou ustaveny vybor pro audit
a vybor pro Fizeni rizik, které budou pracovat v souladu s osvéd¢enymi metodami spravy a fizeni spolecnosti.

(194) Celkové tudiz miZe pldn restrukturalizace obnovit dlouhodobou Zivotaschopnost spolecnosti BayernLB.

Vlastni pfispévek

(195) Ve sdéleni o restrukturalizaci je déle stanoveno, Ze banky by mély k financovéni restrukturalizace pouzit nejprve
své vlastni zdroje, aby bylo mozné omezit vysi podpory na minimum, a Ze restrukturalizaci by nemél na svych
bedrech nést pouze stdt, ale i ti, ktefi do banky investovali. V rozhodnuti o zahdjen{ fizeni Komise konstatuje, Ze
rozsah prodeje navrzeného jako vlastni ptispévek zistal vagni.

(196) Mezitim Némecko pfislibilo, Ze spolecnost BayernLB prodd do konce obdobi restrukturalizace [40-70] dcefinych
spole¢nostifacasti. Vétsinu téchto dcefinych spole¢nostifcasti banka jiZ prodala a pocitd s tim, Ze bude moci
veskery prodej uzaviit nejpozdéji do [...]. Finan¢ni Gcasti, které je tfeba prodat a které jsou uvedeny v bodé 11
piilohy I a v priloze 1II, se tykaji mimo jiné stavebni spofitelny LBS Bayern a spole¢nosti MKB a Banque LB
Lux S.A., které pati{ k nejvétsim dcefinym spolecnostem BayernLB. Ziskané pijmy a pfipadné zisky budou
pouzity k pokryti naklad na restrukturalizaci a pfispéji k tomu, Ze podpora ziistane omezena na minimum.

(197) Aby bylo zajisténo, Ze vlastnici banky béhem obdobi restrukturalizace co nejvice piispéji k obnové pfiméfené
kapitdlové zdkladny, pfislibilo Némecko mimo jiné, Ze banka nebude az do konce obdobi restrukturalizace,
a piipadné i po ném (pokud do té doby nebude splacen vklad Svobodného stitu Bavorsko jako tichého
spole¢nika), vypldcet dividendy a z kuponti nebude vyplacet ty, k jejichz vyplaté neni pravné povinna. Tim bude
v souladu s bodem 26 sdéleni o restrukturalizaci zaji§téno, Ze spolecnost BayernLB nepouzije Zddnou stitni
podporu k vyplaté protiplnéni za kapital, pokud pro takovd protiplnéni nebude postacovat zisk. Spole¢nosti
BayernLB pfi tom pomtize dodrzet plin spliceni i prodlouzeny zdkaz vyplaty dividend a vypldceni kuponu na
hybridni néstroje.

(*°) Viz pozndmka pod ¢arou €. 44.
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(198) Dalsi aspekt se tykd svazu Sparkassenverband, ktery byl sice vlastnikem spole¢nosti BayernLB, ale na zdchrannych
opattenich z roku 2008 se nepodilel. Ackoli se podil svazu Sparkassenverband v disledku netcasti na zdchrané
zna¢né zmensil, vyhldsil svaz mezitim svou pfipravenost poskytnout riizné dalsi piispévky.

(199) Zaprvé spofitelny (které, jak je uvedeno v 76. bodé odivodnéni, drzi v soucasné dobé jednotlivé vklady tichého
spole¢nika) ozndmily svou pfipravenost vzit tyto vklady tichého spolecnika v celkové vysi zhruba [770-810] mil.
EUR [...] zpét, aby se zlepsila kvalita kapitdlu banky a bylo zaji§téno, ze kapitdl, ktery daly k dispozici, bude
moci byt déle uznavén jako kapitdl tier 1 podle EBA. Naopak Sparkassenverband vlozi opét [810-840] mil. EUR
jako vlastni kapitdl a zvysi tim sviij podil ve spole¢nosti BayernLB (*!). Takto pfijdou spofitelny o sviij ndrok na

jistéjsi platby drokd, aniz by (z divodu zdkazu vyplaty dividend) ve stfednédobém horizontu inkasovaly
odpovidajici vyplaty dividend.

(200) Zadruhé Sparkassenverband ozndmil svou pfipravenost nabyt do konce roku 2012 stavebni spofitelnu LBS za
pfiméfenou cenu 818,3 mil. EUR. P vypoctu ceny neuvazoval Sparkassenverband Zddnou slevu navzdory
skutecnosti, ze spofitelny jsou nejdalezitéjsim distribuénim kanalem produkté LBS. Soukromy investor by to
byval moznd udélal.

(201) V dasledku viech téchto opatfeni podil svazu Sparkassenverband, ktery byl nejprve snizen na 6 %, vyrazné
vzroste, moznd aZ na 25 %.

(202) V neposledni fadé je tieba poukdzat na to, Ze Némecko dostane zpét v plné vysi zvyhodnéni spole¢nosti
BayernLB plynouci ze ziruky za aktiva (pokryti rizik), pokud toto zvyhodnéni ptekro¢i redlnou ekonomickou
hodnotu. Ucast banky a jejich vlastnikd na thradé ndkladéi mize byt tudiz povazovina za piiméfenou
a pochybnosti vyjadiené v této souvislosti v rozhodnuti o zahdjeni fizeni za odstranéné.

Opatfeni omezujici naru§eni hospoddiské soutéze

(203) Sdéleni o restrukturalizaci v neposledni fadé pozaduje, aby plan restrukturalizace obsahoval opatfeni omezujici
naru$eni hospodéiské soutéZe. Tato opatieni by méla fesit naruseni hospodaiské soutéze na téch trzich, na nichz
bude banka, kterd je ptijemcem podpory, po restrukturalizaci ptisobit. Druh a forma takovych opatfeni se Fidi
dvéma kritérii: zaprvé vysi podpory, jakoZ i podminkami a okolnostmi, za kterych byla podpora udélena,
a zadruhé charakteristikami trhd, na nichZz bude banka, kterd je pi{jemcem podpory, pisobit. Mimo to musi
Komise zohlednit rozsah vlastntho pfispévku dané banky a sdileni ndklad béhem obdobi restrukturalizace.

(204) V rozhodnuti o zahdjeni fizeni poklddala Komise opatfeni navrzend k omezeni naruseni hospodatské soutéze za
nedostatecnd. V aktualizovaném planu restrukturalizace jsou stanovena dalsi opatieni, kterymi mé byt narusen{
hospodaiské soutéze omezeno.

(205) Vyse podpory ve formé kapitdlové pomoci ¢ini v této véci zhruba 15,8 mld. EUR a sklddd se z rekapitalizace ve
vy$i 10 mld. EUR, pokryti rizik ve vysi 4,8 mld. EUR a pfevodu kapitdlu BayernLabo ve vy$i 1 mld. EUR na
BayernLB. Tato Cdstka nezahrnuje ani zdruky fondu SoFFin pro piipad ruceni ve vysi zhruba 15 mld. EUR
(z nichz bylo pouzito 5 mld. EUR) (*), ani zdruky Rakouska za 2,638 mld. EUR, které byla spole¢nost BayernLB
pfipravena davat ddle k dispozici spole¢nosti HGAA jako zdroj financovadni. Vyse podpory 15,8 mld. EUR
odpovidd 8 % rizikové vazenych aktiv (198 mld. EUR expozic v roce 2008) po provedeni opatfeni. Tato ¢dstka se
jesté zvysi, pokud se zohledni zdruka ve vysi 2,638 mld. EUR, kterou banka obdrzela od Rakouska, a zdruky
fondu SoFFin pro piipad ruceni ve vysi 15 mld. EUR (ze kterych bylo pouzito 5 mld. EUR). Vyse podpory, kterd
byla bance poskytnuta, je tudiz velmi vysokd. Je nezbytné ptijmout opatfeni nélezitého rozsahu, aby byla moznd
naru$eni hospodafské soutéZe omezena, i kdyZ je zohlednén pfiméfeny vlastni piispévek a tcast banky a jejich
podilnikd na nakladech béhem obdobi restrukturalizace.

(206) V novém planu restrukturalizace je tudiz stanoveno podstatné vyraznéjsi sniZeni bilan¢ni sumy nez v plinu
ptivodnim. Spole¢nost BayernLB snizi svou bilan¢ni sumu, méfeno hodnotou aktiv z konce roku 2008, o 51 %
z 421,7 mld. EUR na 206 mld. EUR (239,4 mld. EUR v roce 2015).

(207) Za timto tcelem je spolecnost BayernLB pripravena prodat znacny pocet tuzemskych a zahrani¢nich dcefinych
spolecnosti[G¢asti a vyrazné zmensit své portfolio ticasti. Tyto prodeje musi byt uzavieny do [...], nebo dotéené
dcefiné spole¢nostificasti musi ukonéit své nové obchody po [...]. Tabulka 12 nabizi prehled nejvétsich prodejt.

() Alternativné lze vklady tichého spolecnika pfeménit i na vlastn{ kapitdl, aniz by byl kapitdl nejprve vyplacen a ndsledné opét vlozZen.
(°?) Viz 44.bod odtivodnéni.
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Tabulka 12

Prodej podstatnych dcasti

Nézev Bilan¢ni suma, v mld. EUR (¥) RVA, v mld. EUR (%)
HGAA 44,6 [30-35]

MKB 10,8 [7-10]
SaarLB 20,6 [6-9]
LB(Suisse) 1,2 [0-1]
LB Lux 11,8 [4-7]
LBS [8-12] [2-5]
GBWAG 2,1 [0-2]

(*) Hodnoty vztazené k roku 2008.

(208) Tyto prodeje se dotknou vSech mezindrodnich tvérovych instituci banky. Prodej spolecnosti HGAA, kterd podle
vieho potiebovala podporu na restrukturalizaci jiz v roce 2008, pfispél k obnové Zivotaschopnosti spole¢nosti
BayernLB. Ale i kdyZ neni na HGAA brdn pfi posuzovéni rozsahu opatieni omezujicich naruseni hospoddiské
soutéZe zfetel, ¢ini sniZen{ bilanéni sumy i tak 45 % (421,7 mld. EUR - 44,6 mld. EUR = 377,4 mld. EUR
v porovndni s 206 mld. EUR).

(209) Navic snizi BayernLB pocet svych mezinarodnich pobocek a zastoupeni o sedm a zbyvajici pobocky v Londyné,
Pafizi, New Yorku a Mildné vyrazné zmensi.

(210) Vzhledem k naruseni hospodafské soutéze, které vyvolala vysokd vySe ziskané podpory, poklddd Komise snizeni
bilanéni sumy banky o vice nez polovinu celkové za pfiméfené. Takové snizeni odpovidd rozhodovaci praxi
Komise v ptipadé jinych zemskych bank (*3).

(211) Jako doplnék k témto dalekosdhlym strukturdlnim opatfenim odsouhlasila spole¢nost BayernLB i nékolik
omezeni tykajicich se chovdni. Banka se zavdzala, Ze béhem obdobi restrukturalizace bude dodrzovat horni limit
pro (pevné a variabilni) odmény pracovnika ve vysi 500 000 EUR, zdkaz pfevzeti jinych spolecnosti a zdkaz
vyplaty dividend. Omezeni tykajici se odménovani pracovnikd se budou automaticky prodluzovat (byt v mensim
rozsahu, nez pokud jde o horni platovou hranici), dokud nebudou plné splaceny vklady tichych spole¢nikd
a zpétné ziskdni nebude uzavieno, k cemuz pravdépodobné nedojde pted rokem 2019. Témito opatfenimi budou
vytvofeny podnéty pro splaceni a bance bude branéno v pfevzeti konkuren¢nich podnikd, aby bylo vyloudeno, Ze
z podpory bude financovan jeji neorganicky riist.

(212) Kromé toho spolecnost BayernLB vyrazné omezi rozsah a absolutni objem zbyvajicich mezindrodnich
obchodnich ¢innosti v segmentech korpordtni klientely, financovéani projekti a nemovitosti v souladu s pfilohou
I. Tim se na kli¢ovych trzich spole¢nosti uvolni kapacity pro dalsi G¢astniky trhu.

(213) Kromé toho Némecko pfislibilo, Ze se spole¢nost BayernLB stdhne ze segmentd, jako je financovani lodi a letadel.
Zastaveno bude i financovani vefejného sektoru mimo Bavorsko.

(214) Vzhledem k této kombinaci rdznych opatfeni a vySe uvedenému konstatovani, Ze vlastni pfispévek a sdileni
nakladd jsou pfiméfené, je Komise toho ndzoru, Ze navzdory vysoké vysi podpory, kterd byla spole¢nosti
BayernLB poskytnuta, byla pfijata dostate¢nd opatteni k tomu, aby bylo omezeno mozné naruseni hospodaiské
soutéze.

Provadéni a kontrola

(215) Podle oddilu 5 sdéleni o restrukturalizaci musi byt pravidelné pfedklddany zprivy, aby se Komise mohla
piesvéd¢it o fadném provadéni planu restrukturalizace. Prvni zprava ma byt predloZena nejpozdéji Sest mésict
po schvéleni pldnu restrukturalizace. Za timto G¢elem by mélo Némecko jmenovat spravce povéteného dohledem
a dvakrdt ro¢né by mélo predklddat monitorovaci zpravu.

(*) Rozhodnuti 2012477 [EU ve véci podpory, v niz nebylo provedeno zpétné ziskdni podpory v plném rozsahu, ale bilan¢ni suma byla
sniZena o 60 %.
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(216) Jednotlivé splacené &istky vyzaduji souhlas némeckého orgdnu dohledu BaFin. Pokud banka nesplni cile
stanovené v planu spldceni, muselo by Némecko v souladu s bodem 4 piilohy II predloZit Komisi zménény pldn
restrukturalizace. Pfi takovém novém ozndmeni je v zdsadé zapotiebi pfijmout dodate¢nd opatfeni omezujici
naru$eni hospodatské soutéze.

(217) Komise uzndvd, Ze dalsim sniZzenim expozic podle bodu 33 piilohy I md byt zajisténo, aby spole¢nost BayernLB
mohla v roce 2017 splatit zbyvajici ¢ast vkladt tichého spolecnika. Komise opfela své posouzeni o sniZeni
expozic, které bylo pfislibeno pro jednotlivé segmenty v intervalech uvedenych v bodé 33 piilohy I, a o jeho
sekunddrni G¢inky v jednotlivych oblastech ¢innosti. Pokud spole¢nost BayernLB pii provadéni planu zjisti
s ohledem na novy vyvoj v oblasti dohledu nebo makroekonomicky vyvoj moznosti optimalizace, které maji vliv
na uvedené intervaly, mélo by Némecko Komisi tyto odchylky sdélit, ledaze bude mit odchylka p#i redukci
expozic v nékterém segmentu v roce 2017 rozsah maximalné [10-15] %, celkové snizeni se bude drzet
v celkovém rdmci stanoveném v bodé 33 piilohy I a nedotkne se Zivotaschopnosti spole¢nosti BayernLB popsané
v plinu restrukturalizace. V piipadé nového ozndmeni bude Komise zkoumat, zda zmény pfispivaji
k maximalizaci kapitdlové dlevy a zda soucasné minimalizuji negativni sekunddrni Gcinky, a neposkozuji tak
zivotaschopnost banky.

Zavéry k restrukturalizaci

(218) Vzhledem k prognézadm banky a s piihlédnutim k nejnovéj§im regulatornim poZzadavkim, které predepisuji
kapitdlové vybaveni v objemu vice nez 9 % kapitdlu tier 1 a rezervu vlastniho kapitdlu, jakoz i k pravidlim
Basel Il mohou opatfeni restrukturalizace véetné piislib Némecka obnovit dlouhodobou Zivotaschopnost
spole¢nosti BayernLB a vyvazuji naruseni hospodaiské soutéze vyvolané opatfenimi podpory. Pod podminkou, Ze
¢ast podpory bude splacena a probéhne zpétné ziskani, zaruCuje plan restrukturalizace také, Ze podpora bude
omezena na nezbytné minimum a banka poskytne pfiméfeny vlastni pispévek. Pod podminkou, Ze bude splnéna
povinnost splacet podle pfilohy II, mtze byt tedy podpora na restrukturalizaci pokldddna za slucitelnou
s vnitinim trhem podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU.

6. VYHODA PRO SPARKASSENVERBAND

(219) Pochybnosti Komise, 7e se Sparkassenverband nepodili na sdileni ndklad pfiméfené a Ze ze zdchranného
opatfeni profitoval, byly také odstranény. V rozhodnuti o zahdjeni fizeni naznacila Komise, Ze v prabéhu
formélniho vySetfovani moznd prezkoumd spravnost ocenéni spolecnosti BayernLB, a tim i vypocet zbyvajicich
podili svazu Sparkassenverband. Nato poslala Komise Némecku Zddost o informace o pfispévku svazu Sparkas-
senverband k zdchrané banky. Zménou vkladll spofitelen jako tichého spole¢nika a ndslednym kapitdlovym
vkladem ze strany svazu Sparkassenverband, jehoz podil se tim zvysi, bylo mezitim dosazeno ptiméfeného
sdileni ndkladdi. Ddle nemohla Komise zjistit Zddné nesrovnalosti pfi ocenéni banky, které bylo zdkladem pro
stanoveni vy3e podilt v roce 2008. Neexistuje tudiz zddny divod Setfit déle v tomto ohledu pochybnosti, které se
tykaji svazu Sparkassenverband.

ZAVERY

(220) Vzhledem k piislibim Némecka s ohledem na restrukturalizaci a k podminkdm stanovenym v piiloze II
v souvislosti se splacenim ¢dsti opatfeni podpory a zpétného ziskdni dospéla Komise k zdvéru, ze pokryti rizik je
v souladu s oddilem 5 sdéleni o znehodnocenych aktivech, Ze podpora na restrukturalizaci je omezena na
nezbytné minimum, Ze naruSen{ hospodafské soutéze je v dostatecné mife feSeno a ze predloZeny plan restruktu-
ralizace mize obnovit dlouhodobou Zivotaschopnost spole¢nosti BayernLB. Podpora na restrukturalizaci by tudiz
méla byt podle ¢l. 107 odst. 3 pism. b) SFEU pokldddna za slucitelnou s vnitfnim trhem,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTI:

Cldnek 1

Rozhodnuti Komise ze dne 25. Cervence 2012 ve véci stitni podpory SA.28487 (C 16/09, ex N 254/09) Némecka
a Rakouska ve prospéch Bayerische Landesbank se rusi.
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Cldnek 2
1. Nasledujici opatfeni pfedstavuji stitni podporu ve smyslu ¢l. 107 odst. 1 SFEU:
a) rekapitalizace spole¢nosti Bayerische Landesbank ve vys$i 10 mld. EUR ze strany Svobodného stitu Bavorsko;

b) zdruka za druhou ztritu poskytnutd spolecnosti Bayerische Landesbank Svobodnym stitem Bavorsko ve formé
pokryti rizik ve vysi 4,8 mld. EUR;

¢) zaruka, kterou spole¢nosti Bayerische Landesbank poskytlo Némecko pro p¥ipad ruceni, ve vysi 15 mld. EUR;
d) zdruka poskytnutd spolecnosti Bayerische Landesbank Rakouskem ohledné financovani ve vysi 2,638 mld. EUR a

e) prevod kapitdlu Svobodného statu Bavorsko v Gvérové instituci Bayerische Landesbodenkreditanstalt ve vysi 1 mld.
EUR na spolecnost Bayerische Landesbank.

2. Statni podpora vyjmenovand v odstavci 1 je vzhledem k pfislibim v pfilohdch I a Il a k podminkdm v piiloze II
slucitelnd s vnitinim trhem.

Cldnek 3

Némecko zaruci, Ze plan restrukturalizace pfedlozeny dne 6. Cervna 2012 a doplnény dne 12. Cervna 2012, véetné
piislibéi v pfilohdch I a Il a podminek v pFiloze I, bude proveden v plném rozsahu podle harmonogramu stanoveného
v téchto pFilohédch.

Cldnek 4

Némecko sdéli Komisi do dvou mésici po ozndmeni tohoto rozhodnuti, jakd opatfen{ byla pfijata pro splnéni tohoto
rozhodnuti.

Cldnek 5

Toto rozhodnuti je uréeno Spolkové republice Némecko a Rakouské republice.

V Bruselu dne 5. inora 2013.

Za Komisi
Joaquin ALMUNIA

mistopfedseda
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PRILOHA I
A. VSEOBECNE PRISLIBY

1. [Fize restrukturalizace] Fize restrukturalizace skon¢i dne 31. prosince 2015. Nésledujici pfisliby plati po dobu
restrukturalizace, pokud z pfislusného piislibu nevyplyne néco jiného. Pokud splaceni podle bodt 2 a 3 piilohy II
probéhne az po tomto datu, zastavaji body 4, 6-8, 18-22, 24, 25, 27 a 28 této piilohy I v platnosti tak dlouho,
dokud banka nesplni v plném rozsahu své platebni zdvazky, nejpozdéji viak do 31. prosince 2018.

2. [Spravce] Na Gplné a spravné provedeni vSech pfislibti a podminek shrnutych v tomto seznamu bude prubézné
a v plném rozsahu dohlizet a bude ho detailné kontrolovat dostate¢né kvalifikovany a na spole¢nosti BayernLB
nezéavisly spravce povéfeny dohledem (monitoring trustee). Jmenovani a dkoly sprivce povéfeného dohledem jsou
upraveny v samostatné dohodé.

3. [Hlavni obchodni &innost a restrukturalizacni jednotka] Spolecnost BayernLB zfidila interni restrukturaliza¢ni
jednotku, kterd na jedné strané spravuje na vlastni odpovédnost urcitd redukovand portfolia a na druhou stranu
dohlizi v celé skupiné na dalsi opatfeni v rdmci redukce obchodnich segmentd a dcefinych spolecnosti. Interni
restrukturalizacni jednotka je z funkéniho a organiza¢niho hlediska oddélend od segmentd hlavni banky a dcefinych
spolecnostifGcasti (spolecné dile jen ,hlavni obchodni ¢innost®), které ziistanou zachovény, a je vykazovdna jako
vlastni segment.

B. SNIZENI BILANCNI SUMY/OMEZENI OBCHODNICH CINNOSTI

4. [SniZeni bilan¢ni sumy - skupina] Spolecnost BayernLB se zavazuje, Ze celkovou vysi rozvahovych aktiv snizi
uzavienim zahrani¢nich pracovist, prodejem tcasti a omezenim obchodnich ¢innosti do 31. prosince 2015 na
celkovou piibliznou ¢dstku 239,4 (') mld. EUR (3. V zdjmu zajisténi hladkého monitorovini nebude pfihlizeno ke
zménénému sménnému kurzu EUR[USD, pokud nebude nizsi nez ndsledujici kurzy: [1,05-1,25] pro rok 2012,
[1,05-1,25] pro rok 2013, [1,05-1,25] pro rok 2014, resp. [1,05-1,25] pro rok 2015 (*). Bude-li ptislusny kurzovy
pomér EUR/USD niz8i, miize banka po informovani spravce povéfeného dohledem upravit cilovou bilan¢ni sumu
tak, aby byl pokles sménného kurzu zohlednén v plné vysi rozdilu oproti pfislusnému plinovanému kurzu, pokud
Komise nepoda proti této dpravé namitku s pisemnym odivodnénim.

5. [SniZeni bilan¢éni sumy restrukturalizacni jednotky] Celkovd vyse rozvahovych aktiv restrukturalizacni jednotky
bude do 31. prosince 2015 sniZena na zhruba [7,5-10] mld. EUR. Piekroceni této &istky z divodu zmény
sménného kurzu EUR/USD oproti planu podle druhé véty bodu 4 neni pii dodrZeni pfislusnych predpokladt dle
bodu 4 splnéni tohoto piislibu na Gjmu.

6. [Omezeni obchodnich ¢innosti — hlavni ¢innost] V hlavni ¢innosti ndsledujicich segmentii jsou dodrzovina
ndsledujici omezeni, jimiz md byt docileno toho, aby probihaly pouze obchody s vazbou na Némecko. Vazba na
Némecko v této souvislosti znamend, Ze i) klient nebo jeho matefskd spolecnost ¢i dcefind spolecnost pod
podstatnym vlivem maji své sidlo v Némecku; ii) jednd se o financovini obchodu nebo financovéini v souvislosti
s vyvozem se [...] zahrnutim pojisténi proti riziku [...] (napf. Export Credit Agency) a financovany klient je
odbératelem (offtaker) klienta s vazbou na Némecko podle bodu i); nebo iii) financovany projekt se nachdzi bud
v Némecku, nebo se na projektu podili jeden nebo vice klientdt s vazbou na Némecko podle bodu i) bud jako
odbératelé (offtaker) vyrabéného zbozi ¢i surovin nebo jako uzivatelé na zdkladé odbératelské smlouvy nebo smlouvy
o uzivani nebo maji v projektové spolecnosti vlastnicky podil minimdlné [15-50] % nebo zajistuji jako dodavatelé
vice nez [30-70] % financovanych dodavek pro projekt; nebo iv) v mezindrodnim obchodu s nemovitostmi ma
klient v portfoliu vyznamna némeckd aktiva.

a) [Financovini projekti] Spolecnost BayernLB zajisti, 7Ze rizikovd aktiva (RVA (¥)) plynouci z financovéni
projektti v ramci hlavni ¢innosti, tzn. z financovéani Gcelovych spole¢nosti, u nichZ tvér sméfuje na podporu
vykonnosti tcelové spolecnostifinvestice méfené penéznim tokem, od [okamZiku, od kterého je pfislib plnén,
tj. 25. zaif 2012] neptekrodi v souladu se zménénym planem restrukturalizace limit [3-4] mld. EUR.

(") Sohledem nahodnoty roku 2008 to odpovid4 sniZeni na bilan¢ni sumu zhruba 206 mld. EUR.

(*) Pokud by omezeni vyplyvajici z tohoto bodu platilo podle bodu 1 i po roce 2015, bude hodnota pro cilovou bilanéni sumu kazdy
rok [...] indexovéna [...].

(*) Spolecnost BayernLB piipravuje plany s ndsledujicimi sménnymi kurzy EUR/USD: [1,10-1,60] pro rok 2012, [1,10-1,60] pro
rok 2013, [1,10-1,60] pro rok 2014, resp. [1,10-1,60] pro rok 2015. Udaje ke sménnému kurzu EUR/USD budou v piipadé potieby
doplnény po roce 2015 z aktudlné platnych plant banky.

(*) Zkratka RVA v bodé 6 pism. a) az ¢) je veskrze chdpdna jako rizikovd aktiva, kterd pfedstavuji soucdst expozic; nejsou zde viak
zohlednény expozice plynouci z opera¢niho a trzniho rizika ani ekvivalent RVA nebo vérové tipravy v ocenéni ze zajistovacich
obchodi pro klienta.
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b) [Mezindrodni nemovitosti] Spolecnost BayernLB zajisti, 7e RVA plynouci z mezindrodniho obchodu
s nemovitostmi v hlavnich zahrani¢nich teritoriich, ktery spadd do hlavni obchodni ¢innosti (obchody s mezind-
rodnimi realitnimi klienty, tzn. financovani s vazbou na Némecko podle definice v bodé 6 pism. i) a iv), které je
v souladu s obvyklym trznim strukturovinim transakci s komerénimi nemovitostmi, véetné objektovych
spolecnosti), od [okamziku, od kterého je pfislib plnén, tj. 25. zaf{ 2012] nepfekroci v souladu se zménénym
plénem restrukturalizace limit [0,5-1] mld. EUR.

¢) [Korporitni bankovnictvi] Spolecnost BayernLB zajisti, Ze RVA v segmentu korpordtniho bankovnictvi
(financovéani podniki v segmentu velkych klientl) v rdmci hlavni ¢innosti od [okamziku, od kterého je piislib
plnén, tj. 25. zaF 2012] nepiekroci v souladu se zménénym pldnem restrukturalizace limit [9-12] mld. EUR.

Obchody spadajici do segmentt uvedenych v pismenech a), b) a c) nebude spole¢nost BayernLB uskutecriovat
v jinych segmentech za ucelem obchdzeni uvedenych limitd RVA. V piipadé pochybnosti se zafazeni do vyse
uvedenych segmentl a pouzitelnost predlozenych planovanych tidaja ¥di planem restrukturalizace (1).

7. [Pfekroceni] S ohledem na limity RVA uvedené v bodé 6 pism. a) az c)

a) nebude ke zméné sménného kurzu EUR[/USD oproti plinu podle bodu 4 piihlizeno, pokud kurz nebude
niz8{ nez nasledujici kurzy: [1,05-1,25] pro rok 2012, [1,05-1,25] pro rok 2013, [1,05-1,25] pro rok 2014,
resp. [1,05-1,25] pro rok 2015 (3). Bude-li pfislusny kurz EUR/USD nizsi, mtize banka po informovéni spravce
povéteného dohledem upravit limity RVA tak, aby byl pokles sménného kurzu zohlednén v plné vysi rozdilu
oproti limitim RVA dle bodu 6 pism. a) az c). Komise mize podat proti této Gpravé ndmitku s pisemnym
odtvodnénim;

b) zvySeni RVA, k némuz dojde z divodu zmén regulatornich pozadavki na vypocet RVA ¢ zmén vnitrostatnich,
piip. mezindrodnich Géetnich predpisti oproti dne$ni pravni situaci, neni na Gjmu splnéni tohoto piislibu, pokud
Komise nepodd po konzultaci ndmitku.

8. [ZruSeni obchodnich &nnosti] — Nésledujici oblasti jiz nepatii k hlavni obchodni ¢innosti a budou ukonceny:
a) Cenné papiry zajisténé aktivy

Nebudou provddény Zddné investice do transovanych cennych papirti zajisténych aktivy nebo trandovanych tvérad,
kde podkladovym aktivem je seskupeni vice pohleddvek nebo které na zakladé své struktury vykazuji rizikovou
paku (leverage). Piipustnd zlistava i naddle vlastni sekuritizace financovani v zdjmu banky pro tcely refinancovani
a/nebo fizeni rozvahy, jakoz i nakup/financovani netransovanych portfolii pohleddvek klicovych klientt prostied-
nictvim sekuritiza¢nich platforem souvisejicich s transakcemi.

b) Zajisténé plijcky souvisejici s transakcemi/financovani akvizic bez vazby na Némecko

Banka jiz nebude poskytovat zajisténé pujcky souvisejici s transakcemi, resp. financovat akvizice bez vazby na
Némecko, tzn. nebude se podilet na akvizicich podnikd financovanych z cizich zdroji s vyuzitim velkého podilu
ciztho kapitdlu k dhradé kupni ceny, pficemz thrada je vyhradné nebo ptevaziné zajisténa cilovou spole¢nosti
a jejimi aktivy.

¢) Financovdni lodi a letadel

Banka nebude v budoucnosti jiz nabizet financovdni konkrétnich lodi a letadel, tzn. financovani pofizeni
takovychto objektd, pfi némz pofizend lod, p¥ip. letadlo slouZi jako hlavni jistota. Vyjimka z tohoto ukonceni
¢innosti plati pro financovani letadel kryté ze 100 % agenturou ECA, které vychdzi Cisté z pojisténi vyvozniho
avéru, a nikoli z podkladového aktiva (Cisté financovani vyvozu).

(") Pokud by omezeni RVA v bodé 6 podle bodu 1 platila i po roce 2015, budou limity RVA uvedené v bodé 6 pism. a) az c) kazdy rok [...]
indexovény [...].

() Spolecnost BayernLB piipravuje pliny s ndsledujicimi sménnymi kurzy EUR/USD: [1,10-1,60] pro rok 2012, [1,10-1,60] pro
rok 2013, [1,10-1,60] pro rok 2014, resp. [1,10-1,60] pro rok 2015. Udaje ke sménnému kurzu EUR/USD budou v piipadé potieby
doplnény po roce 2015 z aktualné platnych plant banky.
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9.

d) Obchody hlavni banky s vefejnym sektorem mimo Bavorsko

Spole¢nost BayernLB pfestane poskytovat nové Gvéry méstim, obcim a sdruzenim obci mimo Bavorsko. Vyjimka
plati pro opatfeni k fizeni likvidity. Partnerstvi vefejného a soukromého sektoru, jakoz i financovani projektil
a vyvozu v zdjmu klientd s vazbou na Némecko, kde vefejnd spriva vystupuje jako odbératel (offtaker), jsou

i nadéle piipustné.

C. UZAVRENI PRACOVIST/PRODEJ UCASTI

[Pracovisté] Nasledujici pracovisté spolecnosti BayernLB, kterd byla ztizena jako pobocky nebo zastoupeni, byla do
nize uvedeného data jiz uzavtena:

Pracovisté Datum
Peking 2009
Tokio 2009
Montreal 2009
Bombaj 2009
Kyjev 2010
Hongkong 2010
Sanghaj 2010

10. Stavajici obchody, které v okamziku uzavieni pracovist uvedenych v bodé 9 jesté nebyly zruseny, byly pfevedeny
nebo budou ukonceny od tohoto okamziku dle splatnosti zdkladntho obchodu. Nebude uskute¢nén Zadny novy

obchod.

11. [Prodej ticasti] Spolecnost BayernLB prodd k uvedenym termindm (,Signing“) co nejvyhodnéji a v plném rozsahu
Gcasti uvedené nize a v piloze III, pfipadné Gcast k uvedenému okamziku jiz prodala.

Nézev Misto gggﬁtf\f’% Rozvaha/RVA (! Cflové datum
Banque LB Lux S.A. Lucemburk 100 (3 6 441,3/[...] (-..)
DKB Immobilien AG Berlin 100 2012 ()
KGE Kommunalgrund (%) Mnichov 100 (...)
Stadtwerke Cottbus GmbH | Cottbus 74,9 (...)
(..) (o) [.] (o)
GBW AG () (9 Mnichov 91,93 (o)
Landesbank Saar Saarbriicken 75 [...]0) 2010 (8)
LB(Swiss) Privatbank AG Curych 50 2009
MKB Bank Zrt (skupina) Budapest 89,89 9 360,9/[...] (--0)
DekaBank Frankfurt nad Mo- 3,09 2011
hanem
Deutsche Lufthansa AG Kolin nad Rynem 1,98 2013
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Nézev Misto ggg;lta(l\?% Rozvaha/RVA () Cilové datum
KGAL GmbH & Co. KG Griinwald 30 (9) (-..)
LBS Bayern (') Mnichov 100 -] 2012

(1) Skute¢né hodnoty k 31. prosinci 2011.

() Spole¢nost BayernLB nabyla v rdmci piipravy prodeje spole¢nosti Banque LB Lux S.A. 25procentni podil banky Helaba v této
spole¢nosti, a naopak svij podil ve spolecnosti LB (Swiss) Privatbank AG prodala bance Helaba, kterd jiz md zbyvajicich 50 %
této GCasti. Pfislusnd kupni smlouva byla podepsdna dne 23.10.2009; dne 21.12.2009 byla transakce ukoncena.

() Ukonceno 27.3.2012.

(*) Ulast neni konsolidovana.

(*) Kupujicimu této ucasti mize byt uloZena povinnost zdvazné dodrzovat a chranit platné socidlni zdsady skupiny GBW, jakoz
i dalsi pozadavky v socidlni oblasti, které byly uplatnény ve srovnatelnych transakcich.

(®) V souladu s pozadavkem Komise EU budou podily ve spole¢nosti GBW AG proddny v rdmci nabidkového fizeni v souladu se
zdsadami hospodaiské soutéze. Spolkové vldda bere na védomi, Ze pokud podily nabude v rdmci nabidkového Fzeni Svobodny
stdt Bavorsko, mohlo byt to vést k pfezkumu, zda nedoslo k poskytnuti dalsi podpory.

() Ucetni hodnota tcasti v 12/2011.

(¥) K 22. ¢ervnu 2010 prodala spole¢nost BayernLB podil na zdkladnim kapitdlu spolecnosti SaarLB ve vysi 25,2 % Sdrsku s tim
dusledkem, Ze spolecnost SaarLB jiz nepfedstavuje podnik ve skupiné spolecnosti BayernLB podle § 271 odst. 2 némeckého
obchodniho zékoniku. [...]

(°) Véetné podil drzenych prostiednictvim spole¢nosti KGAL Verwaltungs-GmbH.

("% Nejednd se o tcast v technickém smyslu.

12. Pokud dcasti vyuzivaji financovani z cizich zdroji (financovani uvnitf skupiny), které jim poskytuje spolecnost
BayernLB a jehoZz splatnost ptipadné nastavd aZ po uvedeném datu prodeje, mize byt prodej téchto ucasti [...]
odlozen, nejpozdéji do [...] ('), pokud se spolecnost BayernLB nemuze téchto tcasti vzdat spolecné s piislunym
financovanim z cizich zdrojii nebo nemuze byt dosazeno jiného zajisténi tohoto nesplaceného financovani z cizich
zdrojt.

13. Spole¢nost BayernLB muze prodej uvedenych tcasti [...] odloZzit nejpozdéji do [...] (), pokud se po ptedlozeni
zdvaznych nabidek ukdZe, Ze vynos z prodeje, jehoz md byt touto transakci dosaZeno, je niZ$i nez aktudlni Géetni
hodnota Gcasti v individudlni acetni zdvérce spole¢nosti BayernLB podle némeckého obchodniho zdkoniku nebo zZe
by ved] ke ztrdté v konsolidované ticetni zdvérce skupiny podle IFRS.

14. Spole¢nost BayernLB mtiZe prodej uvedenych dcasti se souhlasem Komise [...] odlozZit nejpozdéji do [...] (!), pokud
prokdze, ze prodej by za makroekonomickych rdimcovych podminek nebyl mozny nebo by byl mozny pouze za
podminek prodeje hluboko pod cenou (fire sale).

15. Spole¢nost BayernLB muze tGplny prodej svych zbyvajicich podilt v jedné Gcasti [...] odlozit nejpozdgji do [...] (),
pokud prokéze, 7e z ekonomickych nebo pravnich diivodi se u této Glasti mohla do uvedeného cilového data vzdat
pouze kontrolni vétsiny a Ze také tak ucinila.

16. Vynosy z prodeje Gcasti spole¢nosti BayernLB budou — pokud piekro¢i vykdzané dcetni hodnoty a bude tim
piekrocen planovany hospodaisky vysledek daného obdobi — pouzity v plné mife k financovéni planu restruktura-
lizace spole¢nosti BayernLB, a v disledku toho budou v rdmci tpravy v bodé 3 piflohy I uhrazeny zpét
Svobodnému stitu Bavorsko.

17. Stavajici obchody ucasti, které nebyly prodany ve stanovené lhiité, budou dobihat od tohoto okamziku az do
splatnosti zdkladniho obchodu. Nebude uskute¢nén zadny novy obchod.

D. OSTATNI POVINNOSTI/SPRAVA A RIZENI SPOLECNOSTI

18. [Reklama] Spolecnost BayernLB nesmi pouzit prostfedky z opatfeni podpory ani vyhody z podpory plynouci pro
ticely reklamy, aby se odlisila od konkurentd.

19. [Omezeni externiho ristu] Bez souhlasu Komise neni povoleno rozsifeni obchodni ¢innosti nabytim kontroly
nad jinymi podniky za kupni cenu vys$3i nez [0-2 mil.] EUR (Zddny externi riist). Za rozsifeni obchodni ¢innosti
nejsou povazovany kapitalizace pohleddvek ani dalsi opatfeni v rdmci obvyklé spravy Gvérd, ledaze je jejich ticelem
obejit omezen ristu podle prvni véty.

(") Zvlastni ptipad zde pfedstavuje spolecnost MKB [...].
() Zvlastni ptipad zde piedstavuje spolecnost MKB [...].



L 109/38 Utednt véstnik Evropské unie 28.4.2015

20. [Obchodovini na vlastni @cet] Spole¢nost BayernLB uz nebude provozovat jednoticelové obchodovani na vlastni
tcet. To znamend, Ze bude vykondvat jiz jen obchodni ¢innosti uvedené v jejim obchodnim portfoliu, které jsou
provadény bud a) k pfijeti, postoupeni nebo provedeni piikazt koupit nebo prodat jejich klientd a s tim pfimo
spojenych zajistovacich ndstroji (tj. obchodovani s finan¢nimi néstroji realizované jako sluzba az do ur¢ité limitn{
hodnoty méfené hodnotou v riziku (Value at Risk) v pfipadé zmén trzni ceny ve vysi [0-50] mil. EUR/den, 99 %
interval spolehlivosti), nebo b) k fizeni likvidity a aktiv a zdvazkd (Groky, cizi mény, sprava likvidni rezervy, sprava
kolaterdli na zajisténé refinancovéni), nebo c) za tcelem realizace hospoddrného pfevodu vybranych rozvahovych
polozek na restrukturaliza¢ni jednotku nebo na treti osoby. V zddném piipadé nebude Bayern LB provadét obchody,
které slouzi vyluéné k dosazeni zisku mimo rdmec acelt uvedenych v pismenech a), b) ¢i c).

21. [Ujisténi pro ucely spravy a fizeni spoleCnosti] Piedstavenstvo spolecnosti BayernLB je pii kazdodenni
a operativni ¢innosti nezavislé a odpovidd pouze vici spolecnosti. Je nepfipustné, aby pfijimalo pokyny od spravni
rady a valné hromady. Funkce dohledu a kontroly vykondvé sprdvni rada (budouci oznaceni: dozor¢{ rada); obvykld
vyhrada souhlasu dozor¢i rady podle prava akciovych spolecnosti plati pro obchody zdsadniho vyznamu. Vedle
toho podléhd spole¢nost BayernLB pravnimu dohledu ze strany orgdnu pro pravni dohled, jakoz i bankovnimu
dohledu ze strany orgdnu BaFin a Bundesbank.

Dosavadni sprdvni rada spole¢nosti BayernLB bude transformovdna na malou dozordi radu s jesté silngjsi
GCasti externich c¢lend. Timto jsou piijimdna ndsledujici opatfeni, kterd musi byt provedena nejpozdéji
do 30. ¢ervna 2013:

a) Veskef{ clenové dozor¢i rady musi mit zptsobilost podle § 36 odst. 3 véty prvni zdkona o Gvérovych institucich
(Gesetz iiber das Kreditwesen, KWG). Clenové jsou zptisobili, pokud jsou spolehlivi a maji pozadovanou odbornost
pro vykon kontrolni funkce, jakoZ i pro posuzovéni ¢innosti, kterou spole¢nost BayernLB vykondvd, a pro
dohled nad ni.

b) Polovina mist v dozor¢i radé prislusejicich vlastnikiim bude obsazena externimi odborniky.

¢) Funkci pfedsedy dozor¢i rady bude az do konce fdze restrukturalizace vykondvat osoba, kterd je ¢lenem spravni
rady podle bodu 21 pism. b) (externi odbornik). Poté bude pfedseda jmenovan zdkonnym postupem v souladu
s némeckym nebo evropskym pravem akciovych spole¢nosti.

d) Bude upfesnéno, Ze mista nélezejici vlastnikim jiz nebudou obsazovina automaticky na zdkladé postaveni osob
u téchto vlastnikd (jiz na né nebudou jmenovany osoby s tzv. vrozenym narokem na ¢lenstvi).

¢) Dozor¢i rada ziidi vybor pro audit a vybor pro fizeni rizik. Ustanoveni bodu 21 pism. a) az d) se pouZiji
pfiméfené.

f) Bude upfesnéno, Ze Cinnost zemské banky musi byt fizena podle ekonomickych zdsad a Ze pii tom musi byt
zohledniovany tkoly zemské banky.

22. Ve vztahu mezi bankou a vlastniky plati zdsada obvyklych trznich podminek, typickd pro vztah mezi kapitdlovou
spolecnosti a jejimi akciondfi. S vyjimkou moZnosti vraceni poskytnuté podpory smi byt majetek rozdélovan mezi
vlastniky pouze ve formé zisku vykdzaného v rozvaze, snizeni kapitdlu a likvida¢ntho zlstatku; tim zdstdvaji
nedotcena strukturdlni opatfeni tykajici se subjektti bez pravni subjektivity v rimci spole¢nosti BayernLB.

23. [Odmény pro orginy, zamé&stnance a dileZité tfeti osoby, které Bayern LB pouZivd pro plnéni svych
zavazki] Spolecnost BayernLB musi pfezkoumat své systémy odmén z hlediska motivacniho tcinku a pfiméfenosti
a musi v rdmci moZnosti obcanského prava zajistit, aby nesvadély k podstupovini nepfiméfenych rizik a aby
sledovaly udrzitelné a dlouhodobé cile spolecnosti a byly transparentni. Celkové odmény ¢lenti orgdnt a vedoucich
pracovnikii budou omezeny na pfiméfenou miru. Za zdsadné nepfiméfenou je povazovdna penézitd odmeéna, kterd
piekro¢i 500 000 EUR ro¢né. Omezeni podle druhé a tfeti véty plati tak dlouho, dokud spole¢nost BayernLB
neuskutecni platby podle bodi 2 a 3 piilohy II v celkové vysi [...] mil. EUR. V ostatnim plati omezeni podle druhé
a tieti véty s tim, Ze penézitd odména, kterd roéné piekro¢i [...] EUR, je zdsadné pokldddna za nepfiméfenou,
dokud spole¢nost BayernLB neuhradi jednordzovou platbu na zakladé zpétného ziskani podle bodu 2 pfilohy II
a neuskutec¢ni platby podle bodu 3 piilohy II ve vy3i [...] mil. EUR ().

24. Spole¢nost BayernLB bude v ramci obcanskopravnich moznosti postupovat pii odménovani svych organd,
zaméstnanct a dilezitych tretich osob, které pouzije pro plnéni svych zdvazkd, podle nasledujicich zdsad:

a) Zaméstnanci BayernLB a dilezité tieti osoby, které banka pouziva pii plnéni svych zavazkd, nesmi pobirat zadné
nepfiméfené odmény, slozky odmény a prémie, ani jiné nepfiméfené finanéni pfispévky.

(") Banka muZe po informovéni sprévce povéteného dohledem limity pro roéni penéZzitou odménu uvedené v tomto bodé 23 upravit
v zdvislosti na inflaci v Némecku.
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b) Odména zdstupcti a vedoucich zaméstnanci spolecnosti BayernLB musi byt omezena na pfiméfenou droven
(srov. jiz bod 23), pfi¢emz je nutné obzvldsté dbat na

— prispévek dotcené osoby k ekonomické situaci spolecnosti BayernLB, pfedevsim v rdmci dosavadni obchodni
politiky a Fizen{ rizik, a

— nezbytnost souladu odmény s trznimi podminkami, aby bylo mozné zaméstndvat osoby, které jsou
obzvlstné vhodné pro udrzitelny ekonomicky vyvoj.

25. [Ostatni pravidla chovani] Spole¢nost BayernLB bude provddét obezietnou, fiddnou a udrZitelnou obchodni
politiku. Za timto G¢elem bude ptedevim vypracovdvat ro¢ni plan financovini a bude se jim pfi provadéni své
obchodni politiky fdit. Spole¢nost BayernLB bude v rdmci poskytovani avérti a pii kapitdlovych investicich brat
v tvahu tvérovou potiebu hospodéistvi, zejména stiednich podnikfi, kterou bude zohledfiovat prostfednictvim
obvyklych trznich podminek, jez budou z regulatorniho hlediska/v sektoru bankovnictvi pfiméfené.

26. [Transparentnost] Komise md po dobu providdéni tohoto rozhodnuti neomezeny pfistup ke vSem informacim,
které jsou nezbytné pro dohled nad proviadénim tohoto rozhodnuti. Komise je oprdvnéna pozadovat od spole¢nosti
BayernLB informace a vysvétleni. Némecko a BayernLB budou pfi vSech dotazech tykajicich se dohledu nad timto
rozhodnutim a jeho provadéni Siroce spolupracovat s Komisi.

27. [Zidkaz obsluhy hybridniho kapitilu] Spole¢nost BayernLB bude dodrzovat zdkaz obsluhy hybridniho kapitdlu.
Hybridni kapitdl (jako jsou vklady tichého spole¢nika a pozitkové listy) bude obsluhovat pouze tehdy, pokud je
k tomu povinna i bez Cerpani rezervnich fondt ¢i zvlastni polozky podle § 340 f/g némeckého obchodniho
zékoniku. [...]

28. [Zdkaz vyplaty dividend] Spolecnost BayernLB bude za tdcelem plnéni platebnich zévazkii dodrzovat zdkaz
vyplaty dividend. Az do dcetntho obdobi, jez konéi 31. prosince 2018, nebude vypldcet zddné dividendy. Platby
podle bodti 2 a 3 ptilohy II tim zGstdvaji nedotceny.

E. PRISPEVEK BAVORSKYCH SPORITELEN

29. [Pfeména vkladd tichého spoleénika a nabyti stavebni spofitelny LBS Bayern] Bavorské spofitelny jsou
pfipraveny podilet se ¢dstkou ve vysi 1,65 mld. EUR na ndkladech restrukturalizace spole¢nosti BayernLB formou
nabyti stavebni spofitelny LBS a pfemény svych vkladi tichého spole¢nika.

Tato c¢astka se skldda z téchto slozek:

a) Nabyti LBS: Sparkassenverband Bayern nabude LBS v plném rozsahu a za kupni cenu ve vysi 818,3 mil. EUR.
Okamzikem nabyti (pfechod vlastnictvi a platba kupni ceny) je [...]. Vynosy tcetniho obdobi roku 2012 nalezi
spole¢nosti BayernLB.

b) Pfeména vkladi tichého spolenika: Veskeré casové neomezené vklady spofitelen jako tichého spole¢nika ve
spole¢nosti BayernLB budou vraceny v nominalni hodnoté pfiblizné [770-810] mil. EUR. Jako protiplnéni upise
Sparkassenverband Bayern v rdmci zvySeni zdkladniho kapitdlu spolecnosti BayernLB Holding AG akcie
v hodnoté [810-840] mil. EUR. Vklady tichého spole¢nika budou vriceny a zdkladni kapitdl bude zvysen
nejdiive [...] a nejpozdéji [...]. Nové podily svazu Sparkassenverband se stanovi na zdkladé hodnoty spole¢nosti
BayernLB Holding AG zjisténé podle ocenovaciho standardu IDW S1 k okamziku zvySeni zdkladnitho kapitalu.
Ucast svazu Sparkassenverband ve vysi maximdlné 25 % zGstane v kazdém piipadé nizsi nez blokaéni
mensinovy podil (25 % + jeden hlas) ().

F. BAYERNLABO

30. [Kapitdl dvérové instituce BayernLabo] S ohledem na zmény regulatornich pozadavk® na kvalitu kapitdlu bank
(Basel III), jakoZ i na odpovidajici informace orgdnu BaFin budou pfizpisobena pravidla tykajici se vlastniho
kapitdlu Gvérové instituce BayernLabo v rozsahu nezbytném podle nafizeni o kapitdlovych pozadavcich (CRR)
s cilem zajistit, aby vlastni kapitdl BayernLabo vykdzany v konsolidované acetni zavérce skupiny podle IFRS
piedstavoval i podle novych pozadavk CRR kapitdl core tier 1. Protiplnéni bude zménéno na protiplnéni v souladu
s CRR, jako by se jednalo o akciovy kapitdl (tzn. dividendy); omezeni vlastniho kapitdlu na to, aby z né& byly
financovany ¢innosti BayernLabo, odpadd. Dil¢i ¢astka ve vysi 1 mld. EUR, kterd neni nezbytnd pro pokracovani
obchodni ¢innosti v dosavadnim rozsahu podle dosavadnich plant instituce BayernLabo, bude pfitom pfetétovana
na hlavni banku. Zdkonné tG¢elové uréeni majetku ponechdvaného v BayernLabo (véetné ticelového majetku a s tim
odpovidajictho t¢elového vkladu) zistane pfitom zachovano v dosavadnim rozsahu, a proto miZe neomezené
pokracovat vykon podpirnych ¢innosti, ktery instituci BayernLabo ukladd zakon.

(") Alternativné lze vklady tichého spole¢nika pfeménit i na vlastni kapitdl, aniz by byl kapitdl nejprve vyplacen a ndsledné opét vlozZen.
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G. PROTIPLNENI ZA ZARUKU|ZPETNE ZISKANI (,,CLAW BACK*)

31. [Protiplnéni za ziruku/zpétné ziskdni] Smlouva uzaviend mezi Svobodnym stitem Bavorsko a spolecnosti
BayernLB dne 19. prosince 2008 o poskytnuti zdruky (dle jen ,smlouva o zdruce) bude zménéna, piipadné pro
Gcely plnéni ndsledujicich piislibt doplnéna na zdkladé shody, Ze rozdil mezi pfevodni cenou a redlnou
ekonomickou hodnotou portfolia zajisténého smlouvou o zdruce ¢ini 1,96 mld. EUR.

32. [Celkovd prémie] Banka bude se zpétnou tcinnosti od 1. ledna 2010 platit ro¢ni celkovou prémii za zdruku ve
vysi 200 mil. EUR ro¢né. Tato celkovd prémie se sklddd z téchto slozZek:

a) zdkladni prémie 6,25 % z pocdtecni kapitdlové dlevy (k 31. prosinci 2008) ve vysi 1,28 mld. EUR, tzn. 80 mil.
EUR p.a,;

b) dal3i ro¢ni prémie 3,75 % z Casti zdruky ve vysi zhruba 2 mld. EUR, tzn. 75 mil. EUR ro¢né, do roku 2015 a
c) zvlastni platba ve vysi 45 mil. EUR p.a. do roku 2015.
H. VRACENI VKLADU SVOBODNEHO STATU BAVORSKO JAKO TICHEHO SPOLECNIKA VE VYSI 3 MLD. EUR

33. [SniZeni dalSich expozic] Za ticelem plného vriceni vkladi Svobodného stitu Bavorsko jako tichého spole¢nika
do roku 2017 se spolecnost BayernLB zavazuje, Ze do roku 2017 snizi dalsi expozice v celkové vysi 10 mld. EUR,
které se nésledujicim zptsobem rozdéli mezi obchodni jednotky; bude-li celkového sniZzeni o 10 mld. dosazeno,
nebude piihlizeno k ptipadné odchylce ve vysi [10-15] % v jednotlivém ptipadé ():
— segment korpordtn{ klientely, stfednich podnikt a soukromych klientt: [...] %,
— segment nemovitosti, spofitelen a svazu: [...] %,
— segment trhi: [...] %,
— restrukturaliza¢ni jednotka: [...] %.
Pokud by mélo v rdmci sniZovani expozic dojit k dalsi redukci obchodnich ¢innosti, nebude mozné ji zapocitat do
sniZeni bilanéni sumy podle bodu 4. Pokud by uvedené sniZeni expozic vedlo k vypadku vynost, bude banka tento
vypadek kompenzovat snizenim nékladti v odpovidajici vysi.
Banka se zavazuje, Ze na zalitku tcetniho obdobi [...] nechd na zdkladé zprdv spravce povéfeného dohledem
provést ,prubéznou kontrolu“ stavu plnéni tohoto piislibu. Pokud Komise na zdkladé této ,pribéznou kontroly*
zjisti, Ze spolecnost BayernLB pozadovaného sniZeni expozic do konce tcetntho obdobi 2017 pravdépodobné

nedosdhne, bude muset BayernLB tuto zménu znovu ozndmit, pokud tato zména nebude podminéna novym
vyvojem v oblasti bankovniho dohledu nebo makroekonomickym vyvojem.

(") V souladu se zdvéry osobniho jedndni na Komisi dne 14. Cervna 2012; dopliwjici informace viz téZ oddil 6.20.2 v planu restruktura-
lizace.
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PRILOHA II

PODMINKY

1. [Spldceni] Spolecnosti BayernLB je uloZena povinnost, aby (bude-li to Zddouci, pak prostiednictvim spolecnosti
BayernLB Holding AG) uhradila Svobodnému statu Bavorsko jednordzovou ¢dstku ve vysi 1,24 mld. EUR (ddle jen
,jednordzovd platba na zakladé zpétného ziskdni) a aby vrdtila vlastni kapitdl ve vysi 3 mld. EUR, jejz ziskala jako
podporu v letech 2008/2009 ve formé vkladu tichého spolecnika (déle jen ,vrdceni podpory®).

2. Jednordzova platba na zakladé zpétného ziskani ve vysi 1,24 mld. EUR bude uhrazena v nasledujicich transich:

(..)

Pokud piislusny organ dohledu rozhodne, Ze vlastni kapitdl vyplyvajici z vykdzani Gcelového majetku instituce
BayernLabo v nomindlni hodnoté bude i z regulatorniho hlediska v plném ¢i ¢aste¢ném rozsahu uzndvén jako kapitdl
core tier 1 spolecnosti BayernLB, zvysi se o tuto Castku nejbliz§i moznd transe jednordzové platby na zdkladé
zpétného ziskdni; dalsi plan spldceni bude v tomto piipadé upraven podle tabulky 11.

3. Vréceni podpory ve vysi 3 mld. EUR bude provedeno v ndsledujicich transich:
()

Didle je nutné uhradit Svobodnému stitu Bavorsko do roku 2017 zbyvajici podily vkladu tichého spole¢nika ve
vysi [...] mil. EUR uvolnénim kapitalu na zdkladé bodu 33 pfilohy 1.

4. [OdlozZeni platebni povinnosti] Pokud orgin dohledu zakdze spole¢nosti BayernLB provést platbu podle bodu 2
nebo neudéli souhlas s vricenim podpory podle bodu 3, budou platby stanovené v téchto bodech pozastaveny.
V tomto piipadé bude piislusnd platebni povinnost odlozena do doby, nez orgdn dohledu vyslovi souhlas s dotéenou
platbou, pfipadné ji znovu nezakdZe. Pokud nebude souhlas s provedenim jiz dfive odloZenych plateb udélen ani
v ndsledujicim roce, pifpadné bude vyddn novy zdkaz, ozndmi spolkové vlada Komisi upraveny pldn restrukturalizace,
ktery by mél v zdsadé obsahovat dodate¢nd vyrovndvaci opatieni, napf. ve formé vétsiho sniZeni bilan¢ni sumy.
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RUSENI DALSICH UCAST(

PRILOHA III

Nasledujici acasti budou, ptipadné byly spole¢nosti BayernLB podle bodu 11 piilohy I proddny vzdy k uvedenému

datu ('):
) Provedeny/
UCast Podil (v %) planovany

prodej
1 | gewerbegrund Holding GmbH i.L. 100,0 2008
2 | Hypo Alpe-Adria-Bank International AG (HGAA) 67,1 2009
3 | Kraftwerksgesellschaft V6lklingen Geschiftsfithr.-GmbH 38,0 2009
4 | SCI du 203 Faubourg Saint Honoré 100,0 2009
5 | Vulcain Energie 10,0 2009
6 | Bayerische Beamtenkrankenkasse AG 1,0 2010
7 | Bayerische Landesbrandversicherung AG 1,0 2010
8 | Bayerische Versicherungsverband Vers.-AG 1,0 2010
9 | BayernLB Corporate Advisers GmbH i.L. 100,0 2010
10 | Central 1 Credit Union 0,0 (* 2010
11 | Coast Capital Savings Credit Union 0,0 (% 2010
12 | Credit Union Central of British Columbia 0,0 (* 2010
13 | Energy & Commodity Services GmbH i.L. 100,0 2010
14 | Envision Credit Union 0,0 (* 2010
15 | Gulf and Fraser Fisherman’s Credit Union 0,0 (* 2010
16 | GZ-Holdinggesellschaft mbH i.L. 100,0 2010
17 | Island Savings Credit Union 0,0 (* 2010
18 | IZB SOFT Verwaltungs-GmbH & Co. KG 25,1 2010
19 | Meridian Credit Union 0,0 (* 2010
20 | MKB Altaldnos Biztosit6 Zrt. 25,0 2010
21 | Schlemmermeyer GmbH & Co. KG 20,0 2010
22 | Valley First Credit Union 0,0 (* 2010
23 | MKB Eletbiztosito Zrt. 25,0 2010
24 | Vancouver City Savings Credit Union 0,0 (* 2010

() Jednotlivé Gcasti, které maji byt prodany, jsou jen omezené funkéni (viz oznaleni **), at uz proto, Ze banka nemiZe neomezené
disponovat podily, nebo proto, Ze jako nabyvatel pfichdzeji v Gvahu jen jini spolecnici, a proto tspéch prodeje téchto ticasti zavisi na
ochoté téchto spole¢niki podil pfevzit (napf. STR Brennerschienentransport nebo European Energy Exchange).
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, Provedeny/
Ucast Podil (v %) planovany
prodej
25 | Munchner Gesellschaft fiir Stadterneuerung mbH 3,5 2010
26 | North Shore Credit Union 0,0 () 2010
27 | Westminster Savings Credit Union 0,0 (*) 2010
28 | BLB-Grundbesitz-Verwaltungsges. mbH i.L. 100,0 2011
29 | German Centre (Shanghai) Limited i.L. 100,0 2011
30 | IZB SOFT-Beteiligungs-GmbH 25,1 2011
31 | Groupement d’Interet Economique (GIE) Spring Rain 100,0 2011
32 (... (--r) (-r)
33 | (...) (--r) (-r)
34 | (...) (--r) (-er)
35 | (...) (-.r) (-er)
36 | Mietdienst Ges. f. Investitionsgiiterleasing mbH & Co. 5,0 2012
37 | (... (--r) (-r)
38 | First Calgary Savings & Credit Union Ltd. 0,0 (¥ 2012
39 | First West Credit Union 0,0 (%) 2012
40 | Interior Savings Credit Union 0,0 () 2012
41 | KSP Unternehmensverwaltungsgesellschaft mbH i.L. 43,0 2012
42 | (...) (-.r) (-er)
43 | (...) (--r) (-er)
44 | (...) (--r) (-r)
45 | (...) (--r) (-.r)
46 | (...) (-.r) (-r)
47 | (...) (--r) (-r)
48 | (...) (--r) (-.r)
49 | (...) (--r) (-er)
50 | SIACON GmbH i.L. 50,0 2013
51 | (...) (--r) (-r)

(*) Chyba pfi zaokrouhleni, mensinovy podil.
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ROZHODNUTI KOMISE (EU) 2015/658
ze dne 8. fijna 2014

o stitni podpofe SA.34947 (2013/C) (ex 2013|N), kterou Spojené krilovstvi zamysli poskytnout za
icelem podpory jaderné elektrirny Hinkley Point C

(ozndmeno pod cislem C(2014) 7142)

(Pouze anglické znéni je zdvazné)

(Text s vyznamem pro EHP)

EVROPSKA KOMISE,
s ohledem na Smlouvu o fungovéni Evropské unie, a zejména na ¢l. 108 odst. 2 prvni pododstavec této smlouvy,
s ohledem na Dohodu o Evropském hospoddfském prostoru, a zejména na ¢l. 62 odst. 1 pism. a) této dohody,

poté, co vyzvala zdcastnéné strany k podani pfipominek v souladu s uvedenym ¢lanky ('), a s ohledem na tyto
piipominky,

vzhledem k témto dévodim:

1. POSTUP

(1) V ndvaznosti na ptredchozi kontakty pted poddnim ozndmeni Spojené krdlovstvi dne 22. fjna 2013 ozndmilo
opatfeni na podporu nové jaderné elektrarny Hinkley Point C, a to formou elektronického ozndmeni, které
Komise téhoz den zaevidovala.

(2)  Dne 18. prosince 2013 Komise zahdjila formdlni vySetfovini ozndmenych opatfeni na zdkladé toho, Ze méla
vazné pochybnosti ve véci jejich slucitelnosti s pravidly pro stdtni podporu.

(3)  Rozhodnuti Komise zahdjit fizeni (,rozhodnuti o zahdjeni fizeni“) bylo zvefejnéno na internetovych strankich
Generadlniho feditelstvi pro hospodaiskou soutéz dne 31. ledna 2014 a v Ufednim véstniku Evropské unie
dne 7. bfezna 2014. Komise vyzvala zic¢astnéné strany k poddni p¥ipominek.

(4)  Spojené krélovstvi zaslalo své pfipominky k rozhodnuti o zahdjen{ fizeni dne 31. ledna 2014.

(5)  Komise v této véci obdrzela pfipominky od zicastnénych stran. Pfedala je Spojenému krélovstvi, které dostalo
moznost reagovat; jeho pfipominky byly obdrzeny ve dnech 13. Cervna a 4. Cervence 2014.

2. POPIS OPATRENI
2.1 ROZDILOVA SMLOUVA

(6)  Ozndmené opatfeni v prvni fadé zahrnuje rozdilovou smlouvu, kterd zajistuje podporu pfjmd béhem provozni
faze elektrarny Hinkley Point C. Spojené kralovstvi nejprve ozndmilo investi¢ni smlouvu, kterd byla vymezena
jako prvotni forma rozdilové smlouvy. V disledku toho, Ze jedndni mezi Spojenym kralovstvim a spolecnosti,
kterd v dobé tohoto rozhodnuti plné vlastni piijemce, EDF Energy plc (dile jen ,EDF®), probihala déle, nez se
pfedpoklddalo, byla investicni smlouva v plném rozsahu nahrazena rozdilovou smlouvou. Spole¢nost EDF je

britskou dcefinou spole¢nosti francouzského vyrobce a distributora elektfiny Electricité de France.

(7)  Prijemcem je spole¢nost NNB Generation Company Limited (ddle jen ,NNBG®), kterou v okamziku vydani
rozhodnuti zcela ovlada spole¢nost EDF. Rozdilovd smlouva je soukromopravni dohoda mezi spole¢nosti NNBG
a protistranou v rozdilové smlouvé, spolecnosti Low Carbon Contracts Company Ltd. Ministr a akcionafi
spole¢nosti NNBG podepi$i samostatnou dohodu. Tato samostatnd dohoda se bude tykat jen nékterych ¢asti
podminek transakce, zejména téch, které souviseji s moznymi pfipady ukonceni provozu a mechanismi déleni
zisku.

() UF.vést. C 69,7.3.2014, s. 60.
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(8)  Podle rozdilové smlouvy spole¢nost NNBG obdrzi ¢dstku pfjm, kterd je urcena souctem velkoobchodni trzni
ceny, za kterou spolecnost elektfinu proddvd, a rozdilové platby odpovidajici rozdilu mezi pfedem urcenou
realiza¢ni cenou a referen¢ni cenou zji§ténou v pfedchdzejicim referenénim obdobi.

(9)  Pokud bude referenéni cena nizs$i neZ cena realizalni, protistrana v rozdilové smlouvé vyplati rozdil mezi
realiza¢ni cenou a referencni cenou, coZ zajisti, Ze spolenost NNBG bude v kone¢ném dasledku dosahovat
relativné stabilnich pfjma v zdvislosti na své strategii prodeje a objemu své produkce. Naopak v piipadé, Ze
referen¢ni cena bude vy$$i nez realizani cena, bude spolecnost NNBG povinna tento rozdil protistrané
v rozdilové smlouvé doplatit. Proto i v tomto piipadé bude spole¢nost NNBG ziskdvat relativné stabiln{ pijmy.

(10) Referenéni cena je vdzeny pramér velkoobchodnich cen, které Spojené kralovstvi stanovi pro vSechny
hospodaiské subjekty podporované prostiednictvim rozdilovych smluv. V ptipadé spolecnosti NNBG je relevantni
cenou referen¢ni trzni cena elektrické energie pro zdkladni spotfebu, kterd plati pro vSechny hospodaiské
subjekty generujici elektiinu pro zdkladni spotfebu ().

(11) Konkrétné je referencni trzni cena elektrické energie pro zdkladni spotiebu v soucasnosti stanovovédna za pouZiti
dennich cenovych tdaji, které vykazuje sdruzeni London Energy Brokers’ Association (LEBA) a komoditni burza
NASDAQ OMX pro cenu nékupu elektiiny jednu sezénu (tj. Sest mésicti) pfed dodavkou, neboli cenu ,pfedchozi
sezény” (3).

(12) Referen¢ni trzni cena elektrické energie pro zdkladni spotiebu se vypocitdvd jednou za sezénu, a to bezprostiedné
pted kazdou sezdnou, pficemz se bere v tivahu aritmetickd stfedni hodnota dennich cen piedchozi sezény
zvefejnénych v kazdy den predchozi sezény. Tento pramér se upravuje vazenim s cilem zajistit, aby byl objemu
obchodovanému pro kazdy referencni index pfifazen Gmérny vliv.

(13) Spolecnost NNBG bude povinna udrZovat pfedem stanovenou minimdlni troven vykonu, nezavazuje se vsak
dosahovat pfedem ur¢enou drovenn produkce. Konkrétné se bude ocekavat, Ze elektrarna bude provozovana pii
faktoru zatizeni 91 %. Jestlize spole¢nost NNBG tohoto faktoru zatizeni nedosdhne, implicitné nedosdhne ani
vyse pijma, kterou by dle ocekdvani méla z projektu ziskat.

(14)  Spolecnost NNBG obdrzi rozdilové platby na zdkladé své vymétené produkce do maximdlni Grovné produkce
(wstrop®), kterd bude stanovena v rozdilové smlouvé. Za produkci prodanou na trhu nad rdmec stropu nebudou
vypldceny zadné ¢astky. Elektfina vyrobena spole¢nosti NNBG bude prodévéna na trhu.

2.1.1 Celkové fungovini mechanismu rozdilové smlouvy

(15) Rozdilovd smlouva bude uzaviena s protistranou v rozdilové smlouvé, tedy se subjektem financovanym prostied-
nictvim zdkonné povinnosti v§ech dodavateld, ktefi jsou drziteli licence.

(16) Uzavieni kone¢né smlouvy zdvisi na investicnim rozhodnuti spole¢nosti EDF/NNBG, jakoz i na dohodé
o finané¢nich ujednénich (véetné podminek tvérové zaruky ze strany vlady Spojeného kralovstvi) a na kone¢nych
souhlasech smluvnich stran.

(17)  V ramci rozdilové smlouvy maji dodavatelé, ktefi jsou drziteli licence, kolektivni odpovédnost za veskeré zdvazky
vyplyvajici z této smlouvy a protistrana smlouvy je odpovédnd pouze v rozsahu, v némz ji byly pievedeny
finan¢éni prostiedky od dodavatelti, ktef{ jsou drZiteli licence, nebo od vlady Spojeného krélovstvi. Kazdy
dodavatel by nesl odpovédnost podle svého podilu na trhu, stanoveného na zdkladé vyméfené spotieby elekttiny.
V tomto rdmci by v piipadé neplnéni platebnich zdvazkd ministr jmenoval jinou protistranu, inkasoval platby od
ostatnich dodavatelti nebo by platil piimo vyrobcam.

(") Vyroba elektiiny pro zdkladni spotiebu je typickd pro elektrarny, které jsou schopny kontinudlni produkce, a proto se lze spolehnout, ze
budou v kterémkoli okamziku uspokojovat zdkladni poptavku. Jaderné elektrarny vyrdbéji elektfinu pro zdkladni spotiebu a vyznacuji se
i pomérné nizkymi variabilnimi naklady, v k¥ivce nabidky tedy obvykle zaujimaji prvotni pozice.

(%) Vzorec pouzity v rozdilové smlouvé je ndsledujici:

J ;(BPLI X BQyj)
o

X —

| “moy N

j=1
Kde (d) je pocet dnti obchodovani za predchozi sezdnu, (e) je pocet zdrojt, (BP) je cena za den na zdroj a (BQ) je objem za den na zdroj.
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(18) Protistrana pak v samostatném kroku povéfi zdctovatele pravomoci vybéru pijmi (tj. pravomoci inkasovat
platby od dodavatelt) na jedné strané a povinnosti provadét platby vyrobciim a pfijimat od nich platby na strané
druhé. Vlida Spojeného kralovstvi hodld zictovatelem jmenovat dcefinou spoleénost spolecnosti Elexon
(tj. subjekt, ktery jiz ve Spojeném krélovstvi jako ztétovatel pusobi a je plné vlastnén provozovatelem britské
pfenosové soustavy — Transmission System Operator (TSO) — National Grid).

(19) Protistrana vyrobce v ramci rozdilové smlouvy bude moci pfijimat rozhodnuti a jednat dle vlastniho volného
uvézeni, napiiklad tak, Ze rozhodne, Ze vyrobce plni své povinnosti nebo Ze musi poskytnout zajisténi k zaruce
svych plateb v rdmci systému, nebo se bude moci vzdat uréitych pozadavkd, a to v zévislosti na konkrétnich
podminkéch trhu. Vlada Spojeného kralovstvi hodld poskytnout dalsi pokyny ve véci parametrii, které by mohly
omezit moznost protistrany rozhodovat dle vlastniho uvazeni ve véci fungovani rozdilové smlouvy.

(20) Obrazek 1 vysvétluje, jakou dlohu mad mit kazdy ze zprostfedkovateld v ramci fungovani systému podle
rozdilové smlouvy.

Obrdzek 1

Uloha a odpovédnost jednotlivych subjekti p¥i fungovini rozdilové smlouvy

e { DECC
i Functions Transfer x
! Functions Transfer
Analysis
. £ 5 ‘ Reporting o
National Grid | . fp sl 1L
; mplementation
Eligibility
Assessment

D ' Obligation "
{Generatgrs L T CfD Counterparty Body | e Supp_h_e_rs

. Settlement function could be
carried out,on behalf of
counterparty body

Settlement Agent

Zdroj:  organy Spojeného kralovstvi.

2.1.2 Podminky rozdilové dohody

(21)  Spojené kralovstvi a spole¢nost EDF se dohodly na podminkach rozdilové smlouvy. Tyto podminky budou pied
kone¢nym podpisem dohody a kone¢ného investicniho rozhodnuti spole¢nosti EDF pievedeny do podoby
dlouhodobé smlouvy.

(22) Mnohé z dohodnutych podminek jsou odrazem podminek rozdilovych smluv pro jiné technologie, zejména pak
pro technologie tykajici se energie z obnovitelnych zdroji. Tyto podminky jsou vefejné dostupné ('). Ostatni
podminky jsou specifické pro rozdilovou smlouvu tykajici se elektrarny Hinkley Point C.

(23) Podle dohodnutych podminek bude realizacni cena stanovena na 92,50 GBP za MWh v nomindlnich cendch
roku 2012. Bude-li pfijato investi¢ni rozhodnuti o vystavbé nové jaderné elektrarny Sizewell C, kterd vyuziva
téhoZ projektu a umoziuje sdilet urcité ndklady na reaktory Hinkley Point C, zméni se realizaéni cena
na 89,50 GBP za MWh, opét v nomindlnich cendch roku 2012.

(") K dispozici na této adrese: https:/fwww.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_CfD_-_
Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf.


https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_CfD_-_Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_CfD_-_Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf
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(24)  Stejné jako v ostatnich rozdilovych smlouvdch bude realiza¢ni cena plné indexovdna indexem spotiebitelskych
cen (Consumer Price Index, CPI). Uprava o index CPI bude provddéna jednou ro¢né, pficemz zdkladnim datem
bude listopad 2011. Realiza¢ni cena bude kazdoro¢né upravena v prvni den dané sezény na zdkladé posledniho
dostupného indexu CPI zvefejnéného Ndrodnim statistickym tfadem (Office of National Statistics, ONS) za tinor.

(25) Doba trvani rozdilové smlouvy bude jako nejzazsi datum zacdtku uvddét pro kazdy reaktor tzv. cilovou lhitu
uvedeni do provozu, kterd ¢inf [...] (*) let od dohodnutého cilového data uvedeni do provozu. Po tomto datu
zapocne lhiita trvani rozdilové smlouvy bez ohledu na to, zda elektrdrna bude ¢i nebude v provozu.

(26) Meznim terminem uvedeni do provozu je [...] rokti/let od posledniho dne cilové lhity uvedeni do provozu pro
druhy reaktor. Nebude-li Zddny reaktor uveden do provozu nejpozdgji v mezni termin uvedeni do provozu, mtize
protistrana v rozdilové smlouvé smlouvu ukoncit. Datum mezntho terminu uvedeni do provozu lze prodlouzit
z dtivodu vy$si moci nebo problémi s pfipojenim.

(27) Budou existovat dva mechanismy ,déleni zisku“. Prvni se bude tykat ndkladt vystavby (') a bude stanovovat
nasledujict:

i. prvni [...] zisku z Gspor pii vystavbé (v nomindlni hodnoté) bude sdilen v poméru 50:50, pficemz 50 procent
uvedeného zisku ziskd protistrana v rozdilové smlouvé a 50 procent spole¢nost NNBG; a

ii. jakykoli zisk z dspor pii vystavbé presahujici [...] (v nominalni hodnoté) bude sdilen v poméru 75:25,
piicemz 75 procent uvedeného zisku ziskd protistrana v rozdilové smlouvé a 25 procent spole¢nost NNBG.

(28) Druhé ujedndni o déleni zisku se tykd miry ndvratnosti vlastniho kapitalu. Byly stanoveny dvé prahové
hodnoty ('):

(29)  Prvni mezni hodnota stanovend na drovni prognézované drovné vnitini miry ndvratnosti vlastniho kapitalu
v dobé tohoto rozhodnuti podle posledniho finanéntho modelu (}), nebo 11,4 % na zdkladé pfislibeného
vlastniho kapitdlu a v nomindlnim vyjddfeni. Jakykoli zisk presahujici tuto droven by se délil mezi protistranu
v rozdilové smlouvé (30 %) a NNBG (70 %).

(30)  Druhd mezn{ hodnota je stanovena jako vy3si z hodnot 13,5 % v nominalnim vyjddfeni nebo 11,5 % v redlném
vyjadreni (defla¢né upraveném o CPI) na zdkladé téhoz modelu jako v bodé vyse. Nad tuto droverti by se jakykoli
zisk délil mezi protistranu v rozdilové smlouvé (60 %) a NNBG (40 %).

(31) Budou stanovena dvé data nové kalkulace provoznich ndkladd. Prvni datum nastane 15 let a druhé 25 let po
datu spusténi prvniho reaktoru. Data nové kalkulace provoznich ndkladi pfedstavuji moznost zmirnit
dlouhodobd nékladovd rizika pro obé strany a povedou ke zméndm realizacni ceny obéma sméry. Mechanismus
by umoznoval navyseni nebo sniZeni realizacni ceny na zdkladé zndmych skute¢nych ndkladd a revidovanych
prognéz budoucich ndkladt pro nize uvedené polozky provoznich ndkladd, v kazdém piipadé plné a vyhradné
dle pozadavkt na pokracovéani provozu vyrobniho zafizeni:

a. dopliiovani jaderného paliva ve vstupni fazi;

b. pojisténi;

c. poplatky Uiadu pro jadernou regulaci (Office for Nuclear Regulation, ONR);
d. podnikové odvody;

e. nékteré pfenosové poplatky;

f. zmény nédkladd likvidace stfedné radioaktivniho odpadufvyhofelého paliva v disledku zmén ceny za prevod
odpadu v rdimci smlouvy o pfevodu odpadu;

g. zmény ndkladd na naklddani s vyhofelym palivem a vyfazovani z provozu;
h. néklady na provoz a udrzbu;

i. ndklady na rekonstrukei a hotovostni provozni ndklady uvadéné ve vykazu ziska a ztrat vyrobce v souladu se
standardy IFRS a veskeré vynalozené kapitalové vydaje.

(*) Davérné informace.
(") Podrobny popis zdvazku viz piiloha C.
(*) Konkrétné model HPC IUK [...].



L 109/48 Utednt véstnik Evropské unie 28.4.2015

(32) Z nové kalkulace ndkladd budou vylouceny veskeré ndklady tykajici se zéleZitosti souvisejicich s ndvrhem,
s provozem mimo rozsah pfiméfeného a obezfetného standardu a s dostupnosti nebo kapacitou vyrobniho
zafizeni, kapitdlové vydaje mimo drzbu, vydaje na nové stavby (nikoli v rdmci stdvajici budovy), ndklady na
financovéni a urcité ndklady na pievod odpadu.

(33) Revidované odhady ndkladti pouzité v nové kalkulaci provoznich ndkladi budou vychdzet ze zprivy, kterou
vypracuje spole¢nost NNBG a schvdli protistrana v rozdilové smlouvé, a zohledni referen¢ni ndklady z jinych
jadernych elektraren, které pouZivaji technologii EPR, a ostatnich jadernych elektraren, které pouZivaji technologii
tlakovodnich reaktorti v Severni Americe a v EU a jsou v kazdém piipadé provozoviny podle ptiméfeného
a obezietného standardu. Uprava realizaéni ceny bude vypoctena podle horni poloviny referencnich naklad.

(34) Realiza¢ni cena (nebo pausdlni ¢astka ¢i série ro¢nich plateb ve prospéch protistrany v rozdilové smlouvé) bude
snizena tak, aby zohlednila zmény vy3e dané splatné ze strany spole¢nosti NNBG za okolnosti tykajicich se
akciondfského financovani a strukturovdni dané spole¢nosti NNBG. V tomto ohledu nebude povoleno zddné
navyseni.

(35) Bude provedena jednordzovd tprava budouci realizacni ceny, pokud jde o sazby ze stavii obchodd, a to
v ndvaznosti na oficidlni pfecenéni ze strany Ufadu pro ocefiovani provedené po zahdjeni provozu elektrarny.

Nésledné zmény sazby ze stavu obchodd budou realizoviny prostiednictvim novych kalkulaci provoznich
ndkladd.

(36) Kromé poskytovani informaci pfedpoklddanych v obecnych standardnich podminkach rozdilové smlouvy bude
spole¢nost NNBG povinna poskytnout urcité zaruky, pokud jde o informace obsazené v datech a modelech
predklddanych vladé Spojeného kralovstvi v souvislosti s naklady projektu. Smlouva bude obsahovat ustanoveni
o vyuziti dohodnutého finanéntho modelu pro uréeni jednotlivych dprav realizacni ceny a dalich dprav
pozadovanych podle podminek smlouvy.

(37)  Spolecnost NNBG bude chrdnéna a bude moci ziskat zpét ¢ast ndkladt tykajicich se ndrok zaklddajicich zmén
pravnich ptedpisti.

(38) Narok zaklddajici zménou pravnich pfedpist se rozumi diskriminaéni zména pravnich ptedpisti, specifickd zména
pravnich pfedpist, specifickd zména dafovych predpistl, jind zména pravnich predpist nebo zména regula¢niho
zdkladu, kterou nelze pfedvidat.

(39) Diskrimina¢ni zménou pravnich pfedpisi se rozumi zména pravnich predpisti, kterd se konkrétné (a ne pouze
nepiimo nebo nésledné nebo v disledku netimérného acinku jakékoli obecné platné zmény pravnich piedpist)
pouzije na dany projekt, vyrobni zafizeni nebo spole¢nost NNBG, ale nikoli jinak.

(40)  Specifickou zménou pravnich pfedpisti se rozumi zména pravnich predpisti, kterd se konkrétné (a ne pouze
nepiimo nebo nésledné nebo v disledku netimérného acinku jakékoli obecné platné zmény pravnich piedpist)
pouzije na jaderné elektrarny nebo elektrarny podléhajici rozdilové smlouvé.

(41)  Specifickou zménou danovych predpisi se rozumi i) zména dané nebo novd dan z uranu; nebo ii) zména
pravnich predpisti nebo praxe Dariového tfadu Spojeného kralovstvi (HM Revenue and Customs, HMRC), kterd
vede k tomu, Ze dafiovy rezim pro spole¢nost NNBG je méné piiznivy nez dafiovy rezim stanoveny v urcitych
specifickych danovych opatfenich ze strany afadu HMRC.

(42)  Zména regula¢niho zdkladu nastdva v ptipadé, ze i) Gifad ONR (nebo ndstupnicky regula¢ni orgdn) jiz nereguluje
vyrobni zafizeni na zdkladé posouzeni toho, zda by ndklady nutné ke sniZeni rizik byly zdsadné netimérné
dosazenému piinosu; nebo ii) pislusnd agentura pro Zivotni prostfedi (nebo ndstupnicky regulacni orgdn) jiz
nehodnoti moznost sniZeni rizika u vyrobniho zafizeni jako pfijatelné riziko pro Zzivotni prostfedi na zdkladé
toho, zda jsou realiza¢ni ndklady nedmérné piinosu pro Zzivotni prostiedi, kterého se dosdhne.

(43) Vyrovndni v souvislosti s ndrok zaklddajicimi zménami prévnich predpisi bude splatné jen v piipadé, Ze
souhrnnd ¢astka vSech ndrokdl z titulu ndrok zaklddajicich zmén pravnich predpisti prekro¢i 50 miliont GBP
v nomindlnim a indexovaném vyjddfeni pro rok 2012. Dvoji nédhrada nebude povolena. Realiza¢ni cena bude
upravena o kteroukoli konkrétni ndrok zaklddajici zménu pravnich predpisi jen jednou za zbyvajici dobu
platnosti smlouvy, a to pomoci dohodnutého finan¢niho modelu nebo pomoci kalkulace ¢isté soucasné hodnoty
pozadované tpravy.

(44)  Spolecnost NNBG s vyhradou stanovenych podminek obdrzi vyrovndni v pfipadé ,politického” ukonceni provozu
Hinkley Point C (ze strany pfislusného orgdnu Spojeného kralovstvi, EU nebo mezindrodniho ptislusného orgdnu)
z jinych nez z urcitych divodd, mezi néz patii zdravi, divody jaderné bezpecnosti, bezpecnost, ochrana
zivotniho prostredi, doprava jadernych materidlt nebo jadernych ochrannych opatfeni (uddlost vedouci
k ukonceni provozu).
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(45)  Vyrovndni bude mozné poskytnout i v pfipadé, Ze bude vyrobni zafizeni uzavieno v disledku okolnosti vyplyva-
jicich z pojisténi jaderné odpovédnosti, véetné uzavieni v disledku toho, Ze vldda Spojeného krélovstvi neschvali
alternativni pojistnd ujedndni navrzend vyrobcem, pokud by to vlida Spojeného krilovstvi méla rozumné uéinit
a pokud pro vyrobce neexistuji jiné schvalené moZznosti pojisténi.

(46) Ochrannd opatfeni pro piipad udilosti vedouci k ukonceni provozu zahrnuji kromé vyplaty vyrovndni
protistranou v rozdilové smlouvé nebo vladou Spojeného krélovstvi i pravo pievodu spole¢nosti NNBG na vladu
Spojeného kralovstvi (a pravo vlady Spojeného kralovstvi vyzvat k pievodu).

(47)  Pripady ukonceni provozu se tykaji pouze spolecnosti NNBG. Je na rozhodnuti protistrany v rozdilové smlouve,
zda pfi vyskytu udélosti opravilujici k ukonéeni smlouvu ukonéi.

2.2 UVEROVA ZARUKA

(48)  Projekt Hinkley Point C, a zvlasté spole¢nost NNBG, budou vyuzivat nejen rozdilové smlouvy, ale budou mit
prospéch i ze statni avérové zdruky za spole¢nosti vydané dluhopisy (,tvérova zdruka®).

(49) Dluhopisy, které budou vyddny, budou zaji§tény tvérovou zarukou. Zaruku lze povazovat za pojistnou smlouvu,
kterd zarucuje vcasné splaceni jistiny a drokt z podkladovych dluhopisti, az do ¢dstky 17 miliard GBP ().

(50)  Uvérovou zdruku poskytne dtvar infrastruktury Spojeného krélovstvi (Infrastructure UK, IUK), dtvar Ministerstva
financi Spojeného krélovstvi, ktery zajistuje dohled nad spravou programu zdruk Spojeného kralovstvi. Uvérovd
zdruka je dluhovou platformou kryjic cely podnik za tcelem dlouhodobého financovéani Hinkley Point C.

(51)  Utvar IUK m4 za to, Ze transakce je strukturovdna zptisobem, ktery u Hinkley Point C odtvodiuje klasifikaci
kategorie rizika na trovni ekvivalentu BB+/Bal. Poplatek za zdruku bude stanoven na tirovni 295 zékladnich
bodu.

(52) V rdmci tohoto programu budou dluhopisy, které maji byt vydiny v rdmci struktury financovéni, zajistény
zarukou, kterou vystavi komisafi (Lords Commissioners) povéfeni Ministerstvem financi Spojeného kralovstvi
(ruditel). Zahrnut je i preklenovaci Gvérovy rdmec na vystavbu, ktery poskytnou komeréni banky (a ktery neni
pfedmétem zdruky v rdmci programu zaruk Spojeného kralovstvi). Zbyvajici kapitdl pfislibeny pro transakci
poskytnou akciondfi. Ostatni zdroje kapitdlu lze do finanéni struktury doplnit se souhlasem rucitele.

(53) Zdroje financovani jsou k okamziku rozhodnuti naplanovany takto:

a. zékladni vlastni kapital ve vysi [...] GBP;

o

. podminény vlastni kapitdl ve vysi [...] GBP;

(e

. pieklenovaci Gvérovy rdmec na vystavbu do vyse [...] GBP;

d. dluhopisy ve vysi [...] GBP.

(54)  Struktura financovdni je stanovena tak, aby pfedtim, nez dojde k jakékoli ztraté u dluhopist, zaznamenal tiplnou
ztrdtu zdkladni vlastni kapitdl. Podminény vlastni kapital slouzi k dal§imu potvrzeni toho, zZe k datu, kdy rucitel
konstatuje, Ze mimo jiného je elektrirna Hinkley Point C uvedena do provozu a je v ¢innosti, budou financovany
viechny pozadované rezervy (,finan¢ni dokonceni").

(55) Zavazky akciondit tykajici se vlastniho kapitdlu budou stanoveny v dohodé o vkladech do vlastniho kapitdlu,
jejiz smluvni stranou bude i rucitel, aby obdrzel zdvazky tykajici se poskytnuti vlastniho kapitalu.

(") Emise se tykd prvotnich 16 miliard GBP v dluhopisech a dalsich dluhopisti v hodnoté jedné miliardy GBP souvisejicich s dpravou
elektrarny Sizewell C podle rozdilové smlouvy (,dluhopis SZC¥).
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(56) Aby bylo zajisténo, Ze vlastni kapitdl bude mit vyse uvedené charakteristiky absorpce ztrity v piipadé, Ze dojde
k neplnéni, stanovily smluvni strany dvé podminky (podminka zdkladniho scénéfe (') a podminka selhdni FFS (3),
které umoznuji, aby rucitel pozadoval akceleraci vlastnitho kapitdlu, resp. akceleraci podminéného vlastniho
kapitdlu, tj. okamzité poskytnuti a vyuZiti kapitdlu pro thradu dluhopisti a ¢astek dluznych ruciteli. Tato
kombinace ustanoveni md zajistit, Ze dokud nebudou k dispozici objektivni potvrzujici dikazy v podobé tspéchu
pfedchdzejicich projektti, jako jsou elektrdrny Flamanville 3 a Taishan, ponesou hlavni expozici riziku Zivota-
schopnosti technologie EPR akciondfi, a nikoli rucitel.

(57) Béhem obdobi do splnéni podminky zdkladniho scéndfe je stanoven strop Cdstky Cerpaného zadluzeni jako
minimdlni ¢dstka z: hodnoty stropu k ur¢itému milniku pro pfislusny milnik projektu a [...] procent zdkladntho
vlastniho kapitdlu minus rozvojovy vlastni kapitdl, tj. [...] miliard GBP. Tabulka 1 uvadi prakticky ptiklad prvka
absorpce ztraty pro vlastni kapital:

Tabulka 1
Profil Cerpdni pro zdkladni scéndf a nesplnéni podminky zdkladniho scéndfe

Base Case Drawdown Profile

Total Devel-

GBP bilion Com- op- 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 2022 | 2023 | 2024

; ment
mited Equity

Cashflow

Base Equity | 9,23 | 1,69 — — — — — — 2,10 | 2,52 | 2,09 | 0,83

Contingent

Equity 800 [ NA | — | — | — | — | — | — | — | — | — | —

Bonds 16,00 | NJA | 1,50 | 1,95 | 2,40 | 2,90 | 3,35 | 2,65 | 1,25 — — —

Balance
Sheet

Base Equity 1,69 | 1,69 | 1,69 | 1,69 | 1,69 | 1,69 | 3,79 | 6,31 | 839 | 9,23

Contingent
Equity

Bonds 1,50 | 3,45 | 5,85 | 875 |12,10 | 14,75| 16,00 | 16,00 | 16,00 | 16,00

Memo item

Undrawn

. 7,53 | 7,53 | 7,53 | 753 | 7,53 | 7,53 | 543 | 292 | 0,83 —
Base Equity

Undrawn
Committed 15,53 | 15,53 | 15,53 | 15,53 | 15,53 | 15,53 | 13,43 | 10,92 | 8,83 8,00

Equity

Source: UK Base Case

(") Podminka zdkladniho scéndfe spocivd v poskytnuti uspokojivého diikazu o tom, Ze zaf{zeni Flamanville 3 dokoncilo obdobi zkusebniho
provozu a ze pozadavky rucitele tykajici se vykonu v uvedeném obdobi jsou splnény. Rucitel md moznost oddalit datum pro splnéni
podminky zakladniho scéndfe navySenim castky zdkladniho vlastnitho kapitdlu a zajisténim toho, aby toto navy3eni cerpalo
pozadovanou Gvérovou podporu. Nejzazsi datum pro splnéni podminky zdkladniho scéndfe je 31. prosince 2020.

Podminka selhdni FFS stanovi:

a) [...[;

b) [...]; a

o [...]

—
N
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Base Case Condition Not Met (by 31 December 2020)

Develop-
Total ment 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Equity

Cashflow
Base Equity 1,69 1,69 — — — — — —
Contingent 7,97 N/A — — — 1,97 3,35 2,65
Equity
Bonds 6,87 N/A 1,50 1,95 2,40 2,90 — —
Balance
Sheet
Base Equity 1,69 1,69 1,69 1,69 1,69 1,69
Contingent — — — 1,97 532 7,97
Equity
Bonds 1,50 3,45 5,85 6,78 6,78 6,78
Memo item
Undrawn 7,53 7,53 7,53 7,53 7,53 7,53
Base Equity
Cumulative
Cap on Debt 1,50 3,43 5,85 6,78 6,78 6,78

Source: UK Base Case

Zdroj:  Podéni IUK ze dne 12. z4af{ 2014

(58) Po splnéni podminky zdkladniho scéndfe spocivd zdkladni ochrana rucitele béhem obdobi vystavby v castce
podminéného vlastntho kapitalu, ktery lze Cerpat pro uhrazeni piekrocenych ndkladd, spolu s projektovymi
milniky omezujicimi vy3i zadluZenosti v kterémkoli obdobi.

(59) Zéavazky akciondft tykajici se zdkladniho vlastniho kapitilu a podminéného vlastnitho kapitdlu budou plné
tvérové zajistény prostiednictvim riznych ndstroj, mezi néz patii, bez omezeni, zdruky matefské spolecnosti,
akreditivy a jiné ivérové podpory pro rucitele pfijatelné.

(60)  Akciondfi poskytnou fixni (') a/nebo pohyblivou (%) zdstavu (}) v¢etné ihned vykonatelného pohyblivého
zdstavniho prava (*) na veskerd svd aktiva, majetek a podnikdni, aby podpotfili své zdvazky viici spole¢nosti NNBG
a zavazky spole¢nosti NNBG. Spoletnost NNBG i emitent dluhopisti, nové zalozend wcelovd spolecnost,
poskytnou komplexni fixni a/nebo pohyblivou zistavu vcetné ihned vykonatelného pohyblivého zistavniho na
veskerd sva aktiva, majetek a podnikdni, aby své zdvazky zajistili. Zastavni pravo bude v souvislosti s uréitymi
dalezitymi smlouvami podloZeno pfimymi dohodami se smluvnimi stranami.

(") Fixni zdstavni pravo se vaze na relevantni uréené a konkrétni aktivum okamzité po zfizeni a zdstavni dluznik nesmi takto zastavené
aktivum prodat nebo s nim jinak naklddat bez souhlasu opravnéné osoby.

(%) Pohyblivé zdstavni pravo se zfizuje k jednotlivé neurcené tidé aktiv, soucasnych a budoucich, kterd nélezi zdstavnimu dluznikovi.

(}) Zastavni ndroky, které opravnéné osobé poskytuji pravo k zastavenému aktivu. Zastavni pravo je formou zdstavniho ndroku, ktery na

opravnénou osobu nepfenasi vlastnickd prava, ani pravo drzby. Namisto toho je zdstavni pravo vécnym bfemenem zastaveného aktiva,

které opravnéné osobé poskytuje pravo vyuzit tohoto aktiva formou jeho realizace pro tcely dhrady zajisténého dluhu. Oprdvnéné

osobé¢ udéluje k danému aktivu majetkové pravo podle prava ekvity, které pro opravnénou osobu znamend pravo pfivlastnit si aktivum

a nechat vynos z jeho prodeje pouzit k thradé zajisténého dluhu.

Pohyblivé zdstavni prdvo se vztahuje k celému (nebo v podstaté celému) majetku podniku a opraviuje drzitele takového zdstavniho

préva jmenovat spravce nebo svéfenského sprivce a je uvedeno jako okamyzité vykonatelné pohyblivé zdstavni pravo pro tcely

insolven¢niho zdkona z roku 1986.

—_
]
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(61) 'V dasledku zvldstni povahy transakce a vysokého vyznamu bezpecnosti se bude pii vymédhani zdstavy pfihlizet
povahy vy vy p pri vy vy p
k souhlasu bezpe¢nostniho regula¢niho orgdnu Spojeného kralovstvi a ke skutecnosti, Ze prodej lze uskutecnit
pouze ve prospéch subjektu, ktery je nebo bude drzitelem licence pro jaderné zafizeni ve vztahu k aredlu Hinkley
Point C.

(62) Zéstava poskytnutd ze strany akciondfd, spolecnosti NNBG a emitenta md zajistit, aby zaji§téné strany (!): i) mély
maximédlni prednost pted ndroky nezajisténych véfiteld pfislusného dluznika v piipadé jeho platebni
neschopnosti; ii) uchovaly si moznost prodat aktiva zatizend zdstavnim prdvem a pouzit vynosy z takového
prodeje k uspokojeni neuhrazenych zajisténych zdvazkd, pokud by to byl nejlepsi zptsob jak co nejvice zvysit
vyméhané Cdstky, a iii) mély co nejvétsi kontrolu v p¥ipadé platebni neschopnosti kteréhokoli ze zdstavnich
dluznikt a dosahly fidictho tcelu zdstavy jmenovanim svéfenského spravce podniku a aktiv piislusného dluznika.

(63) Dluhopisy budou nezajisténymi zdvazky emitenta a nebudou mit podil na jakékoli zdstavé, kterou poskytne
emitent nebo kterykoli ¢len skupiny spole¢nosti Hinkley Point C.

(64)  Z hlediska pofadi véfiteld budou vynosy ze zdstavniho prava poskytnutého spolecnosti NNBG v praxi pouZity
v tomto pofadi pfednosti:

1. prioritni véfitelé ze zdkona;

2. néklady na vymadhani (tj. ndklady na spravce zdstavy a jakoukoli osobu sprdvce jmenovanou v pfipadé platebni
neschopnosti);

3. véfitelé v rdmci programu FDP (Funded Decommissioning Programme, financovany program vyfazovani
z provozu) (3);

4. poskytovatelé pteklenovaciho tivérového rdmce na vystavbu;
5. dluhopisy a rucitel;
6. nezajisténi véfitelé spolecnosti NNBG;

7. akciondfi spolecnosti NNBG.
(65) Toto poradi pfednosti tykajici se vynosti vymahdni nelze zménit bez souhlasu rucitele.
(66)  Financovéni transakce je rozdéleno do fazi podle dosazeni milnikdl pii realizaci projektu.

(67) 'V obdobi po datu, kdy bude vyddn maximélni objem dluhopisii (kromé dluhopisu SZC), bude zdkladni vlastni
kapitdl zajistén podle harmonogramu, pficemz podminény zakladni kapital bude kryt veskeré naklady piekrocené
oproti danému harmonogramu.

(68) Dividendy pro akciondfe nejsou pred finanénim dokoncenim povoleny.

(69) Organy Spojeného krélovstvi tvrdi, Ze po finanénim dokonceni bude tvérovd zdruka nadile chrdnéna mnoha
strukturdlnimi zmiraujicimi prvky, které budou vychdzet i ze smluvnich zdvazkd, veetné vyznamnych omezeni
pro okamzik mozné vyplaty dividend a [...]mési¢ni rezervy na dluhovou sluzbu (kterou lze financovat
v hotovosti, neodvolatelnymi akreditivy nebo akceptovatelnymi zdrukami), kterd by mohla dosdhnout
¢astky [...] miliard GBP. Obvykle uvddénym trznim standardem pro projektové financovani by byla Sestimési¢ni
rezerva na dluhovou sluzbu.

(70)  Po finan¢nim dokonceni bude tvérova ziruka Cerpdna pouze v piipadé, Ze: a) dojde k velmi podstatné odchylce
v provoznim vykonu a ndslednému sniZeni penéZnich tokt dostupnych pro dluhovou sluzbu oproti
ocekdvanému stavu; a b) tato odchylka vycerpd podstatnou &ast rezervy na dluhovou sluzbu stanovené ve
struktufe a uvedené vyse.

(71)  Jestlize bude ¢erpédna rezerva na dluhovou sluzbu (v jakékoli mife), musi byt predtim, nez bude mozné provadét
jakékoli vyplaty dividend, v celé vysi doplnéna.

(") Zajisténymi stranami jsou rucitel, emitent a ministr pro energetiku a zménu klimatu a spole¢nost Nuclear Decommissioning Fund
Company Limited.

(¥ Ministr pro energetiku a zménu klimatu a spole¢nost Nuclear Decommissioning Fund Company Limited ve vztahu k ujedndnim
tykajicim se vyfazovani zafizeni Hinkley Point C z provozu.
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(72) Orgény Spojeného krélovstvi tvrdi, Ze vzhledem ke $kédle strukturdlnich ochrannych prvk proti neplnéni
a existenci spoustécich uddlosti a moznych ndpravnych opatfeni jiz pfed neplnénim by nutnost vymahdni méla
nastat jen za vyjimecnych a nepravdépodobnych okolnosti. Pokud by v$ak vymahdni bylo nutné, budou okolnosti
pravdépodobné neocekdvané a zdvazné, tudiZ by pro né pevné stanovené vymdhaci opatfeni nebylo vhodné.
Utvar TUK mél za to, ze aby bylo mozné jeho zdjmy lépe chrnit, vyZaduje posuzovani jeho moznosti podle
nastalych udalosti pruznost. Rozhodl se proto pro maximdlni a pruzny soubor moznosti vymahdni spolu
s pravomoci ur¢it dle svého uvdzeni nejvhodnéjsi zptisob vymahdni v piislusnou dobu.

(73) Komisi byly k posouzeni ve véci financovani Hinkley Point C poskytnuty aktualni sjednané pfedbézné podminky
financovani. Ty obsahuji dohodu smluvnich stran na hlavnich podminkdch dokumentt financovani, pficemz
k datu tohoto rozhodnut{ nebyla k dispozici kone¢nd podoba pravnich dokumentd. Organy Spojeného kralovstvi
prohldsily, Ze zbyvajici podminky i kone¢né dokumenty financovani budou obsahovat standardni ustanoveni, jakd
by pro podobny projekt pozadoval kterykoli investor. Vzhledem k tomu, Ze Komise neméla moznost toto tvrzeni
ovéfit, jestlize kone¢né dokumenty pozméni v jakémkoli ohledu opatfeni oproti podobé aktudlné predlozené
Komisi, budou organy Spojeného kralovstvi povinny tyto dokumenty Komisi oznamit.

2.3 DOHODA S MINISTREM

(74) Rozdilovd smlouva stanovi, Ze investofi spolecnosti NNBG budou mit ndrok na vyrovndni, pokud by se vlada
Spojeného kralovstvi rozhodla z politickych davodt (a nikoli z davodi tykajicich se zdravi, bezpecnosti,
zabezpedeni, ochrany Zivotniho prostiedi, dopravy nebo ochrany) elektrarnu Hinkley Point C uzavtit. Tyto platby
by byly financoviny stejné jako platby v rdmci rozdilové smlouvy (tj. prostiednictvim odvodu dodavatele).
Rozdilovou smlouvu doplni dohoda s ministrem, kterou uzavie ministr a investofi spole¢nosti NNBG.

(75) Dohoda stanovi, ze pokud by po uzavieni z politickych divodi protistrana neprovedla platby vyrovnani
investoriim spole¢nosti NNBG, vyplatil by investortm dohodnuté vyrovnani ministr. Dohoda nestanovi dodate¢né
platby vyrovnani spolecnosti NNBG nebo jejim investortim.

3. PRIPOMINKY ZUCASTNENYCH STRAN

(76) Komise v ramci konzultace k rozhodnuti o zahdjeni Fzeni, kterd trvala do 7. dubna 2014, obdrzela velmi vysoky
pocet odpovédi. Nize uvddime popis pfipominek vyznamnych pro posouzeni sttni podpory.

(77)  Pfipominkdm zdcastnénych stran se budou vénovat pifslusné casti posouzeni, aniz by byl uvddén specificky
odkaz na konkrétni pfipominku.

(78)  Vzhledem ke svému poctu budou odpovédi popsdny seskupené podle tématu.
3.1 PRIPOMINKY OBDRZENE K OPATRENIM JAKO SLUZBE OBECNEHO HOSPODARSKEHO ZAJMU

(79) Jeden respondent souhlasil s vlddou Spojeného krélovstvi v tom, Ze opatfeni nezahrnuji Zddnou stitni podporu,
a citoval dikazy, které Spojené kralovstvi piedlozilo na podporu svého posouzeni sluzby obecného
hospodafského zdjmu.

(80) Jedna ze stran tvrdila, Ze elektrdrna Hinkley Point C dodéava sluzbu obecného hospodéiského zdjmu, nebot plni
povinnost vefejné sluzby, kterou je zajistit uspokojovani energetické poptdvky v kritkodobém, stfednédobém
i dlouhodobém vyhledu, a Ze projekt je realizovdn jasnym a transparentnim zptsobem a nevede k ekonomické
vyhodé pro kteroukoli ze zicastnénych spolecnosti. Elektrdrna Hinkley Point C by rovnéZz pfispéla ke zlepSeni
bezpecnost doddvek energie tim, Ze by sniZila zdvislost na dovaZzeném palivu a omezila vyuziti fosilnich paliv.

(81)  Ze stran, které se stavély proti ndzoru Spojeného krélovstvi, Ze opatfeni nezahrnuje stitni podporu, jeden
respondent uvedl, Ze opatfeni nespliiuje kritéria podle rozsudku ve véci Altmark, nebot rozdilovd smlouva
piedstavuje jen vyrovnani za poskytovani sluzby obecného hospodaiského zdjmu.

(82)  Neékolik respondenttt se domnivalo, Ze zddné jiné spolecnosti nejsou schopny pfedlozit nabidky na dany projekt.
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(83) Neékolik stran tvrdilo, Ze ozndmené opatieni nespadd do rdmce EU pro sluzby obecného hospoditského zajmu,
nebot Spojené kralovstvi nedefinovalo jasné povinnost vefejné sluzby, za kterou by poskytovalo vyrovnéni,
a nesplnilo podminky povéfeni vykonem vefejné sluzby stanovené v ¢l. 3 odst. 2 smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2009/72/ES.

(84)  Nekolik stran uvedlo, Ze opatfeni podpory nejsou slucitelnd s kritérii podle rozsudku ve véci Altmark, jelikoz by
vyroba elektrické energie byla standardni hospodafskou c¢innosti, a tudiz by jadernd energie méla soutézit
s jinymi zdroji energie na liberalizovaném vnitinim trhu s elektfinou; opatfeni postrada cil spole¢ného zdjmu;
zfejmé neexistuje objektivni kritérium pro odtvodnéni doby trvani v délce 35 let; opatfeni pfistupuje jinak
k jaderné energii a obnovitelnym zdrojim energie; opatfeni vychdzi z nezndmych parametrt a chybi analyza
nakladd a pfinostl. Déle by opatfeni nemohlo pfedstavovat sluzbu obecného hospodéiského zdjmu v disledku
skutec¢nosti, Ze jadernd energie miaze vyrabét jen elektrickou energii pro zdkladni spotfebu. A v neposledni fadé
by existoval zna¢ny potencial pro nadmérné vyrovndni.

3.2 PRIPOMINKY OBDRZENE K EXISTENCI PODPORY

(85) Nekolik respondentt tvrdilo, Ze opatfeni pfedstavuji stitni podporu, nebot obsahuji dvoustranné dohody mezi
staitem a spole¢nosti; platby jsou konkrétné zaméfeny na cil spocivajici ve vyrobé jaderné energie; na platbach se
piimo podili statni rozpocet a smlouva stanovi podporu a zvlastni podminky pro jadernou energii, které by
pfesahovaly jakoukoli podporu pro obnovitelné zdroje energie.

(86) Jeden respondent uvedl, Ze ptechod na maximélni strop u ceny za pfevod odpadu od platby ,za jednotku*
odpadu bude zahrnovat podporu a dalsi dotace novym provozovatelim jadernych elektraren.

3.3 PRIPOMINKY OBDRZENE K CILUM SPOLECNEHO ZAJMU, SELHANI TRHU A POTREBE STATNIHO ZASAHU

(87) 'V rdmci kladnych odpovédi jeden respondent uvedl, Ze jadernd energie muaZe vyznamné pfispivat k vyrobé
nizkouhlikové elektrické energie a mizZe pomoci diverzifikovat odvétvi vyroby elektrické energie. Rovnéz
piipomnél, Ze ackoli tato energie neni schopna pokryt veskerou dodatecnou kapacitu potfebnou v piitich
desetiletich ve Spojeném kralovstvi, bude pravdépodobné hrit zdsadni Glohu pfi nahrazovani vyfazované jaderné
kapacity a uspokojovani budouci poptavky.

(88)  Nékolik respondentts tvrdilo, Ze Spojené kralovstvi je v jiné pozici neZ ostatni ¢lenské stity EU, nebot se jednad
o ostrov, ktery ma omezenéj$i potencial pro propojovaci vedeni. Jakékoli srovndni s Finskem nebo Francii by bylo
nevhodné v disledku jejich znacné odlisné struktury trhu a toho, Ze v téchto clenskych stdtech existuji
dlouhodobé ekonomické dohody na podporu vystavby jadernych elektrdren. Kromé toho by Spojené kralovstvi
nebylo schopno zvladnout nepravidelnost vyroby z obnovitelnych zdrojii prostiednictvim dovozu velkych
objemt energie od svych sousedti pii vypadku vyroby z obnovitelnych zdroji a potlatovanim problému
vyvolanych nadmérnou vyrobou, pokud nastanou. Selhdni trhu ve Spojeném krélovstvi ve vztahu k jakémukoli
jednotnému evropskému trhu s elektrickou energii tedy budou vidy vétsi nez na evropské pevniné a budou
vyZadovat vice ndpravnych opatfeni. Podpora jaderné energie by navic zvysila diverzifikaci doddvek energie, coz
by posililo odolnost energetické soustavy Spojeného kralovstvi.

(89) Jeden respondent poukdzal na specifické selhdni trhu u jaderné energie, zejména na dlouhou dobu vystavby
a dobu provozni Zivotnosti, kterd vede k ndvratnosti investic pfesahujici 30 let, tedy az po roce 2050. Rovnéz
poznatky z plosnych energetickych vypadkd v nékterych clenskych stitech by naznacovaly, Ze moZznost
spolehnout se na pfeshrani¢ni propojeni je omezend a Ze zadny jednotlivy provozovatel pfenosové soustavy neni
schopen zarucit kapacitu propojeni stejnym zptsobem jako kapacitu v rdmci domdci husté sité. Stdtni podpora
projektu Hinkley Point C by mohla v porovndni se zavedenim jinych opatfeni, napfiklad trhi s kapacitou,
hospodéiskou soutéz narusovat méné.

(90)  Jeden respondent tvrdil, Ze elektrdrna Hinkley Point C by neposkodila cil spocivajici v zajisténi ochrany zivotniho
prostiedi, nebot jeji provoz bude pod peclivou kontrolou ze strany pfislusnych instituci, napfiklad Uradu pro
jadernou regulaci. Hinkley Point C bude rovnéz spliiovat pfedpisy pro environmentalni povoleni z roku 2010.

(91)  Neékolik stran uvedlo, Ze technologie bezpe¢ného skladovéani jaderného odpadu jiz existuji.

(92) Nekolik stran se vyjadiilo, Ze stdvajici kombinace politik je pro nasmérovdni investic do jaderné energie
nedostatecnd, zejména z toho divodu, Ze cena uhliku v systému ETS je pfili§ nizkd; minimdlni cena uhliku ve
Spojeném krélovstvi nezvysi ceny uhliku dostate¢né na to, aby motivovaly investice do jadernych elektrdren,
a program zdruk Spojeného krélovstvi sdm k podpofe investic nestaci, protoze nefesi dlouhodobou ekonomickou
zivotaschopnost jaderné energie. A v neposledni fadé by uhlikovd stopa jaderné elektrarny byla podobnd uhlikové
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stopé energie z vétrnych elektrdren a byla by zna¢né nizsi nez uhlikova stopa technologii na zakladé obnovi-
telnych zdroji motské energie, soldrni fotovoltaiky a biomasy.

(93) Jedna strana tvrdila, Ze Spojené krédlovstvi podporuje obnovitelné zdroje energie, ale Ze tyto technologie nejsou
vhodné k zajistovani elektrické energie pro zdkladni spotfebu, pficemz vyuziti plynu by Spojenému kralovstvi
pfineslo zdvislost na fosilnich palivech a vystavilo by ho geopolitickému riziku.

(94)  Jeden respondent tvrdil, Ze Komise by méla posoudit ¢isty environmentalni piinos Hinkley Point C v porovnani
se stavajici energetickou kombinaci ve Spojeném krélovstvi. PFi posouzeni podle téchto kritérii by elektrarna
Hinkley Point C jasné znamenala vyznamny pfinos pro Zivotni prostiedi.

(95) Nekolik stran tvrdilo, Ze ¢lenské stity by mély mit moznost svobodné si zvolit svou vlastni energetickou
kombinaci a zajistit potfebné pobidky, bez nichz by byly pozdrzeny Gcinné dlouhodobé investice do nizkou-
hlikové vyrobni kapacity. Komise nemd mit ziddnou pravomoc do takovych rozhodnuti zasahovat. Jaderné
elektrarny rovnéZ budou mit vy3si pocateéni kapitalové naklady a nizké margindlni provozni ndklady, coz spolu
s nedostate¢nou korelaci mezi provoznimi naklady a cenami elektrické energie na trhu determinuje existenci
rizika, které nelze bez stdtniho zdsahu G¢inné prendset na spotiebitele.

(96) Nékolik stran kritizovalo bod 337 v rozhodnuti o zahdjeni fizeni, zejména z toho divodu, Ze od liberalizace trhu
s energii pfed dvaceti lety nedoslo ve Spojeném kralovstvi k zddné investici do novych jadernych elektraren.
Takovou investici by soukromym investortim ztiZila i hrozba zmén politik vlady a jinych politickych rizik.

(97) Neékolik stran tvrdilo, Ze kapitdlové naklady tvoii pfiblizné 75 % stfedni hodnoty ndkladi na elektrickou
energii (), ve srovnani s 10 az 15 % v ptipadé spalovani plynu bez zachycovani uhliku. Rovnéz uvadély, ze
nakladova efektivita odstrafiovani emisi CO, podle vlastnich modelii respondentt bude do roku 2030 odpovidat
trovni 50 g CO,/kWh, ve srovndni se stavajicimi Grovnémi piiblizné 500 g CO,/kWh, pfi¢emz uvedené Grovné
by bylo dosazeno jen v piipadé, Ze by nova jadernd kapacita dosdhla vyznamnych mér priniku na trh (napf. 11
az 18 GW). Soucasnd hodnota pfinosu rozsahlého jaderného programu by ¢inila 23 miliard GBP. Dlouhodobé
smlouva tykajici se jaderné elektrarny by také zachovala Gc¢innost distribuce dodavek energie, coz by vzhledem
k jejich nizkym margindlnim nékladéim bylo vyznamné pro jaderné i obnovitelné technologie.

(98)  Jeden respondent uvedl, Ze nepodpofeni raného rozvoje nové technologie, jakou je EPR, by vedlo ke sniZeni chuti
investorti investovat do této technologie, a to jak v ramci Spojeného krélovstvi, tak za jeho hranicemi.

(99) Jeden respondent uvedl, ze Smlouvu o Euratomu nelze uplatiiovat nezdvisle na ostatnich soucasnych politikdch
Komise, vzhledem k tomu, Ze ¢lanek 40 Smlouvy by vyzadoval, aby Komise pravidelné zvefejiiovala cile v oblasti
jaderné energetiky, a Ze cilti Smlouvy Ize dosahovat pouze v souladu s ostatnimi ustanovenimi Smlouvy.

(100) Jeden respondent upozornil, ze pfed liberalizaci byly investice do jadernych elektriren mozné diky tarifné
financovanym projektim, coZ eliminovalo investi¢ni rizika.

(101) Jedna strana uvedla, Ze zdroj jaderného paliva je rtiznorody a z hlediska energetické bezpe¢nosti ma velmi vysoké
hodnoceni.

(102) Jedna strana pripomnéla, Ze kromé jadernych elektriren nebudou existovat Zddné ovéfené nizkouhlikové
technologie pro vyrobu elektrické energie pro zakladni spotfebu, které by byly pouZitelné na stejné kapacitni
urovni. Vzhledem k profilu politického rizika v celé Evropské unii by se také investofi ve stdle vét3{ mife obdvali
investovat mimofadné velky kapitdl do nového fddu v oblasti vyroby energie. A v neposledni fadé by prognéza
Komise tykajici se investic do novych jadernych elektrdren v letech 2027-2030 byla v disledku nejistoty sporna.

(103) Nekolik stran uvedlo, Ze Spojené krdlovstvi nebude mit mechanismus podobny finskému modelu Mankala
(spole¢nd investice vyrobcl energie a energeticky ndro¢nych odvétvi), v némz lze zvlidnout asymetrii mezi
rizikem prvotnich kapitdlovych ndkladdi a pribéznou cenou elektrické energie v dlouhodobém vyhledu.

(104) Jedna strana pfipomnéla, Ze vétSina obnovitelnych technologii byla vynalezena pfed pocatkem 90. let 20. stoleti,
a v dusledku toho je podpora na zdkladé technologické vyspélosti pro né méné odiivodnénd nez podpora pro
jaderné elektrarny.

() Stfedni hodnota mérnych vyrobnich nékladd elektfiny (levelised cost of electricity, LCOE) je ukazatel ndkladd na vyrobu elektfiny nap#ic
celou 8kalou technologii, jehoZ cilem je umoznit za ur¢itych predpokladi srovndni téchto naklad.
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(105) Neékolik stran uvedlo, Ze reaktory budou provozuschopné nejdiive v roce 2023, a proto elektrirna nemuze fesit
problém bezpecnosti doddvek, na ktery Spojené kralovstvi poukazuje jako na odivodnéni opatfeni.

(106) Jedna strana poznamenala, Ze jadernd technologie nezajistuje bezpecnost dodavek, nebot ¢ini vyrobu energie
zdvislou na dovozu §tépného jaderného materidlu. Jind strana uvedla, Ze zdvislost na dovdzenych palivech by
méla byt za tcelem zlepSeni bezpe¢nosti dodévek snizena.

(107) Jeden respondent se vyjadiil, Ze energetickd politika vlddy Spojeného krélovstvi je politicky zaujatd a omezuje
rozvoj pobfeznich vétrnych elektrdren a soldrnich elektraren.

(108) Nékolik respondentii uvedlo, Ze jadernd technologie zhorsuje bezpecnost dodédvek, protoze postrddd pruznost
nutnou pro vyvazovani nabidky a poptavky v siti v disledku nepldnovanych selhdni, snizenych kapacit nebo
rutinni adrzby. Jadernd elektrdrna by byla spojena i s nepfedvidatelnymi Soky, které vyzaduji velky zélozni objem,
na rozdil od variability vétrné energie, kterd je popisovdna jako do znatné miry predem pfedpovéditelnd.
A kone¢né podle tychz respondentl pfedstavuje jadernd energie také $patny zpiisob sniZovani emisi, a to na
zdkladé vyzkumu, ktery prokazuje, zZe jaderny cyklus produkuje 9 az 25krat vice CO, nez vétrnd energie.

(109) Neékolik respondentl piipomnélo, Ze podle srovndvacich statistickych tdaji neni pfinos jaderné technologie
k odstraniovani emisi CO, podstatny.

(110) Nékolik stran uvedlo, Ze opatfeni nebude zajisfovat energetickou bezpe¢nost, nebot dostate¢né rychle nenahradi
dosluhujici kapacitu a bude zévislé na rezervach uranu, které mohou byt vycerpany.

(111) Neékolik respondentti tvrdilo, Ze dotace povedou k uzavieni trhu pro ostatni, inovativngsi a Zivotni prostiedi
méné poskozujici vyrobni technologie, a Ze nejsou odivodnéné a slucitelné se zdsadou ,znecistovatel plati”.
Naéklady vyplyvajici z tohoto dlouhodobého opatieni ponesou budouci generace.

(112) Neékolik respondentd si prélo zddraznit, Ze fada ¢lenskych stdtd, zejména Némecko, Rakousko, Irsko, Itdlie a dalsi,
bude proti jaderné energii, a Ze ostatni ¢lenské stity, jako je Portugalsko, Ddnsko, Estonsko nebo Recko nebudou
mit jadernou energii, nemaze tedy existovat spole¢ny cil tykajici se jaderné energie.

(113) Nékolik respondentt uvedlo, Ze technologie, kterd potiebuje dotace po dobu 60 let a je osvobozena od vsech
piimych a nepfimych ndkladd, které v souvislosti s ni vznikaji, a kterd pozaduje zarucenou smlouvu na 35 let,
nemtiZe byt povazovdna za Zivotaschopnou.

(114) Jedna strana tvrdila, Ze neexistuje uspokojivy zptsob, jak fesit nutnost likvidace radioaktivniho odpadu.

(115) Jeden respondent uvedl, Ze Spojené kralovstvi nadmérné upfednostiiuje novou jadernou energii tim, Ze fesi
mnoho nejistot, jez panuji ve véci likvidace, a poskytuje investortim jistotu.

(116) Nékolik respondentii kritizovalo posouzeni rizik, které Spojené kralovstvi provedlo, a uvadéli, Ze toto posouzeni
nebralo v tvahu, ani nepostihovalo kaskddu neocekdvanych nehod ,mimo projekt*, k jakym doslo ve Fukusimé
a pii jinych velkych jadernych nehodadch. Rovnéz kritizovali tvrzeni, Ze v ptipadé naprosto nejhorsi piedpokla-
datelné nehody/incidentu v Hinkley Point C (v¢etné teroristického utoku) nepfesdhne maximdlni mira tGniku
mimo kontrolovanou oblast 0,03 % ndplné jadra reaktoru za den.

(117) Neékolik respondentt uvedlo, Ze neni jasné, zda Spojené krélovstvi vzalo v Gvahu vyvoj novych technologii, které
zlepSuji pruznost energetické sité (napf. dynamické stanovovéni cen, smlouvy na nepferusitelnou spotfebu nebo
dynamické omezovani spotieby v primyslu, agregovani sluzeb a optimalizace poptdvky domdcnosti).

(118) Jeden respondent kritizoval to, jakou dilezitost Spojené kralovstvi ptikladd vyrobé elektrické energie pro zakladni
spotiebu, vzhledem ke zméndm, k nimZ v odvétvi energetiky dochdzi a v jejichz disledku je sporné, zda

vvvvvv

napiiklad pruznost systému.

(119) Nekolik stran uvedlo, ze Hinkley Point C nebude prvni elektrdrnou svého druhu, ale spie patou nebo Sestou,
vezmeme-li v tivahu elektrdrny ve Finsku a ve Francii a dvé dalsi vybudované v Ciné. Podobné reaktory byly navic
ve Finsku a Francii objedndny bez poskytnuti statni podpory.

(120) Jedna strana tvrdila, Ze soldrn{ pramysl bude schopen kazdoro¢né dodavat stejné mnozstvi elektrické energie, jaké
se ocekdvd, Ze vyrobi Hinkley Point C, a to se srovnatelnymi ndklady, a Ze do roku 2020 nebo nedlouho poté by
vétrné elektrarny na moti mohly byt levngjsi nez jaderné elektrarny.
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(121) Jedna strana tvrdila, Ze vlastni adaje vlddy Spojeného krdlovstvi ukazuji, Ze novéd jadernd elektrdrna neni nutnd,
navzdory nékolika dokumentim a projevim, které nespravné tvrdily, Ze poptdvka po elektiiné se mize
zdvojndsobit nebo i ztrojndsobit oproti vlastnimu vyzkumu vlddy v oblasti dlouhodobé poptavky po elektrické
energii a kapacitnich potfeb do roku 2025.

3.4 PRIPOMINKY OBDRZENE K VHODNOSTI A MOTIVACNIMU UCINKU OPATREN(

(122) V ramci kladnych odpovédi nékolik respondentl uvedlo, zZe jadernd energie mize vyznamné pfispivat k vyrobé
nizkouhlikové elektrické energie a mizZe pomoci diverzifikovat odvétvi vyroby elektrické energie. Rovnéz
piipomnéli, ze ackoli tato energie neni schopna pokryt veskerou dodate¢nou kapacitu potiebnou v piistich
desetiletich ve Spojeném kralovstvi, bude pravdépodobné hrit zdsadni tlohu pfi nahrazovani vyfazované jaderné
kapacity a uspokojovani budouci poptavky.

(123) Neékolik respondentti tvrdilo, Ze bez zdsahu vlidy se budou soukromé investice zaméfovat jen na kritkodobé
pijmy, coz znemozZni vystavbu novych jadernych elektraren.

(124) Jeden respondent argumentoval tim, Ze bez podpory nebudou mit hospodéiské subjekty motivaci investovat do
novych jadernych elektrdren a Ze tispésné dovrieni prvniho projektu znaéné snizi naklady na nové projekty.
Rovnéz tvrdil, Ze reaktory tfeti generace nelze srovndvat se stdvajicimi zaf{zenimi a Ze bez dlouhodobého vyhledu
cenové stability nebude mozné ziskat soukromé investice do jaderné energie.

(125) Neékolik respondentti tvrdilo, Ze program vystavby novych jadernych elektrren ve Spojeném kralovstvi bude mit
pro Spojené krédlovstvi i Evropu zna¢né piinosy z hlediska zaméstnanosti.

(126) Nekolik respondentti upozornilo, Ze podpora umozni, aby si vysoce specializované a kvalifikované pracovni sily
zachovaly svou kvalifikaci a vypracovaly nové techniky, coz bude nezbytné i pro vyfazovani dnes cinnych
jadernych reaktorti z provozu. Respondenti se vyjadiili i ke kladnému dopadu podpory na hospodaiské subjekty
v dodavatelském Fetézci.

(127) Neékolik respondenti poukdzalo na to, Ze podniky ve Spojeném kralovstvi budou dtrazné upfednostiiovat
riznorodou energetickou kombinaci a podpoii zejména jaderné, vétrné a vodni elektrarny. Program Spojeného
kralovstvi by podnikim pfinesl stabiln€jsi investi¢ni prostfedi, zejména pak velkym spotiebitelim elektrické
energie.

(128) Neékolik respondentt uvedlo, Ze navrhovany mechanismus md v porovndni se systémem ekologického osvédceni,
ktery se nyni pouzivd vyhradné pro energie z obnovitelnych zdroji, vyhodu spocivajici v omezeni nadmérného
vyrovnani.

(129) Nékolik stran upozornilo, Ze stit ma povinnost motivovat rozhodnuti investord k diverzifikaci, nebot liberali-
zované trhy nejsou schopny internalizovat pfinosy bezpe¢nosti dodavek v urcitém ¢lenském staté.

(130) Jedna strana kritizovala ndzor Komise, ze rozdilové smlouvy odstraiuji vétsinu trznich rizik, nebot v mnoha
Clenskych stitech jsou Siroce pouZivany garantované vykupni ceny na podporu obnovitelnych zdroji energie
a neexistoval by divod pro odli§ny rezim u jaderné energie.

(131) Neékolik respondentt tvrdilo, Ze jaderna technologie nebude p¥izniva pro Zivotni prostiedi, nebude obnovitelna,
ale kone¢nd a bude extrémné ndkladnd, pfestoze se jednd o vyspélou technologii bez wcinku ziskanych
zkugenosti.

3.5 PRIPOMINKY OBDRZENE K PRIMERENOSTI OPATRENI

(132) Jedna strana poznamenala, Ze mechanismus rozdilové smlouvy zmirfiuje riziko, ale pfitom stile vystavuje
spolecnost NNBG zdkladnimu riziku a pfedchdzi nadmérnému vyrovndni, nebot platby se uskutecnuji jen tehdy,
pokud je referencni cena niZ$i neZ cena realiza¢ni. Nadmérné vyrovndni by omezilo i ujedndni o déleni
kapitdlového zisku a spole¢nosti NNBG by nebyla zaruCena pevnd uroveri piijmi & ziskd. A konecné by
rozdilovd smlouva stabilizovala ceny, coz by vedlo k lepsimu investiénimu prostiedi.

(133) Nekolik stran tvrdilo, Ze realizacni cena by méla byt srovndvdna s cenou ostatnich nizkouhlikovych technologii
a nikoli s ndklady plynovych elektrdren a mély by byt posuzovany nikoli soucasné, ale budouci cenové tirovné.
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(134) Neékolik stran uvedlo, Ze rozdilovd smlouva pro Hinkley Point C bude na 35 let, zatimco smlouvy tykajici se
obnovitelnych zdroji energie jsou na krat$i dobu, kterd obvykle nepfesahuje patnict let. Jadernd elektrarna vsak
bude v provozu po dobu 60 let, zatimco obnovitelnd zafizeni po dobu 20-25 let, coz znamend niz$i dotovanou
¢ast doby provozni Zivotnosti. Rozdilovd smlouva bude Spojené krélovstvi chranit pfed nutnosti hradit vyssi
ndklady na vystavbu.

(135) Jedna ze stran predlozila posouzeni nakladii, podle kterého se rozsah ndkladd po prvnim zafizeni vyznamné
snizi, a to aZ na 60-75 GBP za MWh do roku 2030. Tato strana rovnéZ tvrdila, Ze realiza¢ni cena ozndmeného
opatieni v rdmci rozmezi, které vyplyvé z analyzy pfedlozené danou stranou, tj. 85 az 100 GBP za MWHh, klesne.

(136) Nékolik stran uvedlo, Ze v soucasné dobé je za levngjsi povazovan jen maly pocet technologii, z nichz Zddna
nemtiZe v budoucnosti zajistit vyznamnd mnozstvi elektrické energie.

137) Nekolik stran pfipomnélo, Ze pfi zohlednéni tplnych systémovych ndkladti na obnovitelné zdroje energie
prip p plnych sy vy J g
predstavuje jadernd energie pfi realiza¢ni cené, kterou Spojené kralovstvi ozndmilo, daleko levnéjsi moznost.

(138) Jedna strana tvrdila, Ze rozhodnuti Komise vyloucit jaderné projekty z vyuzivani mechanism@ typu rozdilové
smlouvy by mohlo mit vyznamné potencidlni dopady na schopnost Ufadu pro vyfazovdni jadernych zafizeni
z provozu (Nuclear Decommissioning Authority, NDA) realizovat fe§eni pro civilné vyuzivané plutonium ve
Spojeném krdlovstvi. RovnéZ uvedla, Ze zdtéz pro danového poplatnika vyplyvajici z ndklad souvisejicich
s odpadem je z davodu opatfeni vlady Spojeného kralovstvi minimélni/vzdalena.

(139) Neékolik respondentd pfipomnélo, Ze od provozni podpory se investi¢ni podpora neodecita.

(140) Jeden respondent pfipomnél, Ze vSechny dohody a jakékoli jejich zmény s dopadem na financovani nebo
praktickd ujednani tykajici se vyfazovani z provozu, nakldddni s odpadem a vyhofelym palivem a jejich likvidace
musi byt pfistupné pro uéely informovini vefejnosti a parlamentni kontroly. Rovnéz upozornil, Ze nebyly
zvefejnény kli¢ové tidaje o modelovani nakladd.

(141) Nekolik stran vyjadiilo obavy z toho, Ze Spojené krdlovstvi moznd poskytuje spole¢nosti NNBG dodate¢nou
podporu, také v podobé rezimu omezujictho odpovédnost provozovatelt jadernych elektraren. Nékteré strany se
také domnivaly, Ze technologie, které pfedstavuji alternativu jaderné technologii, budou vyuZivat reZim omezené
odpovédnosti.

(142) Dalsim typem podpory, ktery byl uveden jako potencidlné vylouceny z ozndmené podpory, spocival
v podhodnoceni ndkladti na naklddani s jadernym odpadem a jeho likvidaci v rdmci smlouvy o pfevodu odpadu,
jejiz uzavieni Spojené kralovstvi hodld od novych provozovatelii jadernych elektrdren pozadovat. Obdobné
nékteré strany uvedly, Ze tidajné nedostatecné zohlednéni viech ndkladd na vyfazovani z provozu bude znamenat
poruseni zdsady ,znecistovatel plati“.

(143) Jeden respondent vyjadiil obavy z mozného piekroceni ndkladi na zdkladé zkuSenosti s modely evropského
tlakového reaktoru (European Pressurised Reactor, EPR) ve Finsku a Francii.

(144) Finan¢ni podpora stdvajicim provozovatelim jadernych elektriren ve Spojeném krilovstvi by jiz byla
poskytovana prostfednictvim fady finan¢nich néstroji véetné omezeni zdvazkd, pojisténi obchodnich rizik, dotaci
na naklady likvidace jaderného odpadu a dotace na ndklady protiteroristickych opatfeni.

(145) Nekolik stran uvedlo, Ze podpora povede k pfenosu ekonomického rizika z podniku na danové poplatniky a ke
zmrazeni, jez zvysi ceny energie béhem piistich 35 let.

(146) Neékolik stran tvrdilo, Ze realiza¢ni cena je pili§ vysokd, pficemz Hinkley Point C je nejndkladnéjsi dosud
vybudovanou elektrirnou. Naruseni povedou k dodate¢nym ndkladtm.

(147) Jedna strana upozornila, Ze posouzeni piiméfenosti nemtze byt konecné, dokud nebudou plné ozndmena
obnovena ustanoveni tykajici se déleni zisku a nakladd.

(148) Jedna strana pfednesla, Ze realizatni cena bude vyssi neZ cena, kterou plati Némecko za svou vétrnou energii
z kapacit na pevniné.

(149) Jedna strana upozornila, Ze by bylo spravedlivé predpoklddat, Ze ndklady na EPR se s podporou vyznamné snizi
a ze uvedeny reaktor nesplituje podminky pro tzv. novou technologii.
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(150) Neékolik stran tvrdilo, Ze nékteré nové technologie pro energii z obnovitelnych zdroji se mohou ukdzat jako
daleko ndkladové efektivnéjsi nez Hinkley Point C a Ze neddvnd zprdva féra Carbon Connect (') odhaduje, zZe
pijmy pro rozvojovou EDF a ostatni investory do Hinkley Point C budou daleko vyssi nez u jinych projektd,
s ofekdvanou ndvratnosti vlastniho kapitdlu ve vysi pfiblizné 19 az 21 %, tedy vy$si nez ocekdvand ndvratnost
vlastntho kapitdlu u projektd iniciativy soukromého financovani. Pokud se také zapoctou ndklady plného
pojisténi proti jadernym katastrofdm, budou ekonomické divody pro jadernou energii v porovnéni s ostatnimi
nizkouhlikovymi zdroji podstatné oslabeny. A koneéné neddvnd zprdva vyboru pro vefejné ¢ty Dolni snémovny
Spojeného kralovstvi a Ufadu pro vyfazovani jadernych zafizeni z provozu by poukazovala na ndklady tykajici se
starych jadernych zafizeni pFevysujici 2,5 miliardy GBP ro¢né, neboli 42 % celkového rozpoctu Ministerstva pro
energetiku a zménu klimatu.

(151) Neékolik stran tvrdilo, Ze existuje diivodné podezfeni na nadmérné vyrovndni.

(152) Jedna strana vypocitala, Ze jestlize se realizacni cena za dobu 35 let pfepocte na ekvivalent realiza¢ni ceny za
patndct let, bude v redlnych cendch roku 2012 ¢init pfiblizné 117 GBP za MWh, neboli bude o vice nez 20 %
vy$$i nez vétrnd energie z kapacit na pevniné a o 10 az 15 % vySsi neZ zpracovani biomasy. Bylo by téZ mozné
ptedpokladat, Ze ndklady na vétrnou energii z kapacit na pevniné se do roku 2023 jesté snizi v disledku zvysené
miry vyuziti, coz rozdil déle zvyrazni.

(153) Nékolik stran se vyjadiilo, Ze ceny u alternativnich technologii, pfedev§im pak obnovitelnych, pravdépodobné
v budoucnosti klesnou, coZ u projektu Hinkley Point C povede k relativnimu nadmérnému vyrovnani.

(154) Jedna strana uvedla, Ze Spojené krdlovstvi nebude vyuzivat trh pro ziskani ekvivalentni kapacity nebo vykonu za
stejné obdobi. Ve Francii a Finsku se ceny elektrické energie z jadernych zdroji pohybuji v rozmezi 45
az 50 EUR za MWh. Zpravy finan¢nich analytikti by naznacovaly, Ze EDF dosdhne ro¢ni vnitfni miry ndvratnosti
vlastniho kapitdlu ve vysi 25 az 35 %. A v neposledni fadé by rozdilovd smlouva umoznila jaderné elektrdrné
dosdhnout referenni ceny snadnéji nez v piipadé obnovitelnych zdroji energie a kombinace minimalni ceny
uhliku a trhu s kapacitou by podpofila investice do novych jadernych elektraren.

3.6 PRIPOMINKY OBDRZENE K MOZNYM NARUSENIM HOSPODARSKE SOUTEZE A OBCHODU MEZI CLENSKYMI STATY

(155) V rdmci kladnych odpovédi nékolik stran tvrdilo, Ze opatfeni nebude mit vyznamny a¢inek na hospodafskou
soutéZz nebo obchod mezi ¢lenskymi stity, protoze nebude mit vyznamny dopad na prospéch spotiebiteld
a nepovede k vy$§im maloobchodnim cendm. Spole¢nost NNBG bude také vystavena trznim sildm a pobidkdm
soutézit na velkoobchodnim trhu s elektrickou energi.

(156) Nekolik stran tvrdilo, Ze by mély byt stanoveny rovné podminky pro vechny nizkouhlikové technologie, dotace
pro nové jaderné elektrdrny by tudiz byly v souladu se stdvajicimi politikami podpory pro obnovitelné zdroje
energie. Nékolik stran tvrdilo, Ze by méla byt zachovdna technologickd neutralita, jadernd technologie by tedy
neméla byt diskriminovéna.

(157) Nekolik stran poznamenalo, Ze opatfeni nemohou vytésnit investice do obnovitelnych zdrojii energie, nebot i ty
jsou podporovény rozdilovymi smlouvami. Nékteré strany ddle tvrdily, Ze podpora bude naopak pusobit jako
katalyzdtor novych investic do technologif vyroby elektrické energie.

(158) Jedna strana poznamenala, Ze o¢ekdvand instalovand kapacita Hinkley Point C jen tésné pfesdéhne 3 GW, zatimco
trth ve Spojeném krélovstvi jako celek brzy dosihne 80 GW. S ohledem na tuto skutecnost by naruseni trhu
v disledku podpory nebylo vyznamné (napf. 4 %).

(159) Nekolik stran upozornilo, Ze zisky z alternativ novych jadernych elektraren nebudou schopny zajistit dostate¢né
vysokou uroven kapacity, aby byly tyto alternativy povazoviny za Zivotaschopné moznosti. Zejména zisky
vyplyvajici z reakce na strané poptavky nelze povazovat za jisté, energetickd Gi¢innost by vyzadovala dodate¢né
politiky a propojeni by zajistilo klicovy pfinos k acinnému vyuziti zdrojti, jeho hlavni pfekdzky by vsak byly
politické a regula¢ni povahy.

(160) Nékolik respondentt tvrdilo, Ze opatfeni naru$i hospodaiskou soutéz. Stalo by se tak v duasledku vytésnéni
alternativnich technologii, zejména diskriminace nebo vytlaceni investic do obnovitelnych technologii. Rovnéz by
doslo k naru$eni obchodu na vnitinim trhu, nebot dovozci by nebyli schopni konkurovat dotované cené jaderné
energie, coz by vedlo k umélym prebytkim v jinych ¢lenskych statech.

(161) Jeden respondent poukdzal na to, Ze podpora by narusila hospodaiskou soutéZ mezi stivajicimi a novymi
jadernymi elektrarnami, nebof nové jaderné elektrarny jsou pifjemci provozni podpory, zatimco stavajici
elektrarny nikoli. Jind strana tvrdila, Ze je tfeba zachovat technologickou neutralitu, jadernd energie by tedy
neméla byt diskriminovéna.

() Leveque F. a Robertson A., Future Electricity Series Part 3: Power from Nuclear (Seridl elektfina budoucnosti, C4st 3: jadernd energie),
Carbon Connect, Policy Connect, Londyn, 2014.
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(162) Jedna strana ptipomnéla, Ze dotace na jadernou energii pravdépodobné sniZi velikost trhu dostupného pro
energetické technologie vyuzivajici obnovitelnych zdroji a zvysi obtiznost budovani novych kapacit pro vyrobu
energie z obnovitelnych zdrojii v celé EU.

(163) Jedna strana kritizovala odbornou studii, kterou provedli prof. Green a Dr. Staffell, zvlasté z toho divodu, Ze
jejich metodika neni vhodnd pro analyzy prospéchu nebo posuzovani naruseni, jejich pfedpoklady nejsou vhodné
pro FeSeni existence selhdni finan¢niho trhu, pfedpoklad exogenity vaZenych primérnych naklada kapitdlu neni
odtvodnény a studie nezohledfiuje uéeni, uhlikové externi faktory, rozmanitost dodavky a trzni silu.

(164) Jedna strana uvedla, Ze podpora znacné zvysi nerovnovidhu mezi dplnymi ndklady na ostatni energetické
technologie a ndklady na jaderné technologie, a to na tikor spotiebitel a dani. Spole¢nost EDF by rovnéz dosihla
dominantniho postaveni na energetickém trhu ve Spojeném kralovstvi, zejména pokud by bylo schvéleno
prodlouzeni ekonomické Zivotnosti stavajicich jadernych elektraren.

(165) Jedna strana uvedla, Ze dhrady rozdild v rdmci rozdilové smlouvy podle vyméfené produkce mohou vést
k narusen{ trhu, nebot vyrobci pak mohou energii proddvat i za zdporné ceny a spoléhat na to, Ze diky rozdilové
smlouvé dosdhnou kladnych p#jmdi.

(166) Jedna strana tvrdila, Ze rozsah pomoci narusi investice do budoucich propojovacich vedeni, v¢etné propojovacich
vedeni mezi Skotskem a Islandem (geotermalni elektfina) a mezi Anglii a skandindvskymi zemémi (geotermdlni,
vétrnd, piflivovd elektrickd energie).

3.7 PRIPOMINKY OBDRZENE K UVEROVE ZARUCE

(167) Neékolik respondent uvedlo, Ze nadmérné vyrovnani nelze vylouit vzhledem k tomu, Ze balicek podpory
zahrnuje kromé rozdilové smlouvy i tivérovou zdruku.

3.8 OSTATNI OBDRZENE PRIPOMINKY

(168) Neékolik respondentti zminilo divokd prasata, kterd v bfeznu 2013, tedy 27 let po cernobylské katastrofé,
vyzafovala velkou miru radiace. Nékolik respondentd Zddalo o provedeni druhé konzultace pfi dokonceni
oznameného opatieni.

(169) Neékolik respondenttt poukdzalo na to, Ze vldda Spojeného krdlovstvi ve svém pfedvolebnim prohldseni slibila, Ze
na jaderné elektrarny nebudou poskytovény vetejné dotace.

(170) Jedna strana uvedla, Ze Spojené krdlovstvi sice bude nadale spoléhat na tzv. Gspé$né dokonceni procest spojenych
s novou vystavbou, ale pfi pldnovéni a urCovéni jejich ndkladd nebude piihlizet k vyznamnym nejistotdm
tykajicim se umisténi, ziizeni a provozu geologického tlozi§té. Rovnéz kritizovala soucasné névrhy Spojeného
kralovstvi na naklddani s jadernym odpadem a jeho likvidaci.

4. PRIPOMINKY OBDRZENE OD SPOJENEHO KRALOVSTVI

(171) Spojené kralovstvi zaslalo svou odpovéd na rozhodnuti o zahdjeni fizeni dne 31. ledna 2014. Odpovéd
Spojeného kralovstvi nabidla nékolik analyz véetné nasledujicich:

a. modelovani, které provedlo Ministerstvo pro energetiku a zménu klimatu, a analyza protichtidnych scénéid;
b. zpréva spole¢nosti Oxera o selhdnich trhu, pfiméfenosti a moznych narusenich hospodéiské soutéze;

c. studie spolecnosti Poyry o potencidlnich narusenich vnitintho trhu a alternativich novych jadernych
elektraren;

d. zprédva spolecnosti Redpoint o vyvoji odvétvi elektrické energie ve Spojeném krélovstvi;
e. popis procesu zji§tovani a ovéfovani nakladd, na kterém se podilely spole¢nosti KPMG a LeighFisher;
f. zprava spole¢nosti KPMG o potencidlnich narusenich hospodaiské soutéze;

g. srovndvaci prace tykajici se miry ndvratnosti.
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(172) Ve své odpovédi Spojené krélovstvi obecné znovu opakuje tentyZ postoj, jaky zastdvalo v ozndmeni. Novd
jadernd elektrarna by zejména tvorila dileZitou soucdst skladby zdroji energie ve Spojeném kralovstvi, coz by
pomohlo ziskat nizkouhlikové, bezpetné a rozmanité dodavky elektrické energie pii dostupnych nakladech.

(173) Argumenty Spojeného krélovstvi budou podrobnéji nastinény nize.
4.1 PRIPOMINKY OBDRZENE K EXISTENCI STATNI PODPORY A SLUZBY OBECNEHO HOSPODARSKEHO ZAJMU

(174) Spojené kralovstvi trvalo na tom, Ze ozndmené opatieni nezaklddd u rozdilové smlouvy podporu podle kritérii
stanovenych rozsudkem ve véci Altmark a u zdruky podle sdéleni o zdruce (!). Alternativné Spojené kralovstvi
nadile zastavalo ndzor, ze podpora bude slucitelnd podle ramce pro sluzby obecného hospodafského zdjmu (3).
Pokud ne, byla by podpora slucitelnd podle ¢l. 107 odst. 3 pism. c) SFEU.

(175) Pokud jde o prvni podminku podle rozsudku ve véci Altmark, tj. existenci sluzby obecného hospodéiského
zdjmu, orgdny Spojeného krélovstvi tvrdi, Ze vystavba elektrdrny Hinkley Point C podle uréeného harmonogramu
a jeji provoz v ramci rozdilové smlouvy predstavuje sluzbu obecného hospoddiského zdjmu, jejimz cilem je
dosdhnout obecnych zdjma vlady Spojeného kralovstvi.

(176) Orgiany Spojeného krélovstvi vyjasiuji vymezeni sluzby obecného hospodafského zdjmu. Sluzba obecného
hospodaiského zdjmu podle nich spo¢ivd v zajistovani investice do nové kapacity pro vyrobu jaderné energie
v uritém Casovém rozmezi. V Casovém rozmezi, které stanovi rozdilovd smlouva, by tdajné Zadny soukromy
investor ¢inny za stdvajicich trznich podminek do nové kapacity pro vyrobu jaderné energie neinvestoval. Organy
Spojeného krélovstvi tvrdi, Ze v oblasti vystavby novych jadernych elektrdren existuji dilezitd selhdni trhu, kterd
odtvodiiuji zavedeni sluzby obecného hospodafského zdjmu.

(177) Podle orgdnt Spojeného krélovstvi smérnice o elektfiné (*) uzndvd, Ze povinnosti vefejné sluzby podle ¢l. 3
odst. 2 mohou zohledriovat nutnost zajistit kapacitu v dlouhodobém vyhledu za tcelem zabezpeceni dodévek.
Udajné neexistuje dtivod omezovat tento zaklad povinnosti vefejné sluzby ve vztahu k zajisténi rezervni vyrobni
kapacity. Elektrarna Hinkley Point C ma pfispét k dlouhodobému planu Spojeného kralovstvi ve véci zabezpeceni
dodévek tim, Ze dlouhodobé zajisti vyznamnou vyrobni kapacitu, jak ptedpokladd ¢l. 3 odst. 2 smérnice
o eclektfing, konkrétné na obdobi 35 let, kdy maji byt hrazeny rozdilové platby v rdmci rozdilové smlouvy.
Skute¢nost, zZe piipojeni elektrirny Hinkley Point C nemusi byt provedeno dostatené vcas na to, aby vyftesilo
potencidlni nizké tirovné kapacity pred rokem 2020, by nebyla ur¢ujici vzhledem k tomu, Ze cil obecného zdjmu
je zaméfen dlouhodobé a nikoli kratkodobé. To, Ze Spojené kralovstvi maze pied zahdjenim provozu elektrarny
Hinkley Point C celit kapacitnim omezenim, tdajné neoslabuje odGvodnéni projektu. Navic by se Spojené
kralovstvi bez dalsi intervence nadéle potykalo s kapacitnimi omezenimi od 20. let tohoto stoleti ddle a muselo
by navrhnout energetickou kombinaci pro pribézné feeni téchto problémdi.

(178) Tim, ze v dlouhodobém vyhledu vyznamné pfispiva k zabezpeceni doddvek nizkouhlikové elekttiny ve Spojeném
kralovstvi, Gdajné investice do nové kapacity vyroby jaderné energie, kterd ma byt realizovdna a provozovana
v konkrétnim casovém rozmezi, a jeji provoz v rdmci rozdilové smlouvy sméfuji k dosazeni obecného nebo
vefejného zdjmu, ktery lze oznacit za sluzbu obecného hospodéiského zajmu. Podle vlady Spojeného kralovstvi
podniky, které pracuji za obvyklych trznich podminek, nezajisti novou kapacitu pro zakladni spotiebu, zejména
pak jaderné projekty, v ¢asovém rdmci dostate¢ném pro splnéni cilt obecného zdjmu Spojeného kralovstvi.

(179) Organy Spojeného krédlovstvi tvrdi, Ze na rozdilovou smlouvu je tieba chdpat tak, Ze spolecnosti NNBG ukladd
konkrétni povinnosti vefejné sluzby. Pfesnd definice a zdvaznd povaha povinnosti vefejné sluzby v rdmci sluzby
obecného hospodatského zdjmu vyplyvaji z kombinace piisnych ustanoveni, kterd maji zajistit, aby spole¢nost
NNBG dodrzela stanoveny Casovy ramec, a skutecnosti, Ze jakmile se spole¢nost NNBG angaZuje ve vystavbé,
nebude existovat ,zadnd cesta ven“ vzhledem k vysokym utopenym nakladtim, které spole¢nosti vzniknou.

(180) Pokud jde o druhou podminku podle rozsudku ve véci Altmark, orgdny Spojeného krélovstvi tvrdi, Ze parametry
pouzité k vypoltu referenéni ceny a piipadnych dprav realizaéni ceny jsou v zdsadé dohodnuty a budou
objektivné a transparentné stanoveny v rozdilové smlouvé pfed jejim vstupem v platnost.

() Sdéleni Komise o pouziti clinkii 87 a 88 Smlouvy o ES na stdtni podpory ve formé zdruk (Ut vést. C 155, 20.6.2008, 5. 10).

() Sdéleni Komise — Ramec Evropské unie pro stitni podporu ve formé vyrovndvaci platby za zévazek veiejné sluzby (UL vést. C 8,
11.1.2012,s. 15).

(®) Smérnice 2009/ 72[ES ze dne 13. Cervence 2009 o spole¢nych pravidlech pro vnitini trh s elektfinou a o zrudeni smérnice 2003/54/ES
(UF. vést. L 211, 14.8.2009, s. 55).
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(181) Pokud jde o tfeti podminku podle rozsudku ve véci Altmark, orgdny Spojeného kralovstvi tvrdi, ze podle
judikatury a s ohledem na volnost uvdzeni, kterou md clensky stdt pfi definovani tkolu sluzby obecného
hospodaiského zdjmu a podminek jeho realizace, je plisobnost kontroly ze strany Komise pro ucely teti
podminky podle véci Altmark, pokud jde o nezbytnost a pfiméfenost vyrovndni, rovnéz omezena na rozsah
zjevného omylu (). Orgdny Spojeného krdlovstvi maji za to, Ze opatfeni je pfiméfené a Ze mechanismus
rozdilové smlouvy automaticky minimalizuje troven stitni podpory, nebot rozdilovd platba se vypldci pouze
v piipadé, ze je trzni referencni cena niz${ neZ realizacni cena, a pokud je trini referen¢ni cena vys$si nez
realiza¢ni cena, vypldci se zpétnd platba. Rozdilovd smlouva bude obsahovat fadu pojistek proti nadmérnému
vyrovnani.

(182) Pokud jde o ¢tvrtou podminku podle rozsudku ve véci Altmark, orgdny Spojeného kralovstvi zastdvaji ndzor, ze
toto kritérium md zajistit, aby vyrovnani za poskytovani sluzby obecného hospodaiského zdjmu odpovidalo
Castee, kterd by predstavovala obvyklou trzni dplatu za takovou sluzbu. V aktudlnim piipadu by neexistence
vhodné referen¢ni hodnoty neméla brénit uplatnéni ¢tvrté podminky podle rozsudku ve véci Altmark. Komise by
udajné méla posoudit existenci vyhody odkazem na objektivni a ovéfitelné prvky, které jsou v tomto piipadu
k dispozici. Orgdny Spojeného kralovstvi maji za to, Ze zjisfovani a ovéfovani ndkladd, které provedli externi
poradci s cilem zarudit, aby odhady ndklad( spole¢nosti NNBG na zajistovani sluzby obecného hospodaiského
zdjmu byly pfiméfené, by mélo dostacovat k tomu, aby byla ¢tvrtd podminka podle rozsudku ve véci Altmark
povazovana za splnénou.

(183) Pokud jde o tivérovou zdruku, orgdny Spojeného kralovstvi zastdvaji ndzor, Ze zdruka nebude podniku udélovat
zddnou vyhodu, nebot bude nabizena za komer¢nich podminek v souladu se zdsadou investora v trzntho
hospodaistvi. Vldda Spojeného krdlovstvi se domnivé, Ze dvérovd zdruka a podminky rozdilové smlouvy slouzi
riznym Gcelim. Ucelem rozdilové smlouvy by bylo zajistit dlouhodoby smluvni rezim s cilem omezit nejistotu
velkoobchodnich trznich cen s vyhradou vykonnosti podkladového aktiva. Uvérovd zdruka by stejné jako
komer¢ni Gvérové zaruky financnich pojistiteld usnadiovala $irsi pfistup ke kapitdlovym trhim s dlouhodobymi
dluhovymi nastroji. Ocenéni a schvdleni Gvérové zdruky zdsadni mérou zdvisi na riziku v rdmci celého
podkladového projektu, véetné podminek rozdilové smlouvy. Opacné by to vSak neplatilo: existence zdruky
pferozdéluje rizikovy profil mezi investory do dluhopisti a rucitele, ale neméni rizikovy profil projektu. Vlada
Spojeného krélovstvi se nedomnivd, ze by projektovd spolecnost ziskala jakoukoli dalsi podporu z kombinace
rozdilové smlouvy a avérové zaruky.

(184) Pokud jde o dohodu s ministrem o vyrovnini za ukonceni provozu z politickych davodd, Spojené krélovstvi
tvrdi, Ze vSechny rozdilové smlouvy budou obsahovat ustanoveni o vyrovndni pro investory v piipadé ,ndrok
zaklddajictho ukonéeni provozu®, napfiklad zmény pravnich ptedpisti, kterd trvale ukonéi provoz celého zatizeni
(v zavislosti na technologii), nebo odmitnuti vlddy Spojeného krdlovstvi vydat souhlas se znovuzahdjenim
provozu po urcené dobé po odstaveni. Pfimd dohoda mezi ministrem a investory NNBG pfedstavuje dodate¢nou
a samostatnou dohodu, kterd mé fungovat jako pojistka pro piipad ustanoveni o narok zakladajicich ukonéenich
provozu. Dohoda zajistuje, Ze pokud po uzavieni z politickych divodi subjekt protistrany neprovede platby
vyrovnani investorim NNBG, vyplati investorim dohodnuté vyrovndni ministr. Dohoda nestanovi dodatecné
platby vyrovndni spole¢nosti NNBG nebo jejim investortim.

(185) Organy Spojeného krélovstvi déle tvrdi, Ze dohoda byla nutnd, nebot jadernd energie je spojena se zvlastnimi
riziky tykajicimi se ukonéeni provozu z politickych divoda.

(186) Orginy Spojeného krélovstvi uvddéji, ze neni jejich imyslem, aby byla kazdd rozdilovd smlouva doprovézena
dohodou s ministrem, nebot tato otdzka by méla byt feSena u kazdého projektu individudlné. Tvrdi vsak, Ze je
mozné, Ze divody pro pfimou smlouvu mohou platit i pro jiné projekty, véetné jinych technologii — zejména
pokud jsou mimorddné velké, kontroverzni; a/nebo maji podobny rezim v souvislosti s vyfazovdnim z provozu.

(187) Podle orgdnt Spojeného krdlovstvi by skute¢nym zdmérem vyrovndvacich plateb bylo obnovit vychozi pozici
investort spole¢nosti NNBG a tyto platby by nemély byt povaZovany za stitni podporu.

(188) Organy Spojeného kréalovstvi déle tvrdi, Ze i kdyZ opatieni zahrnuje statni podporu, bylo by slutitelné s vnitfnim
trhem v rdmci pro sluzby obecného hospodatského zdjmu.

(189) Investice do nové kapacity vyroby jaderné energie, kterd ma byt realizovdna a provozovina v ur¢itém casovém
rozmezi, a jeji provoz v rdmci investiéni smlouvy na dobu trvani rozdilovych plateb v délce 35 let tdajné
piedstavuji sluzbu obecného hospodatského zdjmu. Navic ujedndni rozdilové smlouvy obsahuji nezbytné prvky
pro akt povéfeni a stanovi pifsluiné povinnosti vefejné sluzby a tirovné vyrovndni.

(") Véc T-17/02 Fred Olsen v. Komise [2005] Sb. rozh. 11-2031, bod 216 a véc T-289/03 BUPA a ostatni v. Komise [2008] Sb. rozh. 1I-81,
body 166 a 220.
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(190) Uvadi se, Ze vzhledem k tomu, Ze doba trvani povéfeni v délce 35 let (kterd pfedstavuje dobu rozdilovych plateb)
je krat$i nez celé obdobi odepisovéni elektrarny Hinkley Point C, které ¢ini 60 let, je doba trvani povéfeni
vzhledem k doteené sluzbé obecného hospodatského zdjmu odtivodnénd.

(191) Pokud jde o pozadavky tykajici se vefejnych zakdzek, vldda Spojeného krdlovstvi tvrdi, Ze pokud vySetfovani
neukdze, ze postup byl chybny, méla by Komise pfedpoklddat fddnost postupu vybéru a sjedndvini. Spojené
kralovstvi mad za to, Ze pravidla pro vefejné zakidzky podle smérnice Evropského parlamentu a Rady
2004/17[ES (') nebo smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/18/ES () o zaddvani vefejnych zakdzek na
stavebn{ prace, doddvky a sluzby by pro dotlené opatieni nebyla pouzitelnd, nebot opatfeni nezahrnuje zadné
vefejné zakazky na dodavky, prace nebo sluzby ve prospéch vlady Spojeného kralovstvi nebo kteréhokoli statniho
organu ve smyslu uvedenych smérnic. Ze stejnych divodi se vlada Spojeného krélovstvi domniva, Ze pro
oznamené opatieni by se nepouzil ¢lanek 8 smérnice o elektfiné. Orgdny Spojeného kralovstvi nicméné uvadéji,
Ze postupy, které vlada Spojeného kralovstvi dosud pouzila pfi uréovani vhodnych investort v programu reformy
trhu s elektfinou, jsou zaloZeny na jasném, transparentnim a nediskrimina¢nim rdmci, ktery je z hlediska transpa-
rentnosti a nediskriminace ekvivalentem nabidkového fizeni. Kromé toho tdajné vSechny podminky smlouvy,
jako je smlouva tykajici se elektrarny Hinkley Point C, musi byt sjednavany individudlng, aby zohlediiovaly cha-
rakteristiky konkrétni investice.

(192) Pokud jde o diskriminaci, vlida Spojeného krélovstvi by ddajné zajistila, aby byla pro vypocet referen¢ni ceny
a realizani ceny pouZita tatdZ metodika, pokud by toutéZ sluzbou obecného hospoddiského zdjmu tykajici se
nové jaderné kapacity pro vyrobu elektrické energie méla povéfit jiny podnik. Pfesné podminky kazdé investi¢ni
smlouvy se v§ak mohou lisit v dasledku jedine¢nych charakteristik produktu. Piipadné takové odchylky by vsak
byly objektivné motivovany a nezaklddaly by diskriminaci.

(193) Pokud jde o pozadavky tykajici se vyrovndni, orgdny Spojeného kralovstvi tvrdi, Ze realizacni cena je vypoctena
na zakladé planovanych stavebnich a provoznich ndkladd spole¢nosti NNBG, vcetné nezaruceného piiméfeného
zisku, pfi¢emz ndklady spole¢nosti NNBG jsou odtivodnény a nezdvisle ovéfeny.

(194) Orginy Spojeného krilovstvi se domnivaji, Ze ve vztahu k opatfeni by nebyly zapotfebi ziddné dodatecné
pozadavky, nebot nespadd do zddného z piipadd, které stanovi rdmec pro sluzby obecného hospodéiského
zdjmu, a udajné neexistuji zadné davody k zavéru, Ze opatfeni povede k zdvaznym naru$enim hospodaiské
soutéZe na vnitinim trhu nebo v tom smyslu ovlivni obchod mezi ¢lenskymi stity. Podobné sluzby, které by
konkurovaly sluzbdm obecného hospodatského zdjmu, tidajné soukromy sektor neposkytuje, ani se neocekdva,
zZe by je v blizké budoucnosti poskytoval. Komise Gidajné v pfedeslém rozhodnuti uznala, Ze vefejnd podpora
odvétvi elektrické energie v geograficky izolované zemi (Irsko) s omezenym propojenim do jinych energetickych
siti md omezeny ucinek na obchod a neni v rozporu se zdjmem SpoleCenstvi (}). TotéZ by tdajné platilo pro
odvétvi energetiky ve Spojeném krélovstvi.

(195) Dalsi pfipominky podané orgdny Spojeného krélovstvi:

i) organy Spojené¢ho kralovstvi: v nékolika ¢astech svého podani objasiiuji, Ze cilem opatfeni je pobidnout nebo
uvolnit investice do nizkouhlikové vyroby, zejména do novych jadernych elektraren;

ii) rozdilovd smlouva tykajici se elektrarny Hinkley Point C je pfipravena tak, aby umoznovala co nejefektivnéji
piekonat ptekdzky projektu, véetné urCité ochrany pfed nékterymi riziky, zvldsté pokud jde o nejistotu
budoucich cen elektrické energie;

iii) existuje mnoho diivods, pro¢ mohou ndklady spolecnosti NNBG pievysit ocekdvané ndklady nebo proc
mohou piijmy této spole¢nosti byt niZ$i nez ocekdvané piijmy (napiiklad pokud spole¢nost nedosdhne
planovanych drovni vyroby nebo pokud jeji realizované ceny pii prodeji elektrické energie budou niz3i nezli
trzni referencni cena);

iv) spole¢nost NNBG bude moci neomezené proddvat svou elektfinu na trh, bud na dennim (spotovém) nebo
smluvnim zdkladé. Neni poZadovano, aby spole¢nost NNBG proddvala pouze na spotovém trhu.

4.2 PRIPOMINKY OBDRZENE K CILUM SPOLECNEHO ZAJMU

(196) Spojené kralovstvi tvrdi, Ze prosazuje spolecné cile EU spocivajici ve snizovani emisi uhliku, zabezpeceni dodavek
a rozmanitosti dodavek pfi nejnizsich ndkladech a Ze se jako jiné ¢lenské stity potykd s problémy p#i dosahovani
téchto cild.

() Smérnice 2004/17[EC Evropského parlamentu a Rady z 31. biezna 2004 o koordinaci postupti pfi zaddvini zakdzek subjekty
pusobicimi v odvétvi vodniho hospodafstvi, energetiky, dopravy a postovnich sluzeb (Ut. vést. L 134, 30.4.2004, s. 1).

(* Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/18/ES ze dne 31. brezna 2004 o koordinaci postupti pfi zaddvani vefejnych zakdzek na
stavebni price, dodévky a sluzby (Uf. vést. L 134, 30.4.2004,s. 114).

() Viz rozhodnuti Komise ze dne 30. f{jna 2001, stdtni podpora ¢. N 6/A[2001 —Irsko C(2001)3265 fin, 56. bod odivodnéni.
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(197) Spojené krélovstvi uvadi, Ze energetickd Gcinnost, reakce na strané poptavky, propojeni a zlepSené fungovani
vyrovndvacich trhii jsou dulezité, pfestoZe jsou uplatiiovany, viak nevedou k dosaZeni uvedenych cild samy
o0 sobé. Soucasné Spojené kralovstvi tvrdi, ze pravomoc urc¢ovat skladbu zdrojii energie nalezi ¢lenskym statim
a ze se rozhodlo, Ze soudisti jeho skladby zdrojii energie by méla byt jadernd energie.

(198) Jadernd energie by pomohla dosdhnout snizovani emisi uhliku, nebot se jednd o nizkouhlikovou technologii,
a z posouzeni provedeného Spojenym krélovstvim vyplyvd, Ze je spolu s obnovitelnymi zdroji energie
a elektrdrnami vybavenych technologii zachytdvani a ukldddni uhliku tvoii nejefektivngjsi zptisob, jak snizit emise
uhliku,.

(199) Spoléhat se pouze na jiné technologie by bylo riskantni. Spojené krdlovstvi zvldsté odhaduje, Ze bez jaderné
energie by k uspokojeni poptdvky ve stejném casovém rozmezi navic ke stdvajici nebo aktudlné planované
kapacité potiebovalo bud 14 GW vykonu vétrnych elektriren z kapacit na pevning 11 GW vykonu vétrnych
elektrdren na mofi, nebo 5 GW vykonu plynovych turbin s kombinovanym cyklem (').

(200) Spojené kralovstvi je rovnéz pfesvédéeno, Ze spolehlivd a vyvdzend elektrickd soustava vyzaduje rtznorodou
kombinaci metod vyroby.

(201) A v neposledni fadé Spojené krdlovstvi uvadi, Ze jeho politika v oblasti jaderné energie je v souladu
s prosazovanim cile spole¢ného zdjmu podle Smlouvy o Euratomu.

4.3 PRIPOMINKY OBDRZENE K SELHANI TRHU A POTREBE STATNIHO ZASAHU

(202) Spojené kralovstvi tvrdi, Ze dochdzi k nékolika selhanim trhu ovliviiujicich vyrobu elektrické energie, konkrétné
nizkouhlikovou vyrobu a zejména pak nové jaderné elektrarny.

(203) Spojené krélovstvi zejména uvadi tato selhdni trhu, kterd jsou podle néj typickd pro trhy s elektfinou obecné:

a. vngjsi faktor zbytkového uhliku. Soucasné politiky (véetné systému obchodovani s emisemi (ETS) v disledku
nizké Grovné ceny povolenek na uhlik) by nezajistovaly dostate¢né dlouhodobou jistotu nebo dostatecné silné
cenové signaly pro plnou internalizaci negativnich vnéjsich faktorti vyroby elekttiny (tj. soubézné produkce
emisi uhliku), a tim by ztézovaly moznost novych investic do jadernych elektraren;

b. kladné vngsi faktory vedouci k nedostate¢nému zabezpeceni a rozmanitosti nabidky ze strany trhu.
Dostupnost elektfiny by méla prvky vefejného statku, coz by vedlo k nesprdvnému stanoveni cen s ohledem
na nedostatkovost a v kone¢ném dusledku i k ,nedostatku penéz“ — tj. k nedostatecnému zajisténi vyroby
a zabezpecen{ doddvek. Divodem je skute¢nost, Ze rozhodnuti o soukromych investicich do vyroby elektfiny
nezohlednuji ani socidlni ndklady moznych vypadkd, ani dopad dostupnosti vyroby na sit a na jiné uzivatele
sité, rizika a piinosy jednotlivych technologii by tudiz nebyly sladény se socidlnim optimem, pficemz plyn by
byl pfirozené zajistén a vSechny ostatni technologie by byly sankcionovény, coz by nakonec vedlo k nizsi
rozmanitosti nabidky;

c. nedostate¢né pobidky pro dosaZeni piinost z uceni pii vyuZivani novych a nevyspélych technologii. To by
vedlo k nedostate¢nému zajisténi investic do zcela novych typt zatizeni a novych technologif; a

d. selhdni finan¢nich trhd, kterd omezuji finan¢ni prostfedky dostupné pro projekty energetické infrastruktury.
Nebylo by k dispozici projektové financovani pro vyrobu jaderné energie, protoZe trhy pro pfenos rizik by
byly nedplné a neexistovaly by ndstroje na zajisténi proti témto rizikim. Dlouhodobé smlouvy na dodavky
elektiny by se tykaly kratsich ¢asovych rozmezi v porovnini s tirovnémi investic, pficemz kolisini cen by
bylo velmi velké a dlouhodobé cenové prognézy by byly zatizeny vysokym stupném nejistoty.

(204) Spojené krélovstvi rovnéz uvadi, Ze existuji i urcitd dal$i selhdni trhu, zejména u jaderné energie, kterd zvySuji
piekazky investic do této technologie:

e. expozice politickému riziku a

f. nezajisténd expozice riziku cen elektfiny, kterd by byla naléhav¢jsi podobou Sirstho selhdni trhu zminéného
v pismenu d) vySe, v disledku mimofddné vysokych investic potiebnych v oblasti vyroby jaderné energie.

() Plynové turbiny s kombinovanym cyklem (Combined Cycle Gas Turbines, CCGT) ptedstavuji moderni technologii vyroby energie na
zakladé plynu.
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(205) Spojené krélovstvi pfipomind, Ze tato selhdni trhu nejsou ¢isté teoretickd, coz podle néj prokazuje skutecnost, Ze
ve Spojeném kralovstvi od liberalizace trhu nedoslo k zZddnym investicim do novych jadernych elektréren.

(206) Spojené kralovstvi uvadi, Zze modelovani zminéné v rozhodnuti o zahdjeni fizeni, zejména v progndzich
spolecnosti Redpoint a Ministerstva Spojeného kralovstvi pro energetiku a zménu klimatu, podle kterého by nova
jadernd elektrdrna byla pfipojena do roku 2027 nebo 2030, neni spolehlivé.

(207) Spojené kralovstvi do svého modelovani doplnilo novéjsi idaje, podle nichz by novd jadernd elektrirna fungovala
na komer¢nim zdkladé nejdifve v roce 2032 a moznd ne dffve nez v roce 2050. Spojené kralovstvi zdiraziiuje,
ze modelovani nezbytné zjednodusuje skute¢nost a nemuize zohlednit viechna rizika a nejistoty, kterym investofi
v redlném svété Celi.

(208) Spojené krélovstvi konstatuje, Ze spoléhat se jen na trzni sily by znamenalo podstoupit riziko, Ze se piinosy nové
jaderné elektrdarny k dosaZeni cil Spojeného krdlovstvi posunou o nékolik let a pfi potencidlné vyssich
ndkladech. I kratsf prodleni v délce t rokt az ¢tyf let by znamenala ztrdtu prospéchu, kterou Spojené kralovstvi
odhaduje az na 30 miliard GBP.

(209) A konecné Spojené kralovstvi zpochybniuje, Ze jiné projekty na podobnych trzich by byly realizovany bez urcité
miry statniho zdsahu nebo statni podpory.

4.4 PRIPOMINKY OBDRZENE K VHODNOSTI A MOTIVACNIMU UCINKU OPATREN{

(210) Ve své odpovédi na rozhodnuti o zahdjen{ fizeni Spojené kralovstvi trvd na svém nédzoru, Ze rozdilovd smlouva je

nejvhodnéj$im ndstrojem zajisténi investic do nové nizkouhlikové vyroby, zejména do nové jaderné elektrarny.

(211) Rozdilovd smlouva by odstranila neschopnost G¢inné sdilet nebo pfendset riziko kolisani cen v dasledku
neuplnych trhit pro pfenos rizika a nedostatku vhodnych zajistovacich ndstroji na trhu. Rozdilovd smlouva by
zmirnila riziko nezajisténého kolisdni velkoobchodnich cen tim, Ze by sniZila nejistotu tykajici se prodejni ceny
vyrabéné elektfiny, kterou bude dostivat spole¢nost NNBG. Rozdilovd smlouva tak poskytuje davéru, ze po
uskute¢néni investice bude dosazeno pfijatelné miry navratnosti.

(212) Spojené kralovstvi pfipomind, Ze ve srovndni s alternativnimi mechanismy, jako je standardni vykupni pfirdzka,
by rozdilova smlouva fesila uvedend selhdni trhu s nizsimi naklady pro spotiebitele, nebot smlouva stanovi horni
hranici cenové drovné, a tim sniZuje statni podporu v piipadech, kdy jsou velkoobchodni ceny vys$si nez
realiza¢n{ cena. Zatimco rezim pevnych vykupnich cen by znamenal vyplaceni téze ¢astky za kazdou jednotku
elektfiny bez ohledu na droven velkoobchodnich cen, rozdilovd smlouva by zmirfiovala riziko nadmérného
vyrovnani pii scénafich vysokych velkoobchodnich cen.

(213) Spojené kralovstvi rovnéz zduraziuje, Ze rozdilovd smlouva by byla néstrojem trhu, nebot vyzaduje, aby piijemce
prodéval na trh za aktudlni velkoobchodni ceny. Proto by smlouva zachovala komeréni pobidky pro spolecnost
NNBG, aby prodivala svou elektfinu v souladu se standardnim fungovdnim trhu. Konkrétné pokud by se
spolecnost NNBG odchylila od rozdilové smlouvy, napfiklad prodejem elektfiny pod realiza¢ni cenou, snizila by
své pijmy, protoZe rozdilovd platba by se vypocitdvala na zdkladé realiza¢ni ceny. Pifjemci by byli stile vystaveni
urcité mife konkuren¢niho tlaku ze strany jinych castnikd trhu.

(214) Vlada Spojeného kralovstvi rovnéZ trvd na tom, Ze kombinace rozdilové smlouvy a Gvérové zdruky predstavuje
vhodny néstroj.

(215) Podle ndzoru Spojeného kralovstvi by Gvérovd zdruka sama o sobé nesniZila nejistotu investort ve véci velkoob-
chodnich cen, coz by podle Spojeného krdlovstvi vedlo k nutnosti vy3si miry podpory, a tedy i k vyssim
ndkladm pro spotfebitele. Uvérovd zdruka by byla zaméfena na FeSeni problému pii ziskdvini dluhovych
finan¢nich prostfedkd na kapitdlovych trzich v dostate¢ném objemu, ktery investice do nové jaderné elektrarny
vyzaduji.

(216) Uvérovd ziruka by drzitelim majetkovych podilti nenabizela dodatenou ochranu pied riziky projektu ve
srovndni s pravdépodobnou nabidkou trhu, tudiZ nefesi nutnost najit kapitdlové investory. Investofi by nebyli
pipraveni pfislibit velké finan¢ni ¢astky vlastntho i podminéného vlastniho kapitalu bez jistoty pifjma, kterou
zabezpecuje rozdilovd smlouva.

(217) A v neposledni fadé Spojené kralovstvi uvedlo, Ze projekt Hinkley Point C je jediny projekt ve Spojeném
kralovstvi v odpovidajici fazi projedndvani, bylo by tedy nepraktické stanovovat skutecny soutéZni postup.
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4.5 PRIPOMINKY OBDRZENE K PRIMERENOSTI OPATREN{

(218) Ve své odpovédi Spojené kralovstvi trvalo na ndzoru, Ze realiza¢ni cena je stanovena na minimalni mozné Grovni
pro motivaci k pozadovanym investicim a na zdkladé dakladného postupu zjistovani a ovéfovani ndkladd,
posouzeni vy$e pifjmi pfiméfené pro investory v souvislosti s projektem Hinkley Point C a ndro¢né série jedndni
se spole¢nosti EDF.

(219) Spojené krélovstvi tvrdilo, Ze podle rozdilové smlouvy zistavaji investofi do projektu Hinkley Point C vystaveni
vyznamnym rizikiim, zejména riziktim stavebnich ndkladd, ale i nékterym provoznim rizikim a riziku objemu
souvisejicimu s dostupnosti. Investofi by nesli riziko spocivajici v prekroceni stavebnich ndkladi a zpozdéni,
nebot odména podle rozdilové smlouvy zacne byt vyplicena az v okamziku prodeje elektfiny, tedy az bude
elektrirna v provozu. Pokud spolenost NNBG nevybuduje elektrirnu v pfedem urcenych cilovych lhitich
uvadéni do provozu, ponese také riziko zkrdceni doby trvani rozdilové smlouvy, kterd se pocitd od uvedeného
data. Pokud by vystavba nebyla dokoncena do mezniho terminu uvedeni do provozu, bylo by Spojené krélovstvi
oprdvnéno rozdilovou smlouvu jednostranné ukondit.

(220) Kromé toho by tvérovd zdruka stdle vyzadovala, aby investofi do projektu vloZili vyznamny kapitdl a hradili
vicendklady, pficemz vlastni kapitdl by zdruka ve vztahu k témto rizikiim nechranila.

(221) VySe realizacni ceny by byla vypoctena podle olekdvanych nakladi spole¢nosti NNBG na projekt, se
zohlednénim ptiméfeného zisku. Spojené kralovstvi vak uvadi, Ze oproti ocekdvani mohou byt ndklady vys3si
nebo piijmy nizsi, coz by spole¢nost NNBG vystavilo rizikim nedosazeni zisku.

(222) Spojené kralovstvi pfipomind, Ze rozdilovd smlouva chréni proti nadmérnému vyrovndni, nebot v p¥ipadech, kdy
velkoobchodni ceny budou vyssi neZ realizaéni cena, budou vyrobni subjekty platit dodavateldm. Rovnéz
poukazuje na dal§i ochranu proti nadmérnému vyrovndni v podobé déleni ziskGi z dspor pii vystavbé
a kapitdlovych ziskd, kterd by zajistovala, Ze jakékoli navyseni ziskd pro spolecnost NNBG by bylo sdileno
s dodavateli a v kone¢ném dusledku i spotiebiteli, a soucasné by ponechédvala spole¢nosti NNBG dostate¢nou
motivaci k realizaci takovych navyseni. Jakykoli pokles by vsak nesla vyhradné spole¢nost NNBG.

(223) Spojené kralovstvi trvd na tom, Ze budouci Gpravy realizacni ceny, napfiklad Gpravy v ndvaznosti na nirok
zaklddajici zménu pravnich ptedpisti a nové kalkulace provoznich ndkladt, by platily pouze za omezenych
a pfedem urcenych okolnosti a tykaly by se vybranych ndkladd. Nové kalkulace provoznich naklada by fungovaly
i jako limit pro nadmérné vyrovndni, nebot realiza¢ni cena by byla upravena smérem doldi, pokud by se tyto
ndklady ukdzaly byt nizsi nez odhadované.

(224) Spojené kralovstvi znovu opakuje sviij ndzor, Ze zdruka bude poskytnuta za komerénich podminek, tudiz by
nezahrnovala statni podporu.

4.6 PRIPOMINKY OBDRZENE K MOZNYM NARUSENIM HOSPODARSKE SOUTEZE A OBCHODU MEZI CLENSKYMI STATY

(225) Spojené kralovstvi trvalo na tom, Ze rozdilovd smlouva nemd Zddny vyznamny vliv na hospodafskou soutéz
a obchod mezi ¢lenskymi staty, a na podporu svého tvrzeni piedlozilo zprdvy spole¢nosti KPMG, Oxera a Poyry.

(226) Nastroj rozdilové smlouvy by minimalizoval jakékoli naruseni hospodéiské soutéze mezi vyrobnimi subjekty tim,
ze by zachoval expozici spole¢nosti NNBG trznim sildm a pobidky spole¢nosti k soutéZeni na velkoobchodnim
trhu s elektfinou. Spole¢nosti NNBG by nebylo zaruceno dosazeni referencni ceny a spolecnost by musela svou
produkci prodavat v soutézi o nejlepsi moznou cenu, pficemz by se potykala se stejnymi motivaénimi faktory
jako ostatni Gcastnici trhu.

(227) Spojené kralovstvi tvrdilo, Ze rozdilovd smlouva nevyvoldvd Zddné vyznamné naruseni hospoddiské soutéze,
protoze spole¢nosti NNBG nebo EDF by pravdépodobné nemély pobidky, ani by nebyly schopny podilet se na
strategii ovlivnéni referen¢ni ceny, podle niz se vypocitavaji rozdilové platby. Pokud by se spole¢nost NNBG méla
snazit snizit referenéni cenu, odchylila by se od své strategie minimalizace rizik, tedy snahy o realizaci referenéni
ceny. Spojené krélovstvi také zpochybriuje, zda by z tcasti na takové strategii plynuly vyhody pro spole¢nost
NNBG na trhu na vstupu nebo pro spole¢nosti NNBG ¢i EDF na navazujicich maloobchodnich trzich. Spojené
krélovstvi zminilo, Ze i regula¢ni orgdny v rdmci regula¢nich rezimi Spojeného krdlovstvi a EU by spolecnosti
NNBG branily jednat strategicky a ovliviiovat referen¢ni cenu.

(228) Rozdilovd smlouva by rovnéz nezhorsila prospéch spotfebitelt ani by nevedla k vy$§im maloobchodnim cendm
a ve skutecnosti by sniZila pravdépodobnost toho, ze by dodavatel mohl jen pfendset ndrtist ndkladd, nebot
smlouva stabilizuje velkoobchodni ceny.
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(229) Spojené krélovstvi tvrdilo, Ze naddle usiluje o propojeni a Ze rozdilovd smlouva nebude mit vyznamny dopad na
toky v propojovacim vedeni a na pobidky investic do propojovacich vedeni, nebot ty budou motivoviny
cenovymi rozdily mezi Spojenym krédlovstvim a ostatnimi trhy.

(230) Analyza spolecnosti Poyry by naznacovala, Ze elektrirna Hinkley Point C bude mit omezeny dopad na cenové
rozdily mezi Spojenym krédlovstvim a témi sousednimi trhy, které jsou nyni ke Spojenému krédlovstvi pfipojeny
propojovacim vedenim, projekt by tudiz nenarusil obchod mezi ¢lenskymi staty.

(231) Spojené kralovstvi rovnéz zastdvalo ndzor, ze malé snizeni maloobchodnich cen, které by mohlo vyvolat vyuziti
elektrirny Hinkley Point C, podstatné nezméni pobidky k energetické G¢innosti a Ze potencidlni Gspory energie,
které nabizeji alternativy nové jaderné elektrarny, napiiklad reakce na strané poptavky nebo energetickd tcinnost,
nebudou dostate¢né vysoké, aby mohly byt povazovany za realistickou moZnost.

5. PRIPOMINKY OBDRZENE OD SPOLECNOSTI EDF

(232) Spolecnost EDF spole¢né se spole¢nostmi EDF S.A. a NNBG ptedlozila svou odpovéd dne 7. dubna 2014. Ve své
odpovédi spole¢nost EDF uvadi podstatné dodatené dikazy a analyzu na podporu svého tvrzeni, Ze Zddna
z pochybnosti, které vyjadiila Komise ve svém rozhodnuti o zahdjeni fizeni, nebyla podloZena.

(233) Hlavni argumenty spolecnosti EDF budou stru¢né vyjadfeny niZze, opét roz¢lenéné do skupin podle zdsad
posuzovani statni podpory.

(234) Spole¢nost EDF tvrdi, Ze rozdilovd smlouva spliiuje kritéria podle rozsudku ve véci Altmark, a tudiz opatieni
nepiedstavuje stitni podporu podle ¢l. 107 odst. 1 SFEU.

(235) Pokud jde o prvni kritérium podle rozsudku ve véci Altmark, spolecnost tvrdi, Ze sluzba obecného
hospodatského zdjmu poskytovand elektrarnou Hinkley Point C nezahrnuje dodavky elektfiny pro zédkladni
spotfebu spole¢nosti NNBG. Sluzba obecného hospodaiského zdjmu spocivd v investovani do nové jaderné
elektrarny v ur¢itém ¢asovém rozmezi. Obavy, které Komise vyjadiila ohledné toho, zda Ize dodavky elektfiny
pro zakladni spotfebu povazovat za sluzbu obecného hospodaiského zdjmu, proto nejsou relevantni.

(236) Elektrarna Hinkley Point C je dajné nezbytna k FeSeni cilti spocivajicich ve snizovani emisi uhliku, zabezpeceni/
rozmanitosti doddvek a dostupnosti energie.

(237) Pokud jde o tfi posledni kritéria podle rozsudku ve véci Altmark, spolecnost NNBG ddajné z opatfeni
nepoplynou 7ziddné vyhody. Parametry pro vypocet vyrovnani budou stanoveny v rozdilové smlouvé.
Nadmérnému vyrovndni se pfedchdzi nékolika zplisoby, zejména pomoci formdlniho postupu zjistovani
a ovéfovani ndkladd, ktery byl proveden pred urCenim realizani ceny. Navic by udajné podrobnd analyza
finan¢nich parametri rozdilové smlouvy pro Hinkley Point C provedend vlidou Spojeného kralovstvi méla Fesit
veskeré obavy ve véci toho, zda vyse vyrovnani vychdzi z analyzy ndkladd, které by vynalozil primérny, spravné
fizeny a pfiméfené vybaveny, podnik.

(238) Pokud jde o tivérovou zdruku, spole¢nost EDF tvrdi, Ze zdruka nezahrnuje stitni podporu, nebot vyhovuje zdsadé
investora v trznim hospodafstvi.

(239) Ve véci dohody s ministrem tykajici se rizika uzavieni z politickych divoda spolecnost EDF tvrdi, Ze ustanoven,
kterd se zabyvaji rizikem uzavieni z politickych dtivodd, neptedstavuji podporu.

(240) Podle spolecnosti EDF z obecnych zdsad, o které se opird pravo Spojeného krélovstvi a EU, vyplyva pravo na
vyrovnani v piipadé, ze by doslo ke zbaveni majetkového prava. Tyto obecné zdsady plati pro vSechny subjekty
trhu, prestoze nékteré cesty ke vznaSeni ndrokil na vyrovnani jsou k dispozici pouze subjektim trhu z ¢lenskych
statd EU nebo ze statl, které jsou ¢leny Smlouvy o energetické charté. Piislusnd ustanoveni rozdilové smlouvy
tdajné poskytuji smluvni jistotu fungovani obecnych zdsad. Na tomto zdkladé spole¢nost EDF konstatuje, Ze
dohoda nemuze byt povazovana za stitni podporu.

5.1 PRIPOMINKY OBDRZENE K CILUM SPOLECNEHO ZAJMU

(241) Spolecnost EDF tvrdila, ze k feSeni energetické mezery vyplyvajici z uzavfeni stdvajicich elektrdren na fosilni
paliva a jadernych elektraren bude Spojené krdlovstvi potiebovat pfiblizné 60 GW nové vyrobni kapacity
pfipojené do soustavy v letech 2021 az 2030. Podle spole¢nosti EDF tuto mezeru nebude mozné napravit jen
zvy$enim propojeni a energetické wc¢innosti, ale bude zapotfebi vystavba vyznamného mnoZstvi novych
vyrobnich kapacit.
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(242) Spolecnost EDF uvedla, Ze modelovini Ministerstva pro energetiku a zménu klimatu by naznacCovalo, Ze
problémy s pfiméFenosti vyroby nastanou pocitkem 20. let tohoto stoleti a Ze elektrdrna Hinkley Point C, by
k feseni této energetické mezery pfispéla.

(243) Spole¢nost EDF piipomnéla, Ze novd kapacita bude muset byt pfedev§im nizkouhlikovd, a to proto, aby byly
naplnény cile v oblasti snizovani emisi uhliku, které jsou v souladu s energetickym pldnem Komise do
roku 2050 ("). Nova jadernd elektrdrna by byla zdsadnim prvkem nakladové efektivniho sniZovani emisi uhliku
v odvétvi elektrické energie.

(244) A v neposledni fadé by elektrarna Hinkley Point C napomobhla i cili spo¢ivajicimu v dalsi diverzifikaci dodévek
energie tim, Ze by omezila evropskou zévislost na dovozu plynu ze tietich zemi. To by bylo v souladu s pradvem
Spojeného krélovstvi na zdkladé ¢lanku 194 SFEU dle vlastniho uvdZeni zaclenit do budouci skladby zdroji
energie spolu s ostatnimi formami nizkouhlikové vyroby i jadernou energii.

(245) Toto strategické rozhodnuti by bylo v souladu i se Smlouvou o Euratomu.
5.2 PRIPOMINKY OBDRZENE K POTREBE STATNIHO ZASAHU A SELHANIM TRHU

(246) Spolecnost EDF uvedla, ze samotny trh by nemohl tyto spoletné cile splnit, nebot pozadované investice
predstavuji dvojndsobek investic provedenych za dvé desetilet od privatizace v roce 1990.

(247) Zejména by doslo ke kombinaci zbytkovych selhdni trhu, zvlasté ve vztahu k vyrobé elektfiny a jaderné energie.
Byla pfedlozena zprava spolecnosti Compass Lexecon, kterd ddle rozpracovavd uvedend selhdni trhu (3:

a. selhani trhu s emisemi uhliku, nebof v rdmci systému ETS by nebyly stanoveny pfiméfené ceny emisi uhliku
a minimalni cena uhliku by nebyla dostate¢nd s ohledem na politické riziko dalstho sniZeni cen v budoucnosti;

b. selhdni trhu tykajici se zabezpeCeni a rozmanitosti doddvek v dusledku toho, Ze investofi by dostate¢né
neocefiovali socidlni pfinosy zabezpeCeni a rozmanitosti. Nebyly by provddény investice do rozsihlych
vyrobnich aktiv na zdkladé o¢ekdvanych p¥jmi v obdobich nejvyssich cen, a to vzhledem k jejich nepredvida-
telnosti, coz by vedlo k problému ,nedostatku penéz“ a nedostatecné rozmanitosti skladby zdrojti energie;

c. nedplné trhy pro pfenos rizik, vzhledem k tomu, Ze by neexistovala jistota, Ze velkoobchodni ceny elektfiny
budou korelovat s fixnimi naklady nizkouhlikovych vyrobci. Vysledné riziko kolisdni cen by samo o sobé
nebylo selhdnim, ale stalo by se jim v pfipadé, Ze by bylo mozné jedno z rizik pfenést, sdilet nebo sdruzit
ucinnym zpusobem, ktery by umoznovaly aktudlni podminky trhu;

d. politickd rizika a rizika ,zadrzeni* v dasledku znacnych politickych a regulacnich rizik, kterd mohou
vyznamné ovlivnit ptijmy, jeZ mohou investofi z projektu ziskat, coz by investory do novych jadernych
elektraren vystavilo riziku potencidlntho problému ,zadrzeni®, tedy riziku toho, Ze by kvili opatfenim vlady
po provedeni investice nemohli ziskat z této investice piijmy;

e. rizika financovani v disledku omezeni vznikajicich za stdvajicich podminek na finan¢nim trhu, kde by se
ptjcovatelé vyhybali riziku souvisejicimu s novymi jadernymi elektrarnami.

(248) Spole¢nost EDF na zdkladé vyse uvedenych argumentl konstatuje, Ze stitni podpora je nutnd k dosaZeni cili
spole¢ného zdjmu.

5.3 PRIPOMINKY OBDRZENE K VHODNOSTI A MOTIVACNIMU UCINKU OPATRENI

(249) Spolecnost EDF zastivala ndzor, Ze na zdkladé vefejné vyzvy, kterou Spojené krdlovstvi v prosinci 2011
adresovalo developertim v odvétvi novych nizkouhlikovych kapacit, aby vstoupili do jedndni s Ministerstvem pro
energetiku a zménu klimatu ve véci pfipadnych investi¢nich smluv, v némz byla spolecnost NNBG jedinym
investorem do nové jaderné elektrdrny, ktery ministerstvu odpovédél, je postup vyjedndvani stran pfiméfeny.
Spojené krdlovstvi u projektu dokoncilo rozsdhly postup nalezité péce prostfednictvim postupu zjistovani
a ovéfovani ndkladd v délce 18 mésica.

(") KOM(2011) 885 final, Energeticky pldn do roku 2050, s. 6.
() Compass Lexecon, Economic analysis of the Contract for Difference for Hinkley Point C, 14. dubna 2014.
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(250) Rozdilovd smlouva také nebude izolovat spole¢nost NNBG od trznich rizik. Spole¢nost NNBG bude nadéle
prodavat elektfinu na velkoobchodnim trhu. Rozdilova platba bude pfedstavovat redlnou ¢astku vypoétenou na
zdkladé ndkladt projektu. Spole¢nost NNBG bude motivovdna proddvat svou produkci na trhu, aby dosdhla
referen¢ni ceny, a bude podstupovat riziko, Ze to nebude schopna provést, nebo Ze nebude schopna vyrobit
plénované mnozstvi elektfiny.

(251) Kromé toho spole¢nost NNBG nadile ponese podstatnd rizika véetné stavebnich rizik, provoznich rizik,
financnich rizik a rizik tykajicich se odpadu a vyfazovani z provozu. Vicendklady nebudou pfendSeny na
spotiebitele a ponese je spole¢nost NNBG.

(252) A konecné, rozdilovd smlouva bude vhodnym ndstrojem, nebot bude zajistovat dlouhodobou smlouvu nabizejici
cenovou stabilitu a soucasné bude nakladové efektivnéjsi nez ndstroje zaruCenych vykupnich cen s pevnou
pfirdzkou. Bude nutnd i kombinace rozdilové smlouvy a Gvérové zdruky, nebot rozdilovd smlouva se bude
zabyvat rizikem projektu Hinkley Point C, zatimco zdruka bude usnadiiovat pfistup spolecnosti NNBG k avéru
a bude poskytovana za komer¢nich podminek.

(253) Spolecnost EDF uvedla, Ze investice do novych zafizeni vyroby jaderné energie obecné a projektu Hinkley Point C
konkrétné nebude realizovdna bez rozdilové smlouvy a Gvérové zdruky, a uvitala predbézné zjisténi Komise, Ze
motivaéni Gi¢inek ozndmeného opatieni je vérohodny.

5.4 PRIPOMINKY OBDRZENE K PRIMERENOSTI OPATRENI

(254) Spolecnost EDF uvedla, zZe rozdilové platby nepfesahnou drovenn nutnou pro zaji§téni dostatecné rentability
projektu Hinkley Point C. Cilovd vnitfni mira ndvratnosti ve vysi [9,75 az 10,25] % bude v souladu s investi¢énimi
kritérii skupiny EDF, bude odpovidat rizikim projektu a rovnéz bude v souladu s piijmy pfiznanymi ostatnim
pijemcim v rdmci rozdilové smlouvy.

(255) Spolecnost EDF zastdvala nazor, ze 35 let doby trvan{ rozdilové smlouvy pfedstavuje nutné minimum k tomu,
aby mohl byt projekt financovan. Jakékoli krdceni by vedlo ke zméndm struktury dluhového financovéni, profilu
finan¢nich ujednéni tykajicich se vyfazovani z provozu a Grovné pifjmi a politického rizika.

(256) A v neposledn{ fadé spole¢nost EDF uvedla, Ze rozdilovd smlouva bude obsahovat smluvni mechanismy, které
maji spolecnosti NNBG a jejim investortim brénit v ziskdni nadmérného vyrovnéni, zejména v podobé ujedndni
o délenf ziskd.

5.5 PRIPOMINKY OBDRZENE K MOZNYM NARUSENIM HOSPODARSKE SOUTEZE A OBCHODU MEZI CLENSKYMI STATY

(257) Spolecnost EDF zastdvala ndzor, Ze rozdilovd smlouva nevytésni soukromé investice do jinych forem vyrobni
kapacity véetné obnovitelnych zdroji v disledku pomérné malého podilu kapacity uvadéné do provozu.

(258) Jakykoli pfesun investic do nové vyroby z fosilnich zdroji by podle ndzoru spole¢nosti EDF jen dosihl
zamyslenych cilG opatieni ve spole¢ném zdjmu. V piipadé neexistence elektrarny Hinkley Point C maZe Spojené
kralovstvi zvysit miru podpory jinych nizkouhlikovych technologii, podle spole¢nosti EDF by vsak tento scénaf
byl méné Gcinny, nebot tyto technologie jsou nakladnéjsi a nejistéjsi cestou k naplnéni cilii Spojeného kralovstvi
v oblasti snizovan{ emisi uhliku.

(259) Dopad na propojovaci kapacitu bude rovnéz omezeny, protoze elektrdrna Hinkley Point C neovlivni investi¢ni
pobidky pro projekty propojovactho vedeni, neomezi investice do odezvy na strané poptdvky, kterd bude
motivovédna predevsim strukturou tarifti, ani neomezi investice do oblasti energetické t¢innosti, kterd se bude do
zna¢né miry opirat o konkrétni granty a podporu financovéni.

(260) Spolecnost EDF rovnéz uvedla, Ze rozdilovd smlouva neposkytne ani spolecnosti EDF, ani spole¢nosti NNBG
vyhodu, kterd by ostatnim vyrobcim elektrické energie nebyla k dispozici. Konkurenti mohou o rozdilovou
smlouvu pozddat a rozdilovd smlouva neodstrani pobidku pro spolenost NNBG, aby pfijimala G¢innd
rozhodnuti v oblasti distribuce a snizovani ndkladd.

(261) A konecné rozdilovd smlouva neposkytne spole¢nosti NNBG schopnost ani pobidky manipulovat s referen¢ni
cenou nebo vyluCovat konkurenty spole¢nosti EDF, nebot referen¢ni trh bude velmi likvidni a sezénni produkce
NNBG bude tvofit jen malou ¢dst obchodovanych objemu. Rozdilové smlouvy budou chrénit i pfed jakymkoli
naru$enim referencni ceny. Branéni pfistupu konkurenc¢nich subjektd ke kapacité Hinkley Point C pro zdkladni
spotfebu nebude pfijatelné pro ostatni akciondie NNBG kromé spolecnosti EDF, ani pro Spojené krélovstvi jako
rucitele v rdmci uvérové zdruky nebo pro véfitele v projektu.
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6. ODPOVED SPOJENEHO KRALOVSTVI NA PRIPOMINKY PREDLOZENE ZUCASTNENYMI STRANAMI

(262) Spojené kralovstvi zaslalo svou odpovéd na pfipominky zicastnénych stran ve dnech 13. ¢ervna a 4. Cervence
2014.

(263) Celkové Spojené kralovstvi konstatovalo, Ze vétSina pfipominek je kladnych a Ze velkd vétSina zminénych
problémt jiz byla feSena v jeho pfedeslych poddnich. Hlavni argumenty, které Spojené krélovstvi uvedlo
v odpovédi na hlavni problémy nastinéné ztcastnénymi stranami, budou podrobnéji zminény nize. Zminény
budou jen odpovédi na nejvice relevantni pfipominky tykajici se posouzeni stitni podpory.

6.1 EXISTENCE PODPORY A SLUZBY OBECNEHO HOSPODARSKEHO ZAJMU

(264) Spojené kralovstvi zopakovalo sviij ndzor, ze Clenské stity maji pti definovani ¢innosti jako sluzby obecného
hospodaiského zajmu Siroky prostor pro vlastni uvdzeni. Clinek 8 smérnice o elektiiné podle néj neni pro
oznamené opatien{ pouzitelny.

(265) Spojené krélovstvi také zastdvalo ndzor, Ze prestoze neexistovalo formdalni nabidkové fizeni, Spojené krélovstvi
piilezitost pro developery k projednéni investiénich smluv nebo prvnich rozdilovych smluv tykajicich se nizkou-
hlikové vyroby rozsihle propagovalo.

(266) Pokud jde o Gvérovou zdruku, Spojené kralovstvi naddle tvrdilo, Ze neni poskytovdna podpora, nebot zdruka
bude poskytovdna za trznich podminek a bude k dispozici i pro jiné projekty. Spojené krélovstvi tvrdi, Ze
program zaruk zajistovany Gtvarem infrastruktury Spojeného krélovstvi je otevien pro velké investi¢ni projekty
ve Spojeném krélovstvi, a to véetné investic do projektd obnovitelné energie, jakoz i jadernych projektt.

(267) Pokud jde o vyrovndni, orgdny Spojeného kralovstvi tvrdi, Ze realizatni cena je stanovena na zakladé:
i) dusledného postupu uréeni a ovéfeni nakladd, ktery mél posoudit ndklady projektu Hinkley Point C a byl
uskute¢nén s podporou externich finan¢nich a technickych poradct; ii) dikladného posouzeni drovné piijmd,
které budou pro investory ve vztahu k ucasti v projektu Hinkley Point C pfiméfené, pomoci srovndvani
s ostatnimi obdobnymi projekty; a iii) ndrocné série jedndni, kterd se opirala o analyzu horni Grovné realiza¢ni
ceny, kterou vldda Spojeného kralovstvi povazuje za odpovidajici pro Hinkley Point C, také pfi porovndni této
ceny s cenami ostatnich forem elektfiny. Vldda Spojeného krélovstvi rovnéz provedla posouzeni ekonomické
vyhodnosti, kterd ji umoznila dojit k témto zdvérim: i) ndvratnost investic u projektu Hinkley Point C je
spravedlivd a nevede k nadmérnému vyrovnani pro spole¢nost NNBG; ii) realiza¢ni cena je z hlediska naklada
konkurenceschopna s nizkouhlikovou vyrobou a plynovou vyrobou bez zachycovani uhliky; a iii) celkové projekt
Hinkley Point C pfinese €isté socidlni pfinosy a vyhovi omezenim vlidy Spojeného krélovstvi tykajicim se cenové
dostupnosti.

(268) V souvislosti s dohodou s ministrem orgdny Spojeného kralovstvi tvrdi, Ze diivodem této dodatecné dohody je
skute¢nost, Ze provoz jaderné elektrirny je mimofddné citlivy na zmény politické podpory jaderné energie. Za
takovych okolnosti se ministr zavdzal vyplatit vyrovndni (pokud platbu neprovede protistrana v rozdilové
smlouvé) s cilem zajistit investorim spole¢nosti NNBG stejné postaveni jako v ptipadé, Ze by k uzavieni provozu
z politickych diivodi nedoslo.

(269) Spojené kralovstvi uvadi, Ze dohoda s ministrem neomezuje schopnost Spojeného kralovstvi uzaviit jaderné
elektrarny. Rozdilovd smlouva v kombinaci s dohodou s ministrem by dajné uznavala trvajici moZnost tohoto
kroku vlady Spojeného krélovstvi, a to pravé proto, Ze by zajistovala vyrovndni vyplacené v piipadé uzavieni
elektrarny Hinkley Point C z politickych davodii. Organy Spojeného kralovstvi tvrdi, Ze by nebylo mozné, aby
soucasnd vldda Spojeného krélovstvi zavazovala budouci vlidy k tomu, aby ponechaly jaderné elektrirny
v provozu.

6.2 CILE SPOLECNEHO ZAJMU

(270) Pokud jde o piipominku, podle niz Smlouva o Euratomu nemdzZe stanovit spolecny cil, pokud jej vyslovné
nepotvrdi politika Komise, Spojené krélovstvi podotklo, Ze Smlouva o Euratomu nadale tvof{ souddst dstavniho
pofddku EU a neni zruSena a Ze neexistuje davod tvrdit, Ze by politiky Komise vii¢i jaderné energii mohly
ovlivnit vyznam nebo vyklad Smlouvy, kterou Komise nemtize jednostranné zménit.

(271) Spojené krdlovstvi nesouhlasilo s pfipominkami zpochybiujicimi pfinos jaderné energie ke sniZovdni emisi
uhliku a s pfipominkami, podle nichZ md jadernd energie negativni dopad na Zivotni prostiedi. Jadernd energie je
podle ng uzndvanou formou nizkouhlikové vyroby energie pfispivajici ke snizovani emisi uhliku. Konkrétné
Komise pfinos elektrarny Hinkley Point C k cilim v oblasti snizovdni emisi uhliku pfijala v rdmci postupu
konzultace podle ¢linkd 41 az 43 Smlouvy o Euratomu.
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(272) Jadernd energie bude stabilnim zdrojem kapacity pro zdkladni spotfebu, a tudiz bude pfispivat k zabezpeceni
dodévek predvidatelngjsim zptisobem neZ technologie nepravidelné vyroby.

6.3 SELHANI TRHU A POTREBA STATNIHO ZASAHU

(273) Spojené krélovstvi nesouhlasilo s pfipominkami, podle nichz trh zajisti investice do nové jaderné elektrirny
i v pfipadé neexistence podpory. Naopak souhlasilo s pfipominkami, podle nichZ je vyroba jaderné energie
nichylnd k nékolika selhdnim trhu, kterd brdni trhu dosdhnout G¢inné trovné snizovani emisi uhliku
a zabezpeceni doddvek bez statniho zdsahu. Tato tfi hlavni selhdni trhu, kterd ovliviiuji motivaci k investicim do
vyroby jaderné energie, jsou: 1) selhdni trhu v souvislosti se sniZovanim emisi uhliku, 2) selhdni trhu v souvislosti
se zabezpeCenim a rozmanitosti doddvek a 3) nedokonalosti finan¢nich trhi (netiplné trhy pro pfenos rizik
a zadrzeni).

(274) Spojené kralovstvi zopakovalo, Ze EPR je novd technologie a Ze ve Spojeném krdlovstvi po dobu 30 let nebyly
provedeny zadné investice do jaderné energie. V jinych zemich by nové jaderné projekty ziskaly statni podporu.
Bez stitni podpory by ve Spojeném kralovstvi nebyla uvedena do provozu Zddna elektrarna s technologii EPR.

(275) Spojené krélovstvi rovnéz zopakovalo, Ze jiné mechanismy by k dosaZeni spole¢nych cild nebyly dostate¢né.
Hospoddiské subjekty podporované v rdmci rozdilové smlouvy se nemohou zapojit trhu s kapacitou a dopad
minimdlni ceny uhliku na ceny emisi uhliku by k podpofe investic do novych jadernych elektraren nebyl
dostatecny.

6.4 VHODNOST NASTROJE A MOTIVACNI UCINEK

(276) Spojené krélovstvi neni pfesvédéeno, Ze rozdilové smlouvy na jadernou energii jsou vyhodnéjsi nez rozdilové
smlouvy tykajici se obnovitelnych zdrojii energie, protoZe budou obsahovat dodate¢nd ustanoveni, kterd jsou
pFisnéjsi (napf. ujedndni o déleni zisku). Rovnéz jde o to, coz se piekryva s pfiméfenosti opatfeni, Ze dobu trvani
rozdilové smlouvy by nebylo mozné kvalifikovat jako nadmérnou, nebot tuto dobu je nutné povazovat za
nejkrat$i moznou dobu pro zajisténi investice.

(277) Opatieni by ptineslo motiva¢ni Gcinek, mimo jiné by bylo pobidkou pro spole¢nost NNBG, aby elektrdrnu
vybudovala pfedtim, nez ziskd jakékoli vyrovnani.

6.5 PRIMERENOST OPATRENI

(278) Spojené kralovstvi zopakovalo argumenty na podporu svého ndzoru, Ze opatfeni jsou pfiméfend. Kapitdlové
vynosy ve vysi, kterou naznacovaly nékteré pfipominky, by nebyly realistické a mechanismus déleni zisku by
branil nadmérnému vyrovndni, jakmile bude dosaZeno patndctiprocentni hranice.

(279) Spolecnost EDF nebude v situaci, kdy by na konci doby trvani rozdilové smlouvy méla trzni silu nebo dosahovala
necekané vysokych ziskti v diisledku uzavteni svych stavajicich jadernych elektraren pfed spusténim nové jaderné
elektrarny, vstupem novych nizkouhlikovych zatizeni a vstupem novych provozovatelt jadernych elektraren.

(280) Ceny jaderné energie na velkoobchodni trovni ve Finsku a Francii by nebyly vhodnym referenénim méfitkem

vvvvvv

vybudované elektrdrny, u nichZ jsou investice do zna¢né miry amortizovany.

(281) Spojené krélovstvi je také presvédéeno, Ze néklady na obezfetné naklddani s odpady a vyfazovani z provozu jsou
zahrnuty do analyzy, kterd je zdkladem ekonomického odiivodnéni, a to na zdkladé planu zajistit trvalé dlozisté
a souvisejici sluzby pro nakladani s jadernym odpadem a jeho likvidaci.

6.6 NARUSENI HOSPODARSKE SOUTEZE A OBCHODU MEZI CLENSKYMI STATY

(282) Spojené kralovstvi uvedlo, Ze v dusledku podpory nenastanou narudeni trhu, na kterd upozoriiovaly ztcastnéné
strany. Spole¢nosti NNBG a EDF nebudou schopny manipulovat s referenéni cenou a spolecnost EDF nebude mit
trzni silu ani dominantni postaveni na trzich s elektfinou ve Spojeném krélovstvi.

(283) Spojené krélovstvi zopakovalo, Ze elektrdrna Hinkley Point C nebude mit negativni vliv na investice do nové
propojovaci kapacity a Ze hodld tuto kapacitu rozsifovat. Elektfinu vyrdbénou v elektrirné Hinkley Point C lze
rovnéz vyvézet, coZ podporuje investice do novych propojovacich vedeni.
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(284) Podpora nebude mit negativni dopad na jiné nizkouhlikové zdroje, vzhledem k tomu, Ze je Spojené kralovstvi
rovnéz podporuje a neexistuje diskriminace obnovitelnych technologii. Podpora by ve skute¢nosti napomohla
investicim do celé $kily energetickych iniciativ.

6.7 DALSI PRIPOMINKY

(285) Spojené krélovstvi reagovalo na otdzku ndkladi odpovédnosti, vyfazovani z provozu a naklddini s odpady,
zejména v tom smyslu, Ze zaji§téni téchto ndkladd nebude obnaset poskytnuti dalsi statni podpory.

(286) Konkrétné rezim odpovédnosti za jaderné nehody podle zdkona o jadernych zafizenich z roku 1965 neni
dtvodem pro stitni podporu, nebot Spojené kréilovstvi neposkytne spole¢nosti NNBG zajisténi jejich zdvazka
tykajicich se jadernych nehod. Podle paragrafi 16 a 18 zdkona o jadernych zafizenich z roku 1965 odpovédnost
za jaderné nehody nesou jak provozovatelé, tak stit, pficemz provozovatelé jsou odpovédni do vySe konkrétni
¢astky a stat nese odpovédnost od této ¢astky az do vyse dalsi ¢dstky.

(287) Kromé toho Spojené kralovstvi zopakovalo, Ze ujedndni o omezené odpovédnosti provozovatele a stitu provadgji
¢lanky 6 a 7 Pafizské tmluvy a ¢clanky 2 a 3 Bruselské amluvy, vyplyvaji tedy ze zdvazkd mezindrodniho préva,
které EU potvrdila, a to konkrétné doporucenimi Komise 65/42/Euratom a 66/22/Euratom.

7. EXISTENCE STATNI PODPORY
7.1 STATNI PODPORA VE SMYSLU CL. 107 ODST. 1 SMLOUVY O ES

(288) Stétni podpora je v ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy vymezena jako podpory poskytované v jakékoli formé stitem nebo
ze statnich prostiedkd, které narusuji nebo mohou narusit hospodéiskou soutéz tim, Ze zvyhodiuji urcité
podniky nebo urcitd odvétvi vyroby, pokud ovliviiuji obchod mezi ¢lenskymi staty.

7.2 ROZHODNUTI O ZAHAJEN{ RIZEN{

(289) Spojené kralovstvi ve svém ozndmeni tvrdilo, Ze ozndmené opatfeni neptedstavuje podporu ve smyslu ¢l. 107
odst. 1 SFEU, zejména proto, Ze zdsah nezvyhodnuje podnik podle kritérii rozsudku ve véci Altmark ().

(290) Komise v rozhodnuti o zahdjeni fizeni uvedla, Ze jadernd technologie je a obecné mize byt povazovana za Zivota-
schopnou obchodni ¢innost. Kromé toho, v disledku harmonogramu vystavby Hinkley Point C se Komise
domnivala, Ze je nepravdépodobné, 7e elektrarna bude po svém vybudovani fesit otdzku zabezpeleni dodavek,
kterym bude Spojené krélovstvi v roce 2020 pravdépodobné ¢elit. Komise déle vyjadiila pochyby ve véci toho,
zda byla spolecnost NNBG povétena plnénim konkrétnich povinnosti vetejné sluzby.

(291) Komise také vyslovila pochybnosti, zda lze na podminky stanovené spole¢nosti NNBG nahliZet jako na zdvazky
vefejné sluzby nebo zda bude spolecnost NNBG povéfena poskytovanim sluzby obecného hospodéfského zdjmu.

(292) Vzhledem k tomu, Ze dosud nebyla stanovena série zdkladnich prvkt tykajicich se vyrovndni, které mély byt
pfedmétem dalsich jedndni, Komise dosla v rozhodnuti o zahdjeni fizeni k zdvéru, Ze neni schopna ovéfit, Ze
vyjedndvané parametry budou stanoveny objektivnim a transparentnim zptsobem, aby se zabrénilo tomu, Ze
vyrovnani pfinese hospoddiské zvyhodnéni, jez by mohlo upfednostnit podnik piijemce ve vztahu ke
konkurenénim podnikdm.

(293) Pokud jde o moznost nadmérného vyrovnani, Komise konstatovala, Ze v dobé vyddni rozhodnuti o zahdjeni
fizeni nebylo mozné posoudit, zda bude spole¢nost NNBG platit ze zdruky béznou obchodni sazbu, a vyjadiila
fadu pochybnosti ve véci toho, zda mechanismus rozdilové smlouvy umoziiuje nadmérné vyrovndni.

(294) Komise dale v rozhodnuti o zahdjeni fizeni vyjidfila pochyby, zda s ohledem na droven rizika mira zisku pouzitd
ke stanoveni realiza¢ni ceny odpovidd mife ndvratnosti primérné spolecnosti, kterd zvaZuje, zda poskytovat ¢i
neposkytovat sluzbu obecného hospodéiského zdjmu po celé obdobi povéfeni.

() Véc C-280/00, Altmark Trans GmbH a Regierungsprisidium Magdeburg v. Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH, body 87 az 93.
Kritéria podle rozsudku ve véci Altmark stanovil Soudni dvir s cilem vyjasnit, za jakych okolnosti pfedstavuje vyrovnani poskytnuté
orgdnem vefejné moci za poskytovani sluzby obecného hospodafského zdjmu stitni podporu podle ¢l. 107 odst. 1 SFEU.
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(295) Pokud jde o dohodu s ministrem, Komise zvazovala, zda ji Ize hodnotit jako stitni podporu.
7.3 ROZDILOVA SMLOUVA: EXISTENCE VYHODY

(296) Komise konstatuje, Ze rozdilovd smlouva chrdni spole¢nost NNBG pfed jakymkoli kolisinim cen na trhu
s elektfinou, nebot spolecnost vzdy ziskdvd predem definovanou realizaéni cenu, pokud proddvé za ceny pod
trovni této ceny. To spolecnosti NNBG zajistuje stdly tok pi{jma po prvnich 35 let provozu elektrirny Hinkley
Point C, které ostatni provozovatelé vyuzivajici rozdilové smlouvy neziskdvaji. Komise proto zastdva ndzor, Ze
rozdilové smlouva obsahuje selektivni vyhodu pro spole¢nost NNBG.

(297) Organy Spojeného krélovstvi se domnivaji, Ze ozndmend opatfeni nezahrnuji vyhodu pro spole¢nost NNBG,
nebot spliiuji kritéria podle rozsudku ve véci Altmark.

(298) Soudni dvir stanovil kritéria uvedend v rozsudku ve véci Altmark s cilem vyjasnit, za jakych okolnosti
piedstavuje vyrovnani poskytnuté orgdnem vefejné moci za poskytovani sluzby obecného hospodaiského zajmu
statni podporu podle ¢l. 107 odst. 1 SFEU ().

(299) Soud zejména uvedl, Ze nemd-li vyrovndni poskytnuté za sluzbu obecného hospodiiského zdjmu predstavovat
stdtni podporu, musi byt splnéna vSechna Ctyfi kritéria. Tyto podminky jsou kumulativni a jejich znéni je
nasledujici:

(300) Podnik-ptijemce musi byt skute¢né povéfen plnénim povinnosti vefejné sluzby a tyto povinnosti museji byt jasné
definovany;

(301) parametry, na jejichz zdklad€ je vyrovnani vypocteno, museji byt pfedem stanoveny objektivnim a transparentnim
zplisobem, aby se zabrdnilo tomu, Ze toto vyrovndni pfinese hospoddiské zvyhodnéni, jeZ miZe upfednostnit
podnik-pifjemce ve vztahu ke konkurenénim podnikiim;

(302) vyrovnini nemtiZe pfesahovat meze toho, co je nezbytné k pokryti vSech nebo ¢asti ndkladd vynaloZzenych
k plnéni povinnosti vefejné sluzby se zohlednénim pijmd, které se k nim vztahuji, jakoz i zisku, ktery je
piiméfeny k plnéni téchto povinnosti; a

(303) neni-li vybér podniku, ktery méd byt povéfen plnénim povinnosti vefejné sluzby, v konkrétnim piipadé ucinén
v rémci fizeni o zaddni vefejné zakdzky umoznujictho vybrat zdjemce schopného poskytovat tyto sluzby za
nejmensich nakladi pro Gzemné spravni celek, musi byt trovefi nutného vyrovnani uréena na zakladé analyzy
ndkladd, které by primérny podnik, spravné fizeny a pfiméfené vybaveny potfebnymi prostiedky, vynalozil pfi
plnéni téchto povinnosti se zohlednénim piijmdé, které se k nim vztahuji, jakoZ i zisku, ktery je piiméfeny
k plnéni téchto povinnosti.

(304) Ve svém sdéleni o pouziti pravidel Evropské unie v oblasti stitni podpory na vyrovndvaci platbu udélenou za
poskytovani sluzeb obecného hospodéiského zdjmu Komise (,sdéleni o vyrovnavaci platbé za sluzbu obecného
hospodaiského zdjmu®) dile vyjasnila podminky, za nichZz md byt vyrovndni za vefejnou sluzbu povazovano za
statni podporu ().

7.4 EXISTENCE SLUZBY OBECNEHO HOSPODARSKEHO ZAJMU

(305) Spojené kralovstvi je presvédéeno, Ze prvni kritérium je splnéno, zejména proto, Ze sluzba, kterou md spolecnost
NNBG poskytovat, by byla jasné vymezena a nebyla by zajistovdna trhem. Sluzba obecného hospodéiského
zdjmu Udajné spocivd v zajisfovani investice do nové kapacity pro vyrobu jaderné energie v urcitém Casovém
rozmezi.

(306) Pokud jde o vymezeni sluzby obecného hospodaiského zdjmu, judikatura dosla k zdvéru, Ze ,[j] e nutno
konstatovat, Ze v pravu [EU] a za G¢elem pouziti pravidel hospodaiské soutéze obsazenych ve Smlouvé o [EUJ,
neexistuje jasnd a presnd pravni definice pojmu kol sluzby obecného hospodaiského zdjmu‘, ani zavedend
pravn{ koncepce, kterd definitivné stanovi podminky, které musi byt splnény, aby se ¢lensky stat mohl opravnéné
dovolévat existence a ochrany tkolu sluzby obecného hospodaiského zdjmu, at jiz ve smyslu prvni podminky
uvedené v rozsudku Altmark, tak ve smyslu [¢l. 106 odst. 2 SFEU] (°). Vzhledem k tomu, Ze neexistuji konkrétni
pravidla EU, maji ¢lenské staty definovani existence sluzby obecného hospodaiského zdjmu velkou miru vlastniho

(") Véc C-280/00, Altmark Trans GmbH a Regierungsprisidium Magdeburg v. Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH, body 87 az 93.

() Sdéleni Komise o pouzit{ pravidel Evropské unie v oblasti sttni podpory na vyrovndvaci platbu udélenou za poskytovini sluzeb
obecného hospodaiského zdjmu (2012/C 8/02) (UF. vést. C 8,11.1.2012, 5. 4).

(}) VécT-289/03 BUPA v. Komise[2008] Sb. rozh. 1I-81, bod 165.
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uvézeni. Tato mira vlastniho uvdZeni v§ak md své meze. TudiZ, ackoli Komise nemd pravomoc ptedepisovat, ktery
konkrétni druh sluzby mize byt kvalifikovdn jako sluzba obecného hospodafského zdjmu a ktery ne, mize
(v zdsadg) dojit k zavéru, Ze se clensky stit dopustil zjevného omylu () pi posuzovdni v ramci kvalifikovani
sluzby jako sluzby obecného hospodaiského zdjmu. Clensky stit napiiklad nemtze piiklidat povinnosti veiejné
sluzby sluzbam, které jiz jsou poskytoviny nebo mohou byt poskytoviny uspokojivé a za podminek, které jsou
v souladu s vefejnym zdjmem, jak jej definuje stdt, a to podniky, které provozuji ¢innost za bé&Znych trznich
podminek.

(307) Komise pii n€kolika piileZitostech potvrdila rozdilovou smlouvu jako prostfedek poskytovani stitni podpory
v rdmci reformy trhu s elektfinou ve Spojeném krdlovstvi (?). Komise méla za to, Ze rozdilovd smlouva je
vhodnym prostiedkem poskytovani stitni podpory na vyrobu elektiiny, kterd byla schvdlena jako slucitelnd
s vnitinim trhem podle ¢l. 107 odst. 3 pism. c). Proto Komise nemd diivod distancovat se od tehdy provedeného
posouzeni a domnivat se, Ze podpora vyroby elektfiny formou rozdilové smlouvy mize byt pfedmétem sluzby
obecného hospodatského zajmu.

(308) P mnoha pfilezitostech orgdny Spojeného krélovstvi ve svém podani uvddgji, Ze cilem opatieni je pobidnout
nebo uvolnit investice do nizkouhlikové vyroby, zejména do novych jadernych elektraren. Tento cil politiky je
umérny spiSe cili spole¢ného zdjmu, pro ktery lze stitni podporu poskytnout, nez povéfeni sluzbou obecného
hospodatského zdjmu.

(309) Rozdilovd smlouva tykajici se elektrarny Hinkley Point C je obzvldsté pfipravena tak, aby umoziovala co nejefek-
tivngj$i zvladnuti piekdzek projektu, vetné urcité ochrany pted nékterymi riziky, zvldsté pokud jde o nejistotu
budoucich cen elektrické energie. Tento pfistup je v souladu s poskytovanim statni podpory podle ¢l. 107 odst. 3
pism. ¢) SFEU a nezaklddal by sluzbu obecného hospodatského zdjmu.

(310) P projednavani toho, zda pro projekt plati pravidla pro zaddvini vefejnych zakdzek, orgdny Spojeného
kralovstvi piipoustéji, Ze opatieni nezahrnuje Zddny ndkup dodavek, praci nebo sluzeb ve prospéch vlady
Spojeného kralovstvi, coZ je v rozporu s jejich tvrzenim, Ze opatieni pfedstavuje sluzbu obecného hospodatského
zdjmu.

(311) Prvni kritérium podle rozsudku ve véci Altmark také vyzaduje, aby byl podnik povéfen plnénim povinnosti
vefejné sluzby. Aby se tudiz zabezpecil soulad s judikaturou Altmark, je nutné povéfeni vefejnou sluzbou, které
vymez{ povinnosti doty¢nych podnikd a orgdnu ().

(312) Pokud jde o povinnou povahu povinnosti vefejné sluzby v daném pfipadé, Spojené krdlovstvi ziejmé
argumentuje tim, Ze povinnosti jsou zajitény kombinaci p¥isnych ustanoveni, kterd maji zajistit, aby spole¢nost
NNBG dodrzela uréeny Casovy rdmec, a skuteCnosti, Ze jakmile se spole¢nost NNBG angaZzuje ve vystavbé,
nebude existovat ,zddnd cesta ven vzhledem k mimorddné vysokym utopenym ndkladtm, které spolecnosti
vzniknou. Rozdilovd smlouva zfejmé skuteéné obsahuje fadu takto striktnich ustanoveni, kterd spole¢nost NNBG
motivuji, aby plnila své povinnosti podle smlouvy, a umoziiuji organim Spojeného krélovstvi ukoncit smlouvu
v piipadé neplnéni nékterych povinnosti. Navic z povahy projektu skute¢né vyplyvaji mimofadné vysoké utopené
naklady, které budou pravdépodobné odrazovat od opusténi projektu. I pfes zvldstni povahu projektu vsak
smluvni ustanoveni predstavuji typické smluvni povinnosti, které by se do podobného ujednéni snazila zaclenit
kazdd strana, a nikoli povinnost vefejné sluzby uloZenou orgdny Spojeného krélovstvi. Spole¢nost NNBG vlastné
neni povinna jadernou elektrirnu vybudovat, ani neni povinna ji vybudovat do urcitého data. Orgdny Spojeného
kralovstvi nemohou v tomto smyslu vymahat Zddnou povinnost, mohou jen ukoncit smlouvu.

(313) Navic spole¢nost HPC nemd povinnost vyrabét elektfinu, vyrdbét ur¢ité mnozstvi elektfiny nebo tuto elektfinu
poskytovat na trhu. Podle rozdilové smlouvy bude spole¢nost HPC skute¢né vysoce motivovdna vyrobit co
nejvice elektfiny, aby zvysila své zisky, neni to vSak jeji povinnosti. Pokud jde o prodej elektiiny, spolecnost HPC
mtiZe proddvat bud na spotovém trhu, nebo formou dvoustrannych smluv, coZ znamend, Ze neni ani povinna,
ani motivovdna dodavat elektfinu vefejnosti.

(314) Komise zastdva ndzor, Ze na tyto podminky stanovené spolecnosti nelze nahliZet jako na zdvazky vetejné sluzby
nebo jako na dikaz toho, Ze spole¢nost NNBG bude povéfena poskytovinim sluzby obecného hospodaiského
zdjmu.

(315) Z toho divodu se Komise dochdzi k zdvéru, Ze prvni kritérium podle rozsudku ve véci Altmark neni splnéno,
nebot zajisténi toho, Ze investice do nové jaderné vyrobni kapacity, kterd md byt doddna v urcitém casovém
rozmezi, nepfedstavuje skute¢nou sluzbu obecného hospodaiského zdjmu a spole¢nost NNBG neni ze strany
Spojeného kralovstvi povéfena povinnostmi vefejné sluzby.

(") T-17/02 Olsen v. Komise, bod 216; potvrzeno v C-320/05P Olsen v. Komise.
() Viz SA.36196,SA.38812,SA.38763,SA.38761,SA. 38759 aSA. 38758.
(}) Sdéleni ke sluzbé obecného hospodaiského zdjmu, bod 51.
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7.5 ZAVER POSOUZENI PODLE CL. 107 ODST. 1 SFEU NA ZAKLADE KRITERI[ ROZSUDKU VE VECI ALTMARK

(316) Vzhledem k tomu, Ze kritéria podle rozsudku ve véci Altmark jsou kumulativn{ a prvni kritérium neni splnéno,
Komise nepovazZuje za nezbytné posuzovat zbyvajici kritéria. Podle argumentt uvedenych v oddilech 7.1 az 7.5
vyse neni zkouska ,Altmark“ pro dané opatieni splnéna. Komise proto zastavd ndzor, Ze opatfeni poskytnou
spolecnosti NNBG selektivni vyhodu.

7.6 EXISTENCE PODPORY VE SMYSLU CL. 107 ODST. 1 SFEU: VYROVNANI V PRIPADE UZAVRENI Z POLITICKYCH
DUVODU (DOHODA S MINISTREM)

(317) Spojené krélovstvi zamysli spolenosti NNBG vyplatit vyrovnani v piipadé, Ze by méla byt elektrdrna Hinkley
Point C uzaviena z politickych diivod piimo nesouvisejicich s jejim provozem, zejména pak v disledku zmén
vladni politiky.

(318) Spojené kralovstvi toto odskodnéni zfejmé nepovazuje za podporu.

(319) Spojené kralovstvi tvrdi, Ze vSechny rozdilové smlouvy budou obsahovat ustanoveni o vyrovndni pro investory
v piipadé ,narok zakladajictho ukonceni provozu“, naptiklad zmény pravnich pfedpisti, kterd trvale ukonci
provoz celého zafizeni (v zavislosti na technologii), nebo odmitnuti vlady Spojeného krélovstvi vydat souhlas se
znovuzahdjenim provozu po uréené dobé po odstaveni. Pfimd dohoda mezi ministrem a investory NNBG
piedstavuje dodatecnou a samostatnou dohodu, kterd md fungovat jako pojistka pro pfipad ustanoveni o ndrok
zaklddajicich ukoncenich provozu, nezbytnd v disledku zvlastni situace jaderné energie a vyssich rizik ukonceni
provozu z politickych divodi.

(320) Podle spolecnosti EDF z obecnych zdsad, o které se opird pravo Spojeného krélovstvi a EU, vyplyva pravo na
vyrovnani v pi{padé, Ze doslo ke zbaveni majetkového prava. Tyto obecné zdsady plati pro vSechny subjekty trhu,
piestoze nékteré cesty ke vzndseni ndrokd na vyrovnani jsou k dispozici pouze subjektim trhu z ¢lenskych statt
EU nebo ze statt, které jsou ¢leny Smlouvy o energetické charté.

(321) Skutecné se zdd, Ze vSechny rozdilové smlouvy obsahuji ustanoveni tykajici se ndrok zaklddajictho ukonceni
provozu, ne vSechny vSak budou mit vyhody ze zvldstni samostatné dohody s ministrem. Komise uznavd, Ze by
bylo mozné tvrdit, Ze jaderné energii by mohla hrozit vy3si rizika ukonéeni provozu z politickych diivodi nez
jinym technologiim; jiné jaderné elektrirny ve Spojeném krélovstvi v3ak zfejmé podobné dohody s ministrem
nemaji.

(322) Jak spole¢nost EDF tvrdi, z obecnych zdsad, o které se opird pravo Spojeného kréalovstvi a EU, skute¢né vyplyva
pravo na vyrovnani v piipadé, ze doslo ke zbaveni majetkového prava, zvldstni dohoda, kterd specifickym
zpusobem konkrétni spolecnost pted takovym rizikem chréni, vak této spolecnosti ziejmé Setif jakékoli poplatky
a Cas, které by vynalozila na soudni nebo mimosoudni vyméhani jejich prav vyplyvajicich z obecnych zdsad
prava Spojeného krélovstvi UK a EU. Podpora zdkonného prava specifickfm smluvnim pravem ziejmé
zvyhodnuje subjekt, ktery takového préva vyuzivd, zejména z toho diivodu, Ze jak se zd4, je v této situaci jediny.

(323) Komise proto zastdvd nazor, ze dohoda s ministrem zahrnuje urcité selektivni vyhody pro spole¢nost NNBG.
7.7 ROZDILOVA SMLOUVA A DOHODA S MINISTREM: STATNI PROSTREDKY A PRICITATELNOST STATU

(324) Dohoda s ministrem je uzaviena s orgdnem vefejné moci a zahrnuje odpovédnost tohoto orgdnu vefejné moci.
Veskeré vyhody z této dohody plynou ze stitnich prostredka.

(325) Vzhledem k tomu, Ze rozdilovd smlouva je zdvazkem stitu, vyhoda z rozdilové smlouvy je pficitatelna statu.

(326) Aby mohly byt vyhody kategorizovany jako podpora ve smyslu ¢lanku 107 SFEU, musi byt poskytnuty pfimo ¢i
nepfimo ze stdtnich prostredkd. To znamend, Ze jak vyhody poskytované pfimo stitem, tak vyhody poskytované
vefejnym nebo soukromym subjektem jmenovanym nebo zfizenym stitem jsou zahrnuty do pojmu stdtnich
prostiedkt ve smyslu ¢l. 107 odst. 1 SFEU (!). V tomto smyslu ¢l. 107 odst. 1 SFEU zahrnuje veskeré finan¢ni
prostiedky, které mohou orgdny vefejné moci skute¢né pouzit k podpofe podnikd, pfi¢emz neni rozhodné, zda
jsou tyto prostiedky trvale v majetku statu, ¢i nikoli (}). I kdyz tedy c¢dstky odpovidajici pfedmétnému opatieni

(") Véc 76/78 Steinike & Weinlig v. Némecko [1977] Sb. rozh. 595, bod 21; véc C-379/98 PreussenElektra [2001] Sb. rozh. 1-2099, bod 58.
(}) Véc C-677/11 Doux Elevage, dosud nezvetejnéno, bod 34, véc T-139/09 Francie v. Komise, dosud nezvefejnéno, bod 36.
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nejsou trvale ve vlastnictvi stdtnich orgdnd, skutecnost, Ze zUstdvaji trvale pod kontrolou vefejné sprvy, a tudiz
jsou k dispozici pislusnym stitnim orgdnim, tak postacuje k tomu, aby byly kvalifikovany jako stdtni
prostiedky (!).

(327) Orgény Spojeného krélovstvi nezpochybnuji, Ze rozdilovd smlouva je financovdna z prostfedkd kontrolovanych
statem.

(328) Na zakladé nize vysvétlenych znaki ma Komise za to, Ze vyhoda poskytovand prostiednictvim rozdilové smlouvy
bude financovéna vefejnym nebo soukromym subjektem jmenovanym stdtem.

(329) Rozdilovd smlouva bude financovdna prostfednictvim odvodu dodavateld a za téchto okolnosti je nutno
konstatovat, Ze veskeré vyhody vyplicené v ramci rozdilové smlouvy jsou pficitatelné stitu a jsou rovnéz
financovény z prostredkd kontrolovanych stitem.

(330) Zaprvé, realizaéni cenu a odvod stanovi stét.

(331) Zadruhé, protistrana bude v zdsad¢ vlidou vlastnénd soukromd spolecnost a v kazdém piipadé bude jmenovina
statem. Stanovy protistrany nelze zménit bez souhlasu ministra.

(332) Zatieti, protistrana jmenovand stitem bude spravovat systém plateb, ktery zahrnuje vybér odvodu od dodavatelt

a inkaso plateb od vyrobcti v ptipadé, Ze trini cena bude vys3si neZ cena realiza¢ni. Systém bude zahrnovat
i platby vyrobctim a v nékterych pfipadech platby dodavatelam.

(333) Zactvrté, bude protistrané ndvrhem zdkona o energetice udélena pravomoc vybéru pijmi, aby mohla od
dodavatelt vybirat prostfedky nutné k provadéni plateb vyrobctim podle rozdilové smlouvy, a stit zavede nékolik
mechanismu s cilem zabezpecit jistotu plateb pro vyrobce v rdmci rozdilové smlouvy v ptipadech, kdy dodavatel
nezaplati. Tyto mechanismy budou zahrnovat povinnost dodavatelt zajistovat kolaterdly a rezervni fond pro
piipad platebni neschopnosti a urcit dodavatele posledni instance. Rezervni fond pro pfipad platebni
neschopnosti by protistrané poskytoval financovéni ke kryti odvodii dodavatele, ktery je v prodleni s platbami, za
obdobi od vyc¢erpéni kolaterdlu tohoto dodavatele do jmenovani ndhradniho dodavatele v rdmci mechanismu
dodavatele posledni instance, ktery spravuje reguldtor Ofgem.

(334) Zapaté, protistrana bude stitu poddvat zprdvy o provadéni. V této souvislosti je tieba uvést, ze Gmyslem je, aby
se protistrana Fdila rimcovym dokumentem, ktery mimo jiné stanovi vztah mezi protistranou a stitem, provozni
zdsady protistrany, zdlezitosti vyhrazené akciondfim, tlohy a odpovédnosti protistrany, fidici a finanéni
odpovédnosti a pozadavky na podavdn{ zprdv a monitorovini. Dokument rovnéz stanovi parametry, v jejichZ
mezich md protistrana plnit své funkce tykajici se rozdilovych smluv.

(335) Na zakladé téchto znakd lze konstatovat, Ze vyhoda poskytovana v rozdilové smlouvé bude financovana prostied-
nictvim piispévkd, které ulozi stit, a bude Fizena a pfidélovina v souladu s ustanovenimi prévnich pfedpisti
subjektem jmenovanym a kontrolovanym stat.

7.8 UVEROVA ZARUKA: EXISTENCE VYHODY FINANCOVANE ZE STATNICH PROSTREDKU A PRICITATELNE STATU

(336) Vlada Spojeného kralovstvi se domnivd, Ze uvérovd zdruka a podminky rozdilové smlouvy slouZi rtiznym
Gcelim. Ocenéni a schvileni Uvérové zaruky zdsadni mérou zdvisi na riziku v rdmci celého podkladového
projektu, véetné podminek rozdilové smlouvy. Opainé by to viak neplatilo: existence zaruky pierozdéluje
rizikovy profil mezi dluhové investory a rucitele, ale neméni rizikovy profil projektu. Vlada Spojeného kralovstvi
se nedomniva, Ze by projektovd spolecnost ziskala jakoukoli dalsi podporu z kombinace rozdilové smlouvy
a tvérové zaruky.

(337) Zésahy statu tykajici se elektrarny Hinkley Point C vSak je tfeba posuzovat spolecné jako jedno opatfeni podpory
kvali vysi zadluzeni nutné pro dany projekt, které by nebylo mozné ziskat bez zdsahu stdtu, kvali nacasovani
doprovodnych stitnich zdsahti a vazbé mezi ratingem spole¢nosti NNBG, ocenénim zdruky a ustanovenim
rozdilové smlouvy. Rozdilovd smlouva, dohoda s ministrem a Gvérovd zdruka se lisi z hlediska prostfedka, ale
jsou souddsti téhoz investi¢niho rozhodnuti organti Spojeného kralovstvi a maji tentyZ cil, a to podnitit
a umoznit investice do nové jaderné energie. Tato tfi opatfeni jsou navzdjem propojena a vSechna jsou pro
vystavbu elektrarny Hinkley Point C nezbytna.

(') Véc C-262/12, Vent de Colére, dosud nezvefejnéno, bod 21.
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(338) Uvérova zdruka je pateif financovani projektu, ktery md nesrovnatelnou hodnotu. Existence tvérové ziruky je
nezbytnd i k tomu, aby projekt pfildkal externi Gvéry. Na trhu neexistuji piiklady obdobnych zdruk pro podobné
projekty, nebotf Zzddné takové zdruky nejsou poskytovdny. Vzhledem k bezprecedentni povaze projektu,
financovani i zdruky, pro kterou neexistuji pfesné srovnatelnd referencni méfitka a i za pfedpokladu, ze by
odména minimalizovala podporu, se Komise domnivd, Ze cenu, kterou spole¢nost NNBG plati za dvérovou
zdruku, nelze povazovat za trzni cenu, nebot trh obdobny ndstroj neposkytuje a ani by neposkytoval.

(339) Uvérovou zéruku nabizi vefejny subjekt Spojeného kralovstvi a zéruka zahrnuje prostiedky Spojeného kralovstvi.
Komise md tudiz za to, Ze tvérovd zdruka Spojeného krdlovstvi za dluh spolecnosti NNBG zahrnuje stdtni
podporu.

7.9 NARUSENI HOSPODARSKE SOUTEZE A OVLIVNEN] OBCHODU

(340) Rozdilovd smlouva, dohoda s ministrem a ivérova zdruka maji potencidl narusit hospodafskou soutéz a ovlivnit
obchod mezi ¢lenskymi stity. Komise v této souvislosti upozorfiuje, Ze vyroba a doddvky elektrické energie jsou
liberalizovany. Vzhledem k tomu, Ze ozndmend opatfeni umozni vystavbu velké kapacity, kterd by jinak byla
pfedmétem soukromych investic jinych subjektd trhu vyuzivajicich alternativni technologie, a to ze Spojeného
kralovstvi nebo z jinych clenskych stdtli, mohou ozndmend opatfeni ovlivnit obchod mezi ¢lenskymi stdty
a narusit hospodéfskou soutéz.

(341) Komise zastivd ndzor, ze opatieni podpory by mohla potencidlné narusit investicni rozhodnuti a vytlacit
alternativni investice. Spole¢nost EDF jiz pusobi na trhu vyrobct ve Spojeném krélovstvi, podpora md tedy
potencidl narusit fungovani navazujiciho trhu. Podpora by téz mohla vést k moznym snizenim likvidity velkoob-
chodniho trhu.

7.10 OBECNY ZAVER O EXISTENCI PODPORY

(342) Komise tudiz dochdzi k zdvéru, Ze rozdilovd smlouva, dohoda s ministrem a Gvérovd zaruka jakoZto rizna
opatfeni, kterd pfislusi k jednomu stdtnimu zdsahu, zahrnuji stitni podporu ve smyslu ¢l. 107 odst. 1 SFEU.

8. POSOUZENI OPATRENI PODLE CL. 106 ODST. 2 SFEU

(343) Komise vysvétlila, jak by vyklddala ¢l. 106 odst. 2 SFEU pii posuzovani ozndmeného opatfeni zahrnujiciho stétni
podporu a poskytovani sluzby obecného hospodéiského zdjmu, ve svém sdéleni o rdmci Evropské unie pro stdtni
podporu ve formé vyrovnédvaci platby za zdvazek vefejné sluzby (,rdmec pro sluzby obecného hospodaiského
zdjmu*) (!). Komise v 315. bodé odiivodnéni vySe konstatovala, Ze ozndmené opatieni nezahrnuje poskytovani
skutecné sluzby obecného hospodaiského zdjmu, coz je nezbytnd podminka posouzeni opatfeni podle ¢l. 106
odst. 2 SFEU. Komise proto nepovaZuje za nutné posuzovat zbyvajici poZadavky stanovené ramcem pro sluzby
obecného hospodaiského zdjmu, aby dosla k zavéru, Ze ozndmené opatfeni nelze shledat slucitelnym s vnitfnim
trhem na zdkladé pozadavkd ¢l. 106 odst. 2 SFEU.

9. POSOUZENI OPATRENI PODPORY PODLE CL. 107 ODST. 3 PISM. ¢) SFEU

(344) Komise v ramci pfedbézné pozndmky konstatuje, Ze opatfeni, kterd zahrnuji provozni podporu, jsou v zdsadé
nesluditelnd podle ¢l. 107 odst. 3 odst. ¢) (). Ozndmend opatfeni, konkrétné rozdilovd smlouva, vsak z nize
vysvétlenych divodtl odpovidaji investiéni podpofte.

(345) Cilem opatfeni, zejména rozdilové smlouvy, je umozZnit spolecnosti NNBG zavdzat se k investicim do elektrirny
Hinkley Point C. Rozdilovd smlouva efektivné zajistuje ndstroj zajistén{ rizika v podob& mechanismu stabilizace
ceny a nabiz{ stabilitu a jistotu piHjma na dostatené dlouhé obdobi, aby mohla spole¢nost NNBG investovat
vysoké ¢astky financnich prostfedktl nezbytnych k vystavbé elektrarny Hinkley Point C.

(") Sdéleni Komise — Rimec Evropské unie pro stdtni podporu ve formé vyrovndvaci platby za zdvazek vefejné sluzby (2012/C 8/03)
(UF. vést. C 8,11.1.2012, 5. 15).
(3 Viz prvni odstavec oddilu 8.1 rozhodnuti o zahdjeni fizeni.
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(346) Elektrarna Hinkley Point C je skute¢né vystavena vyznamnéjs$im rizikim béhem fize vystavby a mensim rizikim
béhem fdze provozu. Dlouhd doba provozu elektrirny Hinkley Point C vyzaduje podptrnd opatieni, kterd tuto
skute¢nost zohledni. Z hlediska tohoto konkrétniho typu projektu Komise zastivd ndzor, Ze opatfeni podpory
odpovidd poskytnuti investi¢ni podpory, které pfihlizi k charakteristikdm a rizikovému profilu projektu, a tudiz
minimalizuje nezbytnou ¢éstku podpory a dodatecnd opatfeni nutnd k podniceni investic. Z hlediska finanéniho
modelovéni lze &istou soucasnou hodnotu plateb realiza¢ni ceny povazovat za ekvivalent pausdlni platby, kterd
spolecnosti NNBG umozituje kryt ndklady vystavby.

(347) Komise proto konstatuje, Ze v tomto konkrétnim ptipadé md v disledku zvldstnosti projektu podpora znaky
investi¢ni podpory a jeji slucitelnost bude podle toho hodnocena. Konkrétni naruseni hospodafské soutéze, které
podpora vyvolavd, budou posouzena v oddile 9.6.

9.1 SLUCITELNOST SE STAVAJICI REGULACI TRHU
(348) Komise posuzovala otazku toho, zda jsou opatieni slucitelna se stdvajicimi pfedpisy pro vnitini trh.

(349) Neékteré ztcastnéné strany zejména vyjadrily obavy, Ze podpora muzZe porusovat clanek 8 smérnice o elektfiné.
Neékteti respondenti také zpochybiiovali, Ze jsou opatfeni v souladu s pravidly EU pro vefejné zakdzky ().

(350) Komise se domnivd, ze obé otdzky jsou do jisté miry provdzdny. Konkrétné nejsou pravidla pro zaddvani
vefejnych zakdzek zakotvend ve smérnici 2004/17[ES a smérnici 2004/18/ES pro dotéené opatieni pouzitelnd,
nebot opatfeni nezahrnuje zdné vetejné zakdzky na doddvky, price nebo sluzby.

(351) Smérnice 2004/17/ES a 2004/18/ES se pouziji, kdyZ jeden ¢i vice vefejnych zadavateld nebo subjektti prostred-
nictvim vefejné zakdzky pofidi stavebni price, doddvky nebo sluzby od hospoddiskych subjektd vybranych
témito vefejnymi zadavateli nebo subjekty bez ohledu na to, zda tyto stavebni price, doddvky nebo sluzby maji
slouzit vefejnému ucelu, ¢i nikoli. To mimo jiné znamend uzavieni smlouvy, kterd stanovi vzdjemné zdvazky,
pokud se na provadéni téchto stavebnich praci nebo poskytovani sluzeb vztahuji zvldstni pozadavky, které
stanovi vefejny zadavatel nebo zadavatel a jejichz dodrzent je pravné vymahatelné.

(352) Naopak akty stitu, jako jsou povoleni nebo licence, jejichZ prostfednictvim clensky stit nebo vefejny orgin
tohoto ¢lenského statu stanovi podminky pro vykon ekonomické ¢innosti, véetné podminek pro provedeni dané
operace, které se obvykle udéluji na Zadost hospodatského subjektu, a nikoli z podnétu vetejného zadavatele
nebo zadavatele, a u nichz ma hospodéisky subjekt nadale moznost odstoupit od poskytovani stavebnich praci ¢i
sluzeb, se nepovazuji za vetejné zakdzky.

(353) Podobné pouhé financovani urcité ¢innosti, zejména prostiednictvim grantd, které je ¢asto spojeno s povinnosti
vratit obdrzené ¢astky, pokud nebyly vyuzity na zamyslené tcely, nespadd do pusobnosti vySe uvedenych
smérnic.

(354) Na zakladé dostupnych informaci nelze konstatovat, Ze rozdilovd smlouva se tykd pofizeni praci, sluzeb nebo
dodévek, a tudiZ ji nelze kvalifikovat jako vefejnou zakdzku nebo koncesi.

(355) Zaprvé, rozdilovd smlouva nestanovi zddné konkrétni pozadavky na doddvky jakéhokoli druhu sluzeb, zbozi
nebo praci zadavateli nebo tfetim strandm. Tyto smlouvy obsahuji jen obecny zdvazek spolecnosti NNBG
investovat do elektrdrny Hinkley Point C, vybudovat ji a provozovat. Kromé toho, jak je vysvétleno v 315. bodé
odtvodnéni vySe, Komise konstatuje, Ze poskytovanou sluzbu nelze kvalifikovat jako sluzbu obecného
hospodaiského zdjmu.

(356) Zadruhé, smlouva neupravuje vzdjemné zdvazné povinnosti, které by mohly byt soudné vymahatelné. Smlouva
naopak obsahuje jen lhiity tykajici se fize vystavby jadernych reaktorti, u kazdé z nichZ spoletnost NNBG
podstupuje riziko ukonceni smlouvy (viz 219. bod odivodnéni vyse).

(357) Zatieti, neexistuje Zddna selektivita, pokud jde o pocet hospodaiskych subjektt, které mohou uzaviit rozdilovou
smlouvu, kromé podminek vyplyvajicich z omezeného poctu mist, kterd jsou k dispozici pro vystavbu jadernych
elektrdren. Jak upozornily orgdny Spojeného krdlovstvi, systém je nadile otevien vSem potencidlnim zaintere-
sovanym strandm.

(") Konkrétné byl zpochybnén soulad s pravidly stanovenymi ve smérnicich 2004/17/ES a 2004/18|ES.
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(358) Komise proto dochazi k zdvéru, Ze rozdilovd smlouva tykajici se elektrarny Hinkley Point C stanovi podminky
vykonu ¢innosti spocivajici ve vyrobé elektfiny prostfednictvim jaderné technologie a nelze ji kvalifikovat jako
vefejnou zakdzku nebo ¢innost tykajici se vefejné zakazky.

(359) I pokud by mélo platit, Ze na ozndmené opatfeni se pouZije ¢ldnek 8 smérnice o elektiing, Komise je
piesvédéena, Ze nedochdzi k jeho poruseni.

Clinek 8 smérnice o elektfiné nepfedepisuje vyuziti nabidkového fizeni a stanovi, Ze lze pouzit postupy
rovnocenné z hlediska transparentnosti a nediskriminace a opirajici se o zvefejnénd kritéria. Spojené kralovstvi
vydalo vefejnou vyzvu k vyjadfen{ zdjmu s cilem urcit vhodné investory v odvétvi jaderné energie.

(360) Ministerstvo pro energetiku a zménu klimatu konkrétné v prosinci 2011 zvefejnilo vyzvu k vyjadteni zdjmu pro
potencidlni investory do projektd spliujicich pozadované charakteristiky, které jsou popsdny ve zvefejnéném
dokumentu. (!

(361) Provozni rdmec pro rozdilové smlouvy a ndvrh zdkona o energetice byly ndsledné zvefejnény dne 29. listopadu
2012. (¥ Provozni rdmec vyjasnil, jak ma rozdilovd smlouva podporovat investice do nizkouhlikové vyroby
elektfiny. Uvadél ndvrhy, jak mohou developefi zddat o rozdilovou smlouvu, podminky, za jakych budou tyto
smlouvy vyddvany, a podpirny instituciondlni rdmec.

(362) Jedinym vyrobcem jaderné energie, ktery na vyzvu odpovédél a ktery mél jaderny projekt ve fizi dostate¢né
pokro¢ilé na to, aby jej bylo mozné povazovat za zpusobily k projednani, byla spole¢nost NNBG, kterd dopisem
ze dne 22. bfezna 2012 predlozila svd kritéria zpiisobilosti. Projekt byl potvrzen jako zptsobily v odpovédi
Ministerstva pro energetiku a zménu klimatu dne 22. kvétna 2012.

(363) Spojené kréalovstvi v Cervenci 2012 potvrdilo, Ze kromé se spole¢nosti NNBG vedlo jednéni i s jinymi novymi
investory do vystavby jadernych zatizeni. () V ndvaznosti na interni schvéleni vlddou Spojeného kralovstvi byla
dne 15. tnora 2013 zahdjena formalni jedndni se spole¢nosti NNBG o moznych formdch investiéni smlouvy.

(364) Komise dochdzi k zdvéru, ze vybérové fizeni, které vlida Spojeného krdlovstvi pouzila pfi ur¢ovani vhodného
investora do jadernych zafizeni s rozdilovou smlouvou, bylo zaloZeno na jasném, transparentnim a nediskrimi-
nacnim rdmci, ktery lze z hlediska transparentnosti a nediskriminace povaZovat za rovnocenny nabidkovému
fizeni.

(365) Neni tudiz nutné stanovit, zda by v disledku piipadného poruseni ptedpistt pro vnitini trh byla podpora
neslucitelnd.

9.2 CILE SPOLECNEHO ZAJMU

(366) V rozhodnuti o zahdjeni ¥{zeni Komise zpochybnila tfi ze spole¢nych cilt, které Spojené kralovstvi predlozilo, tj.
diverzifikaci, zabezpeceni dodavek a snizovani emisi uhliku.

(367) V rozhodnuti o zahdjeni fizeni se uzndvd, Ze zabezpeceni dodavek spliiuje podminky pro spole¢ny cil, ale jsou
v ném vyjddieny pochyby, zda by v tomto konkrétnim piipadé opatieni podpory pomohlo problém vyfesit,
nebot patrné existuje nesoulad mezi pfedpovidanym nedostatkem poptdvky a okamzikem, kdy bude elektrarna
Hinkley Point C k dispozici. Komisi rovnéz nebylo jasné, zda by potfebu nové energetické kapacity mohly Fesit
alternativni technologie.

(368) A konecné, diverzifikace byla povazovana za dilezity aspekt zabezpeceni doddvek, nikoli vSak takovy, ktery by
bylo mozné uznat jako cil spole¢ného zdjmu sdm o sobé.

(369) Komise vSak pfipustila, Ze opatfeni je v souladu se Smlouvou o Euratomu.

(") Ministerstvo pro energetiku a zménu klimatu, Planning our electric future (Pldnovani elektfiny pro nasi budoucnost), prosinec 2011. Viz

zejména piiloha B. K dispozici na této adrese: https:/[www.gov.uk/governmentfuploads/system/uploads/attachment_data/file/

48253/3884-planning-electric-future-technical-update.pdf.

Ministerstvo pro energetiku a zménu klimatu, Annex A: Feed-in Tariff with Contracts for Difference Operational Framework (Pfiloha A: Tarif za

napdjeni s operacnim rdmcem rozdilové smlouvy), 29. listopadu 2012. Dokumenty jsou k dispozici na téchto adresdch: https:|/[www.gov.uk/

government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/66554/707 7-clectricity-market-reform-annex-a.pdf ~ a  http:/[services.

parliament.uk/bills/2012-13/energy.html.

() Viz dokument na této adrese: %ttps |[www.gov.uk/government/publications/purchase-of-horizon-nuclear-power-meetings-between-
ond-and-hitachi-ltd-foi-request-12-1718.

—_
-
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(370) Jak uznala ptedesld rozhodnuti Komise ('), Smlouva o Euratomu sméfuje k vytvofeni ,podminek pro rozvoj
mocného jaderného primyslu, ktery rozsifi zdroje energie“. Tento cil je dile zopakovan v ¢lanku 1 Smlouvy
o Euratomu, ktery stanovuje, Ze ,cilem SpoleCenstvi je pfispét vytvofenim podminek nezbytnych pro rychlé
vybudovani a rtst pramyslu ke zvySeni Zivotni tirovné v ¢lenskych stitech (...).

(371) Z tohoto divodu Smlouva o Euratomu ustanovuje ,Spole¢enstvi Euratom“ a stanovi nezbytné ndstroje
a odpovédnost k dosazeni téchto ciléi. Komise musi zajistit uplatiiovani ustanoveni této Smlouvy.

(372) Ustanoveni ¢l. 2 pism. ¢) Smlouvy o Euratomu stanovi povinnost clenskych stitd ,usnadiiovat investice
a zajistovat, zejména podporou podnikdni, vybudovani zdkladnich zafizeni nezbytnych pro rozvoj jaderné
energetiky ve Spolecenstvi®. Clének 40 téze smlouvy piedpoklddd, Ze Spolecenstvi zvefejiiuje programy
informativni povahy, které maji ,vyvolat investice a uvadét cile v oblasti vyroby*.

(373) Podle posouzeni provedeného Komisi opatieni pfispivd k dlouhodobé bezpecnosti doddvek, zejména na zdkladé
prognéz kapacity a dlohy, kterou budou dodivky elektiiny z elektrarny Hinkley Point C hrit v okamziku
o¢ekdvaného zahdjeni provozu.

(374) Komise tudiz dochdzi k zdvéru, Ze opatfeni podpory, jejichz cilem je podpora jaderné energie, prosazuji cil
spole¢ného zdjmu a soucasné mohou zajistit piinos k cilim spocivajicim v diverzifikaci a zabezpeceni doddvek.

9.3 SELHANI TRHU A POTREBA STATNIHO ZASAHU

(375) Ve svém rozhodnuti o zahdjeni fizeni Komise zpochybnila ndzor, ze oblast jaderné energie nutné trpi selhdnim
trhu.

(376) Komise zminila zejména existenci ostatnich néstrojii zaméfenych na snizovani emisi uhliku (napfiklad systému
ETS) a zfejmou komer¢ni Zivotaschopnost jaderné energie. Komise rovnéz uvedla, Ze pokud by mélo existovat
selhdn{ trhu, mohlo by se tykat piekdzek navySovani potfebnych finan¢nich prostiedkit v dasledku masivnich

souvisejicich naklad, které by pfiméfené fesilo poskytnuti tivérové zaruky, aniz by byly zapotiebi jiné nastroje.

(377) Komise posoudila otdzku potencidlnich selhdni trhu na zdkladé prozkoumdni diikazti ptedlozenych respondenty
a proveden{ rozsdhlé ekonomické analyzy (%).

(378) V tvrzenich Spojeného krdlovstvi je spravné uvedeno, Ze v dlouhodobém vyhledu existuje u emisi uhliku
zbytkové selhdni trhu, nebot pro uhlik neexistuji zidné dlouhodobé cenové signdly a neexistuje ani dostatené
pfesny a stabilni regulacni rdmec pro snizovani emisi uhliku v dlouhodobém horizontu. Tento argument
odtvodiiuje uréity druh vlddnich zdsaht na podporu nizkouhlikové vyroby, kterd zahrnuje jadernou technologii.

(379) Kromé toho se zdaji byt spravné i argumenty, ze zabezpeceni dodévek elektfiny neni dostate¢né zohlednéno
v cendch a Ze soukromd investi¢ni rozhodnuti v oblasti vyroby elektfiny mohou zistat pod spolecenskym
optimem.

(380) Tato dvé potencidlni selhdni trhu vSak zfejmé neodtivodiiuji investice konkrétné do vyroby jaderné energie, ale
obecnéji investice do nizkouhlikové vyroby a opravné prostiedky pro internalizaci pozitivniho vnéjsiho faktoru
dostupnosti elektfiny. Posledni uvedené selhdni trhu se fe$i konkrétné vytvofenim kapacitniho mechanismu.
Komise schvilila opatfeni Spojeného kralovstvi tykajici se trhu s kapacitou ve svém rozhodnuti ze dne 23. ¢ervence
2014. ()

(381) Existuji vSak dvé selhdni trhu, kterd jsou specificky pro jadernou energii vyznamnéjsi.

() Viz napifklad rozhodnuti Komise 2005/407[ES ze dne 22. zaii 2004 o stitni podpofe, kterou Spojené krélovstvi zamysli poskytnout
spole¢nosti British Energy plc (UF. vést. L 142, 6.6.2005, s. 26).

(%) Konkrétni aktudlni situace v odvétvi elektfiny ve Spojeném kralovstvi je popsdna v oddile 2.1 rozhodnuti o zahdjeni fizeni.

(}) Viz tiskovd zprdva na této adrese: http://europa.eu/rapid/press-release_IP-14-865_en.htm.
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(382) Za prvé jsou investice do jaderné energie zatiZeny vyznamnym rizikem v dasledku kombinace vysokych
pocdtecnich kapitdlovych ndkladd, dlouhych dob vystavby a dlouhé doby provozu nutné pro ndvratnost
investi¢nich ndkladd. Nedostatek z trhu vychdzejicich finan¢nich ndstrojd, jakoZz i jinych druhé smluv pro
zajisténi proti takovémuto vyznamnému riziku predstavuje selhdni trhu, které je specifické pro maly pocet
technologif, k nimz pati{ i jaderna energetika. Ndstroje, které jsou na trhu aktudlné dostupné, se nevztahuji na
¢asové horizonty del$i nez deset ¢i patnict let, at jiZ jsou v podobé dlouhodobych smluv, nebo néstroji zajisténi
rizik.

(383) Konkrétné vyroba jaderné energie méd na rozdil od jiné energetické infrastruktury a vlastné vétsiny investic do
infrastruktury obecné mimotddné dlouhé a slozité Zivotni cykly. Vystavba jaderné elektrarny obvykle trvd osm az
deset let, pficemz ndklady vznikaji pfed vytvatenim jakychkoli pifjmt a rizika nese vyhradné investor. Sedesatiletd
doba provozu je spojena s vytvafenim pijmd, ty viak vychdzeji z nejistého vyvoje velkoobchodnich cen.
Naslednd doba vyfazovani z provozu mizZe trvat CtyFicet let a na ukoncovani provozu zafizeni je tieba vyhradit
finanéni prostredky. A kone¢né ndrocné skladovéni a zpracovéni jaderného odpadu se obvykle provadi na misté
jesté pred premisténim do dlozisté, kde mé byt odpad skladovén po tisice let.

74

(384) Za druhé existuje riziko (pfevazné politické) ,zadrzeni“ po realizaci investice, pticemZ investor je ve slabsi
vyjedndvaci pozici. Vzhledem ke kontroverzni povaze jaderné technologie mohou mit nésledné vlady odlisné
nazory na jeji vhodnost, coz miiZe pfispét k nejistoté soukromych investorti. Komise neni pfesvédcena, Ze tento
problém lze vyhodnotit jako selhdni trhu, aviak uzndvd, Ze se muZe jednat o faktor, ktery investice do nové
jaderné technologie ztéZuje, zejména s ohledem na dlouhé lhiity nutné k vystavbé a provozu jadernych elektriren
a jejich vyfazovani z provozu.

(385) Tyto problémy jsou specifické pro jadernou technologii. VSechny technologie mohou byt v zdsadé postizeny
politickym ,zadrzenim*, ale vzhledem k del§imu ¢asovému horizontu a vét§im investicim lze predpoklddat, ze
jaderné projekty budou zasazeny vice. A nemoznost odpovidajiciho sdileni rizik vyplyvajicich z vysokych investic
prostiednictvim ndstroji trhu md neimérné vétsi dopad na jadernou technologii nez na technologie ostatni.

(386) Komise rovnéZ zvazovala otizku, zda by v piipadé neposkytnuti podpory byly nabizeny investice do nové
jaderné technologie. Provedené modelovan{ pouzivalo celou fadu protichadnych scéndft s raznymi pfedpoklady
tykajicimi se cen fosilnich paliv a politického prostiedi, které mohou bez rozdilové smlouvy na novou jadernou
technologii nastat. () Ackoli Spojené krdlovstvi trvd na tom, Ze modelovini samo, zejména v takto dlouhych
¢asovych horizontech, mtze poskytnout jen uzite¢né indikativni tdaje na zdkladé nezbytného zjednoduseni
dynamiky redlného svéta, Komise je presvédcena, Ze toto modelovani ji maZe napomoci tim, Ze poskytne
informace, na jejichZ zdklad¢ si bude moci vytvofit ndzor na klicové aspekty posouzeni.

(387) Podle scéndfe, v némz jsou rozdilové smlouvy k dispozici pro obnovitelné technologie a technologie zachytavani
a ukldddni uhliku, nikoli vSak pro technologii jadernou, nejsou soukromé investice do novych jadernych zafizeni
v modelu ekonomicky vyhodné az do roku 2046. Ve scéndfi, kde nejsou pouzity zidné rozdilové smlouvy a je
zaveden trh s kapacitou, se pfi pouziti centrdlnich cenovych pfedpokladt pro fosilni paliva Ministerstva pro
energetiku a zménu klimatu soukromé investi¢ni iniciativy do nové jaderné technologie neobjevuji az do
roku 2037. Pfi vysokych cendch fosilnich paliv jsou investi¢ni rozhodnuti tykajici se nové jaderné technologie
pHijiména v roce 2032 a pfi nizkych cendch fosilnich paliv a pausdlnich cendch uhliku nejsou az do konce
obdobi modelovéni v roce 2049 pfijimdna viibec.

(388) Bylo modelovano osm dalSich scéndtti, z nichZ kazdy byl dale rozpracovan do osmi variant. Shrnuti hlavnich
vysledkd z vybéru scéndit uvadi tabulka 9 v piiloze.

(389) Hlavni zji§téni provedeného modelovéni spocivd v tom, Ze panuje zna¢nd nejistota ve véci toho, zda by v piipadé
neexistence statni podpory byly provedeny soukromé investice do nové jaderné technologie, pfi¢emz data se
pohybuji od pocitku 30. let tohoto stoleti minimdlné do roku 2049. RovnéZz zaji§téni rozdilovych smluv pro
nové jaderné technologie ziejmé zlepSuje prospéch spole¢nosti jako celku, zejména pak spottebiteld, s vyjimkou
piipadd, kdy jsou odmitnuty cile v oblasti sniZovani emisi uhliku a ceny fosilnich paliv jsou nizké.

(") Komise vyzadovala, aby Ministerstvo pro energetiku a zménu klimatu provedlo analyzy citlivosti pomoci svého prognostického modelu
a peclivé posoudilo vstupy a vystupy kazdého ze scéndit. Dynamicky model distribuce Ministerstva pro energetiku a zménu klimatu
(Dynamic Dispatch Model, DDM) je model integrovaného trhu s energii, ktery zahrnuje trh s energif ve Velké Britdnii ve stfednédobém az
dlouhodobém vyhledu. Simuluje distribuci elektfiny od vyrobct energie ve Velké Britdnii a rozhodnuti o investicich do vyrobni kapacity
od roku 2010 do roku 2049, a to na zékladé odhadu poptdvky a nabidky elektfiny v ptilhodinovych intervalech. Investi¢ni rozhodnuti se
opiraji o prognézované pifjmy a penézni toky, které umoziuji politické dopady a zmény v kombinaci vyrobnich metod. Model DDM
proto umoziuje srovndvaci analyzu dopadu jednotlivych politickych rozhodnuti na vyrobu, kapacitu, ndklady, ceny, zabezpeceni
dodavek a emise uhliku.
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(390) Komisi provedend analyza potvrzuje, Ze je velice nejisté, zda by trh zajistil investice do nové jaderné technologie
v realistickém Casovém rdmci. PfestoZze predlozené dikazy a provedend analyza nejsou zcela priikazné,
s pfiméfené vysokou mirou divéryhodnosti a v mezich nevyhnutelnych omezeni, kterd vyplyvaji z prognéz pro
dany ¢asovy horizont, naznacuji, Ze bez stitni podpory by ¢isté komer¢ni investice do nové jaderné technologie
nenastaly dostate¢né vcas na to, aby byly feSeny potieby, s nimiZz se Spojené kralovstvi v oblasti energetické
politiky setkavd.

(391) Kromé toho alternativni mechanismy nejsou pro pobidky investic do nové jaderné technologie dostate¢né. Ani
minimélni cena uhliku, ani trh s kapacitou nesta¢i na vytvareni investic do jaderné energie. Pfedevsim mohou byt
provozovatelé jadernych elektraren zptisobili k Gcasti na trhu s kapacitou jen v piipadé, Ze odmitnou jiné formy
podpory, v¢etné rozdilové smlouvy nebo Gvérové zaruky, a trh s kapacitou pokryje dobu, kterd by pro zajisténi
investic do jaderné energie byla pfili§ kratkd. Minimalni cena uhliku neposkytuje dostate¢nou jistotu budoucich
velkoobchodnich cen pro investice takové hodnoty a takového trvini, jaké jsou nutné pro novou jadernou
technologii. Podle provedeného modelovéani by jiné formy podpory nestacily k zajisténi investic do nové jaderné
technologie v realistickém Casovém horizontu a dle potfeb Spojeného krélovstvi. Zadné z opatieni podpory
nefesi vysokou nejistotu tykajici se velkoobchodnich cen a chybéjici moznost zajisténi a uzavirani dlouhodobych
smluv.

(392) Z vyse uvedenych divodii a v mife, v jaké investice do nové jaderné technologie smétuji k cili spole¢ného zdjmu
EU, ktery je vysvétlen v oddile 9.2 vySe, Komise dochazi k zdvéru, Ze navrhovand opatfeni stitni podpory jsou
nezbytnd, a to na zdkladé tohoto specifického druhu investice do nové jaderné technologie a na zdkladé stavu
a fungovini finan¢nich trhd, které 1ze pozorovat ve Spojeném kralovstvi v dobé vydani tohoto rozhodnuti.

9.4 VHODNOST NASTROJU A MOTIVACNI UCINEK

(393) Ve svém rozhodnuti o zahdjeni fizeni Komise vyjadfila pochybnosti, zda lze rozdilovou smlouvu povazovat za
vhodny ndstroj k poskytovéni stdtni podpory, nebot tato smlouva odstraniuje cenovy signdl a narusuje stavajici
strukturu trhu, kde vyroba elektfiny ptedstavuje konkuren¢ni trh a investice probihaji na zdkladé budoucich
pijmt z prodeje elektfiny na velkoobchodni drovni.

(394) Komise také zpochybnila dobu trvan{ opatfeni a skutec¢nost, Ze opatfeni poskytuje ochranu p¥jmi do té miry, Ze
eliminuje cenové riziko, coz je déle posileno v ptipadech, kdy je rozdilova smlouva pouzita ve spojeni s tivérovou
zdrukou. A kone¢né Komise vyjadfila pochyby ve véci neexistence otevieného a transparentniho nabidkového
fizeni, coz mimo jiné porusuje technologickou neutralitu tim, Ze umoziiuje soukroma jednani mezi Spojenym
kralovstvim a spole¢nosti EDF tykajici se projektu zaloZeného na specifické technologii.

(395) Argumenty Spojeného kralovstvi na podporu rozdilové smlouvy jsou spojeny s hlavnimi selhdnimi trhu, na kterd
upozoriiuje oddil 9.3 vyse, zejména neschopnosti soukromych investori za stdvajicich okolnosti G¢inné sdilet
nebo pfendset riziko kolisdni{ cen kviili netiplnym trhtim pro pfenos rizik.

(396) Pri existenci takto dlouhodobych selhdni kapitdlového trhu by poskytnuti tvérové zdruky samo o sobé nestacilo
zajistit investice do nové jaderné technologie, nebot zdruka fesi jen nutnost ziskat pro projekt tvér, nefesi vak
specifické problémy spojené s jadernou energii, naptiklad konkrétni rizika vyplyvajici z vystavby a dlouhého
a slozitého zivotniho cyklu. Uvérova zdruka umoziiuje véfiteli ziskat Gvér, zatimco rozdilova smlouva umoziiuje
investorovi vlozit do projektu kapital. Navic Gvérové zdruka je sama zaloZena na existenci rozdilové smlouvy a je
s ni ze své podstaty spjata, nebot Gvérovy rating existenci rozdilové smlouvy zohlediiuje. Jen zarucené p¥jmy
z rozdilové smlouvy by mohly vyrovnat dlouhodoby rizikovy profil projektu.

(397) Komise ve svém rozhodnuti ze dne 23. Cervence 2014 uznala, Ze rozdilové smlouvy mohou byt vhodnym
nastrojem podpory nizkouhlikovych technologii, zejména technologii v oblasti obnovitelnych zdroju. (!)

(398) Rozdilovd smlouva oteviené fesi nutnost zajistit cenovou stabilitu a pfedvidatelnost mér ndvratnosti projektu
a kapitdlu, které jsou pro investice tohoto rozsahu a doby trvani mimotddné dilezité, a jsou proto nezbytnym
pfedpokladem investic. V tomto smyslu rozdilova smlouva fesi hlavni vyse uréend selhdn{ trhu.

() Viz tiskovd zprdva na této adrese: http://europa.eu/rapid/press-release_IP-14-866_en.htm.
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(399) Dodate¢né podminky, které jsou specifické pro rozdilovou smlouvu tykajici se elektrdrny Hinkley Point C
a dohodu s ministrem, zejména pak vyrovndni poskytovand v piipadé politickych nebo legislativnich forem
diskrimina¢ni penalizace jaderné technologie, upravuji dalsi rizika, kterd by mohla byt povazovina za specifickd
pro jadernou energii, tj. mozZnost zadrZeni investic v dtsledku zmén pravniho rdmce, napiiklad z politickych
davoda.

(400) Vzhledem k cili opatieni podpory, tj. provedeni investic do jaderné energie, se Komise domnivd, 7e oteviené
nabidkové Fizeni, kterého by se ucastnilo vice technologii vyroby elektfiny, by nebylo vhodné vzhledem
k ¢asovému ramci, ktery Spojené krélovstvi pozadovalo.

(401) Po oteviené vyzvé k vyjadreni zdjmu, kterou Spojené kralovstvi vydalo, pfedlozila investi¢ni navrh jen spole¢nost
EDF. Spojené kralovstvi poskytlo dikaz ('), Ze v dobé jedndni se spole¢nosti EDF neexistoval zddny projekt, ktery
by byl ptipraven konkurovat elektrarné Hinkley Point C. Vzhledem ke specifickym rysim jaderné technologie
jsou predbézné ndklady podstatné a jen omezeny pocet hospodaiskych subjektt disponuje znalostmi a finan¢ni
silou na provedeni investic v rozsahu Hinkley Point C. Spojené kralovstvi vysvétlilo, Ze by upfednostnilo
konkurenéni napéti mezi pfedkladateli nabidek, ale Zddné jiné solidni nabidky na novou jadernou elektrdrnu
neexistovaly.

(402) Komise uzndvd, Ze jadernd energie je obecné v jiné situaci nez jiné technologie z hlediska pozadavkd, kterym
musi investofi vyhovét. Jednoduse neexistuji zddné projekty srovnatelné s jadernou elektrdrnou z hlediska doby
zZivotnosti a velikosti investice. Projekt Hinkley Point C je velmi specificky. Jednd se o projekt infrastruktury téméf
bezprecedentniho rozsahu, a to jak v energetice, tak v kterémkoli jiném odvétvi. Komise tudiz uzndvd, Ze
nabidkové Fzen{ by vzhledem k omezenim projektu v daném ptipadé nezajistilo smysluplné vysledky.

(403) Komise se rovnéz domnivd, ze poskytnuti rozdilové smlouvy pro novou jadernou investici nadmérné nediskri-
minuje ostatni technologie a neni pro novou jadernou technologii pfiznivéjsi nez pro jiné technologie. I jiné
technologie mohou byt podobné podporoviny formou rozdilovych smluv za pouziti stejného druhu ndstroje,
s vyjimkou tprav, které lze povazovat za nutné z hlediska rozdilt v technologiich (napfiklad dohody s ministrem
nebo nové kalkulace provoznich ndkladd).

(404) Navic nepravidelnd povaha mnoha technologii v oblasti obnovitelnych zdroji témto technologiim neumoziuje
byt vhodnou alternativou technologie pro zdkladni spottebu, jako je jadernd energie. Jak jiz bylo vysvétleno
ve 199. bod¢ odivodnéni vySe, nahrazeni kapacity, které by mél projekt Hinkley Point C pokryt, odpovidd
kapacitim 14 GW vykonu vétrnych elektrdren z kapacit na pevniné nebo 11 GW vykonu vétrnych elektrdren na
mofi, jejich zajisténi je v daném casovém rdmci nerealistické.

(405) Rozdilovd smlouva pro novou jadernou elektrdrnu také nediskriminuje jiz existujici jaderné elektrdrny, jejichz
vystavba nevyZaduje pobidky a které byly vybudovany za jinych okolnosti nez dnes, tedy pied liberalizaci trhu.

(406) V mezich tohoto konkrétniho projektu tudiz Komise dochdzi k zdvéru, Ze rozdilovd smlouva v kombinaci
s uvérovou zdrukou a dohodou s ministrem, jak jsou strukturovdny v ozndmenych opatfenich, predstavuji
vhodnd opatfeni k poskytnuti podpory a nabizeji odpovidajici motiva¢ni t¢inek na pifjemce.

9.5 PRIMERENOST

(407) Ve svém rozhodnuti o zahdjeni fizeni Komise vyjidfila pochybnosti, zda je mira ndvratnosti pfiméfend,
s ohledem na kombinaci rozdilové smlouvy a tivérové zdruky a ostatnich prvka opatfeni zmiriujicich riziko,
kterd se zdd byt v duisledku nizsitho rizika slucitelnd s podstatné niz§imi mirami ndvratnosti, neZ je mira
poskytnutd spole¢nosti NNBG. Konkrétné rozdilovd smlouva jiz svym znénim v podstaté odstrafiuje riziko

tykajici se trzni ceny, pficemz opatieni sméfuje k ochrané investora pted raznymi udalostmi formou vyrovnani.

(408) Rozhodnuti o zahdjeni fizeni rovnéz vzneslo pochybnosti tykajici se potencidlné vysoké miry ndvratnosti
a moznosti pfjemce dosdhnout ne¢ekané vysokych ziskd, pokud se predpoklady ukazi jako chybné.

(409) Zamyslené opatfeni Spojeného krélovstvi zahrnuje v souvislosti s pfiméfenosti tfi hlavni problémy, které jsou pro
posouzeni ze strany Komise vyznamné.

(") Konkrétné Spojené krédlovstvi vydalo vyzvu k vyjidieni zdjmu ve véci investicni smlouvy, kterd byla oteviend vSem piipadnym
investortim, na vyzvu viak reagovala pouze spole¢nost EDF.
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(410) Zaprvé, predpoklddand mira ndvratnosti byla povazovdna za natolik vysokou, Ze pfi zohlednéni kombinace
ozndmené rozdilové smlouvy a zaruky nelze vyloucit nadmérné vyrovnani. Konkrétné jakmile bude elektrdrna
vybudovana, lze se domnivat, Ze bude fungovat efektivné jako regulované aktivum po dobu trvani rozdilové
smlouvy, a to s pomérné stabilnim tokem pi{jma.

(411) Zadruhé, rozdilovd smlouva rusi vazbu miry ndvratnosti a vySe podpory. Realiza¢ni cenu lze stanovit na drovni,
kterd spole¢nosti NNBG umozni pokryt ndklady a dosdhnout ptiméfeného zisku, neurcuje to vSak cdstku
podpory, kterd bude nakonec vyplacena a kterd je také funkci velkoobchodnich cen. To vede k nutnosti vykladat
zkousku nadmérného vyrovnani jako zkousku miry ndvratnosti a neodkazovat na absolutni vysi podpory.

(412) Zatieti, neexistuje jistota, Ze vy$$i nez ocekdvané zisky dosazené po vystavbé budou ku prospéchu spotiebiteli
a snizi miru ndvratnosti na minimum a maximalizuji celkovy prospéch.

(413) Nize uvedené oddily budou tyto problémy nejprve zkoumat z hlediska Gvérové zaruky, rozdilové smlouvy a miry
ndvratnosti a poté budou vyvozeny konecné zavéry tykajici se celého balicku.

9.5.1 Uvérovd zdruka
(414) Dluhopisy, které md vydat emitent, budou podpoteny tivérovou zdrukou popsanou v oddile 2.2 vyse.

(415) Komise vyhodnotila prvotni metodiku Gvérové zdruky, kterou pouzil atvar infrastruktury Spojeného kralovstvi
(IUK). Podle této metodiky bude poplatek primérem ti ukazateld v okamziku ukonceni obchodniho jednani
o celkovém financovani, bude pro néj viak platit minimdlni hodnota 225 zdkladnich bodd. Spojené kralovstvi
uvedlo, Ze ke kone¢nému datu, tj. 21. srpna 2014, bude sazba poplatku za Gvérovou zdruku stanovena
na 250 zdkladnich boda (jako praméru hodnot 263, 243, resp. 245) (}).

(416) Vzhledem k tomu, Ze neexistuji piimo sledované trzni sazby pro (dostate¢né) Gvérové zdruky zajistujici podobny
druh rizika, je nutné vychdzet z alternativnich pfistupi ke stanoveni sazby poplatku za zdruku za trznich
podminek. Prvni pfistup je tzv. ptistup ocekdvani ztrity. Tento pfistup propojuje obchodni pldn spole¢nosti s jeji
kapitdlovou strukturou za riiznych scéndii, které vedou k pravdépodobnosti neplnéni. Alternativné lze zaruku
referen¢né srovnat s trznimi cenami srovnatelnych ndstroji s podobnym tvérovym rizikem.

(417) Komise na zdkladé poddni Spojeného krdlovstvi a vlastni analyzy zjistila, Ze existuji velmi zdvazné davody
domnivat se, Ze prvotni navrhovand minimdlni sazba poplatku za zdruku (225 zdkladnich bodd) a sazba ze dne
26. srpna 2014 (250 zdkladnich bodtl) byly niz$i nez trzni sazby. Tento zdvér vychdzel ze dvou linif Setfeni: za
prvé Setfeni metodik pouzitych k urceni poplatku a za druhé $etfeni ratingu, ktery Spojené krélovstvi pro zaruku
navrhovalo.

9.5.1.1 Metodiky urceni sazby poplatku za zdruku

(418) Vzhledem k tomu, Ze trzni ceny obdobnych ndstrojii nejsou k dispozici, byly Komisi pfedlozeny dva piistupy
k posouzeni sazby poplatku za zdruku.

(419) Prvni pfistup je tzv. metoda referencni ceny, kterd je podrobnéji vymezena v odpovédich Ministerstva financi
Spojeného krdlovstvi z 26. srpna, 5. zdff, 12. zaf{ a 19. zdfi 2014. Vychozim bodem analyzy je Gvérové
hodnoceni s ratingem odpovidajicim BB+/Bal béhem vystavby. Utvar IUK je pfesvédCen, Ze v dusledku prvka
ochrany dluhu zanesenych do smluv o financovani by mél byt projekt Hinkley Point C b&hem vystavby schopen
dosdhnout ratingu odpovidajicimu BB+/Bal (3).

(420) Podle piflohy B (Referen¢ni hodnoty), kterd uvadi prehled kazdého ze soubort referen¢nich hodnot, se sazba
poplatku pohybuje od 243 zikladnich bodi (na zdkladé referen¢nich hodnot podnikovych dluhopisty)
do 263 zakladnich bodti (na zdkladé bankovnich Givérti na projektové financovani).

(") Viz podani Ministerstva financi Spojeného krélovstvi ze dne 5. za¥{ 2014.

(*) Konkrétné Ministerstvo financ{ Spojeného kralovstvi vymezuje tfi soubory referen¢nich hodnot: neddvné bankovni Gvéry na projektové
financovéni s omezenym postihem (nizkouhlikové energie); tivérové rozpéti podnikovych dluhopist (s ratingem BB+) k 21. srpnu 2014
a stfedni hodnota desetiletych swapt Gvérového selhdni a iTraxx Europe XOver (oblast BB+).
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(421) Utvar IUK piedlozil rozpéti dvérového selhani pro sedm subjekt s ratingem BB+ zahrnutych do indexu iTraxx
Europe XOver (desetiletd splatnost) (!), vetné Sedesati slozek, které maji pfedstavovat hrani¢ni investi¢ni stupen,
ale zahrnuji subjekty s ratingem od BBB (s negativnim vyhledem) po CCC. Primérné rozpéti sedmi tituld BB+
bylo k datu piedloZen tdajti Komisi vypocteno ve vy3i piiblizné 250 zdkladnich bod. Utvar IUK to povazoval
za potvrzeni toho, Ze sazba poplatku za zdruku by méla ¢init 250 zdkladnich bodt, pokud by byla kalkulovdna
k piislusnému datu.

(422) Je v8ak nejasné, zda tyto indexy nemohou pro tcely tivérové zdruky pro projekt Hinkley Point C pfedstavovat
plné zohlediiované referen¢ni body. Zatimco index iTraxx Europe XOver by mohl byt pouzit jako vychodisko pro
odvozeni sazby poplatku za zaruku pro projekt Hinkley Point C, podniky vybrané pro tento index pfedstavuji jen
spole¢nosti hodnocené ,lepsim* spekulativnim stupném; doba splatnosti indexu ¢ini deset let, coZ neni v souladu
s projektem Hinkley Point C, a existuje Sirokd skdla individudlnich rozpéti tvérového selhdni, kterd odrazeji
rozdily avérové kvality.

(423) Komise tudiz nebyla o posouzeni utvaru IUK plné presvédcena, nebot jak omezeny pocet referencnich hodnot
projektového financovani, tak vybérova kritéria vyvolavaly pochyby o srovndvaci analyze. Tabulka 16 v priloze B
uvadi piehled referencnich hodnot projektového financovéni.

(424) Druhy pfistup je tzv. piistup ocekdvani ztrity. Pfistup ocekdvani plné ztrity propojuje obchodni model
s kapitdlovou strukturou za raznych scénditi a vyvozuje pravdépodobnosti neplnéni a odpovidajici miry
vytéznosti za kazdy rok projektu, pfiemz pravdépodobnosti selhdni odrdzeji pravdépodobnost toho, Ze
spole¢nost nebude schopna splatit tirok nebo jistinu. To vSak u tohoto projektu nebylo provedeno. Namisto toho
model uvadi &istou soucasnou hodnotu zdruky v ramci tzv. sankéniho scéndte. ()

(425) S uvazovanou sazbou poplatku za zdruku ve vysi 250 zdkladnich bodt a vy3e uvedenymi vstupnimi predpoklady
vykazuje model pfistupu ocekdvani ztrity kladnou soucasnou hodnotu zaruky.

(426) Ani o vysledcich tohoto druhého pfistupu nebyla Komise plné pfesvédéena. Model zejména nepropojuje
obchodni plan s pravdépodobnostmi selhdni. Namisto toho jsou pravdépodobnosti selhdni stanoveny implicitné
a jsou vstupem pro vypocty €isté soucasné hodnoty.

(427) Komise tudiz dosla k ndzoru, Ze tyto metodiky lze pouzit jako vstupni tidaje pro posouzeni, navrhované sazby
poplatku ve vysi 250 zdkladnich bodd, ale nemohou plné odtivodnit.

9.5.1.2 Negjistota ve véci interniho ratingu BB+/Bal

(428) Dva vyse nastinéné pristupy jsou zapottebi k uréeni poplatku i avérového hodnoceni néstroje. Ratingy lze pouzit
ke srovndni rtiznych parametrt finan¢nich néstrojti, véetné jejich rizikovosti, a pfedevsim jejich ocenéni.

(429) Utvar IUK je piesvédéen, ze u tohoto projektu lze dosdhnout ratingu ekvivalentniho BB+/Bal. Uvedeny rating
neni ani externim ratingem, ani hodnocenim na zakladé zpravy o avérové historii.

(430) Komise v3ak usoudila, Ze rating BB+ lze pouzZit pouze jako referen¢ni hodnotu, v disledku nejistot spojenych se
stanovenim ratingu pro takto komplexni ndstroj.

(") PodéniIUK ze dne 26. srpna 2014.
(*) Konkrétné sankéni scénar stanovil tyto predpoklady z hlediska pravdépodobnosti ro¢niho selhdni a mér vytéznosti:

— Ztratovost ze selhdni v letech 1-6 je nulovd, nebot pokud podminka zdkladniho pfipadu neni splnéna do prosince 2020, dojde
k aplnému splaceni dluhu se 100 % vytéznosti.

— Piedpoklddd se, ze v letech 7 az 10 nedojde k Zddnému selhdni, nebot neexistuje povinnost splatky jistiny a veskery drok béhem
vystavby (v¢etné poplatkd za zdruku) bude hrazen bud v rdmci zdkladniho vlastniho kapitdlu nebo zdkladniho ajnebo
podminéného vlastniho kapitélu.

— Ctrnactiletd faze vystavby (véetné zpozdéni v délce 4 let) a 30 let provozni fize.

— Kumulativni pravdépodobnost selhdni ve vysi 10 % béhem ¢&tyf let zpozdéni vystavby (0 % v letech 11 a 12 a 5 % v letech 13
a 14) a 100 % ztritovost ze selhani.

— 5,6 % pravdépodobnost selhdni v kterémkoli roce provozu. Tato pravdépodobnost je predpokldddna jako konstantni ve
vysi 5,6 %, aby byla v souladu s praimérnymi mirami energetickych projektt mimo USA.
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(431) Jedna z hlavnich nejistot se tykd toho, zda je projekt zatiZen vyznamnym trokovym rizikem. Jelikoz dluhopisy
budou vydavany v prvnich sedmi letech fdze vystavby, panuje zna¢nd nejistota ohledné sazby britskych dluhopist
v okamziku emise. (') Vynosy dluhopist vlddy Spojeného krdlovstvi (stitnich dluhopist) pro splatnosti
v délce 10, 20 a 30 let ukazuji, Ze v soucasné dobé je dosazeno historicky nejnizsich trovni (viz graf 1
v piiloze B). Progndzy sazeb britskych dluhopistt podle Bank of England (kfivky forwardovych sazeb) poukazuji
na ndrtst o¢ekdvanych sazeb.

(432) Zadruhé nejistotu zpusobuji rizné potencidlni splatnosti dluhopisti souvisejicich s elektrarnou Hinkley Point C
v porovnadni s uvedenymi referenénimi hodnotami. Konkrétné u doby splatnosti zaruc¢eného dluhu se ocekava
vazend primérnd Zivotnost v délce 27,4 roku, pficemz doby splatnosti dluhopist se pohybuji od 8 do 41 let.
Zaruka Spojeného kralovstvi bude trvat do data konecné splatnosti, coz je az 41 let od finanéni uzdvérky.
Srovndvaci analyza se viak zaméfuje na ndstroje se splatnostmi do 10-15 let, pfevdzné z divodu dostupnosti
cenovych méfitek v tomto Casovém rozsahu. Utvar IUK byl ze strany upisovateld dluhopisti informovan, Ze
kiivka spreadu pro splatnosti v délce 10 az 30 let je plochd a asto invertovand.

(433) Komise proto nepfistoupila na to, ze rating navrhovany dtvarem IUK byl dostate¢né doloZen dikazy. Komise se
rozhodla zohlednit navrhovany rating pouze jako referen¢ni hodnotu, coz opét vedlo k zdvéru, Ze navrhovany
poplatek v ptivodné ozndmené vysi 250 zdkladnich bodt nelze povazovat za plné zdavodnény.

9.5.2 Urovei realizani ceny a vyslednd mira ndvratnosti

(434) Podle rozhodnuti o zahdjeni fizeni uvadéla ozndmend verze finanéniho modelu (verze 5.1) miru nédvratnosti
projektu ve vysi [9,75 az 10,25] % v nomindlnim vyjadfeni po zdanéni, a to na zdklad¢ realizacni ceny ve
vys$i 92,50 GBP za MWh. Tato cena by byla sniZena o 3 GBP za MWh (nebo pausdlni ¢astku platby s ekvivalentni
Cistou soucasnou hodnotou), pokud by bylo schvdleno rozhodnuti o vystavbé dalsi nové jaderné elektrirny
Sizewell C, nebot pak by spole¢nost EDF mohla sdilet ndklady zcela nového typu zafizeni a nové technologie
(zejména na projekt a inZenyrské prace) tykajici se reaktors EPR v obou elektrdrndch.

(435) Spojené kralovstvi soustavné tvrdilo, také na zdkladé srovndvani mér ndvratnosti u vétrnych elektrdren na mofi
a ostatnich srovnatelnych projektd, Ze cilovd mira ndvratnosti pro spole¢nost NNBG ve vysi pfiblizné 10 % (po
zdanéni, v nomindlnim vyjddfeni) bude pfiméfend.

(436) Béhem Setfeni Komise bylo ptedlozeno nékolik dalsich aktualizaci finanéniho modelu, které zohlednovaly
aktualizace pfedpokladid modelovéni a o¢ekdvanou finanéni strukturu projektu.

9.5.2.1 Financni model a analyza scéndfii

(437) Spojené kralovstvi piezkoumalo finan¢ni model spole¢nosti EDF a vychdzelo z néj pfi stanoveni miry ndvratnosti
projektu. Komise finanéni model pfezkoumala a provedla rozsdhlé kontroly citlivosti s cilem odvodit klicovd
finan¢ni méfitka projektu Hinkley Point C.

(438) S cilem dolozit, Ze mira navratnosti ve vysi [9,75 az 10,25] % (po zdanéni, v nomindlnim vyjadfeni) neni
nadmérnd, pfedlozilo Spojené kralovstvi zpravu poradce, kterou vypracovala spole¢nost KPMG a kterd
posuzovala pét metod hodnoceni pfiméfené miry ndvratnosti projektu Hinkley Point C pro spole¢nost NNBG.
Tyto metody a odpovidajici odvozend rozmezi ndvratnosti shrnuje piiloha A, tabulka 4.

(439) Zprdva uvddéla nomindlni miry ndvratnosti po zdanéni v rozmezi 6 az 14,5 %. Spojené krédlovstvi tvrdilo, ze
ptivodné odhadovand mira névratnosti projektu ve vysi [9,75 az 10,25] % je v uvedeném rozmezi pfiméfend.

(440) Komise vyjadiila k analyze, kterou pfedlozilo Spojené krélovstvi se svymi poradci, tfi hlavni vyhrady tykajici se
piipustné miry navratnosti (3.

(") Jak je uvedeno v odpovédi Ministerstva financi Spojeného krélovstvi ze dne 19. zdfi 2014, pravdépodobnost 1,5 % néristu u dob
splatnosti v délce 20-30 let ¢ini pfiblizné 17 az 20 %. Jak je uvedeno v odpovédi Ministerstva financi Spojeného krélovstvi ze
dne 12. z4i{ 2014 (pFiloha B — Analyza citlivosti podle IUK), ndrast kiivky britskych dluhopisti o 1,5 % v dobé emise dluhopisu (za jinak
nezménénych podminek) bude znamenat pokles kapitalu o [...] miliard GBP (model verze 19.7).

() Ty jsou shrnuty v e-mailu, ktery GR COMP zaslalo Ministerstvu Spojeného krélovstvi pro energetiku a zménu klimatu dne 9. z4i{ 2014
v 15:43, ,Rozdilovd smlouva pro Hinkley Point C — pozndmka k mife navratnosti*.
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(441) Zaprvé, metodika KPMG patrné do znacné miry abstrahovala od vyznamného rozdilu mezi rizikem ve fizich
vystavby a provozu projektu. Zadruhé, Komise zpochybnila miru, v niZ jsou navrhované referenéni hodnoty
srovnatelné s projektem Hinkley Point C z hlediska miry a struktury rizika, finan¢ni pdky a doprovodnych
podptirnych opatfeni, jako jsou zdruky a jind ochrannd opatfeni. Zatfeti, Komise vyjadfila pochybnosti ohledné
toho, zda byl poplatek za tvérovou zdruku stanoven za trznich podminek. Poplatek za zdruku stanoveny pod
trzni drovni by ovlivnil ndklady na financovani dluhu projektu, a tim i platnost srovndni s riznymi referenénimi
mirami ndvratnosti, nebot tyto referenéni miry jsou stanoveny na zdkladé nedotovanych ndkladd na financovani

dluhu.
(442) Komise proto provedla rizné kontroly citlivosti pomoci nésledné aktualizace finanéniho modelu (verze 9.8) (!).

(443) Vzhledem k tomu, Ze véts{ ¢ast rizik souvisi s fazi vystavby, Komise testovala scéndfe, v nichZ jsou tato rizika
zohlediiovdna, pomoci zmén nominalnich penéznich tokd projektu (po zdanéni) o uréitou procentni ¢ast oproti
zdkladnimu scéndfi v pribéhu fize vystavby (%). Diskontovani bylo provedeno pomoci sazeb imérnych rizikim
v provozni fazi za pfedpokladu dokoncenti stavby elektrarny. Vysledky uvadi pfiloha A, tabulka 5.

(444) Komise déle zkoumala, do jaké miry byla rizika zohlednéna v penéinich tocich v predeslych verzich
pfedlozeného finanéniho modelu. Komise zejména pfezkoumala zpravu ,Zjisténi a ovéfeni ndkladd — hodnotici
zprava (ffjen 2013) — Cost Discovery & Verification — Evaluation Report (October 2013)%, kterou predlozilo
Ministerstvo pro energetiku a zménu klimatu, s cilem posoudit, do jaké miry penéZni toky ptedlozeného
finan¢éniho modelu zahrnovaly rizika, nejistoty a podminéné uddlosti.

(445) Prezkum zprivy o zji§téni a ovéfeni ndkladi provedlo Ministerstvo pro energetiku a zménu klimatu podle
odhadu spolecnosti NNBG tykajictho se ndkladti na projekt Hinkley Point C na zdkladé ndvrhu jaderného
reaktoru EPR spole¢nosti EDF|Areva. Zprava o zjisténi a ovéfeni nakladi provedla fadu srovnévéni s referen¢nimi
hodnotami. Obsahovala porovndni tdaji o odhadovanych ndkladech na projekt Hinkley Point C s vefejné
dostupnymi Gdaji o ndkladech a konstatovala, Ze ,rozmezi referencnich odhadii kapitdlovych ndklada ziejmé
¢nif 10 az 18 miliard GBP, se stfedni hodnotou nakladd nizsi neZz 13 miliard GBP.

(446) Komise rovnéz prezkoumala zprdvu spolecnosti NNBG ,Odhad TESLA4 — dil 2 — posouzeni finan¢niho rizika
(ndklady na vystavbu) — TESLA4 Estimate — Volume 2 — Financial Risk Assessment (construction costs)“ (*)
(vzprava TESLA4“). Na zdkladé analyzy rizik, kterou interné provedla spole¢nost NNBG, zprdva predstavila
odhadované pravdépodobnostni rozlozeni celkovych vyslednych naklad na Hinkley Point C k zdkladnimu datu
listopad 2014, jak uvadi pfiloha A, tabulka 3.

(447) Na zakladé svého prezkumu a ovéfeni ndkladd a zprdvy TESLA4 Komise odhadla, Ze celkové vysledné ndklady ve
vysi piiblizné [...] miliard GBP (v cendch roku 2010) se patrné nachdzeji v hornim rozmezi pravdépodobnych
ndkladd. Tento zdvér Komise pouzila ve svém posouzeni miry ndvratnosti projektu, jak z hlediska vnitfni miry
ndvratnosti projektu, tak z hlediska vniténi miry ndvratnosti kapitdlu.

(448) Finan¢ni model rozli$uje mezi ukazatelem vnitini miry ndvratnosti kapitdlu vypoctenym ,na zdkladé Cerpani®
a ukazatelem vypoctenym ,na zakladé upsaného kapitdlu“. V modelu se vnitfni mira ndvratnosti kapitdlu (na
zdkladé Cerpani) vypocitava podle Cerpanych ¢astek vlastniho kapitdlu a vyjma nakladd spojenych se zajisténim
podminéného vlastniho kapitalu.

(449) Tabulka 6 (pfiloha A) ukazuje, Ze ve scéndii ,zdkladniho piipadu NNBG“ s dvérovou zdrukou stanovenou
na 250 zdkladnich bodii se v projektu ocekdvaji vynosy pti [11,5 — 12,0] % vnitini mife navratnosti kapitalu
(po zdanéni, v nomindlnim vyjadfeni, na zdkladé upsaného kapitélu).

9.5.2.2 Srovndvdni miry ndvratnosti

(450) Posledni finan¢ni model projektu Hinkley Point C, ktery Komise posoudila (%), ukdzal vnitfni miru ndvratnosti
projektu ve vysi [9,25 — 9,75] % a vnitfni miru ndvratnosti ve vysi [11,5 — 12,0] %. Tyto dvé miry ndvratnosti
odpovidaji stejnému finanénimu vysledku a jsou vnitiné konzistentni.

(") Tato verze byla aktualizaci ozndmeného finan¢niho modelu, po niZz ndsledovaly dal3i aktualizace. Konkrétné verze 21.10 (ze
dne 29. srpna 2014) uvadi vnitini miru ndvratnosti projektu ve vysi [...] % a vnitfni miru ndvratnosti vlastniho kapitdlu ve vysi [...] %
(po zdanéni, v nominalnim vyjddieni) na zdkladé Cerpania [...] % na zdkladé upsaného kapitélu. Verze 21 odpovida zékladnimu scéndri
spole¢nosti NNBG a oproti verzi 5.1 zahrnuje nékolik aktualizaci tykajicich se harmonogramu vystavby, dopadu finan¢nich ujednan{
a makroekonomickych parametra.

() Konkrétné Komise tyto zmény penéZnich toka predpoklddala v obdobi od 1. ledna 2017 do 30. ¢ervna 2023. V tomto obdobi jsou
nominaln{ penézni toky projektu (po zdanéni) ve verzi finan¢ntho modelu 9.8 zdporné.

(*) Dokument NNBG ¢. HPC-NNBGPCP-XX-000-EST-000069 ze dne 27. ¢ervna 2014.

(*) Model HPC IUK verze 21.10 doruceny Komisi dne 19. zaii 2014.
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(451) Pro odivodnénd prohldseni ve véci toho, zda jsou miry ndvratnosti projektu a vlastniho kapitdlu vyplyvajici
z finan¢niho modelu spolecnosti EDF pro elektrdarnu Hinkley Point C pfiméfené ¢i nikoli, je nutné posoudit
souvisejici rizika, tzn. rizika projektu (pro vnitini miru ndvratnosti projektu) a rizika drziteld kapitdlovych podila
(pro vnitini miru ndvratnosti vlastnitho kapitdlu). Za timto Gcelem Komise zohlednila nékolik referen¢nich
hodnot, které je tfeba posuzovat s ohledem na i) souvisejici rizika, ii) finan¢ni péku, iii) ndklady na financovani
dluhu, iv) investicni horizont, v) velikosti investice, vi) pftomnost nebo nepiitomnost ochrany pijmi, vii)
pfitomnost nebo neptitomnost mechanisma déleni zisku a viii) pfitomnost nebo nepiitomnost podminéného
vlastniho kapitdlu.

(452) Vedle referen¢nich mér névratnosti, které sestavila spole¢nost KPMG pro ozndmeni piipadu (viz 436. bod
odtvodnéni a piiloha A, tabulka 4), Spojené krélovstvi a spolecnost NNBG predlozily nékolik dalsich referen¢nich
hodnot s cilem odavodnit pfiméfenost predpoklddané miry navratnosti. Tyto referenéni hodnoty se tykaly
pfedevsim neddvnych transakci v oblasti infrastruktury, jinych projektl vyroby jaderné energie, jinych projektt
vyroby energie, regulovanych podnikd a neddvnych regulovanych vyporadani (). Tyto hodnoty uvadi piiloha A,
tabulka 3 a tabulka 10 az tabulka 14.

(453) Komise rovnéz posuzovala vefejné dostupné informace o odhadech nakladt kapitdlu pro podobné spole¢nosti,
jak uvdadi ptiloha A, tabulkal5. A kone¢né také zvazovala scéndfe ndkladii a souvisejici pravdépodobnosti shrnuté
v ptiloze A, tabulka 6 (3, s cilem urcit, zda byly ndklady vystavby vhodné modelovény, a stanovit stupen rizika
typicky pro dany projekt.

(454) Na zdkladé dostupnych dikaziti a provedeného posouzeni se Komise domnivala, Ze vnitfni mira ndvratnosti
projektu Hinkley Point C ve vy$i [9,25 - 9,75] % v nomindlnim vyjddfen{ po zdanéni je v mezich srovnatelnych
mér ndvratnosti s piihlédnutim k posouzent rizik a souvisejicich parametrt ().

(455) Komise se vsak domnivala, Ze mira ndvratnosti vlastniho kapitdlu miZe v tomto konkrétnim pfipadé byt
nejlep$im zptisobem posouzeni piipadného nadmérného vyrovnani, nebot je méfitkem pfimého finan¢niho zisku
akciondit na rozdil od méfitka ndvratnosti celého projektu.

(456) Vnitini mira ndvratnosti projektu odhaluje miru ndvratnosti, kterou projekt dle odhadu pfinese, s pfihlédnutim
k celé kapitdlové struktufe pouzivané pro financovani projektu. Vnitini mira ndvratnosti projektu zejména
obvykle zohlediiuje jak vlastni kapitdl vlozeny akciondfi, tak avéry poskytnuté véfiteli. Naklady na vlastni kapital
jsou obvykle vy$si nez ndklady na financovani dluhu, nebot akciondti oc¢ekdvaji vyssi vynos z vlozeného kapitdlu,
neZ jaky pozaduji véfitelé, coz odrazi ruzné stupné souvisejicich rizik. Akciondti pfi vkladani finan¢nich
prostiedkd Cell vys§imu riziku, vzhledem k tomu, Ze mohou ztratit vechny tyto prostfedky nebo jejich ¢ast,
jestlize projekt nepfinese ocCekdvané vysledky. Na druhé strané véfitelé obvykle celi riziku nespldceni ze strany
dluznika a obvykle se i v takovych ptipadech t&si urcité mife ochrany.

(457) Vnitini mira ndvratnosti projektu tudiZ vychdzi z priméru ndkladi podkladovych prvkt v rdmci celkové
struktury financovdni. V zdvislosti na poméru dluhu a vlastniho kapitdlu (zadluZenost) a na podminkich
zadluZeni se bude vnitin{ mira ndvratnosti projektu riiznit spolu s vnitini mirou ndvratnosti vlastniho kapitdlu.
Obvykle se ocekavd, ze obé miry by se mély vyvijet soubézné, s vyhradou vlivu poméru zadluzeni a dluhu
ovliviiovaného trhem.

(458) Jedinec¢nost a rizikovost projektu odivodnuji vnitini miru ndvratnosti projektu ve vysi [9,25 — 9,75] %. Komise
viak méla obavy, Ze vnitini mira ndvratnosti vlastniho kapitdlu, kterd byla odhadnuta na [11,5 — 12,0] %
v poslednim finan¢nim modelu a na zékladé navrhovaného poplatku za zdruku ve vysi 250 zdkladnich bodg, se
muize podstatnym zpiisobem vyvijet, zejména po vystavbé, kdy lze ocekdvat vyznamny pokles ndkladti na
financovani dluhu. U projektu velikosti Hinkley Point C mohou i drobné zmény procenta pijmi znamenat
rozsahlé rozdily v absolutnich drovnich pozitkG z kapitdlu, které vyvoldvaji obavy z hlediska mozného
nadmeérného vyrovndni ku prospéchu akciondft spolec¢nosti NNBG.

9.5.3 Posouzeni a zivéry k pfiméfenosti opatieni

(459) Komise provedla hloubkové posouzeni pfiméfenosti kombinovaného dopadu jak poplatku za zdruku, tak miry
ndvratnosti projektu na zdkladé p¥istupu vymezeného v oddilech 9.5.1 a 9.5.2 vy3e.

(") Komise nezohlediovala referen¢ni hodnoty, u nichZ nebylo mozné spolehlivé zpétné zjistit zdroj informaci. Komise také obdrzela
nékolik ddajné dosazenych hodnot vnitini miry ndvratnosti vlastniho kapitdlu u projektti, které podléhaly predbézné regulaci miry
ndvratnosti. Pfestoze Komise tyto ndsledné referencni hodnoty vzala na védom{ a povazovala je za informativni, ve svém posouzen{
piiklddala vétsi véhu pfedbézné uréenym pipustnym mirdm ndvratnosti. Komise se domnivd, Ze pfedbézné miry névratnosti uréené
regulacnimi orgdny lépe pfiblizuji skute¢nou minimdlni miru ndvratnosti regulovanych subjektd. Piipustné miry ndvratnosti jsou také
casto stanoveny jako minimum, kterého mohou regulované subjekty dosdhnout. Je pak pfirozené, Ze ex-post realizované miry
ndvratnosti jsou vys$si nez hodnota urcend predem.

(*) Podobny pohled vychéziiz posouzeni scénétt, které uvadi tabulka 8.

() Konkrétné[...].
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(460) Uvodem Komise konstatuje, Ze kazdd dalsi podpora, kterd by mohla byt poskytnuta pro stivajici nebo nové
jaderné elektrarny a kterd neni soucdsti ozndmeného balicku opatfeni, musi byt ze strany Spojeného kralovstvi
ozndmena a bylo by nutné ji posuzovat individudlng. Zejména to plati pro podporu poskytovanou v souvislosti
s naklady spojenymi s odpovédnosti, vyfazovinim z provozu nebo odpadem.

(461) Komise bere na védomi, Ze finan¢ni model pro elektrirnu Hinkley Point C jiz zahrnuje ndkladové polozky pro
vydaje souvisejici s nakldddnim s odpadem a s likvidaci odpadu, poplatky za odpovédnost a s vyfazovanim
z provozu. V tomto ohledu projekt v ozndmené podobé jiz kryje ptislusné ndklady na tyto ¢innosti odhadované
v okamziku vydani tohoto rozhodnuti. Komise ocekava, ze kazdy prvek dalsi podpory, ktery neni zahrnut do
oznamenych opatieni, bude ozndmen samostatné, a upozornuje, Ze Spojené kralovstvi zahdjilo s Komisi jedndni
tykajici se piipadné stdtni podpory v rdmci plind na vystavbu stdlého geologického dlozisté a stanoveni
povinnosti vSech provozovatelti novych jadernych zafizeni uzaviit smlouvu o odpadech ().

(462) V nasledujicim oddile Komise pfedstavi své zdvéry tykajici se pfiméfenosti poplatku za zdruku a miry ndvratnosti
projektu.

9.5.3.1 Posouzeni a zdvéry tykajici se poplatku za tivérovou zdruku

(463) Na zakladé podminek spojenych s opatienim, které ozndmilo Spojené kralovstvi, Komise uznala, Ze stanoveni cen
pro ndstroj, jako je avérova zaruka pro elektrarnu Hinkley Point C, pfedstavovalo s ohledem na ¢asovy horizont
a slozitost projektu ndro¢ny tkol, rovnéz se vSak také domnivd, Ze s piihlédnutim k dostupnym dikazim
a argumentim uvedenym v oddile 9.5.1 byla pivodné navrzend minimdlni sazba poplatku za zdruku
(225 zdkladnich boddy) i sazba vyplyvajici z metodiky Spojeného krélovstvi (250 zdkladnich bodd) pravdépodobné
niz§f nez trzni sazby.

(464) Komise zastivd ndzor, Ze pii své volbé vhodné Grovné poplatku za zdruku, kterd pfiméfené zohlediuje rizika
souvisejici s poskytnutim takové zaruky, by mél atvar IUK zohlednit pouziti obou piistupti k vypoctu poplatku
popsanych v oddile 9.5.1.1.

(465) Komise dochdzi k zdvéru, Ze pro hodnoceni zdru¢niho néstroje nelze prijmout konkrétni rating, ktery ptivodné
Spojené krélovstvi navrhlo, tedy BB+/Bal. Na zdkladé referencnich hodnot, které poskytl dtvar IUK, a dvou
pouzitych metodik (tj. referencni ocenéni a piistup ocekdvani ztrity podle oddilu 9.5.1.1) Komise dochdzi
k ndzoru, Ze pro tento ndstroj Ize za pfiméfené povazovat tivérové hodnoceni v (hlavni) kategorii ratingu BB/Ba.

(466) Tento rating je zejména v souladu s rozmezim mér kryti dluhové sluzby (DSCR), které dany néstroj charakte-
rizuje. Jednd se o ukazatel miry, v jaké je pffjemce schopen spldcet dluhopisy (z hlediska plateb jistiny i Groku).
Uroven niZ$i neZ 1 znamend, Ze dluznik by nesplacel, a tudiz by bylo nutné aktivovat zaruku.

(467) Pokud jde o spole¢nost NNBG, byly Komisi pfedlozeny dikazy o tom, Ze minimdlni mira kryti dluhové sluzby
pfi finan¢né zdtézovych scéndfich klesd na droven odpovidajici ratingu BB (tj. 1,2 az 1,4) a v nékterych optimi-

sti¢téjsich scéndfich je soustavné nad touto trovni. Scéndf zdkladniho piipadu je charakterizovdn minimdlni
hodnotou DSCR ve vysi [...].

(468) Obecny rating BB je také v souladu s pomérné niro¢nymi pozadavky z hlediska zdkladniho a podminéného
vlastniho kapitdlu, které plati pro akciondte NNBG (viz 54. bod odGvodnéni a niZe). Pozadavky na vlastni kapitdl
predstavuji rezervu, kterd ruditele chrani proti neplnéni, coz pak ndsledné posiluje rating.

(469) Jak bylo uvedeno v oddile 9.5.1.2, poplatek ve vysi 250 zdkladnich bodi mutZze byt povazovan za piili§ nizky
u ndstroje v obecné kategorii ratingu BB/Ba. Komise proto méla za to, ze poplatek za zdruku je tfeba upravit na
vys$$i troven, kterd bude v souladu s timto rozmezim ratingu.

(470) Za acelem zohlednéni obav Komise tykajicich se pfili§ nizkého ocenéni rizika byla sazba poplatku za zdruku
upravena na droveni 295 zdkladnich bodf, neboli o 45 zdkladnich bodt vice, nez ptivodné stanovil atvar IUK.
Tato sazba bude ve zbyvajicim textu tohoto rozhodnuti oznac¢ovana jako upravend sazba poplatku za zaruku.

() Viz cenovd metodika smlouvy o odpadech, k dispozici na této adrese: https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/
attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf.


https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf
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(471) Sazbu 295 zékladnich bodt lze srovnat se sazbou 291 zdkladnich bodd, kterd odpovidd priméru rozpéti
tvérového selhdni 102 evropskych spolecnosti v kategorii BB (k 9. zdf{ 2014). Komise se domnivd, Ze hodnota
medidnu ve vysi 286 zdkladnich bodi pro tutéZ kategorii, upravend smérem nahoru za tGéelem zohlednéni vlivu
splatnosti podle oddilu 9.5.1.2, také piedstavuje relevantni referen¢ni hodnotu pro posouzeni a odivodiiuje
upravenou sazbu poplatku za zdruku.

(472) Upravend sazba poplatku za zdruku zohledfiuje obavy Komise tykajici se avéruschopnosti projektu, vyjimecné
dlouhé splatnosti dluhopisti, které maji byt vydany, jakoz i nejistoty ve véci sazby britskych dluhopisi
v okamziku emise. Tato sazba odpovidd komer¢ni sazbé, kterd odrdzi rizika tohoto projektu, také s ptihlédnutim
ke stupni rizika, které bude rucitel podstupovat.

(473) Konkrétné mohla Komise posoudit ¢ist dosud sjednanych predbéznych podminek financovani tykajicich se
projektového financovani Hinkley Point C. Pfi pfezkumu byla Komise schopna posoudit miru, v jaké dojde ke
ztraté na vlastnim kapitélu, nezli utrpi ztrdtu rucitel.

(474) Na zdkladé tohoto posouzeni Komise konstatuje, Ze alespori do okamziku splnéni podminky zakladniho piipadu
bude rucitel podstupovat omezend rizika. Nasledné existuji série ochrannych opatfeni, kterd rizika rucitele
omezuji. Komise rovnéz bere na védomi pruznost, kterou rucitel ma v piipadé vymahdni, jez zfejmé vyhovuje
zvlastni povaze projektu a jeho zvldstnim bezpecnostnim pozZadavkam.

(475) Upraveny poplatek za zdruku a jeho podkladovd metodika vlastné poskytuji aproximaci hypotetické trzni sazby
pro nastroj, ktery trh nenabizi. Nova vyse poplatku zejména ptedchdzi zbytecnému pienosu rizika z drzitelt
majetkovych podild na ruditele a snazi se pfiblizit finanénim ndstrojim srovnatelnym s trznimi iniciativami
v kategorii ratingu BB/Ba.

(476) Komise konstatuje, Ze upraveny poplatek za zdruku tudiz omezuje podporu na minimum, a proto je povazovin
za piiméfeny.

(477) Jakmile byla stanovena sazba poplatku za zdruku, kterd odrdzi trzni ceny pro tento projekt, Komise posuzovala,
zda lze ozndmenou realizaéni cenu a podkladovou miru nédvratnosti povaZovat za dmérnou stupni rizika
projektu.

9.5.3.2 Posouzeni a zdvéry tykajici se realizacni ceny a miry ndvratnosti

(478) Jak bylo zminéno v oddile 9.5.2 vySe, vnitini miru ndvratnosti projektu lze povazovat za odpovidajici mife
névratnosti, které by podle ocekdvani dosdhl projekt této velikosti, vyznacujici se timto stupném nejistoty. Komise
konstatuje, Ze vnitfni mira ndvratnosti projektu je niZ$i nez mira obvykle poskytovand velkym vyrobnim
projektim v odvétvi energetiky nebo vyrobctim energie z obnovitelnych zdroji financovanym prostfednictvim
statni podpory ('), pfestoZe se znaky téchto projektt velmi lisi.

(479) Komise se konkrétné domnivéd, Ze pro dany projekt je navrhovand mira ndvratnosti také v souladu s celkovym
souborem souvisejicich opatfeni. Zatimco nékterd z téchto opatfeni, napiiklad mechanismus vyrovndni pro
piipad ndrok zaklddajicich zmén pravnich pfedpist, nové kalkulace provoznich vydajii a dohoda s ministrem
poskytuji spolecnosti NNBG prvek vyhody navic k t¢inku samotné rozdilové smlouvy, vnitfni mira ndvratnosti
projektu je pfi zohlednéni vySe uvedenych prvki v souladu s celkovou rovnovahou rizik a ochrannych prvka
poskytovanych pifjemci.

(480) Komise vSak méla naddle obavy ohledné toho, Ze projekt musi zajistit i odpovidajici strukturu pobidek z hlediska
vnitini miry ndvratnosti projektu i vlastniho kapitélu.

(481) Konkrétné by mély byt zachovany vhodné pobidky pro akcionafe projektu Hinkley Point C ke sniZovan{ ndklad
a dosahovani ticinnosti, akciondfi by viak také neméli byt v situaci, kdy by ziskdvali neodtivodnény prospéch
z pifpadnych ziskd ze svych investic, které by souvisely jen se strukturou financovani. Z hlediska vnitinich mér
navratnosti by to znamenalo zajistit, aby spole¢nost NNBG byla dostate¢né motivovana snizovat ndklady
a dosahovat G¢innosti, a soucasné také zabezpelit, aby byly veskeré finanéni zisky pfiméfené déleny mezi
pifjemce a protistranu v rozdilové smlouvé.

(") Viz napfiklad véc SA.31107 (11/N), kde byla pfijatelnou shleddna mira ndvratnosti kapitdlu ve vysi 9,6 az 11 %. Viz také véc N354/09,
kde byla pfijatelnou shleddna mira ndvratnosti kapitalu ve vysi 12 %.
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(482) Zatimco vnitini miry ndvratnosti projektu se mohou ménit z davodii spojenych s celkovymi mirami dc¢innosti
projektu, vnitini miry ndvratnosti vlastnitho kapitdlu by se mohly zvySovat v diisledku refinancovani projektu,
tedy prostfednictvim zmén, které ovlivituji kapitdlovou strukturu projektu. Zejména, jak uvddi 458. bod
odtvodnéni vyse, je mozZné, ze projekt vyznacujici se trovni rizika, kterou bude Hinkley Point C vykazovat
v prvotni fdzi vystavby, jeZ se vSak bude dle ocekdvani sniZovat béhem provozni fize, kdy bude spole¢nost NNBG
ziskdvat relativné stabilni a jisté pfijmy, prildkd operace refinancovéni potencidlné velkého rozsahu. Naptiklad 1ze
pfedpokladat, Ze ¢ast dluhu vzniklého béhem féze vystavby, by mohla byt po vybudovéni elektrirny refinan-
covana, a to pii nizsich sazbach, nez které byly Gctovany na pocitku, které budou presné odrdzet niz$i droven
rizika, jemuz by zadluZeni spole¢nosti NNBG mohlo byt vystaveno po vystavbé. Jinymi slovy, vnitfni mira
ndvratnosti projektu mdZze zdstat na stejné Grovni, zatimco vnitini mira ndvratnosti vlastniho kapitdlu se miize
vyvijet v disledku zmén poméru zadluzeni a vlastniho kapitalu a ndkladt na financovani dluhu.

(483) Zatimco vnitini miru ndvratnosti projektu ve vysi [9,25 — 9,75] % lze povazovat za pfiméfenou, vnitini mira
névratnosti vlastniho kapitdlu ve vysi [11,0 — 11,5] % (na zdkladé upraveného poplatku za zaruku) by se mohla
vyvinout smérem k vyznamnému prospéchu pro akciondfe NNBG. To vyvoldva otdzku piipadného nadmérného
vyrovnani vzhledem k tomu, Ze i drobné zmény vnitini miry ndvratnosti vlastnitho kapitilu mohou byt
u projektu velikosti Hinkley Point C spojeny s vysokymi pijmy v absolutnim vyjadfeni a Ze tyto pijmy by byly
financovany prostiednictvim podpory.

(484) Komisi také znepokojilo, ze poméry déleni zisku z tspor pii vystavbé byly stanoveny v pevné vysi bez ohledu na
¢astku potencidlnich dosazenych tspor.

(485) Komise proto pozadovala piisnéjsi mechanismy déleni kapitdlového zisku, zejména ve vztahu k déleni
kapitdlového zisku v porovnani s mechanismem, ktery Spojené krélovstvi ozndmilo ptivodné.

9.5.3.3 Zdvazky déleni zisku

(486) Spojené kralovstvi se zavdzalo podstatné pozménit ptivodné navrzené mechanismy déleni zisku, aby zohlednilo
pfipominky Komise.

(487) Nové déleni zisku z Gspor pfi vystavbé () stanovi nasledujici:

a. prvni zisk z Gspor pii vystavbé ve vysi [...] miliard GBP (v nomindlni hodnot€) bude sdilen v poméru 50:50,
pfi¢emz 50 procent uvedeného zisku ziskd protistrana v rozdilové smlouvé a 50 procent spole¢nost NNBG; a

b. jakykoli zisk z dspor pi vystavbé presahujici [...] miliard GBP (v nomindlni hodnoté) bude sdilen
v poméru 75:25, pfiCemz 75 procent uvedeného zisku ziskd protistrana v rozdilové smlouvé a 25 procent
spole¢nost NNBG.

(488) Nejvétsi zmeény byly provedeny u déleni zisku z vlastniho kapitdlu. Zatimco pvodni prahovd hodnota pro déleni
zisku z vlastniho kapitdlu byla stanovena ve vysi 15 %, Spojené krdlovstvi se zavazalo k upravené prahové
hodnoté. To znamend, Ze spolecnost NNBG bude povinna okamzité sdilet veskeré zisky pfesahujici vnitfni miru
navratnosti vlastntho kapitdlu, o¢ekdvanou v dobé vydini tohoto rozhodnuti. Upravend vyse déleni zisku je
nasledujici (Y):

a. prvni mezni hodnota je stanovena ve vysi prognézované trovné vnitini miry ndvratnosti vlastniho kapitélu
v dobé vydani tohoto rozhodnuti podle posledniho finan¢ntho modelu (3), nebo 11,4 % na zdkladé upsaného
vlastniho kapitdlu a v nomindlnim vyjadfeni. Jakykoli zisk ptesahujici tuto droven bude délen mezi protistranu
v rozdilové smlouvé (30 %) a NNBG (70 %);

b. druhd mezni hodnota je stanovena jako vy3$§i z hodnot 13,5 % v nomindlnim vyjidfeni nebo 11,5 %
v redlném vyjadreni (deflaéné upraveném o CPI) na zdkladé téhoZ modelu jako v bodé vyse. Nad tuto troven
bude jakykoli zisk délen mezi protistranu v rozdilové smlouvé (60 %) a NNBG (40 %);

c¢. mechanismus déleni zisku z vlastniho kapitdlu bude platit po celou dobu existence elektrarny Hinkley Point C,
a nikoli jen po dobu trvani opatfeni.

(489) Prodlouzeni doby déleni zisku z vlastntho kapitilu na celou dobu Zivotnosti projektu fesi veskeré obavy
z nadmérného vyrovnani po 35 letech platnosti rozdilové smlouvy, coZ je v souladu se stanoviskem, Ze opatfeni
poskytuje investi¢ni podporu.

(") Podrobny popis zdvazku viz piiloha C.
(*) Konkrétné model HPC IUK v[21.10] (Beta)_2014-09-19_DECC.xlsm, podle listu ,Vykon podle Ministerstva pro energetiku a zménu
klimatu*.
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(490) Prahovd hodnota pro déleni zisku z vlastntho kapitdlu také vychdzi z navySeni poplatku za zdruku
na 295 zakladnich bodd — konkrétné [11,0 — 11,5] % vnitini mira ndvratnosti vlastniho kapitdlu vypoctend podle
upraveného poplatku ve vysi 295 zdkladnich bodd je niz$i nez pGvodné navrzend vnitfni mira ndvratnosti
vlastntho kapitdlu ve vy$i [11,5 — 12,0] %, kterd byla vypoctena na zdkladé navrzeného poplatku ve
vy$i 250 zdkladnich bodd. (') Déleni zisku z vlastniho kapitdlu tedy nastdvd u kterékoli drovné vnitini miry
ndvratnosti vlastniho kapitalu, kterd pfesahuje trovent odhadovanou k datu vydani tohoto rozhodnuti.

(491) Zisky protistrany v rozdilové smlouvé budou zohlednény v tipravé realiza¢ni ceny. Konkrétné v piipadé déleni
zisku z vlastntho kapitdlu se upraveny mechanismus pravdépodobné projevi vyznamnymi poklesy realiza¢ni
ceny, tudiz i niZ$i Grovni podpory poskytované ze strany dodavatel, a v konetném disledku spottebitelt
elektfiny, a to po celou dobu provozu elektrarny. (%)

(492) Navic jak déleni zisku z vlastntho kapitdlu, tak délen{ zisku z dspor pii vystavbé naddle zajistuje pobidky pro
spole¢nost NNBG k dosahovan{ Gi¢innosti po celou dobu Zivotnosti projektu, nebot investofi spole¢nosti NNBG si

budou ponechdvat &st ziski.

(493) Na zdkladé dohodnutych prahovych hodnot déleni zisku z vlastntho kapitdlu a z dGspor pi vystavbé
a s piihlédnutim k upravenému poplatku za zaruku a celkové konstrukci opatfeni Komise dochdzi k zavéru, ze
opatfeni jsou pfiméfend.

(494) V dasledku zmén dohodnutych s Komisi jsou finanéni méfitka projektu s témito zdvazky a bez nich uvedeny
v tabulce 2.

Tabulka 2

Finan¢ni méfitka projektu Hinkley Point C pfed zménami dohodnutymi s Komisi a po nich

(v procentech)

29. srpna 2014
Niz3{ poplatek za zdruku a vyssi
prahové hodnota délen{ zisku
z vlastniho kapitdlu

Finan¢ni model verze 21.10 19. zafi 2014

Vnitini mira ndvratnosti projektu [9,25-9,75] [9,25-9,75]

Vnitfn{ mira ndvratnosti vlastniho [12,75-13,25] [12,25-12,75]
kapitdlu (Cerpany zdklad)

Vnitfni mira navratnosti vlastniho [11,50-12,00] [11,00-11,50]
kapitélu (na zdkladé upsaného kapi-
talu)

9.6 POTENCIALNI NARUSENI HOSPODARSKE SOUTEZE A OBCHODU

(495) Aby bylo mozno povazovat podporu za slucitelnou s vnitinim trhem, musi byt omezeny negativni G¢inky
opatieni podpory spocivajici v naruseni hospodaiské soutéze a dopadu na obchod mezi clenskymi staty, které
musi byt vyvazeny pozitivnimi G¢inky pfispivajicimi k dosazeni cile spole¢ného zdjmu. Jakmile je stanoven cil
opatfeni, je zejména naprosto nezbytné minimalizovat pfipadné negativni vlivy podpory na hospodaiskou soutéz
a obchod.

(496) Ve svém rozhodnuti o zahdjeni fizeni Komise vyjadrila ndzor, Ze projekt by mohl narusit hospodatskou soutéz
tiemi zpusoby. Zaprvé by podpora mohla narusit investi¢ni rozhodnuti a vytlacit alternativni investice. Zadruhé
by mohla naruit fungovdni navazujictho trhu, konkrétné v disledku nejasného dopadu realiza¢ni ceny na
velkoobchodni a maloobchodni trzni ceny, strategického chovédni pifjemce s cilem ovlivnit referencni cenu
a jinych typt strategického chovéni, které budou umoznovat velké objemy produkce, které budou moci
nabidnout spole¢nosti NNBG a EDF Energy jako dodavatel povéfeny spolecnosti NNBG k prodeji jeji produkee,
jako je manipulace s cenou na forwardovych trzich nebo omezovani schopnosti alternativnich dodavateld

(") Tyto tdaje byly vypocteny v dobé piipravy tohoto rozhodnuti pomoci finan¢niho modelu 21.10 ptedlozeného Komisi dne 19. zafi
2014.

(%) Po 35 letech trvani rozdilové smlouvy jiz zisky nebudou znamenat snizovani realiza¢ni ceny, nebot realiza¢ni cena jiz nebude existovat.
Po skonceni platnosti rozdilové smlouvy budou tudiz zisky déleny piimo mezi protistranu v rozdilové smlouvé a spole¢nost NNBG.
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ziskdvat elektiinu nezdvisle. Posledni druh naruseni spocival v rozdéleni prospéchu mezi koneéné uZivatele
a spole¢nost NNBG (projedndno vyse v rdmci pfiméfenosti). Kromé vySe uvedeného Komise rozsahle posuzovala
¢tyfi hlavni naruseni ndvazné hospodafské soutéZe, kterd maze podpora vyvolat.

(497) Zaprvé, moznost, aby spolecnost EDF nebo NNBG ménila referencni cenu strategickym prodejem na trzich
pouzivanych pro vypocet této ceny. Napiiklad neni jasny wcinek na motivaci spole¢nosti EDF k nabidkdm
kapacity za velmi nizkou (i zdpornou) cenu na trzich, zejména pak na referen¢nim trhu (referen¢nich trzich) za
situace, kdy spolecnost ziskdva prémii, kterd odrdzi rozdil mezi platnou (i zdpornou) referenéni cenou a realizani
cenou v piedeslém referenénim obdobi. Zména realizani ceny by méla dopad na rozdilové platby u vSech
ostatnich technologii krytych rozdilovou smlouvou, v¢etné zafizeni spole¢nosti EDF, kterd vyuZivaji jinych
rozdilovych smluv.

(498) Zadruhé, EDF by jako skupina mohla manipulovat s forwardovymi trhy prodejem nebo zadrzovdnim velkych
objemd elektfiny vyrobené elektrarnou Hinkley Point C ve prospéch obchodnich nebo zajistovacich pozic
skupiny. Skupina EDF je vertikdlné integrovany hospodaisky subjekt ¢inny na trzich v oblasti vyroby (dodava-
telskych), nabidky (ndvaznych) i obchodovani. Podle rozdilové smlouvy by spole¢nost mohla byt motivovana
uptednostiovat své vlastni dcefiné firmy na navaznych trzich. Napiiklad pokud by skupina méla mit prospéch
z vy$Sich ¢ nizsich desetiletych forwardovych cen, mohla by byt elektrirna Hinkley Point C zdsadnim
prostiedkem k dosazeni tohoto vysledku.

(499) Zatieti a v navaznosti na vyse uvedené, elektrdrna Hinkley Point C by mohla zvysit rentabilitu spolecnosti EDF
tim, Ze ji umozni sniZit ndklady na zajisténi, zejména pokud by dodavatel byl schopen ,zapocist* interni
obchodni pozice pomoci rozsdhlé a stabilni produkce elektrarny Hinkley Point C.

(500) Zactvrté, projekt by mohl mit neptiznivy dopad na likviditu velkoobchodniho trhu vzhledem k tomu, Ze by
posilil vyrobni aktiva vertikdlné integrované spole¢nosti, coz by mohlo vést k vytla¢eni nezavislych dodavatelt
nebo k ptekdzkdm vstupu pro piipadné nové subjekty na trhu na drovni nabidky.

(501) Nasledujici oddily se budou zabyvat kazdym z téchto problémdl.

9.6.1 NaruSeni investi¢nich a obchodnich tokd
(502) Komise vyjadiila pochybnosti, zda podpora nenarusi toky energie nebo ceny elektfiny.

(503) Komise v ramci pfedbézné pozndmky konstatuje, Ze $iroké pouzivani rozdilovych smluv mize vyznamné narusit
nebo zcela odstranit Glohu cen jakoZto investi¢nich signdld, a v kone¢ném disledku vést k cenové regulaci
vyroby elektfiny na Grovnich zvolenych vladou.

(504) Komise uznéavd, ze rozdilové smlouvy pozaduji, aby vyrobci prodavali na trh, a tim chrdni nékteré z pobidek,
které plati pro nepodporované subjekty trhu. Tyto pobidky jsou vSak zachovdny zejména na provozni drovni,
a nikoli na drovni investi¢nich rozhodnuti, kterd budou pravdépodobné uréovana stabilitou pHjma a jistotou
vyplyvajici z rozdilové smlouvy.

(505) V kazdém piipadé jsou naruSeni trhu v disledku rozdilové smlouvy na provozni trovni velmi omezend
u vyrobct jaderné energie, pro které jsou typické nizké margindlni provozni ndklady a ktefi budou tudiz pravdé-
podobné prodavat na trhu bez ohledu na cenovou hladinu a (jak bude vysvétleno niZe) budou se pohybovat na
pocatecnich pozicich kfivky nabidky.

(506) Z hlediska propojovaciho vedeni a sméru a intenzity obchodnich tokti analyza Komise potvrzuje, Ze poskytnuti
podpory a vyslednd vystavba elektrdrny Hinkley Point C budou mit dle odhadéi minimélni dopad na velkoob-
chodni ceny ve Spojeném kralovstvi.

(507) Provedené modelovani (') zejména naznacuje, Ze ceny ve Spojeném kralovstvi se v disledku provozu elektrirny
Hinkley Point C snizi o0 méné nez 0,5 %. To bude znamenat kumulativni a celkové sniZzeni pfjmil z propojovacich
veden! o méné nez 1,7 % do roku 2030. Tento vysledek vyplyvad ze skuteCnosti, Ze margindlni ndklady na
elektfinu vyrobenou v Hinkley Point C budou niZ8i, neZ je cena stdvajicich elektrdren, jeji celkovd kapacita vSak
bude jen malym zlomkem celkové kapacity ve Spojeném krélovstvi.

(") Analyzu provedla Komise s piihlédnutim k modelu Ministerstva pro energetiku a zménu klimatu a modelovani spole¢nosti Poyry.
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(508) Tento vysledek se opird o scéndf nejhorsiho vyvoje, nebot pokud by elektrirna Hinkley Point C neexistovala,
nebylo by mozné ocekdvat, ze Spojené krdlovstvi bude provozovat jiné druhy nizkouhlikové vyroby, a to
v proveditelné mife (a nikoli do vyse celkové kapacity zajistované elektrirnou Hinkley Point C, kterd by byla prilis
velkd na to, aby byla nahrazena jen prostfednictvim nizkouhlikovych zdrojii, jak je uvedeno ve 199. bodé
odtvodnéni). Lze ocekdvat, Ze i pfi neexistenci elektrdrny Hinkley Point C dojde ke sniZeni velkoobchodnich cen
a pHjmu provozovatelt propojovaciho vedeni.

(509) Z hlediska naruSeni trhu Komise zjistila, Ze elektrdrna Hinkley Point C md zanedbatelny vliv na ceny mimo
Spojené kralovstvi, ktery byl vycislen na nejvySe 0,1 %. To by znamenalo pokles pfeshrani¢nich tokti o méné
nez 1 %.

(510) A konecné Komise modelovala i alternativni scénate bez projektu Hinkley Point C. Vysledek této analyzy
naznacuje, Ze vytésnéni alternativnich investic je omezené. Zejména prognézy zmensujici se nabidky ponechavaji
velky prostor jinym vyrobctim a vyrobnim technologiim ke vstupu a/nebo rozsifeni kapacity bez ohledu na
investice do Hinkley Point C, zvlasté s pfihlédnutim k harmonogramu uzavirdni stdvajicich jadernych a uhelnych
elektrdren. Spojené krélovstvi bude potfebovat, aby se k siti v letech 2021 az 2030 piipojilo pfiblizné 60 GW
nové vyrobni kapacity, z niz elektrarna Hinkley Point C poskytne 3,2 GW. Pouze nizkouhlikové zdroje by nebyly
schopny tuto mezeru zaplnit.

(511) Komise proto dochdzi k zdvéru, Ze podpora md na obchodni toky, ceny a investice nevyznamny dopad.

9.6.2 Pokusy o manipulaci s referen¢ni cenou

(512) Komise nejprve vyjadiila obavy, Ze by spole¢nost NNBG ¢i EDF mohla byt motivovana jednat strategicky s cilem
drZet referen¢ni cenu na nizké Grovni a maximalizovat tak rozdilové platby.

(513) V odpovédi na rozhodnuti o zahdjeni fizeni Spojené krélovstvi pfedloZilo zprévu spole¢nosti KPMG ('), kterd
analyzovala, zda je spole¢nost NNBG nebo EDF motivovana a schopna strategicky snizovat referen¢ni cenu
zpusobem, ktery Komise predpoklada.

(514) Spolecnost NNBG bude motivovana snizovat referen¢ni cenu jen tehdy, pokud bude schopna prodat podstatnd
mnozstvi za cenu vy$si neZ je referen¢ni cena. JestliZe spole¢nost NNBG prodd elektfinu za cenu nizsi nez
referen¢ni, nemusely by ji rozdilové platby v plné vysi nahradit realiza¢ni cenu.

(515) Komise se domnivd, Ze strategii spole¢nosti NNBG k minimalizaci rizika bude prodej kapacity vyrobené
v elektrdrné Hinkley Point C na trzich s pfedstihem o jednu sezénu, aby se cena co nejvice blizila referen¢ni cené.
Snaha o strategické sniZeni referen¢ni ceny zvysi riziko prodeje kapacity Hinkley Point C za cenu niz$i nez
referen¢ni, znamend tedy odklon spolecnosti NNBG od jeji strategie minimalizace rizika.

(516) I pokud by spole¢nosti EDF a NNBG byly motivovdny provadét strategii ke sniZeni referencni ceny, jejich
schopnost tak udinit je omezend. Divodem je skute¢nost, Ze proti jakémukoli strategickému sniZovéni referencni
ceny budou plisobit trzni sily a arbitrdz ostatnich prodejcti elektfiny. Pokud by referen¢ni cena byla nizsi, byli by
ostatni vyrobci motivovani prodévat svou kapacitu jinde.

(517) Komise testovala rozsah, v némz by spolecnost EDF mohla mit moZnost systematicky dosahovat na trhu vyssich
cen. Jak je vysvétleno v 11. bodé odiivodnéni, kiivka realiza¢ni ceny vychazi z cen jednu sezénu (tj. Sest mésict)
pied doddvkou, neboli z ceny ,pfedchozi sezény*“. Vzhledem k tomu, Ze vyroba jaderné energie je technologii pro
zékladni spotfebu se stdlym a srovnatelné spolehlivym vyrobnim profilem, mohla by elektrarna Hinkley Point C
teoreticky proddvat velkd mnoZstvi elektfiny jesté s vétsim neZ jednosezénnim predstihem. Pokud budou ceny
s v&$im neZ jednosezénnim predstihem systematicky a vyznamné vys$si nez ceny pfedchozi sezény — zdklad
kiivky referencni ceny — pak by elektrarna Hinkley Point C v priméru mohla dosdhnout vy3si skutecné ceny za
MWHh, nez je cena realiza¢ni.

(518) Aby posoudila tuto moznost, pozadala Komise Spojené krdlovstvi o uplatnéni vzorce uvedeného v 11. bodé
odtivodnéni na minulé podminky na trhu (ceny a mnozstvi) za obdobi zima 2012 az zima 2014 s cilem vytvofit
simulovanou kiivku historické referen¢ni ceny. Komise porovnala ziskanou kiivku referen¢ni ceny s tdaji
o cendch elektfiny pfed jednou nebo dvéma sezénami pro data doddvky ve stejném casovém intervalu. ()
Vysledek uvadi obrazek 2 v piiloze A.

(") Piiloha 8 odpovedi vlddy S};ojeného kralovstvi na rozhodnuti Komise o zahdjeni fizeni, 31.ledna 2014.
(}) Pérovéni dat dodévek a obchodu bylo provedeno pomoci kalenddfe EFA, viz https://www.theice.com/publicdocs/EFA_Calendar.pdf,
piistup dne 13. Cervna 2014.
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(519) Obrazek 2 ukazuje, Ze ackoli piilezitostné nastaly dny obchodovini, kdy mohla byt cena pro zdkladni spotiebu
o dvé sezény predem vyssi, nez byla cena o jednu sezénu pfedem i referencni cena, rozdil neni zvlast velky
a tento vztah se nejevi nijak systematicky. Kromé toho, aby systematicky dosahovala ziskti vyssich neZ referencni
cena, musela by spole¢nost EDF velmi pravdépodobné prodat vétsinu své produkce mimo referen¢ni trh. To by
pro ni znamenalo vys§i riziko nez prodej na referenénim trhu, coZz by sniZovalo rentabilitu uplatnéni takové
strategie.

9.6.3 Potencidlni pobidky pro spole¢nost EDF k zadrZovini kapacity

(520) Strategické zadrzovani mizZe teoreticky vést ke zvySenému zisku vyrobed, i pokud maji velmi nizké podily na
trhu. Kli¢ovym faktorem, ktery jim umoznuje timto zptsobem uplatnit trzni silu, je jejich postaveni na tzv. kiivce
potadi. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost EDF vlastni elektrarny produkujici pro pruznou i zékladni spotiebu,
muze spusténi elektrarny Hinkley Point C spole¢nosti EDF umoznit zadrZet kapacitu z jejich elektrdren pro
pruznou spotiebu s cilem zvysit velkoobchodni ceny a ziskat vy3si ceny z prodeje elektiiny z elektrdren pro
zdkladni spotfebu (véetné Hinkley Point C).

(521) Spojené krélovstvi uvedlo (), Ze elektrarna Hinkley Point C nebude pro spole¢nost EDF znamenat ani schopnost,
ani motivaci zadrzovat kapacitu pro pruznou spotfebu.

(522) Konkrétné Spojené kralovstvi uvadi, ze do roku 2025 podil spole¢nosti EDF na trhu vytvafeni pruzné kapacity
dosahne jen 6,5 % (s piihlédnutim k uzavieni uhelné elektrdrny, kterd se blizi konci své Zivotnosti, i potencidlnimu
otevieni nové elektrarny). Poté, co bylo shleddno, Ze podily na trhu mohu byt slabym ukazatelem schopnosti
vyrobce ovlivnit ceny zadrzovanim kapacity, byly vypocitny riizné indexy ,stéZejntho vyznamu“ (tj. miry, v niz
je nutnd urcitd vyrobni jednotka nebo spole¢nost pro uspokojeni poptavky, coz této jednotce nebo spolecnosti
propujcuje potencidlni schopnost ovlivnit trzni cenu omezovanim kapacity) s cllem prokazat, Ze se neocekava, ze
by v roce 2025 byla pruznd kapacita EDF stéZejni. Za ptedpokladu rdznych hypotetickych situaci se dale

prokazuje, Ze vystavba elektrarny Hinkley Point C tento stéZejni vyznam v Zadném piipadé nezvysi.

(523) Komise se domnivd, Ze ndstroj rozdilové smlouvy jiz svou povahou omezuje pobidky k zadrzovani. Konkrétné na
zdkladé prvofadého ucinku rozdilové smlouvy by vétsina energie z Hinkley Point C byla proddvdna na
referen¢nim trhu s cilem minimalizovat zdkladni riziko v souladu se strategii zajisténi, kterou definovala
spolecnost NNBG spolu s ttvarem IUK. V dusledku toho spolecnost EDF Energy dosdhne realizacni ceny pro
dodévky z Hinkley Point C a jeji pijmy se nezvysi, pokud by velkoobchodni spotové ceny mély vzrist kvili
docasnému zadrzeni kapacity. Strategie prodeje velkého mnoZstvi kapacity na spotovém trhu pravdépodobné
nebude v tomto kontextu rentabilni.

(524) Vzhledem ke zvldstnostem kiivky pofadi se Komise domnivd, Ze ackoli urcitd pruznd kapacita nemd stéZejni
vyznam, miZe mit pfesto na cenu urdity vliv. V zdvislosti na svém relativnim postaveni na kiivce nabidky maze
i zadrzeni malé kapacity pted vstupem na trh vychylit kiivku nabidky vlevo, coz vede k rovnovaze s vy$§imi
cenami. Vzhledem k tomu, Ze vystavba elektrarny Hinkley Point C mtiZe zvysit potencidlni zisky ze zadrzovéni,
mohla by byt spole¢nost EDF po poskytnuti podpor k takovému jednani vice motivovéna.

(525) Komise proto posoudila motivace spole¢nosti EDF k zadrzovani kapacity pomoci simulace, kterou vypracovalo
Spojené kralovstvi na zdkladé ktivky pofadi pro rok 2025.

(526) Tato simulace ukazuje, Ze i v hypotetickém a nerealistickém scénéfi, ktery abstrahuje od vlivu rozdilové smlouvy,
by uvedeni elektrarny Hinkley Point C nezvysilo teoretickou motivaci k zadrzovani pruzné kapacity, kterou by
spole¢nost EDF Energy mohla bez rozdilové smlouvy mit. Simulace Spojeného kralovstvi pouziva o¢ekdvanou
skladbu produkce ve Spojeném kralovstvi v roce 2025, kterd je do vysoké miry v souladu se scéndfi Ministerstva
pro energetiku a zménu klimatu pro reformu trhu s elektfinou. Tato simulace ukazuje, Ze vérohodné trovné
poptdvky, u nichz by strategie zadrzovani byla ziskovd, nastdvaji s malou pravdépodobnosti.

(527) Zéavérem lze fici, Ze Komise je piesvédCena, Ze naruSeni hospodiiské soutéze souvisejici s potencidlnim
zadrzovanim kapacity je omezeno na minimum.
9.6.4 Vyhoda pro spole¢nost EDF ze snizeni ndkladii na zajisténi

(528) Velkoobchodni trhy s elektfinou jsou v dusledku zvlastnich prvki nabidky a poptavky nejisté jak pro vyrobce, tak
pro dodavatele. S cilem ziskat veét3i jistotu pffjma z prodeje elektfiny a nakladd na elektfinu obecné dodavatelé
a vyrobci nakupuji nebo prodédvaji elektfinu formou forwardovych obchodl a spotové a kritkodobé trhy
vyuzivaji k optimalizaci svych pozic.

(") Podani Compass Lexecon, ,Analysis of the impact of HPC on the potential for capacity withholding®, 4. srpna 2014.
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(529) Forwardové obchodovini (nebo zajistovani) se tudiz vyuZzivd, aby poskytlo urcity stupen ochrany pred kolisinim
cen. Néklady na zajistén{ jsou urCeny pfedeviim rozpétim nakup/prodej u forwardovych sazeb, coZ je rozdil mezi
nakupni cenou (cenou, kterou jsou pFipraveni zaplatit kupujic) a prodejni cenou (cenou, za kterou prodévajici
hodlaji prodévat). Cim vétsi jsou pocet Gicastnikd a obchodovand mnozstvi, tim nizif je rozpéti nakup/prodej,
a tudiz i transakéni ndklady pro prodavajici i kupujici.

(530) Komise méla predbézné obavy, Ze dodate¢nd kapacita pro zdkladni spotiebu, kterou poskytne elektrarna Hinkley
Point C a kterou bude proddvat spole¢nost EDF Energy, by mohla spolecnosti EDF Energy umoznit snizeni jejich
ndkladt na zajisténi, ¢imZz by spolecnost ziskala konkurenéni vyhodu vici ostatnim subjekttim na trhu, zejména
pokud jde o jeji potencidlné lepsi moznost optimalizovat své portfolio rizik. Komise vyjadrila i dalsi pfedbéznou
obavu, Ze spolecnost EDF Energy by mohla byt v lepsim postaveni ke zvyseni svého podilu ve specifickych
segmentech, jako jsou energeticky ndro¢ni spotfebitelé.

(531) Komise posoudila dikazy pfedlozené spolecnosti EDF z hlediska kapacity nabizené ve scéndfi po poskytnuti
podpory. Spole¢nost EDF jiz v roce 2013 vykazovala ¢istou vyrobu ve vysi 22,9 TWh, coZ je rozdil mezi
mnoZstvim vytvofenym prostiednictvim jejich vlastnich aktiv a mnoZstvim prodanym v maloobchodnich
operacich. Spole¢nost odhaduje, Ze v roce 2020 bude mit ¢istou vyrobni pozici ve vysi [...] TWh a v roce 2025
¢istou vyrobni pozici s Hinkley Point C ve vysi [...] TWh.

(532) Komise proto dochdzi k zavéru, Ze naklady na zajisténi se pravdépodobné v dasledku podpory nezméni.

(533) Navic nabidku elektfiny jinym neZ zdkaznikiim nez domacnostem véetné energeticky ndroénych spottebiteld lze
povazovat za konkuren¢ni. Podil spolecnosti EDF je niz$i nez 25 % trhu, i pfes vysokou kapacitu vyroby pro
zakladn{ spottebu, kterou nyni drzi. Ve svém neddvném podani Utadu pro hospodétskou soutéz a trhy tykajici se
uplného vysetfovani trhi s elektfinou reguldtor Ofgem (!) jmenovité vyloucil sektor netykajici se domdacnosti na
zakladeé toho, Ze tento sektor Ize obecné povazovat za konkurenéni. (%)

(534) Navzdory nejistoté spojené s progndzami strategii a vysledky trhu v pomérné dlouhém casovém vyhledu,
konkrétné do okamziku, nez bude elektrdrna Hinkley Point C v provozu, povaZuje Komise uvedené argumenty,
pokud jde o tento konkrétni druh potencidlniho naruseni hospodaiské soutéze, za dostate¢né podlozené,.

9.6.5 Potencidlni sniZeni likvidity velkoobchodniho trhu

(535) Pouhd skutecnost, ze spole¢nost md piistup k dal$f vlastni elektfin¢, maze vést k negativnimu dopadu na trovné
likvidity velkoobchodnich trhi, které pak mohou nepfiznivé ovlivnit nezdvislé dodavatele. Ackoli to automaticky
neznamend, ze vertikalni integrace vede k méné likvidnim trhiim nebo k vytla¢ovani z trhu, plati, Ze v piipadech,
kdy vétsinu vyrobni kapacity vlastni dodavatelé, mohou trhy ve vzristajici mite ztracet likviditu.

(536) Komise predbézné vyjadrila urcité obavy, zda se moznost zvyseného p¥istupu k vlastni vyrobé maze projevit jako
snizend potieba spolecnosti EDF vstupovat na forwardové trhy s cilem ziskat kapacitu. Rozsah, v némz by
spole¢nost EDF musela obchodovat po poskytnuti podpory, by byl vyvdzen jeji schopnosti piistupu k vyrobé
elektrarny Hinkley Point C.

(537) Na otazky Komise tykajici se potencidlniho dopadu Hinkley Point C na likviditu trhu spole¢nost EDF odpovédéla,
ze nebude mit ani motivaci, ani schopnost likviditu sniZit.

(538) Spolecnost EDF Energy tvrdi, Ze jeji ¢innost v oblasti dodédvek je zcela nezdvisld na vystavbé nebo jinych krocich
tykajicich se elektrarny Hinkley Point C (*). Jak bylo vysvétleno v pfedchazejicim oddile, politikou spolecnosti EDF
v oblasti vyroby a doddvek je sniZovat riziko trzni ceny. Neexistuje zddnd politika systematickych internich
dodévek, protoze to neni nejlepsi metoda snizovani rizika trzni ceny. Naopak nejlepsim zpiisobem, jak sniZit
riziko trzni ceny, je ndkup a prodej na trhu (nebo za trzni cenu).

(539) Spolecnost EDF Energy dile vysvétlila, Ze svou ¢innost neprovozuje zplisobem zaméfenym na zapocitdvani
objemti doddvky a vyroby. Spole¢nost EDF ani specificky neidentifikuje obchodni transakce mezi svoji vyrobni
a dodavatelskou slozkou bez zapojeni trhu.

(") Ofgem, Decision to make a market investigation reference in respect of the supply and acquisition of energy in Great Britain, 26. Cervna 2014.
K dispozici na této adrese: https:/[www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/decision-make-market-investigation-reference-respect-
supply-and-acquisition-energy-great-britain.

(%) Viz Ofgem, State of the Mar%et Assessment, 27. bfezna 2014, body 4.41 a niZe. K dispozici na této adrese: https:/[www.ofgem.gov.uk/
publications-and-updates/state-market-assessment.

() Viz odpovéd spolecnosti EDF/NNBG na otdzky tykajici se potencidlniho dopadu na likviditu trhu, 8. zaif 2014.
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(540) Na podporu tvrzeni, Ze rozsah interniho zapocitivani je omezeny, predloZila spolecnost EDF &iselné ddaje
o svych obchodovanych objemech a mnozstvich spotieby (). A kone¢né také spolecnost EDF vysvétlila, zZe
vzhledem k poslednimu vyvoji v oblasti regulace ani neni schopna snizovat likviditu velkoobchodniho trhu.
S cilem zvysit likviditu celé skaly segmentd trhu, zaved] reguldtor Ofgem povinnost ,tvorby trhu“ do licenci Sesti
nejvétsich dodavatelt energie ve Spojeném krélovstvi, véetné EDF Energy. Pozadavkem je zvefejiiovat ndkupni
a prodejni ceny na trhu s cilem podpofit zjistovéni cen a zajistit Fadné prilezitosti k obchodovéni.

(541) Komise posoudila miru, v niZ by opatfeni mohlo vést k nizsi likvidité na velkoobchodnich trzich.

(542) Konstatovala, Ze pomér obchodovaného objemu spole¢nosti EDF Energy k jejimu objemu vyroby se soustavné
snizuje, a to z koeficientu spotfeby (obchodovany objem/vyroba) ve vysi 3 v roce 2010 na koeficient spotieby 2
v roce 2014. Tento pomér je navic mezi Sesti hlavnimi vertikdlné integrovanymi vyrobci ve Spojeném kralovstvi
nejnizsi. (%)

(543) Komise bere na védomi, Ze regulacni povinnosti ,tvorby trhu stanovené reguldtorem Ofgem by mohly omezit
miru, v niz by se vertikdlné integrovani dodavatelé mohli dmyslné nebo netimyslné podilet na strategiich, které
vedou k niz§im drovnim likvidity. Komisi vSak neni jasné, do jaké miry takové povinnosti pravdépodobné
zistanou zachovdny nebo do jaké miry mohou skutecné predejit zapocitdvani internich pozic (tj. vyuzivani
vlastnich vyrobnich aktiv pro dodavky vlastnim spottebiteltim).

(544) Komise proto pozddala o dalsi zdruky, aby rozptylila jakékoli obavy tykajici se mozného poskozeni likvidity trhu
ve scéndfi po poskytnuti podpory.

(545) Spole¢nost EDF se konkrétné zavdzala zvysit transparentnost zptisobu svého obchodovéni a prodeje elektiiny na
trhu a sniZit tak rozsah, v némz by mohla neodtvodnéné zlepsit svou rentabilitu a negativné ovlivnit likviditu.

(546) Jako jediny dodavatel trznich sluzeb pro spole¢nost NNBG v souvislosti s prognézovanou vyrobou elektrirny
Hinkley Point C se spole¢nost EDF zavdzala (*) k ndsledujicimu:

a. evidovat obchodni transakce tykajici se prognézované produkce elektrdrny Hinkley Point C v samostatné
ucetni knize pro spole¢nost NNBG;

b. ocefiovat obchodni transakce se spolecnosti EDF tykajici se progndzované vyroby elektrarny Hinkley Point C
trzni cenou pro dotéeny produkt v okamziku obchodovéni;

c. provadét veskeré dvoustranné obchodni transakce tykajici se prognézované vyroby elektrirny Hinkley Point C
s jakymikoli jinymi portfolii aktiv, kterd vlastni nebo s nimiZ obchoduje spole¢nost EDF, za trzni cenu; a

d. kazdoro¢né predklddat protistrané v rozdilové smlouvé a Evropské komisi zpravu doklddajici dodrzovani vyse
uvedenych zdvazkd.

9.6.6 Zavér tykajici se naruSeni hospodiiské soutéze

(547) Komise na zakladé tvah uvedenych v oddilech 9.6.1, 9.6.2, 9.6.3, 9.6.4 a 9.6.5 vy3e a s ohledem na zavazky,
které nabidla spole¢nost EDF, konstatuje, Ze celkové je potencidl pro naruseni hospodaiské soutéZe omezeny.

(548) Po dikladném zvazeni a s pfihlédnutim k zdvazktim, které nabidla spole¢nost EDF, Komise dospéla k zdvéru, Ze
naruSeni hospodéiské soutéZe vyplyvajici z uvedeni elektrarny Hinkley Point C do provozu jsou omezena na
nezbytné minimum a jsou vyvdzena kladnymi tcinky opatfent.

(549) Pokud jde o dodrzovani ¢lankt 30 a 110 SFEU, Spojené kralovstvi se zavdzalo, Ze po dobu, kdy rozdilovd
smlouva nebude oteviena vyrobctim elektfiny se sidlem mimo Velkou Britdnii, bude upravovat zptisob vypoctu
zdvazkl dodavateld elektfiny k platbdim v ramci rozdilové smlouvy, aby nebyla zpisobild jadernd energie
vyrobend v ¢lenskych stdtech EU mimo Velkou Britdnii a doddvand zdkazniktim ve Velké Britdnii zapocitdvana do
podild dodavatelt na trhu. Spojené kralovstvi toto osvobozeni zrusi, jakmile budou vyrobci ze zemi mimo
Velkou Britdnii zpusobili zddat o rozdilové smlouvy.

(") Tabulka 3 odpovédi spolecnosti EDF/NNBG na otdzky tykajici se potencidlniho dopadu na likviditu trhu, 8. za¥{ 2014.
(}) Viz obr. 43, Ofgem — State of the Market Assessment (Posouzent stavu trhu), 27. bfezna 2014.
(*) Podrobny popis zavazku viz piiloha C.
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10. ZAVER

(550) Na zakladé provedeného posouzeni a s pfihlédnutim ke zvldstnim okolnostem tohoto pifpadu Komise konstatuje,
Ze bali¢ek opatfeni, ktery ozndmilo Spojené kralovstvi, zahrnuje stitni podporu, kterd je se zménami na zdkladé
poskytnutych zdvazkd slucitelnd s vnitinim trhem podle ¢l. 107 odst. 3 pism. c) SFEU.

(551) Komise konstatuje, Ze ji byly k posouzeni ve véci financovani Hinkley Point C poskytnuty aktudlni sjednané
ptredbézné podminky financovani. Organy Spojeného kralovstvi prohldsily, Ze zbyvajici podminky i kone¢né
dokumenty financovani budou obsahovat standardni ustanoveni, jakd by pro podobny projekt pozadoval jakykoli
investor. Vzhledem k tomu, Ze Komise neméla moznost toto tvrzeni ovéfit, jestlize kone¢né dokumenty pozmeéni
v jakémkoli ohledu opatfeni oproti podobé aktudlné predlozené Komisi, budou organy Spojeného kralovstvi
povinny tyto dokumenty ozndmit Komisi. Jestlize vSak kone¢né dokumenty financovani budou obsahovat prvky
statni podpory, nebude mozné je schvdlit, s vyhradou zmény okolnosti, nebot stdvajici balicek stitnich opatfeni
piedstavuje veskerou podporu nezbytnou k tomu, aby mohl byt investi¢ni projekt elektrarny Hinkley Point C
uskutecnén.

PRIJALA TOTO ROZHODNUTI:

Cldnek 1
Podpora pro elektrirnu Hinkley Point C v podobé rozdilové smlouvy, dohody s ministrem a avérové zdruky, jakoz
i veskerych souvisejicich prvkd, které Spojené kralovstvi hodld zavést, je slucitelnd s vnitfnim trhem ve smyslu ¢l. 107

odst. 3 pism. ¢) Smlouvy o fungovani Evropské unie.

Poskytnuti podpory se timto schvaluje.

Cldnek 2

Toto rozhodnuti je uréeno Spojenému krélovstvi Velké Britdnie a Severniho Irska.

V Bruselu dne 8. {jna 2014.

Za Komisi
Joaquin ALMUNIA

mistopiedseda
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Mid price (GBP/MWh)

PRILOHA A

MIRA NAVRATNOSTI ROZDILOVE SMLOUVY

Tabulka 3

Posouzeni finan¢niho rizika NNBG - odhadované pravdépodobnostni rozloZeni celkovych vyslednych nikladd
na Hinkley Point C

(...)
Zdroj:  TESLA4, strana 12

Obrdzek 2

Historické forwardové ceny ve Spojeném krilovstvi a referen¢ni cena

UK 1- and 2-Seasons Ahead Baseload Forward Prices and Simulated Reference Price

o

Delivery date

= Gainif sold 28 ahead (compared to ref.p.) —2 Seasonsahead ~ —1 Seasonahead — — Simulated reference price Difference if sold 28 ahead (compared to ref.p.)

Tabulka 4
Shrnuti pFistupd k analyze vhodné miry ndvratnosti, KPMG

(v procentech)

Rozpéti pijmi (vnitini mira
Pristup ndvratnosti projektu; po zdanény, Pozndmky
v nomindlnim vyjadfeni)

Analyza relativniho rizika 8,5-11 Srovndni pijmt z vétrnych elektrdren na mofi a pro-
(projektovy zdklad) jektd PPP/PFI béhem fize vystavby a regulovanych do-
davatelt vefejnych sluzeb/provozovatelii jadernych elek-
trdren ve Spojeném krélovstvi béhem féze provozu

Srovndvaci analyza 6-13 Srovnani regulovanych dodavatelti vefejnych sluzeb ve
(projektovy zaklad) Spojeném kralovstvi/PPP[IWPP/srovnatelnych jadernych

projektti
Analyza minimdlni névrat- 10,5-14,5 Na zédkladé odhaddi prostych vdZenych primérnych nd-
nosti projektu kladt na kapitdl spolecnosti EdF plus prémie podle zji-

$téni akademickych studii u skaly podnikd
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(v procentech)

Rozpéti pifjml (vnitini mira
Pristup ndvratnosti projektu; po zdanéni, Pozndmky
v nomindlnim vyjadfeni)

Analyza financovani 9-13 — vystavba Analyza potencidlnich struktur financovani béhem féze
6-9,5 — provoz vystavby i provozu

Predpoklddand dluhové finan- | 10,2 — vnitfni mira ndvrat- | Analyza ndvratnosti projektu a navratnosti zadluzeného
covand struktura se zdrukou nosti projektu vlastniho kapitdlu (pro navrhované drovné zadluZeni
Spojeného kralovstvi 12,8 — vnitin{ mira ndvrat- zarlféené Spojenym krélovstvim) pfi sjednané realiza¢ni
nosti zadluzeného vlastniho | C€1¢

kapitdlu Mira 10,2 % je vysledkem vlivu dafiového $titu na pené-
zni toky na trovni projektu a orienta¢niho ocenéni zd-
ruky ze strany dtvaru [UK.

Zdroj:  Ozndmenl, tabulka 5, podle KPMG

Tabulka 5

Komisi provedend analyza citlivosti - model se zménénymi roénimi penéZnimi toky ve fizi vystavby

(..)

Sedé buitky oznacujf kapitdlové vydaje na vystavbu — cilové scéndfe vnitin miry névratnosti dosahujici nizsi realizacni
ceny nez 92,50 GBP/MWh. Podle finanéniho modelu NNBG, verze 9.8.

Tabulka 6

Projektové scéndfe, pravdépodobnosti (miry divéryhodnosti toho, Ze vysledné &initele budou pfiznivéjsi nez

pfedpoklady) a hlavni méfitka projektu

(-.r)

Pozndmky:

(1) Zahrnuje prospéch z déleni dspor ze zisku pfi vystavbé ve vysi 0,8 GBP/MWh (redlné hodnoty 2012).
(2) Pausalni ¢astka Sizewell C bude uvolnéna az po COD2, tudiz netvoii soucast poZadavku na financovéni.

(3) Uprava provoznich vydajii pouze pro prvnich 15 let a po obdobi rozdilové smlouvy v disledku mozné ochrany
pomoci nové kalkulace provoznich nakladi.

(4) Minimdlni mira kryti dluhové sluzby kromé prvniho obdobi.

(5) Vnitfni mira ndvratnosti vloZeného vlastniho kapitdlu pfizpisobend jako nomindlni vnitini mira nédvratnosti
vlozeného vlastniho kapitdlu minus dlouhodoby ptedpoklad indexu CPI.

(6) Nizsi aroven vlozeného vlastntho kapitdlu pfedpoklddané v této verzi finanéntho modelu bude znamenat, Ze vnitini
mira navratnosti vloZeného vlastniho kapitalu je optimistickd oproti aktualné modelovanym vysledkim.

Velmi nizkd pravdépodobnost pFiznivéjsiho nez predpoklddaného vysledku

Nizka pravdépodobnost ptiznivéjsiho nez piedpokliadaného vysledku

STREDNI Stfedni pravdépodobnost piiznivéjsiho nez predpokladaného vysledku
VYSOKA Vysokd pravdépodobnost piiznivéjsiho nez pedpoklddaného vysledku

_ Velmi vysoké pravdépodobnost ptiznivéjsiho nez pfedpoklidaného vysledku
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Tabulka 7
Profil financovédni béhem vystavby a mira kryti dluhové sluzby béhem provozu
(..)
Tabulka 8
Kombinované kapitilové vydaje, prodleni a jiné scéndfe poklesu
(..)
Tabulka 9
Shrnuti modelu DDM pro vybér scéndfi
o Prvil | Uhlikovd | Uhlikovi | Uhlikovd
Spustén{ Hlavni pfedpoklady k r ts V}éu “u ndrocnost | ndro¢nost | nédrocnost
apactiod - JACELAC 1§ 2030 | site 2040 | sité 2049
technologie
la Beze zmén Ne 2037 232 188 96
1d | Beze zmén, vysoké ceny paliv Ne 2031 186 101 46
le Beze zmén, nizké ceny paliv Ne 2041 269 233 121
2a Beze zmén + rozdil. smlouva na jadernou Ne 2023 158 88 37
technologii
3a Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ne 2037 164 135 61
hlikovou technologii
3d Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ne 2031 181 123 52
hlikovou tech., vysoké ceny paliv
3e Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ne 2041 182 120 66
hlikovou tech., nizké ceny paliv
3h | Bez rozdilovych smluv na jadernou tech., Ne 2037 160 133 59
vice propojeni
4a | Rozdilové smlouvy na nizkouhlikovou tech- Ne 2023 100 42 25
nologii
5a Beze zmén Ano 2037 236 194 88
5d | Beze zmén, vysoké ceny paliv Ano 2032 194 111 52
5e Beze zmén, nizké ceny paliv Ano 2041 272 235 126
7a Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ano 2046 104 49 33
hlikovou technologii
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- Pl | Uhlikové | Uhlikovi | Uhlikové
Spustén{ Hlavni predpoklady K r ts Y}(;um ; ndro¢nost | ndro¢nost | narocnost
apaction | JACELAC | sitg 2030 | site 2040 | site 2049
technologie
7d Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ano 2038 137 65 28
hlikovou tech., vysoké ceny paliv
7e Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ano Ne pied 113 51 44
hlikovou tech., nizké ceny paliv rokem
2049
7f | Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ano 2048 97 46 35
hlikovou tech., vysoké ndklady na jddro, ni-
zké naklady na obnovitelné zdroje energie
a CCS
7 g (jen | Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ano Ne pted 104 — —
do | hlikovou technologii, vice DSR, vice EDR, rokem
roku | vice propojeni 2030
2030)
7h Rozdilové smlouvy na nejadernou nizkou- Ano 2046 101 48 32
hlikovou tech., vice propojeni
8a Rozdilové smlouvy na nizkouhlikovou tech- Ano 2023 104 50 31
nologii
8d | Rozdilové smlouvy na nizkouhlikovou tech- Ano 2023 99 48 30
nologii, vysoké ceny paliv
8e | Rozdilové smlouvy na nizkouhlikovou tech- Ano 2023 99 38 30
nologii, nizké ceny paliv
8f | Rozdilové smlouvy na nizkouhlikovou tech., Ano 2023 102 45 28
vysoké ndklady na jadro, nizké naklady na
obnovitelné zdroje energie a CCS
8 g (jen | Rozdilové smlouvy na nizkouhlikovou tech- Ano 2023 98 — —
do nologii, vice DSR, vice EDR, vice propojeni
roku
2030)
8h Rozdilové smlouvy na nizkouhlikovou tech- Ano 2023 100 53 32

nologii, vice propojeni
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Tabulka 10
Referen¢ni infrastrukturni transakce
Sponsor Antin Infrastructure CDP Capital Brookfield Renewable Borealis,
pons Partners P! Energy Partners First State EDIF
Fund Target 15 % 16 % 9-12% 9-15%
Equity IRR

Zdroj:  Poddni Spojeného kralovstvi ,Odpovédi na otdzky Komise obdizené dne 16. zdfi 2014% podle internetovych strinek fondu,
Preqin, tiskovych zprdv. Pozn.: Cilové vnitini miry ndvratnosti fondu uvedeny vcetné poplatkii a vydaji. Pouzité sménné kurzy:
GBP[EUR: 1: 1,26, GBP/CAD: 1: 1,81. Vnitén{ mira ndvratnosti Hinkley Point C, po zdanéni, v nomindlnim vyjddfeni pouzitd pro tcely
srovnavani. Cilova vnitfni mira ndvratnosti Borealis: 9-12 %, cilovd vnitini mira navratnosti First State EDIF: 10-15 %.

Tabulka 11

Vybrané regula¢ni kalkulace povolenych pfijmi

Prenos elektfiny

Ofwat (3 — PRO9

Ofwat — PR 14

(Ofgem () (nedokonceno) (%)

Pozndmka

Obdobi 2013-21 2010-5 2015-2020
Skute¢né
Zadluzené nédklady vlastniho kapitdlu (po 7,00 % 7,10 % 5,65 %
zdanéni)
Néklady na financovani dluhu (redlné 2,92 % 3,60 % 2,75 %
pted zdanénim)
Hypotetickd finan¢ni paka 60,0 % 57,5 % 62,5 %
Prosté vazené priimérné ndklady kapitalu 4,55 % 5,10 % 3,85 %
Inflaéni pfedpoklad 3,50 % 3,50 % 3,50 %
Povolené nomindlni niklady/pfijmy (geometricky)
Zadluzené nédklady vlastniho kapitalu 10,7 % 10,8 % 9,3 %
Néklady na financovani dluhu (pfed zda- 6,5 % 7,2 % 6,3 %
nénim)
Prosté vdzené primérné naklady kapitdlu* 82 % 8,8% 7,5 %
Nomindlni (aritmeticky)
ZadluZzené ndklady vlastniho kapitdlu* 10,5 % 10,6 % 9,2 %
Néklady na financovani dluhu (pfed zda- 6,4 % 7.1 % 6,3 %
nénim)*
Prosté vazené prumérné naklady kapitdlu 81 % 8,6 % 7,3 %
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Pfenos elektfiny Ofwat — PR 14
(Ofgem () Ofiwat () - PRO9 (nedokonceno) ()
Pozndmka
Obdobf{ 2013-21 2010-5 2015-2020

https:/[www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/536024riiot1{pfinancedec12.pdf

http:/[www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf

http:/[www.ofwat.gov.uk/pricereview/prO9phase3/det_pr09_finalfull. pdf

(") Konec¢né ndvrhy pro ndrodni distribucni sité elektfiny a plynu.
(& Ofwat, Future water and sewerage charges 2010-2015: Final determinations.
(}) Ofwat: Setting price controls for 2015-20 — risk and reward guidance.

Zdroj: Prezentace EDF Energy pro tifedniky Komise dne 15. Cervence 2014, snimek ,Comparison of HPC with UK regulated utilities*.

Tabulkal2

Referenéni projekt vyroby jaderné energie

Projekt Energeticky Gfad Ontario
Technologie Rekonstrukce jaderné elektrdrny Bruce Power
Finanéni paka 20-40 %
Redlné ndklady na financovani dluhu | 6,20 %

(pted zdanénim)

Nomindlni cilovd vnitini mira ndvrat-
nosti vlastniho kapitdlu (po zdanéni)

13,7-18 % (12,8-17,1 % po tpravé o aktudlni trokovou sazbu ve Spojeném
krélovstvi)

Cilova wvnitini mira ndvratnosti pro-
jektu

10,6-13,8 % (9,7-12,9 % po upravé o aktudlni Grokovou sazbu ve Spojeném
krélovstvi)

Investi¢ni horizont (Zivotnost aktiva)

25 let

Velikost investice

4 mld. CAD

Stupen jistoty pifjmi

Rozdilovd smlouva s pevnou cenou po zbyvajici dobu Zivotnosti elektrdrny
(25 let)

Mira rizika vystavby

Niz3i — rekonstrukee, nikoli nové vystavba, sdileni vicendkladt

Mira provozniho rizika

Nizsi — sdileni osobnich vicendkladd, pfendseni ndkladd na palivo

Mira rizika financovani

Niz3i — mens{ investi¢ni projekt, kratsi doba

Pottebny podminény vlastn{ kapitél

Neni zndm

Zdroj:  Poddni Spojeného kralovstvi Odpovédi na otdzky Komise obdrZené dne 16. zdii 2014 na zdkladé vefejné dostupnych dokumentd
(auditni zprdva Bruce — duben 2007, s. 14.: potvrzeno jako mira ndvratnosti projektu dopisem CIBC World Markets Inc. pro
Ministerstvo energetiky, Ontario, 17. ijna 2005, http://[www.rds.ontarioenergyboard.cajwebdrawer/webdrawer.dllfwebdrawer|rec/
67137 [view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf PDF, Dopis CIBC World Markets Inc. pro Ministerstvo
energetiky, Ontario, 17. ffjna 2005, http:/fwww.rds.ontarioenergyboard.cafwebdrawer|/webdrawer.dll/webdrawer|rec/67137 [view/PWU_
Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF; stanovisko ,Bruce Power Fairness“ (CIBC World Markets Inc.) — f{jen 2005,

s. 5.



https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf
http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf
http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr09phase3/det_pr09_finalfull.pdf
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
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Tabulka 13
Referenéni projekty dohod o nikupu energie (PPA)
Technologie CCGT Projekty dohod PPA
Finanéni paka <80 % Nezjisténo
Néklady na financovani dluhu Nezjisténo Nezjisténo
Nomindlni cilovd mira ndvratnosti vlastniho >13%
kapitélu (po zdanéni)
Nomindlni cflovd névratnost projektu (po 9-15 % (¥
zdanéni)
Investi¢ni horizont (Zivotnost aktiva) 25 let Ruzny
Velikost investice Ruznd Raznd
Stupeti jistoty p¥jma PPA na 20 let PPA

Mira rizika vystavby oproti Hinkley Point C

Nizsi — na zdkladé smlouvy EPC,
dobfe zndma technologie

Nezjisténa, ale pravdépodobné
nizsi

Mira provozntho rizika oproti Hinkley Po-
int C

Nizsi

Nezjisténa

Mira rizika financovan{

Nizsi, kratsi doba vystavby

Nezjisténa, ale pravdépodobné

nizsi
Potfebny podminény vlastni kapital Nezjisténo Nezjisténo
Odkazy " ®

Zdroj: podani Spojeného kralovstvi, tabulka 2 — mira ndvratnosti, 10. zaf{ a body (1) a (2) niZe.

(") V nabidkovych Fizenich na zakdzky pro nezévislé vyrobce vody a elektfiny v Abt Dhabi, které zahrnuji kupni smlouvy na vodu/
elektfinu za pevnou cenu na dvacet let s infla¢ni indexaci ,nesmi byt nomindlni vnitini mira ndvratnosti vlastniho kapitdlu nizsi
nez 13 %“. Tyto projekty budou obvykle zahrnovat vystavbu technicky vyspélé kapacity CCGT za pausdlni ¢dstku, smlouvu EPC na
kli¢ k ur¢itému datu, s ustanovenimi o odskodnéni investort za prodleni a odchylky od podminek smlouvy. Viz Independent water
and power producers, Abu Dhabi Regulation & Supervision Bureau, http://rsb.gov.ae/assets/documents/231/infoiwpp.pdf. (Zdroj:

podani Spojeného kralovstvi).

—_—
x X2

http:/fwww.gdfsuez.com/wp-content/uploads/2012/07|GDF-SUEZ-at-a-glance-060712-final.pdf, snimek 8.
Zatimco poddni Spojeného krdlovstvi uvddi miry ndvratnosti po zdanéni v nomindlnim vyjddfeni 9-15 % podle zdroje uvedeného

v bodé (2), Komise upozoriiuje, Ze zde zfejmé nejsou zohlednény ,regulované a koncesni“ projekty uvedené v tomto zdroji. Podle
bodu (2) md Komise za to, Ze regulované a koncesni ¢innosti GDF-Suez dosahuji miry ndvratnosti po zdanéni v nomindlnim vyjddreni
piiblizné 5-13 %, pficemz nejpravdépodobnéjsi rozmezi je méné nez 10 %.

Tabulka 14

Referenéni regulovand vypofddani: povolené pfijmy z regulovanych aktiv pro dodavatele elektfiny a vody ve
Spojeném kralovstvi z poslednich kontrol regulacnich cen

Reguldtor Ofwat Ofgem CC Ofgem CC CAA ORR
. RIIO T1 .
; PR14 (neni NIE 2014 Bristol HAL 2014
Stanoveni konecné) (') WPD 14 () | konetné ) (Né(])ElT)Z ) W 2010 () | konecné () NR 2013 ()
Finan¢ni paka 62,50 % 65 % 45 % 60 % 60 % 60 % 62,50 %



http://rsb.gov.ae/assets/documents/231/infoiwpp.pdf
http://www.gdfsuez.com/wp-content/uploads/2012/07/GDF-SUEZ-at-a-glance-060712-final.pdf
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Reguldtor Ofwat Ofgem CcC Ofgem CcC CAA ORR
RIIO T1 .
, PR14 (neni NIE 2014 Bristol HAL 2014
Stanoveni " WPD 14 (%) . 2012 o NR 2013 (%)
koneé¢né) (1) kone¢né (%) (NGET) (4 W 2010 () koneéné (6)
Redlné naklady na fi-
nancovani dluhu 2,8 % 2,6 % 31% 2,9 % 3,9 % 3,2 % 3,0%
(pted zdanénim)
Redlné naklady vlast-
niho kapitdlu (po zda- 57 % 6,4 % 50 % 7,0 % 6,6 % 6,8 % 6,5 %
néni)
Redlné prosté WACC 3,8 % 3,9 % 41 % 4,6 % 5,0 % 4,7 % 4,3 %
Inflace 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Nomindlni ndklady na
financovani dluhu 6,2 % 6,1 % 6,6 % 6,4 % 7,4 % 6,7 % 6,5 %
(pted zdanénim)
Nomindlni ndklady
vlastniho kapitdlu 9,2 % 9,9 % 8,5 % 10,5 % 10,1 % 10,3 % 10,0 %
(po zdanéni) 91 (8)
g;’:égalm proste 7,3 % 7,4 % 7,6 % 8,1 % 8,5 % 82 % 7,8 %
Analytickd prognéza
ndvratnosti vlastniho cl4 % ()
kapitdlu (ex-ante)
Investi¢ni horizont
(19 — trvani kontroly 5 8 3 8 5 5 5
cen
2,2 mld.—
. 950 mil, | 148 mid
70 mil— GBP (prognoéza
. . . (pro- ;
Velikost investice: 11,7 mld. , rozmezi
, 5,9 mld. gndza po 0,39 mld. | 14,9 mld. 45 mld.
hodnota regulovanych | (4 (odhad (2014) (%) | ‘dobu ce- RAV spo- (2013) (19 (1) (2013) ()
aktiv (RAV) (1) (12) (13) hodnot nové kon- le¢nosti po
2014 - 15) troly) (1) dobu ce-
y nové kon-
troly) (")
Stupeti ochrany pfi- Vys$i nez u Hinkley Point C — viz odpovéd na otdzku 2¢ — poddni NNBG k mife navratnosti,
jmi 10. zati
Stupeti stavebniho ri- | Niz${ nez u Hinkley Point C. Viz podrobna diskuse v bodech odtivodnéni 124- 131 — podéni
zika NNBG k mife ndvratnosti, 10. zaf{
Stupen provozniho ri- | Niz§i nez u Hinkley Point C. Viz podrobnd diskuse v bodech odivodnéni 132- 135 — podéni
zika NNBG k mife ndvratnosti, 10. zai{
Stupeti finan¢niho ri- | Niz3i nez u Hinkley Point C. Viz podrobnd diskuse v bodech odtvodnéni 136- 139 — podani
zika NNBG k mife ndvratnosti, 10. zafi
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Reguldtor Ofwat Ofgem CcC Ofgem CcC CAA ORR
P RIO T1 .
Stanoveni PR14 (neni | gppy 14 | NIE 2014 2012 Bristol HAL 2014 1 e 5013 ()
koneé¢né) (1) kone¢né (%) (NGET) (4 W 2010 () | konecné (%)

Niz§i nez u Hinkley Point C. Viz podrobnd diskuse k rozdilu zékladnich obchodnich modeld,

ina rizika diverzifikace aktiv a technologickych rizik v bodech odtivodnéni 113-122 poddni NNBG
gICKY! p

k mife ndvratnosti, 10. zaf{

Pozadovany podmi-

nény vlastni kapital Zadny

(") http:/[www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf.

() https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/86 37 5fast-trackdecisionletter.pdf.

() https:/[assets.digital.cabinet-office.gov.uk/media/535a5768ed915d0fdb000003/NIE_Final_determination.pdf. Komise upozoriuje, Ze
zatimco tabulka 13.10 citovaného dokumentu uvddi ,dolni* a ,horni“ odhad vykazovanych finan¢nich ukazateld, poddni Spojeného

krélovstvi vychazi zfejmé jen z odhadd ,hornich“ hodnot.

(*) https:/[www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-

gas-—-overview.

Zdroj nebyl v podéni uveden.

http://www.caa.co.uk/docs/33/CAP%201140.pdf.

http://orr.gov.uk/data/assets/pdf_file/0011/452/pr13-final-determination.pdf.

Nomindlni hodnoty jsou vypocteny aritmeticky. Geometrickd metoda by zvysila nominalni ndklady vlastniho kapitdlu a nomindln{

odhady prostého WACC o0 0,1 az 0,2 %.

(°) Credit Suisse: National Grid — No longer a growth/value play, cut to Neutral, 29. kvétna 2014; Credit Suisse: SSE — Referendum risk to be
addressed, 15. srpna 2014; Macquarie: National Grid — Quality costs, but better opportunities elsewhere, 24. bifezna 2014.

(") Podani vyklddalo délku investi¢ntho horizontu jako délku obdobi kontroly cen. Poddni vak uvadi, Ze doby trvéani aktiv u investic
regulovanych spole¢nosti Casto trvaji po vice obdobi kontroly cen a dosahuji ,Zivotnosti“ az 60 let.

(") Hodnota pfifazend reguldtorem kapitdlu v podniku drZitele licence.

('2) Pokud jsou zdrojové hodnoty RAV uvedeny v historickych cendch, jsou pfevedeny na bézné ceny pomoci indexu ONS RPI (neni-li
uvedeno jinak).

(") Upozornujeme, Ze investicni vydaje regulovanych spolecnosti sméfuji do rtiznorodych a Cetnych projekti, které obvykle tvoii jen
malou ¢dst jejich RAV.

(") http://ofwat.gov.uk/regulating[prs_web_rcvupdates.

(%) http:/[www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-
performance-for-website-Mar-14.aspx.

(") http://www.uregni.gov.uk/uploads/publications/RP5_Main_Paper_22-10-12_FINAL.pdf, strana 100.

('7) Jednd se o prognézu Ofgem pro RAV na konci obdobi kontroly cen. Upozorfiujeme, Ze na zacdtku obdobi kontroly cen se
odhaduje, Ze spole¢nost SHETL méla RAV ve vysi 0,7 mld. (s prognézou ristu na 3,6 mld. do roku 2020/21): https://www.ofgem.
gov.uk/ofgem-publications/53747 [sptshetlfpsupport.pdf ~ (strany 36, 37) a https:/[www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications|
53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf (strany 8 a 9).

(*8) http:/[www.bristolwater.co.uk/wp/wp-content/uploads/2013/04/Annual-Report-2013.pdf, strana 27.

(") http://www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.
pdf.

(%) http:/[www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/
regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%2 0for%20the%20year%20ended%2031%20march%20201 3.
pdf, strana 331.

5

6

e

(
(
(7
(

8

Zdroj:  podle podani Spojeného krélovstvi ,SA.34974 Hinkley Point C pfipad stdtni podpory — odpovédi na otdzky Komise obdrZené
dne 16. zdii 2014“

Tabulkal5
Odhady nékladi kapitdlu pro spole¢nosti v primyslové skupiné , Vefejné sluzby (vSeobecné)“ v Evropské unii

(v procentech)

Néklady na Néklady na
Naklady vast- financovéni financo}:zéni Naklady kapitdlu
Nézev spolecnosti Stat niho kapitdlu dluhu pfed dluht po v {ISDP
v USD zdanénim sdanéni Vp USD
v USD
E.ON SE (DB:EOAN) Némecko 8,25 4,04 3,19 5,78
RWE AG (DB:RWE) Némecko 7,95 4,54 3,59 5,54



http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/86375/fast-trackdecisionletter.pdf
https://assets.digital.cabinet-office.gov.uk/media/535a5768ed915d0fdb000003/NIE_Final_determination.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-gas-%E2%80%93-overview
https://www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-gas-%E2%80%93-overview
http://www.caa.co.uk/docs/33/CAP%201140.pdf
http://orr.gov.uk/data/assets/pdf_file/0011/452/pr13-final-determination.pdf
http://ofwat.gov.uk/regulating/prs_web_rcvupdates
http://www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-performance-for-website-Mar-14.aspx
http://www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-performance-for-website-Mar-14.aspx
http://www.uregni.gov.uk/uploads/publications/RP5_Main_Paper_22-10-12_FINAL.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53747/sptshetlfpsupport.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53747/sptshetlfpsupport.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf
http://www.bristolwater.co.uk/wp/wp-content/uploads/2013/04/Annual-Report-2013.pdf
http://www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.%20pdf
http://www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.%20pdf
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf
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(v procentech)

Néklady na

Néklady vlast- financovén{ Néklady e . L
N4 S . L ; financovani Néklady kapitalu
dzev spole¢nosti Stat niho kapitdlu dluhu pfed dluh USD
v USD zdanénim d uhii po M
v USD zdanéni v USD
Centrica plc (LSE:CNA) Spojené 6,99 4,44 3,11 6,04
kréalovstvi
Veolia Environnement S.A. Francie 11,62 5,44 4,30 6,46
(ENXTPA:VIE)
National Grid plc (LSE:NG.) Spojené 9,37 4,44 3,11 6,33
krélovstvi
Suez Environnement Company Francie 9,97 4,94 3,90 6,38
SA (ENXTPA:SEV)
A2 A Sp.A. (BIT:A2 A) Itélie 13,72 7,44 5,88 8,68
Hera S.p.A. (BIT:HER) Italie 12,65 5,94 4,69 7,94
MVV Energie AG (XTRA:MVV1) Némecko 8,31 4,04 3,19 5,70
ACEA S.p.A. (BIT:ACE) Itélie 12,15 6,44 5,09 7,68
Iren SpA (BIT:IRE) Itélie 13,85 7,94 6,27 8,80
Mainova AG (DB:MNV6) Némecko 6,96 5,54 4,38 6,30
Gelsenwasser AG (DB:WWG) Némecko 6,09 5,54 4,38 6,08
Telecom Plus plc (LSE:TEP) Spojené 6,45 4,94 3,46 6,44
kralovstvi
Compagnie Parisienne de Chauf- Francie 7,73 4,94 3,90 6,33
fage Urbain (ENXTPA:CHAU)
Zespol Elektrocieplowni Wroc- Polsko 7,44 5,39 4,26 6,94
lawskich KOGENERACJA Spdlka
Akcyjna (WSEKGN)
Fintel Energia Group SpA Itdlie 9,88 8,94 7,06 9,02
(BIT:FTL)
REN — Redes Energéticas Nacio- Portugalsko 19,97 7,64 6,04 10,05
nais, SGPS, S.A. (ENXTLS:RENE)
GDF SUEZ S.A. (ENXTPA:GSZ) Francie 8,70 4,44 3,51 5,74
Burgenland Holding Aktienge- Rakousko 6,08 5,54 4,38 6,08

sellschaft (WBAG:BHD)

Zdroj:  http:/Jwww.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/Eurocompfirm.xls (vyhleddno dne 14. ¢ervna 2014)
(Uvddéné hodnoty WACC jsou nomindlni (v USD, s pouZitim bezrizikové sazby pro USD = 3,04 %) a po zdanéni. Jednotlivé definice, které pouzil
Damodaran, viz: hitp://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm).



http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/Eurocompfirm.xls
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm
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PRILOHA B

UVEROVA ZARUKA

Tabulka 16

Referenéni hodnoty

1. Recent Limited Recourse Project Finance Bank Loans (Low Carbon Energy)

This table updates the one provided in Annex A of our responses dated 5 September 2014 to show the quantum of the commercial
debt tranche distinct from the total debt quantum which, for certain projects, included export credit guaranteed or multilateral debt

facilities.
Financial Amount Tenor Commercial
Project Close [Commercial (Years) Bank Loan Government Support (7)
Bank Tranche] ars Margin (6)
Gemini Offshore Wind May 2014 | EUR 2 000 m 14 300 SDE renewable subsidy (per MWh)
[EUR 850 m] from Dutgh government  Separate
export credit facilities provided by EKF
(Denmark), Euler Hermes (Germany)
and Delcredere/Ducroire from Belgium
London Array Offshore | Oct 2013 | GBP 266 m 13 275 Renewables Obligation  subsidy
Wind [GBP 266 m] (per MWh) from UK Government
Separate export credit facility provided
by EKF (Denmark) for initial financing
Butendiek Offshore Wind | Feb 2013 | EUR 950 m 8,5 300 Feed-in Tariff subsidy (per KWh) from
FUR 230 m German government Separate export
[ ) credit facility provided by EKF
(Denmark)
Westermost Rough | Aug 2014 | GBP 370 m 15 300 Renewables Obligation  subsidy
Offshore Wind [GBP 197 m] (per MWh) from UK Government
[...] [...] EUR 650 m 10 175-275 | Finance from commercial banks only
[EUR 650 m]
Derbyshire Energy from | Aug 2014 | GBP 145 m 25 315-320 | Renewables ~ Obligation  subsidy
Waste PFI [GBP 145 m] (per MWh) from UK Government
Local Authority payments for waste
recycling
MEDIAN 300
SWAP SPREAD (8) +13 (To convert from LIBOR margin to
Gilt benchmark)
ILLIQUIDITY PREMIUM =50
MARKET INDICATION (%) 263
Source: Commercial banks; InfraNews; InfraJournal
2. Corporate Debt (rated BB+) Spreads
Tenor Current | Govern-
Issuer Ticker Coupon Maturity Amount Rating Spread ment
(years) b S
p) upport
Heathrow Airport | HTHROW | 7,125% | 01/03/2017 | GBP325m | NR/Ba3/BB+ 3 231 Nil
Heathrow Airport | HTHROW | 5,375% | 01/09/2019 | GBP275m | NR/Ba3/BB+ 5 253 Nil
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Tenor Current | Govern-
Issuer Ticker Coupon Maturity Amount Rating Spread ment
(years)
(bp) Support
Anglian Water OSPRAQ | 7,000% | 31/01/2018 | GBP350m | NR/Ba3/BB+ 3 290 Nil
Electricity NWENET | 5,875% | 21/06/2021 | GBP 80 m BB+/NR/NR 7 274 Nil
North-West
Yorkshire Water KEL 5,750% | 17/02/2020 | GBP200m | BB-/NR/BB+ 5 314 Nil
Enel SpA ENELIM | 7,75 % | 10/09/2075 | GBP400m | BB+/Bal/BBB- 61 373 31,2 %
owned by
Govern-
Enel SpA ENELIM | 6,625% | 15/09/2076 | GBP500m | BB+/Bal/BBB- 62 367 ment
Ministry
Telecom Italia TITIM 5,875% | 19/05/2023 | GBP400m | BB+/Bal/BBB- 9 281 Nil
Energias ELEPOR | 8,625% | 04/01/2024 | GBP425m | BB+/Bal/BBB- 10 256 Nil
de Portugal
MEAN 293
ILLIQUIDITY -50
PREMIUM
MARKET 243
INDICATION
Source: Bloomberg as at 21 August 2014 using BGN Source.
3. iTraxx Europe Crossover Series 21 Constituents Rated BB+/Bal
Company Ticker Identifier Rating Tenor (Years) CS?D ielzilélit
ArcelorMittal MT NA CX375716 BB+/Bal 10 347
EDP Energias de Portugal SA EDP PL CEPO1E10 BB+/Bal 10 203
Finmeccanica SpA FNC IM CFMEIE1L0 BB+/Bal 10 285
HeidelbergCement AG HEI GY CHEI1E10 NR/Bal 10 226
Lafarge SA LG FP CLAF1E10 BB+/Bal 10 168
Telecom Italia SpA TIT IM CTI1ELO BB+/Bal 10 281
Wendel SA MF FP CMWP1E10 BB+/NR 10 206
MEAN 245

Source: Markit; Bloomberg as at 21 August 2014 using CMAN Source.
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Tabulka 17
Simulované rozloZeni vynosové kiivky za deset let
1992 - 2013 VAR model simulation 10 Yr (P) vs. 1992-2013 VAR model simulation
[.] [.] [..]
Spot in 10 years \{I(X)R simulitio(gl \{%R simul;tio(gl
e | v ahd | 10y

' ‘ Distance from Distance from 10 Yr (P)

Tenor 10 Yr (P) Median 95 % percentile median (ppts) 95th percentile + 1,5 ppt

(ppts) probability
1Yr 3,47 3,80 6,20 -0,33 =272 19 %
2Yr 3,55 4,00 6,24 -0,45 -2,69 21 %
3Yr 3,62 4,16 6,24 -0,54 -2,61 22 %
4 Yr 3,70 4,31 6,20 -0,61 -2,50 21 %
5Yr 3,78 4,44 6,17 -0,66 -2,39 20 %
7 Yr 3,93 4,64 6,20 -0,71 -2,27 19 %
9Yr 4,09 4,76 6,19 -0,66 -2,10 15 %
10 Yr 4,17 4,79 6,14 -0,62 -1,97 13 %
12 Yr 4,11 4,88 6,15 -0,77 -2,03 15 %
15 Yr 4,07 4,97 6,09 -0,89 -2,02 17 %
20 Yr 4,07 4,99 6,12 -0,92 -2,05 17 %
30 Yr 3,98 4,97 6,08 -1,00 -2,10 20 %
50 Yr 3,91 5,01 6,04 -1,10 -2,13 24 %

Analyza citlivosti podle ITUK

(..

)
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Vynosy dluhopisii Spojeného krdlovstvi podle splatnosti

Graf 1
Vynosy dluhopisii Spojeného kralovstvi za 10, 20 a 30 let

UK Government bond (Gilt) yields by maturity
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Struktura spreadii vynosii v USD pro spolecnosti s ratingem BB
Obrdzek 3

Struktura spreadii vynosti v USD pro nefinan¢ni spolecnosti s ratingem BB

USD US Non-financials BB curve — USD

Term structure of yield spreads for non-financial BB-rated
companies
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Pozn.: 1daje jsou okamzité Gidaje agentury Bloomberg ze dne 21. srpna 2014.
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PRILOHA C
ZAVAZKY SPOJENEHO KRALOVSTVI
ZAVAZEK V OBLASTI OBCHODOVANI
Definice

,Spole¢nosti skupiny EDF* se rozumi ¢len téze skupiny spole¢nosti, do niZ se fadi spole¢nost EDF Energy.

Provozni podminky

(1.1

1.1.

1.2

1.3.

Kazda ze spolecnosti NNBG a EDF Energy v jakékoli dohodé o trznich sluzbdch tykajicich se prodeje produkce
elektrirny Hinkley Point C uzaviené s kteroukoli spole¢nosti skupiny EDF (,protistrana v dohodé o trznich
sluzbach®) zajisti, aby se na dobu, kdy bude spole¢nost skupiny EDF (pfimym ¢i nepiimym) akciondfem spole¢nosti
NNBG, protistrana v dohodé o trznich sluzbach zavdzala:

(A) evidovat veskeré obchodni transakce provedené za ucelem prodeje prognézované produkce elektrarny Hinkley
Point C v samostatné tGcetni knize pro spole¢nost NNBG;

(B) ocenovat vSechny obchodni transakce s kteroukoli spolecnosti skupiny EDF provedené za tcelem prodeje
prognézované produkce elektrarny Hinkley Point C trzni cenou pro dotceny produkt v okamziku obchodovani;

(O) provadét veskeré dvoustranné obchodni transakce tykajici se prognézované vyroby elektrarny Hinkley Point C
s jakymikoli jinymi portfolii aktiv, kterd vlastni nebo s nimiz obchoduje kterdkoli spole¢nost skupiny EDF, za
trzni cenu; a

(D) predklddat spole¢nosti NNBG (se souhlasem vydanym spole¢nosti NNBG, aby totéz piedklddala protistrané
v rozdilové smlouvé, ministrovi a Evropské komisi) takové informace, jaké miZe spole¢nost NNBG diivodné
pozadovat pro ozndmeni protistrané v rozdilové smlouvé, ministrovi a Evropské komisi ve véci toho, jak
protistrana v dohod¢ o trznich sluzbach dodrzuje body (A), (B) a (C) vyse.

Spole¢nost NNBG poskytne a spole¢nost EDF Energy zajisti, aby spole¢nost NNBG poskytla, a to do [¢] pracovniho
dne kazdého kalenddfniho roku, protistrané v rozdilové smlouvé (se souhlasem vydanym protistrané v rozdilové
smlouvé, aby totéz piedklddala ministrovi a Evropské komisi) pisemnou zprdvu o tom, jak protistrana v dohodé
o trznich sluzbach v pfedchozim kalendainim roce dodrzovala body (A), (B) a (C) ustanoveni [¢].1.

MECHANISMUS DELENI ZISKU Z VLASTNIHO KAPITALU
Piehled dolozky
Bude existovat systém déleni zisku z vlastniho kapitélu sloZeny ze dvou samostatnych prvki:

(A) technika zachyceni ziskdi z projektu pfesahujicich ur¢ité drovné v disledku lepsich vysledki projektu
v porovndni s ptvodnimi zdkladnimi pfedpoklady (,technika pro zisky z projektu®); a

(B) technika zachyceni ziskii pfesahujicich urcité tirovné a vyplyvajicich z prodeje vlastniho kapitdlu ze strany
ptivodnich akciondit (,technika pro prodej vlastniho kapitdlu®).

Céstka zisku z vlastntho kapitdlu bude sdilena s protistranou v rozdilové smlouvé a bude zdviset na drovni
realizované vnitini miry ndvratnosti v pfislusnou dobu. VSechny prahové trovné budou zohlednovat naklady
upsaného kapitdlu urcené v souladu s timto modelem:

Model HPC IUK [...] podle pracovniho listu ,Vykon podle Ministerstva pro energetiku a zménu klimatu*;

(A) jestlize bude realizovand vnitini mira ndvratnosti vy$§i neZ vnitfni mira ndvratnosti vlastntho kapitdlu
v modelu, ktery obsahuje ndklady upsaného kapitdlu (11,4 % (v nomindlnim vyjddfeni), a to na zdkladé:
modelu HPC IUK [...] podle pracovniho listu ,Vykon podle Ministerstva pro energetiku a zménu klimatu*
pfedlozeného Komisi dne 19. zai{ 2014), ale niz${ nebo rovna prahové hodnoté uvedené v bodé (B) nize,
jakykoli zisk pfesahujici tuto prahovou vnitfni miru navratnosti vlastniho kapitélu bude sdilen s protistranou
v rozdilové smlouvé ve vysi 30 %; a

(B) jestlize bude realizovand vnitini mira ndvratnosti vlastnitho kapitdlu vyssi nez i) 13,5 % (v nomindlnim
vyjadreni) a nez ii) 11,5 % (v redlném vyjadreni, ale s pfihlédnutim k inflaci podle indexu CPI), jakykoli zisk
pfesahujici tuto prahovou hodnotu bude sdilen s protistranou v rozdilové smlouvé ve vysi 60 %.

Mezi mechanismy nebude dochdzet k dvojimu zapocteni.
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1.4. Nize jsou uvedeny podrobnosti o techniky tohoto stanovovéani fungovat. Kromé toho bude existovat balicek
zdvazki na podporu téchto povinnosti, ktery mize zahrnovat zajisténi.

2. Relevantni mechanismus — technika pro zisky z projektu

2.1. V piipadé, ze bude v kterémkoli obdobi nezbytny dalsi finan¢ni vklad vlastniho kapitdlu, bude po prvnim
uplatnéni techniky pro zisky z projektu tento dalsi vklad vlastniho kapitdlu zohlediovan pii vypoctu ziskd
drzitelt zdkladniho kapitdlu.

2.2.  Technika pro zisky z projektu zachycuje zisky nad pfislusnou prahovou hodnotu (podle bodu 1.2 vyse)
v disledku lepsich vysledkd projektu v porovndni s ptivodnimi zdkladnimi pfedpoklady.

2.3.  Pro ureni toho, zda byla v nékterém obdobi dosaZena prahovd hodnota, bude vypoctena kumulativni dosud
realizovand vnitini mira ndvratnosti vlastniho kapitdlu pomoci aktualizovaného finanéntho modelu pro celou
dobu Zivotnosti projektu. Vypocet déleni zisku z vlastniho kapitdlu bude proveden v témze obdobi, kdy bude
dosazeno kterékoli prahové hodnoty.

2.4,  Jakmile bude uplatnéna technika pro zisky z projektu, bude mit protistrana v rozdilové smlouvé ndrok na
piislusnou procentni &ast ziskdl rozdélovanych drzitelim vlastniho kapitdlu v daném obdobi a ve vsech
budoucich obdobich (nezli bude dosazeno dalsi prahové hodnoty, v takovém piipadé bude prislusné procento
déleni odpovidajicim zptisobem upraveno).

2.5.  Néroky protistrany v rozdilové smlouvé na zisky drziteld vlastntho kapitdlu budou platné po celou dobu
zivotnosti projektu Hinkley Point C od prvniho uplatnéni techniky pro zisky z projektu.

3. Relevantni mechanismus — technika pro prodej vlastniho kapitilu

3.1.  Déleni zisku z vlastniho kapitdlu bude také spusténo pii pfimém nebo nepfimém prodeji akcif nebo (pfipadné)
akciondfskych ptjcek ze strany pivodnich akciondf spolecnosti NNBG kdykoli béhem doby Zivotnosti projektu
Hinkley Point C. Technika obsahuje tyto kroky:

(A) krok 1 — pro kazdého investora se ur¢i zdkladni vklad vlastntho kapitdlu a cena (podle piislusného
finanéntho modelu);

(B) krok 2 — dojde-li k prodeji/likvidaci transe vlastniho kapitdlu ze strany kteréhokoli investora, stanovi
se vnitini mira ndvratnosti prodeje vlastniho kapitdlu dosazend danym investorem z konkrétntho prodeje/lik-
vidace transe vlastniho kapitalu;

(C) krok 3 — vnitfn{ mira ndvratnosti pii prodeji vlastniho kapitdlu realizovand investorem, ktery prodavd
danou transi vlastntho kapitdlu, se vypocte s piihlédnutim ke skuteénym hrubym vynostim z prodeje/lik-
vidace transe vlastniho kapitdlu, skute¢nym vkladim vlastniho kapitdlu tmérnym prodané/likvidované transi
vlastniho kapitdlu a minulym dividenddm/splitkdm drokd a jistiny z pujéek akciondftt (imérnym této
prodané/likvidované transi vlastniho kapitélu) pro daného investora z NNBG;

(D) krok 4 — pfesahuje-li vnitfni mira ndvratnosti pti prodeji vlastniho kapitdlu kteroukoli z prahovych hodnot
stanovenych v bodé 1.2 vyse, bude déleni zisku z vlastniho kapitdlu vypocteno nize uvedenym zpiisobem;

(E) krok 5 — vypocitd se teoretickd Cdstka, kterou by dany akciondf realizoval u téhoZ prodeje vlastniho
kapitalu, jez by pfi pouziti k vypoctu vnitini miry ndvratnosti vlastniho kapitdlu podle kroku 3 vyse vedla
k tomu, Ze realizovand vnitfni mira ndvratnosti pfi prodeji vlastniho kapitdlu by byla rovna pfislusné
prahové hodnotg;

(F) krok 6 — (pfipadny) kladny rozdil mezi skute¢nymi vynosy z prodeje pouzitymi v kroku 3 vyse
a teoretickymi vynosy z prodeje vlastniho kapitdlu vypoctenymi v kroku 5 vyse pak pfedstavuje nadmérny
risk z vlastniho kapitdlu, ktery ma byt délen mezi akciondfe NNBG a protistranu v rozdilové smlouvé.

3.2.  Vyse uvedené vypocty se provadgji pro kazdy prodej/kazdou likvidaci vlastniho kapitdlu nezévisle na jakychkoli
pfedchozich prodejich/likvidacich vlastniho kapitilu bez ohledu na to, zda tyto piedchozi prodeje/likvidace
vlastniho kapitdlu vedly k déleni zisku ve prospéch protistrany v rozdilové smlouvé.

3.3.  Prodeje/likvidace vlastniho kapitdlu ze strany sekundarnich investord (tedy subjektd, které koupily/ziskaly vlastni
kapitdl v nezdvislé transakci od ptivodnich investor vlastniho kapitdlu) budou z této techniky vynaty, pokud
takovi sekunddrni investofi piislusny vlastni kapitdl ndsledné prodaji/likviduji (tzv. ,sekunddrni vlastni kapital®).
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4, Ustanoveni na podporu mechanismit déleni zisku z vlastniho kapitilu

4.1.  Ustanoveni proti vyhybani se uvedené povinnosti zajist{, aby nebyly transakce strukturovdny s cilem zmafit
zdmér techniky pro zisky z projektu nebo techniky pro zisky z vlastniho kapitalu.

4.2.  Na podporu techniky pro déleni ziskd z vlastniho kapitdlu budou stanovena opatfeni, kterd zajisti provedeni
plateb ve prospéch protistrany v rozdilové smlouvé v piipadech, kdy dojde k poruseni techniky pro zisky
z projektu nebo techniky pro zisky z prodeje vlastniho kapitilu nebo dojde k poruseni zdvazkt branicich
vyhybéni se povinnosti.

5. Spory

Veskeré spory tykajici se mechanismu déleni ziskd z vlastniho kapitdlu budou feSeny postupem pro feSeni
obdobnych sporti stanovenym ve smlouvé o projektu Hinkley Point C.

MECHANISMUS DELEN! ZISKU Z USPOR PRI VYSTAVBE
1. Prehled dolozky

1.1.  Mechanismus déleni zisku z Gspor pii vystavbé md zajistit sdileni Gspor dosazenych prostfednictvim sniZzeni
realizacni{ ceny, jestlize ndklady na vystavbu budou niZ$i nez prognézované ndklady v dohodnutém finanénim
modelu projektu Hinkley Point C. Tento mechanismus bude fungovat jednosmérné, pfi¢emz nedojde ke zvyseni
realiza¢ni ceny v piipadé, Ze naklady vystavby budou vyssi nez prognézované naklady.

1.2.  Prvni vypocet déleni zisku probéhne k datu, které z déle uvedenych nastane nejdiive: i) datum Sest mésict po
datu spusténi druhého reaktoru; ii) desdté vyro¢i data spusténi prvniho reaktoru a iii) datum (pokud nastane) po
datu spusténi prvniho reaktoru, kdy se strany dohodnou, Ze druhy reaktor nedosdhne data svého spusténi.
Koneény vypocet déleni zisku probéhne v den 3estého vyro¢i data prvniho vypoctu déleni zisku (nebo diive,
pokud do té doby budou vypotddany vSechny naroky tykajici se vystavby).

1.3.  Nize jsou uvedeny dalsi podrobnosti o fungovani techniky tohoto ustanoveni.

2. Relevantni mechanismus

2.1.  Nejdiive vymezenou dobu pfed datem prvniho odsouhlaseni a datem kone¢ného odsouhlaseni pfedlozi
spolecnost NNBG protistrané v rozdilové smlouvé pisemnou zpravu.

2.2.  Kazdd zpréva bude:
2.2.1. piiméfené podrobné uvadét:
a) souhrnnou ¢astku ndkladd vystavby k datu zpravy, vyjadtenou v britskych librach;

b) souhrnnou ¢dstku ndkladt vystavby, které by mély byt podle diivodné prognézy vynalozeny nebo zaplaceny
spolecnosti NNBG nebo by ji mély vzniknout, vyjadfené v britskych librach, pficemz tyto naklady vystavby
budou omezeny castkou ndkladt vystavby, které by byly pfiméfené a fadné vynaloZeny nebo zaplaceny
spolecnosti NNBG nebo by ji vznikly za déelem splnéni regulacnich pozadavkd bez nadmérnych ndkladt
nebo vydaji;

c) skute¢né harmonogramy vystavby spole¢nosti NNBG a
d) odhadované harmonogramy vystavby spole¢nosti NNBG pro kterékoli obdobi po datu piislusné zpravy;

2.2.2. piiméfené podrobné uvddét doklady o opatfenich pfijatych s cilem zajistit, aby byla ¢éstka jakychkoli prognézo-
vanych naklada vystavby, které maji byt vynaloZeny nebo zaplaceny spole¢nosti NNBG nebo ji maji vzniknout
po datu zpravy, byla omezena Castkou ndkladdi vystavby, které by byly pfiméfené a fadné vynalozeny nebo
zaplaceny spolecnosti NNBG nebo by ji vznikly za Gcelem splnéni regulacnich pozadavkd bez nadmérnych
ndkladd nebo vydaji;

2.2.3. jestlize bude zprava nebo jakdkoli jeji ¢dst vypracovdna jednou nebo vice tfetimi stranami nebo s jejich pomoci,
bude uvddét tdaje o této tfeti strané/téchto tfetich stranich a kopie veskerych zprdv, kterd tfeti strana(y)

vypracovala(y); a
2.2.4. piipadné nédsledné tpravy realiza¢ni ceny.

2.3.  Zprdva bude uvadét veskeré vyznamné podkladové informace a bude doprovdzena osvédcenim clent predsta-
venstva, které bude potvrzovat tidaje uvedené ve zprave.

2.4. Protistrana v rozdilové smlouvé muze od spole¢nosti NNBG v urcené lhtit¢ pozadovat dalsi podkladové
informace. JestliZe protistrana v rozdilové smlouvé takovou Zddost vznese, musi spole¢nost NNBG takové
podkladové informace poskytnout ve stanovené lhaté od data Zadosti.
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2.5.  Protistrana v rozdilové smlouvé v urcené lhité vyrozumi spolecnost NNBG, zda jeji zpravu akceptuje ¢i nikoli.
Pokud spolecnost NNBG a protistrana v rozdilové smlouvé nebudou schopny dosdhnout dohody, mtize kterdkoli
ze stran véc postoupit k nezavislému rozhodnuti.

2.6. Jestlize spole¢nost NNBG nepiedlozi protistrané v rozdilové smlouvé zprivu, miZe protistrana v rozdilové
smlouvé ziskat posudek od nezdvislé firmy poradcd v oblasti ndkladd, pokud jde o nédklady vystavby
a harmonogramy vystavby, a tento posudek bude pouZit namisto zpravy.

2.7.  Spolecnost NNBG poskytne protistrané v rozdilové smlouvé a jejim odbornym poradciim (véetné poradcil
v oblasti nakladti) takovou soucinnost, jakou muze protistrana v rozdilové smlouvé pfiméfené pozadovat pro
ucely prezkumu zpravy a ovéfeni nakladt vystavby.

2.8.  Finan¢ni model bude aktualizovin pomoci revidovanych nédkladd vystavby a revidovanych harmonogramt
vystavby dle tdaji ve zprdvé nebo doporuceni poradctt v oblasti ndkladi a bude pfepocten s cilem urcit
revidovanou realizaéni cenu. Rozdil mezi realizatnimi cenami, které jsou vysledkem uplatnéni finanéniho
modelu, ktery pouzivd prognézované ndklady vystavby a harmonogramy vystavby, a jeho pfepocteni za pomoci
revidovanych ndklada vystavby a revidovanych harmonograma vystavby uréi velikost zisku z Gspor pii vystavbé,
vyjadfenych v GBP[MWh. Protistrana v rozdilové smlouvé bude mit ndrok na 50 % zisku z Gspor pii vystavbé
zji§téného vyse uvedenym postupem (toto procento se zvysi na 75 % u kazdého zisku z dspor pii vystavbé
pfevysujictho &astku [...] GBP (v nomindlnim vyjddfeni)), prostiednictvim sniZen{ realiza¢ni ceny o uvedenou
castku.

2.9.  Pokud kdykoli v dob& mezi daty prvniho a kone¢ného odsouhlaseni spole¢nost NNBG zjisti jakékoli ndklady
vystavby nebo harmonogramy vystavby, které se budou lisit od odpovidajicich tdaja pouzitych pii aktualizaci
modelu a povedou k tspordm ndkladt vystavby, mizZe se spole¢nost NNBG rozhodnout provést prozatimni
platby protistrané v rozdilové smlouvé ve vysi rovné celé nebo dil¢i ¢astce téchto dodateénych dspor ndkladii
vystavby.
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