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A BIZOTTSAG (EU) 2016154 HATAROZATA
(2015. jilius 22.)

a fGellitdsi hdlézat feldjitisira adémentesen elkiilonitett céltartalék tGkévé dtmindsitése révén
Franciaorszdg dltal az EDF javdra végrehajtott SA.13869 (C 68/2002) (kordbbi NN 80/2002) szdmii
dllami tdmogatdsrol

(az értesités a C(2015) 4959. szdmii dokumentummal tortént)

(Csak a francia nyelvii szoveg hiteles)

(EGT-vonatkozésii szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eurdpai Unié miikodésérél szol6 szerzddésre és kiilonosen annak 108. cikke (2) bekezdésének els§ albekez-
désére (1),

miutdn az emlitett cikknek megfelelGen felkérte az érdekelt feleket észrevételeik megtételére (%),
és tekintettel ezen észrevételekre,
mivel:

(1) A Bizottsig a 2002. oktéber 16-i hatdrozattal (a tovdbbiakban: az eljards meginditdsdr6l sz0l6 hatdrozat)
meginditotta az EUMSZ 108. cikkének (2) bekezdésében emlitett hivatalos vizsgélati eljarast az ,Electricité de
France (E.D.F), Service National” ipari és kereskedelmi jellegli kozintézmény (a tovdbbiakban: EDF, nagyjabol
2004 végétdl Electricité de France SA elnevezést részvénytarsasig) dltal a fGelltdsi hdlézat (a tovdbbiakban: FEH)
felujitdsara a mérlege 1997. évi dtstrukturdldsakor adémentesen képzett és t6kévé atmindsitett céltartalékok egy
része utan fizetendd tarsasdgi ad6 megfizetésének mell6zésébdl fakadd elény targydban.

(2) A francia hatésdgok a Bizottsdg részére 2002. december 11-i levelitkben eljuttatott észrevételeikben vitattdk, hogy
az EDF addkedvezményben részesiilt volna, és tobbek kozott azt allitottdk, hogy a kiegészit§ t6keinjekcid alultd-
késitettséget korrigdlt, és ennélfogva indokolt volt.

(3)  2003. janudr 21-i levelében a Bizottsig egyetlen érdekelt fél észrevételeit tovabbitotta Franciaorszdgnak, és
felkérte észrevételei benyujtdsira. Franciaorszdg nem nydjtott be észrevételt az emlitett észrevételekkel
kapcsolatban.

(4) A Bizottsdg és a francia hatdsdgok kozott 2003. februdr 12-én szakmai értekezletre keriilt sor, amelyet a
Bizottsdg 2003. julius 4-i informdcidkérése kovetett.

(5)  2003. november 11-én Franciaorszdg tjabb informdcidkat szolgdltatott. 2003. november 17-én tGjabb szakmai
értekezletet szerveztek a Bizottsdg, a francia hatésigok és az EDF képviselSi részvételével. A francia hatdsigok
2003. november 20-dn kiegészitS informdcidkat szolgéltattak.

6 A Bizottsdg a 2003. december 16-i hatdrozatéban (*) az EDF-nek biztositott tdmogatdsi intézkedést a belsd
. . g . ’ ’, 7 7”7 7’ 7 . g . 7’ e . . e
piaccal osszeegyeztethetetlennek nyilvénitotta, és el6irta a timogatds kamatokkal egyiitt torténd visszafizettetését.
A tdmogatdst 2004 februdrjdban visszafizették.

(") Az EK-SzerzGdés 87. és 88. cikkét 2009. december 1-jei hatallyal az Eurépai Unié miikodésérdl szol6 szerzédés (a tovdbbiakban:
EUMSZ) 107., illetve 108. cikke valtotta fel. A két rendelkezés 1ényegét tekintve azonos. E hatdrozat alkalmazdsdban az EUMSZ 107. és
108. cikkére torténd hivatkozdsokat — adott esetben — az EK-Szerz8dés 87., illetve 88. cikkére torténd hivatkozasként kell értelmezni. Az
EUMSZ bevezetett bizonyos, sz6haszndlatra vonatkozd véltoztatdsokat is, mint példdul a ,K6zosség” kifejezés ,Uni¢”-val, a ,kozos piac”
kifejezés ,belsd piac’~cal, az ,Els6foki Birdsag” kifejezés pedig , Torvényszék kel torténd felvédltisa. Ez a hatdrozat az EUMSZ szohasz-
nalatdt koveti.

() HLC 280.,2002.11.16., 8. 0.

() HLL 49, 2005.2.22.,9. o.
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(7) A Torvényszék a 2009. december 15-i itéletében (') megsemmisitette a Bizottsdg hatdrozatdt. Franciaorszdg ismét
kifizette az EDF-nek a 2004-ben visszafizetett timogatds dsszegét.

(8) A Bir6sdg a 2012. junius 5-i itéletében elutasitotta a Bizottsdg dltal a Torvényszék itélete () ellen benydjtott
fellebbezést.

(9) A Bizottsdg a 2013. mdjus 2-i hatdrozatdban kiterjesztette a hivatalos vizsglati eljdrdst (a tovdbbiakban: az eljards
kiterjesztésérdl sz6l6 hatdrozat) (°).

(10) A francia hatésdgok 2013. jalius 1-jén tovébbitottdk észrevételeiket a Bizottsdgnak.

(11) A Bizottsdg a 2013. augusztus 13-i levelében tovabbitotta Franciaorszdgnak az egyetlen érdekelt fél — az EDF —
2013. jalius 29-i észrevételeit, és felkérte észrevételei megtételére. Franciaorszag 2013. oktéber 11-én nytjtotta be
az EDF észrevételeivel kapcsolatos észrevételeit.

(12) Az EDF 2013. oktéber 18-dn tovdbbitotta a Bizottsdgnak egy tandcsadé cég (az Oxera) 2013. oktdber 15-i
tanulmdnyat. 2013. oktdber 22-én a Bizottsdg tovabbitotta ezt a tanulmdnyt Franciaorszdgnak, és felkérte
észrevételei megtételére. A felkérésben azonban egyrészt az a fenntartds szerepelt, hogy a tanulmany tovabbitdsara
az eljards kiterjesztésérdl sz6lé hatdrozatban megéllapitott hatdrid§ utdn tobb mint két és fél honap elteltével
keriilt sor, mdsrészt az, hogy azt az EDF-be val6 befektetésrdl sz6l6, Franciaorszdg dltal hivatkozott dontés utdn
készitették el. Franciaorszdg 2013. november 6-dn nyujtotta be a tanulmédnnyal kapcsolatos észrevételeit.

(13) A Bizottsdg és a francia hatdsigok 2013. november 14-én értekezletet tartottak. 2013. november 15-én a
Bizottsdg ujabb informdcikat és pontositdsokat kért Franciaorszdg észrevételeivel kapcsolatban, azok tovabbi-
tdsdra 2013. december 23-dn keriilt sor.

(14) 2013. november 22-én az EDF egy dltala kért jogi szakvéleményt tovabbitott a Bizottsignak a 2013. julius 29-i
észrevételei kiegészitésére és alatdmasztdsara.

(15) Az EDF kérésére a francia hatdsdgok jelenlétében tartott értekezletre keriilt sor a Bizottsdggal 2014. mércius 12-
én.

(16) 2014. mdjus 13-dn a Bizottsdg az EDF dltal tovabbitott jogi szakvéleménnyel kapcsolatos esetleges észrevételeket,
valamint pontositdsokat és kiegészit§ informdcidkat kért Franciaorszdgtél, amelyeket Franciaorszdg a 2014. jinius
19-i levelében adott meg.

1. AZ INTEZKEDES RESZLETES LEfRASA
1.1. A KEDVEZMENYEZETT: AZ EDF, VALAMINT JOGALLASANAK ES TOKEJENEK ALAKULASA

(17) Az EDF-et a villamos energia és a gdz allamositdsdrdl szo0l6, 1946. dprilis 8-i 46-628. szdmu torvény (a
tovdbbiakban: 46-628. szdmu torvény) hozta létre, amely az 1. cikke értelmében dllamositotta a villamos energia
franciaorszdgi termelését, széllitdsat, elosztdsdt, importjdt és exportjat. Ez a torvény az dllamositott villamos-
energia-ipari véllalkozdsok irdnyitdsit az ,Electricité de France (E.D.F), Service National” elnevezésdi ipari és
kereskedelmi jellegii kozintézményre bizta.

(18) A 46-628. szamu torvény 16. cikke arrdl rendelkezett, hogy az EDF-re ruhdzott javak, jogok és kotelezettségek
nett6 egyenlege képezi az EDF t8kéjét, az a nemzet tulajdona, elidegenithetetlen, és mtikodési veszteség esetén azt
a késébbi tizleti években elért eredménybdl vissza kell pétolni. Az EDF-nek biztositott tSkeinjekciokrdl szolo,
1956. mdjus 14-i 56-493. szdmd rendelet 1. cikke értelmében a tékeinjekcidkra a fent emlitett torvény 16.
cikkében meghatérozott szabélyok vonatkoznak. Ugyanezen rendelet 2. cikke értelmében e t8keinjekcidk utan az
allamnak kamat és osztalék jarhat.

(') ATorvényszék 2009. december 15-i itélete, EDF kontra Bizottsag, T-156/04 (EBHT 2009., [1-04503. o.).
(}) Bizottsdg kontra EDF itélet, C-124/10P (EU:C:2012:318).
() HLC 186.,2013.6.28., 73.0.
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(19) A 46-628. szamU torvény értelmében az EDF a létrehozdsa Ota a részvénytdrsasagokra alkalmazandd rendel-
kezések hatdlyan kiviil es ipari és kereskedelmi jellegli kozintézmény, és 1997-ben is még az volt. Az ipari és
kereskedelmi jellegti kozintézmény a kozjog hatalya ald tartozo, a részvényesek tulajdonat képezd részvénytarsa-
sdggal ellentétben nem rendelkezik alaptdkével (). A vonatkozd jogszabélyszovegekben haszndlt ,téke” és
Jt6keinjekcio” kifejezések ellenére az EDF a kozjog hatédlya ald tartozo jogi személyi jogdlldsab6l fakadéan nem
rendelkezett alaptSkével. A villamos energia és a gaz kozszolgaltatdsdrol, valamint a villamosenergia- és gdzipari
véllalkozdsokrol sz6l6, 2004. augusztus 9-i 2004-803. szdmu torvény (a tovdbbiakban: 2004-803. szamu
torvény) e jogallds jovébeli modositdsardl rendelkezett. A 2004-803. szdma torvény 24. cikke pontositotta, hogy
az EDF, amely vdllalkozds t6kéjének tobb mint 70 %-dt az édllamnak kell birtokolnia, eltér§ jogszabalyi
rendelkezés hidnydban a részvénytdrsasdgokra alkalmazandé torvények hatdlya ald fog tartozni. E torvény 47.
cikke az EDF kozintézmény késGbbi részvénytdrsasiggd alakitdsdrdl is rendelkezett, az 1j jogilldsdr6l szolo
rendelet kozzétételére figyelemmel. A 46. cikk pontositotta, hogy az EDF tdrsasdg 2004. december 31-i mérlege
az EDF kozintézmény 2003. december 31-i mérlege és 2004. évi eredménykimutatdsa alapjan keriil megalla-
pitdsra.

(20) Az EDF részvénytarsasiggd alakitdsa az Electricité de France alapszabalyardl sz6l6, 2004. november 17-i 2004-
1224. szamt rendelet alkalmazdsaban valt hatdlyossd. A rendelethez mellékletként csatolt alapszabaly szerint az
EDF a tovabbiakban a gazdasigi tdrsasigokra alkalmazandé torvények és rendeletek, tobbek kozott a
kereskedelmi torvénykonyv hatdlya ald tartozé részvénytdrsasig, amennyiben kiilonos rendelkezések — tobbek
kozott maga az alapszabaly — nem alkalmaznak eltérést a kereskedelmi torvénykonyvtdl.

(21) Az EDF alapszabélydnak 6. cikke arrél rendelkezik, hogy az EDF eredetileg teljes egészében allami tulajdont
képezs alaptkéjének osszege 8,129 millidrd EUR, amely 1 625 800 000 darab, egyenként 5 EUR értékd
részvénybdl tevGdik oOssze. Az 1j EDF részvénytdrsasig alaptékéjét 2004 novemberében az EDF ipari és
kereskedelmi jellegli kozintézmény addig felhalmozott t6kéjével és t6keinjekcidival megegyezs Gsszegben, azaz
8,1 millidrd EUR-ban dllapitottdk meg. A tSke és a tSkeinjekcidk ezen Osszegét a kilonbozd, gazdasigi és
kereskedelmi jellegti intézkedésekrdl sz6l6, 1997. november 10-i 97-1026. szdmi torvény (a tovabbiakban: 97-
1026. szamu torvény) alkalmazdsdban szamitottdk ki, és az 1997 6ta viltozatlan maradt.

(22)  Ahogyan azt a 2004-803. szdmd torvény és az EDF alapszabdlya kimondja, az allamnak mindenkor birtokolnia
kell a tirsasdg t6kéjének tobb mint 70 %-4t. 2005 novemberében az Euronext t8zsdén torténd jegyzésre engedé-
lyezett Gj EDF-részvényeket nyitédron kindltdk, ezdltal ténylegesen megnyitva az EDF t8kéjét az allamtdl eltérs
részvényesek el6tt.

1.2. A FOELLATASI HALOZAT FELUJITASARA IRANYULO CELTARTALEKKEPZES

(23) A 46-628. szdmu torvény a 36. cikke értelmében valamennyi dllamositott villamosenergia-koncessziét az EDF-re
ruhdzott. A torvény 37. cikke szerint e koncessziok esetében a koncesszids jogosult koteles betartani az dltaldnos
feladatmeghatdrozasokat. Az édllam dltal az EDF-re ily mddon dtruhdzott, villamosenergia-dtvitelre vonatkoz
kiilonféle koncesszidkat 1958-ban egyetlen — fGellatdsi hdlézat (FEH) elnevezésti — koncessziéban egyesitették.

(24) A koncesszidkra vonatkoz szdmviteli szabalyok hidnydban az EDF 1946-tl a FEH részét képezd javak tulajdo-
nosanak tekintette magdt, és ezeket a javakat mérlegének eszkozoldalan tiintette fel. Az 1956. november 28-i 56-
1225. szama rendelettel jovdhagyott feladatmeghatdrozds 8. cikke alkalmazdsdban az EDF koteles sajat koltségén
elvégezni a koncesszié részét képezd miitirgyak mikodsképes dllapotinak fenntartdsdhoz sziikséges valamennyi
karbantartdsi és feltjitdsi munkalatot.

(25) Az dltaldnos szdmlatiikor 1982-es moédositasit kovetSen, amely kiilonleges szamviteli szabalyokat irt el a
koncesszié idészakdnak végén dllami tulajdonba visszakeriil§ javakra, az EDF 1987-ben moédositotta a FEH azon
eszkozeivel kapcsolatos szdmviteli gyakorlatdt, amelyek addig sajit eszkozoknek mindsiiltek, és ezeket az
eszkozoket a mérleg ,Koncessziéba adott javak” megnevezésii tételébe sorolta. Az EDF ezekre az eszkozokre a
koncesszioba adott, a koncesszié id@szakdnak végén az dllamnak visszaszolgaltatandé javakra vonatkozdan
megallapitott franciaorszagi kiilonleges szamviteli szabdlyokat alkalmazta, és adémentesen céltartalékot képzett a
FEH feldjitdsdra.

(26) A francia SzdmvevGszék (Cour des comptes) egy 1994-es jelentésében (3) ugy itélte meg, hogy mivel az dllamnak
egyetlen és dllandd, torvényben kijelolt koncesszibs jogosultja van, az EDF, a FEH-et képezd javakat nehezen
lehetett tgy tekinteni, hogy a koncesszié végén vissza kell keriilniiik az dllamhoz, szemben a FEH sajdt javaival,

(") Afrancia hat6sdgok 2013. december 23-i vélaszanak 71. és 72. pontja.
() Az EDF koncesszi6irdl sz616, 1994. oktéber 10-i 1993. szamd kiilonjelentés.
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amelyek az EDF tulajdondt képezték. Mdsképp fogalmazva: az EDF dltal 1987-ben bevezetett szdmviteli médositds
— azaz az adomentesen végzett céltartalékképzés — nem tiint indokoltnak a francia Cour des comptes szdmdra. Az
EDF helyzetének rendezésére irdnyulé munkdk gyorsan megkezdddtek a villalkozds és a feliigyeleti hatdsigok
kozott.

(27) Az EDF 1997. évi szdmviteli nyilvdntartdsaban kétféle, a FEH feltjitdsdra adémentesen képzett tartalék szerepelt:
a még fel nem hasznalt 38,5 millidrd FRF Osszeg(i tartalék, valamint a koncessziéba ad6 18,345 millidrd FRF
oOsszegli jaranddsdga, amely a mar megvaldsitott feldjitdsoknak felel meg.

1.3. A CELTARTALEKOK ATMINOSITESE

(28) A 97-1026. szdmd torvény egyértelmiivé tette a FEH-et képez§ javak helyzetét. A torvény 4. cikke a kovetkezd-
képpen rendelkezik:

,. A villamosenergia-fGellatdsi halozat mitdrgyai az Electricité de France tulajdondban allénak tekintendGek
att6l kezd6dGen, hogy az e hdlézatra vonatkozd koncessziot [az EDF] részére megadtak.

. Az I [bekezdés] rendelkezéseinek alkalmazdsiban, 1997. janudr 1-jén a fGellitdsi hdlézat koncesszidba
adott természetbeni javainak értéke, amely az Electricité de France mérlegének forrdsoldaldn szerepelt, a
megfeleld atértékelési kilonbozetektdl mentes nettd értékben dtkeriil a »Tékeinjekcidk« megnevezésii
tételbe (...).”

(29) A torvényt az EDF t6kéjével kapcsolatos valamennyi miivelet esetében alkalmazni kellett. A 46-628. szama
torvény 1997-ben hatdlyos viltozatinak 16. cikke ugyanis arrdl rendelkezett, hogy az EDF tSkéje elidegenithe-
tetlen és a nemzet tulajdona. Igy a FEH feldjitdsdra képzett céltartalékok dtcsoportositasibol fakadéan az EDF-nek
biztositott t6keinjekcidk a francia jogban torvény hatély ald tartoztak.

(30) A 97-1026. szdmd torvény megallapitja a FEH eszkozeinek tulajdonjogdt. Az EDF mérlegét tehdt a 97-1026.
szamu torvény dtstrukturdlta. Az EDF éltal 1987 és 1996 kozott a FEH feltjitdsara, az emlitett eszkozok allamnak
torténd visszaszolgdltatdsa céljabol képzett céltartalékok — akdr felhasznaltdk azokat, akdr nem — tdrgytalannd
véltak, minthogy a FEH javainak tulajdonjoga az EDF-ének mindsiilt.

(31) Az EDF mérlege felsé részének atstrukturdldst a gazdasdgi, pénziigy- és iparligyi miniszter, a koltségvetési
allamtitkdr és az ipariigyi dllamtitkdr EDF-hez intézett 1997. december 22-i levelének (a tovdbbiakban: a
gazdasdgi miniszter levele) 1. melléklete a 97-1026. szdmd torvény 4. cikkének alkalmazdsiban a kovetkezd-
képpen fejti ki:

»— A koncessziéba adé jaranddsdgai« dtcsoportositdsa (18 345 563 605 FRE):

A FEH koncessziéba adott természetbeni javai ellenértékének tdkeinjekciék formdjaban torténd konszo-
liddldsa (14 119 065 335 FRE).

A FEH 1959. évi atértékelési kiilonbozetének (2 425 millio FRF) és 1976. évi tértékelési kiilonbo-
zetének (nem amortizdlhat6 dalldeszkozok: 97 milli6 FRF) oOsszevondsa »A FEH atértékelési

killonbozetei« megnevezésii tétellel, amelynek osszege igy 1 720 millié FRF-r6l 4 145 millié FRF-ra
emelkedik.

Az amortizalhaté dlléeszkozok 1976. évi dtértékeléséhez (1 704 millié FRF) kapcsolodd szabdlyozott
céltartalékok sszevondsa, a tétel igy 877 millié FRF-rél 2 581 milli6 FRF-ra emelkedik.

Az indokolatlannd vilt feltjitdsokra szdnt céltartalékok (38 520 943 408 FRF) dtsoroldsa a visszatartott
nyereséghez az Orszdgos Szdmviteli Tandcs (Conseil national de la comptabilité) konyvelési véltoza-
sokrdl sz616, 1997. janius 18-i 97-06. szdmu véleményének megfelelGen.”

(32) Az EDF mérlegének atstrukturaldsa keretében a francia hat6sdgok az Orszdgos Szdmviteli Tandcsnak a konyvelési
modszerek véltozdsair6l, a becslési valtozasokrdl, az addzdsi alternativdk viltozdsairdl és a hibdk kijavitdsrdl
sz616, 1997. janius 18-i 97-06. szdmu véleményét (a tovabbiakban: az Orszdgos Szdmviteli Tandcs véleménye)
kovették, amely megallapitja, hogy a konyvelési hibdk kijavitasdt, amelyek természetitknél fogva mdltbeli
miveletek lekonyvelésével kapcsolatosak, ,.a megdllapitdsuk iizleti évének eredményében kell lekonyvelni”.

(33) A 97-1026. szamu torvény és a gazdasdgi miniszter levele szerint az dtértékelési kilonbozetek adézdsi
kovetkezmény nélkil keriiltek dt a ,Sajat t6ke” megnevezésii rovatba, mivel azok az 1959. évi és az 1976. évi
atértékelési torvények nyomdn adémentesen vagy addsemlegességi rendszer keretében realizalt atértékelési
tobbletnek feleltek meg.
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1.4. A CELTARTALEKOK ATMINOSITESENEK ADOZASI KOVETKEZMENYE

(34) A gazdasdgi miniszter levelének 3. melléklete az EDF mérlege atstrukturdldsdnak addzdsi kovetkezményeit is
megdllapitja. A jelentés megallapitja a netté eszkozdllomdny valtozdsdt, ezen beliil a feltjitisra képzett, fel nem
hasznalt — 38,5 millidrd FRF — Osszegii tartaléknak a visszatartott nyereséghez torténd dtcsoportositdsit, amelyre
az 1997-ben alkalmazand6 41,66 %-os tdrsasdgi adét vetették ki. Igy a még fel nem hasznlt — 38,5 millidrd FRF
oOsszegli — tartalékot a francia hat6sdgok rendesen megaddztattdk. A tartalékok szintén adémentesen képzett és a
koncesszidba ad6 jarandésagainak megfelel§ tSkeinjekcidként konszolidalt részét ugyanakkor nem adoéztattdk
meg.

(35) Az addiigyi fGigazgatésignak (Direction générale des impots) a francia hatdsigok dltal a Bizottsdg részére
eljuttatott, 2002. dprilis 9-i feljegyzésében szerepel, hogy ,a koncessziéba adénak a FEH-hel kapcsolatos jaranddsdga
indokolatlan addssdgtételt jelent, amelyet a t6kébe vald besorolds jogtalanul mentesitett az add aldl”, tovabbé az, hogy ezt
a tartalékot a t6kébe valg besoroldsa eldtt az intézmény passzivdjdbdl, ahol hibdsan szerepelt, egy netté mérlegszdamldra
kellett volna dtvezetni, ami [az dltaldnos ad6torvénykonyv] 38. cikke (2) bekezdésének alkalmazdsdban a nettdé adékoteles
eszkozdllomdny pozitiv vdltozdsdt eredményezte volna”. A francia hatésdgok megdllapitjdk, hogy ,az [EDF éltal 1997-
ben élvezett] addkedvezmény 5,88 millidrd FRF-ra (14,119 x 41,66 %), azaz 888,89 milli6 EUR-ra értékelhetd”.

2. AZ ELJARAS MEGINDITASAROL SZOLO HATAROZAT

(36) A Bizottsdg az eljards meginditdsdr6l sz616 hatdrozatban megéllapitotta, hogy a FEH feldjitdsdra az 1987-1996
kozotti id6szakban szabdlytalanul képzett kiegészitd tartalék az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében
elényben részesitette az EDF-et. Ez a mivelet az ugyanezen id@szakban a tartalékok utdn meg nem fizetett
tarsasdgi add tékésitett értéke és az EDF dltal a 97-1026. szdm0 torvény 4. cikkének hatdlybalépését kovetSen
1997-ben kiegyenlitett tdrsasdgi adé Osszege kozotti killonbségbdl fakadd szelektiv gazdasagi elényhoz juttatta az
EDF-et.

(37) Annak ellenére, hogy az EDF a villamosenergia-dgazatot liberalizdl6 96/92/EK eurdpai parlamenti és tandcsi
irdnyelv (") hatalybalépése el6tt monopdliumokkal jellemzett piacokon folytatott tevékenységet Franciaorszagban,
a Bizottsdg ugy itélte meg, hogy a széban forgd, az EDF javara biztositott tdmogatdsi intézkedések az EUMSZ
107. cikkének (1) bekezdése értelmében torzitottak a versenyt, illetve versenytorzitdssal fenyegettek, és érintették
a tagallamok kozotti kereskedelmet. Ezt kiilonosen az okozta, hogy az EDF-et bizonyos tevékenységek francia-
orszagi gyakorldsa sordn megillet§ kizardlagos jogok ellenére ezeken a piacokon mégis folyt bizonyos mértékd
kereskedelem a tagallamok kozott. Ezen tdlmenden szabad verseny létezett azokon a kapcsolédd piacokon,
amelyeken az EDF madr a kizdrdlagos jogainak — foldrajzi, illetve dgazati — terjedelmén tdlra diverzifikdlta a
tevékenységeit. Ezek a hatdsok mar jéval a villamosenergia-ipari szektor liberalizdldsa el6tt érvényesiiltek.

(38) A Bizottsdg azt is megdllapitotta, hogy 1j tdmogatdsr6l van szd, amelyek alapjin a jelek szerint ebben a
szakaszban nem lehetett az EUMSZ 107. cikkének (2) és (3) bekezdésében emlitett feltételeket teljestiltnek
tekinteni. MdsfelSl a francia hatésdgok nem hivatkoztak az EUMSZ 106. cikke (2) bekezdése rendelkezéseinek
alkalmazdsdra.

3. EGY ERDEKELT HARMADIK SZEMELY ESZREVETELEI

(39) 2003. janudr 6-i levelében a Syndicat National des Producteurs Indépendants d’Electricité Thermique (SNPIET; a
hé alapt villamos energidt elgallitd fuggetlen termelSk orszdgos szakszervezete) a hivatalos vizsgilati eljards
keretében észrevételeket tovabbitott a Bizottsignak. Ezen észrevételek szerint ami a FEH feldjitdsira adomentesen
képzett céltartalékok egy része utdin 1997-ben meg nem fizetett tdrsasdgi adot illeti, az EDF a tevékenységei
keretében az 1946. dprilis 8-i 46-628. szdmu torvény elSirdsaival ellentétben nem tett eleget az ipari és
kereskedelmi tdrsasdgoknal alkalmazott szabalyoknak.

4. A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS MEGINDITASAROL SZOLO HATAROZATTAL KAPCSOLATBAN
FRANCIAORSZAG ALTAL TETT ESZREVETELEK

(40) A francia hatésigok a 2002. december 11-i leveliikben kozolték észrevételeiket a Bizottsdggal. A francia
hatésagok vitatjak a FEH feldjitdsara adémentesen képzett céltartalékok egy része utdn jard tdrsasigi adé 1997-es
meg nem fizetésének dllami tdmogatds jellegét.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 1996. december 19-i 96/92[EK irdnyelve a villamos energia belsé piacdra vonatkozé kozos
szabalyokrdl (HLL 27.,1997.1.30., 20. 0.).
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(41) A francia hatésdgok el@szor is vitatjdk a FEH feltjitdsdra képzett céltartalékoknak a Bizottsdg éltal elGzetesen
megallapitott Gsszegét. A francia hatdsdgok ezt kovetGen azt allitjdk, hogy az EDF a FEH feljitdsdra képzett céltar-
talékok hidnydban sem tudta volna megfizetni a tdrsasdgi ad6t az 1987 és 1996 kozotti idGszakban az igen
jelentSs veszteségelhatdrolds miatt. Ezen tilmendGen, mivel az dllam az EDF tulajdonosa és egyben a FEH-et
koncesszioba add hatdsdg is volt, a francia hatésdgok ugy itélték meg, hogy a koncesszioba ad6 jarandésdgai az
allam szdmdra nem mindsiiltek redlisan kovetelhetd tartozdsnak. Kovetkezésképp a mérleg 1997. évi dtstrukturd-
ldsakor a koncessziéba adé jdrandésdgait az EDF alultGkésitettségének korrigdlisa érdekében az EDF sajdt
t6kéjéhez rendelték, azonban azokra nem vetettek ki tdrsasdgi adot.

(42) A francia hatésdgok tgy itélik meg, hogy a szdmviteli nyilvantartds 1997-ben elvégzett atstrukturdldsa kiegészité
t6keinjekcionak tekinthets, amelynek osszege megfelel a szintén az alultGkésitettséget korrigalni hivatott részleges
adémentesség Osszegének. A tdrsasdgi adét figyelmen kivill hagyva az EDF és az dllam a kvéazi-sajittdkét a
t6kéhez kivanta rendelni. Hatékonyabbnak és semlegesebbnek tiint, ha a koncesszioba adé jaranddsdgainak teljes
osszegét kozvetleniil a sajat t6kéhez rendelik, ahelyett, hogy olyan azonos jellegli mtveletet hajtottak volna végre,
amely a tdrsasagi ad6 megfizetése utani nettd Osszeg t6kéhez rendelésébdl, a nettd eszkozéllomany valtozdsinak
megfelel§ térsasdgi ad6 EDF altali megfizetésének el6irdsabol, és végiil a megfizetett add Osszegének megfelel§
kiegészitd t6keinjekcid biztositasabal allt.
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(43) A francia hatésdgok ugy vélik, hogy ezt a kiegészit§ juttatdst az EDF 1997. évi megtériilési kildtdsai indokoltdk,
amelyek egyébként konkretizdlodtak a kovetkez$ évek sordn. A francia hatdsdgok szerint hasonld koriilmények
kozott egy koriltekint§ piacgazdasdgi befektetd ilyen t6keinjekciét hajtott volna végre.

(44) A francia hatésdgok azt is vitatjdk, hogy a széban forgd céltartalékok képzését kovetSen az dllamnak fizetett dij
1987 és 1996 kozott indokolatlanul csokkent volna. A francia hatésdgok szerint még ha a netté eredmény
magasabb is lett volna, az dllamnak fizetett dij nem névekedett volna, ugyanis ebben az idészakban a dij mértéke
nem a vallalkozds netté eredménye elére meghatarozott szdzalékdnak felelt meg. A dij mértékét az dllam abszoldat
értékben, szabadon hatdrozta meg, és annak nem kellett a vallalkozds pénziigyi helyzetével osszhangban
alakulnia. A széban forgd dfjat rdaddsul nem az egyes iizleti évek netté nyereségébdl vontdk le. Ebbdl a
szempontbdl és az EDF veszteségelhatdroldsara tekintettel a francia hatdsdgok hangsiilyozzdk, hogy az allam

1987 és 1996 kozott végill a tdrsasdgi jogban megdllapitott hatdrértékeket jelentGsen meghaladé osztalékot vett
ki.

(45) A francia hatdsagok ezenkivil tigy vélik, hogy még ha a FEH feltjitdsdra torténd céltartalékképzés elénnyel is jért,
Gigy kell tekinteni, hogy azt az 1997-ben megfizetett tirsasigi ad6 emelkedése semmissé tette. Ugy vélik tovabbd,
hogy az EDF az 1987-1996 kozotti id8szakban Osszességében magasabb Osszeget fizetett az dllamnak, mint
amekkora tdrsasdgi adét egy olyan gazdasgi tarsasag fizetett volna, amely nem képzett volna céltartalékot a FEH
felujitasara, és amely az addzds utdni nettdé eredmény 37,5 %-dnak megfelel§ osztalékot fizetett volna a részvé-
nyesének.

(46) A francia hat6ésigok tovdbbd tgy itélik meg, hogy jogtalan el6ny fenndllisinak megallapitdsa esetén a
659/1999/EK tandcsi rendelet (*) 15. cikkében meghatdrozott, az elsé tdmogatasi elemek odaitélésétsl szamitandd
tizéves jogvesztd hatdrid6 miatt 1étez8 tdmogatdsr6l és nem 1j tdmogatdsrdl van szo. Tekintettel arra, hogy a
Bizottsdg elsé informdci6kérésének idGpontja 2001. julius 10. volt, az 1991 el6tt odaitélt esetleges tdmogatdsi
elemek eléviiltek. A francia hat6sdgok ugy vélik, hogy az 1997. évi jogalkot6i beavatkozds hatdsdra nem szakadt
meg a szoban forgd eléviilési id6, ugyanis ilyen hatdsa kizdr6lag a Bizottsdg intézkedéseinek lehet. Végezetil a
francia hat6sagok tgy vélik, hogy mindenképpen létezd tdimogatdsrdl van sz6, amennyiben azt a villamosenergia-
piac liberalizaldsa el6tt itélték oda.

(47) A francia hatésigok a 2003. november 20-i leveliikben emlékeztetnek a tdrsasdg szdmviteli nyilvdntartdsiban
feltiintetett, a koncesszidba adé jaranddsdgainak Osszegébe beszdmitott dtértékelési killonbozetekkel, valamint az
eléviilési szabaly alkalmazasdval kapcsolatos érveikre. Ezen tdlmenden kijelentik, hogy az EDF mérlegének atstruk-
turdldsara az 1996. évi (36,67 %-os) addkulcsot, nem pedig az 1997. évi (41,66 %-os) addkulcsot kellett volna
alkalmazni. Megitélésitk szerint ugyanis az dtstrukturdldsra egy 1997. december 23-dn benytjtott adébevallds
alapjdn, azaz az 1996-os tzleti év lezdrdsa utdn, de az 1997-es iizleti év lezdrasa el6tt kertilt sor.

(48) A francia hatésdgok igy vitatjdk a Bizottsdg azon dllitdsdt, amely szerint az EDF 1997-ben el6nyben részesiilt a
FEH feldjitdsdra adomentesen képzett céltartalék egy része utdn esedékes tdrsasdgi adé meg nem fizetése miatt.

(") A Tandcs 1999. madrcius 221 659/1999/EK rendelete az EK-Szerz8dés 93. cikkének alkalmazdsdra vonatkozo részletes szabalyok
megallapitdsarol (HLL 83.,1999.3.27., 1. 0.).



L 34/158 Az Eurdpai Unid Hivatalos Lapja 2016.2.10.

5. AZ EUROPAI UNIO BIROSAGAINAK ITELETEI

(49) A Torvényszék a 2009. december 15-i itéletében megsemmisitette a Bizottsig 2003. december 16-i hatdrozatdt
azzal az indokkal, hogy a Bizottsdg feladata annak ellen6rzése, hogy egy koriiltekint8 piacgazdasdgi befektetd
hasonlé koriilmények kozott végrehajtott volna-e hasonld Osszegii befektetést. A Torvényszék dgy itélte meg,
hogy a Bizottsignak ellendriznie kellett volna, hogy a mtvelet sszhangban all-e a piacgazdasdgi befektet§
elvével. A Torvényszék kovetkezésképp tigy itélte meg, hogy a Bizottsdg tévesen alkalmazta a jogot és megsértette
az EUMSZ 107. cikkét.

(50) A Birdsag a 2012. junius 5-i itéletében elutasitotta a Bizottsdg altal a Torvényszék itélete ellen benydjtott
fellebbezést. A Bir6sdg tobbek kozott gy itélte meg, hogy nem minGsiil téves jogalkalmazdsnak a Torvényszék
azon megallapitdsa, amely szerint a Bizottsdg azon kotelezettsége, hogy ellendrizze, hogy az allam a rendes piaci
feltételeknek megfelel§ korilmények mellett nydjtotta-e a t8két, attdl fiiggetleniil fenndll, hogy az édllam milyen
formaban szolgaltatta e t6két. A Birdsdg tovdbbd agy itélte meg, hogy a Torvényszék azon értékelése sem
mindsiil téves jogalkalmazdsnak, amely szerint a maganbefektet§ kritériuma alkalmazhaté még olyan esetben is,
amikor addjogi jellegli intézkedésekre keriilt sor.

6. A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS KITERJESZTESERGL SZOLO HATAROZAT

(51) A 2003.december 16-i hatdrozat megsemmisitése miatt a Bizottsignak — az eljirds lezdrdsa érdekében, a Birdsig
itéletében jogerdsen megdllapitott jogkérdéseknek megfelelve — az EUMSZ 266. cikke és a 659/1999/EK rendelet
13. cikke értelmében 1j hatdrozatot kell hoznia. A 2003. december 16-i hatdrozat megsemmisitése miatt a
Bizottsagnak djra meg kellett vizsgdlnia a hatdrozat 3. és 4. cikkével kapcsolatos kérdéseket.

(52)  Egyrészt sem a Birdsdg, sem a Torvényszék nem vélte szabalytalannak az eljirds meginditdsdrél sz6l6 hatdrozatot.
Kovetkezésképp az egy Gjabb jogerds hatdrozat alapjit képezheti. Mdsrészt a Birdsdg egyértelmifen kimondta a
piacgazdasdgi befektetd kritériumdnak alkalmazhatésdgi és alkalmazési feltételeit. Ezek tobbek kozott arra utald
objektiv és ellendrizhetd szempontokon alapulnak, hogy a tagdllam dontése valéban az ellendrzott dllami véllal-
kozasba torténd befektetésre irdnyult-e, olyan gazdasdgi értékeléseket véve alapul, amelyek oOsszemérhetSk
azokkal, amelyeket egy koriiltekint§ piacgazdasigi befektet§ a befektetés el6tt lefolytatott volna a befektetés

jovdbeli jovedelmezdségének meghatdrozasa érdekében (Y).

(53) A hivatalos vizsgélati eljards kiterjesztésérdl sz6lé hatdrozatban a Bizottsdg megjegyezte, hogy a kozigazgatasi
eljards e szakaszdban egyetlen bizonyiték, bizonyitds, illetve dokumentum sem tdmasztotta ald a francia
hatésdgok azon dllitdsdt, amely szerint az 1997-es szdmviteli reform a részleges adomentesség Osszegével
megegyez$ kiegészitS tékeinjekcionak mindsiil. A francia hatésdgok észrevételeivel ellentétben szintén nem tiint
gy, hogy ez a kiegészit8 t6keinjekcidé nem tdmogatds, hanem az EDF 1997. évi — a kovetkezd években egyébként
konkretizdlédott — megtérilési kildtdsai altal indokolt befektetés, amelyet hasonlé koriilmények kozott egy
koriiltekint8 piacgazdasdgi befektet végrehajtott volna.

(54) Kovetkezésképp a Bizottsdg az eljdrds kiterjesztésérdl szol6 hatdrozatban a rendelkezésre ll6 informdcidkra és
dokumentumokra tekintettel pontositotta az abbdl fakadd esetleges gazdasdgi elény el8zetes elemzését, hogy az
EDF 1997-ben nem fizette meg a tdrsasdgi adot a koncesszioba ad6 14,119 millidrd FRF 6sszegt, t6keinjekciéva
atmindsitett jarand6sdganak megfelel§ céltartalékrész utdn.

(55) E tekintetben Ggy t(int, a jelen tigy tényalldsdnak 4tfogd értékelése arra utal, hogy ez az intézkedés kozhatalmi
hatdskorbe tartozik, ezdltal a maganbefektetd elvének alkalmazhat6sdga nem jon figyelembe. A francia hatdsigok
ugyanis allitdsuk aldtdmasztdsara egyéltalin nem szolgdltattak olyan informécidt, illetve az EDF megadéztatdsanak
mell6zésérdl sz016 hatdrozatot megel6z6 vagy azzal egyidejl iizleti tervet sem, amely igazolta volna a szbban
forgd miivelet jovedelmez§ségét. Ami a lényeget illeti, a Birdsdg dltal megéllapitott kritériumokra tekintettel a
Bizottsdg megjegyezte, hogy Franciaorszdgnak megfelelGen igazolnia kell a benydjtott dokumentumok datumat,
tovabbd megfelelGen bizonyitania kell, hogy azokat a vitatott hatdrozat elfogaddsa el6tt az illetékes miniszterek és
koztisztviselSk, illetve a parlamenti kamarak megvizsgaltak.

(56) A fenti bizonyitékok hidnydban azonban tigy ttint, hogy ami a koncessziéba adé jaranddsagaira elkiilonitett céltar-
taléknak a 97-1026. szdmd torvény 4. cikkében el6irt dtminGsitését illeti, Franciaorszdg az adoéztatdsi
hatdskorének gyakorldsa sordn részesitette eltéré adoiigyi megitélésben az EDF mérlege fels6 részének étstruktu-
raldsat. Egyetlen kifejezett koltségvetési rendelkezés sem rendelte elézetesen ezt az addforrast az EDF-hez, sét a
befektetésekre vonatkozd szabdlyok, illetve ellenérzések végrehajtdsira sem keriilt sor, hogy jogalapot szolgil-
tassanak az dllit6lagos befektetéshez.

() Bizottsag kontra EDF itélet, C-124/10P (EU:C:2012:318), 84. pont.



2016.2.10. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja L 34/159

(57) Hasonldképpen, a Bizottsdg az eljards kiterjesztésérdl sz616 hatdrozatban mdsodlagosan megjegyezte, hogy még
ha a piacgazdasdgi befektetd elve alkalmazandd is lett volna, az elv alkalmazasa ebben a szakaszban lehetdvé tette
annak megdllapitdsdt, hogy magdnbefektet6 nem fektetett volna be 5,88 millidrd FRF-ot az EDF 1997. évi t6kein-
jekci6jdba. A francia hatbsagok dltal tovabbitott informdcidk hidnydban kizdrtnak tiint, hogy rendes piaci
koriilmények kozott egy maganrészvényes anélkiil végrehajtotta volna az dllitdlagos befektetést, hogy elGzetesen
megvizsgdlt volna olyan, példdul nem a kedvezményezett, hanem inkdbb pdrtatlan, harmadik személynek
mindsiil§ befektetési tandcsadé dltal készitett objektiv és megbizhaté tanulmanyokat, amelyek tartalmaztik volna
tobbek kozott a befektetett téke megtériilését, a befektetés megtérilésének id6tdvjat, valamint a befektetésben
rejl§ abszolut kockdzatokat és az ilyen befektetéshez kapcsolodd dijazési feltételekhez viszonyitott kockdzatokat.

2~ 7z

(58) E tekintetben a Bizottsdg a koriiltekintd maganbefektetd dltal a forrdsai lekGtése el6tt megvizsgdlt tényezSket azzal
egészitette ki, hogy az EDF-et 1997-ben a kiilon nyugdijrendszere alkalmazdsdban terhel§ nyugdij-finanszirozdsi
raforditdsok Osszege és alakuldsa bizonytalan volt, tovdbbd azzal, hogy egy akkori befekteté hogyan értékelhette
ezt.

(59) E feltételek mellett az 1997.¢vi tarsasdgi ad6 aldli részleges mentesség nem a részvényes dllam termel8 beruhd-
zdsanak, hanem inkdbb olyan adézasi jellegd, eltérést engedd intézkedésnek tiint, amely elényhoz juttathatta az
EDF-et.

(60) Ugy tiint tovabba, hogy az EDF dltal fizetendd térsasigi ad6 kivetésének mellzése dllami forrdsok bevonasival
jart, emellett érinthette a versenyt és a tagdllamok kozotti kereskedelmet, ezdltal eleget tett az EUMSZ 107. cikke
(1) bekezdése tobbi alkalmazadsi feltételének.
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(61) Az EDF versenytdrsaival szembeni helyzetét erésit6 miikodési tdmogatds bels§ piaccal valé Gsszeegyeztethetd-
ségének aldtdmasztdsat lehetGvé tevd jogalap hidnydban a Bizottsdg a 2013. mdjus 2-i hatdrozatdban a tdmogatds
bels§ piaccal valé OsszeegyeztethetGségével kapcsolatos kétségeket juttatott kifejezésre. Hasonld kétségeket mdr az
eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat is felvetett.

7. AZ ERDEKELT HARMADIK SZEMELYEK ESZREVETELEI

(62) Az EDF a 2013. jalius 29-i levelében észrevételeket tett az eljards kiterjesztésérdl sz6l6 hatdrozattal kapcsolatosan.
Az EDF az emlitett hatdrozatban kifejtett érveléssel szemben hdrom fontos kritikdt fogalmaz meg: i. a hatdrozat
figyelmen kiviill hagyja a Torvényszék itéletének tanulsdgait és tévesen itéli meg az EDF dllam altali feltSkési-
tésének valodi jellegét, ii. a hatdrozat tdlzottan formalista abban, hogy tévesen koveteli meg a befektetéshez
kapcsolodd iizleti terv szitkségességét, holott a felt6késités egy érett médon megtervezett elméleti munka
eredménye, ahogyan azt szdmos akkori dokumentum tandsitja, tovabba iii. a hatdrozat bizonyitds nélkil jelenti
ki, hogy — az EDF dltal az észrevételei aldtdmasztdsdra kozolt informdcidkkal ellentétben — egyetlen, az dllaméhoz
leginkdbb hasonlé helyzetl befektet§ sem hajtott volna végre hasonl6 befektetést.

(63) Az EDF szerint a Bizottsdg a francia dllam dltal 1997-ben elfogadott intézkedést igy tovabbra is kizarlag az
intézkedés dllitélagos addjogi hatdsainak szempontjdbdl elemzi, noha a Torvényszék egyértelmden elutasitotta ezt
a megkozelitést. Ahogyan azt a Torvényszék megerGsitette, az dllam éltal a koncessziéba add jarandésdgainak
t6keinjekciovd torténd atmindsitésekor végrehajtott intézkedés az EDF feltGkésitésére szolgdlé miivelet, amelynek
az a célja, hogy az energiapiacok verseny el6tti megnyitdsara tekintettel korrigalja az EDF mérlegének egyensuly-
hidnydt. A gazdasdgi miniszter 1997. december 22-i levelében nem szerepel az 1997. évi torvénytdl kilondllo
adojogi hatdrozat, de a levél a torvény addjogi hatdsainak megdllapitdsdra szolgdl. Ezt az egységes és oszthatatlan
felt6késitési intézkedést kell megvizsgilni, nem pedig az intézkedés dllitolagos addjogi hatdsait, amelyeket a
hivatalos vizsgdlati eljards kiterjesztésérdl sz6l6 hatdrozat mesterségesen killonvalaszt.

(64) Az EDF szerint az itélkezési gyakorlat nem kovetel meg kifejezetten a befektetéssel kapcsolatos tizleti tervet, az
itélkezési gyakorlat egydltalin nem dllapit meg erre vonatkozé formai kovetelményt, hanem a vizsgalt intézkedést
megel6z6 vagy azzal egyidejt, objektiv és ellendrizhetd szempontokat ir el6. Végeredményben ilyen tizleti terv
nem lett volna elengedhetetlen az dllam szdmdra 1997-ben. Az édllam 6t f6vel képviseltette magdt az EDF igazga-
totandcsdban, 1946 Ota és a ténydllds megval6suldsdanak idején az EDF osszes t8kéjét birtokolta, kivdléan ismerte
a vallalkozdst, és hosszua tdvon részt vett az EDF irdnyitdsdban és stratégiai irinyvonalainak meghatdrozdsdban. Az
EDF szerint e hosszi tdv az EDF tSkeintenziv tevékenysége, valamint a tobb évtizedes — bizonyos esetekben 30—
75 éves — élettartama 1étesitmények miatt az EDF esetében kiilonosen relevéns.
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(65) Az EDF szerint az dllam — ahogyan azt szdmos akkori dokumentum tantsitja — részvényesként, nem pedig
kozhatalomként hajtott végre befektetést pontos elemzések és elSretekintd értékelések alapjan. Igy az EDF és a
feliigyeletét elldté minisztériumok kozott 1995-ben kezd6dott meg a francia Cour des comptes (26) preambulum-
bekezdésben emlitett véleményébdl levont kovetkeztetésekkel kapcsolatos munka. Ez a munka igy tobbek kozott
a véllalkozds mérlegének dtstrukturdldsdhoz és a t6ke megtériiléséhez kapcsolddott. A munka eredményeképpen
1997. 4prilis 8-4n sor keriilt az dllam és az EDF kozotti, az 1997-2000 kozotti id§szakra vonatkozé véllalkozési
szerzGdés aldirdsdra, valamint azzal egyidejiileg, 1997. dprilis 2-dn a kilonboz8 gazdasdgi és pénziigyi intézkedé-
sekrdl szol6 torvénytervezet elGterjesztésére, amelynek 45. cikke sz szerint atvette a 97-1026. szdmu torvény 4.
cikkének rendelkezéseit. Az EDF szerint a Nemzetgyiilés és a Szendtus el6készit6 munkdibdl, s6t magdbdl a
torvénybdl is az deril ki, hogy az dllam beavatkozdsdnak jellege részvényesi beavatkozds: az EDF-et felt6késité
t6keinjekcid.

(66)  Ahogyan azt az EDF dltal a konyvviteli nyilvantartdsidhoz csatolt mintegy negyven, akkori dokumentum tanusitja,
az dllamot az elemzései és az elméleti munkdja sordn négy f6 megfontolds vezérelte:

— a 96/92[EK irdnyelv nyomdn a piacok fokozatos megnyitdsaval jellemzett 4j versenykornyezet figyelembe-
vétele;

— az EDF-fel fenndll6 pénziigyi kapcsolatainak rendezése a kozjog alapjdn, a kordbban esetlegesen létezd
kétértelmiiségek felszamolasaval;

— az EDF mérlegszerkezetét érintd jelentSs egyenstlyhidny sajattSke-emeléssel torténd kezelése;

— a nemzetkozi Osszehasonlitdsok elGsegitése, annak érdekében, hogy a véllalkozds hitelesebbé viljon a
pénziigyi kozosség korében.

(67) Végezetill az EDF szerint a koriiltekint6 piacgazdasdgi befektet kritériuma az emlitett megfontoldsok miatt
nemcsak alkalmazand6, hanem ezenkivil jelen esetben teljesiil is, ugyanis az édllam dgy jirt el, ahogyan egy
magdnbefektetS eljart volna. Az EDF gy véli, hogy a Birdsdg (az itélet 78. és 89. pontja) szerint annak
eldontésérdl van sz6, hogy az EDF rendes piaci koriilmények kozott megszerezhette volna-e ugyanazt az eldnyt,
amelyet allami forrasok segitségével bocsatottak a rendelkezésére, valamint arrél, hogy az elény a hatdsai miatt
torzithatja-e a versenyt, illetve fenyegethet-e a verseny torzitdsaval.

(68)  Szdmos akkori dokumentumbdl ebben az esetben is az deriil ki, hogy az dllam valoban megvizsgdlta és szdmsze-
rsitette a befektetése megtériilését, ahogyan azt a villalkozds hosszii tdvra tervezs, egyetlen részvényes-
befektetGje tette volna. Az EDF 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozd vallalkozdsi szerz8désében ennek
alapjdn hatdroztdk meg az allamnak fizetendd dijat, amely akkoriban megfelelt a hasonld tdrsasdgok részvénye-
seinek fizetett dijnak. Az EDF dltal az dllamnak 1997 és 2000 kozott fizetendd Gsszegek becslését ily modon az
dllam a szerz8dés megkotése eltt megvizsgilta.

(69) Az EDF tovdbbd a 2013. jaliusi észrevételeiben el6zetesen beszdmolt az Oxerdtdl megrendelt, az EDF észrevéte-
leinek benydjtdsakor még nem véglegesitett tanulmdnyrdl. Az EDF azt dllitotta, hogy az Oxera tanulmdnya
osszeveti az dllam 1997. évi befektetésének elvart megtériilési rdtdjat a tSkepiacok dltal hasonlé befektetésért
megkovetelt megtériilési ratdval, tovdbbd azt, hogy a tanulmdnybdl az deriil ki, hogy egy magdnbefektets az
1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozé véllalkozdsi szerzédésben meghatdrozott feltételek szerint végrehajtotta
volna a befektetést.

(70) Az EDF az Oxera 2013. oktéber 15-én kelt, emlitett tanulmdnyat (') tovabbi észrevételek nélkiil, 2013. oktdber
18-4n tovébbitotta a Bizottsignak. Ahogyan arrél az EDF a 2013. juliusi észrevételeiben elGzetesen beszdmolt, az
Oxera tanulmdnya arra a kovetkeztetésre jut, hogy egy koriltekintd piacgazdasagi befektetd befektetett volna az
EDF-nek biztositott t6keinjekciok osszegének emelésébe. Ez a kovetkeztetés abbdl fakad, hogy egy ilyen befektetd
altal 1997-ben remélhet6 megtériilés (bels6 megtériilési rata) 35 % és 15 % kozotti tartomdnyban mozgott, 6t
évre vetitve pedig dtlagosan 27 % volt, azaz minden esetben meghaladta az ilyen befektetd dltal elvart 12,7 %-os
megtériilést. A megtériilést az Oxera az allam altal az EDF-ben birtokolt jogosultsdgok targyiddszak eleji és végi
eladdsi értékének figyelembevételével szdmitotta ki.

(") .Does the 1997 recapitalisation of EDF by the French State meet the private investor test?” [Az EDF francia dllam dltali, 1997. évi feltSkésitése
megfelel-e a maganbefektetd kritériumdnak?]. 2013. oktéber 15-i végleges jelentés.
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(71) Az EDF 1ugy véli, hogy a sajdttéke-hidnytdl eltekintve az EDF alapvet§ gazdasdgi mutatéi megfelelGek voltak
1997-ben, ahogyan azt azok az akkori elemzdk is megallapitottdk, amelyek az dllam éltal végrehajtott befektetés
idején nem fogalmaztak meg kétségeket az EDF pénziigyi életképességével, illetve kereskedelmi kildtdsaival
kapcsolatban. Az EDF pénziigyi minGsitése kivalo volt (a Moody’s szerint 1992 és 1997 kozott Aaa, a Standard &
Poor’s szerint 1996-ban és 1997-ben AAA volt), és akkor is az maradt volna, ha az EDF dltal ipari és
kereskedelmi jellegli kozintézményként élvezett allami garancia figyelembevétele érdekében azt egy vagy két
fokozattal le kellett volna minGsiteni. Tobb akkori dokumentumbdl az deriil ki, hogy a francia dllam EDF dltali
dijazdsdnak szintje hasonl6é volt a CAC 40 tdzsdeindexben figyelembe vett tdrsasigok osztalékban kifejezett
megtériilési ratdjadhoz (a téke 4,5-5 %-a), valamint az eurdpai energiaszektorbeli vallalkozdsok osztalékban
kifejezett megtériilési ratdjahoz (becslések szerint 1996-ban 4,7 %, 1997-ben pedig 5,27 %). Ebbél tovdbbd az
deriil ki, hogy az EDF megszerezhette volna ugyanazt a t6kedsszeget a t8kepiacokon olyan mddon, hogy az
intézkedés — a hatdsai miatt — a jellegét tekintve ne torzitsa a versenyt.

(72) Az EDF kilonosen ugy véli, hogy egy lednyvidllalat Gsszes t6kéjét birtoklé maganbefektetd hasonld feltételek
mellett végre tudott volna hajtani hasonlé osszegli befektetést az emlitett lednyvallalatban azdltal, ha a lednyvalla-
lattal szembeni kovetelését annak jellegétdl fiiggetleniil t6kévé dtminGsiti. Ezt az elemzést az EDF kérésére kiadott
jogi szakvélemény is megerGsitette. Az dllam — azéltal, hogy megproébalta az eladésodottsaghoz képest kevés sajdt
t6ke miatt ardnytalan pénziigyi szerkezetet kezelni — azt is lehet6vé tette a véllalkozds szdmadra, hogy versenyben
legyen az dgazat mds nagyobb unids szereplGivel. Ugyanez a részvényes tehdt tudatosan nem hagyta volna, hogy
tartosan jelents egyensulyhidny dlljon fenn a megfelel§ alapvetd gazdasdgi mutatokkal rendelkezd lednyvallalata
mérlegében, ha egy kovetelés t6kévé dtmindsitésével konnytszerrel kezelni tudta ezt az egyenstlyhidnyt.

(73) Az EDF szerint tehdt ésszertien vélhets, hogy az dllaméhoz leginkdbb hasonld helyzeti maganbefektets, azaz egy
hosszu tdvra tervezd, a villalkozds részvényeinek 100 %-dval rendelkezd részvényes a verseny eltt megnyild,
kifejezetten t6keerds piacon végrehajtotta volna ugyanezt a befektetést.

8. A HIVATALOS VIZSGALATI ELJARAS KITERJESZTESEROL SZOLO HATAROZATTAL KAPCSOLATBAN
FRANCIAORSZAG ALTAL TETT ESZREVETELEK

(74) A francia hatésdgok el6szor is tgy vélik, hogy az dllam koriiltekint6 piacgazdasagi befektetSként jart el, amikor a
koncesszidba adé jaranddsdgait tdrsasagi ad6 alél mentesen atmindsitette az EDF-nek biztositott t8keinjekci6va.
Megitélésiik szerint az eljards meginditdsardl sz6l6, 2002. oktdber 16-i hatdrozatban és az eljrds kiterjesztésérdl
sz616, 2013. mdjus 2-i hatdrozatban foglaltakkal ellentétben a Bizottsdg dltal elemzend§ intézkedés a 9-1026.
ad6 jdranddsagainak tékeinjekciovd torténd atmindsitésével kapcsolatos adémentességet biztositd, az emlitett
torvény rendelkezéseitdl killonvalaszthaté intézkedés. A francia hatésdgok az észrevételeikhez csatolt, tobb, 1996-
os é 1997-es dokumentumban szerepl§ informacidkra hagyatkoznak, amelyek szerintitk aldtdmasztjdk és
megerdsitik ezt az dllitast. Ezeket a dokumentumokat a (87)-(108) preambulumbekezdés emliti. A francia
hatésagok szerint az EDF dltal benytjtott egyéb dokumentumok mdskilonben aldtdmasztjdk Franciaorszag
észrevételeit.

(75) A francia hatésdgok mdsodlagosan emlékeztetnek arra, hogy vitatjdk a tdmogatds Osszegét, és megismétlik a
2003. november 20-i észrevételeiket, amelyek szerint az emlitett adéra alkalmazandé addkulcsnak az 1996. évi,
nem pedig az 1997. évi adokulcsnak kellene lennie, ahogyan az a (47) preambulumbekezdésben szerepel.

A piacgazdasigi befektetd elvének alkalmazhat6sdgarol

(76) A francia hatdsdgok vitatjdk, hogy a vitatott adémentesség Franciaorszdg kozhatalmi minGségébe tartozna, ami
kizdrnd a koriiltekint6 piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazhatdsdgat. A francia hat6sdgok tigy itélik meg,
hogy a Bir6sdg nem koveteli meg a tagdllamtdl a vitatott intézkedésre vonatkozo, valddi tizleti terv benydjtasat.

(77)  E tekintetben elGszor is arra emlékeztetnek, hogy az EDF 1997-ben az dllam feliigyelete ald helyezett ipari és
kereskedelmi kozintézmény volt, és az dllam ebbdl fakadéan alaposan ismerte a vallalkozdst, valamint annak ipari
stratégidjt és pénziigyi kildtdsait. Ezért elfogadhaténak tartjdk a befektetés megtériilését igazolé azon informa-
ciokat és értékeléseket, amelyekkel az dllam a vitatott intézkedés meghozatala el6tt rendelkezett. A Bizottsdgnak
atfogb elemzést kell végeznie, amelyben kitér tobbek kozott ezekre a kérdésekre és minden egyéb relevéns
kérdésre.



L 34/162 Az Eurdpai Unid Hivatalos Lapja 2016.2.10.

(78) Madsodszor: a 97-1026. szdma torvény 4. cikkének jellegére és tirgydra tekintettel a francia hatdsdgok tgy vélik,
hogy az allam részvényesi mindségében jart el azaltal, hogy a koncesszidba adé jarandésdgaira képzett céltartalék
atmindsitésére adémentességet biztositott. Ezt a torvényt igy megelSzte az dllam és az EDF kozotti, az 1997-
2000 kozotti idGszakra vonatkozé véllalkozdsi szerz8dés 1997. dprilis 8-i aldirdsa, amely szerz8dés teljesitésének
el6feltétele a mérlege atstrukturdldsdval kapcsolatos jogalkotdsi intézkedések elfogaddsa volt. Ezt megel6zGen a
feliigyeleti hatésdgok az 1996. julius 12-i levelikkben jelezték az EDF-nek, hogy ennek a szerzGdésnek az
dllamnak fizetend§ dijazdsra vonatkoz6 ambicidzus célt kell kittiznie. Marpedig a szerzddés III. cime a kovetkezd
két tényezdbdl fakadd dijazdst irt el§ az dllam szdmara: i. a t6keinjekcidk rogzitett mértékd, 3 %-os dijazdsa és ii.
az EDF nett6 konyv szerinti eredménye 40 %-dnak megfelel§ kiegészitd dij, a két tényez$ egyiittes Osszege
azonban nem haladhatja meg a t6keinjekciok 6sszegének 6 %-at.

(79) Az dllam ezt a dijazdst osztalékkildtds formdjaban vizsgdlta meg, az osztalékkildtdst a kiegészit§ dijazds Osszege
tekintetében az adott id@szakban 3,5 millidrd FRF-tdl akdr 6 millidrd FRF-ig terjedd Gsszegben szdmszertisitette,
ahogyan azt a feliigyeleti hatésdgok EDF-hez intézett, 1997. dprilis 22-i levele tantsitja. Ez a becslés az EDF dltal
a pénziigyminisztérium szolgdlataihoz 1997. februdr 19-én eljuttatott gazdasdgi-pénziigyi terven, valamint a
véllalkozdsi szerz6dés feltevésein alapult. A szendtusi el6adénak a 97-1026. szdmd torvényrdl készitett, 1997.
szeptemberi jelentése a minisztériumi szolgédlatok altali, a részvényes dllam 1998. évi dfjara vdrhat6an kifejtett
hatdsra vonatkozé elemzéseket is tartalmazott; ez 2,6 millidrd FRF volt, amelybdl 1,5 millidrd FRF fix kamat, 1,1
millidrd EUR pedig kiegészit§ dij volt. Az dllam tehat a vitatott intézkedés elfogaddsa el6tt megbecsiilte a dij
eldrelathat jovébeli Osszegét, ahogyan a villalkozdsa t8keemelésében részt venni kivand barmely részvényes tette
volna.

(80) Harmadszor: a francia hatésagok ugy itélik meg, hogy a koncesszidba adé jaranddsagainak dtmindsitése, valamint
tagabb értelemben az EDF mérlegének atstrukturdldsa és a sajattGke-emelés a véllalkozds pénziigyi szerkezetének
hidnyossdgat enyhitette. Ha fennmaradt volna ez a hidnyossdg, az EDF-nek valdszintleg a tartozdsaira kirdtt
kamat emelkedésével, valamint a partnerkockdzat negativ megitélése miatt a kereskedelmi partnereivel felmeriil6
nehézségekkel kellett volna szdmolnia. A részvényes dllam e megfontoldsa a késébbi 97-1026. szdma torvény
tervezete 4. cikkébdl, valamint a torvénytervezetet 1997. oktdber 2-dn a Szendtus elé terjesztd illetékes miniszter
beszédébdl fakad.

(81) A torvénytervezetet a Nemzetgy(ilés elé terjesztd eladd képviseld jelentése, illetve a torvénytervezetet a Szendtus
elé terjeszt§ eladd szendtor jelentése tovabba kiemeli az EDF mérleg-atstrukturdldsa altal az addssag[sajat tSke
ardnyra kifejtett pozitiv hatdst: az elsé jelentés nem tartotta a sajat t6két (24,2 millidrd FRF) elegend6nek a
kolesonbdl szarmazé adéssaghoz (131,9 millidrd FRF) és a nettd eszkozértékhez (696,4 millidrd FRF) viszonyitva;
a sajattGke-emelés az EDF tényleges vagyoni helyzetének jobban megfelel6 mérlegszerkezetet biztositana az EDF
szdmadra, ugyanakkor relevansabb Osszehasonlitisokat tenne lehet6vé az eurdpai versenytdrsakkal; a mdsodik
jelentés ezenfeliil kiemelte, hogy az EDF szdmadra kedvez§ hatast fejt ki, hogy a pénziigyi koz0sség és a potencidlis
partnerei korében javult a hitelessége. Mérpedig a francia hatésdgok szerint egy vallalkozds pénziigyi szerke-
zetének megerdsitése egy hasonld helyzetben 1év6 koriiltekintS piacgazdasdgi befektetd megfontoldsdnak felel
meg.

(82) A francia hat6sdgok szerint ebbdl az kovetkezik, hogy a koriiltekint6 piacgazdasdgi befektetd kritériuma valdban
alkalmazhat6 volt, ugyanis az dllam részvényesi minGségében jart el azdltal, hogy a koncessziéba add jarandd-
sdgaira elkiilonitett céltartalékot addkivetés nélkiil mindsitette dt az EDF-nek biztositott t6keinjekciova.

A piacgazdasigi befektet elvének alkalmazdsirél

(83) A francia hatésdgok el@szor is emlékeztetnek arra, hogy az dllam és az EDF kozotti véllalkozdsi szerzédés a
kovetkez$ két tényezdbdl fakadd, allamnak fizetendd dijrol rendelkezett: i. a tékeinjekcidk utdni, rogzitett
mértékd, 3 %-os dij, valamint ii. az EDF netté konyv szerinti eredményének 40 %-dval egyenl kiegészits dij, ami
arra utal, hogy az dllam rendelkezett a befektetett tGke elvart megtériilésével kapcsolatos informdaciokkal. Tovabbd,
ahogyan azt a nemzetgytlési képvisel§ fent emlitett jelentése tantsitja, a tSkeinjekciokra felszadmitott rogzitett
kamatra tekintettel a koncessziéba adé jarandésdgaira elkilonitett tartalék t6kévé torténd dtminGsitése azzal a
hatdssal jirt, hogy az alap emelkedése miatt abszolut értékben novekedett az dllamnak fizetendd dij.

(84) A francia hatésdgok ezt kovetSen Ugy itélik meg, hogy az EDF-be valé 1997. évi befektetés megtériilését az
dllamnak a jovében folydsitandd Osszegekre tekintettel, valamint a vallalkozds értékének emelkedése alapjan
hosszu tdvra vetitve kellett megtervezni. Mdrpedig az ad6zds utdni netté eredmény és az allamnak fizetett dij
pozitiv értékéhez (1998-ban az dllamnak fizetett 2,5 millidrd FRF dijon feliil 1,4 millidrd FRF) jelent8s 6sszegd,
kozel 70 millidrd FRF forrds elGteremtése kapcsolédik az 1997-2000 kozotti idGszakban, ahogyan azt a
véllalkozdsi szerz6dés elbirta. Ahogyan azt az EDF 1997. februdr 19-i levele kihangsilyozza, az dllam valoban
ekkora Osszegben szdmszer(sitett és az addssdgesokkentésbdl, az eszkozok létrehozdsabol és a fejlesztési céla
befektetésekbdl fakadd, az EDF t8keértékének novekedését kildtdsba helyezd vagyoniérték-emelési célt tiizott ki.
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(85)  Végezetiil a befektetés kockdzatainak értékelése sordn a részvényes dllam figyelembe vette az EDF elsGsorban
Franciaorszagban folytatott — a vallalkozds koltségeit kotelez8en fedezd szabalyozott drszabds elvén alapul6 — f6
tevékenységének sajdtossdgait. E sajitossagok csokkentik a befektetéshez kapcsolédé kockdzatot, és kovetke-
zésképp enyhitik a megtériilésre vonatkoz6 kovetelményt. Az EDF dltal készitett, a Szendtusnak 1997. szeptember
15-én tovdbbitott, 1996. julius 27-i feljegyzésbdl tovabba az deriil ki, hogy a kilfoldi véllalkozdsok részvénye-
seinek dija az dgazatra jellemz8 intézményi és a szabdlyozdsi kornyezettd] fiiggéen jelent@sen eltér az egyes
orszdgokban.

(86) A francia hatésdgok szerint ebbdl az kovetkezik, hogy az dllam koriltekintd piacgazdasigi befektetGként jart el,
amikor a koncesszidba adé jaranddsdgaira elkillonitett céltartalékot tarsasdgi ad6 kivetése nélkiil tdkeinjekciva
mindsitette at. Ezt a kovetkeztetést ezenkiviil az EDF észrevételei, tobbek kozott az észrevételek alapjaul szolgdld,
a (62)—(73) preambulumbekezdésben emlitett tanulmanyok és elemzések is megerdsitik. Kiilondsen az EDF dltal
benytjtott, az Oxera dltal készitett gazdasdgi tanulmdny szerint a francia hatésdgok ugy vélik, hogy a
Bizottsdgnak el kell végeznie ugyanezt az elemzést annak meghatdrozasdhoz, hogy az EDF dllam dltali, 1997-ben
végrehajtott feltGkésitése a jellegét tekintve koriiltekint§ befektetés-e vagy sem.

Franciaorszig iltal az észrevételeinek aldtimasztisira benyijtott dokumentumok

(87) A francia hatdsdgok az eljards kiterjesztésérsl szol6 hatdrozattal kapcsolatos vélaszuk aldtdmasztdsdra a 2013.
julius 1-jei észrevételeik mellékleteként kilenc dokumentumot tovébbitottak a Bizottsignak. Ezt a kilenc
dokumentumot a 2002. december 11-i észrevételeikben mér szerepl§ azon dllitdsuk aldtdmasztdsdra nydjtottdk
be, amely szerint a be nem szedett addbevétellel egyenértékdi kiegészité tdkeinjekciot az EDF 1997. évi
megtériilési kildtdsai indokoltdk, amelyek egyébként konkretizdlodtak a kovetkezd években. A Franciaorszdg dltal
az észrevételeiben elGterjesztett informdciok sérelme nélkiil médszeresen elemezni kell az e dokumentumokban
ismertetett fontosabb kérdéseket.

(88) A dokumentumok az allam és az EDF kozotti, az 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozé véllalkozasi szerz&dés
kidolgozasaval vagy teljesitésével, illetve a késébbi 97-1026. szdma torvény tervezetének megvitatdsaval kapcso-
latosak. 1996-ban és 1997-ben kelt, azaz az allitolagos befektetési dontéssel egyidejli dokumentumokrél van szé.
Konkrétabban ezek a dokumentumok a kovetkezék: az 1997-2000 kozotti idszakra vonatkozé véllalkozdsi
szerzGdés ("), a vallalkozés feliigyeletét ellatd miniszterek levelei (3, a véllalkozds éltal a minisztériumi vagy a
szendtusi szervekhez intézett levelek (}), valamint a tOrvénytervezet megvitatdsat el6készité nemzetgy(lési és
szendtusi dokumentumok, tovdbbd a Nemzetgy(lés és a Szendtus egy-egy jelentése (). A dokumentumok
tartalma az aldbbiakban keriil részletezésre.

(89) A feliigyeletet elldté miniszterek az EDF elnokéhez intézett, 1996. julius 12-i leveliikben elégedetten konstatdljak
az EDF és az dllam 1993-1996 kozotti idGszakra vonatkozd tervszerzédésének eredményeit, és az 1996.
december 31-i lejdratra tekintettel megkezdik az 1997-2000 kozotti idészakra vonatkozd tervszerzédés
kidolgozdsat. A levél ezenkivill pontositja, hogy az 1997-2000 kozotti idszakra vonatkozé tervszerzGdésben
szerepld pénziigyi egyensilly meghatdrozdsinak az 1995 6ta folytatott munka nyomdn az EDF szdmviteli és
adéjogi helyzetét rendez8 1j keretbe kellett illeszkednie. Ez a levél az illetékes szolgélatok és az EDF kozotti
munka é megbeszélések megkezdését kérte, ugyanakkor tdjékoztatta a véllalkozdst a jovébeli szerzédésben
figyelembe veendd harom kiemelt célkittizésrdl.

— A miniszterek el8szor is a kovetkezSket kérték: ,A villalkozds altal megvaldsitott termelékenységnovekedésnek
lehet6vé kell tennie, hogy a véllalkozds folytathassa drcsokkentési politikdjat, hozzdjarulva a francia ipar
versenyképességéhez és a belfoldi fogyasztok vésarlderejének novekedéséhez”;

— az EDF-nek ezzel egyidejlileg addssagesokkentési torekvését is folytatnia kellett, és ambicidzus célt kellett
kit@iznie az allam dfjazdsdra, az eredménye javitdsanak osztonzését tartalmazé mechanizmus mellett;

— végezetiil a tervszerzGdésnek az EDF nemzetkozi fejlesztésére vonatkozd stratégiai irdnyvonalakat is meg
kellett dllapitania, a prioritdsok rangsoroldsaval.

(") Azéllam és az EDF 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozo, 1997. dprilis 8-dn aldirt véllalkozdsi szerz8dése.

(*) A gazdasdgi és pénziigyminiszternek, valamint az ipariigyi, postatigyi és tdvkozlési miniszternek az EDF elnokéhez intézett, 1996. jalius
12-i levele; a gazdasdgi és pénziigyminiszternek, a koltségvetéssel megbizott miniszternek, valamint az ipariigyi, postaiigyi és tavkozlési
miniszternek az EDF elnokéhez intézett, 1997. dprilis 22-i levele.

Az EDF pénziigyi igazgatdjanak az Allamkincstdr finanszirozdsért és részesedésekért felelds szolgilata vezetSjéhez intézett, 1997.
februdr 19-i levele; az EDF dltal készitett, a részvényes dijardl sz616, 1996. julius 27-én kelt, a Szendtusnak 1997. szeptember 15-én
tovabbitott elemzd feljegyzés.

Akillonboz6 gazdasagi és pénziigyi rendelkezésekrél sz616, a Miniszterek Tandcsa dltal 1997. dprilis 5-én elfogadott torvénytervezet 45.
cikkének indokoldsa; a Nemzetgytilés pénziigyi, dltaldnos gazdasdgi és tervezési bizottsdga dltal az ad6zdsi és pénziigyi tdrgyt siirgls
intézkedésekr6l sz0l6 201. szdmi torvénytervezetrdl készitett, Didier Migaud képvisel§ éltal elSterjesztett, 1997. szeptember 10-i
jelentés; az ad6zdsi és pénziigyi trgyu siirgds intézkedésekrdl szol6 torvénytervezetrdl Alain Lambert szendtor altal készitett, 1997.
szeptember 24-én elSterjesztett jelentés; a gazdasigi, pénziigy- és ipariigyi miniszternek az addzdsi és pénziigyi targyu siirgSs intézkedé-
sekrdl 2016 torvénytervezet elGterjesztésével kapcsolatban a Szendtus eldtt tartott, 1997. oktober 2-i beszéde.

—
-

—_
=
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(90) A szerz6dés elSkészit6 munkdi nyomdn az EDF pénziigyi igazgatéja 1997. februdr 19-én tovdbbitotta az
Allamkincstdr Igazgatosdgdnak az EDF 1997. februdr 18- feljegyzését. A feljegyzés az EDF és az dllam kozotti, az
1997-2000 kozotti id6szakra vonatkozé véllalkozdsi szerz8déshez kapcesolddd pénziigyi forgatokonyv feltevéseit
tartalmazta, beleértve tobbek kozott az adott idGszakra vonatkozd éves eredménykimutatdsokat és az el6reldthat6
finanszirozds tdbldzatait.

(91) A feljegyzés évenkénti drcsokkentést (- [...] ) %, - [...]1 %, — [...]1 %, — [...] %), — [...] FRF Osszegii ipari és
fejlesztési célii befektetést, ezen belill [...] FRF Osszegli nemzetkozi befektetést, valamint [...] 0sszegli befektetést
irdnyzott el6 a 6 tevékenységre az 1997-2000 kozotti idGszakra. A feljegyzés a tdkeinjekciokbdl a mérleg
atstrukturdldsa utdn 50 millidrd FRF-ra becsiilt addalapbdl levonhaté 3 %-os dijat, valamint a dij rogzitett része és
a tarsasdgiado-fizetés utdni eredmény 40 %-dnak megfelels, ad6bdl levonhaté dijat is megemliti. Az év végi
adéssdgallomdnynak az 1996. év végi [...] FRF-r6l 2000 végére [...] FRF-ra kellett valtoznia. Hasonl6képpen, az
eszkozok értékével csokkentett adossdgdllomdnynak az 1996. év végi [...] FRF-r6l 2000 végére [...] FRF-ra kellett
véltoznia.

(92) A francia hatdsdgok altal az észrevételeik mellékleteként tovabbitott dokumentumok koziil kizdrolag az EDF dltal
1997. februar 18-dn készitett, a feliigyeleti hatdsdgoknak madsnap tovabbitott feljegyzés tartalmaz az EDF
gazdasdgi és pénziigyi miikodési eredményére vonatkozé médszeres és szamszerdsitett elGrejelzéseket. Az 1997.
februdri elérejelzések alapjan a részvényes dllam a befektetett t6ke tekintetében 1997-ben 2,1 millidrd FRF, 1998-
ban 2,5 millidrd FRF, 1999-ben 2,4 millidrd FRF, 2000-ben 2,4 millidrd FRF, azaz az évenkénti dtlagot tekintve
2,35 millidrd FRF dijra szdmithatott. Az EDF 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozd, a feljegyzésben szerepls
varhaté eredménykimutatdsa a kovetkezSképpen épiilt fel:

1. tdbldzat

Az EDF 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkoz6 vdrhaté eredménykimutatisa (millidrd FRF-ban, foly6
dron szamitva)

1997 1998 1999 2000

Bevételek 186,3 184,2 185,7 187,5

Réforditasok 177,0 177,2 179,1 180,9
ebbdl: iizemanyag és energiavasarlds 36,9 36,8 37,8 38,5

ebbdl: miikodési kiaddsok 88,3 91,2 93,6 95,7
A {6 tevékenység eredménye 9,3 7,0 6,6 6,6
Az dllamnak jar6 dij megfizetése el6tti eredmény 6,8 6,5 6,1 6,1
A t6keinjekcid dija 1,5 1,5 1,5 1,5
Kiegészitd dijazas 0,6 1,0 0,9 0,9
Térsasagi ad6 3,9 2,6 2,4 2,3
Netté eredmény 0,9 1,4 1,3 1,4

Forrds: Az EDF 1997. februdr 18-i feljegyzése: ,Véllalkozasi szerz6dés — Gazdasdgi-pénziigyi terv”

(93) Ahogyan azt az EDF feljegyzése pontositotta, az allamnak fizetett dijazds az ad6bél levonhaté volt. Ez eltérést
jelent attdl az elvtdl, amely szerint a tdrsasigi adot a vallalkozds értékcsokkenési leirds és kamatfizetés utdni
eredménybdl vonjak le, ezdltal ugyanis csokken a netté eredmény, és kovetkezésképp az esetlegesen osztalékfi-
zetésre szant Osszeg. Ez az ad hoc eltérés potencidlisan novelte a részvényes dllamnak fizetett dijazdst, azonban
ugyanolyan mértékben csokkentette az addszed§ dllamnak fizetend§ adét. A francia hatdsagok a 2013. december
23-i valaszukban pontositjak, hogy a t8keinjekcié dija 2001-t8l a kozjog hatdlya ald tartozd osztalékkal
egyenértékd volt, és kovetkezésképp e dij adobdl levonhatésiga megsziint. Ezt az egyenértékiliségi szabalyt
alkalmaztdk az EDF és az dllam 2001-2003 kozotti id8szakra vonatkozé csoportszerzédésére, amely az 1997-
2000 kozotti idGszakra vonatkozd szerz8dés helyébe Iépett.

(*) Szakmai titoktartdsi kotelezettség korébe tartozé informacid.
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(94) 1997. 4prilis 8-dn az édllam és az EDF kozott az 1997-2000 kozotti idGszakra sz6l6 villalkozdsi szerz8dés jott
létre, amelyet a feliigyeletet ellaté miniszterek és az EDF elnok-vezérigazgatdja irt ald. A szerz8dés pontositotta az
EDF kozéptivon folytatandé tevékenységére alkalmazand6é f6bb irdnyvonalakat, tartalmazta az aldiré felek
kolcsonos kotelezettségvallaldsait, valamint emlékeztetett arra, hogy ezeket a kotelezettségvillaldsokat szélesen
értelmezett referencia-feltételezések keretében tették, és azok csak a villalkozds kornyezetének jelentSs véltozdsa
esetén vizsgdlhatok felill. A szerz6dés hdrom cim ald sorolva kiilonféle kotelezettségvallaldsokat tartalmazott: a
kozvéllalkozds alapvetS feladatainak megerdsitése (I cim), a véllalkozds j6v6jének mai elSkészitése (II. cim),
valamint a villalkozds megtjult pénziigyi és intézményi keretbe illesztése (III. cim). A szerzGdés két melléklete
részletezi a teljesitésnél kovetett teljesitménymutatokat (I melléklet) és az drak 1997 és 2000 kozotti tervezett
alakuldsat (II. melléklet).

(95) A szerz8désben az e hatdrozat tirgyaval kapcsolatban el6irt f6bb kotelezettségvéllaldsok és irdnyvonalak az
aldbbiakban szerepelnek, és konkrétan a kovetkezsk:

— az édllam megerGsitette azon szdndékdt, hogy fenntartja a villalkozds jogélldst, amely tobbek kozott bebizo-
nyitotta hatékonysagat, és amelynek stabil referencidnak kell maradnia a jovébeli fejlemények sordn, ahogyan
azt a villamos energia bels§ piacdnak szervezésére vonatkozd unids irdnyelv lehet6vé teszi ('). Az EDF-nek a
maga részér6l szerepet kellett vallalnia a foldhaszndlat tervezésében és a nemzeti szolidaritdsban, tobbek
kozott azdltal, hogy a gazdasdgi tevékenység és a foglalkoztatds tdmogatdsdt célz6 ambicidzus politikdt hajt
végre, oly médon, hogy a munkahelyteremtés segitése érdekében a kozosségek szolgdlatdba dll, tovabba javitja
a leginkabb rdszorul6 fogyasztbinak a helyzetét (I. cim).

— az EDF fejlesztésének elényben kellett részesitenie a ,francia vdllalkozdsok versenyképességének fokozdsdt”; igy a
véllalkozas éltal kotelezettségként vallalt termelékenységnovekedést elsGdlegesen az drai dtlagos szintjének
csokkentésére kellett forditani. Az drazds kiigazitdsa kovetkeztében dllandé drfolyamon, francia frankban
kifejezve, 1997 dprilisdban dtlagosan [...] %-kal, 1998 dprilisiban dtlagosan [...] %-kal, majd 1999
dprilisdban dtlagosan [...] %-kal és 2000 dprilisdban atlagosan [...] %-kal kellett csokkenniitk az draknak.
Ezzel egyidejiileg az EDF fejlesztésének Gj piacok meghdditdsit kellett megcéloznia, kiilonosen Eurdpat
helyezve el6térbe (IL. cim);

— az EDF mérlege atstrukturdldsdnak kettds célt kellett kovetnie: egyrészt meg kellett erdsitenie a vallalkozas
netté helyzetét, masrészt a kozjoghoz kozelebbi alapokra épitve stabilizélnia kellett az dllammal fennall6
pénziigyi kapcsolatat; {gy a kormdny kotelezettséget véllalt arra, hogy a Parlament elé terjeszt egy, az EDF
mérlegét 1997-ben dtstrukturdlé jogalkotdsi intézkedést, az dtstrukturdlds hatdlybalépésének napjit 1997.
janudr 1-jére tizve ki. A szerzGdés a részvényes dllam kovetkezd két tényezSbdl allo dijazdsardl rendelkezett:
a t8keinjekcidk 3 %-os kamatlab melletti dija, valamint a netté konyv szerinti eredmény 40 %-dnak megfelel§
kiegészitd dij; ezen alkotéelemek Osszegét a tSkeinjekciok 6 %-dban maximalta, a tervezett Osszegek abszoliit
értékére vonatkozd szamszerdsitett becslést azonban nem tartalmazott. Ezenkiviil az EDF az 1997-2000
kozotti id6szakban kotelezettséget véllalt arra, hogy tobbek kozott [...] FRF-ot szdn nemzetkozi szintdi ipari
befektetésekre, 2000 végére [...] FRF Osszeggel [...] FRF-ra csokkenti brutté adéssigallomanydt, annak
érdekében, hogy olyan palyédra dllhasson, amely a termel§ er6mdpark feldjitdsanak befejezéséig lehetdvé teszi
adodssagallomanydnak nulldra csokkentését. Végezetiil a szerzG6dés arrdl rendelkezett, hogy a célkittizések
forrastobbletként megnyilvanulé esetleges tullépését a részvényes dllam dija vagy a véllalkozds alkalmazot-
tainak nyereségrészesedése el6tt (Il cim) ,elsésorban egy tovabbi drcsokkentéshez” kellene rendelni.

(96) A véllalkozdsi szerzdést aldiré miniszterek dltal az EDF elnokéhez intézett, 1997. dprilis 22-i levél megerdsiti az
1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozé vallalkozdsi szerzGdést alitdmaszt6, az EDF 1997. februdr 18-i feljegy-
zésében szerepl§ referenciafeltevések és pénziigyi eldrejelzések konszenzusos és végleges jellegét. A levél
val6jaban igy kifejezetten hivatkozik az EDF és a hatdsdgok kozotti, a pénziigyi forgatokonyv kidolgozdsa sordn
folytatott el6zetes egyeztetésre. A levélben szintén szerepel az EDF drainak négy éven beliili, dtlagosan [...] %-kal
torténd csokkentése.

(97) Az 1997. dprilis 22-i levél emlitést tesz a mddositott, 1956. mdjus 14-i rendelet rendelkezéseirdl és az dllam
részére fizetett dijnak a véllalkozdsi szerz8dés 1II. cimében foglalt feltételeirdl. E rendelkezésekkel dsszhangban a
levél pontositja, hogy ,.a referencia-forgatékonyvbdl 3,5 millidrd FRF Gsszegii kiegészitd dijra lehet kovetkeztetni a [1997-
2000 kozotti] iddszak vonatkozdsdban®, és hogy ezek a feltételek lehet6vé tették, hogy 1997-ben az édllamnak
folyositott teljes Gsszeg a rogzitett kamattal és a tdrsasdgiad6-el6leggel egyiitt elérje az 5,1 millidrd FRF-ot. Ezek
az Osszegek megfelelnek az EDF 1997. februdr 18-i feljegyzésében szerepld osszegeknek. A véllalkozds eredménye
alapjan kiszdmitott kiegészitd dij Gsszegének megfelelGsége megerGsiti, hogy a feliigyeleti hatésdgok az EDF
1997-2000 kozotti idSszakra vonatkozé vérhaté eredménykimutatdsokban elSirdnyzott mindenféle Gsszeget
(bevételek, raforditdsok, nettd eredmény stb.) megvizsgéltak, jovdhagytak és figyelembe vettek.

(") A szerzdés a villamos energia belsG piacdra vonatkozé kozos szabélyokrol sz616, 1996. december 19-i 96/92/EK eurdpai parlamenti és
tandcsi irdnyelvre (HL L 27.,1997.1.30., 20-29. o.) hivatkozik. Ez az irdnyelv a késdbbi irdnyelvekhez hasonléan nem ir el6 a belsé piaci
villamosenergia-termeldk, -szallitok, illetve -elosztok tarsasagi jogdlldsara vonatkozo szabalyokat.
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(98) A feliigyeletet ellité miniszterek 1997. dprilis 22-i levele azt is kiemeli, hogy a szerzGdésben feltiintetett
kiemelkedS egyensily az EDF mérlege dtstrukturdldsdnak szdmviteli és ad6jogi keretébe illeszkedett, amelynek a
szitkséges jogalkotdsi rendelkezésekre figyelemmel 1997. janudr 1-jén kellett hatélyba 1épnie. Ebben a tekintetben
a levél pontositja, hogy ,[a] széban forgd dtstrukturdlds végrehajtdsinak — szamviteli és addjogi vonatkozdsii — részletes
feltételeir6l a mostantdl elfogadott séma alapjdn kiegészitd eszmecserére keriil majd sor a feliigyeleti hatdsdgok és a vdllalkozds
kozott”.

(99) Rovid idvel a levél el6tt ugyanis a kormdny a Nemzetgytlés elé terjesztette a killonbozé gazdasdgi és pénziigyi
intézkedésekrdl sz6l6, a Miniszterek Tandcsa dltal 1997. dprilis 5-én elfogadott torvénytervezetet, amelynek 45.
cikke rendelkezett az EDF céltartalékainak atmindsitésérdl. E tervezet indokoldsa kifejtette, hogy az el8irdnyzott
szamviteli kiigazitisok lehetévé fogjdk tenni az EDF szdmdra, hogy a tényleges gazdasdgi helyzetének jobban
megfelel6 mérleggel rendelkezzen, amelyben a sajat forrasok szintje ardnyos a tevékenysége mértékével. A
torvénytervezet vizsgdlata a Nemzetgy(ilés 1997. aprilis 21-i feloszlatdsa miatt elmaradt.

(100) Az adozdsi és pénziigyi targyu siirgls intézkedésekrdl sz6lo, késébb 97-1026. szamu torvényként elfogadott
torvénytervezet Parlamenthez tovabbitdsit kovetGen a Nemzetgyiilés és a Szendtus kijelolte az elSadéit. A
Nemzetgy(lés 204. szdmu jelentése ismerteti az EDF villamosenergia-atviteli miitirgyai vagyonjogi helyzetének
pontositasat sziikségessé tevd elzményeket, amelyek érvénytelenné teszik a francia Cour des comptes éltal az
EDF koncesszi6ir6l sz616, 1994. oktéber 10-i 1993. szdma kiilonjelentésében vitatott szdmviteli gyakorlatokat. A
jelentés kifejti a szitkségessé vdlé szdmviteli modositdsokat, és a kovetkez8képpen adja meg a modositasok
killonbozd mérlegtételekre kihaté kovetkezményeinek szdmszerdsitett becslését:

2. tdbldzat

Az EDF sajit t6kéjének dtstrukturdldsa dltal az ad6zdsi és pénziigyi tirgyu siirgds intézkedésekrdl sz616
torvény 4. cikkébdl fakadéan az 1996. évi szdmviteli nyilvantartdsra kifejtett hatdsok (millidrd FRF-ban)

1996 vége A cikk hatdsa

Sajat t6ke 24,2 79,8
ebbdl (forrdsoldali tételek):

Téke 2,6 2,6

Tékeinjekcidk 36,6 50,7

Atértékelési kiilonbozetek 2,1 6,2

Szavatolot8ke-puffer 0,15 0,15

Visszatartott nyereség (1) 20,2 18,3

Az izleti év eredménye az dllamnak jaré dij utdn 1,9 1,9

Forrds: Gazdasagi és Pénziigyminisztérium

(") a visszatartott nyereségre vonatkozé moédositdsok nem a cikk szigord értelemben vett hatdsainak részét képezik, hanem an-
nak logikus kovetkezményét jelentik.

(101) A Nemzetgy(lés jelentése azért emeli ki a torvénytervezet hatdsait, hogy relevansabbd tegye a mds eurdpai
(ausztriai, nagy-britanniai, svédorszagi, spanyolorszagi, németorszagi) versenytdrsak eladdsodottsigi mutatdival
valé Osszehasonlitasokat: a mérleg atstrukturaldsa utdn az EDF nett6 adéssdgallomdny/sajit téke ardnya 480 %-
16l 148 %-ra csokkenne.

(102) A Nemzetgyiilés jelentése ezenkiviil kihangstlyozza az dllam és az EDF kozotti pénziigyi kapcsolatok véltozdsait.
A jelentés kifejti az EDF-re irdnyad, az 1986. december 30-i 86-1360. szdmu rendelettel modositott, 1956.
méjus 14-i 56-493. szdmu rendelettel meghatdrozott jogi szabélyozast, valamint az EDF-nek biztositott, a szoban
forg6 rendelet hatdlya ald tartozé tdkeinjekciok dijat. Ez a szabdlyozds legfeljebb 8 % rogzitett mértékd dijrol,
valamint az EDF adézds és rogzitett kamatfizetés utdni eredményébdl fizetend§ kiegészitd dijrél rendelkezett. Az
EDF dltal az 1991 és 1996 kozotti idGszakra folyositott, a jelentésben feltiintetett 6sszegek dtlagosan elérték az
évi 3,41 millidrd FRF-ot ebben az id6szakban; miutdn 1996 végén visszakeriiltek a sajt t6kébe, ezek a folydsitott
osszegek a részvényes dllam szdmdra dtlagosan 14,1 %-os szokdsos megtériilést biztositottak ('); osszefoglalasuk
az aldbbi tdbldzatban szerepel:

(") A részvényes dllam szdmdra jelentkezd jovedelmezdség a tdkeinjekcidk alacsony osszegli — 36 millidrd FRF — alapjdval (a mutatd
nevezdije) és a jelentSs Osszegi céltartalékkal magyardzhaté. Ezek lekonyvelése utdn az EDF éves nett6 eredménye 1996-ig negativvd vilt.
Az eredménykimutatdsban szerepld negativ visszatartott nyereség a 24,2 millidrd FRF osszegben rogzitett sajat forrdsok felhaszndldsa
formajaban hatott vissza a mérlegre (lisd a 2. tabldzat ,1996 vége” oszlopdt, amelybdl kideriil, hogy a 97-1026. szdmu torvény 4.
cikkében bevezetett mddositas elStt az EDF sajat t6kéjét hogyan csokkentette a 20,2 millidrd FRF 6sszeg(i negativ visszatartott nyereség).
Mivel az ad6t nem szedték be a negativ eredmény utdn, a részvényes dllam szdmadra a rendkiviil pozitiv jovedelmezGség az addszedd
dllam rovdsara kovetkezett be.
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3. tdbldzat

Az §llam és az EDF kozotti pénziigyi kapcsolatok (milli6 FRF-ban, foly6 dron szdmitva)

1991 1992 1993 1994 1995 1996

A t8keinjekciok kamata (ltaldnos koltségve- | 1 816 1816 1816 1816 1816 1816
tés — 407. tétel)

A t8keinjekciokért fizetett kiegészit§ dij (dlta- | 500 665 965 1938 1500 4002
lanos koltségvetés — 116. tétel)

Osszesen | 2 316 2 481 2781 3754 3 316 5 818

Forrds: a Nemzetgy(ilés jelentése, 77. o., az ,Osszesen” a Bizottsdg szdmitdsa.

(103) A Nemzetgyiilés jelentése az EDF mérlegének elSirdnyzott médositdsaival kapcsolatban pontositja, hogy ,[mivel]
a t6keinjekciok képezik a rogzitett kamat alapjat, fenndll az a kockdzat, hogy a t6keinjekcidk e cikk miatti
emelése noveli az EDF-re kivetett adéterhet. Az allam és a véllalkozas dltal az 1997-2000 kozotti idGszakra
kotott, 1997. aprilis 8-dn aldirt szerz8dés tehdt elSirdnyozza a tékeinjekciok dijazdsi feltételeinek médositdsat. Az
alap hatdsanak ellenstlyozasa érdekében a rogzitett kamatlab 3 %-ra csokken”. A jelentés ezenkiviil kozli, hogy az
1990 6ta realizdlt nyereség ellenére az EDF nem fizetett tdrsasdgi adot, és hogy a tartalékoknak a FEH koncesz-
szi6jdhoz kapcsolddd emelkedése lehetdvé tenné a felhalmozott, szdmviteli és ad6zdsi szempontbdl veszteségként
elhatdrolt visszatartott nyereség egyszeri zardelszamoldsdt. Ennélfogva a jelentés arrél szdmol be, hogy a
feliigyeletet ellaté minisztérium szerint a kozintézménynek (EDF) 1997-ben 3 millidrd FRF, 1998-ban pedig 2,5
millidrd FRF tdrsasdgi adot kellene fizetnie.

(104) A Nemzetgyilés jelentése emlitést tesz a bizottsdgi keretek kozott elSterjesztett és elutasitott torvényszoveg
parlamenti médositdsdnak vizsgalatdrdl. A moédositds azt kivanta pontositani, hogy az dtmindsitett céltartalékokat
az EDF eredménykimutatdsat kiiktaté konyvviteli nyilvantartds atjdn kell sajdt t6kévé alakitani, oly médon, hogy
elkeriilhetd legyen egy olyan szdmottevd nyereség feltiintetése, amelyet az dllam hajlamos lenne részben
megaddztatni. Ennek érdekében a médositds elSirdnyozta, hogy a torvénybe keriiljon be a szamviteli eljdrds és
keriiljon pontositdsra, hogy az dllam a FEH-et képez§ javak tulajdonjogdnak dtruhdzdsakor semmilyen tovabbi
osszeget sem vonhat le az EDF-t6l. A jelentés rdamutat, hogy ,A tartalékok sajit t6kévé alakitdsdra szolgdld
szamviteli eljards torvénybe foglalisa az Allamtanics kérelmére azért keriilt ki a szovegbdl, mert az nem
jogalkotdsi természetli volt”; a jelentés a kifejt§ részben rdmutat tobb parlamenti véleményre, amelyek szerint
lehetségesnek kellene lennie annak, hogy az allam tovabbi Gsszegeket vessen ki az EDF szdmdra, a vdllalkozdsnak
meg kellene fizetnie az ad6t a nyeresége utdn, tovdbbd arra, hogy valdjdban az a kérdés, hogy ,a kormény
mekkora 9sszegben és hogyan adéztatja meg az EDF-et”.

(105) A torvénytervezet megvitatasa érdekében szovegezett szendtusi jelentés a maga részérdl pontositja a FEH javainak
felujitasira 1987 ota képzett céltartalékok indokolatlansdgat. Az illetékes miniszter dltal a torvénytervezet elSter-
jesztésekor a Szendtus el6tt tartott, 1997. oktéber 2-i beszéd kiemeli az EDF veszteségének, valamint a tarsasagi
ad6 emlitett tartalékok miatti meg nem fizetésének addjogi szempontbdl vett fiktiv” jellegét. A miniszter a
beszédében biztositotta a Szendtust afeldl, hogy az intézkedés egyaltaldn nem vonja kétségbe az EDF monopol-
helyzetét. A szenétusi jelentés a nemzetgytilési jelentésben vizsgalthoz hasonld, a fenti 2. tabldzatban szerepld
szamszer(sités szerint ismerteti a vizsgalt cikknek az EDF mérlegtételeire a tartalékok dtmindsitése elStt és utin
jelentkezd kovetkezményeit. A jelentés pontositja, hogy a mérleg dtstrukturdldsa megkonnyitené az EDF verseny-
tarsainak mérlegével valé Osszehasonlitdst; ez javitand az EDF hitelességét a pénziigyi kozosség korében, ami
anndl is fontosabb, mivel addssdgdnak étiitemezése tobbek kozott a nettd addssagallomdny/sajat téke aranytol
tuggott.

(106) Az EDF és az dllam kozotti pénziigyi kapcsolatok ,tisztdzdsa” tekintetében a szendtusi jelentés pontositja, hogy ,a
kozintézmény altal ezenttl az dllamnak biztositand6 addbevételekért cserébe az 1997-2000 kozotti idSszakra
1997. dprilis 8-dn aldirt véllalkozdsi szerz8dés az EDF dltal az allamnak folydsitandé Osszegek kismértékd
csokkentésérdl rendelkezik”. A feltjitdsra elkiilonitett 38,5 millidrd FRF Osszegli tartalék pozitiv konyvelése
kovetkeztében, ami az EDF-et tdrsasdgiado-fizetésre kotelezetté tette, a szendtusi jelentés pontositja, hogy ,az
allam és az EDF kozotti pénziigyi kapcsolatok kore szdkiilt”.
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(107) Végezetiil a Franciaorszag éltal benyujtott tobbi dokumentum kozott szerepel egy, az EDF pénziigyi igazgatdsiga
dltal a Szendtus vezetéséhez tovabbitott, 1997. szeptember 15-i kisér6levél. Az EDF leveléhez mellékelt tibldzat
szamszertsitette a torvénytervezet 4. cikkének hatdsait, és ismertette a mérlegre kifejtett hatdsokat; e mellékletben
szerepelt tovdbbd a villamosenergia-elosztdsi koncessziokrol sz6l6, 1993. julius 27-i utasitds masolata és az EDF-
nek a villamosenergia-szektorbeli részvényesek dijazdsa terén szerzett kilfoldi tapasztalatokrél sz616, 1996. julius
27-1 bels@ vitaanyaga. Ez utébbi dokumentum kifejti a részvényesek dijazdsdra alkalmazandé elveket, a szektor
bizonyos villalkozdsai esetében tapasztalhaté eltéré megtériilést és megtériilési szdmadatokat: az USA-ban a
nyereség 60-80 %-a, a National Power és a Power Gen esetében 40 %, az Union Fenosa esetében 78 %, az Endesa
esetében pedig 30 %, amely — az osztalékok és a részvényarfolyam értékelésének figyelembevételével — 28 %
megtériilést biztositott a spanyol dllam szdmadra az 1991-1996 kozotti idGszakban.

(108) Az EDF 1997. szeptember 15-i levelében a Szenatusnak tovabbitott két mdsik dokumentum ellenére a szendtusi
jelentés nem elemezte és nem is tartalmazta az EDF 1996. jdlius 27-i feljegyzésében ismertetett elveket,
szamadatokat, illetve azt sem, hogy az EDF ezeket az elveket és szdmadatokat alkalmazta volna a részvényes
dijazésira. Epp ellenkezéleg, a szenatusi jelentés a nemzetgy(lési jelentéshez hasonléan pontositja, hogy az EDF
altal a részvényes dllam tSkeinjekcidjanak jogcimén az dllamnak fizetendd dij tervezett csokkentése megtortént:
,az e cikk altal célként kitdizott t6keinjekcid-novelés figyelembevétele érdekében”.

9. AZ INTEZKEDESEK ERTEKELESE: ALLAMI TAMOGATAS MEGLETE

(109) Az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése a kovetkez6képpen szdl: ,Ha a Szerzddések masként nem rendelkeznek,
a bels6 piaccal osszeegyeztethetetlen a tagdllamok altal vagy éllami forrdsbdl barmilyen formaban nydjtott olyan
tdmogatas, amely bizonyos véllalkozdsoknak vagy bizonyos druk termelésének elényben részesitése dltal torzitja a
versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagdllamok kozotti kereskedelmet.” Ezen egyiittes feltételek-
nek a Franciaorszdg dltal az EDF szdmdra biztositott adomentességre torténd alkalmazdsit a Bizottsig az
alabbiakban vizsgalja.

9.1. VALAMELY VALLALKOZASNAK BIZTOSITOTT SZELEKTIV ELONY

(110) Mivel a 97-1026. szdma torvény megdllapitotta, hogy az EDF a szdmadra koncesszioba adott FEH tulajdonosanak
mindsiilt, ellendrizni kell, hogy ebbdl a torvénybdl nem kovetkezik-e a FEH tulajdonjogdnak dtruhdzasa.

(111) A francia hat6sdgok dltal tovabbitott informdciok szerint az EDF az emlitett torvény hatdlybalépése el6tt
ésszerfien a FEH tulajdonosdnak tekinthet. Ez a kovetkeztetés a kovetkezSkon alapul: a francia jog szerinti
koncesszids szerz8dések kiilonbozé tipusainak jellemzd8i, az EDF-nek biztositott eredeti koncesszids szerz8dés
sajatossagai, amely nem tartalmazott a visszajuttatdsra vonatkozé pontos zdradékot, az érintett eszkozok felvasar-
lasira vonatkozé eljards, amelyekre az EDF-nek kisajatitdsi kdrtalanitdshoz hasonlé illetéket kellett lerdnia,
valamint a FEH — EDF koltségére végzendd — karbantartdsa és fejlesztése finanszirozdsdnak feltételei. Kovetke-
zésképp gy tlinik, hogy a FEH tulajdonjogdnak a 97-1026. szdmd torvény altali ,tisztdzdsa” 6nmagdban nem
jelent az EDF javdra biztositott gazdasagi elényt.

(112) Ennélfogva meg kell vizsgdlni, hogy a 97-1026. szamd torvény a FEH tulajdonjogdnak ,tisztdzdsa” tekintetében
levont-e minden adéjogi kovetkeztetést, és hogy ellenkezd esetben az EDF nem jutott-e ad6zdsi jellegli gazdasdgi
elényhoz.

9.1.1. Az EDF dltal fizetendd add kivetésér6l valg lemondds prima facie szelektiv eldnynek mindsiil

(113) Az 1987-1996 kozotti idGszakban az EDF addmentesen képzett tartalékokat a FEH feltjitdsdra, amelynek
szabélytalansdgdra a francia Cour des comptes vildgitott rd. A 97-1026. szdmu torvény 4. cikke, amely az EDF-et
tartotta a FEH tulajdonosdnak, ezeket a tartalékokat tdrgytalannd tette, és ennek kovetkeztében azokat mds
mérlegtételekbe kellett dtsorolni.

(114) Az EDF mérlege dtstrukturdlasdnak ad6jogi kovetkezményeit megallapité gazdasdgi miniszteri levélb6l az deriil ki,
hogy a francia hat6sagok a FEH feldjitdsdra képzett, fel nem hasznalt tartalékokat a tdrsasdgi adé hatdlya ald
vontdk az 1997-ben érvényes 41,66 %-os kulccsal.
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(115) Ezzel szemben a széban forgd tartalékoknak a mdr megvaldsitott feldjitdsi miiveleteknek megfelels, a
koncesszioba add jaranddsdgainak is nevezett részét 14,119 millidrd FRF 6sszegii t6keinjekciovd mindsitették at.
A tartalékok dtminGsitésére nem vetettek ki tdrsasdgi adot. Az addhatdsdg elismeri e miivelet jogellenességét,
ahogyan az az addiigyi fGigazgatdsdg dltal a Bizottsdghoz intézett és a (35) preambulumbekezdésben foglalt,
2002. aprilis 9-i feljegyzésbdl kovetkezik.

(116) Az Orszagos Szamviteli Tandcs véleménye szerint a hibajavitdsokat a megéllapitdsuk iizleti évének eredményénél
kell lekonyvelni. Mésrészt, ha az adémentesen képzett 38,5 millidrd FRF Osszeg(, fel nem haszndlt tartalékokra
1997-ben 41,66 %-os addkulcst tdrsasdgi addt vetettek ki, nincs objektiv indok arra, hogy az adémentesen
képzett tartalékok masik részét miért nem adoztattdk meg ugyanezzel az adékulccsal.

(117) A koncesszidba add jdrandésdgait az adomentesen képzett tobbi céltartalékkal egy idében és ugyanakkora
addkulccsal kellett volna megaddztatni. Ez azt jelenti, hogy a koncesszioba ad6 14,119 millidrd FRF Osszegii
jaranddsagait hozzd kellett volna adni a 38,5 millidrd FRF Osszegii fel nem hasznalt tartalékhoz, hogy azokat az
EDF mérlegének dtstrukturdldsdra alkalmazott 41,66 %-os ad6kulccsal megaddztassdk. Az EDF — azdltal, hogy a
mérlege dtstrukturaldsakor nem fizette meg az Osszes tdrsasdgi ad6t — a fizetend§ ad6 jogcimén 5 882 849 762
FRF-ot takaritott meg.

(118) Az addjogi intézkedésnek az EDF-et 1997-ben el6nyben részesit§ hatdsai voltak, mivel a 14,119 millidrd FRF
osszegbe beszdmitott 5,88 millidrd FRF sszegli adémentességet az EDF mérlegében a koncesszidba ad6 jarando-
sdgaiként rogzitették, amit az dllam a 97-1026. szdma torvény végrehajtdsakor 1997. janudr 1-jére visszahatd
hatallyal dtmindsitett. A torvény szintén 1997. janudr 1-jei ad6jogi kovetkezményeit a gazdasagi miniszter levele
fejti ki.

(119) A francia hatésdgok azt allitjidk, hogy az EDF a veszteségelhatdrolds miatt még a FEH feltjitdsdra képzett
tartalékokra biztositott juttatdsok hidnydban sem tudta volna megfizetni a tdrsasdgi adot az 1987 és 1996 kozotti
idGszakban. Ez az érv nem relevins. Az adékedvezményt 1997-ben, nem pedig az azt megel6z8 években biztosi-
tottak. Ezenkiviil részben a szabdlytalan tartalékok formdjaban biztositott juttatisok vezettek a veszteségelhatdro-
lashoz. A veszteségelhatdrolds 1987 és 1996 kozott fokozatosan megsziint, olyannyira, hogy — a koncesszioba
ad6 jarandésdgainak atmindsitése utdni adé meg nem fizetését figyelmen kivil hagyva —1997-ben az EDF dltal
fizetend§ ad6 Osszege hatdrozottan meghaladta a kordbbi sszeget.

(120) A francia hatésdgok ezenkiviil tigy vélik, hogy még ha a FEH feldjitasdra torténd céltartalékképzés elénnyel is jart,
gy kell tekinteni, hogy azt az 1997-ben megfizetett tarsasagi adé emelkedése semlegesitette. Marpedig ahogyan
maguk a francia hatésdgok is kozlik a (35) preambulumbekezdésben szerepld, 2002. aprilis 9-i feljegyzésiikben,
amennyiben a felgjitasra képzett, fel nem hasznalt tartalékokat rendesen meg is addztattak, a koncessziéba add
jaranddsagait anélkiil mindsitették at tékeinjekciovd, hogy tarsasdgi adét vetettek volna ki. Az EDF dltal 1997-ben
megfizetett adé tehdt alacsonyabb a rendes koriilmények kozott fizetendd adonal.

(121) A francia hatésidgok tovdbbd azt dllitjdk, hogy az EDF az 1987-1996 kozotti idGszakban Osszességében
magasabb Gsszeget fizetett az dllamnak, mint amekkora tdrsasdgi adot egy olyan gazdasdgi tdrsasdg fizetett volna,
amely nem képzett volna tartalékot a FEH feldjitdsdra, és amely az addzds utdni netté eredmény 37,5 %-dnak
megfelel6 osztalékot fizetett volna a részvényesének. Mdsfelsl, az EDF mérlegének atstrukturdldsira az 1996-os,
nem pedig az 1997-es tdrsasagi adokulcsot kellett volna alkalmazni.

(122) Egyrészt, ahogyan az a (32) és (116) preambulumbekezdésben szerepel, az Orszdgos Szdmviteli Tandcs gy véli,
hogy a konyvelési hibdkat abban a szdmviteli évben kell korrigdlni, amikor azokat megdllapitottak. Mivel a FEH
felujitdsdra képzett tartalékok az 1997. november 10-i 97-1026. szdmu torvény kovetkeztében tdrgytalannd
véltak, azokat ténylegesen az 1997-es szamviteli évben kellett dtmindsiteni, és ennélfogva az e szdmviteli évben
alkalmazand6 tdrsasagiadd-kulccsal kellett megaddztatni. Mdsrészt maguk a francia hatdsdgok is az 1997. évi
tarsasdgiadd-kulcsot alkalmaztdk a tartalékok megaddztatott részére, ahogyan arra a (34) preambulumbekezdés
emlékeztet.

(123) Az, hogy az EDF 1997-ben nem fizetett meg 5 882 849 762 FRF tdrsasdgi addt, gazdasdgi elényt jelent e
vallalkozds szdmdra. Az EDF ezt az Osszeget sajat tGkéjének a megerGsitésére haszndlhatta, anélkiil hogy ezért
kiilsé finanszirozdst kellett volna igénybe vennie. Ha a fizetendd adét ténylegesen megfizették volna és a sajt
t6ke emelését a villalkozds mtikodési eredményébdl finansziroztik volna, a vallalkozdsnak csokkentenie kellett
volna a koltségeit, novelnie kellett volna a bevételeit, vagy beruhdzdsi kiaddsokrdl kellett volna lemondania. Az
EDF — azaltal, hogy rendelkezett azokkal az 0sszegekkel, amelyeket tdrsasigi adoként kellett volna folyositania a
francia dllamnak — olyan intézkedés kedvezményezettje volt, amely kizdrélag rd vonatkozott, és amely a hasonl6
helyzetben 1év6, az 1997-ben hatdlyos dltalinos adétorvénykonyv 38. cikke (2) bekezdésének alkalmazdsiban az
indokolatlan tartalékok dtmindsitése utdn trsasdgi adé fizetésére kotelezett francia vdllalkozdsokkal szemben
elényben részesitette, ahogyan azt a (35) preambulumbekezdés kifejti.
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(124) Franciaorszdg azonban a 2002. december 11-i észrevételeiben megemlitette a koriiltekint6 piacgazdasdgi
befektetd elvének alkalmazdsat. Ahogyan arra az Eurdpai Unid birdsdgai tobbek kozott a (7) és (8) preambulum-
bekezdésben emlitett itéleteikben emlékeztetnek, jelen esetben a fizetend6 addénak megfelel§, az EDF javara
biztositott kiegészit§ tSkeinjekcié nem biztositana a kedvezményezett villalkozds szdmdra az EUMSZ 107.
cikkének (1) bekezdése értelmében vett gazdasagi el6nyt, ha — a koriiltekint§ piacgazdasagi befektetd kritériumdra
tekintette] — megdllapitdst nyerne, hogy egy feltételezett magdnrészvényes hasonlé feltételek mellett és hasonld
helyzetben ugyanakkora osszeget fektetne be.

(125) A Birésig a fent hivatkozott, 2012. junius 5-i {téletének 99. pontjdban pontositotta, hogy a Torvényszék a
megtdmadott itéletben nem prejudikdlt sem a koriiltekint6 piacgazdasagi befektetd kritériumanak a jelen esetben
val6 alkalmazhatdsdgaval, sem pedig e kritérium esetleges alkalmazdsdnak eredményével kapcsolatban. Meg kell
tehdt vizsgalni — tobbek kozott a Birdsdg dltal megéllapitott kritériumok figyelembevételével — e kritériumnak a
jelen tigy ténydlldsdra valé alkalmazhat6sdgat, azt kovetden pedig az alkalmazdsat.

9.1.2. A kdriiltekintd piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazhatésdgdrdl

(126) A koriltekintd piacgazdasagi befektetS elve esetleges alkalmazhatésigdnak meghatdrozasdhoz atfogd mérlegelés
keretében kell megéllapitani, hogy a Francia Koztdrsasdg részvényesi mindségében vagy kozhatalmi mindségében
biztositotta-e az adomentességet. A Birdsdg a 2012. junius 5-i itéletében tobb, az emlitett atfogd mérlegelés sordn
figyelembe veendd tényezdt fejt ki. Ezek a tényezSk, amelyek az aldbbiakban részletesebb vizsgdlat tdrgyat
képezik, a kovetkezsk:

— kétség esetén az a tagdllam feladata egyértelmten, objektiv és ellendrizhetS szempontok alapjan bizonyitani,
hogy a végrehajtott intézkedés az & részvényesi mindségébdl ered (); e szempontokbdl vildgosan ki kell
tlinnie, hogy az érintett tagdllam a gazdasagi elény nyujtasat megel6z8en vagy azzal egyidejiileg meghozta azt

a dontést, hogy a ténylegesen végrehajtott intézkedéssel befektet az ellendrzott dllami vallalkozasba (%);

— ezzel Osszefuiggésben tobbek kozott olyan szempontokat lehet elvirni, amelyekbdl kittinik, hogy e dontés
olyan gazdasigi értékeléseken alapul, amelyek Osszemérhet6k azokkal, amelyeket a jelen iigy korilményei
kozott az emlitett tagdllaméhoz lehetS legkozelebbi helyzetben 1évé, koriiltekintS piacgazdasagi befektets az
emlitett befektetés végrehajtisa elStt lefolytatott volna annak érdekében, hogy meghatdrozza az ilyen
befektetés jovSbeli jovedelmezdségét (°); a Bizottsdg megtagadhatja a kérdéses befektetés végrehajtasardl sz616
dontés meghozataldt kovetGen keletkezett bizonyitékok vizsgalatat (*);

— e szempontbdl kiilonosen az intézkedés természete és tdrgya, a hatterét képezd osszefiiggések, valamint az
elérni kivant cél és az emlitett intézkedésre vonatkozé szabélyok lehetnek relevinsak (°);

— a koriiltekint§ piacgazdasdgi befektetd kritériuma alkalmazdsinak lehetvé kell tennie annak eldontését, hogy
egy magdnrészvényes hasonlé feltételek mellett nydjtott volna-e a fizetendd addval azonos sszeget az EDF-fel
osszehasonlithat6 helyzetben 1év§ véllalkozdsnak (°).

(127) A francia hat6sagok a (42) preambulumbekezdésben emlitett, 2002. december 11-i észrevételeikben azt dllitottak,
hogy hatékonyabbnak és semlegesebbnek itélték, ha az EDF a koncessziéba add jaranddsdgainak a teljes Gsszegét
a tarsasgi adé megfizetése nélkiil kozvetlenill a sajat t6kéhez rendeli. Az adokivetés mell6zésérdl sz6l6 éllitdlagos
dontést megel6z8 vagy azzal egyidejd, Franciaorszdg, illetve az EDF dltal az eljdrds kiterjesztésérdl szolo
hatdrozattal kapcsolatos észrevételeik aldtimasztdsa érdekében tovabbitott dokumentumok egyike sem emliti
kozvetleniil és kozvetett mdédon sem az dllitdlagos befektetési dontést, annak kovetkezményeit, elényeit és
hétrdnyait, sem a tSkeinjekciok Osszegének az adokivetés mellGzésével torténd novelésérdl szolo hasonld dontést.
A francia hat6sdgok dltal tovébbitott és a (87)—(108) preambulumbekezdésben szerepld dokumentumok nem
emlitik, még kevésbé elemzik azt, hogy a koncesszioba adé jarandésdgaira elkiilonitett tartalékoknak az 1997.
november 10-i 97-1026. szdm torvény értelmében az EDF-nek biztositott tGkeinjekciovd dtmindsitett része utdn
fizetendd tdrsasdgi add kivetésének mell6zésérdl sz6l6 dontés milyen el6nyokkel vagy hdtranyokkal jirt az dllam
szdméra.

(128) A koriiltekint$ piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazhatdsdgaval kapcsolatos, a Bizottsdg dltal megfogalmazot-
takhoz hasonlé kétségek esetén Franciaorszdgnak kell egyértelmtien, objektiv és ellendrizhet§ szempontok alapjin
bizonyitania, hogy a végrehajtott intézkedés az & részvényesi mindségéblsl ered. Mdrpedig a tovabbitott
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informdciok tekintetében tgy tiinik, hogy az EDF dltal elvileg fizetend§ ad6 kivetésérdl valé lemonddssal jard
befektetési dontés — a pontos tartalmdnak, az alapul szolgdlé indokoknak és jogalapnak, az azt meghoz6 illetékes
hatdsignak, valamint a meghozatala napjdnak ismeretét vagy ellen6rzését lehet6vé tevd, indokoldssal elltott jogi
aktus nélkiil — hallgatélagosan meghozott dontésnek tekintendd. A Birésdg dltal a koriiltekintd piacgazdasigi
befektetd elve alkalmazhatésdgdnak ellenérzése tekintetében elGterjesztett szempontokra — tobbek kozott az
objektiv és ellendrizhet§ szempontok rendelkezésre allisdnak sziikségességére, egy ténylegesen végrehajtott
intézkedésre vagy elGzetes gazdasdgi értékelésekre — tekintettel a hivatkozdsok vagy a konkrét bizonyitékok
hidnya a széban forgé elv alkalmazhatatlansdga els6 jelének tekintendd.

(129) Az dllitdlagos dontést tirgyalé dokumentumok hidnydban ismertetni kell a francia dllam dltal esetlegesen
végrehajtott befektetési intézkedést. A jelen iigyben a Birdsdg tgy vélte, hogy a koriltekint6 piacgazdasdgi
befektetd kritériumanak lehetdvé kell tennie annak meghatdrozdsdt, hogy egy maganbefektet§ hasonlé feltételek
mellett befektetett volna-e 5,88 millidrd FRF-ot az EDF-hez hasonld helyzetben 1év§ villalkozdsba. Franciaorszdg
befektetése azt feltételezi, hogy az eredetileg felhaszndlt forrdsokat meghaladé nyereség megszerzése érdekében
lemond ennek az Osszegnek a beszedésérél. Az elemzést tehdt a tdrsasigi addé megfizetendS Osszegéhez
viszonyitva kell elvégezni.

(130) Ebben a tekintetben kifejezetten a befektetésnek az adémentesség Osszege tekintetében vett nyereségességére
vonatkozé tanulmdanyok, hivatkozdsok, illetve elemzések hidnya miatt az dllitolagos befektetés hatdsai nehezen
kiilonithetSk el a Franciaorszdg, illetve az EDF altal tovdbbitott informdcidkban. Ez a nehézség nem lekiizdhe-
tetlen, amennyiben az elemzéshez a koriiltekintd piacgazdasdgi befektet§ elve alkalmazasdnak és alkalmazhaté-
sigdnak ellen6rzése szempontjdbol relevans tényezdk tobbségében dgy tekinthets, hogy az EDF-nek a ki nem
vetett add Osszegeként biztositott tékeinjekcio-tobblet az Osszes tékeinjekcidhoz kapcesolodd jogokat élvezett. Igy
amennyiben a t6keinjekcidért bizonyos mértéki dijazds jart, ezt a mértéket alkalmazni kellett a ki nem vetett ad6
oOsszegére, és azt ténylegesen arra alkalmaztdk. Ezzel szemben, a margindlis hatds vagy novekményes hatds alapul
vétele esetén, sem a Franciaorszdg, sem az EDF dltal tovébbitott informdcidkbdl els6 latdsra nem tlinik ki az a
hatds, hogy a tSkeinjekcidk 6sszege a ki nem vetett ad6 Gsszegének erejéig emelkedett.

(131) Az addkivetés mell6zésének az volt a hatdsa, hogy a 14,119 millidrd FRF teljes 0sszegli dtmindsitett tartalékban
tovabbi 5,88 millidrd FRF-kal novelte az EDF-nek szdnt tékeinjekciot, és kovetkezésképp az EDF sajdt t6kéjét. Ezt
a tartalékot, amely nem a részvényes allam el6zetesen nyujtott friss tSkeinjekcidjanak felelt meg, t6keinjekciévd
mindsitették at, és azt az EDF mérlege felsd részének megfelelS tételébe, a tobbi sajt tékébe (t6ke, injekcidk stb.,
2. tdbldzat) soroltdk. Az adémentesség nélkill az EDF sajit t6kéje, amelynek 1997-ben el kellett érnie a 79,8
millidrd FRF-ot, az akkoriban megvizsgdlt dokumentumok szerint 72,1 millidrd FRF-ot tett volna ki ((100)
preambulumbekezdés, 2. tdblazat). Az dllam altal az EDF-nek biztositott tSkeinjekcidk Osszege 50,7 millidrd FRF
helyett 44,8 millidrd FRF lett volna.

Allitélagos befektetési dontés: elemzési szempontok

(132) El@szor is ahogyan azt a francia hatésdgok hangstlyozzak, mivel a meg nem fizetett adé osszegének beszdmitdsa
novelte a tékeinjekcid alapjét, és mivel arra rogzitett mértékd (3 %-os) dij jart, az adémentesség, illetve az add
kivetésének mell6zése novelte az dllamnak fizetett dij abszoliit értékét ((83) preambulumbekezdés). A t8keinjekcid
adémentességnek megfelel6 emelkedése azonban nem vezetett az dllamnak fizetett dij novekedéséhez. E
tekintetben kétségtelen, hogy az dllam 4ltal az EDF-nek biztositott t8keinjekci6 dijazdsdrdl az 1956. december 30-
i 56-1360. szamu rendelet 6ta van rendelkezés ((18) és (103) preambulumbekezdés). Ahogyan a (93) és a (102)
preambulumbekezdésben szerepel, az 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozé vallalkozdsi szerz6dést megel6z6
és azt kovet§ vallalkozasi szerzédések ily mddon rendelkeztek — egyébként eltérs — dijazdsrdl. A dijazds elve az
allitolagos dontés el6tt 1étezett, és azt koveten is érvényesiilt.

(133) A tényallds vizsgalata ezenkiviil arra mutat rd, hogy a széban forgé adomentességnek lehetett olyan hatdsa, hogy
csokkentette az dllami befektetés megtériilését. A Nemzetgyilés 1997 szeptemberében készitett jelentése
egyértelmiien rdmutat, hogy a tSkeinjekcié teljes Osszegének emelése miatt csokkent az e tSkeinjekcid utdn
fizetend§ dij, hogy ne ,novelje az EDF szdmdra kivetett adéterhet” ((103) preambulumbekezdés). A Szendtus jelentése
megerdsiti ezt a csokkentést, amely a hatésdgok szandéka volt (108) preambulumbekezdés).

(134) 1991 és 1996 kozott az EDF alacsonyabb tSkeinjekcid-alap utdn magasabb dfjat fizetett az dllamnak, mint
amekkora dijat a magasabb alap utdn az 1997 és 2000 kozotti iddszakra elGirdnyoztak. Az 1991-1996 kozotti
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idGszakban, amikor a tdkeinjekcié osszege 36,6 millidrd FRF volt, az abszolat értékben 3,41 millidrd FRF dtlagos
éves dij jelent6sen meghaladta az 1997-2000 kozotti id6szakban 50,7 millidrd FRF-ra névelt alap esetén
el6irdnyzott 2,35 millidrd FRF atlagos éves dijat ((92) és (102)—~(103) preambulumbekezdés, 3. tabldzat). Ezért az
elemzés szerint az 5,88 millidrd FRF osszegli tSkeinjekcionak a részvényes édllam altal az 1997-2000 kozotti
idGszakra vart szokdsos hatdrmegtériilése tehdt az 1991-1996 kozotti idGszakra tekintettel negativnak volt
tekinthetd.

(135) Ahogyan az a Nemzetgy(ilés és a Szendtus jelentésébdl egyértelmden kiderill, a francia hatésdgok tgy intézték,
hogy a francia dllamnak tdkeinjekcié jogcimén folydsitott abszolat és relativ dij abszolat értékben és relativ
értékben ugyanolyan mértékben csokkenjen, mint amilyen mértékben a t8keinjekci6 alapja novekedett. Kovetke-
zésképp a 97-1026. szdmu torvény el6tti tSkeinjekciondl alacsonyabb mértékben dijazott tSkeinjekci6 teljes
osszegének novelése mellett az adémentesség biztositdsarol sz6l6 dontés nem feltétlentl ttinik befektetésnek.

(136) Madsodszor: a tdkeinjekciok dija tervezésének és megdllapitisinak mddja eltér attdl, amelyet egy koriiltekintd
piacgazdasdgi befektetd figyelembe vehetett volna.

(137) Ahogyan a feliigyeletet ellité miniszterek leveleiben, valamint a (97), a (103) és a (106) preambulumbekezdésben
emlitett parlamenti jelentésekben szerepl$ utaldsokbdl kiderill, a francia dllam dijdnak az EDF mérleg-atstruktu-
rdldsa utdn, 1997-ben végzett vizsgdlata sordn a francia hatésigok figyelembe vették a szigord értelemben vett
részvényes allamnak a tSkeinjekcidk utdn fizetendS dijat és a tobb évi negativ veszteségelhatdrolds utdn az dllam
altal 1997-t6] behajtand6 — az addkivetés sordn kozhatalomként eljaré dllamnak fizetendd —, vart ad6osszeget is.
Ahogyan a (93) preambulumbekezdésben szerepel, a t8keinjekci6 dija — a kozjogtdl eltérve — a tdrsasdgi adobol
levonhaté volt.

(138) A francia hatdésdgok altal 1997-ben vizsgilt és érvényesitett koncepcié az EDF-et terhel§ globalis addkivetés
koncepcidja volt, amely az adot és a részvényes dijit egyiittvéve tartalmazta. A még az addztatdsi elGjogokbdl
fakadé vitatott mentességen til az EDF szdmdra kivetett globélis ad6 és az dllamnak mint részvényesnek fizetett
dij keveredik a francia hatdsdgok dltal benyujtott dokumentumokban. Pedig szerintitk ezek a dokumentumok
bizonyitjdk a befektetési dontés létezését. Ezzel szemben az EDF dltal az addszed§ llamnak jaré adé fizetésének —
tobbek kozott a 97-1026. szama torvény elStt be nem szedett ad6 szabdlyozdsa és zdrdelszdmoldsa révén, a
részvényes dllam dijanak vizsgdlata és megéllapitdsa céljabol torténd — édllandé figyelembevétele arra utal, hogy a
vitatott adomentességet nem a befektetGként, hanem a kozhatalomként eljar6 allam hagyta jova.

(139) Ezt az informdaciét tovabbd megerGsiti az dllam altal — kozhatalomként, nem pedig részvényesként megfogal-
mazott megfontoldsok és célkittizések figyelembevételével — az EDF szdmdra 1997-ben meghatdrozott
célkittizések jellege. Ezek a megfontoldsok nyilvanvaléak az 1997-2000 koézotti idGszakra vonatkozé véllalkozasi
szerzGdés szerinti EDF-drszabdsban, amelytdl a részvényes dllam dija fuggott. Az dllam ugyanis azt kérte az EDF-
t6l, hogy jaruljon hozzd a francia ipar versenyképességének és a francia hdztartdsok vasarloerejének javitdsdhoz.
Ezek a koriltekint§ piacgazdasigi magdnbefektetS dltal figyelembe vett megfontoldsoktdl nemcsak idegen
megfontoldsok, hanem még ellentétesek is e feltételezett befektet§ pénziigyi érdekeivel. Ugyanez érvényes az
1997-2000 kozotti vallalkozdsi szerzédésben az EDF szdmara meghatdrozott azon célkittizésre, hogy a helyi
kozosségeket szolgdlva a gazdasigi tevékenység és a munkahelyteremtés tdmogatdsat célzé ambiciézus politikat
hajtson végre ((89) és (95) preambulumbekezdés).

Az 4llitélagos befektetés megtérilésének meghatdrozdsat célz6 gazdasdgi értékelések

(140) Az éllam és az EDF kozotti, 1997. dprilis 8-dn aldirt véllalkozdsi szerz8dés tartalmazott a pénziigyi forgatd-
konyvet érint§ el8zetes értékeléseket, amelyek kitértek az EDF tdkeinjekcidjaba valé befektetés részvényes allam
szamdra jelentkez8 megtériilésére vonatkozd elSrejelzésekre is  ((92) preambulumbekezdés). Ezek a
dokumentumok és a francia hat6sdagok éltal elSterjesztett elemzések az EDF dltal képzett, az osszes — megadoz-
tatott vagy nem megaddztatott, a 97-1026. szdmu torvény végrehajtdsdbol vagy nem abbdl fakad6 — tartalék
atmindsitésétdl vart hatdsokra vonatkoznak. A francia hatdsigok daltal benyujtott, az EDF 1997. februdr 18-i
feljegyzésében szerepld egyetlen modszeres értékelés ((92) preambulumbekezdés) éltalanos, és a tdkeinjekciok —
tobbek kozott az EDF mérlegének datstrukturdldsa eldtti tékeinjekciok — szabdlyozds szerinti dijazdsira
korldtozédik, amely nem tartalmazza példdul a tdkeinjekcidk nélkiil szdmitott t6kemegtériilést, illetve a sajat tGke
megtériilését sem.

(141) A Franciaorszdg, illetve az EDF dltal tovabbitott dokumentumok egyike sem utal arra, hogy az éllit6lagos
befektetési dontés — azaz az EDF szdmdra az dtminGsitésre vonatkozd adé kivetésének mellGzésével biztositott
nagyobb 6sszegii t6keinjekcié — vizsgdlat, konkrét tanulmdnyok vagy elemzések tdrgydt képezte volna. A vitatott
osszegekre tekintettel azonban egy koriiltekintd piacgazdasdgi befektet§ valdszindleg pénziigyi és gazdasdgi
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elemzést készittetett volna a befektetésr6l annak eldontése el6tt, hogy — a t8keinjekcik szabdlyozdsokban foglalt
megtériilésére tekintettel — az 5,88 millidrd FRF Osszegi adémentesség szitkséges-e ahhoz, hogy a villalkozds
biztositsa teljes befektetésének hossza tdvii megtériilését, és hogy e célb6l a részvényes megfelel§ dijban
részesiiljon. Az erre irdnyulé elGzetes gazdasdgi értékelés, amelyet a Birsdg az itélete 84. pontjdban a
koriiltekintd piacgazdasdgi befektetS elve alkalmazhatésdgdnak megallapitdsit lehet6vé tevd tényezdk kozott
emlit, hidnyzik.

(142) Kulonosen emlitésre mélté annak megdllapitdsa, hogy az 1997-2000 kozotti idGszakban az dllamnak biztositott
dijon kiviil nem tanulmdnyoztdk a hosszabb tavi dijazast és megtériilést sem, holott Franciaorszdg pontosan azt
allitia, hogy hossza tavii befektetést hajtott végre. Marpedig egy koriiltekintd piacgazdasigi befektet§ nem
mulasztotta volna el a 2000 utdni idészakra vonatkozé befektetés jovedelmezdségének elemzését.

(143) Mivel ésszertien vélelmezhetd, hogy egy koriiltekint§ piacgazdasdgi befektet§ figyelembe vette volna az EDF
eladésodottsdgi mutatdja csokkenésének hatdsait, helyénvalé annak megdllapitdsa, hogy a Franciaorszdg ((101) és
(105) preambulumbekezdés) és az EDF dltal benyjtott bizonyos dokumentumok altalinosan emlitik, hogy az
EDF szdmdra el6nyt jelentett, hogy a jobb addssdg[sajat t6ke ardny miatt alacsonyabb koltség mellett vett fel
kolesont. Azonban egyetlen informécié sem emliti, hogy az EDF kolcsonfelvételi koltségének csokkenése vagy egy
alacsonyabb eladdsodottsagi mutaté el6nyt vagy jovedelmezGséget jelentett volna a részvényes llam szdmdra. A
(101) preambulumbekezdésben ismertetett, akkori szdmszerdsitett adatok szerint az 50,7 millidrd FRF 6sszegli —
az 5,88 millidrd FRF Osszeg(i vitatott adomentességet tartalmazd — 0j tékeinjekcid egészének beszdmitdsaval a
nett6 addssag[sajat tke ardny 148 %-ot tett ki. Az adomentesség nélkiil ez az ardny 163 % koriili lett volna, azaz
a 97-1026. szama torvény el6tti 480 %-os ardnyndl mintegy harmada. Az adémentességnek az emlitett ardny
javuldsdhoz valé hozzdjaruldsa a kilonbozd tartalékok dtmindsitése dltal kifejtett tobbi hatastdl elkiilonitve
vizsgélva kevésbé jelentGs, és az EDF kolcsonfelvételi koltségeinek csokkenésében vald konkrét megnyilvanuldsa
igen kétséges ((170)—(172) preambulumbekezdés). A francia hatésigok dltal benydjtott dokumentumok
mindenesetre nem emlitik befektetésként és nem is elemzik befektetésként a részvényes szdmdra a 148 %-os
ardnybdl fakadd dijat, a 163 %-os ardnybdl fakad6 dijat pedig még kevésbé. Erre a kérdésre vonatkozdan
egyéltalin nincs ahhoz az el6zetes gazdasdgi értékeléshez hasonlé — a Birdsdg dltal az itélete 84. pontjdban
emlitett — elGzetes gazdasdgi értékelés, amelyet egy koriiltekint§ piacgazdasigi befektetd készittetett volna.

(144) Ebben a tekintetben az EDF dltal az észrevételei aldtdmasztdsira benydjtott gazdasdgi tanulmany ((69)—(70)
preambulumbekezdés) nem dllapitja meg, hogy Franciaorszdg befektetéként jirt volna el, nem pedig kozhata-
lomként. A tanulmdny az 1997-ben hozott illitélagos befektetési dontés utdn készilt, és azt az illetékes
hat6sdgok nem vizsgaltdk meg ennek a dontésnek a meghozataldhoz. A tanulmdny mdr csak ezért sem fogadhaté
el bizonyitékként, a Birdsdg megallapitdsainak megfelelGen ((126) preambulumbekezdés, a 2012. junius 5-i itélet
104. pontja) — Az, hogy a tanulmdny az akkor rendelkezésre dll6 hiteles alapadatok alapjan késziilt, nem érvény-
teleniti ezt a kovetkeztetést. A tanulmdnyt az eljrds 2013. mdjusi kiterjesztése utdn az tigy érdekében rendelték
meg, és a kovetkeztetéseit az EDF 2013 juliusdban nyilvdnvaléan ismerte, holott a tanulmény 2013. oktéberi
keltezésti. Mésfeldl, tovdbbi okokbdl a tanulmdny szdmszertsitett végeredményei érvénytelennek tekinthet8k, és
ennélfogva megalapozatlannd teszik az EDF dltal az észrevételei aldtdmasztdsa érdekében azokbdl levont kovetkez-
tetéseket; kozelebbrdl:

— A tanulmdény szinte kivétel nélkil akkori alapadatokat tartalmaz és a véllalkozdsok értékének felmérése sordn
dltaldnosan elismert modszertani megkozelitéseket alkalmaz, az aldbbiakban megfogalmazott fontos
fenntartdsok mellett. Ennek ellenére mégis kiilondsen oOsszetett gazdasdgi értékelésnek mindsithetd, miutdn
egy viszonylag alapos adatkutatdsra keriilt sor, amelynek megvaldsitdsa és hitelesitése hozzdvetSleg hirom
hénapot vett igénybe. A tanulmany szdmos, egymdst kovetS — és néha vitathaté — mddszertani valasztdst
dolgoz fel. E feldolgozottsig nélkill a szérvanyos és killonféle eredetii alapadatokbdl egyéltalin nem
szerezhet6 meg a tanulmdny altal bemutatott dttekintés vagy lehetséges eldrejelzés a francia dllam 1997. évi,
allitolagosan vérhaté jovedelmez@ségének szdmszertsitett eredményeirdl. Marpedig a Birdsidg megkoveteli,
hogy a korultekint§ piacgazdasagi befektet§ elvének alkalmazdsa a dontés meghozatalinak idépontjaban
eldrelathat6 értékelésekre tdmaszkodjon (a 2012. junius 5-i itélet 105. pontja). Az EDF éllitdsaival ellentétben
maga a tény, hogy a francia allam illetékes szolgdlatai az 1996-1997-ben rendelkezésre dll6 adatok alapjin
maguk nem végeztek és nem is rendeltek meg ilyen terjedelmd és Gsszetettségli tanulmdnyt, arra utal, hogy a
francia hatésigok szdmdra a dontésitk meghozatala el6tt nem pusztin az allitélagos befektetés részvényes
szamadra jelentkezd jovedelmezdsége volt a relevans megfontolds.

— A tanulmédny a (87)—(108) preambulumbekezdésben ismertetett, a francia hatésdgok szerint az dllit6lag
meghozott dontést motivald és indokol6 informacioktdl és feltételezésektdl igen eltéré informdciok és feltéte-
lezések mentén elemzi a francia dllam magatartdsit a koriiltekint6 piacgazdasigi befektetd elvére tekintettel.
Marpedig a befektetési dontést nem az EDF hozta, és a Birsdg (2012. janius 5-i itéletének 82. és 83. pontja)
szerint a meghozott dontés jellegét és hdtterét megismertet§ szempontokat Franciaorszdgnak kell el6ter-
jesztenie. Mivel Franciaorszdg azt allitja, hogy az dltala ismertetett informdcidkra és adatokra tekintettel hozta
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meg a dontését, a tanulmdny és ennélfogva az EDF de facto az dllitdlagos befektetd helyébe 1ép, és tgy tiinik, a
francia dllamnadl jobban ismeri azokat a megfontoldsokat és informdciokat, amelyek ténylegesen motivaltdk a
mdr meghozott dontést és az dllam altal figyelembe vett feltételezéseket. Ennélfogva a tanulmany spekuld-
cidkra és feltevésekre hagyatkozik a francia hatésigok dltal 1997-ben — mds, nem kizdrhaté egyéb
informdcidk és feltételezések mellett — esetlegesen figyelembe vett adatokat, informéciokat és feltételezéseket
érintden, igy 2015-ben nem bir bizonyité erdvel (vagy 2013 oktdberében, a kidolgozdsakor sem) a francia
hat6sdgok dltal 1997-ben ténylegesen meghozott dontés megmagyardzdsa és megvildgitisa szempontjabdl,
amely dontést ezek a hat6sdgok eltér adatokkal és feltételezésekkel magyardznak.

— Ez a bizonyité er6 anndl is inkdbb hidnyzik, mert a (70) preambulumbekezdésben ismertetett eredmények
eléréséhez a tanulmdny onkényes vagy merész, vagy tényekkel meg nem erdsitett, vagy a francia hatdsagok
altal tovabbitott dokumentumokbdl kovetkezd, a francia hatdsidgok szerint a jelen iigyben a koriiltekint
piacgazdasigi befektet§ elvének alkalmazhatésagt és tényleges alkalmazdsdt szemléltet§ informdcidknak
ellentmondo feltételezésekre timaszkodik. Igy elészor is a tanulmdny azt feltételezi, hogy a részvényes
dllamnak 2000 utdn fizetett dijat rendeleti iton nem szabdlyozzdk, és az nem az édllam és az EDF kozotti
véllalkozasi szerz8dés tdrgyat képezte, hanem azt az dgazat mds véllalkozdsai dltal 1996-ban és 1997-ben
fizetett osztalékhoz viszonyitva éllapitottdk meg (!). Mdrpedig az EDF-nek biztositott t6keinjekcidk dijat 1956
6ta rendelet szabdlyozta ((102) preambulumbekezdés), szabdlyozdsi Gton allapitottdk meg, és az 1997 el6tt és
joval 1997 utdn is tobbéves véllalkozdsi szerz8désekben szerepelt, az dgazat Franciaorszdgtol eltérd piacokon
miikod6 vallalkozdsai altal fizetett osztalékokhoz nem kapcsolédé megfontoldsoktdl fiiggben ((94) és (95)
preambulumbekezdés). Mdsodszor: a tanulmdny hasonléképpen, ismét indokolds nélkiil szerepelteti az EDF
eredménykimutatdsiban az EDF szocidlis kifizetéseinek nyilvantartdsibdl szdrmazé (addfizetés nélkiil
szamitott) 11,6 millidrd FRF Osszegli és az (ad6zds utdni) 7,3 millidrd FRF Osszegl tartalékot (%) mikozben
ugyanilyen mértékben mesterségesen noveli az EDF értékét, figyelmen kiviil hagyva az 1997-ben arra
vonatkozdan rendelkezésre all6 informacidkat és eldreldthat6 fejleményeket, hogy az EDF kotelezettségval-
laldsai milyen stllyal befolydsoljak az alkalmazottai nyugdijrendszerét ((168)—(169) preambulumbekezdés).

— Harmadszor: a tanulmdny az EDF értékének a megtériilés és az eredmények javuldsdbél fakad6 novekedését is
az 1997. évi ,piaci kildtdsok” alapjan szamitja ki (}). Mdrpedig a francia hatdsigok rendelkeztek arra
vonatkozd, az 1997-2000 kozotti idészakra sz6lé véllalkozasi szerzédés kidolgozdsa keretében validdlt
elérejelzésekkel, hogy az EDF konkrétan és szdmszerGsitve mekkora bevételt és eredményt realizdl
ugyanebben az idGszakban, és azt allitjak, hogy dontésik meghozataldhoz ezekre az el6rejelzésekre és
informdcidkra tdmaszkodtak ((78)—(79), (90), (94), (96) preambulumbekezdés), mindemellett 1997-ben
alaposan ismerték a vdllalkozdst és a pénziigyi kildtdsait ((77) preambulumbekezdés). A harmadik
személyektl szarmazé ,piaci kildtdsok”ra az EDF értékének e feltételek melletti végleges becslése érdekében
torténd hivatkozds nem igazolhatd, és nincs is Osszhangban azokkal az érvekkel, amelyeket Franciaorszdg a
francia hatésagok altal dllitolag meghozott dontés kifejtésére és alatdmasztdsira hoz fel. Ez az igazolhat6sdg és
Osszhang annal kevésbé all fenn, hogy a francia hatdsagok kiemelik, hogy az EDF {6 tevékenysége Franciaor-
szdgban szabdlyozott drak mellett folyt 1997-ben ((85) preambulumbekezdés). Ezeket az drakat tovabbd a
francia ipar versenyképességének és a francia hdztartdsok véasdrlderejének javitdsa érdekében alacsony szinten
rogzitették ((85) és (95) preambulumbekezdés). A tanulmdny nem fejti ki, s6t nem is indokolja meg
érvényesen, hogy a t6zsdén jegyzett részvénytarsasagként létrehozott, Franciaorszdgban szdmottevd jelenléttel
nem bird, eltérd versenykényszernek kitett és szabalyozdsi korldtozdsok ald es§ piacokon mitikodd vallal-
kozdsok (példdul a spanyolorszdgi Endesa, Gas Natural és Union Fenosa, a németorszdgi RWE, EON és
Verbund, a belgiumi Fluxys stb.) dijai, osztalékai és eredménye miért hatdrozhattdk meg az EDF eredményét,
dijait és osztalékait, amint az szerepel a (70) preambulumbekezdésben ismertetett eredményeket befolydsold
feltételezések kozott. (%).

— Végiil negyedszer: a tanulmany indokolas nélkiil azt 4llitja, hogy az EDF-nek biztositott t6keinjekcid 1997. évi
emelése likvid pénziigyi eszkoz beszerzésével volt egyenértéki, legaldbb is potencidlisan (°). Az EDF azonban
1997-ben alaptékével nem rendelkezd ipari és kereskedelmi kozintézmény volt ((19) preambulumbekezdés),
amely a francia hat6sdgok és az EDF akkori dllitdsa szerint a jov6ben is meg fogja Srizni ugyanezt a jogallast
((95), (105) preambulumbekezdés). A (179)-(181) preambulumbekezdés részletesebben szemlélteti ennek a
feltételezésnek a kockdzatossdgdt, amelytsl azonban lényegesen fiiggnek a tanulmdny eredményei.

Az intézkedés jellege és targya, hdttere és az intézkedésre irdnyadé szabdlyok

(145) A Birésdg hangstlyozza, hogy a meghozott intézkedés jellege a koriiltekintd piacgazdasagi befektetS elve

alkalmazhat6sdgdnak megdllapitdsdhoz figyelembe veendS relevans szempontok részét képezi (az itélet 86.
pontja). Az a dontés, hogy az EDF szdmdra tovdbbi Osszeget biztositottak tGkeinjekcioként, azdltal, hogy nem

xera-tanulmany, 3.3., 3.24-3.25. pont.

xera-tanulmdny, A.2.2. tdbldzat.

xera-tanulmany, 3.3. pont.

xera-tanulmdny, 3.3., 3.15. pont, 3.2. tdbldzat, a béta-egyiitthaté esetében a 3.8. tdbldzat, valamint az 5. melléklet.
xera-tanulmdny, 3.5., 3.13., 3.20-3.23. pont.
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vetettek ki ad6t a FEH-hez kapcsolddé szabalytalan tartalékok dtmindsitésére, az EDF mérlegtételeinek dtcsoporto-
sitdsdt jelents, szamviteli jellegi dontés ((100) és (105) preambulumbekezdés), és egyben adbjogi természetii
dontés is, mivel az illetékes hatosdgok tgy vélik, hogy a tdrsasdgi adot az dtminGsités el6tt kellett kivetni ((35)
preambulumbekezdés), ugyanakkor az adét mds dtminGsitett céltartalékok utdn megfizették. Kovetkezésképp a
francia hatdsdgok dllitdsaival ellentétben nem nyer megéllapitdst, hogy ez a két vetillet (szdmviteli és addzdsi)
elvdlaszthatatlanul 6sszekapcesolddna az 1997. november 10-i 97-1026. szdmi torvénnyel bevezetett egyetlen
intézkedésben.

(146) A torvény 4. cikkének (2) bekezdése arrdl rendelkezett, hogy a FEH koncessziéba adott természetbeni eszkozei
ellenértékének, amely az EDF mérlegének forrdsoldaldn szerepelt, a megfelel§ atértékelési killonbozetektSl mentes
netté értékben a ,T@keinjekciok” tételben kell szerepelnie ((28) preambulumbekezdés). EbbSl arra lehet
kovetkeztetni, hogy a torvény azt irta el6, hogy az esetleges atértékelési killonbozeteken kiviil szdmviteli vagy
addjogi dtminGsités nem csokkentheti az EDF-nek biztositott t6keinjekcioként lekonyvelendd ellenérték osszegét.
Az EDF szdmadra kivetend§ adéval vagy annak mell6zésével kapcsolatos dontés azonban Franciaorszdg alkotma-
nydnak 34. cikke értelmében nem torvény hatdlya ald tartozik, és a 97-1026. szdma torvény nem donthette el
érvényesen ezt a kérdést. Ez a cikk addjogi kérdésekben a Parlament jogalkotasi hatdskorét a barmely jellegli adé
alapjanak, mértékének és behajtasi feltételeinek megéllapitasira korldtozza. Igy a torvény dltal elrendelt ugyanezen
atcsoportositasi mtvelet kovetkeztében az EDF egyes céltartalékok utdn megfizette az addt, mds céltartalékok
utdn azonban nem.

(147) A francia hatdsdgok dltal tovébbitott, a (104) preambulumbekezdésben emlitett el6készitd dokumentumokbol
egyébként az deriil ki, hogy az Allamtandcs 1997-ben tgy vélte, hogy a nem jogalkotdsi jellegii rendelkezéseket ki
kell iktatni a torvénytervezet szovegébdl; ezenkiviil az dllam dltal a t6rvény értelmében az EDF szdmdra
esetlegesen kivetett add korldtozasdt célzd, a torvénytervezet kormdny altali médositdsanak tervezetét szintén
elvetették. Végezetiil az illetékes miniszterek 1997 dprilisdban gy vélték, hogy a feliigyeleti hatésdgoknak és a
véllalkozdsnak tovdbbi eszmecseréket kell folytatnia az EDF mérlege szdmviteli és addjogi atstrukturaldsinak
részletes feltételeirdl ((98) preambulumbekezdés).

(148) Ezek a szempontok, amelyeket a feliigyeletet ellité miniszterek altal a torvény elfogaddsa utdn, 1997. december
22-én az EDF-hez eljuttatott végrehajtasi levél pontosit és szamszertisit ((31) preambulumbekezdés), arra utalnak,
hogy a végrehajtds addjogi vetiiletei kiillonvélaszthatok az 1997. november 10-i 97-1026. szama torvény rendel-
kezéseit6l. E miniszterek az EDF-hez intézett levelilkben kifejtik az EDF mérlege fels6 részének az 1997.
november 10-i 97-1026. szdmu torvény 4. cikke szerinti atstrukturdldsat, és a jelek szerint hallgatélagosan
dontenek az atstrukturalds addjogi kovetkezményeirdl, anélkiil, hogy a torvényben sz6 lenne megtériil§ befekte-
tésr6l vagy kotelezd rendelkezésekrdl.

(149) Az intézkedés hdttere tekintetében, amelyet a Birdsdg a koriltekintG piacgazdasigi befektetd elve esetleges
alkalmazhat6sdgdnak értékeléséhez a tobbi kozott relevans szempontként felhoz, az dllam és az EDF kozotti,
1997. aprilis 8-dn aldirt véllalkozdsi szerzGdéshez vezetS, az adott idGszak alatti el6készitS értekezletek és
aldtdmaszté dokumentumok arra mutatnak rd, hogy a tartalékok dtmindsitése a villamosenergia-piacok Uni6n
beliili, 1996-t6] megéllapitott részleges liberalizaldsanak keretébe illeszkedett. Az 1997-2000 kozotti idGszakra
vonatkozé villalkozdsi szerz6désben és az el6készit6 dokumentumokban, valamint a parlamenti dokumentu-
mokban is szerepel az a torekvés, hogy az EDF tevékenységei fokozottabban nemzetkozivé vdljanak. Maga a
véllalkozdsi szerz8dés eléfeltételezi, hogy a teljesitéséhez a 97-1026. szdmu torvényben elSirthoz hasonld,
szabélyozdsi céli jogalkotdsi intézkedésre van sziikség, amely ezdltal tényleges folyamatossigot hoz létre a
szerz6dés és a jogalkotd célkitlizései kozott. Azonban sem az 1997 dprilisdban megkotott szerzGdés, sem az
el6készitd dokumentumok, illetve az EDF feliigyeleti hatdsdgaival folytatott eszmecserék sem foglalnak alldst az
adé pontos Osszegérdl.

(150) A Franciaorszdg éltal az észrevételeiben kifejtett szempontok segitségével vazolt fenti hattér mindazondltal nem
teszi lehet6vé annak biztos megéllapitdsat, hogy az intézkedés egy befektetést végrehajtd részvényes magatartdsa.
A francia Cour des comptes altal 1994 oktéberében megéllapitott szabalytalansagok kezelésének sziikségessége is
e hattér része. Mig egyrészt egy olyan szamviteli szabalytalansdg kezelésérdl volt sz6, amely lehetévé tette az EDF
szdmadra, hogy évekig ne fizesse meg a tarsasagi adot, a francia hatosagok hangsulyoztdk, hogy az intézkedés nem
vonta kétségbe az EDF monopolhelyzetét ((105) preambulumbekezdés), és hogy a piac liberalizaldsa dltal lehet6vé
tett stabil keretet fenn kell tartani ((95) preambulumbekezdés). Igaz, hogy a piac liberalizdldsa mds tagdllamok
nemzeti piacdra irdnyuld tevékenységbdvitési kildtdsokat teremtett, és hogy egyes intézkedésekrdl az 1997-2000
kozotti idGszakra vonatkozd vallalkozdsi szerz8dés rendelkezett az EDF nemzetkozi jelenlétének fokozdsa
érdekében. Mindazondltal a hatdsdgok azon torekvése, hogy a liberalizalds kezdetekor pénziigyi tdmogatdsi
intézkedésekkel a nemzeti vallalkozdsokat részesitsék elényben, nem korlatozédik az dllami vallalkozasokra, és az
allami véllalkozdsok koriiltekintd részvényeseinek magatartdsdra sem jellemzd.

(151) Végezetiil a Birésdg kimondja, hogy a vitatott intézkedésre irdnyad6 szabalyok vizsgilata relevans annak meghatd-
rozésa szempontjabol, hogy az intézkedés a jellegét tekintve a részvényes allam befektetése vagy kozhatalmi
el6jog-e. Az intézkedésnek az egyik vagy a mdsik kategdridba soroldsakor tehdt figyelembe vehetd az intézkedésre
irdnyadd, alkalmazandé6 szabdlyok betartdsa. Kovetkezésképp meg kell vizsgdlni az addforrdsoknak az EDF-hez
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hasonl6 villalkozdsokba torténd befektetésére irdnyadé szabalyokat. A szdéban forgd intézkedés nélkil a be nem
szedett tdrsasdgi adobol szdrmazd bevételek a francia dllam dltaldnos koltségvetésének bevételeibe keriiltek volna
1997-ben. Ahogyan arrdl a koltségvetési targya torvényekre vonatkozé sarkalatos torvényrdl szolo, a tényallds
megval6suldsinak idején alkalmazandd, 1959. janudr 2-i 59-2. szdmi rendelet 18. cikke rendelkezett, az Gsszes
kiadds végrehajtdsat biztositd Osszes bevétel, valamennyi dllami bevétel és kiadds az altaldnos koltségvetés cimd
egységes szamviteli nyilvintartdsban konyvelendd. Az addbevételeket igy a koltségvetésbe, az dllam javdra, nem
pedig az allami vallalkozdsok javara kell befizetni.

(152) A koltségvetésre az egyetemesség alkotmdnyos elve alkalmazandd, amelynek értelmében valamennyi bevétel és
valamennyi elGirdnyzat két kiilon oszlopban tiintetendd fel, oly médon, hogy ne jojjon létre konkrét kapcsolat
példdul egy tarsasagiado-bevétel és az EDF-hez hasonlé édllami véllalkozds javdra biztositott tSkeinjekciokénti
felhasznalds kozott. A francia jogban természetesen lehetséges, hogy az adéforrdsok tdmogatds vagy befektetés
jogcimén az allamtol eltérd jogi személyhez rendelhetSk legyenek, amennyiben e hozzérendelés kifejezett rendel-
kezések targyat képezi. Az 59-2. szdmu rendelet 18. cikke ily mddon el6irta, hogy — konkrétan a kolcsonok és az
el6legek kivételével — az dllami bevételek adott célhoz rendelése kivételes, és csak koltségvetési tirgyt torvény
kormadny éltal kezdeményezett rendelkezésébdl fakadhat.

(153) Mdrpedig az 1997. november 10-i 97-1026. szdmd torvény nem volt koltségvetési targyt torvény, és ennélfogva
nem rendelhetett adéforrdst az EDF t6kéjéhez. Ugy tiinik tovdbbd, hogy nem keriilt sor az 1997. évi koltség-
vetésre alkalmazandé koltségvetési torvény kormdny altal kezdeményezett olyan céli konkrét rendelkezéseinek
elGzetes elfogaddsira, hogy az EDF dltal fizetendS ad6bol szdrmazé bevételt ugyanezen koltségvetés keretében az
EDF t6kéjébe torténd befektetés jogcimén a francia dllam kiaddsaihoz rendeljék. Kovetkezésképp tgy tiinik, hogy
nem alkalmaztdk ezt a szabdlyt, amely lehetévé teszi egy, az dllam javdra megallapitott adéforrsnak az dllamtdl
eltérd jogi személybe — példaul az EDF-be — val6 befektetését.

(154) A fenti informdciok dontS tobbsége egyértelmiien jelzi, hogy Franciaorszdg a tdrsasdgi adé megfizetésének
mell6zésébdl fakadd gazdasdgi el6ny biztositdsa elStt vagy azzal egyidejiileg nem hozta meg azt a dontést, hogy
adémentesség biztositasaval befektet az EDF-be. Ennélfogva a koriiltekint§ piacgazdasagi befektetd elve nem ttinik
alkalmazhatonak erre az intézkedésre. A koriiltekint§ piacgazdasigi befektetd elvének alkalmazdsira vonatkozé
alabbi megfontoldsok kovetkezésképp mdsodlagos jellegtiek.

9.1.3. A kdriiltekintd piacgazdasdgi befektetd elvének alkalmazdsdrdl

(155) A Birdsdg a jelen tigyben hozott, 2012. jinius 5-i itéletében tgy vélte, hogy a koriiltekint6 piacgazdasdgi
befektets elve alkalmazdsanak lehet6vé kell tennie annak eldontését, hogy egy maganrészvényes hasonlé feltételek
mellett nydjtott volna-e a fizetend§ adéval azonos Gsszeget az EDF-fel 6sszehasonlithaté helyzetben 1évé vallalko-
zdsnak (az itélet 95. pontja). A maganbefektet§ altal viselt befektetési koltség és a részvényes dllamot terheld
befektetési koltség esetleges eltérése is figyelembe vehet6 annak kideritéséhez, hogy teljesiilnek-e az elv éltal
rogzitett feltételek (az itélet 96. pontja).

(156) A mérlegelés objektiv és ellendrizhetd szempontokhoz, valamint a befektetési dontés meghozatalakor eléreldthatd
értékelésekhez viszonyitva torténik (az itélet 102. és 105. pontja). A mérlegelés sordn kizdrdlag az dllam
részvényesi mindségében betoltott helyzetéhez kapcsolodd eldnyoket és kotelezettségeket kell figyelembe venni,
tekintet nélkiil azokra, amelyek a kozhatalmi minéségéhez kapcsolddnak (az itélet 79. pontja).

(157) A tobb mint 50 éve teljes egészében a francia dllam éltal ellendrzott kozintézményként fenndllé EDF helyzetére és
sajtossdgaira tekintettel a hosszil tavi jovedelmezdség célkitiizését kovetS befektetdre torténd hivatkozast kell
alapul venni, és konkrétabban a Franciaorszdg éltal szolgdltatott, a (87)—(108) preambulumbekezdésben
ismertetett informdciokat kell megvizsgalni. A francia hatsdgok ugyanis ezeket az informdciokat hozzdk fel az
1997-ben hozott dontésiik alapjaként.
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(158) El@szor is az EDF dltal a részvényesének 1997-ben kindlt megtériilést kell megvizsgdlni. Ezt a megtériilést Gssze
kell vetni a referenciaértékekkel. 1997-ben a franciaorszagi hosszii (30 év) lejdrati kotvények atlagos kamata
6,35 % volt. A francia allam kotvényeinek kamata még a rovidebb (10 év) lejératd, az EDF-létesitmények
életciklusat el nem érg futamidejt kotvények esetében is 5,58 % volt. (). Ezek az értékek a kevésbé kockizatosnak
tartott pénziigyi eszkozok hozamdt és a francia dllam akkori hosszd téva finanszirozdsi koltségét egyszerre
jelenitik meg. Az EDF-hez hasonlé viéllalkozasra irdnyuld, 1997-ben végrehajtott befektetés akkor kockdzatosabb
befektetésnek mindsiilt, mint az 4llamkotvények birtokldsa. Ennélfogva egy koriiltekint piacgazdasdgi befektetd
az dllamkotvények hozamdnal magasabb hozamot kovetelt volna meg.

(159) Marpedig a francia dllam altal 1996-1997-ben védrhaté — a francia hatdsigok altal benyujtott dokumentumokbdl
kovetkezd — szokdsos megtériilés nem teszi lehet6vé annak megéllapitdsit, hogy a befektetés eleget tesz a
koriiltekint8 piacgazdasagi befektetd kritériumdnak.

(160) A francia hatdsdgok benyujtottdk az EDF mérleg-atstrukturalds utdni idszakra vonatkozd, az illetékes hatdsigok
altal 1997-ben megvizsgdlt varhat6é eredménykimutatdst ((92) preambulumbekezdés, 1. tdbldzat). A tabldzat
becsléseit mds akkori dokumentumok is megerdsitik ((96)-(97), (103) preambulumbekezdés). Az EDF elkovet-
kezend§ idGszakra vonatkozd referencia-forgatokonyvének becsléseit az dllami hatdsdgok hitelesitették
((97) preambulumbekezdés). Ezen eredménykimutatds, valamint az allam dltal az EDF-be befektetett forrasoktol
vart osszegek alapjan ((100) preambulumbekezdés, 2. tdbldzat) kiszdmithat6 az a megtériilés, amelyre az édllam —
a 4. tdbldzat szerint — a tSkeinjekcidk, az osszes t6ke (kezdStSke és tdkeinjekciok), illetve az EDF sajit t8kéje
(0sszes t6ke, atértékelési killonbozetek, szavatolotSke-puffer és visszatartott nyereség) kapcesn (%) szdmithatott.

4. tdbldzat

A virhaté t8kemegtériilés az EDF 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkozé mérlegében (millidrd

FRF-ban)

1997 1998 1999 2000 1997-2000
3 %-os megtériilési ratdji dllandé rész 1,5 1,5 1,5 1,5 6,0
Viltoz6 rész 0,6 1,0 0,9 0,9 3,4
Allandé és vdltozé rész 2,1 2,5 2,4 2,4 9,4
A sajat t6ke megtériilése (79,8 millidrd 2,63 % 3,13 % 3,01 % 3,01 % 2,94 %
FRF)
A t6ke és a tdkeinjekcid megtériilése 3,94 % 4,69 % 4,50 % 4,50 % 4,41 %
(53,3 millidrd FRF)
A t8keinjekciok megtériilése (50,7 mil- 414 % 4,93 % 473 % 4,73 % 4,64 %
liérd FRF)

Forrds: a Bizottsdg altal az 1. és a 2. tabldzat alapjin végzett szdmitdsok

(") Azirdnyado franciaorszdgi napi hitelfelvételi kamatldb éves dtlaga 30 és 10 évre. Forrds: Banque de France: a kincstarjegyek és a kincstéri
kotvények referencia-kamatlabai, http:/[www.banque-france.fr/economie-et-statistiques/changes-et-taux.

() A villalkozds 6sszes lekotott sajat t6kéjének a kizdrolag tSkeinjekcidk formdjdban befektetett t6kéhez viszonyitott megtériilésére
vonatkoz6 szdmitds relevancidjdt megerdsiti az a tény, hogy az édllam és az EDF 2001-2003 kozotti id6szakra vonatkozé véllalkozdsi
szerzGdésében az dllamnak fizetett, a nettd eredmény szdzalékos ardnydban (37,5 %) szdmszertsitett dijat a sajattGke-alap legaldbb
1,5 %-atol legfeljebb 4,5 %-dig terjed tartomdnyban allapitottdk meg. A francia hatésagok 201 3. december 23-i vdlaszdnak 53. pontja.
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(161) A francia hatdsdgok dltal hivatkozott és benytjtott dokumentumokbdl az deriil ki, hogy a részvényes dllam dltal
1997-ben az 1997-2000 kozotti idészak egészére az EDF-t6l vart dij 9,4 millidrd FRF volt, ebbdl 6 millidrd FRF-
ra szamitott a 3 %-os rdtdju alland6 rész jogcimén, a 97-1026. szdmu torvénnyel elrendelt dtmindsitést kovetGen
pedig az idGszak egészére 3,4 millidrd FRF-ra a kiegészitd rész jogcimén. Az akkor hitelesitett becslések alapjan a
részvényes dllam dltal remélhetd jovSbeli szokdsos megtériilés az EDF osszes sajdt t6kéjéhez viszonyitva 2,94 %,
az dllam altal az EDF-be fektetett Osszes t6kéhez viszonyitva 4,41 %, a tGkeinjekciok sszegéhez viszonyitva pedig
4,64 % volt. A t6keinjekciéva dtmindsitett adomentesség Osszegére alkalmazott e megtériilés jelentdsen elmaradt
a francia allam dltal a sajt hosszi tava finanszirozdsa érdekében 1997-ben kibocsatott kotvények 6,35 %-os
kamatdtdl. Egy koriiltekint8 piacgazdasdgi befektet§ tgy itélte volna meg, hogy az adémentességnek megfeleld,
5,88 millidrd FRF osszeg utdn szamitott szokdsos megtériilés nem indokolja kell6képpen a befektetést.

(162) A Birésdg tovabbd a 2012. junius 5-i itéletének 96. pontjdban tgy vélte, hogy a koriiltekint§ piacgazdasagi
befektetd elvének alkalmazdsa keretében figyelembe vehet§ a maganbefektetd dltal viselt és az dllamot terhel§
koltségek kozotti kiilonbség. Ezdltal osszehasonlithaté az a megtériilés, amely a francia hatésdgok szerint
indokolta a koncessziéba add jdrandésdgaira elkiilonitett tartalékoknak az adémentesség erejéig végrehajtott
atmindsitési miveletét, valamint az a megtériilés, amelyet az EDF-hez minden tekintetben hasonlé villalkozds
ugyanilyen felt6késitési miveletét végrehajté maganrészvényes ért volna el, eltekintve attél a magdnbefektetd
szamdra elérhetetlen elGjogtdl, hogy tdrsasagiad6-mentességet biztosithasson a tékeinjekcidra.

(163) Egy ilyen vallalkozds szdmadra, amelynek részvényese 5,88 millidrd FRF-kal rendelkezett volna az EDF-ével
megegyezd feltételek mellett végrehajtandé feltSkésitéséhez, a részvényes éltal befektetett tovabbi téke utdn évi
4,64 %-os — azaz a tdrsasdgi adé figyelembevétele nélkiil évi 272 millié FRF — megtériilési kilatds jelentkezett
volna. Az 1997-ben érvényes 41,66 %-os tdrsasdgiado-kulcs alkalmazdsaval ugyanekkora t6keinjekci6 esetében a
megtériilési kildtds évi 159 milli6 FRF, azaz évi 2,7 %-os névleges megtériilési rataval lehetne szdmolni. Egy
véllalkozds t6kéjében valo részesedésért a szoban forgd befektetéshez kapcsolddd kockazatok mellett jard, emlitett
megtériilési ratdt a francia dllamkotvények ugyanezen idGszak alatti 6,35 %-os kamatdval kell osszehasonlitani. Az
alacsony megtériilés tehdt elriasztotta volna az dllam addztatdsi elGjogaival nem rendelkezd maganrészvényest. A
befektetett tSke ilyen alacsony megtériilési kilatasai mellett kizartnak tiinik, hogy egy olyan koriiltekint8 piacgaz-
dasagi befektetd, amelynek véllalkozdsa a tdkeinjekcidk utdn tdrsasagi adé fizetésére kotelezett lenne, Francia-
orszdg helyett részt vett volna az EDF 1997. évi t6keemelésében.

(164) Meg kell tehat vizsgdlni, hogy a tartalékok adokivetés nélkiili atmindsitésével kapcsolatos dontéssel egyidejd,
Franciaorszdg altal tovabbitott tények és informécidk tartalmaznak-e tovabbi arra utal6 jeleket, amelyek a
lathatban igen alacsony megtériilés ellenére meggyG8ztek volna egy koriiltekint§ befektetSt az allitdlagos befektetés
végrehajtasar6l. Ezek az informaciok kapcsolédhatnak tobbek kozott ahhoz, hogy az EDF i. képes-e hosszt tdvon
novelni a tevékenységébdl szarmazd bevételeit, ii. képes-e hatékonysdgnovelés dtjdn javitani mdkodési
eredményét, iii. képes-e novelni a vallalkozds termelGeszkozeinek netté értékét, vagy iv. képes-e dllandd és
elegendd dijat biztositani a részvényese szamdra. Ezek a tényezdk a részvényes szdmdra hosszil tdvon potenci-
dlisan értékteremtd, pozitiv kilatdsokat biztosit, ugyanakkor potencidlisan értékrombold, negativ kilatdsokat
biztosité tényezsk.

(165) Ebben a tekintetben a francia hatdsdgok dltal tovdbbitott dokumentumok egyike sem tartalmazza a részvényes
szamdra esetlegesen jelentkezd értékteremtés szdmszerdGsitését, s6t minéségi szemponti értékelését sem, amelyet a
francia hatésdgok az 1997-2000 kozotti vagy a kés6bbi iddszak vonatkozdsiban ellendriztek volna vagy
figyelembe vettek volna. A dokumentumokban kizdrdlag a részvényes dllam érdekeinek jobb figyelembevételéhez
tartozé dltaldnos hivatkozdsok szerepelnek. Ez arra utal, hogy a véllalkozds részvényes dllam dltali befektetésként
megjelend értéknovekedését nem vették figyelembe az dllitélagos befektetésrSl sz6lé dontéshez. A részvényes
szdmdra potencidlisan értékteremtd négy tényez8 értékelése alapjan mindenesetre nem prognosztizalhaté
novekedés az 1997-ben rendelkezésre all6 adatokbdl — tobbek kozott az EDF 1997-2000 kozotti idszakra
vonatkozé varhaté eredménykimutatdsdbdl, valamint a pénziigyi forgatokonyvnek a feliigyeleti hatdsdgok éltal
figyelembe vett elGrejelzéseibdl ((92) preambulumbekezdés, 1. téblazat, (96) preambulumbekezdés) — kiindulva.

(166) Ami az EDF osszes bevételét illeti, a részvényes dllam igen kis mértékdi, konkrétan 0,64 %-os novekedésre
szamithatott. Ez a latszolagos stagndlds az dllam dltal kitGzott, ,a francia ipar versenyképességéhez és a belfoldi
fogyasztok vdsdrlerejének novekedéséhez” valé hozzdjiruldsra vonatkozd céllal magyardzhatd, ami az EDF drainak
négy év alatt dtlagosan [...] %-0s, azaz éves szinten [...] %-os csokkenésében nyilvanult meg ((89, (95)-(96)
preambulumbekezdés). Az EDF tevékenységét tilnyomorészt Franciaorszagban folytatta, mivel az 1997-t8l 2000-
ig tart6 idGszakra a tervek szerint az EDF bevételeinek tobb mint 89 %-a a francia piacrdl kellett szdrmaznia.
Ennélfogva bevételeinek tilnyomé része a villamosenergia-drak megallapitdsdval kapcsolatos dllami dontésekt6l
fuggott. Egy koriiltekint§ piacgazdasdgi befektetS szdmdra feltint volna, hogy a részvényesi érdekeivel ellentétes
allami politikai célok kittizése sérti a vagyoni érdekeit. Egyetlen koriiltekint6 magadnbefektet§ sem fogadta volna
el, hogy befektetésének megtériilése a francia véllalkozdsok versenyképességének elGsegitése érdekében
csokkenjen.
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(167) Az 1997-2000 kozotti idSszakra vonatkozé virhatd eredménykimutatdsnak az EDF f6 tevékenységeibdl
szdrmaz6 eredményeket tartalmazd tétele is 29 %-os csokkenést jelzett az idGszak sordn, az 1997. évi 9,3
millidrd FRF-r6l a 2000. évi 6,6 millidrd FRF-ra. Ami a m(ikodési réforditdsokat illeti, azok esetében féként a
szokdsos miikodési kiaddsok novekedése miatt 2,2 %-kal novekedéssel kellett szdmolni, — a t6ke megtériilését
nem szdmitva — a pénziigyi raforditdsok, az értékcsokkenési leirds és a kamatok csokkenése mellett. Az értékesok-
kenési és amortizdciés raforditdsoknak, valamint a pénziigyi raforditisoknak a f8 tevékenység eredményéhez
torténd hozzdaddsdval az 1997-2000 kozotti idGszakra tervezett alakulds szintén negativ volt, mivel ennek az
Osszesitett értéknek 62,6 millidrd FRF-r6l 53,9 millidrd FRF-ra, azaz 13,9 %-kal torténs csokkenését vartdk.
Mirpedig idGvel a szokdsos tevékenység értékcsokkenési leirds és kamatfizetés el6tti eredményének alakuldsa
hatdrozza meg azt, hogy a véllalkozds tevékenysége képes-e értéket teremteni és pozitiv pénzforgalmat generdlni.
Az eldre jelzett csokkenésen feliil az allam a gazdasdgpolitikai, illetve a szabalyozdsi célkittizések megvalésitdsa
sordn az EDF szdmdra azt tlizte ki célul, hogy az esetleges hatékonysdg- és termelékenységnovekedést elsGdlegesen
a tovabbi drcsokkentésre kell forditani, a részvényes jobb dijazdst megel6z8en ((95) preambulumbekezdés).
Kovetkezésképp az EDF-nek az dllam gazdasdgpolitikai célkitlizéseivel nehezitett szokdsos tevékenysége nem
kindlt volna kielégits jovébeli megtériilési kilatast.

(168) Ahogyan a Bizottsdg az eljards kiterjesztésérdl sz6l6 hatdrozatban megdllapitotta, egy koriiltekint6 magédnbe-
fektet6 figyelembe vette volna a nyugdij-finanszirozdsi réforditdsok osszegének és alakuldsinak bizonytalansdgit,
amely rdforditdsokkal az EDF-nek a villamosenergia- és gzipari szektorra alkalmazandé kiilon rendszer alkalma-
zdsdban szdmolnia kellett 1997-ben. Az EDF esetében 1997-ben a nyugdijriforditdsok és anndl is inkdbb a
kapcsol6dd, mérlegen kiviili kotelezettségvallaldsok a véllalkozds mdr alacsony netté eredményét csokkentd
tovabbi forrdselvondsok zdlogt jelentették.

(169) Mig az EDF nyugdijtomege 1997-ben 12,2 millidrd FRF-ot tett ki, véltozatlan jogszabdlyok mellett a kovetkezd
években a nyugdijtomeg jelentds, a rendszer egészét tekintve (beleértve a GDF-et és a nem dllamositott vallalko-
zédsokat is) 2010-re 20 millidrd FRF-ra, 2020-ra 25 millidrd FRF-ra torténs novekedése volt valdszindsithets (1).
Az EDF bértomegének a szektorbeli nyugdijrendszerben képviselt salyat titkr6z6 78,4 %-os elosztsi kulcs EDF-re
alkalmazdséval az EDF-re es§ rész 2010-ben 15,7 millidrd FRF, 2020-ban pedig 19,6 millidrd FRF lett volna,
mégpedig — viltozatlan jogszabdlyok mellett — a jovSbeli kotelezettségvillaldsokra vonatkozé esetleges tartalék-
képzés figyelembevétele nélkill (). A nyugdijraforditdsok eldrelthaté novekedése tehdt meghaladta az allam dija
és az adofizetés utdni, az 1997-2000 kozotti idGszakra vért, az 1. tdbldzatban bemutatott netté eredményt.
Kovetkezésképp a francia dllamhoz hasonldan a véllalkozds helyzetét alaposan ismerd koriiltekinté piacgazdasagi
befektetd dltal erre vonatkozdan 1997-ben végrehajthaté értékelés hatdsdra a koriiltekint6 piacgazdasdgi befektetd
novelte volna a villalkozds jovSbeli réforditdsait, és ugyanilyen mértékben csokkentette volna a befektetés
megtérilési kilatdsait.

(170) Ezenkiviil a koriiltekint6 maganbefektetS az EDF addssdgdnak jelentGs csokkenésére szamithatott, amelynek négy
éven belil [...] FRF-rdl [...] FRF-ra kellett csokkennie ((91) és (95) preambulumbekezdés). Megallapitdst nyert
azonban, hogy az EDF 1992 és 1996 kozott a Moody’s hitelmindsit6 intézetnél megérizte az Aaa pénziigyi
mindsitést, 480 %-os eladésodottsdgi mutatdja mellett. A francia hatdsdgok eléggé elnagyoltan emlitik azt is,
hogy az EDF 70 millidrd FRF forrdst teremtett el§ az 1997-2000 kozotti id6szakra ((84) preambulumbekezdés).
Ugyanakkor az EDF addssdgcsokkentése és annak a villalkozds eszkozdllomdnydnak nettd értékére kifejtett
mechanikus hatdsa nem a francia dllamnak jar6 dij ugyanezen idészak alatti javuldsahoz, hanem épp ellenkezdleg,
az 1991 és 1996 kozotti id6szakhoz viszonyitott netté romldshoz vezetett ((134) preambulumbekezdés).

(171) Ahogyan azt az EDF kozli, az EDF-nek példaul a Moody’s vagy a Standard & Poor’s intézet dltali esetleges
lemindsitése azért mégis lehet6vé tette az EDF szdmadra, hogy megdrizze kivdlé mindsitését ((71) preambulumbe-
kezdés). Az 1997 és 2000 kozott kitlizott célok kozott szerepelt tovabbd az EDF eladésodottsaganak legfeljebb
[...] FRF-kal torténé csokkentése. Ezt tehdt az EDF Osszes felmeriil§ kamatterhe jelents csokkenésének kellett
kovetnie. Az 50,7 millidrd FRF helyett a kevesebb, 44,8 millidrd FRF osszegli tSkeinjekcié tehdt nem
veszélyeztette volna az EDF teljes addssagallomdnydnak csokkentését, annak koltségét, illetve a részvényes dllam
szdmara jelentkez$ esetleges elényoket sem. Az adémentesség miatt tervezett 148 %-os helyett 163 %-os
adodssdg/sajat t6ke ardny nem sértette volna a részvényes érdekeit. E tekintetben nem létezik optimalis pénziigyi
struktdra, és a Nemzetgyiilés jelentésében ((100) preambulumbekezdés) a szektoron belil 250 %-t6l (Verbund,
Ausztria) 10-15 %-ig (Veba, Németorszdg és PowerGen, Nagy-Britannia) terjed§ ardnyok szerepelnek.

(172) Az elad6sodottsdg lehet6vé tette az EDF szdmdra, hogy a részvényes kiegészit§ forrdsai nélkiil finanszirozza
novekedését és eredményét, az dllam altal mar befektetett forrdsok megtériilését az addssdgéllomany ,t6kedttételi
hatdsaval” novelve. Marpedig az addssdgcsokkentést prioritasként kezelték, jollehet az EDF a tervezett addssagal-
lomény csokkentése el6tt kivalé mindsitéssel rendelkezett ((71) preambulumbekezdés). Az EDF-nek a hitelezivel

(") AzEDF 1997-es éves jelentése, 103. o.

(*) A Bizottsdg a 2003. december 16-i hatdrozatdnak (C(2003) 4637 végleges; HL L 49., 2005.2.22., 9. 0.) 2. cikke értelmében tigy
hatdrozott, hogy nem emel kifogdst a villamosenergia- és a gézipari szektorra alkalmazandd, az EDF-re irdinyad6 nyugdijrendszer
reformja ellen. E reform hatédsdra az EDF és a rendszerben részt vevé mds villalkozdsok alkalmazottaira vonatkozé kiilonleges rendszer
nyugdijréforditdsai és nyugdijraforditdsokra vonatkozd kotelezettségvillaldsai visszakeriiltek az 4ltaldnos tdrsadalombiztositdsi
rendszerbe.
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szembeni, 1996 el6tti torlesztési képességét mutaté kivdlé mindsitése tovabbd nem Gsszeegyeztethetetlen a
részvényes alacsony dfjazdsival. Epp ellenkezSleg, az EDF dltal kibocsdtott, hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok mindsitése anndl jobb, minél alacsonyabb a részvényese dltal kivett Gsszeg. A francia hatdsdgok dltal
tovabbitott elSrejelzésekben szerepl§ idtavon a tdkedttételi hatds elSreldthaté csokkenése és mindenesetre az
adénak az eladésodottsdgi mutatéra kifejtett csekély hatdsa egy koriltekintd piacgazdasigi befektetSt vagy a
befektetése megtériilési kildtdsainak csokkentésére, vagy arra 6sztonzott volna, hogy ne tekintse tgy, hogy az adé
osszegének megfeleld sajattSke-befektetést az EDF 1997. évi eladbsodottsdga javitdsanak sziikségessége indokolta.

(173) Végezetill egy koriiltekintd maganbefektetS annak értékelésére tudta volna alapozni a befektetési dontését, hogy a
véllalkozds képes-e szdmdra stabil és elegendd dijat biztositani. Ebben a tekintetben a részvényes dllam szdmdra az
1997-2000 kozotti idGszakra elSirdnyzott, a francia hatésdgok altal szemléltetett dij jelentSsen elmaradt az
ugyanezen id@szakban kibocsdtott francia dllamkotvényekért jaré 6,35 %-os kamattol. Ezenfelill ezt az dfjat az
adészedd dllamnak megfizetett ad6 figyelembevétele érdekében ténylegesen csokkenteni lehetett ((103) és (106)
preambulumbekezdés). A részvényes allam dija is éppen akkor csokkent jelent8sen, amikor az allam végrehajtotta
az dllitolagos befektetést. Barmely részvényes kedvezétleniil itélte volna meg a tSkeinjekcidk dijanak drasztikus és
igen jelentSs csokkentését. Ennek a dijnak az 1991-1996 kozotti idGszakra dtlagosan jellemzd tényleges 9,32 %-
rél az 1997-2000 kozotti idGszakra 4,64 %-ra, azaz tobb mint a felére kellett csokkennie. A sajdt t&kére vetitve a
megtériilés az 1996. végi dtlagosan 14,1 %-rdl az ugyanezen id@szakra tervezett 2,94 %-ra csokkent ((92) és
(102) preambulumbekezdés, 1. és 3. tablazat).

(174) Egy koriiltekint6 magdnbefektetd kétségkiviil elfogadhatja a szokdsos dijanak csokkentését arra val6 tekintettel,
hogy a véllalkozds novekedése magasabb jovébeli dijban vagy a véllalkozds felértékel6désében nyilvanul meg, ami
a véllalkozds tulajdonjogdt megtestesits eszkozdllomanydnak értékesitése sordn tobbletértéket teremthet. Ebben a
tekintetben egyrészt az 1997-ben vdrhaté szokdsos megtériilés nem tette volna lehet6vé a kordbbi megtériilés
drasztikus csokkenésének kompenzaldsat. Mdsrészt a részvényes szdmdra potencidlisan értékteremtd, a (164)—
(173) preambulumbekezdésben meghatrozott négy tényezd vizsgalatdbdl — a francia hatdsdgok dltal benyujtott
dokumentumokban rendelkezésre 4ll6 adatok alapjin — a részvényes szdmdra nem olvashaté ki, hogy a
véllalkozds értéke elGreldthatblag névekedni fog.

(175) A rendelkezésre 4ll6 informéciok tovdbbd nem teszik lehet6vé annak megallapitdsdt, hogy a francia allam helyett
1997-ben eljaré koriiltekinté maganbefekteté — a rendelkezésre llo informdcidkra tekintettel — szamithatott
volna-e az dllamnak fizetett szokdsos dij csekély szintjét kompenzdl6 tSkenyereségre. A francia hatdésigok a
tartalékok 1997. évi dtmindsitése elStt és utdn sem vizsgdltadk meg az EDF értékét.

(176) Rdadasul az EDF 1997-ben t6bb mint 6tven év Ota ipari és kereskedelmi jellegli kozintézményként mikodott,
nem pedig részvénytirsasigként. A 46-628. szamu torvény 16. cikke értelmében a td8kéje a francia nemzet
tulajdona és elidegenithetetlen volt ((18) preambulumbekezdés). Meg kell allapitani tovdbbd, hogy az EDF-nek
még a 97-1026. szamd torvénnyel bevezetett mérleg-dtstrukturdldsa utdn is mintegy 118 millidrd FRF Osszeg(i
nett6 adossagallomanya 1997-ben jéval meghaladta a 79,8 millidrd FRF 6sszeg( sajat t6kéjét ((101) preambulum-
bekezdés, 2. tabldzat).

(177) A francia hat6sdgok dllitolagos befektetési dontésére ravildgité dokumentumok egyike sem szdmol be arrdl, hogy
az édllam 4altal birtokolt t8ke teljes egészének vagy egy részének eladdsa atjan sor keriilne az EDF esetleges privati-
zdldséra. Ez elGzetesen szitkségessé tette volna a részvénytarsasgi jogallds elfogaddsat és az ipari és kereskedelmi
jellegti kozintézményi jogillis megsziintetését. Epp ellenkezdleg, az EDF jogdllisira vonatkozd, az emlitett
dokumentumokban szerepl§ egyetlen utalds ismét megerdsitette az dllam azon szandékdt, hogy fenntartsa az EDF
sajatos jogallasat, amelynek ,stabil referencidnak kellett maradnia a jovébeli fejlemények sordn” a villamosenergia-piacon
((95) preambulumbekezdés). Franciaorszdg ezekre az informdcidkra hagyatkozva erdsiti meg a befektetési dontés
meghozatalat. E tényeket kell tehdt tovabbra is az allitdlagos dontés elemzési referenciakeretének tekinteni.

(178) E koriilmények kozott egy befekteté szdmdra nem lett volna ésszerd és koriiltekintd dolog, ha a jogalkotd hatdsdg
beavatkozdsatdl figgs tSkenyereséget remél, amely beavatkozds ellentétes egyrészt a francia hatdsdgok dltal
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1946-ban eldontott és maradéktalanul betartott torvényi rendelkezésekkel, valamint mdsrészt a tényéllds megvald-
suldsdnak idején, 1997-ben az dllami részesedésekért felelds miniszter dltal megerdsitett, arra irdnyul6 kifejezett
allami szdndékkal, hogy az unids szinten liberalizalt bels§ energiapiacon fenntartsik az EDF sajitos jogalldsat.
Azok a feltételezések, amelyekre az EDF a koriiltekinté magdnbefektet6nek a befektetése remélt megtériilésére
vonatkoz6é — az EDF-részvények 1997-ben érvényes eredeti és jovdbeli értékére épils — kovetkeztetéseit alapitja
((69) és (70) preambulumbekezdés), nem veszik figyelembe az EDF 1997. évi jogélldsat, és azokat a francia
hatésdgok dltal hivatkozott és benyujtott dokumentumok cafoljdk.

(179) Ahogyan azt a francia hatdsigok hangsilyozzdk, az EDF 1997-ben ipari és kereskedelmi jellegli kozintéz-
ményként nem rendelkezett alaptSkével, ellentétben példdul a részvénytdrsasiggal, amelynek t6kéjét a
részvényesek birtokoljak ((19) preambulumbekezdés), akik barmikor tovabbértékesithetik a részvényeiket. A
referenciabefektet6nek 1997-ben tobbek kozott szdmos tényezdt is meg kellett volna hatdroznia, illetve sziikség-
szer(ien Ovatossdgra int6 feltételezéseket is meg kellett volna fogalmaznia; mégpedig a kovetkezket: i. az dllam
mekkora Osszegben dllapitand meg egy jovébeli részvénytdrsasdg alaptdkéjét, tobbek kozott kvazi-sajttGke
bevondsdval vagy sem, ami meghatdrozza a tdrsasdg stabil osztalék biztositdsdra valo képességét; ii. ez a tSke
hdny részvényre oszlana, annak ismeretében, hogy a tobbé-kevésbé magas Gsszeg részben meghatdrozza azok
piaci vonzerejét; iii. Gj részvények kibocsdtasdval esetlegesen milyen formaban és mekkora osszegben bocsathatd
rendelkezésre t6ke, ami meghatdrozza, hogy milyen mértékben higulhat fel a részesedése; végiil iv. mikor keriilne
sor a miivelet végrehajtdsira, ami az EDF 2000-ig varhaté eredményén alapuld rossz értékmegallapitdsi kildtdsok
((167) preambulumbekezdés) miatt csak egy tdvoli jov6re volt elSirdnyozhaté. A francia hatésdgok dltal az
allitolagos befektetést megel6z6 idGszakra vonatkozdan tovabbitott informaciok egyike alapjan sem tekinthetd
gy, hogy ezek az ismeretlen informaciok felfedhetSk lettek volna 1997-ben.

(180) Ilyen koriilmények kozott az EDF tékéjében birtokolt dllami jogosultsdg értékének a vitatott tSkeinjekciobodl
fakadd esetleges novelése — bizonyitottsaga esetén, ami nyilvanvaléan nem teljesiil — azt feltételezte volna, hogy
egy koriiltekint befektetS legalabb négy olyan lényeges tényezdre alapozza feltevését, amelyekre — a jogalkotdval
és a szabdlyoz6 hatdsdggal ellentétben — nem volt rdhatdsa, és amelyekre vonatkozéan mindenesetre érvényes
informdacidk sem dlltak rendelkezésére 1997-ben. Egy koriiltekinté maganbefekteté nem hagyta volna figyelmen
kiviil befektetésének csaknem hidnyzé likviditasdt. Ebbdl kovetkezik, hogy egy koriiltekint6 magdnbefektets a
befektetési dontés meghozatalakor figyelembe vette volna ezt a koriilményt. A likviditds hidnya csokkenti a
véllalkozds értékének esetleges noveléséhez f(iz8d8 érdeket.

(181) Tovabbd, ahogyan a (144) preambulumbekezdésben szerepel, a koriiltekint8 piacgazdasigi befektetd kritériumat
els6sorban azokra az informdacidkra és tényekre kell épiteni, amelyeket a tagdllam akkor terjesztett el§, amikor a
dontés meghozatala mdr megtortént, mivel a tagdllam llitja azt, hogy ezeket a tényeket és nem mds, hipoteti-
kusabb, s6t a benytjtott tényeknek ellentmondé tényeket vett figyelembe. Marpedig a Birdsdg megkoveteli, hogy a
koriiltekint8 piacgazdasigi befektet§ elvének alkalmazdsa a dontés meghozataldnak idSpontjdban el6reldthat6
értékelésekre tdmaszkodjon (a 2012. junius 5-i itélet 105. pontja). A francia hatésigok igy 1997-ben azt
allitottak, hogy az EDF jogélldsa, ami nem tette lehet8vé az EDF-részvények kibocsatdsat és tovabbértékesitését,
egy liberalizalt eurdpai piacon is megmarad stabil referenciaként ((95) preambulumbekezdés). A francia hatdsdgok
allitdsanak ellentmondé feltételezések figyelembevétele — az itélkezési gyakorlat kovetelményeivel ellentétben — a
kritériumnak nem a tagdllaméhoz lehetd legkozelebbi helyzetbe illesztését jelenti ((126) preambulumbekezdés).

(182) Mindazonéltal még az elemzés érdekében azt is feltételezve, hogy egy koriiltekinté magdnbefektetd az éllitolagos
befektetésr6l hozandé dontéshez a biztositott szokdsos megtériilésen felill figyelembe vehette volna a befektetése
bizonytalan id6pontbeli értékének jovébeli becslését, a befektetd szamolt volna azzal, hogy a véllalkozds képes-¢
hosszd tdvon - az EDF-et 1946 Ota ellen6rzé francia dllam id6tdvjdra vetitve — osztalékot termelni. A
koriiltekintd maganbefektet az EDF-ben szerzett tulajdonjoga értékének becsléséhez még abban az esetben is
figyelmen kivill hagyta volna a villalkozds nettd eszkozéllomanydnak konyv szerinti értékét, ha a francia
hatésagok altal felhozott addssdgcsokkentésre és forrds-elGteremtésre szdmit ((84) preambulumbekezdés). Az
eszkozok értéke, a befektetés osszege, illetve az adéssdgesokkentés az tigyleti dr megallapitdsa tekintetében nem
feltétleniil esik egybe a tényleges gazdasdgi értékkel. Igy nem kell ragaszkodni ahhoz, hogy az EDF addssigdnak
teljes torlesztése 1997-ben az EDF sajat t6kéjét joval meghaladd osszegeket tett volna sziikségessé ((177)
preambulumbekezdés). Hosszi tdvon egy vallalkozds értéke inkdbb attdl fiigg, hogy képes-e osztalék vagy a tSke
felértékel6dése formdjdban értéket teremteni a részvényes szdmadra, nem pedig az eszkozei vagy a vagyona konyv
szerinti értékétdl.
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(183) A pénziigyben a véllalkozdsok tSkéjébe visszterhesen dtruhdzhat6 tulajdonjog alternativ koltségének vagy
szitkséges megtériilésének becsléséhez haszndlt killonboz6 modszerek koziil a legelterjedtebb a t6keeszkoz-drazdsi
modell (angolul: Capital Asset Pricing Model; ,CAPM”) (). Ahogyan az 5. tdbldzatban szerepel, a t6keeszkoz-drazdsi
modellnek az EDF t6kéjébe valdo 1997. évi befektetésre alkalmazdsa 12 % korili, az EDF-részvényhez hasonld
likvid eszkoz esetében akir 13,4 %-ot is elérd, elSirt megtériilési célértéket hatdroz meg. Ezt a célértéket azonban
kiiszobértéknek kell tekinteni. Azt feltételezi, hogy nemcsak az EDF-ben fenndlls, részvényhez hasonld
tulajdonjog lehetséges és dtruhdzhatd, hanem ezenfelill azt, hogy létezik egy likvid piac, jollehet az dllam
birtokolta az EDF t6kéjének 100 %-4t, és az EDF nem bocsdthatott ki részvényeket. A likvid eszkoz esetében
szitkséges megtériiléshez hozzd kell tenni egy 0,5 és 1,5 % kozotti likviditdsi prémiumot (?) annak érdekében,
hogy tikkrozze a (179) és a (180) preambulumbekezdésben egy koriiltekint6 magdnbefektetS dltal 1997-ben
esetlegesen birtokolt EDF-értékpapirok likviditdsa tekintetében vizsgdlt tényezSkbdl fakadé nagyfokd bizonyta-
lansdgot.

(184) A likviditdsi prémiumot figyelmen kiviil hagy6 12 %-os nagysagrend értéke mindenesetre kozel dll a francia dllam
altal 1991 és 1996 kozott az EDF szdmdra a sajat t6ke utdn fizetett 14 %-os szokdsos megtériiléshez, bar
alacsonyabb annal ((102) preambulumbekezdés, 3. tdbldzat). Rendes koriilmények kozott a tényleges megtériilés
alapjan szamithaté ki a jovdre vonatkozd megtériilési kildtds. Ennek a 12 %-os nagysdgrendnek az értékét az
akkor rendelkezésre dll6 szdmadatokbdl nyert egyéb paraméterek — tobbek kozott az EDF megbizdsabdl készitett,
a (70) preambulumbekezdésben ismertetett, egy 11,9 % és 13,5 % kozotti tartomdnyban 1évé, dtlagosan 12,7 %-
os célértéket meghatirozé tanulmanyban alkalmazott paraméterek — haszndlata is megerdsiti. Mivel az elemzés
eredményei a 12 % koriili megtériilési célértéken feliili likviditdsi prémiummal, illetve a kozelmdltra 1997-t61 a
14 %-os tényleges megtériilés alkalmazasival nem véltoznak, ezt a prémiumot és a tényleges megtériilést nem
szitkséges figyelembe venni.

5. tdbldzat

Az EDF-részvényekbe valo 1997. évi befektetéshez sziikséges megtériilési célérték: szamitdsi értékek

Paraméter Erték Forrds

Kockdzat nélkiili 6,35/5,58 A Francia Koztdrsasdgban irdnyadd napi hitelfelvételi kamatldb 1997-ben
szazalékos arany érvényes éves atlaga 30 és 10 évre. Forrds: Banque de France: A kincstdrje-
gyek és a kincstdri kotvények referencia-kamatldbai, http:/[www.banque-
france.fr/economie-et-statistiques/changes-et-taux.

Az (eladésodott) | 0,45/0,54/0,62 | 1. érték: Az EDF béta-egyiitthatdja — Vernimmen és tarsai, idézett md, gra-

EDF Dbéta-egyiitt- fikon, 427. 0. 2. és 3. érték: Oxera-tanulmdny, 3.8. tdbldzat, a szektorbeli
hatéja unids véllalkozdsok béta-egyiitthatoja.

Eladésodottsdg 60 Az EDF 1997. évi mérleg-dtstrukturdldsa utdni t6keszerkezete.

(%)

A (csokkent adés- | 0,84/0,89/1,36 | 1. és 2. érték: A Bizottsdg szamitdsa. 3. érték: Oxera-tanulmdny, 3.8. tabld-
sagallomanyt) zat.

EDF béta-egyiitt-
hatdja

(") Ez a modell a befektetd ltal egy véllalkozds t6kéjébdl (k) kért megtériilési célértéket a kovetkez8kbdl adodé eredményként értékeli: egy
kockdzatmentesnek vagy alacsony kockdzatiinak tekintett pénziigyi eszkoz, azaz egy dllamkotvény referenciaként szolgalé pénziigyi
piacon (1) jelentkez$ megtériilése és egy, a részvénybefektetés kockdzatosabb jellegét tikkrozd piaci kockdzati prémium (K, —r)) Osszege,
megszorozva az érintett véllalkozds részvényének fajlagos kockdzati egyiitthatGjaval (), amely elsGsorban magdnak a vallalkozdsnak a
fajlagos kockdzati egyiitthatdja, vagy ennek hidnydban a referenciaként hasznlt 6sszehasonlithaté véllalkozdsok fajlagos kockézati
egyiitthatéja. A f paramétert egy nem eladésodott véllalkozdsra vonatkoztatva kell megbecsiilni (tGkedttétel), annak érdekében, hogy
mérhetd legyen a véllalkozds (a részvénye) piachoz viszonyitott belsG kockdzata. A modell a kovetkezd: k =rf + p x (K- r)). A Bizottsdg a
véllalkozdsokba val6 tékebefektetés sziikséges megtériilésének becsléséhez a tGkeeszkoz-drazdsi modellt alkalmazta, e becslést az
Eurdpai Unié Torvényszéke is megerGsitette (Spanyolorszdg kontra Bizottsdg ,Ciudad de la Luz” itélet, T-319/12(EU:T:2014:604), 48—
66. pont). Részletesebb leirasért lasd: Vernimmen és tdrsai ,Corporate Finance” [Véllalati pénziigyek] John Wiley & Sons, 2. kiadds, 2009,
22. fejezet; az értékelési modszerek alkalmazdsdnak gyakorisdgara irdnyulé vizsgdlatok eredményeit ldsd a 460. oldalon. A tSkeeszkoz-
arazasi modell elméleti alapjai és a jelen tigyre val6 szdmszerdsitett alkalmazdsa is szerepel az EDF megbizdsabol készitett Oxera-
tanulmanyban ((70) preambulumbekezdés), mégpedig annak 1. mellékletében.

(3 Vernimmen és tarsai: ,Corporate Finance” [Véllalati pénziigyek] John Wiley & Sons, 2. kiadds, 2009, 433-4. o.
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Paraméter Ereék Forras
Piaci  kockdzati 6,3/7,3 1. érték: Vernimmen, idézett md, 423. o., amely a kovetkezdre hivatkozik:
prémium Mehra Prescott 2/2003 T.2 FR 1973-98. 2. érték: Az 1988-1996 kozotti

id@szak alatt Franciaorszdgban atlagosan prognosztizalt kockdzati prémium
(ez a prémium 1996-ban 10,1 % volt). ,An examination of Equity Risk
Premium Forecasts in the G-6 Countries” [A t6kekockdzati prémiumra vo-
natkozé el6rejelzések vizsgdlata a Gé6-orszdgokban], Khorana, Moyer &
Pattel, I/B/E/S munkadokumentum, 1997. augusztus 25. o.

A megtériilési cél- | 11,7/12,1/13,4 | A Bizottsdg szamitdsa.
érték tartomanya

A megtériilés me- 12 A Bizottsdg szamitdsa.
didnja

(185) A francia hatsdgokéhoz a lehetd legkozelebbi helyzetben 1évé koriiltekintd magdnbefektetd a befektetési dontése
1997. évi meghozatalakor figyelembe vette volna az EDF jovébeli eredményeinek az illetékes hatésagok dltal
hitelesitett és pénziigyi forgatokonyvként figyelembe vett, példaul az EDF 1997-2000 kozotti idGszakra
elrejelzett eredménykimutatdsaban szerepld modszeres becslését ((90)—(92) preambulumbekezdés 1. tdblazat,
(97) preambulumbekezdés). Az adomentesség a mérleg atstrukturdldsa utdn az EDF 1997. évi 53,3 millidrd FRF
Osszegii t6kéjének és t8keinjekcidjanak 11 %-at tette ki. Feltételezhetd tehdt, hogy a befektetés 11 % osztalék (az
1. és a 4. tdbldzat szerinti becsiilt t6keinjekci6 dija) megszerzésére és az EDF értéke 11 %-dnak megszerzésére
biztositott jogosultsdgot. Ezen érték meghatdrozasdhoz a vallalkozds hosszu tavi értékének kiszamitdsara szolgald
modszert, az osztalékdiszkontdlasi modszert (angolul: ,dividend discount model”; DDM) (') kell alkalmazni.

(186) Egy 5,88 millidrd FRF 0sszeg(i befektetésnek a DDM modell segitségével végzett, az EDF 1997-2000 kozotti
idGszakra vonatkozé varhaté eredménykimutatdsban elSirdnyzott osztalékbol (az 1. tdbldzat szerint a tékeinjekci6
dija és kiegészit6 dij) kiinduld elemzését a 6. tdblizat mutatja be, feltiintetve a pénziigyi mozgdsok belsd
megtériilési rdtdjat (IRR), valamint 12 %-os, 6,35 %-0s és 5,58 %-os megtériilési célrdta esetén a nettd jelenértéket
(NPV) (3). Ezeket az eredményeket a szokdsos elemzési gyakorlaton alapulé referencia-forgatékonyv (6.1. tabldzat),
valamint hdrom, kevésbé hihetS érzékenységvizsgilat esetére szdamitottdk ki, amelyek enyhitik a referencia-
forgatékonyv feltételezéseit, és ebbsl adédéan nagyobb megtériilést szimuldlnak a részvényes szdmdra, mint a
referencia-forgatékonyv (6.2., 6.3. és 6.4. tdbldzat).

6. tdbldzat
Egy 5,88 millidard FRF 6sszegii befektetés (nett6 jelenértéken [NPV] szdmitott) megtériilésének a DDM modell
segitségével, az EDF 1997-2000 kozotti idGszakra vonatkoz6 varhaté eredménykimutatds (1. tdbldzat) alapjin

végzett becslése (millidrd FRF-ban)

6.1. Kozponti forgatokonyv (Az 1999-2000 kozotti idGszak végére elGirdnyzott osztaléknovekedés)

1997.1.1. | 1997.12.31. | 1998.12.31. | 1999.12.31. | 2000.12.31. 2000.12.31.

Befektetés Osztalék Osztalék Osztalék Osztalék A DDM modell
szerinti érték

—-5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 2,21

12 % esetén| — 3,43
szamitott NPV

6,35 % esetén | — 3,17
szamitott NPV

5,58 % esetén| — 3,12
szamitott NPV

IRR -13%

Megjegyzés: a tdbldzat a kovetkez6képpen értelmezends: Az 1997.1.1. és 2000.12.31. kozott elSirdnyzott pénziigyi mozgdsok esetében
12 %-os diszkontrata esetén az NPV — 3,43 millidrd FRF (...), az IRR pedig — 13 %.

(") A DDM modell a (legutolsd) kifizetett osztalék (Dt), az osztaléknovekedési rita (d'D) és a megtériilési célérték vagy a téke alternativ
koltsége (K) alapjdn, a Vr = Dt (1 + dD)/(K — d'D) képlet szerint jeleniti meg a véllalkozds értékét. A DDM modellt az EDF megbizdsabél
készitett Oxera-tanulmdny is haszndlja (3.27-3.31. pont, 3.4. tdblazat), de mds, és egyes esetekben messzemendGen irredlis értékekkel. Az
Oxera-tanulmdny évi 9,3 %-os osztaléknovekedési ratdt vesz figyelembe. A DDM modelléhez hasonlé mindenkori szdmitdsban az
osztaléknovekedési rita a vallalkozds novekedéséhez kapcsolodik. Az inflacié és a brutt6 hazai termék (GDP) novekedési iitemét hosszi
tdvon jelentGsen meghalad6 9,3 %-os osztaléknévekedési rta azt feltételezi, hogy az EDF id6vel Franciaorszag osszes GDP-jét kitenné.
Egy adott kamatldbhoz (diszkontdlds-finanszirozds) tartozé negativ nettd jelenérték azt jelzi, hogy a befektetés nem tériil meg e kamatldb
mellett. A bels6 megtériilési rdta (pozitiv IRR) azt a tényleges kamatlabat jelzi, amely mellett egy befektetés a vart pénziigyi mozgdsok
hatdsdra megtériil.

—
>
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6.2. 1. érzékenységvizsgilat (d" osztalék = 4,51 %, az 1997-2000 kozotti idGszak alatti éves rata)

1997.1.1. 1997.12.31. | 1998.12.31. | 1999.12.31. | 2000.12.31. 2000.12.31.
Befektetés Osztalék Osztalék Osztalék Osztalék A DDM modell
szerinti érték
- 5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 3,69
12 % esetén| — 2,68
szamitott NPV
6,35 % esetén | — 2,14
szamitott NPV
5,58 % esetén| — 2,05
szamitott NPV
IRR -4,7%
6.3. 2. érzékenységvizsgilat (kozponti forgatokonyv + 11 % kvézi-sajitt6ke hozzdaddsa)
1997.1.1. 1997.12.31. | 1998.12.31. | 1999.12.31. | 2000.12.31. 2000.12.31.
Befektetés Osztalék Osztalék Osztalék Osztalék A DDM modell
szerinti érték
- 5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 4,93
12 % esetén| — 2,06
szamitott NPV
6,35 % esetén | — 1,29
szamitott NPV
5,58 % esetén| — 1,16
szamitott NPV
IRR 0,3%
6.4. 3. érzékenységvizsgalat (1. érzékenységvizsgalat + 11 % kvdzi-sajattGke hozzdaddsa)
1997.1.1. 1997.12.31. | 1998.12.31. | 1999.12.31. | 2000.12.31. 2000.12.31.
Befektetés Osztalék Osztalék Osztalék Osztalék A DDM modell
szerinti érték
- 5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 6,41

12 % esetén| — 1,30
szamitott NPV
6,35 % esetén| — 0,26
szamitott NPV
5,58 % esetén| — 0,08
szamitott NPV
IRR 5,2 %

(187) A 6. tabldzat becsléseibdl kovetkezik, hogy amennyiben az dllitolag befektetett 5,88 millidrd FRF osszeg jogot
keletkeztetett az EDF osztalékai és értéke ardnyos részére, a miivelet kifejezetten negativ nett6 jelenértéket (- 3,43
millidrd FRF) képviselt volna. Ahhoz, hogy egy piacgazdasigi befektetdnek pénziigyi érdeke ftiz6djon a befekte-
téshez, a leggyakrabban figyelembe vett feltételezés esetén (6.1. tabldzat) a koriiltekint6 magdnbefektetdnek meg
kellett volna elégednie az EDF likvid részvényeibe valé befektetés 12 %-os alternativ koltségénél joval
alacsonyabb, s6t a 30 év lejaratd (6,35 %) és a 10 év lejaratt (5,58 %) francia allamkotvények 1997. évi
kamatdnal is alacsonyabb megtériiléssel. Mdrpedig egy koriiltekintd befektetd ilyen feltételek mellett nyilvinvaléan

nem hajtotta volna végre a befektetést.



2016.2.10. Az Eurdpai Unié Hivatalos Lapja L 34/185

(188) Ezek a kovetkeztetések mindségi szempontbdl nem véltoznak, ha érzékenységvizsgdlatként mads feltételezéseket
alkalmazunk, amelyek — bar kevésbé valdszindsithetSk — értékesebbnek tartjdk az dllitolagos befektetést (6.2-6.4.
tabldzat) ('). A kindlt megtérillés minden esetben alacsonyabb 12 %-ndl, s6t a 30 és a 10 év lejarati francia
allamkotvények 1997. évi kamatdndl is. Végezetill az EDF varhaté mikodési eredményére vonatkozdan rendel-
kezésre dll6 egyéb vdltozok — példdul a bevételekre, a {68 tevékenység eredményére vagy a nett6 eredményre
vonatkozé el6rejelzések ((166)—(168) preambulumbekezdés) — vizsgdlata nem tette volna lehet6vé, hogy a
koriiltekintd magdnbefektetd elébe menjen a részvényes dllam szdmdra a tovabbiakban magasabb dijat vagy
értékteremtést lehet6vé tevd tendencia teljes visszaforditdsdnak. Ezek az 1997-ben elreldthaté és elGirdnyzott
fejlemények még inkdbb megerésitik a kovetkeztetéseket és a 2000 utdni id@szakra torténd kiterjesztésiiket,
ahogyan azt egy koriiltekintd maganbefektetd a francia hatdsdgok dltal tovabbitott informacidk alapjan 1997-ben
prognosztizélhatta.

(189) Még ugy tekintve is, hogy egy koriiltekinté maganbefektet§ az EDF rendes jovedelmezdségén feliil t6kenyereséget
remélt volna, amire a francia hatdsdgok altal tovdbbitott informaciékban és adatokban semmi sem utal, és ami
rdaddsul — az EDF 1997. évi jogélldsdra tekintettel — tdlsdgosan kockdzatos lett volna, kizdrt, hogy végrehajtotta
volna az dllit6lagos befektetést. Ilyen korilmények kozott a koriltekint§ piacgazdasdgi befektetd kritériumanak
alkalmazdsa arra mutat rd, hogy akkor is, ha az 5,88 millidrd FRF 0sszegli adémentesség ténylegesen befektetési
dontés lett volna a részvényes dllam részérdl, ezt a miveletet a francia hatdsigok dltal el6terjesztett informa-
ciokkal rendelkezd koriiltekinté magdnbefektet nem hajtotta volna végre.

(190) Ebben a tekintetben a tények ellentmondanak az EDF (71) preambulumbekezdésben szerepld azon észrevéte-
leinek, amelyek szerint az adomentesség nem jar versenykarositd hatdssal és el6nyt sem biztositott, mivel az EDF
mindenesetre taldlhatott egyenértékd finanszirozast a t8kepiacokon. Kétségtelen, hogy az EDF nem bocsathatott
ki részvényeket a piacon ennek az Osszegnek a megszerzéséhez. Még ha az EDF kétségkiviil taldlhatott is volna
hitelez6t, a koleson vagy a kapcsoldédd részvénykibocsdtds minden valdszintiség szerint magasabb mértékd dijjal
jart volna, mint amekkora mértékd difjat a francia dllam az EDF-nek az 1997-2000 kozotti id8szakra biztositott
t6keinjekcidk esetében felszdmitott, és meghaladta volna az dllamkétvényeknek megfelels, 1997. évi refinanszi-
rozési koltségekre alkalmazott mértéket is. Ha az EDF rendelkezhetett volna azzal egyenértékd tékeosszeggel, a
viselt finanszirozdsi koltségek meghaladtik volna az éllitélagos befektetés koltségét. Még ebben a tekintetben is,
figyelmen kiviill hagyva azt a t8ketorlesztést, amelyre az EDF az adomentesség Osszege, illetve az 1997. évi t6kein-
jekcidknak megfelel§ Osszeg erejéig nem volt koteles, az intézkedés gazdasagi el6nyt biztositott az EDF szdmdra
azaltal, hogy csokkentette a pénziigyi koltségeit.

(191) Még ha a koriiltekint6 piacgazdasdgi befektet§ elve alkalmazandé is lenne, a francia hatésdgok altal benydjtott
azon dokumentumokra tekintettel, amelyek — szerintiik — révilagitottak az adomentesség formdjiban végrehajtott
allitolagos befektetés megtériilési kilatdsaira és a kapcsolddd kockdzataira, a piacgazdasdgi befektetS elvének
alkalmazdsa arra a megallapitasra vezet, hogy egy koriiltekinté maganbefektetd nem fektetett volna be a fizetend§
adéval megegyez8 Osszeget az EDF 1997. évi t6keemelésébe.

(192) Az, hogy az EDF nem fizette meg az 5,88 millidrd FRF Osszegii tdrsasdgi adot, a koriiltekinté piacgazdasdgi
befektetS elve alkalmazdsdban nem tlinik a részvényes allam termel§ beruhdzdsanak. Inkdbb adémentességre
vonatkozd, ad hoc eltérést enged§ intézkedésnek tiinik, amely a meg nem fizetett add Osszegének megfelels
gazdasagi el6nyt biztositott az EDF szdmdra. Ez az elény sziikségképpen megerdsiti az EDF helyzetét versenytar-
saival szemben, mivel — egyéb tényezSk kozott — a sajit t6ke Gsszege hatdrozza meg a villalkozds kiils6 finanszi-
rozdsra val6 alkalmassdgit és e finanszirozds feltételeit, mig mdsfelSl az {gy megtakaritott forrdsokat mds célokra
haszndlhatta fel, tobbek kozott olyan franciaorszagi vagy mds olyan tagdllambeli befektetéshez, ahol versenytarsak
tevékenységet folytattak 1997-ben.

(") Az a feltételezés, hogy az EDF osztaléka 4,51 %-kal novekedne (1. érzékenységvizsgalat, 6.2. tdblazat) optimistdnak tiinik; az el6rejelzés
négy évére (az 1997-2000 kozotti id6szakra) elSirdnyzott ndvekedési réta kiegyenlitésével kaphaté meg. Azon kiviil, hogy a szokdsos
gyakorlatban a figyelembe vett osztaléknovekedés az idGszak végi osztaléknovekedés (kozponti forgatokonyv), az EDF dltal fizetendd
osztaléknak az 1997-2000 kozotti iddszakban az 1991-1996 kozotti iddszakhoz képest, illetve 1999-ben és 2000-ben 1998-hoz
képest ténylegesen csokkent volna. Mindenesetre egy mindenkori 4,51 %-os rata abszoldt értékben magas. Az a feltételezés (2. érzékeny-
ségvizsgilat, 6.3. tabldzat), hogy a részvényes az EDF 1997. évi becsiilt kvazi-sajattGkéjét (ardnyosan) hozzdadnd az EDF kiszdmitott
objektiv értékéhez — vagy azt a vevd kifizetné —, nem veszi figyelembe egyes sajattSke-elemek szavatoltSke-jellegét. Ez a feltételezés a
DDM modellel 6tvozve ugyanolyan optimista, ugyanis egyenértékd azzal, hogy a részvényes a (jegyzett t6kén kiviil) (11 % ardnyban)
kvazi-sajatt6kében részesiil, ami lehetdvé teszi a vallalkozds szdmdra az esetleges veszteség viselését, valamint azt, hogy hosszid tdvon
rendszeres osztalékot és dfjat tudjon fizetni a részvényesnek. Azt el6feltételezi, hogy az EDF az 1997-2000 kozotti idészakban megdlla-
pitott kvézi-sajatt6kéje mindenkor rendelkezésre dll, jollehet a DDM modell elvonatkoztat az osztaléktdl eltér dijazdsi forrdsoktol. Ez
tehdt egy alig indokolhat6 feltételezés. A két feltételezés egyesitése (3. érzékenységvizsgdlat, 6.4. tabldzat) csokkenti azok hdtrdnyait,
illetve a hidnyossdgait, és még val6szindtlenebbé és kockdzatosabba teszi a szamitds eredményeit.
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(193) A gazdasdgi el6ny ennélfogva az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében vett versenytorzuldst idéz el6.
Az elény szelektiv, mivel a céltartalékok egy része utdni tdrsasdgi ad6é megfizetésének mellgzése kivételt képez az
ilyen mfiveletre rendes koriilmények kozott alkalmazandé adéiigyi megitélés aldl, és jelen esetben ezt a kivételt
kizdr6lag az EDF vallalkozdsra alkalmaztak.

9.2. ALLAMI FORRASOK

(194) A tdmogatds fogalma nemcsak az dllami tdmogatdshoz hasonlé pozitiv juttatdsokat foglalja magdban, hanem a
hatésagok mindazon beavatkozasait is, amelyek enyhitik valamely vallalkozas koltségvetésének terheit, és amelyek
az éallami tdmogatdssal azonos hatdstak ('). Az allandé itélkezési gyakorlatnak (*) megfelelGen egy olyan add
allam altali kivetésének mell6zése, amelyet ki kellett volna vetni, dllami forras felhaszndldsdval egyenértékd.

(195) Az 1997-es iizleti évre fizetend§ Osszes tarsasagi ado kivetésének mell6zése kozvetleniil a francia hatdsdgok dltal
egy dllami jogi aktus — az 1997. november 10-i 97-1026. szdmd torvény — végrehajtdsa érdekében hozott
adojogi rendelkezésekbdl fakad.

9.3. A VERSENY TORZITASA ES A TAGALLAMOK KOZOTTI KERESKEDELEM ERINTETTSEGE

(196) Az EDF az 1946-ban tortént létrehozdsa ota és a 96/92[EK tandcsi irdnyelv hatdlybalépéséig monopolhelyzetben
volt a francia piacon, és a villamos energia szdllitdsdra, elosztdsdra, valamint importjira és exportjdra vonatkozo
kizdr6lagos jogokat élvezett. Az EDF azonban mdr a 96/92[EK irdnyelv hatdlybalépése el6tt versenyben dllt mds
tagdllambeli villamosenergia-termelSkkel. Rdaddsul szabad verseny folyt azokon a kizdrélagos jogok hatdlya ald
nem tartozd, kapcsolddé piacokon, amelyekre az EDF mdr a kizdrdlagos jogain tilra kiterjesztette a tevékeny-
ségeit, akdr foldrajzi, akdr dgazati szempontbdl. A versenyre és a kereskedelemre kifejtett hatdsok tehdt jéval a
96/92/EK irdnyelvben el6irt liberalizacié eltt fennélltak.

(197) A tagdllamok kozott jelentSs és novekvd villamosenergia-kereskedelem folyt, amelyben az EDF aktivan részt vett.
Ez a kereskedelem, amelyet a 90/547/EGK tandcsi irdnyelv () elfogaddsa is megerGsitett, a tagdllami nagyfe-
sziiltségti villamosenergia-hdlézatok kiilonbozd tizemeltetSi kozotti kereskedelmi megdllapoddsok alapjan folyt.
Az OECD eurépai orszdgaiban 1980 és 1990 kozott a villamosenergia-import évente dtlagosan tobb mint 7 %-
kal emelkedett. Az EDF 1981-t6] 1989-ig kilencszeresére novelte a villamosenergia-kereskedelmi mérlegének
tobbletét, ezzel elérte az Ossztermelésének 10 %-dt jelent6 42 TWh nettd exportot. 1985-ben az EDF mar 19
TWh villamos energiat exportdlt a tobbi tagdllamba.

(198) A 96/92/EGK irdnyelv 1999. februdri hatdlybalépése elStt egyes tagdllamok mér egyoldaldan elfogadtak a
villamosenergia-piacuk megnyitdsat célz6 intézkedéseket. Az Egyesilt Kirdlysdig 1990-ben 100 %-osan
megnyitotta a piacit az ipari nagyfogyasztok el6tt. Svédorszdg 1996-ban nyitotta meg a piacdt 100 %-osan,
Finnorszdg 1995-ben kezdte megnyitni a piacat és 1997-ben érte el a 100 %-ot, Németorszdg 1998-ban hajtott
végre 100 %-os piacnyitdst, Hollandia pedig 1998-ban nyitotta meg teljesen a piact az ipari nagyfogyasztok
elstt. Ilyen koriilmények kozott az Unidn belilli versenyben aktivan részt vevd tagdllamban monopolhelyzetben
1év§ vallalkozdsoknak — példdul az EDF-nek — nydjtott dllami tdmogatdsok még az irdnyelv dltal a verseny el6tti
nyitdsra megéllapitott id6pont el6tt érinthették a tagllamok kozotti kereskedelmet az EUMSZ 107. cikkének (1)
bekezdése értelmében.

(199) Az 1997-es éves jelentésében az EDF azt kozolte, hogy ,a villamosenergia-szektor vezet6 nemzetkizi szerepldi kozott
van, Franciaorszdg teriiletén kiviil t6bb mint 13 millidrd FRF-ot fektetett be, termeld erdmiiparkjdnak beépitett teljesitoké-
pessége a francia erémipark beépitett teljesitéképességének kozel 11 %-dt teszi ki, és tobb mint 8 millid fogyasztéval
rendelkezik.” A jelentés azt is hangsalyozta, hogy az EDF 1997-ben ,megsokszorozta és megerdsitette az eurdpai befekte-
téseit azdltal, hogy jelenlétét kiterjesztette Ausztridra és Lengyelorszdgra”, valamint azt, hogy ,t6bb mint 70 TWh villamos
energidt exportdlt Eurépdban”. Exportjat az érintett piacokon miikodd alternativ szallitokkal versengve szdllitotta.

(200) Az dllam és az EDF 1997-2000 kozotti iddszakra vonatkoz6, 1997. dprilis 8-dn aldirt véllalkozdsi szerz8dése
arr6l rendelkezett, hogy az EDF mintegy 12-13 millidrd FRF-ot szdn a nemzetkozi beruhdzdsaira, ahol az eurdpai
régiok a prioritdsok kozott szerepeltek. 2000 és 2002 kozott az EDF felvasarolta a német EnBW villalkozds

(") Gezamenlijke Steenkolenmijnen kontra Féhatdsdg itélet, 30/59 (EU:C:1961:2); a Banco de Crédito Industrial itélet, C-387/92 (EU:
(:1994:100); SFEI-télet C-39/94 (EU:C:1996:285); Franciaorszdg kontra Bizottsdg itélet, C-241/94 (EU:C:1996:353); FFSA kontra
Bizottsdg itélet, T-106/95 (EU:T:1997:23).

(%) Lésd tobbek kozott a Ladbroke kontra Bizottsdg itélet, T-67/94 (EU:T:1998:7) 109. pontjat.

() A Tandcs 1990. oktéber 29-i 90/547/EGK irdnyelve az atviteli hdlézatokon keresztiil torténg villamosenergia-tranzitrél (HL L 313.,
1990.11.13., 30.0).



2016.2.10. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja L 34/187

t6kéjének egyharmadat, novelte a London Electricity elnevezésti brit lednyvéllalata termeld és eloszt6 kapacitdsat,
atvette az olasz Fenice véllalkozds feletti kozvetlen ellendrzést, és partnerséget hozott 1étre a Fiattal a Montedison
(a késGbbi Edison) felvdsarldsara.

(201) 1997-ben az EDF 100 %-os tulajdondban 1évé SDS lednyvillalat egyesitette a lakossdgi fogyasztoknak, a véllalko-
zdsoknak és a helyi hatésdgoknak nyujtott szolgédltatdsokhoz kapcsol6dd tevékenységeit. Az SDS a hulladék-
kezelés, a kozvildgitds és mds, energidval kapcsolatos szolgdltatdsok teriiletén folytatta tevékenységét, az értékesi-
téshez val6 hozzdjaruldsa 1998-ban 685 milli6 EUR-nak, 1997-ben pedig 650 milli6 EUR-nak felelt meg. 2000-
ben az EDF a vallalkozdsoknak és a kozosségeknek energetikai szolgdltatdsokat nydjté els6 szdmi eurdpai
szolgdltat6, a Dalkia tdrsasdg kozremiikodésével partnerséget létesitett a Veolia Environnement tdrsasiggal. A
Dalkia energetikai tervezési és karbantartdsi szolgdltatdsokat nyujt, h@energia-termeld létesitményeket tizemeltet,
épiiletiizemeltetéshez kapcsolodé mdszaki szolgdltatdsokat bonyolit, valamint tavhé-, kapcsolt energiatermeld
halézatok, energia- és iparifolyadék-termel$ kombindtok tizemeltetését biztositja.

(202) Az EDF a megjulé energia piacdn is bévitette tevékenységeit. 1997-ben a CHART holdingtirsasdg, az EDF
100 %-os tulajdondban 1év4 leanyvallalat, egyesitette a megtjuld energia — példdul a geotermikus és a szélenergia
— teriiletén folytatott tevékenységeit. A konszolidalt drbevételhez valé hozzdjdruldsa akkor 70 milli6 EUR volt.

(203) Végezetill az EDF villamosenergia-termelSként és -elosztoként a nemzeti piacdn és a nemzetkozi piacokon
egyarant versenyt folytatott és még jelenleg is folytat mds, helyettesit§ energiaforrdsok — példdul a szén, a kéolaj
és a foldgdz — szdllitéival. Franciaorszdgban az EDF példdul sikeresen meginditotta a villamos energia fiitéshez
torténd felhaszndldsinak osztonzését célzé6 kampanyt. Igy a kdolajhoz vagy a foldgizhoz hasonlé helyettesits
energiaforrdsokat szdllito versenytdrsaihoz képest novelte a piaci részesedését. Az acélipari dgazatban az
elektromos siit6k versenyben édllnak a gdz- és a kdolajiizemd siitGkkel. Ebbdl kovetkezik, hogy a szoban forgd
intézkedéshez hasonld intézkedés torzitja az alternativ szdllitokkal, példdul a Gaz de France-szal folytatott
versenyt.

(204) Az EDF ily médon fontos szerepet toltott be a tagdllamok kozotti villamosenergia-kereskedelemben 1997-ben,
mig jelenleg a villamos energia franciaorszdgi piaca teljes mértékben nyitott, és azon szdmos eurdpai szdllité van
jelen. Ennélfogva tigy tiinik, hogy az EDF 1997-ben mdr j6l megtelepedett mds tagdllamok bizonyos piacain, és
hogy a FEH feldjitdsdra adémentesen képzett céltartalékok egy része utdni tdrsasdgi adé EDF dltali megfizetésének
mell6zésébdl fakadd timogatds mindenképpen érintette a versenyt és a tagallamok kozotti kereskedelmet.

(205) A fenti megfontoldsokat az eljirds kiterjesztésérél sz6l6 hatdrozat fejtette ki. Sem Franciaorszdg, sem az EDF nem
vitatta az észrevételeiben, hogy a tdmogatds érinthette a tagdllamok kozotti kereskedelmet.

(206) Igy amennyiben az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdésében foglalt négy feltétel teljesiil, a FEH feldjitdsira
adémentesen képzett céltartalékok egy része utdni tdrsasdgi adé EDF dltali megfizetésének mell6zése allami
tdmogatdsnak mindsiil. A tovdbbiakban e tdmogatdsnak a bels§ piaccal valo Osszeegyeztethetdségét kell
megvizsgalni.

10. A TAMOGATAS BELSO PIACCAL VALO OSSZEEGYEZTETHETOSEGENEK ERTEKELESE

(207) Az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése tgy rendelkezik, hogy a benne foglalt feltételeknek megfelels
tdmogatdsok elvileg Osszeegyeztethetetlenek a belsd piaccal. Az dllandé itélkezési gyakorlat szerint a tagdllamnak
kell el6terjesztenie minden olyan indokot és informdci6t, amelyek miatt valamely tdmogatds OsszeegyeztethetS a
bels§ piaccal (!). Jelen esetben a Francia Koztdrsasdg nem terjesztett el§ erre vonatkozd indokot és informacidt
sem.

(208) Jelen esetben az EUMSZ 107. cikkének (2) bekezdésében foglalt kivételek a tdmogatds jellege miatt nem
alkalmazhat6k, mivel a tdmogatds nem az emlitett bekezdésben felsorolt célkittizéseket koveti.

(209) Az érintett tdmogatds az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének a) és c) pontjiban foglalt kivételekre vonatkozdan
eldirt, az egyes térségek gazdasdgi fejlédésének tdmogatdsira nyujtott tdmogatdsra vonatkozo feltételeket sem
teljesiti, annal is inkdbb, mert makodési tdmogatdsnak felel meg. A tdmogatdst nem rendelték beruhdzdsokhoz,
illetve munkahelyteremtéshez sem, ahogyan azt a regiondlis dllami tdmogatdsokrdl sz6l6 irdnymutatds (%)
el6iranyozta.

(") Olaszorszag kontra Bizottsdg itélet, C-364/90 (EU:C:1993:157), 20. pont.
() Irdnymutatas a regionalis dllami timogatdsokrél (HL C 209.,2013.7.23., 1. 0.).
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(210) Az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének c) pontja kivételrSl rendelkezik egyes tevékenységek fejldését
elémozdité tdmogatds esetében is, amennyiben az ilyen tdmogatds nem befolydsolja hdtrdnyosan a kereskedelmi
feltételeket a kozos érdekkel ellentétes mértékben. Jelen esetben a vizsgdlt tdmogatdsi intézkedés nem illeszkedik
ennek az eltérésnek a keretébe. Ez az alkalmazand6 addjog aldli kivétel, amely egyetlen vallalkozdsnak kedvez,
nem tekinthet§ dgy, hogy valamely tevékenység fejlédésének elGsegitését célozza. Kizdrdlagos célja ugyanis az,
hogy egy véllalkozds mikodési koltségeinek csokkentése révén tdmogassa a véllalkozdst.

(211) Ami az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) és d) pontjiban el8irt kivételeket illeti, az érintett tdmogatdsi
intézkedés nem valamely kozos érdeket szolgdlé projekt megvaldsitdsinak el6mozditdsira, nem a francia
gazdasdgban bekovetkezett komoly zavar megsziintetésére, és nem is a kultira és a kulturdlis 6rokség
megdrzésének elémozditdsdra szolgdl.

(212) Igy az EUMSZ 107. cikkének (2) és (3) bekezdésében foglalt osszeegyeztethetGségi feltételek nem teljesiilnek.
Tovibbd ami a kozszolgdltatdsi koltségek kompenzacidjat illeti, a francia hatésigok az addkedvezmény
tekintetében nem hivatkoztak az EUMSZ 106. cikkének (2) bekezdésére, de hangsilyoztik, hogy az EDF kozfel-
adatokat lat el. A francia hatdsdgok azonban nem nydjtottak be az EDF e feladatok ellitisa miatt felmeriil§
koltségeire vonatkozd értékelést. A Bizottsdg kovetkezésképp nem tudja megéllapitani, hogy a széban forgd
adbkedvezmény kompenzélja-e az EDF szdmdra el6irt kozfeladatokhoz kapcsolodd esetleges tobbletkoltséget.
Mindenesetre, amennyiben az adé megfizetésének mell6zése egy dltalinos gazdasigi érdekid szolgiltatds
nydjtasaért jaré kompenzicionak tekintendd, nem nyer megdllapitdst, hogy ezt a kompenzicidt elGzetesen,
atlathat6 és objektiv kritériumok alapjan hatdroztdk volna meg, és azt egy hatékony vallalkozds koltségeihez
viszonyitva szamitottdk volna ki.

(213) Az Altmark-itéletben (') megfogalmazott, az EUMSZ 107. cikke (1) bekezdése alkalmazasdnak mellgzését lehetévé
tevd feltételek betartdsinak vizsgilata, valamint az EUMSZ 106. cikke (2) bekezdése alkalmazdsi feltételeinek
vizsgélata, amelyre a francia hatésdgok egyébként nem hivatkoznak, jelen esetben tehdt nem lehetséges.

(214) A fenti megfontoldsok alapjan ugy tlinik, hogy a vizsgdlt tdimogatds miikodési tdimogatdsnak minGsiil, amelynek
hatdséra az EDF-nek a versenytdrsaival szembeni versenypozicidja megerésodott. E feltételek mellett a tdmogatds
osszeegyeztethetetlen a belsd piaccal.

(215) A Bizottsdg ezenkivil ugy itéli meg, hogy a francia hatdsigok dllitasaval ellentétben az eléviilési szabdly jelen
esetben nem alkalmazandé. Az EDF az adémentes tartalékokat kétségkiviil 1987 és 1996 kozott képezte.
Megjegyzend$ azonban egyrészt az, hogy az Orszdgos Szdmviteli Tandcs szerint a jellegiikbdl fakadéan multbeli
miveletek lekonyvelésére vonatkozé hibajavitdsokat azon iizleti év eredményében kell lekonyvelni, amelynek
soran megéllapitdst nyertek, masrészt pedig az, hogy a koncessziéba add jarandésigainak tdrsasdgiado-mentesen
t6keinjekciovd torténd dtmindsitésérdl rendelkezd torvény 1997. november 10-i. Az addkedvezmény tehdt 1997-
es adokedvezmény, és az eléviilés nem alkalmazand6 az ezen id6pontban folydsitott (ij tdmogatdsra, ugyanis a
szoban forgd intézkedésre vonatkozd elsé bizottsdgi jogi aktus 2001. jdlius 10-i. Tovdbbd a 659/1999/EK
rendelet 15. cikke értelmében a peres eljaras felfiiggeszti a jogvesztS hatdridét.

11. KOVETKEZTETESEK

(216) A Bizottsdg megdllapitja, hogy Franciaorszdg jogellenesen, az EUMSZ 108. cikkének (3) bekezdését megsértve
hajtotta végre a széban forgd tdmogatdst. A Bizottsdg gy itéli meg, hogy a fGelldtdsi hdlézat mar megvaldsitott,
14 119 065 335 FRF osszeg(i feltjitdsi miiveleteinek megfelel6 céltartalékoknak a 97-1026. szdmi torvényben
el6irt, t6keinjekciéva dtmindsitéséhez kapcsolodd 5 882 849 762 FRF osszegii tirsasagiado-mentesség jogellenes
és a belsd piaccal Osszeegyeztethetetlen timogatdsnak mindsiil.

(217) Az EUMSZ 108. cikkének (2) bekezdése értelmében, amint a Bizottsdg megdllapitja, hogy egy tdmogatds nem
egyeztethetS Ossze a belsd piaccal, a Bizottsdg hatdskorrel rendelkezik arra, hogy az érintett tagdllamot az emlitett
tdmogatds megsziintetésére vagy modositisira kotelezze. A 659/1999/EK rendelet 14. cikke értelmében
»2Amennyiben a jogellenes tdmogatdsok esetén elutasité hatdrozat sziiletik, a Bizottsdg dont arrdl, hogy az érintett tagdllam
hozza meg a sziikséges intézkedéseket a tdmogatdsnak a kedvezményezett6l torténd visszavételére (a tovdbbiakban: »visszaté-
ritési hatdrozat«). A Bizottsdg nem koveteli meg a tdmogatds visszatéritését, amennyiben az ellentétes a kozosségi jog
valamelyik dltaldnos elvével.”

(") Altmark Trans és Regierungsprasidium Magdeburg itélet, C-280/00 (EU:C:2003:415).
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(218) A Bizottsdgnak — azdltal, hogy az érintett tagillam szdmdra elGirta a belsG piaccal Osszeegyeztethetetlen
tdmogatdsok visszafizettetését — az a célja, hogy visszadllitsa a kordbbi helyzetet (). A Birdsdg e tekintetben tgy
itéli meg, hogy a célkitlizés akkor valésul meg, ha a kedvezményezettek visszafizették a jogellenes tdmogatds
jogeimén nyujtott Gsszegeket, elveszitve igy azt az el6nyt, amelyet a versenytdrsaikkal szemben élveztek. Ily
modon visszadll a tdmogatds folyésitdsa el6tti helyzet (2).

(219) Jelen esetben tigy tiinik, hogy az igy megéllapitott jogellenes tdmogatdsok visszafizettetése az unids jog egyetlen
dltaldnos elvével sem {iitkozik. Killonos tekintettel arra, hogy sem Franciaorszdg, sem az érdekelt harmadik
személyek nem hoztak fel ilyen értelmdi érveket.

(220) Franciaorszdgnak kovetkezésképp minden sziikséges intézkedést meg kell tennie annak érdekében, hogy az EDF-

fel visszafizettesse a tdrsasigiado-mentesség formdjdban nydjtott - a tartalékok egy részének
14 119 065 335 FRF 0sszegli t6kévé dtminGsitéséhez kapcsolodd — 5 882 849 762 FRF osszegli jogellenes
tdmogatast.

(221) A visszafizettetés érdekében a francia hatésigok ezenkivil — a tdmogatds tényleges visszafizetéséig (°), a
794/2004/EK bizottsdgi rendelet (*) V. fejezetének megfelelGen — a tdmogatds osszegéhez kotelesek felszdmitani a
jogellenes tdmogatdsnak a villalkozds rendelkezésére bocsitdsa napjitdl, azaz az 1997-es adéévre vonatkozd
tarsasdgiado-fizetési kotelezettség keletkezése napjatdl esedékes visszafizettetési kamatokat.

(222) A visszafizettetési eljards sordn Franciaorszdgot terhel§ lojdlis egyiittm(ikodési kotelezettség keretében ezt az
oOsszeget a francia hatdsdgok dltal benyijtandé informdciék alapjin pontosabban meg kell hatdrozni, amely
informdci6k figyelembe veszik tobbek kozott az ECU/EUR és a francia frank (FRF) kozotti — az EDF dltal 1997-
ben fizetett tdrsasdgiado-részletekre és a 2009-ben hozott els§ elutasité hatdrozat megsemmisitése nyomdn az
EDF-nek visszafizetett tdmogatdsra — esetlegesen alkalmazandé dtvéltdsi drfolyamokat. Jelen esetben ugyanis a
kamatok nem fizetenddk arra az idGszakra, amelynek sordn a tdmogatds mar nem allt a véllalkozds rendelke-
zésére, azaz a tdmogatds Franciaorszdg altali tényleges visszatéritése és az EDF-nek torténd visszafizetése kozotti
id@szakra. A Franciaorszdg éltal az EDF-nek esetlegesen fizetett kamatokat mindazonaltal figyelembe kell venni.

(223) A francia hatésdgoknak a fent emlitett Gsszeget az e hatdrozatrdl sz6lo értesités napjatél szamitott négy hénapon
beliil vissza kell fizettetniiik.

(224) Az édlland¢ itélkezési gyakorlatnak megfelel6en, amennyiben egy tagdllam el6re nem lathat6 nehézségekkel vagy a
Bizottsdg altal figyelmen kiviil hagyott korilményekkel szembesiil, ezeket a problémakat — a megfelel6 modosi-
tasokra vonatkozé javaslatokkal egyiitt — a Bizottsdg tudomdsdra hozhatja, amely azokat értékeli. Ebben az
esetben a Bizottsdg és a tagdllam — az EUMSZ rendelkezéseinek teljes korti betartdsa mellett — johiszemden egytitt-
mikodik a nehézségek megolddsa érdekében (°).

(225) A Bizottsig tehdt azt kéri Franciaorszdgtdl, hogy haladéktalanul tdjékoztassa barmely olyan problémaérdl, amellyel
e hatdrozat végrehajtdsa sordn szembesiilhet,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

(1) Az Electricité de France javdra biztositott, a fGellatdsi halozat koncesszidba adott természetbeni javai ellenértékének
megfelel§ tartalékok t6kévé atmindsitéséhez kapcsolods, 5 882 849 762 francia frank Osszegli tdrsasdgiado-mentesség
az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében vett allami tdmogatdsnak mindsiil.

(") Spanyolorszag kontra Bizottsag itélet, C-278/92, C-279/92 és C- 280/92 (EU:C:1994:325), 75. pont.

(*) Belgium kontra Bizottsag itélet, C-75/97(EU:C:1999:311), 64—65. pont.

(}) Lasd a (fent hivatkozott) 659/99/EK rendelet 14. cikkének (2) bekezdését.

(*) A Bizottsdg 2004. dprilis 21-i 794/ 2004/EK rendelete az EK-Szerz8dés 93. cikkének alkalmazdsdra vonatkozé részletes szabalyok
megéllapitdsardl sz616 659/1999/EK tandcsi rendelet végrehajtasdr6l (HL L 140., 2004.4.30., 1. 0.).

() Bizottsdg kontra Németorszdg itélet, C-94/87 (EU:C:1989:46), 9. pont, valamint a Bizottség kontra Olaszorszdg itélet, C-348/93(EU
C:1995:95), 17. pont.
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(2) Az (1) bekezdésben emlitett, a Francia Koztdrsasdg dltal jogellenesen végrehajtott tdmogatds Osszeegyeztethetetlen
a bels6 piaccal.

2. cikk

(1) A Francia Koztdrsasdg az 1. cikkben emlitett tdmogatds euréban szdmitott ellenértékét koteles visszafizettetni a
kedvezményezettel.

(2) A visszafizettetendd Osszegek utdn a kedvezményezett rendelkezésére bocsatdsuk napjatdl a tényleges visszafizette-
tésiikig kamatot kell fizetni.

(3) A kamatokat a 794/2004/EK rendelet V. fejezetével 6sszhangban kamatos kamatként kell kiszdmitani.

3. cikk
(1) Az 1. cikkben emlitett tdmogatds visszafizettetése azonnali és tényleges.

(2) A Francia Koztdrsasdg biztositja, hogy e hatdrozatot az arrdl sz6lé értesitéstSl szdmitott négy hénapon beliil
végrehajtja.

4. cikk

(1)  E hatdrozat kozlésétSl szamitott két honapon beliil a Francia Koztdrsasdg a Bizottsdg rendelkezésére bocsitja az
alabbi informacidkat:

a) a kedvezményezettel visszafizettetend§ teljes sszeg (t6ke és kamatok);

b) az e hatdrozatnak val6 megfelelés érdekében mar meghozott és tervezett intézkedések részletes leirdsa; valamint

c) az azt igazol6 dokumentumok, hogy a kedvezményezettet felszélitottdk a tdmogatds visszafizetésére.

(2) A Francia Koztdrsasdg az 1. cikkben emlitett tdmogatds teljes visszafizetéséig folyamatosan tdjékoztatja a
Bizottsdgot az e hatdrozat végrehajtdsa érdekében hozott nemzeti intézkedésekrsl. A Francia Koztdrsasdg a Bizottsdg
egyszer(i kérésére azonnal benyujtja az informdcidkat azokra a tervezett és mdr elfogadott intézkedésekre vonatkozdan,

amelyek az e hatdrozatnak valé megfeleléséhez sziikségesek. Részletes informacidkkal szolgdl tovabbd a kedvezménye-
zettel mdr visszafizettetett timogatdsi Osszegekre és kamatokra vonatkozdan.

5. cikk

Ennek a hatdrozatnak a Francia Koztdrsasdg a cimzettje.

Kelt Briisszelben, n. 2015.7.22.

a Bizottsdg részérdl
Margrethe VESTAGER
a Bizottsdg tagja
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