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II

(Nem jogalkotdsi aktusok)

HATAROZATOK

A BIZOTTSAG (EU) 2015/657 HATAROZATA
(2013. februdr 5.)

a Németorszdg és Ausztria dltal a Bayerische Landesbank szdmdra nyujtott SA.28487 (C 16/09,
kordbbi N 254/09) szdmd édllami timogatdsrol

(az értesités a C(2013) 507. szamii dokumentummal tortént)

(Csak a német nyelvii széveg hiteles)

(EGT-vonatkozdsa szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

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

tekintettel az Eurdpai Gazdasdgi Térségrdl sz6l6 megéllapoddsra és kiillonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének
a) pontjara,

miutdn felkérte a tagdllamokat és mds érdekelt feleket észrevételeik megtételére a fent emlitett cikkek értelmében (Y),

mivel:

1. ELJARAS

(1) 2008. december 4-én Németorszdg arrdl értesitette a Bizottsdgot, hogy a Bayerische Landesbank (a tovdbbiakban:
BayernLB vagy bank) szdmadra 4,8 millidrd EUR 0sszeg(i kockdzati fedezet és 10 millidrd EUR 6sszeg(i t6kejuttatds
formdjdban tdmogatdst nyjt. 2008. december 18-dn a Bizottsdg az N 615/08 szdmu dllami tdmogatdsi tigyben (a
tovabbiakban: megmentési hatdrozat) az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja (3 alapjan hat hénapos
idgszakra engedélyezte ezeket az intézkedéseket; amennyiben e hat hénapos idGszakon belill benyujtidk a
BayernLB hitelt érdeml6 és megalapozott szerkezetatalakitasi tervét, az engedélyezés mindaddig érvényes, amig a
Bizottsdg dont a szerkezetatalakitdsi tervrdl ().

(2)  2008. decemberében a BayernLB lednyvallalata, a Hypo Group Alpe Adria (a tovdbbiakban: HGAA) 700 millié
EUR-t kapott a BayernLB-t6l, valamint az osztrdk banki mentScsomag keretében az alapvetd tSkeelemekhez
tartozd részesedési t6ke formdjdban tovabbi 900 milli6 EUR-t Ausztridtdl (*). Ezenkivil egy kibocsatdsi
keretprogram alapjan (Debt Issuance Programme — DIP) a HGAA az emlitett csomag keretében 1,35 millidrd EUR
osszegli kezességvallaldsban részesiilt kotvénykibocsdtds céljdra.

(3)  2009. aprilis 29-én Németorszdg a BayernLB-re vonatkozd szerkezetdtalakitdsi tervet jelentett be a Bizottsdgnak.
Ugyanazon a napon Ausztria a HGAA-ra vonatkoz6 életképességi tervet nydjtott be.

() HLC134.,2009.6.13.,31.0;HLC 85.,2010.3.31., 21. 0; ésHL C 266.,2010.10.1., 5. 0.

(*) Az EK-Szerz8dés 87. és 88. cikkét 2009. december 1-jei hatéllyal az Eur6pai Unié mikodésérdl sz616 szerzédés (EUMSZ) 107., illetve
108. cikke véltotta fel. Az EK-Szerz8dés 87. és 88. cikke, valamint az EUMSZ 107. és 108. cikke 1ényegileg azonosak. E hatdrozat
alkalmazdsdban az EUMSZ 107. és 108. cikkére torténd hivatkozdsokat — adott esetben — az EK-Szerz8dés 87. és 88. cikkére torténd
hivatkozasként kell érteni.

(*) N 615/08. szdm, BayernLB-iigyben 2008. december 18-dn hozott bizottsdgi hatdrozat (HL C 80.,2009.4.3., 4. 0.).

(*) A Bizottsag dltal az N 557/08 szdmd, Staatliche Beihilfenregelung — Mafinahmen nach dem Finanzmarktstabilitits- und dem Interbank-
marktstirkungsgesetz fiir Kreditinstitute und Versicherungsunternehmen in Osterreich iigyben 2008. december 9-én hozott hatdrozat
(HLC 3.,2009.1.8., 2. 0.). Legutobb 2011. jinius 30-ig meghosszabbitva az SA.32018 (2010/N) szdmd 4llami tdimogatdsi tigyben 2010.
december 16-dn hozott bizottsagi hatdrozat (HL C 20.,2011.1.21., 3. 0.) Gtjan.
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(4)  2009. mdjus 12-én kelt levelével a Bizottsdg értesitette Németorszdgot és Ausztridt arrdl a hatdrozatdrél, hogy a
BayernLB és a HGAA javdra hozott intézkedésekkel kapcsolatosan meginditja az EUMSZ 108. cikkének
(2) bekezdése szerinti eljardst, mivel kétségei meriiltek fel a tekintetben, hogy a BayernLB-nek nytjtott szerkezetat-
alakitdsi tdmogatds Osszhangban van-e a bels§ piaccal, és hogy a szerkezetdtalakitdsi terv alapjin a BayernLB
életképességének helyredllitisa megval6sithaté-e (a tovdbbiakban: az eljdrds meginditdsardl sz6l6 hatdrozat) (°). A
Bizottsdg azt is kétségbe vonta, hogy a HGAA egy alapvetden stabil pénzintézet-e, és hogy az Ausztria altal a
HGAA-nak nyujtott tdimogatds Gsszeegyeztethet6-e az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontjdval (°).

(5) A HGAA-t 2009. december 23-dn dllamositottdk. A Bizottsdg ezt az intézkedést a C 16/09 és az N 698/09
szamu tdmogatdsi tigyben 2009. december 23-dn hozott hatdrozattal (a tovdbbiakban: a HGAA megmentésérél
sz0l6 hatdrozat) () engedélyezte. A Bizottsag az eljardst ugyanabban a hatdrozatban az Ausztria altal a HGAA
javara nyujtott tovabbi tdmogatdsi intézkedésekre is kiterjesztette, amelyeket véleménye szerint a BayernLB-re
vonatkozé szerkezetdtalakitdsi terv értékelésénél szintén figyelembe kell venni. A Bizottsdg az intézkedéseket
egyuttal a HGAA-ra vonatkozd hitelt érdemld és megalapozott szerkezetatalakitdsi terv benyujtasdig ideiglenesen
az EUMSZ 107. cikkének (3) bekezdése alapjan a belsé piaccal Gsszeegyeztethetének nyilvanitotta.

(6)  2010. junius 22-én a Bizottsdg ismételten kibdvitette a hivatalos vizsgdlati eljdrdst, mivel a HGAA 2010.
aprilis 16-dn benyujtott dtdolgozott szerkezetdtalakitdsi terve a Bizottsdg véleménye szerint sem a HGAA életké-
pességének helyredllitdsit nem biztositotta, sem a szerkezetdtalakitdssal osszefiiggs terhek megfelel§ megosztasat
és a verseny torzuldsinak korldtozdsira alkalmas intézkedéseket nem tartalmazta. A Bizottsig ugyanakkor
meghosszabbitotta a tdimogatds engedélyezését, amelyet a HGAA megmentésérdl sz6l6 hatdrozattal a HGAA szer-
kezetatalakitdsi terve vizsgdlatdnak lezdrdsdig ideiglenesen a belsé piaccal 6sszeegyeztethetének nyilvanitott (%).

(7)  2011. februdr 7-én a Bizottsdg arrdl értesitette Ausztridt és Németorszdgot, hogy az N 698/09 szdmd (HGAA)
tdmogatdsi tigyet (°) és a C 16/09 (BayernLB) tdmogatdsi ligyet kiilon vizsgdlja. Ez a hatdrozat kizdr6lag a
C 16/09 szdm tdmogatdsi iigyet érinti.

(8) A Bizottsdg a megmentési hatdrozatban ideiglenesen engedélyezett kockdzati fedezet értékelésével, valamint a
kockdzati fedezettel érintett eszkozportf6lio értékelésével kiilsG szakértSket bizott meg. A bankkal és a német
hat6sdgokkal folytatott egyeztetéseket kovetSen a szakért6k 2009. november 16-dn zdrdbeszamol6t nydjtottak
be.

(9)  2011. dprilis 6-dn Németorszdg tevékenységi teriiletekre, illetve lednyvéllalatokra/intézményekre lebontott elGzetes
eredménykimutatdst nydjtott be. 2011. dprilis 13-4n Németorszdg részletes tdjékoztatdst nydjtott a tevékenységi
teriiletek szerinti eszkozok varhatd alakuldsdrdl és az egyes finanszirozdsi forrdsok szerinti varhaté kotelezettsé-
gekrdl. Németorszdg egyidejtileg benyujtotta az eszkozokre vonatkozd, tevékenységi tertiletek szerinti és a kotele-
zettségekre vonatkozo, finanszirozdsi forrdsok szerinti vdrhaté drrést. Gyakori levélvéltds keretében tovabbi
informdcidataddsra keriilt sor: ennek sordn 2011. junius 15-én, 21-én és 22-én tovabbi adatokat nydjtottak be,
amelyek tobbek kozott a t6kehelyzet 2019-ig tervezett alakuldsit tartalmaztdk, beleértve a Bazel III rendszer (')
t6kestruktirdra gyakorolt varhat6 hatdsait is. 2011. szeptember 27-én Németorszag aktualizalt pénziigyi elGrejel-
zéseket, tobbek kozott a nyereséggel és a tékehelyzet tervezett alakuldsival kapcsolatos aktualizdlt adatokat
nydjtott be. 2011. oktéber 13-dn és 20-dn a Bizottsdg tovabbi adatokat kapott a tevékenységi teriiletek
sztikitésével kapcsolatosan, valamint 2012. junius 4-én, 5-én és 6-an djabb részletekrsl kapott tdjékoztatdst a
pénziigyi el@rejelzésekre és a kockdzati fedezetre vonatkozdan. 2012. jinius 6-dn Németorszag aktualizalt
pénziigyi elSrejelzéseket, koztiik tevékenységi teriiletekre lebontott eredménykimutatdst, valamint a tSkehelyzet
tervezett alakuldsdra és a finanszirozasi sziikségletre vonatkoz adatokat nydjtott be. A tovdbbiakban a szerkezet-
atalakitasi terv pénziigyi el6rejelzéseire torténd hivatkozdsok a 2012. jinius 6-dn benyujtott pénziigyi adatokra,
illetve abban az esetben, ha a 2012. jinius 6-i pénziigyi adatok nem tartalmaztak aktualizdlt adatokat, a mar
kordbban rendelkezésre bocsdtott pénziigyi informdcidkra vonatkoznak.

(10) A BayernLB-re vonatkozé tdmogatdsi intézkedésekkel és szerkezetdtalakitdsi tervvel szdmos, a német hatdsagok
képvisel6i és a bizottsdgi szolglatok kozott 2009. mdjus és 2012. junius kozott lezajlott taldlkozd, telefonos
konferenciabeszélgetés és mds formaban folytatott informacidcsere foglalkozott.

(11) Németorszag szerint abbdl kell kiindulni, hogy a szdmwviteli adatok t6keszdmitds céljabol torténd vizsgélata 2013.
janudr 1-jétdl a nemzetkozi pénziigyi beszamoldsi standardok (International Financial Reporting Standards, IFRS)
alapjan torténik.

°) C16/09 szami tamogatasmgy (HLC134.,2009.6.13., 31.0.).

()

(®) A HGAA javdra nydjtott timogatdsi intézkedések bankra gyakorolt hatdsaival egy kiilon hatdrozat foglalkozik.

() HLC 85., 50103, 31, 21. 0.

(¥ HLC 266.,2010.10.1., 5. 0.

) A tovabbiakban: SA.32554 (09/C) szdm, a Hypo Group Alpe Adria szdmdra nydjtott szerkezetdtalakitdsi tdmogatds tigy.

(") A Bazel 11l a bankokra vonatkozd nemzetkozi szabdlyozasi keret, amely a Bézeli Bankfeliigyeleti Bizottsdg éltal a banki dgazat szabalyo-
zdsanak, feliigyeletének és kockdzatkezelésének megerdsitésére kidolgozott, dtfogd reformintézkedés-csomag.
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(12) A vizsgdlati eljards alatt a német hatésdgok, a pénziigyi feliigyeleti hat6sagok, a bank tulajdonosai és maga a bank
intenziv egyeztetéseket folytatott a szerkezetdtalakitdsi tervrdl és egy lehetséges visszafizetési tervrél.

(13) 2012. jonius 15-én Németorszdg tdjékoztatta a Bizottsigot a Szovetségi Pénziigyi Szolgdltatdsi Feliigyelet
(Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, a tovdbbiakban: BaFin) 2012. junius 14-én kelt e-mailjérdl,
amelyben a BaFin kijelentette, hogy a t6kekdvetelményekre vonatkozé rendeletre irdnyuld javaslat (') értelmében
nem fogadja el a Bayerischer Landesbodenkreditanstalt (a tovabbiakban: BayernLabo) kamatmentes hitelének
névértékét a t6keszdmitds alapjaként, annak ellenére sem, hogy a bank konyvvizsgdlja 2012. dprilis 12-i alldsfog-
laldsdban kijelentette, hogy az IFRS szerint a hitelt alapvetSen névértékén veszik figyelembe. Ez a dontés nem
vonatkozik a t6kének a Handelsgesetzbuch (a tovdbbiakban: HGB) szerinti, az édltalinosan elfogadott szdmviteli
alapelvek (Generally Accepted Accounting Principles, GAAP) alapjan torténd értékelésére.

(14) 2012 jinius 6-dn Németorszag a BayernLB-re vonatkozban modositott szerkezetdtalakitdsi tervet jelentett be,
amelyhez 2012. junius 12-én és 13-dn tovabbi kiegészitéseket flizott.

(15) A kitettségek szegmensenkénti tovabbi javasolt csokkentésére vonatkozd adatokat 2012. jinius 20-dn nydjtottdk

be.
(16) 2012. junius 27-én Németorszdg benytjtotta a Bizottsdgnak az els§ ideiglenes visszafizetési tervet.

(17) 2012. jinius 28-dn Németorszdg a BayernLB-re vonatkozd kotelezettségvallaldsi jegyzéket nyujtott be a
Bizottsdgnak.

(18) 2012. julius 25-én a Bizottsdg hatdrozatot hozott a bejelentett szerkezetdtalakitasi tdimogatdsrél (a tovédbbiakban:
a szerkezetatalakitdsra vonatkoz6 2012. évi hatdrozat). Ez a hatdrozat jogi szempontbdl hibds, mivel a Bizottsdg
azt az Osztrak Koztdrsasaghoz nem annak hivatalos nyelvén intézte, mégpedig anélkiil, hogy Ausztria hozzdjarult
volna ahhoz, hogy ne a német nyelv képviselje a hiteles nyelvi véltozatot. A Bizottsignak ezért Gj hatdrozatot kell
hoznia, amely a szerkezetdtalakitdsra vonatkozé 2012. évi hatdrozat helyébe 1ép. A szerkezetdtalakitdsra
vonatkozd 2012. évi hatdrozat tobb hibdt is tartalmaz (a (13), (29), (30), (48), (72), (77), (81), (108), (163), (200),
(207) és (210) preambulumbekezdésben; az 5., 10., 11. és 12. tdblazatban; az 1. mellékletben az EUR/USD-re val6
hivatkozdsokban, valamint az I. melléklet 29.2. pontjaban és a II. melléklet 2. pontjdban), amelyekre jellegitknél
fogva helyesbitést kellett volna kiadni. E hibdk helyesbitése nem véltoztat a szerkezetdtalakitdsra vonatkozd
2012. évi hatdrozatban a tényallassal kapcsolatosan a Bizottsdg dltal elfoglalt dllisponton. Ez a hatdrozat ezért az
emlitett hibdk helyesbitését is tartalmazza.

2. TENYALLAS
1. A kedvezményezett bank bemutatdsa ('?)

(19) A BayernLB német tartomdnyi bank (Landesbank), amelynek székhelye Miinchenben taldlhat6. A BayernLB
tulajdonosa — a BayernLB Holding AG-n (a tovdbbiakban: holding) keresztiil — a Bajor Szabaddllam (mintegy
94 %) és a Bajororszagi Takarékpénztirak Szovetsége (a tovabbiakban a német elnevezéssel: Sparkassenverband;
mintegy 6 %) (“).

(20) A 2008. évi tSkejuttatds (ldsd a 2. szakasz 2. pontjdnak a) alpontjdt) és kockdzati fedezet (lisd a 2. szakasz
2. pontjanak b) alpontjit) idején a — BayernLabdt, az LBS-t és a BayernLB lednyvillalatait magdban foglalé —
BayernLB-konszern konszoliddlt mérlegf6osszege a mintegy 198 millidrd EUR-ra ragé kitettségekkel (*4) egyiitt
megkozelitleg 422 millidrd EUR, alkalmazottainak szdma mintegy 20 000 {8 volt. 2008 végén a BayernLB
vesztesége mintegy 5 millidrd EUR-t tett ki. Az e hatdrozat 2. szakasza 2. pontjdnak a) és b) alpontjdban
ismertetett megmentési intézkedések meghozataldhoz vezet§ eseményeket a megmentési hatdrozat részletesen
ismerteti.

(") A hitelintézetekre és befektetési villalkozdsokra vonatkozé prudencidlis kovetelményekrdl sz6l6 eurdpai parlamenti és tandcsi
rendeletre irdnyuld javaslat (COM(2011)452 végleges). A Bizottsdg 2011. julius 20-dn a banki dgazat szabalyozdsdnak megerdsitésére
irdnyul6 jogszabaly-csomagot fogadott el. Ezzel a csomaggal (az tigynevezett CRD IV-csomaggal) a tSkekovetelményekrdl sz6lé
hatdlyos irdnyelvek (a hitelintézetek tevékenységének megkezdésérél és folytatdsardl sz6l6, 2006. junius 14-i 2006/48[EK eurdpai
parlamenti és tandcsi irdnyelv [HL L 177., 2006.6.30., 1. 0.], valamint a befektetési vallalkozdsok és hitelintézetek t6kemegfelelésérsl
sz616, 2006. junius 14-i 2006/49/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv [HL L 177., 2006.6.30., 201. 0.]) helyébe egy irdnyelv és a
fent emlitett rendelet 1ép.

(') Részletes leirds az eljaras meginditdsarol sz616 hatdrozat 2. oldaldn taldlhatd.

(") A 2008. évi megmentési intézkedések el6tt a Bajor Szabadallam és a Sparkassenverband 50-50 %-os részesedéssel rendelkezett.

(") A BayernLB a kockazatvéllaldsok fogalmat olyan értelemben hasznélja, mint a feliigyeleti hatdsdgok éltal a t6kemutat6k szdmitdsanal
alkalmazott fogalmat. A 2011. decemberi stressztesztnél az Eurépai Bankhatdsdg (EBH) a kockdzattal stilyozott eszkozok fogalmat
haszndlta, ha azok a BayernLB kockazatvéllaldsaira vonatkoztak. E hatdrozat alkalmazdsdban a kockdzatvéllaldsokra a Bizottsdg szintén
kockazattal stlyozott eszkozokként hivatkozik.
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1. tdbldzat

A 2007 és 2011 kozotti idGszakra vonatkoz6 pénziigyi mutatok (egyéb jelzés hidnydban milli6 EUR-ban)

2007 2008 2009 2010 2011
Konszern (milli6 EUR)
tény tény tény tény tény

Kamatbevétel 2170 2670 2 561 1942 1963
Jutalékbevétel 380 584 434 265 262
Fedezeti tigyletek eredménye 27 - 136 98 53 106
Kereskedés eredménye - 238 -2138 887 1043 341
Befektetések és a befektetett eszkozok érték- -36 -1924 -1 444 - 332 - 206
vesztésének eredménye

Egyéb eredmény 133 141 461 1 - 37
Osszesen 2136 - 803 2997 2972 2429
Céltartalék a hitelezési tizletdgban - 115 -1656 -3277 - 696 - 548
Osszes kiads -1765| -2620| -2125| ~-1462 - 1456
Bankadéval kapcsolatos koltségek 0 0 0 -51 - 74
Szerkezetatalakitdssal kapcsolatos kiaddsok 0 - 87 - 361 124 - 16
ADOZAS ELOTTI EREDMENY 255 -5166| —2765 885 334
ADOKOTELEZETTSEG - 80 - 191 -328 - 294 - 269
ADOZAS UTANI EREDMENY 175 -5358| -3093 590 65
Koltség—bevétel ardny (bankaddval egyiitt) 83 % | -326% 71 % 51 % 63 %
%-ban

Eszkozok 415 639 421 666 338 818 316 354 309 144
Prudenciilis kitettségek 188 888 197 650 135 788 123 950 118 425
Bevételek osszesen/Kitettségek (bazispont) 131 57 327 267 223
Foglalkoztatottak szdma 4tlagosan (ezer) 17 891 19 405 17 764 10 383 10 064

A BayernLB nemzetkdzi tevékenységet folytatd kereskedelmi bank. Uzleti tevékenysége foldrajzi szempontbol
Németorszdgra és egyes eurdpai orszdgokra Osszpontosul. A BayernLB ezenkiviil jelen van a fontos pénziigyi

kozpontokban, igy New Yorkban, Londonban, Pdrizsban és Mildndban is.

A BayernLB legjelentésebb lednyvallalataifrészesedései kozé tartozik a Deutsche Kreditbank AG (DKB), a Landes-
bausparkasse Bayern (LBS), a Bayerische Landesbodenkreditanstalt (BayernLabo), a magyar MKB Bank Zrt. (MKB),
valamint az Ausztria altali 2009 végi dllamositdsig ezek kozé tartozott a HGAA.
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(23) A HGAA 43 millidrd EUR mérlegfGosszeggel (2008) és 32,8 millidrd EUR kockazattal stlyozott eszkozallo-
ménnyal rendelkez8 nemzetkozi pénziigyi csoport. A HGAA az ausztriai Klagenfurtban székhellyel rendelkezd
Hypo Alpe-Adria-Bank International AG vagyonkezel§ konszernhez tartozik. A HGAA dllamositdsdig a
BayernLB-nek a csoportban fenndll6 részesedése 67,08 % volt.

(24) Az MKB Magyarorszdg egyik vezet§ altalinos bankja, amely nagy véllalati tigyfelekre és vagyonos magéniigy-
felekre szakosodott. Mintegy 350 000 maganiigyféllel, illetve kis- és kozépvdllalkozo6i korbe tartozd tigyféllel,
valamint megkozelitGleg 3 000 nagyvallalati és intézményi tigyféllel rendelkezik.

(25) Az LBS a BayernLB-n belilli, szervezetileg és gazdasdgilag 6ndllé szervezet, amely azonban nem rendelkezik
6ndll6 jogi személyiséggel. Mivel az LBS a BayernLB-n beliili szervezet, a tulajdonosok a BayernLB-hez hasonl6an
a Bajor Szabaddllam és a Sparkassenverband.

(26) Az LBS egyittmikodik a bajor takarékpénztarakkal, amelyek tobbek kozott az LBS értékesitési csatorndiként
szolgalnak, és Bajororszagban vezetd szerepet jatszik az dllamilag timogatott lakdstakarék-tizletdgban.

(27) Az LBS az Osszes Ujonnan megkotott lakdstakarék-szerz6dés terén mintegy 42 %-os piaci részesedéssel
rendelkezik. 2011. december 31-én az LBS mérlegfGosszege 11 millidrd EUR-t, betétei 9,7 millidrd EUR-t és a
lakdstakarék-pénztdri hitelekkel Gsszefiiggé fenndllé kovetelései 1,9 millidrd EUR-t tettek ki. 2011-ben az LBS
ad6zds el6tti eredménye 68 millié EUR volt.

(28) A BayernLabo a BayernLB tdmogatdsokkal foglalkozé intézete, amelyet 1884-ben infrastrukturdlis projektek
finanszirozdsa céljabol hoztak létre. 1972-ben a BayernLabo és a Bayerische Gemeindebank osszeolvadasaval jott
létre a Bayerische Landesbank Girozentrale, amelybdl késébb létrejott a BayernLB. A BayernLabo a BayernLB-n
beliil szervezetileg és gazdasigilag ondll, jogilag nem 6ndllé kozjogi intézmény, amely teljes egészében a Bajor
Szabadallam garancianytjtéi felelGssége ald tartozik. Eves beszdmoléja a BayernLB éves beszamoldjanak részét
képezi.

(29) A BayernLabo eredetileg a szocidlis lakdsépités tdmogatdsa keretében vagyonkezelSi alapon kezelte a Bajor
Szabadéllam pénzeszkozeit. A szocidlis lakdsépitést szolgdld kolesonok egy részének jelenértékét az 1990-es évek
elején dllapitottdk meg, majd a Bajor Szabadillam azt nem pénzbeli hozzdjaruldsként (célbetétként) bevitte a
BayernLabdba. E célbetét 612 millié EUR-t tesz ki, és sszege véltozatlan.

(30) A BayernLabo t6kéje szocidlis lakdsépitések tdmogatdsdhoz vehet§ igénybe, és nem haszndlhat6 a BayernLB
versenyszféraban kotott tigyleteihez (azaz nem hasznédlhaté a kolcsonokkel vagy mds eszkozokkel kapcsolatos
prudencidlis t6kekovetelmények teljesitéséhez).

(31) A BayernLabo tSkéjére jelenleg a kovetkezd dijazds alkalmazandé: a BayernLB a célbetét utdn Osszesen legaldbb
[2-5] (*) % dijat fizet a Bajor Szabadéllamnak, kivéve, ha a BayernLB egésze veszteséges. A BayernLabo t6kéjének
tovabbi része dltal képviselt veszteségkiegyenlit§ funkcidért a BayernLB [0-1] % dijat fizet a BayernLab6nak. Ezt a
dijat a Bizottsdg 2006/739/EK hatdrozata (°) megfelelének itélte. Annak érdekében, hogy a BayernLabo tSkéjét a
jovében is a BayernLB j6 mindségti t6kéjének (alapvets tékének) lehessen tekinteni, a szerkezetdtalakitdsi terv a
tSkeelldtottsdg és a dijazds mddjanak kiigazitdsat irdnyozza el (ldsd a (81) preambulumbekezdést).

2. A tidmogatisi intézkedések
a) A tokejuttatds

(32) 2008 decemberében a BayernLB a Bajor Szabadéllam részérdl 10 millidrd EUR Osszeg(i alapvetStdke-juttatisban
részesiilt (%), amely egy 3 millidrd EUR 6sszeg(i csendestdrsi részesedésbél és 7 millidrd EUR Osszeg(i els6bbségi
részvénybdl allt. A csendestdrsi részesedés osztalékszelvénye a névérték 10 %-a és nem halmozddoé. A szerkezetat-
Bajor Szabadallamot illet§ visszakovetelés és csendestdrsi részesedés teljes egészében torténd visszafizetésével
szlinik meg. Az osztalékfizetések nem halmozddnak.

(*) Bizalmas informécidk

(") A Bizottsig 2004. oktéber 20-i 2006/739/EK hatdrozata a Németorszdg altal a Bayerische Landesbank — Girozentrale részére nydjtott
allami tdmogatdsr6l (HL L 307.,2006.11.7., 81.0.)

(") A megmentési hatdrozat részletesen ismerteti a tGkejuttatdst (a (13) és az azt kovetd preambulumbekezdések).
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(33) A Takarékpénztdrak Szovetsége nem vett részt a tékejuttatdsban. Ennek kovetkeztében a BayernLB-ban fenndlld
50 %-os részesedése 6 %-ra csokkent (7).

b) A 4,8 millidrd EUR Gsszegii kockdzati fedezet

(34) A Bajor Szabadillam 21 millidrd EUR névértékdi eszkozalapti értékpapir-portféliora (a tovébbiakban:
ABS-portfdlio) 4,8 millidrd EUR 6sszegli kockazati fedezetet nyujtott (*9).

(35) Ez a kockazati fedezet a BayernLB szdmdra az ABS-portf6li6jabodl eredd veszteségekkel szemben nyuijt védelmet,
és e kezességvallalason keresztiill megakadalyozza a tovabbi leirdsokat. A Bajor Szabadillam ezzel kapcsolatosan
2008. december 19-én kezességvallaldsi nyilatkozatot adott ki. Az ABS-portfoli6 névértéke 2008.
december 31-én (bazisid6pont) 19,589 millidrd EUR-t tett ki.

(36) A BayernLB ABS-portfdliéjaba kiilonbozs tipust eszkozalapt értékpapirok tartoznak. A teljes portf6lié mintegy
felét az els6- és a mdsodrendi jelzdloghitelek kozé tartozo, lakéingatlannal fedezett értékpapirok (Residential
Mortgage-Backed Securities, RMBS) teszik ki. A portf6liéba tartozd tovdbbi fontos, eszkozfedezetl értékpapirok
tobbek kozott az iizleti ingatlannal fedezett értékpapirok (Commercial Mortgage-Backed Securities, CMBS), a
fedezett adéssdgkotelezvények (Collateralised Debt Obligations, CDO) és mds ABS-papirok, amelyek vallalati
ugyfelekkel és fogyasztokkal szembeni koveteléseken alapulnak (ABS Commercial és ABS Consumer).

(37) A Bajor Szabadallam 4,8 millidrd EUR-ra vonatkozé kezességvillalasi nyilatkozatot bocsdtott ki, amely azonban
csak abban az esetben és csak olyan mértékben vehetS igénybe, ha és amilyen mértékben a BayernLB dltal
elszenvedett veszteség meghaladja az 1,2 millidrd EUR-t (a tovabbiakban: ,els§ veszteség”). Az atvételi ar az ,els§
veszteség” (1,2 millidrd EUR) névértékbdl (19,589 millidrd EUR) torténd levondsaval alakul ki, és 18,389 millidrd
EUR-t tesz ki.

(38) A kockdzati fedezet lejdrata az ABS-portfélidban szerepld értékpapirok lejaratéhoz kapcsolodik. A fedezett
értékpapirok értéke a 2008. decemberi kb. 19,6 millidrd EUR-rél 2011 decemberére 11,9 millidrd EUR-ra
csokkent. A 2012. mércius 31-i aktualizdlt el6rejelzések alapjan feltételezhetS, hogy a portfdli6 2014 szeptem-
beréig 7 millidrd EUR-ra zsugorodik. Mivel els6rendi cél, hogy a veszteséget a lehetd legalacsonyabban tartsdk, de
bizonytalan, hogy 2014 janudrjdban milyen szintet érnek el a piaci drak, mindeddig nem vildgos, hogy akkor a
portfoli6 megmaradt értékpapirjainak (alapvet§ célként meghatdrozott) értékesitése lehetséges lesz-e (azaz
gazdasdgi szempontbdl ésszeri-e) (**).

A fedezett eszkozok értékelése

(39) A portf6lié értékelése két lépésben tortént. A problémds vagy értékvesztett iigyletek vizsgédlata érdekében az egyes
tigyleteket az Ggynevezett Early Warning Tool (a tovabbiakban: EWT) segitségével megjelolték (zold, sirga, voros).
Az EWT segitségével egy belsé mindsitést dllitottak fel: a sargdval vagy vorossel jelolt tigyleteket dltaldban lemind-
sitették. A bels6 mindsitést ezutdn dtalakitottdk a Moody’s kiils6 mindsitésévé. A teljes portf6li6 és a vonatkozd
portfoliérészletek tekintetében varhaté veszteségek becsléséhez ezt a kills6 mindsitést bevitték a Moody’s
2.4 verzi6ji CROROM (*) rendszerébe.

(40)  Ezzel a mddszerrel az ABS-portfoliok tényleges gazdasagi értékét az intézkedések meghozataldnak idépontjaban a
Bizottsdg szakért6i a 19,589 millidrd EUR 83,87 %-dra, azaz 16,429 millidrd EUR-ra becsiilték. 2009.
december 14-én kelt e-mailjében Németorszdg kifejtette, hogy nem kivdnja a vdrhaté veszteség elemzésének
finomitdsat. A 18,389 millidrd EUR Osszeg(i atvételi ar és a 16,429 millidrd EUR osszeg(i tényleges gazdasdgi
érték kozotti killonbség 1,96 millidrd EUR.

(41) Az intézkedés tdkedtviteli hatdsit a kockdzati fedezet kibocsdtdsinak idépontjdban 1,28 millidrd EUR-ban
hatdroztik meg.

(42) A t6keatviteli hatds meghatdrozdsira szolgalé mddszer és az annak alapjaul szolgdlé szamitdsok pontossigit a
BaFin 2010. dprilis 9-én kelt levele megerdsitette.

(") Az Ernst & Young dltal 2010. janudr 14-én benyujtott, a BayernLB 2008. december 18-i értékével kapcsolatos szakvélemény a takarék-
pénztirak részesedését [< 5] %-ban hatdrozta meg. A folyamatban lév4 tdmogatdsi eljards tekintetében a Sparkassenverband részese-
désével kapcsolatosan nem sziiletett hivatalos hatdrozat.

(") A megmentési hatdrozat részletesen ismerteti a kockdzati fedezetet (a (20) és az azt kovetd preambulumbekezdések).

(") A megmentési hatdrozat (23) preambulumbekezdésében kifejtettek szerint a lebonyolitdsi tervek alapjn az volt a cél, hogy a portf6lié a
kezességvillalast kovetS hat éven beliil [4—6] millidrd EUR-ra csokkenjen. A bejelentés szerint a megmaradt portfoliot a kezességval-
laloval egyeztetve végiil a piacon fogjdk értékesiteni. A bajor hatdsdgok és a bank ezért abbdl indult ki, hogy a megmentési hatdrozat
(23) preambulumbekezdésében kifejtettek szerint a fedezet futamideje valészintileg nem haladja meg a hat évet.

(*) Ebben az esetben egy meghatdrozott statikus eszkozportf6lié részletei tekintetében a varhat6 veszteség kiszdmitdsdhoz hasznalt Monte-
Carlo-szimuldci6s modellrdl van sz6. Ezt a modellt a Moody's Investors Servicesnél a mindsitési elemzdk a statikus szintetikus fedezett
adossagkotelezvények besoroldsdnak meghatdrozdsdhoz haszndljak. Az értékvesztett eszkozok esetében hozott més intézkedésekkel
kapcsolatos varhato veszteségek értékeléséhez hasonld modelleket és modszereket alkalmaztak.
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A kockdzati fedezet és a visszakovetelés dijazdsa

(43) A BayernLB a kockdzati fedezet (beleértve egy visszakovetelés-részlet) dijazdsat 2010. janudr 1-jére visszame-
néleges hatdllyal 50 bazisponttal évi 6sszesen 200 millié EUR-ra mddositotta, amelynek osszetétele a kovetkezs:

i. a 2008. december 31-i, 1,28 millidrd EUR osszegli kezdeti t8kedtviteli hatdsra vonatkozdan 6,25 % alapdij,
azaz évente 80 millié EUR;

ii. a garancia 2 millidrd EUR Osszeg( részére évi 3,75 %-os kiegészit6 dij, azaz 2015-ig évente 75 millié6 EUR; és

iii. 2015-ig évente 45 millié EUR osszegii tobbletdij.

c) Kezességi garancidk

(44) A Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung (a tovdbbiakban: SoFFin) a pénziigyi piac stabilizdldsirdl sz6l6
németorszagi torvény alapjan, amelyet a Bizottsdg német banki mentScsomagként engedélyezett (*'), kezességi
garancidkat nyujtott a BayernLB-nek. E garancidk osszege 15 millidrd EUR volt, amelybdl 5 millidrd EUR egy
2009. janudri kibocsatds biztositdsdra szolgdlt. A maradék 10 millidrd EUR Osszegli kezességi garancidt nem
hasznaltdk fel, és 2009. oktdber 16-dn visszaszolgaltattdk a kezesnek, ezdltal a SoFFin dltal nyujtott kezességi
garancia 5 millidrd EUR-ra csokkent. 2012. janudr 23-dn a SoFFin dltal nyujtott kezességi garancia utolsé részletét
is visszafizették.

d) Ausztria likviditdsi garancidja

(45) 2008 decemberében a HGAA, miutdn jelentSs Osszegli leirdst és veszteséget szenvedett el, a BayernLB-tdl
700 milli6 EUR-t, valamint az alapvet§ tSkeelemekhez tartozd részesedési t6ke formdjdban Ausztridtdl
900 millié6 EUR-t (*) kapott az osztrak bankment8 csomag keretében (*).

(46) A BayernLB és a HGAA 2009-ben kiils6 szakért6ket bizott meg a HGAA hitelkockdzatinak felmérésével. E
szakért6i vélemény szerint a vdrhatd veszteségek az alapvetd téke ardnydt 2009 végéig 4 % ald szoritjak.

(47) Az osztrdk pénziigyi feliigyeleti hatésdg dltal a tulajdonosoknak adott ultimdtum nyomdn, miszerint 2009.
december 11-ig hozzdk meg a HGAA felt8késitésével kapcsolatosan szitkséges dontést, Ausztria 1 EUR jelképes
dron valamennyi HGAA-részesedést megvasarolta az addigi tulajdonosoktdl (*). A BayernLB minden részvényesi
jogrol lemondott, beleértve a HGAA kiegészits tékéjével (jarulékos tékével) kapcsolatos, 300 millié EUR osszegii
fennallo koveteléseket (¥°). Arra az esetre, ha a jogszabalyok dltal el8irt minimalis t6kekovetelmények teljesitéséhez
a HGAA javdra biztositott tovabbi tGkeintézkedésekre lenne sziikség, megallapodds sziiletett arrdl is, hogy az
esetleges tGkejuttatasokat a BayernLB és Ausztria kozott 3:1 ardnyban osztjdk fel. Ugyanakkor a BayernLB
részér6l az e megéllapodds alapjan teljesitett minden tovabbi tSkejuttatdsndl figyelembe kellett venni azt az
[500-550] millié EUR Osszeget, amelyet a BayernLB a HGAA szdmara finanszirozasként biztositott, és amelyrél a
BayernLB a HGAA megmentése soran lemondott.

(48) A HGAA likviditdsdnak biztositdsa érdekében a BayernLB megtjitotta a [350-600] milli6 EUR osszeg( likviditdsi
keretet, amely mdr 2009. december 4-én lejért. Ezenkiviil megallapodds sziiletett arrdl, hogy a BayernLB dltal a
HGAA-nak nytjtott 2,638 millidrd EUR 0Osszegben fenndlld, idegen forrdsbol torténd finanszirozds (a
tovabbiakban: vallalatcsoporton beliili finanszirozds) 2013 végéig a HGAA-ndl marad. 2014-ben a BayernLB
osszesen még [650-700] milli6 EUR-t, 2015-ben osszesen [350-400] milli6 EUR-t hagy a HGAA-nil. Az
esetleges kitettséggel szemben Ausztria garanciat véllal, amennyiben a HGAA szétvdlna vagy mds, gazdasdgi
szempontbdl hasonl6 intézkedéshez nytilna, amellyel nem biztosithaté a HGAA életképessége.

(*') Lasd a Bizottsdg N 625/08 szdmd, Rettungspaket fir Finanzinstitute in Deutschland tdmogatasi igyben 2008. december 12-én hozott
hatdrozatdval felvéltott és az N 330/09 szdmu tdmogatdsi tigyben 2009. jinius 22-én hozott hatdrozatdval (HL C 160., 2009.7.14.,
4. 0.) meghosszabbitott N 512/2008 szdmdl, Rettungspaket fiir Kreditinstitute in Deutschland timogatdsi tigyben 2008. oktdber 27-én
hozott hatdrozatdt, valamint a Bizottsdg SA.34345 (12/N) szdmu tdmogatdsi iigyben 2012. madrcius 5-én hozott hatdrozatdval
(HL C 108., 2012.4.14., 2. 0.) megerdsitett és a legutobb az SA.34897 (12/N) tdmogatdsi tigyben 2012. jinius 29-én hozott hatdro-
zatdval (még nem tették kozzé) meghosszabbitott N 222/10 szdmil tdmogatdsi tigyben 2010. jinius 30-dn hozott hatdrozatdt
(HLC178.,2010.7.3., 1. 0.).

Lasd a 4. 1dbjegyzetet.

A részesedési téke nem biztosit szavazati jogot.

Ezt az intézkedést és a kiséré intézkedéseket a Bizottsdg 2009. december 23-dn engedélyezte (ldsd a 7. labjegyzetet).

A HGAA Osztrdk Koztdrsasdg éltali, az emlitett feltételekkel torténs megmentése azt jelentette, hogy a BayernLB-nek le kellett irnia a
HGAA teljes, 2,3 millidrd EUR 6sszegii konyv szerinti értékét, és le kellett mondania a mér teljesitett finanszirozdsi tigyletekkel
kapcsolatos, 825 millié EUR 6sszegti kovetelésrdl.
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€) A BayernLabo t6kéjének dtvitele a BayernLB-be

(49) A BayernLabo céltartalékainak egy jelentSs részét, mégpedig 1 millidrd EUR-t ellentételezés vagy dijfizetés nélkiil
az anyabank, azaz a BayernLB céltartalékaiba kell dtvinni.

3. A Németorszdg iltal bejelentett szerkezetdtalakitdsi terv
a) Az iizleti modell ismertetése

(50) A BayernLB szerkezetdtalakitasi tervet nyujtott be, amelyben ismertette, hogyan allitjdk helyre a bank életké-
pességét 2015. december 31-ig. A szerkezetdtalakitdsi terv a BayernLB iizleti modelljének alapvetd mddositdsait,
kockdzati profil, a regiondlis tevékenység elGtérbe helyezése, valamint a finanszirozds és a hitelezés terén a
fenntarthatdsag jellemzi. A szerkezetatalakitdsi terv alapjan a BayernLB tizleti tevékenységei sztkiilnek, és a {6
tevékenységekre, a {6 termékekre és a f6 régidkra Osszpontosulnak. Ez utdbbit telephelyek, lednyvallalatok és
részesedések bezdrdsaval/értékesitésével, valamint bizonyos iizleti tevékenységek megsziintetésével kivanjik elérni.

(51) A szerkezetdtalakitdsi stratégia egy fontos eleme az egyes tevékenységi egységek f6 és kiegészit§ tevékenységeinek
megkiilonboztetése. A BayernLB célja, hogy minden kiegészit$ tevékenységtsl megszabaduljon.

(52) A {6 és kiegészitS tevékenységek stratégiai szétvilasztdsdnak megvaldsitdsihoz a BayernLB létrehozott egy szerke-
zetatalakitdsi részleget, amelyben Osszegyfjtotte a kiegészitG tevékenységek tobbségét. lly médon a BayernLB f§
tevékenységeinél a jovSbeni feladatokra koncentrdlhat, anélkil, hogy a kiegészit§ tevékenységek lebonyolitdsdval
kellene foglalkoznia.

(53) A BayernLB tevékenységeit a kovetkezd hdrom {8 teriiletre fogja Osszpontositani:

i. 1.6 tevékenységi teriilet: nagyvallalatok, kis- és kozépvallalkozdsok (*) és magdniigyfelek,

ii. 2. f6 tevékenységi teriilet: ingatlanok és takarékpénztdrak/takarékpénztdri szovetségek, kozszféra és a
BayernLabo,

iii. 3. f8 tevékenységi teriilet: piacok.

1. f6 tevékenységi teriilet: nagyvdllalatok, kis- és kozépvillalkozdsok és magdniigyfelek

(54) A nagyvallalatokat megcélzé tevékenységi teriilet célcsoportjdba a németorszagi székhellyel rendelkezd, legalabb
1 millidrd EUR forgalmat lebonyolité vallalkozdsok tartoznak. A kiilfoldi fiokok eddigi tevékenységeit, killonosen
a helyi tevékenységeket a németorszagi kapcsoloddsi ponttal rendelkezs digyfelek (¥) fokozott elStérbe
helyezésével csokkentik és korlatozzak, és a BayernLB kiilondsen a nagyvallalati banki (Corporate Banking)
teriillethez — jellemzGen a hitelkonstrukcidk teriiletéhez — és a strukturdlt finanszirozds (Structured Finance) —
export- és kereskedelemfinanszirozds, lizing és projektfinanszirozds — teriiletéhez tartozé termékeket fog kindlni.

(55) A kis- és kozépvillalkozdsok teriiletén megcélzott iigyfelek az 50 millié EUR és 1 millidrd EUR kozotti
forgalommal rendelkezd bajor kozépvéllalkozdsok, a csalddi véllalkozdsok, valamint mds német vallalkozésok,
amelyek Németorszdg azon meghatdrozott régidiban fekszenek, ahol a bank mdr jelen van, mint példdul a
diisseldorfi fiokon keresztiil Eszak-Rajna-Vesztfalia. Azokban a régiékban, ahol a bank nincs jelen, a megcélzott
tigyfelek korébe a 100 millié6 EUR és az 1 millidrd EUR kozotti forgalommal rendelkezd villalkozdsok tartoznak.
A hitelkonstrukciok mellett a bank tobbek kozott az export- és kereskedelemfinanszirozds, az okmdnyos
tigyletek, a kamat- és devizakezelés, a szdrmaztatott termékek (derivativak), a befektetések, a fizetési szolgdltatdsok
és a lizing teriiletéhez tartozé termékeket fog kindlni. Ezenkivil a bank a takarékpénztdrakon keresztill az
50 millié EUR alatti kiils6 forgalommal rendelkez§ tigyfeleknek kindl banki termékeket.

(56) A magdnugyfelek (lakossdgi banki szolgdltatdsok), az infrastrukturdlis és az ipari teriilethez tartozé tigyfelek piaci
szegmensében a BayernLB lednyvillalatin, a DKB-n keresztiil képviselteti magdt. A maganiigyfelek (lakossdgi
banki szolgdltatdsok) szegmensében a termékkindlat korébe tartoznak a folydszamlak, a hitelkdrtydk, valamint
més direkt banki termékek (finanszirozds, betétek). Az infrastruktira szegmensében a DKB a f6 hangsilyt az
dltaldnos érdekd szolgdltatdsokat nyujté véllalkozdsokra, valamint az egészségiigyi szolgdltatdi teriiletre helyezi.
Az ipari teriilet tigyfeleinek szegmensében a DKB tevékenysége bizonyos dgazatok, példdul a mezGgazdasig és az
élelmiszeripar, a kornyezetvédelmi technoldgia, az idegenforgalom és a szellemi szabadfoglalkozdsok (iigyvédek,
kozjegyz6k, adétandcsadok stb.) teriiletének tigyfeleire dsszpontosul.

(*) A kis- és kozépvallalkozdsok (kkv-k) unids fogalommeghatdrozdsa nem fedi a kis- és kozépvallalkozdsok Németorszdgban hasznalatos
fogalmdt; e hatdrozat alkalmazdsaban a kkv kifejezés a legfeljebb 1 millidrd EUR forgalommal rendelkezd véllalkozédsokat takarja.
(*) A ,németorszdgi kapcsol6ddsi ponttal rendelkezd” fogalom kifejtését az I. melléklet 6. pontja tartalmazza.
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2. f6 tevékenységi teriilet: ingatlanok és takarékpénztdrak/takarékpénztdri szovetségek,
kozszféra és a BayernLabo

(57) A BayernLB ingatlanokkal kapcsolatos tigyletei a német iigyfelekre Gsszpontosulnak. A BayernLB azonban a
németorszagi kapcsoldddsi ponttal rendelkezd tigyfelekre is figyelmet fordit. Az ipari ingatlanok teriletén a
tevékenység portf6liok finanszirozdsdra, ingatlanpiaci beruhdzdi, fejlesztési és dllomanyfinanszirozdsra, valamint
az ingatlanalapok finanszirozasdra terjed ki. A lakdingatlanokkal kapcsolatosan a bank lakéingatlanokkal
foglalkoz6 villalkozdsoknak és a lakdsépitések finanszirozdsa terén kindl szolgdltatdsokat. A kereskedelmi céla
ingatlanok teriilletén a bank tevékenysége mindenekel6tt a szdlloddkra, valamint az dpolds-gondozasi és
egészségiigyi teriilet ingatlanaira dsszpontosul.

(58) A BayernLB tovabbra is egyiittmikodik bajor és kisebb mértékben mas német takarékpénztdrakkal is. A bank a
takarékpénztdraknak azok sajit termékeinek és szolgdltatisainak kiegészitéseként kindl termékeket és szolglta-
tdsokat, és a takarékpénztdrak kozponti bankjaként fog tevékenykedni.

(59) A kozszférdban a BayernLB finanszirozdsi termékek és az azzal Osszefliggd szolgéltatdsok széles valasztékat
kindlja tigyfeleinek, tobbek kozott a koz- és magdnszféra kozotti partnerség keretébe tartozd projektekhez. A
BayernLB a likviditaskezeléshez sziikséges hiteltermékeken kiviil a kozszféranak Bajororszdgon kiviil nem kindl 4j
hiteltermékeket. Ezenkiviil a koz- és magdnszféra kozotti partnerség keretébe tartozd projektek és exportiigyletek
esetében finanszirozasi lehetGségek, valamint projektfinanszirozds szerepelhetnek a kindlatban, amennyiben ezek
németorszagi kapcsoldddsi ponttal rendelkezd tigyfelek érdekeit szolgaljak.

(60) A BayernLabdon keresztill a BayernLB dllamilag tdmogatott finanszirozdst kindl bajororszdgi lakdsépitési
projektekhez. A BayernLabo Bajororszdgban lakdsokat épit6, illetve feldjité magdniigyfelekre és jogi személyekre,
valamint 6nkormdnyzatokra koncentrdl. A BayernLabo finanszirozdsi termékeket is kindl onkormdnyzatok és

azok kiilonleges célu tdrsuldsai szdmdra. Ezek a tevékenységek azonban csak Bajororszagra korlatozédnak.

3. {6 tevékenységi teriilet: piacok

(61) A BayernLB kindlatdba treasury-termékek (t6zsdei drucikkek, rovid lejdratd kamattermékek, fix kamatozdst
szdrmaztatott pénziigyi eszkozok, deviza), tSkepiaci termékek (fix kamatozdsi termékek, certifikdtokkal
kapcsolatos strukturdlt termékek, strukturdlt kamattermékek és részvénykereskedés) és finanszirozdsi termékek
(nemzetkozi kolcsondk és hazai finanszirozds) tartoznak. E termékeket a bank pénziigyi intézményeknek és
intézményi ugyfeleknek, példaul biztositotarsasigoknak, alapitvinyoknak és egyhdzaknak kindlja. Ez a
tevékenységi terillet az tigyfelekkel kapcsolatos tevékenységekre korldtozddik; a sajit szamlds kereskedés a
treasury-tevékenységek kivételével teljes egészében megsziinik. Ezenkivil a mds bankokkal folytatott hitelezési
tevékenységet jelentGsen korlatozni fogjék.

b) A tevékenységek leépitése

(62) A BayernLB pekingi, tokidi, montreali, mumbai, kijevi, hongkongi és sanghaji telephelyeit mar bezirta. A bank
jovébeni nemzetkozi jelenléte a mar jelent@sen leszikitett parizsi, New York-i, londoni és mildndi fidkokra
korldtozodik.

(63) A bank bizonyos lednyvallalatait/részesedéseit értékesiteni fogja. Ennek keretében az LBS-t a Sparkassenver-
bandnak kivinjdk eladni. A 818,3 milli6 EUR eladdsi dr a két szakért§ dltal kozosen készitett 2012. mdajus 30-i
szakértdi jelentésen alapul és az LBS 2012. junius 30-i értékét veszi figyelembe. Az dr meghatdrozasdval kapcso-
latosan Németorszagnak az a véleménye, hogy egy szokdsos médon eljaré maganbefektetS az dr megallapitdsdnal
— tekintetbe véve, hogy a takarékpénztdrak az LBS-termékek legfontosabb értékesitési csatorndjaként szolgdlnak —
egy ilyen piaci kockdzat esetében engedményt vett volna figyelembe. Ezt az érvet a szakért6i véleményben nem
vették tekintetbe. A Bizottsdg ezért nem ragaszkodott nyilvanos ajanlati felhivishoz, mivel valészinttlennek
tartotta, hogy az ajanlati felhivds a Sparkassenverbandnak torténg értékesitésnél magasabb bevételt eredményezett
volna.

(64) Ezenkiviill a bank fel fogja szdmolni kelet-eurdpai iizletdgat (a ,Kelet-Eurépa” szegmenst), és kiilondsen magyar
leanyvallalatat, az MKB Bankot el fogja adni. Az eredeti szerkezetatalakitasi tervben a BayernLB az MKB-t [...]-ért
kivanta értékesiteni. A magyarorszagi bizonytalan politikai és gazdasagi helyzet (*) és annak az MKB pénziigyi
adataira gyakorolt hatdsa alapjan az MKB révid tivon torténd eladdsat a BayernLB valdszinditlennek itélte, és gy
hatdrozott, hogy az MKB eladdsit [...]-val elhalasztja.

(65) A BayernLB ezenkivill fennmaradé 6 tevékenységi teriiletein folyamatosan csokkenteni fogja a kockdzatokat.
Ezért azokat a tevékenységi formdkat, amelyek jelentSs mértékben fiiggnek a tékepiacoktdl, mint példdul a sajdt
szamlds kereskedés (proprietary trading), az eszkozfedezetii értékpapirok és az iigyletekhez kapcsolddé akviziciok
finanszirozasa, be fogjak sziintetni. Ezenkiviil a nemzetkozi iigyfelekkel kotott, jelents finanszirozasi forrasokat
igényl6 és jelents kockdzatot hordozé iigyleteket nagy mértékben csokkenteni fogjdk, és ilyeneket csak
németorszagi kapcsoldddsi pont megléte esetén fognak lebonyolitani.

(**) Kiilonosen a nemrégiben bevezetett banki kiilonadéval osszefiiggésben, amelyet nem a nyereség alapjan allapitanak meg, valamint a
devizakolcsonok torlesztésérdl sz016 torvénnyel kapesolatosan; a Bizottsaghoz mindkét intézkedéssel szemben tobb panasz is érkezett.
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(66) A ,nagyvélallatok” tevékenységi terilleten a németorszdgi kapcsoloddsi ponttal nem rendelkezd véllalati
tigyfelekkel kotott igyleteket és projektfinanszirozdsokat le fogjdk zarni.

(67) A kulfoldi fiokokban a németorszagi kapcsoléddsi ponttal nem rendelkezd tigyfelekkel kotott ingatlaniigyleteket
be fogjak sziintetni.

(68)  Ezenkiviill jelentdsen sztikitik a bankokkal kotott hiteliigyletek szdmdt; a célzott sajit szamlds digyleteket
beszuntetik.

(69) A bank kotelezettséget vallal arra, hogy 2015 végéig mérlegf6osszegét a 2008. évi 421,7 millidrd EUR-rdl
239,4 millidrd EUR-ra csokkenti. A 239,4 millidrd EUR-ra csokkentett mérlegf6osszeg a 2008. évre vetitve
mintegy 206 millidrd EUR-nak, vagyis megkozelitSleg 51 %-os mérlegf6osszeg-csokkenésnek felel meg (az
azonos elemek Gsszevetése alapjan).

¢) Regiondlis dsszpontositds

(70) 2010 végén a BayernLB hitelpozicidinak 58 %-a Németorszdgban, 74 %-a Eurépdban éllt fenn (foldrajzi
tekintetben). A BayernLB legfontosabb devizapoziciéi amerikai dolldrban, angol fontban és svdjci frankban
vannak jegyezve (ldsd a 2. tdbldzatot), és 2010 végén a bank eszkozeinek 24 %-a eurén kiviili mds devizdkban
volt jegyezve.

2. tdbldzat

Devizaeszkozok és -forrdsok, 2010 vége

ESZKOZOK FORRASOK
CHF 12 994 9 384
GBP 14 752 11 736
UsD 33 913 23 169
Egyéb devizak 14 690 14 942

(71) Az USD-ben jegyzett eszkozok [30-50] %-at 2010 végén a szerkezetdtalakitdsi részlegnél tartottdk nyilvan. A
BayernlB New York-i és londoni fiékjai 2010 végén az USD-ben jegyzett eszkozok [30-50] %-dt, illetve a
GBP-ben jegyzett eszkozok [50-70] %-at birtokoltdk.

(72) A ,nagyvallalatok” tevékenységi teriileten a BayernLB a véllalati hitelek mellett projektfinanszirozasi hiteleket is
kinal. 2010 végén a ,nagyvallalatok” tevékenységi teriileten nyilvantartott [23—29] millidrd EUR 6sszeg(i hitelbél
[9-14] millidrd EUR vallalati hitel volt. A maradék [12-17] millidrd EUR-t elsGsorban projektfinanszirozasi
hitelek és mds strukturdlt hitelek tették ki. A projektfinanszirozdsi hitelek a bank harmadik orszdgokkal szembeni
jelentds kitettségét eredményezték. 2011 végén a projektfinanszirozasi hitelek mindossze [2-5] %-a dllt fenn Né-
metorszagban; az orszagok szerinti legnagyobb kitettségek az Egyesiilt Allamokban, az Egyesiilt Kirdlysigban és
[egy kozel-keleti orszdg]-ban/-ben keletkeztek. A 2009 és 2012 kozott New Yorkban Gjonnan kihelyezett hitelek
mindossze [12-15] %-a érintett német ugyfél részvételével folyd projekteket; az ugyanezen id@szakban az
eurdpai, kozel-keleti és afrikai (a tovabbiakban: EMEA) régiéban nydjtott projektfinanszirozasi hitelek ardnya
[55-60] %-ot tett ki.

(73) Abban a tekintetben, hogy a bank tobb figyelmet forditson bajororszdgi és németorszdgi f6 piacdra, a BayernLB
kotelezettséget véllalt arra, hogy tevékenységeit a németorszdgi kapcsoldddsi ponttal rendelkezd tigyfelekre
korltozza, és amint az a Németorszdg altal benyujtott kotelezettségvallaldsi jegyzékben részletesen szerepel,
nemzetkozi tevékenységét jelentdsen szdkiti.

d) Tékemegerdsitd intézkedések

(74) A vizsgélati eljirds alatt a német hatdsigok, a pénziigyi feliigyeleti hatosdgok, a bank tulajdonosai és a bank
intenziv egyeztetéseket folytatott a mddositott szerkezetdtalakitdsi tervrél és egy lehetséges visszafizetési tervrdl.

(75) Vitathatatlan, hogy a Bdzel Il szerint a csendestdrsi részesedések (az dllami tdmogatdson kivil) mdr nem
szamitanak alapvetd t6kének, és igy 2013-tdl elveszitik prudencidlis alapvetd t6keként valo teljes kord elismerhe-
tGségiiket.
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(76) Az egyes bajor takarékpénztirak BayernLB-ben fenndllé csendestdrsi részesedése jelenleg Osszesen
[700-750] millié EUR; [...] (*). Ezek a csendestdrsi részesedések nem rendelkeznek lejdrattal, kovetkezésképpen a
bankban tovabbra is fenndllnak, kivéve, ha a bank kezdeményezésére visszafizetik azokat.

(77) A Sparkassenverband és a BayernLB megéllapodtak abban, hogy az egyes bajor takarékpénztarak birtokdban 1évé
Osszes csendestdrsi részesedést [...] visszafizetik, és azt a Sparkassenverband a BayernLB Holding t6keemelése
Gtjan haladéktalanul ismét befekteti. (*%)

(78)  Ezenkiviil a Sparkassenverband a BayernLB Holding szdmdra tovdbbi [22-62] milli6 EUR-t bocsat rendelkezésre.
A Sparkassenverband 1 részesedésének megdllapitdsa a BayernLB Holding AG értéke alapjdn torténik, amelyet a
német konyvvizsgdlok intézete (Institut der Wirtschaftspriifer, IdW) dltal kidolgozott IdW S1 értékelési standard
szerint hatdroznak meg. A Sparkassenverband részesedésének ardnya legfeljebb 25 %-ot tehet ki annak érdekében,
hogy az mindenképpen a blokkolé kisebbség (25 % + egy szavazat) alatt maradjon.

(79) 2018-t6l a Bajor Szabadillam 3 millidrd EUR Osszegii csendestdrsi részesedése is elvesziti prudencidlis alapvetd
t6keként vald teljes korti elismerhetSségét. A Bajor Szabadallam azt is kinyilvanitotta, hogy a BayernLB-ben 1év§
3 millidrd EUR csendestarsi részesedést vissza akarja kapni. A prudencidlis tSketartalékok veszélyeztetésének
elkeriilése érdekében azonban a BayernLB vonakodott a csendestarsi részesedés visszafizetésétSl. A BaFin széban
kozolte a Bizottsaggal, hogy véleménye szerint egy banknak nemcsak az Eurdpai Bankhatésdg (EBH) dltal
meghatdrozott 9 %-os alapvetStSke-megfelelési mutaténak (a tovdbbiakban: EBH szerinti alapvet§ tSke) kell
megfelelnie, hanem ezenkiviil jelentds tdketartalékkal is kell rendelkeznie, amelynek az érintett bank tizleti
modelljének megfelelGen legaldbb 0,5-1 %-ot kell elérnie.

(80)  Ezenkiviill a bank, miutdn az EBH 2011. juniusi stressztesztje alapjn valsdgforgatokonyvet alkalmazott, azon a
véleményen volt, hogy ez a tdketartalék ésszertinek itélhet6 meg. A feliigyeleti hatdsdg iidvozolte ezt a
koriiltekintd megkozelitést. Németorszdg ezért nem volt abban a helyzetben, hogy a csendestdrsi részesedés
visszafizetésével kapcsolatos javaslatot nydjtson be a Bizottsignak.

(81) A BaFin felhivta tovdbbd a figyelmet arra, hogy a BayernLabo t&kéjének kezelésére a jov6ben virhatdan
[masképp] lesz lehetéség. A BayernLB ezért a BayernLabo céltartalékainak egy jelentds részét (1 millidrd EUR-t)
az anyabank konyveibe kivinja dtvezetni. A célbetét (lisd a (29) és (31) preambulumbekezdést) mindenesetre a
BayernLabéndl marad, és tovdbbra is a BayernLabo jogszabdlyok dltal el8irt tdmogatdsi feladatainak teljesitésére
szolgdl. A BayernLabondl maradé tdkét felértékelik, hogy az az EBH szerinti alaptSkeként elismerhetd legyen,
mikozben korlatlan veszteségkiegyenlitd funkcidval rendelkezik és dijazdsa osztalékokon keresztiil torténik.

€) A finanszirozdsi terv ismertetése

(82) A (83) és az azt kovet§ preambulumbekezdések a finanszirozdsi terv alapjit képezé feltevéseket, a prudencialis
eljdrast, az eldrejelzés szerinti f6bb mutatdkat, az egyes tevékenységi teriiletek jovedelmez@ségét és az MKB-ra
vonatkoz6 el@rejelzéseket ismertetik.

— A tervvel kapcsolatos feltevések

(83) A GDP-re és a devizdkra vonatkozé rovid tava (azaz a 2012 és 2013 kozotti id@szakra) vonatkozd elSrejelzé-
sekhez a BayernLB nemzetkozi intézetek sulyozott elSrejelzésein, magdnszférabeli gazdasdgi kutatéintézetek
eldrejelzésein és a BayernLB bels§ kutatdsi részlege éltal szolgaltatott adatokon alapulé modszert alkalmaz. A
GDP hossza tavi, 2013 utdni idGszakra vonatkozé eldrejelzéseinél a BayernLB abbdl indul ki, hogy egy adott
gazdasdg hosszii tdva lehetdségeit novekedése hatdrozza meg. Bels§ tervezése sordn a BayernLB alapveten
konzervativ prognozisokra tdmaszkodik. A mds intézmények elGzetes becsléseitdl valo kisebb eltérések a
kerekitésbdl adédnak (példdul 2013-ra az eurdovezetre vonatkozé elGrejelzés az IMF szerint: 0,9 %; a BayernLB
és a Bizottsdg szerint: 1 %).

(84) A BayernLB amerikai dolldrral kapcsolatos elGrejelzése azon a feltevésen alapul, hogy az amerikai dolldr
2013-ban [...]. 2015 és 2016 kozott a dollar az euréval szemben [...]. A BayernLB ezt az USA 4llamhdztar-
tdsdban varhatd [...]-val/-vel és azzal indokolja, hogy az arfolyam [...] vdsdrlGer6-paritdson (PPP) [...], amelyet a
Gazdasagi Egyiittmikodési és Fejlesztési Szervezet (OECD) 2011-re 1,25 USD-re becsiilt. Mivel az USA-ban az
inflaciés rdta magasabb lesz, mint az euré6vezetben, a vésdrlderG-paritds a BayernLB szerint 2016-ban
megkozeliti az 1,30 USD-t.

(85) A BayernLB kamatldbak alakuldsdra vonatkozé elSrejelzése a jelenleg igen alacsony kamatldbszinten alapul. A
BayernLB fokozatos normalizdloddsbél, azaz abbdl indul ki, hogy a jelenlegi alacsony kamatldbak megfelel§
(piaci) szintre fejlédnek; e megitélésénél a novekedési és inflacids elSrejelzésekre, illetve a varhatd pénzpolitikdval
kapcsolatos kijelentésekre tdmaszkodik.

(*)) Mivel a BayernLB az elmult években veszteséges volt, a veszteséget visel§ takarékpénztdri csendestdrsi részesedések [770-810] millid
EUR-t kitevd névértékét [700-750] millié EUR-ra kellett csokkenteni.

(*) Alternativaként a csendestdrsi részesedések szavatold t6kévé is alakithatok anélkiil, hogy a t6két elGszor visszafizetnék, majd ismét
befizetnék.
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(86) A Németorszdg altal a Bizottsignak benyujtott adatokbdl kideriil, hogy a BayernLB GDP-vel kapcsolatos
elGrejelzései igen kozel allnak a nagy nemzetkozi intézmények, példdul a Nemzetkozi Valutaalap (IMF) és a
Bizottsdg éltaldnos becsléséhez.

(87) A legut6bb 2012 juniusdban aktualizdlt elGrejelzések a 2012 mdjusdban feldllitott feltevéseken alapulnak. A 2012
juniusdban aktualizdlt pénziigyi el6rejelzéseiben a BayernLB egy sor nemzetgazdasdgi tervezési feltevést
modositott, és elérejelzését killondsen a jelenleg igen alacsony kamatldbszint tekintetében feliilvizsgdlta (ldsd a
3. tablazatot).

3. tdbldzat

A pénziigyi elGrejelzések feltevései

fv 2012 (%) 2013 (%) 2014 (%) 2015 (%)
5 éves kamatldb (kordbbi terv) [...] [...] [...] [...]
5 éves kamatlab (aktualizalt, 2012. jtnius) [...] [...] [...] [...]
EUR/USD [1,10-1,60] | [1,10-1,60] |[1,10-1,60] |[1,10-1,60]

(88) Az eredménnyel kapcsolatos elGrejelzésénél a BayernLB a tdrsasignak tulajdonithaté okokbdl egy sor negativ
kiigazitdst is tett. Az ad6val kapcsolatosan példdul 6vatosabb eldrejelzéseket (azaz magasabb tényleges
adémértéket) vett alapul, a Szévetségi Munkaiigyi Birésdg (Bundesarbeitsgericht) kedvezdtlen itéletének figyelem-
bevétele érdekében magasabb mikodési koltségeket hatdrozott meg, és a 2011 végi dllapotnak megfelelGen
aktualizdlta keresztdevizds fedezeti iigyletekb6l szarmazé eredményét (*').

(89) A BayernLB elemzést nyujtott be pénziigyi el6rejelzésének az USD, a CHF és a GBP tekintetében fenndlld
arfolyam-érzékenységér6l. A benyujtott informdciokbdl megdllapithat6, hogy a netté6 kamatbevételt legérzéke-
nyebben az USD darfolyamvaltozdsa érinti. Magasabb EUR[USD-drfolyam esetén az elGrejelzések szerint a nettd
kamatbevétel lefelé, alacsonyabb EUR/USD-drfolyam esetén felfelé mozdul.

— Pénzigyi elSrejelzések

(90) Németorszdg részletes pénziigyi elrejelzést nytjtott be az egyes tevékenységi teriileteken az eszkozok, az drrések
és a kitettségek alakuldsdrdl, valamint refinanszirozasi forrdsok szerinti bontdsban a varhaté finanszirozdsrdl, a
megfelel§ drrésekkel egyiitt.

(91) A 4. tabldzat a szerkezetatalakitdsi terv {6bb adatait tartalmazza.

4. tdbldzat

A szerkezetdtalakitdsi terv f6bb adatai

2012 2013 2014 2015 2016
Konszern (milli6 EUR)

terv terv terv terv terv
Kamatbevétel (...) (...) (...) (...) (...)
Jutalékbevétel (...) (...) (...) (-..) (...)
Fedezeti tigyletek eredménye (...) (...) (...) (...) (...)
Kereskedés eredménye (...) (...) (-..) (...) (...)
Befektetések és a befektetett eszkozok érték- (...) (...) (...) (...) (...)
vesztésének eredménye
Egyéb eredmény (...) (-.) (...) (--) (-.))

() A teljesség kedvéért ezzel kapcsolatban meg kell emliteni, hogy két pozitiv kiigazitdsi hatds is jelentkezett, egyrészt a vérhatd
Bdzel Ill-hatds aktualizaldsa révén ([...] EUR), mdsrészt a szerkezetdtalakitdsi részleg tervaktualizdldsdnak koszonhetSen ([...] millid
EUR).
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2012 2013 2014 2015 2016
Konszern (milli6 EUR)
terv terv terv terv terv
Osszesen [2300-| [2300-| [2300-| [2300- [2 300-
2 800] 2 800] 2 800] 2 800] 2 800]
Céltartalék a hitelezési izletdgban (...) (...) (...) (...) (...)
Osszes kiadds (...) (...) (--.) (-..) (...)
Bankaddval kapcsolatos koltségek (...) (...) (-..) (...) (...)
Szerkezetatalakitdssal kapcsolatos kiaddsok (...) (...) (...) (...) (...)
ADOZAS ELOTTI EREDMENY [0-500] [500- [500- [500~ [700-
1 000] 1 000] 1 000] 1 200]
NYERESEGADOK (..) (..) (..) (..) (..)
ADOZAS UTANI EREDMENY [0-500] | [200-700] | [200-700] | [400-900] | [400-900]
Koltség-bevétel ariny (bankadéval egy- [60-75] [50-60] [50-60] [45-55] [45-55]
iitt) %-ban
Eszkézok [250 000— | [250 000- | [240 000- | [220 000— [220 000-
280 000] | 280 000] | 270 000] | 250 000] | 250 000]
Prudenciilis kitettségek (-..) (--) (--) (-..) (...)
Bevételek dsszesen/Kitettségek (bdzis- (...) (-..) (...) (...) (...)
pont)
Foglalkoztatottak szdma 4tlagosan (ezer) (...) (...) (...) (...) [...]
Tékeardnyos jovedelmezGség (RoE) [0-5] % [3-8] % [3-8] % [3-8] % [5-10] %
10 %-os t8keardny esetén (*)
() A BayernLB tSkeardnyos jovedelmezdéségének (RoE) szdmitdséhoz 10 %-os tGkeardnyt vesz figyelembe.
(**) Az MKB-t is beleértve, amelyet legkésGbb [...] értékesiteni kell; [...] az MKB alkalmazottai nélkiil.
(92) A 2011. évi EBH-stressztesztnél a BayernLB EBH szerinti alapvet6téke-megfelelési mutatéja 10 % volt. A bank a

szerkezetdtalakitds idején novekvd nyereséggel szamol.

— Az egyes tevékenységi teriiletekre és jovedelmez@ségre vonatkozd elGrejelzések

Az egyes tevékenységi teriiletekre és jovedelmezdségre vonatkozo elGrejelzések

5. tdbldzat

Tevékenységi teriilet

Addzés utdni t6keardnyos jovedelmezdség (*)

Kockdzattal stilyozott

eszkozéllomany
(millidrd EUR)

A kockézattal
stlyozott
eszkozéllomany
véltozdsa %-ban

2011 2012 2016 2011-2016
%) %) (%) 2011 2016 %)
Nagyvillalatok kis- és ko- 8,3 [3-8] [5-10] 27,3 [29-31] + [6-14]
zépvillalkozasok
DKB 4,7 [3-8] [5-10] | 31,1| [38-41] +[21-31]




L 109/14 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2015.4.28.

Kockdzattal stilyozott A kf)ICkéZZitttal
Adodzés utani t6keardnyos jovedelmezdség (*) eszkozéllomany ]iu y’?l ot
, A (millidrd EUR) eszrozatomany
Tevékenységi teriilet véltozdsa %-ban
2011 2012 2016 2011-2016
2011 2016
(%) (%) (%) (%)
Ingatlanok 9,8 [3-8] [5-10] 9,7 [13-15] +[33-43]
Takarékpénztarak és a Taka- | [15-50] [10-35] [10-35] 0,7 [1-3] + [50-200]
rékpénztirak Szovetsége
Piacok 40| [ 10~ 5)] [0-5] | 203| [14-16]| [ 31)~ 21)]
BayernLabo 85 [115-120] [75-80] 0,6 | [0,6-0,8] +[0-33]
Konszern (**) 1-5 [5-10] | 118,4 | [95-105] | [(~ 20)~(- 11)]
Besziintetendd tevékenységek
Szerkezetatalakitdsi részleg 5,6 [(= 5)-0] | [(- 13)—(- 5)] 12,1 [1,5-2] | [~ 100)—(- 75)]
LBS 25,3 [..] [...] 2,1 (-.)) [...]
MKB - 40,4 | [(-20)—(-15)] [...] 7,2 (--)) [...]

(*) A RoOE szdmitdsdhoz a BayernLB az alapvetd tSke kozelitéséhez az EBH szerinti alapvetd t6két és 10 %-os alapvetStGke-
megfelelési mutatot vesz alapul. A 10 %-os EBH szerinti alapvet6téke-megfelelési mutatd nem torzitja ezt az dsszehasonlitd
jovedelmezdségi elemzést.

(**) Az ebben a sorban szereplS értékek a BayernLB-konszern egészére vonatkoznak és olyan tevékenységi teriiletekre is kiter-
jednek, amelyek a fenti sorokban kiilon nem jelennek meg.

— Finanszirozas

(93) 2011 joniusdban Németorszag benydjtotta a BayernLB 6. tdbldzatban ismertetett finanszirozdsi tervét. Ez a
részletezés a bank tovdbbi mérlegfGosszeg-csokkentésre vonatkozd kotelezettségvéllaldsa el6tti idGszakbol
szarmazik, amely szerint a mérlegf6osszeg 2015-ban megkozeliti a 240 millidrd EUR-t.

6. tdbldzat

Finanszirozasi terv

2010 2015 Abszolit véltozds
Hitelintézetekkel szembeni fedezett kotelezettségek (...) (...) (...)
Hitelintézetekkel szembeni fedezetlen kotelezettsé- (...) (...) (...)
gek
Ebbdl A-tipusii letét (...) (...) (...)
Nem hitelintézetekkel szembeni kotelezettségek (...) (...) (...)
Ebbél vdllalkozdsok betétei (...) (...) [2-8]
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2010 2015 Abszolit véltozds
Ertékpapirositott kotelezettségek (... (... (...)
Ebbél zdlogkdtvény (... (... (...)
Ebbél B-tipusti letét (... (... [1-5]
Kotelezettségekre és raforditdsokra képzett céltarta- (... (... (...)
1ékok
Hatrasorolt kotelezettségek (... (... (...)
Szavatol6 téke (... (... (...)
Kereskedéssel kapcsolatos forrdsok (... (... (...)
Egyéb (... (... (...)
Osszesen (... (... ()
(94) A BayernLB a 7. tabldzatban szerepld adatokat adta meg a vélsdg el6tt dllamilag garantdlt és szavatolt (*2) értékpa-
pirositott és nem értékpapirositott kotelezettségei alakuldsardl a szerkezetdtalakitds idGszakban.
7. tdbldzat
A szavatolt kotelezettségek esedékessége
Allomany millidrd EUR

2010.12.31. 58,3

2011.12.31. 46,7

2012.12.31. 41,4

2013.12.31. 32,8

2014.12.31. 23,6

2015.12.31. 1,6

(95) Németorszdg részletes informdcidkat kozolt a BayernLB rendelkezésére dllo alternativ finanszirozasi forrdsokrol.

(*) ,Szavatolt” kotelezettségek.

Ezek kilonosen a fedezett kotvények kibocsitdsdéhoz rendelkezésre dll6, a benydjtott finanszirozasi tervben
figyelmen kiviil hagyott fedezetekre vonatkozé informdcidkat tartalmaztak. Az ilyen fedezetek a DKB szintjén
dllnak rendelkezésre, és kedvezd finanszirozdsi alternativaként szolgdlhatnak. Németorszdg ezenkivill a
nemzetkozi piacokon elérhet§ tovabbi béviilg kibocsatdsi lehetSségekrd] nydjtott be informdacidkat.
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(98)

(99)

(100)

(101)

(102)

(103)

(104)

(105)

— MKB

A magyar kormdny altal 2011 &szén elfogadott devizakolcson-torlesztésrdl szolo torvény (P) jelentds részben
hozzdjarult az MKB 382 millié6 EUR Osszeg(i éves veszteségéhez.

A devizahitelek lejarat eldtti visszafizetése és a folyamatosan kedvezétlen kornyezet az MKB bevételi kildtasainak
tartds romldsit eredményezte, ezért a BayernLB a német szdmviteli standardok alapjin az MKB-ban val6
részesedése tekintetében -576 millié EUR 6sszegben leirta a konyv szerinti értéket.

2012 els6 negyedévében a BayernLB 200 milli6 EUR-t bocsétott rendelkezésre az MKB-ban végrehajtott tGkeeme-
léshez. A BayernLB vallalatcsoporton beliili finanszirozdson keresztiili kitettsége az MKB-val szemben a becslések
szerint 2012 végén mintegy [...] millidrd EUR-t tesz ki.

— EBH-stresszteszt

A 2011. decemberi EBH-stressztesztnél a BayernLB alapvetStSke-megfelelési mutatdja az EBH kritériumai alapjin
(a tovabbiakban: EBH szerinti alapvetStSke-megfelelési mutaté vagy alapvetStSke-megfelelési mutaté) 10 % volt.
A BayernLB dllamokkal szembeni portfdlio-sszetételének vizsgdlata sordn az EBH arra a kovetkeztetésre jutott,
hogy a BayernLB-nek az Eurdpai Gazdasdgi Térségen beliili hitelpoziciéi tekintetében nincs sziiksége dllamkoc-
kézati t6ketartalékra.

— Prudencidlis feltevések

A finanszirozdsi terv azon a feltevésen alapul, hogy 2013-ban teljes egészében dt kell térni a német Kereskedelmi
Torvénykonyv (Handelsgesetzbuch, a tovabbiakban: HGB) dltal a prudencidlis alapvetStéke-megfelelési mutatd
szamitdsa tekintetében szdmviteli standardként el8irt dltaldnosan elfogadott szdmwviteli alapelvekrdl (GAAP) a
nemzetkdzi pénziigyi beszamoldsi standardokra (IFRS).

Az TFRS alkalmazdsa a BayernLB szavatolé tSkéje tekintetében egy sor valtozdst eredményez, amelyeket az
elérejelzésekben figyelembe vettek. Ezen atdllds egyik meghatdrozé hatdsa azokat a kamatmentes (dllami
tdmogatast) hiteleket érinti, amelyeket a BayernLabo az dllami lakdstimogatds és telepiilésfejlesztés keretében
nydjt (*). Ezek a hitelek a mérlegben a HGB szerint diszkontdlt értéken szerepelnek (amely a névérték alatt van,
mert a hitelek utdn nem kell kamatot fizetni). Az IFRS szerint ezek a hitelek, amint azt a BayernLB konyvvizs-
gdl6ja megerGsitette, névértéken szerepelnek a mérlegben. Ebbdl az eltérésbdl adédban a BayernLabo szintjén,
kovetkezésképpen a BayernLB szintjén tdke keletkezik. Ennek az 4tdlldsnak a hatdsa a 2011. december 31-i
allapot szerint 967 milli6 EUR-ban szdmszerdsithetd.

f) A kitettségek tovdbbi csokkentése

Németorszdg kotelezettséget vdllal arra, hogy a kitettségeket eredménysemleges moédon 2017-ig tovabbi
10 millidrd EUR erejéig csokkenti, amely sordn minden bevételcsokkenést megfelel§ koltségesokkenés egyenlit ki.
A csokkentések a kitettségek szdmitdsinak optimalizdldsdval vagy bizonyos tevékenységi terilleteken az
eszkozértékek leszoritdsaval érhetdk el.

A BayernLB a tovabbi 10 millidrd EUR kitettségcsokkentés szegmensenként torténd felosztdsdnak a szemlélte-
tésére a kovetkez8 megosztast bocsdtotta rendelkezésre (a kitettségekre vonatkozodan a szerkezetdtalakitdsi tervben
taldlhat6 el6rejelzésekkel szemben): tovabbi [...] millidrd EUR osszegli csokkentés a nagyvallalatok/kis- és
kozépvillalkozasok tevékenységi teriileten, [...] millidrd EUR a DKB-ndl, [...] millidrd EUR az ingatlanfinanszi-
rozési tevékenységi teriileten, [...] millidrd EUR a piacfinanszirozasi tevékenységi teriileten és [...] millidrd EUR a
szerkezetatalakitdsi részlegnél.

Németorszdg szemléltetésiil két lehetséges forgatokonyvet nydjtott be arra vonatkozdan, hogy a kitettségek
tovabbi 10 millidrd EUR-val torténd csokkentése hogyan érhet el. Németorszdg és a BayernLB véleménye szerint
mindkét forgatokonyv teljesithetd.

1. forgatékonyv: A kitettségek csokkentése [...] millidrd EUR 0Osszegben tevékenységek
leépitése és [...] millidrd EUR 6sszegben a kitettségek optimalizdldsa révén

Az els6 forgatokonyvben Németorszdg ismerteti, milyen hatdssal jarna a kitettségek tevékenységleépités révén
elért [...] millidrd EUR és a kitettségek optimalizaldsa révén elért tovabbi [...] millidrd EUR 06sszegli csokkentése
(ldsd a 8. tablazatot).

(*) Az MKB maganiigyfeleknek ingatlanvésarlashoz, dltaldban sajdt tulajdond haz vagy lakds vésarlasahoz CHF- és EUR-alapt devizakolcs-
onoket nydjtott. A svdjci frank id6vel jelentGsen megerdsodott, amelynek kovetkeztében a hazai pénznemben felvett hitellel szembeni
lényegesen alacsonyabb kamatldb dltal nydjtott el6nyt a devizdban torténd hitelnydjtas koltsége jelentGsen meghaladta. A hitelfelvevsk
terheinek konnyitése érdekében a magyar orszdggytilés szeptemberben elfogadta az dgynevezett devizakoleson-torlesztésérdl szolo
torvényt, amely a maganszemélyeknek jogot biztositott arra, hogy devizakolesoneiket joval a piaci drfolyam alatti drfolyamon fizessék
vissza.

(**) A BayernLabo a BayernLB tdmogatast ny(jté bankjaként dllami timogatdst hiteleket nyjt.
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8. tdbldzat
1. forgatékonyv
2016 Véltozds a 10 millidrd 2016
Konszern (milli6 EUR) Szerkezetdtalakitdsi | COR 0552680 klfet,t 58" | Tovébbi kitettségesok-
csokkentés révén P

terv kentés utdn
Osszesen (...) (...) (...)
Céltartalék a hitelezési izletdgban (...) (...) (...)
Osszes kiadds (...) (...) (vvr)
ADOZAS ELOTTI EREDMENY (..) (..) (..)
ROE (*) (22 %-os adomérték) [5-10] % (-..) [7-12] %
Kitettségek (--2) (--) (--1)
() A RoE szdmitdsdndl a BayernLB 10 %-os alapvetStSke-megfelelési mutatbol indul ki, és a szavatolé t6ke kozelitd értékeként

a prudencidlis alapvetd t6két veszi figyelembe.
2. forgatékonyv: A kitettségek csokkentése [...] millidrd EUR osszegben tevékenységek
leépitése és [...] millidrd EUR 6sszegben a kitettségek optimalizdldsa révén
(106) A madsodik forgatokonyvben Németorszdg ismerteti, milyen hatdssal jarna a kitettségek tevékenységleépités révén
elért [...] millidrd EUR és a kitettségek optimalizaldsa révén elért tovdbbi [...] millidrd EUR 6sszeg(i csokkentése
(ldsd a 9. tabldzatot).
9. tdbldzat
2. forgatokonyv
2016 Véltozds a 10 millidrd 2016
Konszern (millio EUR) Szerkezetdtalakitdsi | DUR 0sszegl k1§et/t 58" | Tovébbi kitettségesok-
csokkentés révén PR

terv kentés utdn
Osszesen (..) (...) (-r))
Céltartalék a hitelezési tizletdgban (...) (...) (...)
Osszes kiadds (...) (...) (-.2)
ADOZAS ELOTTI EREDMENY (..) (..) (..))
ROE (*) (22 %-0s adomérték) [5-10] % (...) [7-12]1 %
Kitettségek (...) (-.) (...)
(*) A RoE szdmitdsdndl a BayernLB 10 %-os alapvetStSke-megfelelési mutatobol indul ki, és a szavatolé t8ke kozelitd értékeként

a prudencidlis alapvets t6két veszi figyelembe.
(107) A bank szerint jelenleg nem lehet megmondani, hogy idében pontosan hogyan alakul a kitettségek leszoritésa,

mivel a csokkentés a kitettségek optimalizdldsaval és a tevékenységek leépitésével is elérhetd.



L 109/18 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2015.4.28.

4. Visszafizetési terv

(108) A Bizottsdg kérésére a bank visszafizetési terveket készitett (ldsd a 10. és 11. tabldzatot), amelyek a kitettségek
10 millidrd EUR 6sszeg(i tovabbi csokkentését veszik figyelembe 2017-ig. A tervek elkészitésénél a bank a vissza-
fizetés minden mdsodlagos hatdsat figyelembe vette, kiilonosen a csendestdrsi részesedésekre vonatkozé kamatfi-
zetéseket. A visszafizetési terv ezenkiviil azon a konzervativ feltevésen alapul, hogy a feliigyeleti hatdsdg a
BayernLabo-hiteleknek a mérlegben az IFRS szerint névértéken vald feltiintetése révén keletkezd t6két nem fogja
prudencidlis alapvetd t6kének tekinteni (10. tdblazat). Amennyiben azonban a feliigyeleti hatdsig a teljes Gsszeget
vagy annak egy részét prudencidlis alapvetS tSkének tekinti, ezt Németorszdg kotelezettségvallaldsa szerint a
visszakovetelés megfelel§ részének visszafizetésére vonatkozé visszafizetési tervben 2013-tdl figyelembe veszik
(ldsd a 11. tdbldzatot).

10. tdbldzat

Feltételezett visszafizetési terv, a BayernLabo-hitelek IFRS szerinti értékelése alapjin keletkezd
potlélagos téke nélkiil (milli6 EUR)

Ev 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 OSSZESEN
Visszakovetelés-részletfizeté- | 480 (*) 120 120 720
sek
Egyszeri visszakovetelés (...) (...) (-.) (...) (-..) (...) (-..) 1240
A Bajor Szabadéllam csen- (...) (-..) (...) (-..) (...) (...) (...)

destdrsi részesedésének visz-
szafizetése tovabbi, megélla-
podds szerinti kitettségcsok-

kentés nélkiil [3 000]

Visszafizetés tovabbi kitett- (...) (-..) (...) (-..) (...) (...) (...)
ségcsokkentés révén

Halmozott 6sszeg (visszako- (...) (...) (...) (...) (...) (...) (...)
vetelés és a Bajor Szabadal-
lam csendestdrsi részesedése)

(*) Beleértve a visszamendleges hatdlya visszakovetelés-fizetéseket 2010 dta.

11. tdbldzat

Feltételezett visszafizetési terv, a BayernLabo-hitelek IFRS szerinti értékelése alapjin keletkezd [...]
pétlolagos t6kével egyiitt (milli6 EUR)

Ev 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 OSSZESEN
Visszakovetelés-részletfizeté- | 480 (*) 120 120 720
sek
Egyszeri visszakovetelés (...) (--.) (...) (--.) (-..) 1240
A Bajor Szabadéllam csen- (...) (-..) (...) (-..) (-.r)

destdrsi részesedésének visz-
szafizetése tovabbi, megilla-
podds szerinti kitettségcsok-

kentés nélkiil [3 000]

Visszafizetés tovabbi kitett- (-.) (...) (-.) (-..) (...)
ségcsokkentés révén

Halmozott 6sszeg (visszako- (...) (-..) (...) (-..) (...)
vetelés és a Bajor Szabadél-
lam csendestdrsi részesedése)

(*) Beleértve a visszamendleges hatdlya visszakovetelés-fizetéseket 2010 dta.
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5. Németorszdg kotelezettségvillaldsai

(109) Németorszdg kotelezettséget véllalt arra, hogy a 2009. dprilis 29-én benydjtott eredeti, legutébb Németorszag
2012. jonius 6-dn és 12-én kelt levelével modositott szerkezetdtalakitdsi tervet, beleértve az e hatdrozat
I. melléklete szerinti kotelezettségvallaldsokat és az e hatdrozat II. melléklete szerinti kikotéseket, az ezekben a
mellékletekben meghatdrozott idszakon beliil korlatozas nélkiil végrehajtja.

3. AZ ELJARAS MEGINDITASAROL SZOLO HATAROZAT ES AZ ELJARAS KITERJESZTESEROL SZOLO
HATAROZAT OSSZEFOGLALASA

(110) A Bizottsdg dltal az eljrds meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozatban ismertetett versenyjogi aggilyok a kovetkezdkre
vonatkoztak:

i. atdmogatdsi Osszeg meghatdrozdsa és a kockdzati fedezet dijazdsa;

ii. annak kérdése, hogy a szerkezetdtalakitdsi terv alkalmas-e a bank hosszi tdvi életképességének helyredlli-
tdsdra;

iii. annak kérdése, hogy a tdmogatds esetleges versenytorzitd hatdst korlatozé intézkedések elégségesek és
hatasosak-e;

iv. annak kérdése, hogy a tdmogatdsok a sziikséges minimumra korldtozédnak-e, és a tulajdonosok kielégit8 részt
véllalnak-e a szerkezetdtalakitds terheiben.

(111) A kockazati fedezet bevezetésének id6pontjaban Németorszdg agy nyilatkozott, hogy az intézkedés tdmogatdsi
osszege mintegy 1,6 millidrd EUR-t tesz ki. A Bizottsdg az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozatban megkérdd-
jelezte a tdmogatds Osszegének megallapitdsit, mindenekel6tt azért, mert nem tortént meg az ABS-portfdlick
piaci értékének értékelése; valamint hangsulyozta, hogy az 50 bézispontos dijazds joval az alatt az ar alatt van,
mint amit egy piacgazdasdgi befektetd elvarna.

(112) A Bizottsdg kétségbe vonta a szerkezetdtalakitdsi terv feltevéseit is, és aggdlydnak adott hangot a BayernLB
lednyvallalatai, a HGAA és az MKB életképességével kapcsolatosan. A Bizottsdg ezenkiviil megdllapitotta, hogy
nem tortént hatdrozott kotelezettségvallalis a HGAA, az MKB és a Banque LB Lux S.A. [...]-ig torténd értékesi-
tésére.

(113) A Bizottsag véleménye szerint a mérlegfGosszeg és a kockdzattal sdlyozott eszkozéllomany tervezett csokkentése
nem elegendd a tdmogatds esetleges versenytorzité hatdsainak a lehet8 legalacsonyabban tartdsdhoz, mivel ennek
a csokkentésnek egy nagy része az életképesség helyredllitisdhoz mindenképpen sziikséges.

(114) A Bizottsdg hangstlyozta tovdbbd, hogy az esetleges versenytorzitds tovabbi enyhitése érdekében magatartdsi
szabélyok és strukturdlis intézkedések formdjaban tovabbi lépéseket var. Ezzel Osszefiiggésben kiillonosen az LBS
lehetséges eladdsat nevezte meg.

(115) A Bizottsdg azzal a kovetelménnyel kapcsolatosan, hogy a tdmogatdsoknak a sziikséges minimumra kell korldto-
z6dniuk, megjegyezte, hogy mindeddig nem nytjtottak be egyértelm( javaslatokat arra vonatkozéan, hogy a
részvényesek hogyan vesznek részt a szerkezetdtalakitdssal osszefiiggs terhek viselésében.

(116) A Bizottsdg a hivatalos vizsgdlati eljardst a HGAA megmentésérSl sz6lé hatdrozattal 2009 decemberében
kiterjesztette az Ausztria dltal a HGAA javdra szol6 tdmogatdsi intézkedésekre. Az emlitett hatdrozatban a
Bizottsdg feltette a kérdést, hogy ezek az intézkedések a BayernLB szdmdra nydjtott tovdbbi tdmogatdst
képviselnek-e. A Bizottsig megallapitotta azt is, hogy a HGAA megmentése és a konyv szerinti érték abbdl
kovetkez§ leirdsa veszélyeztetheti a BayernLB életképességét. A Bizottsdg megjegyzi tovabbd, hogy bar a BayernLB
kotelezettséget vallalt arra, hogy az esetleges versenytorzitds korldtozasa érdekében eladja a HGAA-t, a HGAA
eladdsa nem tekinthetd a versenytorzitds korlatozasara irdnyulé intézkedésnek, mert az eladds a BayernLB életké-
pességének megtartdsdhoz sziikségesnek tlinik. A Bizottsdg ezért kétségbe vonta, hogy a BayernLB dltal javasolt
intézkedések elegendGek a versenytorzitdsok minimumra szoritdsahoz.

4. NEMETORSZAG ALLASFOGLALASA

(117) Németorszdg nem vitatja, hogy a tékejuttatds, a kockdzati fedezet és a kezességvillaldsok allami tdmogatdsnak
mindsiilnek. A BayernLabo t6kéjének a BayernLB konyveibe torténd dtvezetésével kapcsolatosan azonban
leszogezi, hogy az atkonyvelt Gsszeg nem jelent dllami tdmogatdst, mivel az dtvezetésre kizdrdlag a kapott
tdmogatdsok egy részének a visszafizetése és a BayernLB t6kéjének a csokkentése miatt van sziikség. Ezenkiviil
figyelembe kell venni, hogy a BayernLabo t6kéje mdr az atkonyvelés elStt a BayernLB rendelkezésére dllt, igy a
tdmogatdsi 0sszeg mindenképpen alacsonyabb, mint az 4tvitt dsszeg.
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(118) Az ABS-portf6li6 2008. december 31-i dllapot szerinti tényleges gazdasdgi értékérdl folytatott megbeszélésekkel
és a Bizottsdg kovetkeztetésével kapcsolatosan, amely a szakértdi jelentés azon megdllapitdsan alapult, hogy a
tényleges gazdasdgi érték a névérték 83,87 %-dnak felel meg, Németorszdg eldllt egy 1j és dtfogd wjraértékelés
figyelembevételétSl. Németorszdg elfogadta tovdbbd a 11,753 millidrd EUR 6sszegii piaci értéket, ami a névérték
60 %-dnak felel meg.

(119) Németorszdg kétségbe vonja, hogy az dtvételi dr és a tényleges gazdasdgi érték kozotti 1,96 millidrd EUR osszeg(i
killonbozet egészének visszakovetelése szitkséges. Németorszdg kilonosen vitatja, hogy ezt a visszakovetelést
[...]-ben kell kifizetni, mivel a bank nem rendelkezik elegendd tSketartalékkal. Ugyanebbdl az okbdl Németorszdg
elutasitja a csendestdrsi részesedések visszafizetésére javasolt iitemtervet.

5. A BAYERNLB JAVARA SZOLO TAMOGATASOK JOGI ERTEKELESE

(120) A szerkezetatalakitdsi timogatds jogi értékelésénél a BayernLB részére 2008 Ota nydjtott valamennyi tdmogatdst
figyelembe kell venni.

1. Allami tdimogatis fennlldsa

(121) Az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése szerint a belsG piaccal Osszeegyeztethetetlen a tagallamok dltal vagy
allami forrdsb6l barmilyen formaban nydjtott olyan tdmogatds, amely bizonyos véllalkozdsoknak vagy bizonyos
aruk termelésének el6nyben részesitése éltal torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a
tagdllamok kozotti kereskedelmet.

(122) Valamely intézkedés az aldbbi feltételek teljesiilése esetén minGsiil dllami tdmogatdsnak: az intézkedést dllami
forrdsbél finanszirozzdk, olyan el6nyt biztosit, amelynek révén bizonyos villalkozdsok vagy bizonyos aruk
termelése el6nyben részesiil, ez az elény szelektiv és az intézkedés torzitja a versenyt, vagy a verseny torzitdsdval
fenyeget, valamint az intézkedés alkalmas arra, hogy befolyasolja a tagallamok kozotti kereskedelmet. Az emlitett
feltételeknek egyiittesen kell teljesiilniiik kell ahhoz, hogy valamely intézkedés dllami tdmogatdsnak mindsiiljon.

(123) Az a)—e) pontban ismertetettek szerint a Bizottsdgnak tovdbbra is az a véleménye, hogy ezek a feltételek minden
tdmogatdsi intézkedésnél teljesiilnek.

a) A Bajor Szabaddllam révén torténd feltdkésités

(124) A Bizottsdg a megmentési hatdrozatban ezzel kapcsolatosan mdr megallapitotta, hogy a (122) preambulumbekez-
désben emlitett valamennyi feltétel teljesiil. A BayernLB tS8kéjének 10 millidrd EUR-val valé megerGsitése ezért
dllami tdmogatdsnak mindsiil (**). Egy magdnbefektet§ egy nehézségekkel kiizdg véllalkozdsnak semmi esetre sem
adott volna egy ekkora osszeget. A banknak nyujtott tékejuttatds tdmogatdsi elemének ezért ennek a felt6kési-
tésnek a névértékét kell tekinteni. A Bizottsdg dontéshozatali gyakorlatdval dsszhangban (%) a tdmogatds Osszege
a t6kejuttatds névértékének felel meg, és igy 10 millidrd EUR-t tesz ki.

b) Kockdzati fedezet

(125) A Bizottsig a megmentési hatdrozatban ezzel kapcsolatosan is kijelentette, hogy az EUMSZ 107. cikkének
(1) bekezdésében szerepld valamennyi feltétel teljesiil. A kockazati fedezet ezért dllami timogatdsnak minGsiil. Ezt
a megitélést id6kozben az értékvesztett eszkozok kozosségi bankszektorban torténd kezelésérdl szolo bizottsigi
kozlemény (*') (a tovdbbiakban: az értékvesztett eszkozokrdl sz6lé kozlemény) is megerGsitette, amely pontositja
az eszkozatvételi intézkedésekre érvényes tdmogatdsi szabélyokat. Az értékvesztett eszkozokrdl sz6l6 kozlemény
irdnymutatdst nydjt az allami tdimogatas szabalyainak az értékvesztett eszk6zok dtvételére irdnyuld intézkedésekre
torténd alkalmazdsdrdl és ezdltal biztositja a tagdllamok dltal bevezetett eszkozdtvételi intézkedések esetében a
tdmogatdsra vonatkozé szabélyok szerinti egyenld bandsmoédot.

(126) Bar az intézkedés az értékvesztett eszkozokrdl sz6lo kozlemény elfogaddsa el6tti, a Bizottsdgnak azonban a
hatdrozata meghozatalakor hatilyos jogszabalyokat és irdnymutatdsokat kell alkalmaznia, fuggetlenil att6l, hogy
a tdmogatasi intézkedések mikor sziilettek, vagy azokat mikor jelentették be (*¥). A jelenlegi pénziigyi vélsig
figyelembevételével a Bizottsdg az értékvesztett eszkozokrsl szolé kozleményt mdr alkalmazta olyan intézke-
désekre, amelyeket a kozlemény kozzététele el6tt jelentettek be ().

(**) Lasd a 3.ldbjegyzetet.

(*) Ldsd a a Németorszdg dltal az IKB Deutsche Industriebank AG szerkezetdtalakitdsa céljabol nydjtott C 10/08 (ex NN 7/08) szdmd dllami
tdmogatdsrol sz6l6, 2008. oktdber 21-i 2009/775/EK hatdrozat (HL L 278., 2009.10.23., 32. 0.) (77) preambulumbekezdését; az
N 428/09 szdmd, Lloyds tdmogatdsi tigyben 2009. november 18-dn hozott hatdrozatot (HL C 46.,2010.2.24., 2. 0.) (122); azN 256/09
szamd, Ethias tdimogatdsi tigyben 2010. mdjus 20-dn hozott hatdrozatot (HL C 252.,2010.6.18., 5. 0.); a C 32/2009 szdmd, Sparkasse
KolnBonn tdmogatasi tigyben 2009. november 4-én hozott hatdrozatot (HL C 2., 2010.1.6., 1. 0.).

() HLC 72.,2009.3.26., 1. o.

(**) Ldsd a C-334/07 P sz., Bizottsdg kontra Freistaat Sachsen tigyben hozott itélet (EBHT 2008.,1-9465. 0.) 53. pontjat, amelyben a Birdsdg
megerdsiti, hogy egy bejelentett intézkedést a hatdrozat idépontjaban hatdlyos elSirdsok alapjan kell értékelni.

(*) Ldsd aa Belga Kiralysdg, a Francia Koztdrsasdg és a Luxemburgi Nagyhercegség dltal a Dexia SA javara végrehajtott C 9/09 (korabbi
NN 49/08, NN 50/08 és NN 45/08) szdma dllami timogatdsrél sz616, 2010. februdr 26-i 2010/606/EU bizottsdgi hatdrozat (HLL 274.,
2010.10.19., 54. o)) (153) preambulumbekezdését; a C 29/2009 szdmt, HSH tdmogatdsi tigyben 2011. szeptember 20-dn hozott
bizottsdgi hatdrozat (még nem tették kozzé) (155) preambulumbekezdését.
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(127) A Bajor Szabadillam dltal nydjtott kockdzati fedezet az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény hatdlya ald
tartozik. Az értékvesztett eszkozokrdl sz6lé kozlemény 32. és azt kovetS pontjai tartalmazzdk az eszkozatvételi
intézkedésekben val6 részvételre jogosult eszkozok meghatdrozdsdra és kategoridinak (kosarainak) megéllapitdsara
vonatkozé alapelveket. A BayernLB ABS-portfélidjiba kiilonbozd tipust eszkozalapi értékpapirok tartoznak. A
teljes portf6li6 mintegy felét az els6- és mdsodrendd jelzdloghitelek kozé tartozd, lakéingatlannal fedezett
értékpapirok teszik ki. A portfdlié tovébbi fontos részét képezik tobbek kozott az iizleti ingatlannal fedezett
értékpapirok, a fedezett addssigkotvények és mds (kereskedelmi és fogyaszt6i) ABS-papirok. Az eszkozalapt
értékpapirok e formdit az értékvesztett eszk6zokrdl sz616 kozlemény III mellékletének 1. tdbldzata tartalmazza,
ezért azokat az eszkozdtvételi intézkedésnél figyelembe kell venni.

(128) Az értékvesztett eszkozokrél sz016 kozlemény 39. pontja alapjdn az eszkozdtvételi intézkedés esetén a tdmogatdsi
Osszeg az eszkozok atvételi dra és piaci dra kozotti kilonbozetnek felel meg. Az atvételi dr, amelyet az ,els
veszteség” (1,2 millidrd EUR) névértékbdl (19,589 millidrd EUR) torténd levondsaval kell megéllapitani,
18,389 millidrd EUR-t tesz ki. A portf6lié piaci értéke mintegy 11,8 millidrd EUR (*). Az atvételi dr és a piaci
érték kozotti kiilonbozet igy legaldbb annak a veszteségnek az Osszegével egyezik meg, amelyre a reziduélis
veszteségre szOlo garancia (4,8 millidrd EUR) nydGjt fedezetet. A garancia ezért teljes egészében dllami
tdimogatasnak mindsiil. A tdmogatdsi Osszeg tehdt, amelyet a kockazati fedezet nydjtdsa magaban foglal,
4,8 millidrd EUR-t tesz ki.

c) Kezességi garancidk

(129) A német mentScsomag (*!) keretében a SoFFin dltal 15 millidrd EUR 6sszegben nyujtott kezességi garancidk
allami tdmogatdsnak mindsiilnek.

d) Ausztria megmentési intézkedései

(130) Elgszor is a 2009 decemberében a HGAA javdra hozott megmentési intézkedés a BayernLB-konszern
szempontjdbol elénydsnek bizonyult, mivel méskiilonben a HGAA-t lednyvillalataként a banknak magdnak kellett
volna felt6késitenie (*). Miutdn Ausztria dllamositotta a HGAA-t, a BayernLB feladta a HGAA-ban fenndlld
részesedését, igy az mdr nem képezte a BayernLB részét, és ezért egy ondll6 tdmogatasi eljards targyat képezi. Ez a
hatdrozat nem befolydsolja az emlitett eljardst.

(131) Madsodszor Ausztria a BayernLB-nek a HGAA dllamositdsa sordn a HGAA rendelkezésére bocsatott 2,638 millidrd
EUR 0sszegli finanszirozds tekintetében kozvetlen garancidt nyujtott. Az intézkedést egyértelmden allami
forrasokbdl finansziroztdk. A HGAA dllamositdsa és a garancia nélkiil a BayernLB eszkozeinek egy jelents részét
vélhetSen elveszitette volna. A HGAA nehéz helyzetben volt, és a BayernLB a HGAA nehéz helyzetének megfelel§
allami garancia révén mentesiilt a hitelkockdzat al6l. A garancia ezért a BayernLB szdmadra gazdasdgi el6nyt jelent.
Mivel a BayernLB tobb tagdllamban a fokozott nemzetk6zi verseny dltal jellemzett pénziigyi dgazatban
tevékenykedik, ez az el6ny alkalmasnak tekinthetS arra, hogy a bels6 piacon befolydsolja a kereskedelmet és
torzitsa a versenyt. Az Ausztria dltal a HGAA-nak a BayernLB-n keresztiil tovabbra is rendelkezésre bocsitott
finanszirozdsi eszk6zokre nydjtott garancia ezért a BayernLB javdra nydjtott dllami tdimogatdsnak minGsul.

e) Tokedtvitel a BayernLabdbdl a BayernLB-be

(132) A Bizottsdg 2004. oktober 20-i hatdrozatdban (**) megéllapitotta, hogy dllami forrdsoknak (tdmogatott lakdshite-
lekbdl szdrmazé fenndllé koveteléseknek) a BayernLabdn keresztiil a BayernLB-re 1994-ben és 1995-ben torténd
dtruhdzdsa dllami tdmogatdsnak mindsiil, amelyen keresztiil nétt a bank szavatolé t6kéje. A piacgazdasigi
befektetd elve alapjan a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy az dtruhdzds dllami tdmogatdsnak mindsiil,
mivel az érintett t6két egyetlen piacgazdasdgi befektet§ sem ruhdzta volna dt, kiilonds tekintettel a megéllapodas
szerint az atruhdzott eszkozokért fizetendd dijra, amelyet a Bizottsdg tal alacsonynak talalt. A BayernLB alapsza-
bélydnak moédositdsit kovetSen az dtruhdzott eszkzok 2004. mdrcius 5-t6l a BayernLB versenyszférdban kotott
tizleteinek fedezésére méar nem dlltak rendelkezésre, hanem csak kezességvllaldsi célokra szolgéltak. Hatdrozatd-
ban a Bizottsdg azt a véleményt képviselte, hogy ezzel a mddositassal a t6ke azon a napon elveszitette tdimogatdsi
jellegét. A Bizottsdg ugyanakkor arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a megallapoddsban szerepld, a Bizottsdg dltal
til alacsonynak taldlt dijazds és a megfelel6 dijazds kozotti kilonbozet jogszeriitlen tdmogatdsnak mindsiil,
amelyet vissza kell fizettetni.

(*) Anévérték 60 %-a, lasd az eljards meginditdsdrol sz616 hatdrozat (26) preambulumbekezdését.

(*) Lasd a 21.labjegyzetet.

(*) E tekintetben Németorszdg kijelentette, hogy a cél mindig a HGAA pénziigyi szerkezetdtalakitdsa volt, abban az esetben is, ha Ausztria
nem avatkozott volna be.

(**) Lisda 15.ldbjegyzetet.
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(133) A rendelkezésre dll6 szavatold t6ke megerdsitésére a BayernLB tehdt a BayernLabo eredménytartalékdnak egy
részét, amelyre annak tevékenységéhez madr nincs szitksége, az anyabankra konyveli 4t. Ezdltal a t6ke vagy a tSke
hozamdnak egy része, amely kordbban nem dllt a BayernLB versenyszféraban kotott tigyleteinek fedezésére rendel-
kezésre, mds jelleget Olt, amely mdr nem korldtozodik arra, hogy fizetésképtelenség esetén biztositékként
szolgdljon. Ezzel a médositdssal eltérnek a tke eredeti céljatdl, hogy egy esetleg bekovetkezd fizetésképtelenség
esetén az tSketartalékként szolgdljon. A tSke BayernLabdtdl az anyabankra torténd végleges dtruhdzasaval véget
ér ez a felhaszndldsra vonatkozé korldtozds, igy ezt a pénzt a BayernLB korldtozds nélkiil felhaszndlhatja. Ezért a
jogért a BayernLB sem a BayernLabo6nak, sem a Bajor Szabaddllamnak nem fizet mdr dfjat. A BayernLB szdmdra
ezért a Bajor Szabaddllam el8nyt biztosit, ha a BayernLB-nek a t6két véglegesen dtadja. Mivel a BayernLB tobb
tagdllamban a fokozott nemzetk6zi verseny dltal jellemzett pénziigyi dgazatban tevékenykedik, ez az el6ny
alkalmasnak tekinthetS arra, hogy a bels6 piacon befolydsolja a kereskedelmet és torzitsa a versenyt. Az
1 millidrd EUR 6sszegti t6ke dtvitele a BayernLabdbol a BayernLB-be ezért dllami tdmogatdsnak minGsiil.

f) A tdmogatds teljes Osszegére vonatkozo kivetkeztetés

(134) A Németorszag dltal a BayernLB tSkéjének megerdsitésével (a 2008. évi mentSesomag keretében 10 millidrd EUR
oOsszegli felt6késités, valamint a BayernLabotol 2012-ben tortént 1 millidrd EUR Osszegl tékedtvitel, valamint a
4,8 millidrd EUR 6sszeg(i kockdzati fedezet) nydjtott tdmogatds teljes 6sszege 15,8 millidrd EUR. Ez az osszeg a
2008. évre vetitve a BayernLB 198 millidrd EUR osszegli kockdzattal stilyozott eszkozdllomdnydnak (kitett-
ségének) mintegy 8 %-a. Ezenkiviil Németorszdg és Ausztria legaldbb 17,638 millidrd EUR osszegli garancidt
nyujtott a BayernLB-nek.

2. A tdmogatds Osszeegyeztethet8sége a bels§ piaccal
a) Az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdése b) pontjdnak alkalmazdsa

(135) Az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja alapjan a belsé piaccal sszeegyeztethetnek tekinthets az az
allami tdmogatds, amelyet ,egy tagallam gazdasigiban bekovetkezett komoly zavar megsziintetésére” nydjtanak.
A Bizottsdg a német mentSesomag engedélyezésénél elismerte, hogy Németorszdg gazdasdgaban fenndll a komoly
zavar veszélye, és hogy a bankok megmentésére irdnyuld dllami intézkedések alkalmasak arra, hogy megsziin-
tessék ezt a zavart. Bar a gazdasdg 2010 elejétSl lassan fellendiil, a Bizottsdg — figyelembe véve a pénziigyi
piacokon rovid ideje ismét tapasztalhatd fesziilt helyzetet — tovdbbra is gy véli, hogy az EUMSZ 107. cikke
(3) bekezdésének b) pontja alapjan fenndllnak az allami tdmogatds engedélyezésének feltételei. A Bizottsig 2011
decemberében megerGsitette ezt a véleményt, miutdn elfogadta az dllami tdmogatasi szabalyoknak a pénziigyi
valsdggal Osszefiiggésben nytjtott bankmentd intézkedésekre 2012. janudr 1-jét6l vald alkalmazdsirdl széld
kozleményt (*), amely meghosszabbitja ezeknek a szabdlyoknak az alkalmazdsit.

(136) Egy adott tagdllam dltal a rendszer szempontjibdl fontosnak tartott bank, mint példdul a BayernLB 6sszeomldsa
kozvetlen hatdst gyakorolhat a pénziigyi piacokra és ezzel a tagillam gazdasdgdnak egészére. A pénziigyi piacok
jelenlegi bizonytalan helyzete miatt a Bizottsig a banki dgazatban hozott dllami tdmogatdsi intézkedések
értékelését tovdbbra is az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontjdra alapozza.

b) Az értékvesztett eszkozok tekintetében hozott intézkedések GsszeegyeztethetGsége az értékvesztett eszkozokrdl szélo
kozleménnyel

(137) A Bizottsdg az eljirds meginditdsirol sz6lé hatdrozatban kétségbe vonta a kockdzati fedezet belsG piaccal vald
osszeegyeztethet§ségét. Az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontjdval Osszefiiggésben az értékvesztett
eszkozokrdl szolo kozlemény alapjan meg kell vizsgilni, hogy az érintett eszkozok a kozlemény 32. pontja
alapjan atvételre jogosultak-e.

Eszkozkezelés

(138) Az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény 46. pontja szerint a tagdllamok feladata az értékvesztett eszkozok
bankokt6l valé dtvételére szamukra legalkalmasabb modell kivélasztdsa; annak érdekében, hogy megkonnyitsék a
bank szdmdra az életképesség helyredllitisira vald oOsszpontositast és elkeriiljék a lehetséges érdekellentéteket,
funkcionélisan és szervezetileg is egyértelmden el kell kiiloniteni egymadstdl a kedvezményezett bankot és annak
értékvesztett eszkozeit, killonosen a menedzsment, a személyzet és az tigyfelek tekintetében.

(139) Bér a Bajor Szabaddllam garancia formdjdban fedezetet nydjt a BayernLB szdmdra az ABS-portf6liobdl eredd
veszteségekkel szemben, a BayernLB mérlegében tovabbra is szerepel minden fedezett eszkoz.

(*y HLC 356.,2011.12.6., 7. 0.
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(140) A Bizottsdg elismeri, hogy a kimutatott eszkozok és az azokat kezel§ személyzet teljes elkiilonitése a kockdzati
fedezet nagysagrendjének megfeleld garancia esetében nehéz, és a varhatd veszteség minimalizdldsdra irdnyulé cél
elérését hatrdltathatja. A portfdlié kezel6jét ezért semmi nem kotelezi arra, hogy kizdrélag a fedezett eszkozok
kezelésével foglalkozzon, és ezeket a bank mds eszkozeitl elkiilonitve, mds médon kezelje.

(141) A Bizottsdg véleménye szerint Németorszdg megfelel§ biztonsdgi intézkedéseket is tett az érdekellentétek
elkeriilése és a fedezett eszkozokbdl eredd veszteségek minimalizdldsa érdekében (*). A BayernLB tobbek kozott
létrehozott egy belsd szerkezetdtalakitdsi részleget, amelyhez tobb portfélié atkeriil. A szerkezetdtalakitdsi részleg
feladata ennek a portfélionak a leépitése és a BayernLB mds iizletdgaiban foly6 tevékenységek leépitésének
feligyelete is. A szerkezetdtalakitdsi részleg a BayernLB mads iizletdgaitél funkciondlisan és szervezetileg is
elkilondl (*9).

A fedezett portfolié értékelése

(142) A Bizottsdg a BayernLB ABS-portfdliéjanak értékelésével kiils§ szakértSket bizott meg. A Bizottsdg dontéshozatali

gyakorlatdval 6sszhangban a Bizottsdg szakérti csoportja a BayernLB ABS-portfdlidjanak tényleges gazdasagi
értékét a névérték 83,87 %-dban dllapitotta meg. A tényleges gazdasdgi érték 16,429 millidrd EUR-t tesz ki.

Teljes kort elGzetes dtldthatdsdg és kozzététel

(143) Az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény 20. pontja szerint a tdmogatds irdnti kérelem feltétele az eszkozat-
vételi intézkedés targyat képezs eszkozok értékvesztésének teljes korti elGzetes atlithatésdga és kozzététele a
tdmogathaté bank részérdl. Ennek alapjat elismert fiiggetlen szakemberek dltal ellenSrzott és az illetékes
feliigyeleti hat6sdg ltal hitelesitett, megfelel6 értékelés képezi. A Bizottsdg részletes adatokat kapott a fedezett
portfoliérdl. Az 1,28 millidrd EUR Osszeg(i tGkedtviteli hatdst a BaFin 2010 4prilisaban megerdsitette. A Bizottsig
ezért meg van gyGz8dve arrdl, hogy ez a feltétel teljesilt.

A terhek megosztdsa

(144) A tehermegosztdssal kapcsolatosan az értékvesztett eszkozokrdl szolé kozleményben meghatarozott alapelv
megkoveteli, hogy az értékvesztett eszkozokhoz kapcesolddd veszteségeket a lehet§ legnagyobb mértékben a
bankoknak maguknak kell viselniitk. Az eszkozoket ezért alapveten a tényleges gazdasdgi értéknek megfelels
vagy az alatti dron kell dtvinni. Ez példaul a tényleges gazdasigi értékre torténd elGzetes leirdssal érhetd el.
Amennyiben el8zetesen nem érhetd el teljesen a megosztott teherviselés, az értékvesztett eszkozokrdl szold
kozlemény 24. pontja szerint a bank szdmadra el§ kell irni a veszteséghez vagy a kockdzatfedezéshez valé hozzdji-
ruldst, példaul visszakovetelési rendelkezés formdjaban vagy a bank ltal viselend§ ,els veszteségre” vonatkozd
rendelkezés segitségével.

(145) A hatdrozat tdrgyat képezs esetben az értékvesztett eszkozok atvitele az ABS-portf6lié tényleges gazdasagi értékre
val6 el6zetes leirdsa nélkiil tortént. A tehermegosztds tekintetében a BayernLB-nek azonban viselnie kellett volna
az 1,2 millidrd EUR 6sszegii ,elsG veszteséget”.

(146) A tényleges gazdasagi érték, amelyet a Bizottsdg a névérték 83,87 %-dban hatdrozott meg, 16,429 millidrd EUR-t
képvisel. A 18,349 millidrd EUR 6sszeg(i dtvételi dr ezzel az ,els6 veszteség” levondsa utdn 1,96 millidrd EUR-val
meghaladja a tényleges gazdasdgi értéket. Ezt az Osszeget, az tgynevezett atvételi kiilonbozet oOsszegét a
BayernLB-t6l az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény 41. pontja szerint haladéktalanul vagy egy késGbbi
idépontban vissza kell kovetelni.

(147) Egy ilyen visszakovetelésnél a kedvezményezett banknak a tényleges gazdasagi érték feletti, a garancia ald es
osszeget teljes egészében vissza kell fizetnie. Amennyiben teljes korti visszakovetelésre nincs lehetéség, a verseny-
torzitds korldtozdsdra atfogd intézkedéseket kell hozni. A Bizottsdg azonban nem lat okot arra, hogy a széban
forgé esetben a teljes kord visszakovetelés miért ne lenne lehetséges.

(148) A Bizottsdg tudomdsul veszi, hogy a BayernLB kész arra, hogy az elkovetkezendd hat évben 2015-ig a garancia
mintegy 2 millidrd EUR Osszegi részére évi 3,75 %-os kiegészitG dijat (évente 75 millié EUR-t) és évente
45 milli6 EUR tobbletdijat, azaz évente Osszesen 120 milli6 EUR-t fizessen. Ez a szabdlyozds évente 120 milli6
EUR visszafizetését eredményezné.

(149) Ezt kovetGen még 1,24 millidrd EUR marad fenn (a visszakovetelés 1,96 millidrd EUR-t kitev$ Osszege, amelybdl
le kell vonni a (148) preambulumbekezdésben emlitett hatszori, évente fizetett 120 milli6 EUR-t), amelyet egy
késébbi id6pontban még vissza kell fizetni. A BayernLB kijelentette, hogy nincs abban a helyzetben, hogy
kifizesse ezt az Osszeget (ldsd a (119) preambulumbekezdést).

(*) Lasd az I. melléklet 3. pontjat.
(*) Lasd az (52) ésa (71) preambulumbekezdést.
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(150) A Bizottsdg szerint azonban az 1,96 millidrd EUR névleges Osszegti visszakovetelés kifizetése 2019-ig lehetséges.
Az értékvesztett eszkozokrdl szol6 kozlemény 41. pontja szerint részleges visszakovetelés csak abban az esetben
engedélyezhetd, ha a teljes visszakovetelés a BayernLB technikai fizetésképtelenségét eredményezné. A Bizottsdg
véleménye szerint azonban ez nem kovetkezne be, ha a visszakovetelés-fizetéseket iddben, akdr a szerkezetdta-
lakitds idGszakdn tdlra is elnytjtandk. Ez az eljdrds nem 4ll ellentétben az értékvesztett eszkozokrdl szélo
kozlemény 41. pontjaval, mivel abban nem egy bizonyos idGszakrél, hanem ,egy késdbbi szakaszban torténd
visszafizettetésr6l” van sz6. Ez az értelmezés megfelel a Bizottsdg dllandé dontéshozatali gyakorlatinak (¥). A
Bizottsdg véleménye szerint ezért a tehermegosztdssal kapcsolatosan az értékvesztett eszkozokrdl szolo
kozleményben meghatdrozott kovetelmény teljesiil, ha a teljes visszakovetelés 2019-ig megvaldsul.

Dijak

(151) A Bizottsdg az eljdrds meginditdsardl szol6 hatdrozat (78) preambulumbekezdésében hangsdlyozta, hogy a bank
altal abban az id6ben fizetett 50 bazispontos dij joval az alatt az ar alatt volt, amelyet egy piacgazdasagi befektetd
elvart volna.

(152) Németorszdg id6kozben villalta, hogy a BayernLB a tdkedtviteli hatds utdn 6,25 %-os dijat fizet. Ez a dij megfelel
annak a szintnek, amelyet a Bizottsdg dontéshozatali gyakorlata szerint engedélyezne (*).

(153) Ennek alapjan a BayernLB-nek az 1,28 millidrd EUR-t kitev$ t8kedtviteli hatdst 6,25 %-os dijjal kellene ellentéte-
leznie. A BayernLB tgy nyilatkozott, hogy kész arra, hogy 2010. janudr 1-jétdl [...] az 1,28 millidrd EUR Osszeg(i
t6keatviteli hatds utdn 6,25 % alapdijat, azaz évi 80 millié6 EUR-t fizessen.

A kockdzati fedezet bels§ piaccal val6 dsszeegyeztethetdségére vonatkozd kovetkeztetés

(154) Tekintettel arra, hogy a BayernLB az eszkozoket érint§ garancidért évente 80 milli6 EUR Osszegli megfelel§ dijat
fizet, és feltéve, hogy Németorszdg az 1,96 millidrd EUR Osszegti dtviteli kiilonbozet fennmaradd részének teljes
korti visszakovetelését végrehajtja annak érdekében, hogy a tényleges gazdasigi értéket Gsszhangba hozza az
atvételi drral, az ABS-portfdlié eszkozeire sz016 garancia a bels piaccal osszeegyeztethet6nek tekinthetS. A teljes
kord visszakovetelés eléréséhez teljesiilniiik kell az e hatdrozat II. mellékletében felsorolt kikotéseknek. E megfon-
toldsok alapjan az eljards meginditdsrdl sz6l6 hatdrozatban kifejtett kételyek eloszlanak.

) A szerkezetdtalakitdsi tdmogatds Gsszeegyeztethetsége a belsd piaccal

(155) Mindazon intézkedéseket, amelyek a Bizottsdg megallapitdsa szerint allami timogatdsnak mindsiilnek, a BayernLB
szerkezetatalakitdsdval osszefiiggésben hoztdk. A Bizottsignak ebben a hatdrozatban mindezeket az intézkedéseket
vizsgélnia kell, beleértve az Ausztria altal hozott intézkedéseket is. A pénziigyi szektor életképességének helyredlli-
tasardl és a jelenlegi valsagban hozott szerkezetdtalakitasi intézkedéseknek az dllami tdmogatdsi szabalyok alapjan
torténd értékelésérdl szolo kozlemény (*) (a tovabbiakban: a szerkezetdtalakitdsi kozlemény) felsorolja azokat a
feltételeket, amelyeket a jelenlegi valsigban a pénzintézeteknek nydjtott szerkezetatalakitdsi timogatdsokra
alkalmazni kell. A szerkezetdtalakitdsi kozlemény alapjdn a jelenlegi vélsdgban a pénzintézetek szerkezetdtalakitdsa
az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja szerint abban az esetben egyeztethet§ dssze a bels§ piaccal, ha
az a bank életképességének helyredllitisit eredményezi, a kedvezményezett bank megfelel6 mértékd hozzja-
ruldsdt irja el§ (tehermegosztds), valamint a tdmogatds a sziikséges minimumra korldtozédik és a versenytorzulds
korldtozésdra kielégitd intézkedéseket tartalmaz.

(156) Ha a Bizottsdg egy bank szerkezetdtalakitdsit a jelenlegi pénziigyi valsiggal Osszefiiggésben elemzi, azokat a
tdmogatasi intézkedéseket veszi figyelembe, amelyek javitjdk a bank tdkeelldtottsigat. Dontéshozatali gyakor-
latdnak nem képezi részét, hogy a likviditdsi tdmogatdsokat vagy garancidkat a szerkezetdtalakitishoz vald
szokdsos hozzdjaruldsukon til részletesen elemezze. Ennek figyelembevételével a Bizottsdg a Németorszdg és
Ausztria altal nydjtott kezességi és likviditdsi garancidkat a bels6 piaccal 6sszeegyeztethetSnek tekinti.

(*) Lasd példdul a Bizottsdg a C 17/09 (kordbbi N 265/09) szdmu, Németorszdg altal a Landesbank Baden-Wiirttemberg szerkezetatalaki-
tasahoz nydjtott dllami tdimogatdsrol sz616, 2009. december 15-i 2010/395/EU hatdrozatat (HLL 188.,2010.7.21., 1. 0.).

(**) Ldsd az LBBW-iigyben hozott hatdrozat (64) és (65) preambulumbekezdését. A hatélyos jogszabalyok alapjin a prudenciilis el6irdsok
szerinti szavatold téke legaldbb 50 %-dnak alapvetd t6kének kell lennie. Mds széval a szavatold téke abban az esetben felel meg a
prudencidlis el6irdsoknak, ha legaldbb 50 %-ban alapvet§ t6kébdl és legfeljebb 50 %-ban jarulékos t6kébdl dll. Mivel az Eurdpai
Kozponti Bank feltSkésitési intézkedésekre vonatkoz6, 2008. november 28-i ajnldsa szerint az alapvetd tGke dra és a jarulékos tke dra
kozotti kilonbség 1,5 %-ot tesz ki, a jarulékos téke dijanak 150 bazisponttal valé csokkentése ardnyos. Amennyiben a feltSkésitésrdl
sz6l6 kozlemény (A Bizottsdg kozleménye — A pénzintézetek feltGkésitése a jelenlegi pénziigyi vélsdgban: a tdmogatds szitkséges
minimdlis szintre torténd korldtozasa és az indokolatlan versenytorzulds kikiiszobolését célzo biztositékok, HL C 10., 2009.1.15., 2. 0.)
alapjan az alapvetd t6kéért likviditdsbevitel nélkiil 7 %-os dij méltanyosnak tekinthetd, gy a jarulékos t6két 5,5 %-os kamattétellel kell
ellentételezni. A két dijtétel 4tlaga 6,25 %.

(¥) HLC 195.,2009.8.19.,9. 0.
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A tdmogatds minimdlisra korldtozdsa

(157) A szerkezetdtalakitdsi kozlemény szerint a szerkezetdtalakitdsi timogatdsnak biztositania kell, hogy a bank helyre
tudja dllitani az életképességét, mikozben az e cél eléréséhez szitkséges minimumra kell korldtozodnia. Az eljards
meginditdsdrdl sz616 hatdrozat (99) preambulumbekezdésében a Bizottsdg megéllapitotta, hogy a szerkezetdtalaki-
tési terv nem tartalmaz a tdmogatds minimumra val korldtozdsdra vonatkozé atfogé javaslatokat.

(158) A Bizottsdg felhivja a figyelmet arra, hogy a BayernLB 10 millidrd EUR Osszegti tGkejuttatdsban részesiilt, és ezzel
az Osszes német tartomdnyi bank koziil egyértelmden a legmagasabb Osszeget kapta. A 2011. évi EBH-stressz-
tesztnél a BayernLB EBH szerinti alapvetStSke-megfelelési mutatéja el is érte a 10 %-ot. A stressztesztben részt
vevS 13 német pénzintézet koziil a BayernLB volt a negyedik legjobb t6keelldtottsdggal rendelkezé bank. Tékeel-
latottsdga jobb volt, mint minden mds német banké, amely allami tdmogatdsban részesiilt (*) (a HRE kivételével),
és jobb volt, mint minden mds nagybanké, amely nem kapott t8keinjekciot (mint példdul a Deutsche Bank és a
Helaba Landesbank Hessen-Thiiringen). A téke egy részének visszafizetése nélkiil a BayernLB az dllami tdmogatds
formdjaban rendelkezésre bocsdtott tobblett6két mds bankok, killonosen mds tartomdanyi bankok kardra arra
tudnd felhaszndlni, hogy kordbbi foldrajzi tevékenységi teriiletén kiviil (*!) agressziv versenyt folytasson. A
versenytorzulds korldtozdsa érdekében tehdt szitkség van a t6ke korlatozdsdra.

(159) Ezenkivill a BayernLB védelmet élvezne a versenynyomdssal szemben, ha t6kéjét nem kellene raciondlis médon
felhasznédlnia. A bank ezzel a t6két az optimalis szintet el nem ér§ mddon tudnd felhaszndlni, ami hosszi tdvon
atlag alatti hozamokat eredményezne. Egy ilyen tilzott tSkeellitottsdg az dvatossigot nélkiiloz8 befektetések
ellenstlyozdsira haszndlhatd, ami azt eredményezné, hogy a hitelkockdzatok nem volndnak hatékonyan
ellendrizhetSk. Ezzel az életképesség helyredllitdsira nem a helyes 6sztonzési struktara alakulna ki. Ezenkiviil a
tilzott feltdkésités megakaddlyoznd a bankot a versenyképes t6keardnyos jovedelmezGség elérésében (*2).

(160) E nehézségek ellenére Németorszdg nem kindlt megolddst a tobblettGke visszafizetésének modjara.

(161) A Bizottsdg ugyanakkor felhivja a figyelmet arra, hogy a felt6késités egy 7 millidrd EUR 0sszegii t6kejuttatdsbol és
egy 3 millidrd EUR 0sszegli csendestdrsi részesedésbdl dll ossze. A csendestarsi részesedésnél egy visszavélthato
eszkozrdl van sz6. Ezenkiviil ezt az eszkozt a Bazel I elGirdsaira vonatkozd megéllapodds el6tt bocsatottdk a
bank rendelkezésére, tehat a Bazel III elSirdsainak végrehajtdsaval mar nem az EBH szerinti alapvet§ tGkeként
fogjdk kezelni. Mivel az eszkozh6z 10 %-os osztalékszelvény kapcsolodik, kozéptdvon drdga finanszirozasi
forrassa valik, és korlatozza a BayernLB osztalékfizetési lehetéségeit, ami igy nem teszi vonzdvd a bankot j

befektetSk szdmara.

(162) Szerkezetatalakitasi terve szerint a bank ezenkivill a szerkezetatalakitds teljes idGszakdban nyereséges miikodést
tervez. Ezt a nyereséget nem fizetnék ki osztalék formdjaban, mivel a BayernLB szerkezetdtalakitds alatt dll.
Emellett a kitettségek szerkezetatalakitdsi tervben meghatdrozott leépitésének tekintetbe vételével a bank tdkeelld-
tottsaga, és ezaltal visszafizetési képessége minden évben erésodne. Németorszdg ezenkivill a kitettségek tovabbi,
a szerkezetdtalakitdsi tervben el8irdnyzottakon tiili csokkentését is vallalta, amelynek koszonhetGen a BayernLB
t6kéjének tovabbi 10 %-a felszabadulna.

(163) Ennek alapjan a Bizottsdg arra kérte Németorszagot, hogy a 3 millidrd EUR 0sszeg(i csendestdrsi részesedésre
vonatkozdan nytjtson be visszafizetési tervet, miel6tt az 2018-t6l kikeriil a prudencidlis szempontbdl elismerhet
alapveté tSkével szembeni kovetelményeknek teljesen megfelel6 t8ke korébdl. Ennek alapjan Németorszag
benytjtotta a — Feltételezett visszafizetési terv, a BayernLabo-hitelek IFRS szerinti értékelése alapjan keletkezd
pétlélagos téke nélkiil cimdi — 10. tdblazatban szerepld, visszafizetésére sz6l6 forgatdkonyvet.

(164) A Bizottsdg véleménye szerint a tdmogatds a szitkséges minimumra korlatozhatd, amennyiben a 3 millidrd EUR
Osszegli csendestdrsi részesedést a 10. tdblazatnak megfelelSen visszafizetik. Ez a visszafizetés megfelel§
eszkoznek tekinthet§ egyrészt a bank elGrejelzéseinek, madsrészt a legtjabb prudencidlis kovetelményeknek a
figyelembevételével, amelyek (ahogyan a jov6ben a Bdzel III elSirdsai is) a tSkeelldtottsdg tekintetében 9 %-ot
meghaladé alapvetd t6két, valamint tSketartalékot irnak el8. Ennek alapjan és feltéve, hogy a II. melléklet el8irdsai
szerint megtorténik a visszafizetés, a Bizottsdg azon a véleményen van, hogy a szerkezetatalakitdsi timogatds az

életképesség helyredllitisdhoz sziikséges minimumra korldtozodik.

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

(") A BayernLB 2011-ben igy hozott létre fidkot Diisseldorfban.

(*) A 4. tdbldzatban megad{])tt tSkeardnyos jovedelmez8ség meghatdrozdsa 10 %-os t6kemegfelelési mutaté alapjdn tortént, amelynek
elérése azonban nem biztositott, ha a BayernLB nem fizet vissza t8két. A visszafizetés nélkiil elérhetd tSkeardnyos jovedelmezdség
nagysagat ezért nem mutatja helytdlloan.
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(165) A Bizottsdg tudomadsul veszi, hogy a visszafizetési terv, killonosen a BayernLabo tekintetében, az elszdmoldsok és
a prudencidlis elbdndssal kapcsolatos bizonyos feltevéseken alapul, bar az alkalmazand6 keretrendszer
tekintetében van némi bizonytalansdg. Amennyiben a feltevések megvaltoznak, a visszafizetésnek a 11. tdblazat
szerint kell megtorténnie.

(166) A Bizottsdg a bank életképességét a visszafizetési terv, valamint a bank és részvényesei hozzdjdruldsa alapjin fogja
vizsgalni.

A hosszt tdva életképesség helyredllitdsa

(167) A szerkezetdtalakitdsi terv értékelésénél a Bizottsignak meg kell vizsgdlnia, hogy a bank képes-e arra, hogy
hosszt tava életképességét dllami tdmogatds nélkiil helyredllitsa (a szerkezetdtalakitdsi kozlemény 2. szakasza). A
Bizottsdg az eljdrds meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozatiban ezzel kapcsolatosan kétségeinek adott hangot.

(168) A szerkezetdtalakitdsr6l szolo kozlemény szerint a hosszt téva életképességet a bank akkor éri el, ha sajit
erejébdl és a vonatkozd prudencidlis el6irdsokkal Gsszhangban képes a t6kéért folytatott versenyben megéllni a
helyét. A banknak ehhez képesnek kell lennie valamennyi koltsége fedezésére és kockazati profilja figyelembevé-
telével megfelel§ t8kearanyos jovedelmezdség elérésére. A hossza tavi életképesség eléréshez szitkség van tovabba
arra, hogy az allami tdmogatdst — a tdmogatasnyujtaskor feltételezett médon — idGvel visszafizessék, vagy rendes
piaci feltételeknek megfelel@en ellentételezzék, biztositva ezaltal, hogy minden kiegészitd dllami tdmogatds
megsziinik. Az életképesség helyredllitdsit egyrészt bankon beliili intézkedések révén és meggyz8 szerkezetdtala-
kitdsi terv alapjan kell elérni; mdsrészt meg kell hatdrozni, hogy mi okozza a bank nehézségeit és gyenge pontjait,
és fel kell tirni, hogy azok a szerkezetdtalakitissal hogyan szdmolhatok fel. A sikeres szerkezetatalakitds
killonosen megkoveteli az Osszes olyan tevékenységi teriiletrdl vald kivonuldst, amely kozéptavon strukturdlisan
veszteséges maradna.

(169) A Bizottsig megdllapitja, hogy ez a feltétel teljesiil, mivel a szerkezetdtalakitdsi terv a bank tdkepiaci tevékeny-
ségének terjedelmét és Osszetettségét is jelentGsen csokkenteni kivanja, és kiilfoldi tevékenységeinek sztikitését
irdnyozza el§ annak érdekében, hogy hazai regiondlis piacain maganiigyfelek, valamint kis- és kozépvallalkozdsok
szdmara kereskedelmi bankként egyik {6 kompetencidjanak megfelel§ tevékenységre tudjon 6sszpontositani.

(170) A szerkezetdtalakitdsi kozlemény 13. pontja szerint a szerkezetdtalakitdsi tervnek olyan feltevéseken kell
alapulnia, amelyeket az dgazatra vonatkozé referenciaértékekkel Osszehasonlitottak, és amelyeket a pénziigyi
piacok jelenlegi vélsdgdban mutatkozé Gj elemekre vald tekintettel mddositottak, és amelyek megfeleld stressz-
szintet vesznek figyelembe.

(171) A Bizottsig megallapitja, hogy a BayernLB dltal benyjtott szimadatok 6sszhangban édllnak a nemzetkozi referen-
ciaértékekkel. A makrogazdasigi el6rejelzések a nemzetkozi intézmények elGrejelzéseinek megfelelGek, és a
devizapiacokat érint§ becslések konzervativnak tekinthet6k. Ezzel kapcsolatosan a Bizottsdg megallapitja, hogy a
BayernLB 2016-os EUR/USD-drfolyammal kapcsolatos elGrejelzései a vasdrloers-paritdsnak megfelel6nél gyengébb
dolldrt feltételeznek, ami arra enged kovetkeztetni, hogy a BayernLB USD-bevételeit konzervativ mddon
szamitottdk 4t EUR-ra. A viszonylag magas EUR[USD-drfolyamra vonatkozé elérejelzések az eldrejelzett nettd
bevételekre rendszerint negativan hatnak, mivel a BayernLB az USD-ban jegyzett forrasokkal dsszehasonlitva tobb
USD-ban jegyzett eszkozzel rendelkezik (*). A dolldr euréval szembeni drfolyama az el8rejelzések szerint a
jelenlegi EUR[USD-arfolyam szintje és a hatdridds gorbe szintje alatt van.

(172) A BayernLB dltal végzett érzékenységi elemzés szerint ((89) preambulumbekezdés) a bank nyeresége emelkedne,
ha az eldrejelzésekben erésebb dollart vennének alapul. Ez azzal magyardzhatd, hogy a BayernLB az USD-ban
jegyzett forrdsokndl tobb USD-ban jegyzett eszkozzel rendelkezik, és ezért erSs dollir esetén a dollirban
beszedett netté6 kamatoknak megfelel6 EUR-Gsszeg magasabb. Mivel a BayernLB az EUR-hoz viszonyitva
gyengébb dollarbdl indul ki, mint a pénziigyi piacok, amelyek varakozdsai a hatdridds gorbékben nyilvanulnak
meg, a feltevés stresszbiztosnak tekinthetd.

(173) A Bizottsdg megidllapitja tovabbd, hogy a BayernLB elrejelzéseit egy sor, a tdrsasdg tevékenységével Osszefiiggd
szempont (a Szovetségi Munkaiigyi Birdsdg itélete, a magyarorszagi MKB, a devizafedezeti koltségek, adémérték)
negativ hatdsdnak a figyelembevétele érdekében mddositotta. Ez azt igazolja, hogy a bank pénziigyi el6rejelzései
konzervativak, és a stresszt megfelel6 mértékben tekintetbe veszik.

(174) A 2012. janius 6-dn benydjtott pénziigyi elGrejelzések szerint a BayernLB jovedelmezdsége a bevételek mérsékelt
emelkedése révén és a koltségek csokkenése mellett fokozatosan helyredll. Az elSrejelzett bevételek a multban
elért szintnek megfeleléek. A kitettségekbdl eredd eldrejelzett bevételek (a kockazattal siilyozott eszkozok jovede-
lemszerz6 képessége) megfelelnek a BayernLB-vel osszehasonlithaté hitelintézetek elrejelzéseinek. A 4. tablazat

(**) Lasd a 4. tablézatot.
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szerinti el6rejelzések a 2009-ben és 2010-ben elért szint alatt vannak (*¥). A Bizottsdg ezért a bevételi elSrejel-
zéseket Ovatosnak tekinti. Minden bevételi elem és kilonosen a jutalékbevételek elSrejelzése osszhangban 4ll a
miltban elért szinttel.

(175) A BayernLB abbdl indul ki, hogy a hitelezési iizletigban a veszteségekre képzett céltartalék csokken, ami
osszhangban dll azzal, hogy vélheten kozéptdvon ismét megindul a gazdasigi novekedés. A BayernLB
elGrejelzése szerint a szerkezetdtalakitdsi idGszakban a koltségek [15-30] %-kal csokkennek, ami végiil
[30-60] %-os koltség-bevétel ardnyt eredményez. Ez az dllami tdmogatdsban részesiilt mds bankok dltal elért
szintnek megfelel§ (**). A Bizottsdg véleménye szerint az életképesség helyredllitdsdhoz a koltség-bevétel ardany
javitdsdra van szitkség. Tekintettel a BayernLB {izleti modelljére, amely szerint a bank nem rendelkezik fickokkal a
magdniigyfelek kiszolgdldsdra (amelyek dltaldban a lakossdgi bankok koltség-bevétel ardnydnak emelkedését
eredményezik), a korabbi koltség-bevétel ardny terén elért szintek nem tekinthetSk teherbirénak.

(176) A finanszirozds tekintetében a tartomdnyi bankok kozéptavon azon kihivés elétt dllnak, hogy édllamilag garantdlt,
szavatolt kotelezettségeiket mdassal kell felvaltaniuk. Ezek a kotelezettségek e bankok szdmadra olyan olcso refinan-
szirozdsi forrst jelentenek, amelyek nem helyettesithet6k ugyanolyan koltségen. 2010 végén a BayernLB-nél
osszesen 58 millidrd EUR szavatolt kotelezettség dllt fenn. E kotelezettségek koziil szinte mindegyik 2015 végén
valik esedékessé. A Bizottsdg megdllapitja, hogy az esedékessé valo szavatolt kotelezettségeket a BayernLB dltal
2011 janiusdban el6rejelzett, 70 millidrd EUR 6sszeg(i mérlegfGosszeg-csokkentés bdven ki fogja egyenliteni.

(177) A bank dltal ajinlott tovdbbi csokkentések alapjin Németorszdg villalta, hogy a mérlegf6osszeget Osszesen
mintegy 240 millidrd EUR-ra csokkentik. A 2011 jiniusdban benydjtott finanszirozdsi terv bizonyos finanszi-
rozdsi forrdsok rendelkezésre alldsdnak a hihetdsége tekintetében szdmos gyenge pontot mutatott. Egyrészt a terv
abbdl a feltevésbdl indult ki, hogy a kiemelt tigyfelek betétei [2—8] millidrd EUR-val emelkednek, ami 2010-hez
viszonyitva [...] %-os emelkedést jelentene. Mdsrészt a takarékpénztdrakon keresztiil elérhetS B-tipust betétekbdl
szdrmazé finanszirozds [1-5] millidrd EUR-val novekszik, ami 2010-hez képest [...] %-os emelkedésnek felelne
meg. Ezeket a megfontoldsokat tovdbbi [3-10] millidrd EUR 6sszegtli csokkentéssel vették figyelembe, amelyet a
jelentds finanszirozdst igénylé tevékenységi teriileteken (ingatlanok, nagyvillalatok és projektfinanszirozds)
torténd tovabbi csokkentéssel kell elérni. A BayernLB ezenkivill meggy6z4 tdjékoztatdst adott a rendelkezésre dllo
alternativ refinanszirozasi forrdsokrol, kiilonosen a jelzalogkotvények kibocsdtdsa terén fenndllé tobbletkapacitdsa
tekintetében.

(178) Ezenkivill a Bizottsig a bankkozi piacon a fedezetlen finanszirozdstdl vald fligglség csokkenését pozitivnak
értékeli, amint azt a 6. tdbldzat ismerteti.

(179) A szerkezetdtalakitdsi kozlemény 13. pontja szerint a hosszi tavii életképességet akkor éri el a bank, ha képes
arra, hogy kockdzati profiljat figyelembe véve megfelel§ t8keardnyos jovedelmezdséget érjen el. A visszafizetés
nélkil a bank nem lenne abban a helyzetben, hogy megfelel§ t6keardnyos jovedelmezdséget érjen el ahhoz, hogy
a t6kepiacon versenyképes legyen. A szerkezetdtalakitds utdn a bank — 10 %-os tSkemegfelelési mutatdt
feltételezve — [5-10] % tdkeardnyos jovedelmezdséget érne el. A 4. tdbldzatban szerepld tékeardnyos jovedel-
mezGség meghatdrozdsa azonban 10 %-os tSkemegfelelési mutatén alapul, amelyet az EBH a 2011. decemberi
stressztesztnél a BayernLB EBH szerinti alapvet6tSke-megfelelési mutatéjaként dllapitott meg. A BayernLB elSrejel-
zéseiben a t6kemegfelelési mutaté megjelenitéséhez is ezt a mutatdt haszndlta (ldsd a 4. tdbldzatot). A visszafizetés
nélkill a t6kemegfelelési mutaté azonban joval magasabb lett volna (a (159) preambulumbekezdésben ismerte-
tettek szerint a BayernLB t6kemegfelelési mutatdi a 2011. decemberi 10 %-os szintbdl kiindulva a teljes id6szak
alatti tart6s nyereség elSrejelzése alapjan csak akkor emelkedhetnek, ha ezt a nyereséget tjra befektetnék), igy a
t6keardnyos jovedelmezdség e szint alatt alakulna.

(180) A II. mellékletben szerepld visszafizetési tervvel egyiitt a kitettségek Németorszdg dltal véllalt tovabbi 10 millidrd
EUR osszegli csokkentése révén a tSkeardnyos jovedelmezSség 2016-ban ismét eléri a kb. [7-12] %-ot. A
t6keardnyos jovedelmezdség javuldsit az eredménysemlegesség teszi lehetévé, amely sordn el kell érni a
kitettségek Németorszdg dltal véllalt tovabbi leépitését. A bank dltal megvaldsithatd két szemléltetS forgatokonyv
alapjdn val6szindsithetd, hogy egy ilyen eredménysemleges csokkentés lehetséges.

(181) A csokkentések azonban a kielégit§ jovedelmezdség életképességi feltételét csak abban az esetben elégitik ki, ha a
felszabadul6 t6két a bank tSkefeleslegének visszafizetésére haszndljak. A szerkezetdtalakitdsi id6szak végén elért
t6keardnyos jovedelmez3ség megfelel a BayernLB-vel dsszehasonlithat6 pénzintézetek progndzisainak (°°).

(**) Ldsd az 1. tabldzatot.

(**) Lésd példaul a 2012477 [EU hatdrozatot.

(*) 2010/395/EU hatdrozat, amelyben a tagéllam véllalja, hogy a bank legfeljebb 10-12 %-os ad6zds utdni tékeardnyos jovedelmezdségre
torekszik; a 2012/477[EU hatdrozat, amely szerint a banknak 2014-ben 6,9 %-os tSkeardnyos jovedelmezSséget kell elérnie; a
Bizottsdg SA34381 szdmii (2012/N), NordLB tdmogatdsi iigyben 2012. jilius 25-én hozott hatdrozata (még nem tették kozzé), amely
szerint a banknak 2016-ban 7,3 %-os t6keardnyos jovedelmezdséget kell elérnie.
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(182) A IL mellékletben szerepld visszafizetési terv szerint a bank jovedelmezdségét terhel§ csendestdrsi részesedéseket
teljes egészében visszafizetik. Ezeknek a csendestdrsi részesedéseknek a dijazdsa jelentdsen meghaladnd a bank
t6keardnyos jovedelmezdségét, és e részesedések a Bdzel III elSirdsai alapjan mar nem fognak megfelelni a
prudencialis elSirdsok szerinti alapvetS t6kével kapcsolatos kovetelményeknek. A benydjtott szerkezetdtalakitdsi
terv szerint a teljes visszafizetés megtorténik, mikozben a bank tdkeelldtottsiga egy kényelmes szinten marad.

(183) A tdkeardnyos jovedelmezdséget a bank kockdzati profiljanak figyelembevételével kell vizsgdlni. A BayernLB
kordbban Németorszdgon kivill is folytatott tevékenységet. A BayernLB kiilondsen a nagyvallalati tevékenységi
teriilleten a hazai piacon BayernLB-iigyfelekkel kapcsolatban nem all6 iizleti partnereknek és megfelel§ biztosité-
kokkal nem rendelkezé projektekre nyujtott hiteleket. A projektfinanszirozds kilfoldi projektekre Gsszpontosult,
amelyeknél az egyetlen fizetési garancidt a varhaté jov8beni pénzforgalom jelentette.

(184) Németorszdg ezeken a tevékenységi terilleteken a nemzetkozi tigyleteknél a kockazattal stlyozott eszkozok
szigora korlatozdsara véllalt kotelezettséget. Németorszdg azt is véllalta, hogy a bank tevékenységét egyértelmd
meghatdrozdsok alapjan hazai piaci kapcsolatokkal rendelkezd tigyfelekre korlitozza annak érdekében, hogy
visszaszoritsa a hitelkockdzatokat azokkal az tigyfelekkel szemben, amelyeknél az tigyfélkapcsolat nem a bank
regiondlis tizleti modelljén alapul. A bank tevékenységének 1j irdnyvonala a relativ kockdzati szint csokkenését
eredményezi. Ennek figyelembevételével az el6rejelzett mintegy [7-12] %-os t6keardnyos jovedelmezdség elfoga-
dhaténak tekinthetd.

(185) A szerkezetétalakitasi kozlemény 13. pontja szerint a banknak a szerkezetdtalakitds végén megfelel§ t8keellatott-
sdggal kell rendelkeznie. A jelenlegi és a vdrhat6 tdkeellitottsdgnak ezért a hatdlyos prudencidlis elSirdsokkal
osszhangban dll6 6vatos értékelésen kell alapulnia (7). A Bizottsdg megdllapitotta, hogy a feltevések 6vatosnak
tekinthet8k, és a szerkezetdtalakitdsi kozlemény 13. pontja szerinti kielégit6 mértékben veszik figyelembe a
stresszt. Ezenkivill a Bizottsdg kérésére a tSke tekintetében benyujtott elérejelzések olyan visszafizetési terven
alapulnak, amelybdl kideril, hogy a jelenlegi és a vdrhatd tSkeelldtottsdg megfelel a feliigyeleti hatdsdg
(79) preambulumbekezdésben szerepld eléirdsainak. Kovetkezésképpen megfelelnek a legtjabb prudenciilis
kovetelményeknek, amelyek a tSkeelltottsdg tekintetében 9 % feletti EBH szerinti alapvet§ t6két, valamint
téketartalékot irnak el8. Ezzel a Bazel III el6irdsainak a betartdsa is biztositva van.

(186) A Bizottsdg tehdt tovabbi stressz miatti intézkedések meghozataldnak nem latja sziikségét. Egyrészt az EBH a
9 %-os stresszteszt szdmitdsandl csak az dllamkotvényekkel kapcsolatos stresszt vette figyelembe, amely a
BayernLB esetében nem jelentds. Mdsrészt a 2011. jiniusi EBH-stressztesztnél a makro- és egyedi stresszté-
nyezdket csak 5 %-os EBH szerinti alapvetStSke-megfelelési mutatéra alkalmaztdk. A Bizottsdg jelenleg nem tud
arr6l, hogy az EBH most egy olyan stressztesztet kovetelne meg, amely a két teszt elveit kombindlja. Ilyen
kombinaciot mas német pénzintézetek szerkezetdtalakitdsinak értékelésénél sem koveteltek meg. Ehelyett a BaFin
csak arra szolitotta fel a pénzintézeteket, hogy tartsék be a 9 %-os EBH szerinti alapvetStSke-megfelelési
mutatdt (*¥). A Bizottsdg ezért most csak a 2011. decemberi stresszteszttel és a (79) preambulumbekezdésben
emlitett potldlagos téketartalékkal oOsszhangban dll6, elSreldthatdlag eldirt tSkeellatottsagbdl tud kiindulni.
Emellett sz6l az is, hogy a bankra és a makrookonémiai kornyezetre jellemzd, varhat6 stressztényezSket a
tervekben mdr figyelembe vették.

(187) A Bizottsdg feltétlenil elismeri a pénziigyi feliigyelet szerepét. Ezért a Bizottsdg elfogadja, hogy a II. melléklet
szerinti, éves részletekben torténd visszafizetésre vonatkoz6 kikotést a feliigyeleti hatésdgnak engedélyeznie kell.
A visszafizetési tervben el@irdnyzott részletek kifizetésének a feltétele a BaFin dltal kiadott engedély is. Abban az
esetben, ha a BaFin egy részlet kifizetését megtiltja vagy nem engedélyezi, a Bizottsdg kész arra, hogy az érintett
Osszeg visszafizetésével kapcsolatos kotelezettséget halasztottnak tekintse. Amennyiben az Osszeg elGszor
elhalasztott visszafizetését a kovetkezd évben sem engedélyezik vagy ismételten megtiltjdk, veszélybe keriil a szer-
kezetdtalakitdsi terv végrehajtdsa, tehdt Németorszagnak modositott szerkezetdtalakitdsi tervet kell benytjtania a
Bizottsdghoz.

(188) Abban az esetben, ha a feliigyeleti hat6sdg megtiltja vagy nem engedélyezi a visszafizetést, a bank nem mentesiil
automatikusan a visszafizetési kotelezettség aldl, hanem ebben az esetben a bank fellépésére van szitkség. Ugyanis
ha a bank a feliigyeleti hatésdg minden el8irdsinak a teljesitése esetén nem képes a visszafizetésre, alapvetGen a
kockézattal stilyozott eszkozok tovabbi csokkentésével tovabbi t6két kell felszabaditania. Ezenkiviil elvileg minden
késedelem esetében tovabbi kiegyenlitS intézkedéseket kell hozni (*?). A Bizottsdg tehet alapvetGen ragaszkodik
ahhoz, hogy Németorszdg tovabbi kiegyenlit§ intézkedéseket foglaljon bele a szerkezetdtalakitdsi tervbe. Ez
egybevig a II. melléklet 4. pontjaval.

(*”) Lasd a szerkezetatalakitdsi kozlemény 11. pontjat.

(*®) ASA.34381 (2012/N) szdmi hatdrozat.

(**) Ldsd a Bizottsdg SA.34539 (2012/N) szdmd, Commerzbank tdmogatdsi igyben 2012. marcius 30-dn hozott hatdrozatdt (még nem
tették kozzé).



2015.4.28. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja L 109/29

(189) Fel kell azonban hivni a figyelmet arra, hogy a Bizottsdgnak, amennyiben a prudencidlis tékekovetelmények a
jovében jelent6sen meghaladjdk az e hatdrozatban elSirdnyzott szintet, valészindleg — amint azt az dallami
tdmogatdsi szabdlyoknak a pénziigyi vilsdggal Osszefiiggésben nydjtott bankmentd intézkedésekre 2012.
janudr 1-jét6l val6 alkalmazdsdr6l sz6lé bizottsdgi kozlemény (*°) 14. pontjanak harmadik mondata el8irja —
ardnyos értékelést kell végeznie, amely csupdn csekély pétlolagos szerkezetatalakitdst tehet sziikségessé.

(190) A szerkezetdtalakitdsi kozlemény szerint vizsgdlni kell azt is, hogy a szerkezetdtalakitdsi terv foglalkozik-e a
véllalatirdnyitdsi struktira fennall6 vagy potencialis gyengeségeivel. A Bizottsdg megallapitja, hogy a szerkezetdt-
alakitdsi terv jelentGs modositdsokat irdnyoz el6 a bank jogi felépitésében és vallalatirdnyitdsi struktirdjdban,
amelyek a BayernLB-t a részvényesek esetleg megengedhetetlen befolydsival szemben kevésbé érzékennyé teszik,
és a villalat jobb ellendrzését teszik lehet6vé.

(191) A végrehajtand6 intézkedések biztositjdk, hogy a BayernLB az alapszabily, a belsd irdnymutatdsok és eljardsok
vagy az alapszabillyal létrehozott szervek feladatai és osszetétele tekintetében ne kiillonbozzon versenytdrsaitdl. A
gazdasagi indokoktdl eltér§ indittatdst tizleti dontések meghozataldnak megakaddlyozasira elegend§ biztonsdgi
intézkedés all rendelkezésre. Jelentdsen javul a vallalat ellendrzésének mindésége is. Az egyes szervek (kozgytilés,
igazgatdtandcs és elnokség) egyértelmten és szigortian elkilloniilnek egymadstdl, és a szakért6k bevondsa, valamint
az alkalmassagi vizsga bevezetése, amelyen minden igazgatétandcsi tagnak 4t kell esnie, az igazgatdtandcs
szakmaisdganak el6mozditdsat szolgdlja.

(192) A vallalatirdnyitasi keretrendszer megfelel a magdnvdllalkozdsokkal szemben feldllitott kovetelményeknek, és
részét képezi az (Onkéntes) német vallalatirdnyitdsi kodex atiiltetése.

(193) A kozgytilés potllagos befolydsoldsi lehetGségektSl mentes szokdsos kozgytlési hatdskorrel rendelkezik. A
feliigyeld bizottsdg tagjainak fele a vallalatirdnyitdsi kddexszel osszhangban fuggetlen tag. A német feliigyeleti
hat6sdg, a BaFin altal bevezetett mindségi kovetelményeket, amelyek biztositjdk az Gjonnan kinevezett feliigyel$
bizottsagi tagok minimadlis szakképesitését, minden feliigyel6 bizottsagi taggal szemben alkalmazni kell. A
feliigyel§ bizottsdg elnokének feladatdt a szerkezetdtalakitdsi idGszakban egy fiiggetlen tag ldtja el. Ezenkiviil
létrejon egy ellendrzési és egy kockazati bizottsdg, amely bevilt véllalatirdnyitasi modszerekkel osszhangban végzi
munkdjét.

(194) Osszességében tehdt a BayernLB szerkezetdtalakitdsi terve alkalmas a bank hossza tévi életképességének helyredl-
litdsdra.

Sajdt hozzdjirulds

(195) A szerkezetdtalakitdsi kozlemény azt is el8irja, hogy a tdmogatds minimumra korldtozdsa, valamint annak
érdekében, hogy a szerkezetdtalakitds ne kizardlag az dllamot, hanem azokat is terhelje, akik a bankba befektettek,
a bankoknak a szerkezetdtalakitds finanszirozdsdhoz elsGsorban a sajit forrdsaikat kell haszndlniuk. Az eljirds
meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozatban a Bizottsdg megdllapitja, hogy a sajit hozzdjdruldsként javasolt értékesitések
mértéke bizonytalan maradt.

(196) Iddkozben Németorszag igéretet tett arra, hogy a BayernLB a szerkezetdtalakitasi idszak végéig [40-70] lednyval-
lalatat/részesedését el fogja adni. A bank ezeknek a lednyvallalatoknak/részesedéseknek a tobbségét mar értéke-
sitette, és arra szdmit, hogy legkésébb [...]-ig minden értékesitést be tud fejezni. Az 1. melléklet 11. pontjdban és
a III. mellékletben felsorolt, értékesitésre vard pénziigyi részesedések kozé tartozik tobbek kozott az LBS Bayern,
az MKB és a Banque LB Lux S.A., amelyek a BayernLB legnagyobb lednyvillalatai kozé tartoznak. Az elért
bevételek és az esetleges nyereség a szerkezetatalakitasi koltségek fedezésére szolgdlnak és hozzdjirulnak ahhoz,
hogy a tdmogatds a minimumra korldtozédjon.

(197) Annak biztositdsdra, hogy a szerkezetdtalakitdsi id6szakban a bank tulajdonosai a lehetd legnagyobb mértékben
vegyenek részt a megfelel§ tékealap Gjboli megteremtésében, Németorszag azt is véllalta, hogy a bank a szerkezet-
atalakitasi id@szak végéig vagy — ha a Bajor Szabadéllam csendestarsi részesedését addig nem fizették vissza teljes
mértékben — azon tdl is visszatartja az osztalékot és nem fizeti ki azokat a osztalékszelvényeket, amelyek
kifizetésére jogilag nem koteles. A szerkezetdtalakitdsi kozlemény 26. pontjaval Gsszhangban ezért biztositottd
valik az, hogy a BayernLB nem haszndl allami tdmogatdst a szavatolé t8ke dijazdsdra, ha a nyereség az ilyen
dijakra nem elegendd. A visszafizetési terv betartdsiban a meghosszabbitott osztalékfizetési és hibrid addssdgszol-
gélati tilalom is segiti a BayernLB-t.

(*) Lisd a 44. ldbjegyzetet.
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(198) Egy masik szempont a Sparkassenverbandot érinti, amely annak ellenére, hogy a BayernLB részvényese volt, a
2008. évi megmentési intézkedésekben nem wvett részt. Bar a Sparkassenverband részesedése a megmentésben
val6 részvétel elmaraddsa miatt jelentGsen felhigult, a szovetség id6kozben tovdbbi kilonbozs hozzdjdruldsok
teljesitését vallalta.

(199) A takarékpénztirak (amelyek a (76) preambulumbekezdésben ismertetettek szerint jelenleg egyenként
rendelkeznek csendestdrsi részesedéssel) el@szor is véllaltdk, hogy a banki t6ke mindségének javitdsa, valamint
annak biztositdsa érdekében, hogy az éltaluk rendelkezésre bocsdtott t6ke tovdbbra is EBH szerinti alapvetd
tékeként elismerhet6 maradjon, ezeket a csendestarsi részesedéseket Osszesen mintegy [770-810] millié EUR
osszegben [...] visszaveszik. Ellenszolgdltatisként a Sparkassenverband [810-840] milli6 EUR-t szavatold
t6keként bocsdt rendelkezésre, és ezzel noveli a BayernLB-ben fenndllé részesedését. (°!) Ily médon a takarék-
pénztirak elveszitik a biztos kamatfizetésre vald jogosultsdgukat, anélkiil hogy (az osztalékfizetési tilalom miatt)
kozéptavon megfelel§ osztalékfizetésben részesiilnének.

(200) Masodszor a Sparkassenverband viéllalta, hogy az LBS-t 2012 végéig 818,3 milli6 EUR méltinyos 4ron
megvasarolja. Az ar meghatdrozdsandl a Sparkassenverband annak ellenére, hogy a takarékpénztdrak az LBS-
termékek legfontosabb értékesitési csatorndjat adjak, nem kalkuldlt engedménnyel. Egy magdnbefektetS ezt
val6szinileg megtette volna.

(201) Ezen intézkedéseknek koszonhetSen a Sparkassenverband részesedése, amely kordbban 6 %-ra higult, jelentésen,
val6szindleg 25 %-ra emelkedik.

(202) Végil fel kell hivni a figyelmet arra, hogy Németorszdg a BayernLB javdra mutatkozo, az eszkozokre nydjtott
garanciabol (kockazati fedezetbdl) eredd elényt, amennyiben az meghaladja a tényleges gazdasigi értéket, teljes
egészében visszakapja. A bank és részvényeseinek a terhekbdl valé részesedése ezért megfelelének tekinthetd, és
megéllapithatd, hogy az eljdrds meginditdsdr6l szol6 hatdrozatban ezzel kapcsolatosan megfogalmazott aggdly
eloszlott.

A versenytorzulds korldtozdsat célzé intézkedések

(203) A szerkezetdtalakitasi kozlemény végiil el6irja, hogy a szerkezetdtalakitdsi tervnek a versenytorzulds korldtozdsat
célz6 intézkedéseket kell tartalmaznia. Ezeket az intézkedéseket az azon piacokon jelentkezd versenytorzuld-
sokhoz kell igazitani, amelyeken a kedvezményezett bank a szerkezetdtalakitds utdn midkodni fog. Az ilyen
intézkedések jellegét és formdjat két kritérium hatdrozza meg: elGszor a tdmogatdsi 6sszeg, valamint a tdmogatds
odaitélésének feltételei és koriilményei, masodszor azoknak a piacoknak a jellemzdi, amelyeken a kedvezmé-
nyezett bank miikodni fog. A Bizottsdgnak tovabbd figyelembe kell vennie a kedvezményezett bank sajat hozzdja-
ruldsinak mértékét, valamint a szerkezetdtalakitasi id6szak alatti tehermegosztést.

(204) Az eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozatban a Bizottsdg a versenytorzulds korldtozasdra javasolt intézkedéseket
elégtelennek {télte. A médositott szerkezetatalakitdsi terv a versenytorzuldsok korldtozdsdra tovabbi intézkedéseket
irdnyoz el6.

(205) A szoéban forgd iigyben a tdmogatds Osszege mintegy 15,8 millidrd EUR 0Osszegli téketdmogatds, amely
10 millidrd EUR Osszeg feltGkésitésbdl, 4,8 millidrd EUR 6sszegli kockazati fedezetbdl és a BayernLabo t8kéjének
1 millidrd EUR Osszegben a BayernLB-be torténd atvitelébdl dll. Ez az Osszeg nem tartalmazza sem a SoFFin
mintegy 15 millidrd EUR Osszeg(i kezességi garancidjat (amelybdl 5 millidrd EUR-t felhaszndltak) (*), sem az
Ausztria dltal arra a 2,638 millidrd EUR-ra nytjtott garanciat, amelyet a BayernLB kész volt a HGAA-ban finanszi-
rozasi forrdsként tovabbra is rendelkezésre bocsatani. A 15,8 millidrd EUR tdmogatdsi Osszeg az intézkedéseket
kovetden a kockazattal stilyozott eszkozok (2008-ban 198 millidrd EUR 6sszegii kitettség) 8 %-dnak felel meg. Ez
az Osszeg tovabb emelkedik, ha figyelembe vesszitk a 2,638 millidrd EUR Osszegli garancidt, amelyet a bank
Ausztriatdl kapott, és a SoFFin 15 millidrd EUR 0sszegti kezességi garancidjat (amelyb6l 5 millidrd EUR-t felhasz-
naltak). A kedvezményezett banknak nydjtott tdmogatds Osszege ezért nagyon magas. Ennek megfelelGen az
esetleges versenytorzuldsok korldtozdsdhoz dtfogd intézkedésekre van szitkség, még akkor is, ha figyelembe
vesszilk a kedvezményezett bank és részvényesei dltal a szerkezetdtalakitdsi idészak alatt biztositott megfeleld
sajat hozzajarulast és vallalt teherviselést.

(206) Az 0j szerkezetatalakitdsi tervben ezért az eredeti szerkezetatalakitdsi tervben el8irdnyzottndl joval nagyobb
mérlegf6osszeg-csokkentés szerepel. A BayernLB mérlegfGosszegét a 2008 végi eszkozdllomdny alapjan 51 %-kal,
421,7 millidrd EUR-r6l 206 millidrd EUR-ra (2015-ben 239,4 millidrd EUR) fogja csokkenteni.

(207) Ennek érdekében a BayernLB kész arra, hogy jelent8s szdmu bel- és kulfoldi lednyvdllalatdt/részesedését eladja és
részesedési portf6lidjat jelentdsen sztikitse. Ezeket az értékesitéseket [...]-ig le kell bonyolitani, vagy az érintett
lednyvallalatok/részesedések [...] utdn nem kothetnek 1j iigyleteket. A 12. tdbldzat a legnagyobb értékesitésekrdl
nydjt dttekintést.

(*) Alternativaként a csendestdrsi részesedések szavatold t6kévé is alakithatok anélkiil, hogy a t6két elGszor visszafizetnék, majd ismét
befizetnék.
(*) Ldsd a (44) preambulumbekezdést.
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12. tdbldzat

JelentGs részesedések értékesitése

Megnevezés Mérlegf6osszeg (millidrd EUR) (*) Tényleges gaZEiS;{a')g(i*)érték (millidrd

HGAA 44,6 [30-35]
MKB 10,8 [7-10]
SaarLB 20,6 [6-9]
LB(Suisse) 1,2 [0-1]
LB Lux 11,8 [4-7]
LBS [8-12] [2-5]
GBWAG 2,1 [0-2]

(*) 2008-ra vonatkoz6 értékek.

(208) Ezek az eladdsok a bank minden nemzetkozi pénzintézetére kiterjednek. A mar 2008-ban szerkezetdtalakitdsi
tdmogatdsra szoruldé HGAA értékesitése hozzdjirult a BayernLB életképességének helyredllitisdhoz. Még ha a
versenytorzulds korldtozdsat célzé intézkedések kiterjedésének értékelésénél figyelmen kivil is hagyjuk a
HGAA-t, a mérlegf60sszeg csokkentése még mindig 45 %-ot tesz ki (421,7 millidrd EUR — 44,6 millidrd
EUR = 377,4 millidrd EUR) a 206 millidrd EUR-val szemben.

(209) Ezenkiviil a BayernLB nemzetkozi fidkjai és képviseletei szamat héttel csokkenti, és fennmaradé londoni, pdrizsi,
New-York-i és milandi fidkjait jelentGsen visszafejleszti.

(210) Tekintettel a kapott tdmogatds magas Osszege révén elSidézett versenytorzuldsra, a Bizottsdg a bank mérlegfGosz-
szegének tobb mint a felét kitevs csokkentést osszességében megfelel6nek tekinti. Egy ilyen csokkentés megfelel a
Bizottsdg mds tartomanyi bankok esetében kovetett dontéshozatali gyakorlatinak (%)

(211) Az emlitett atfogd strukturdlis intézkedések mellett a BayernLB néhdny magatartdsi korldtozast is véllalt. A bank
kotelezettséget vallalt arra, hogy a szerkezetdtalakitdsi idGszak alatt az alkalmazotti (fix és véltozd) juttatdsok terén
500 000 EUR fels6 hatdrt alkalmaz, valamint felvasdrldsi tilalmat és osztalékfizetési tilalmat vallal. Az
alkalmazotti juttatdsokra vonatkozé korldtozdsok a csendestdrsi részesedések visszafizetéséig és a visszakovetelés
lezdrasdig — ami 2019 el6tt vélhetGen nem kovetkezik be — automatikusan meghosszabbodnak (még ha a
fizetések felsé hatdrdhoz képest csekélyebb mértékben is). Ezekkel az intézkedésekkel a visszafizetést osztonzd
struktdra jon létre, és a bankot meggatoljdk versengd villalkozdsok felvdsdrldsdban annak kizdrdsa érdekében,
hogy a tdmogatdssal a BayernLB nem természetes novekedését finanszirozzak.

(212) Ezenkivil a BayernLB a nagyvdllalatok, a projektfinanszirozds és az ingatlanok teriiletén a fennmarad6
nemzetkozi tevékenységek terjedelmét és abszolut volumenét az 1. melléklet szerint jelentésen korldtozni fogja.
Ezéltal a BayernLB f6 piacain mds piaci szerepl6k szdmadra szabad kapacitdsok nyilnak meg.

(213) Németorszag kotelezettséget vallalt arra is, hogy a BayernLB kivonul olyan tevékenységekbdl, mint példaul a hajo-
és repiil6gép-finanszirozds. A bank Bajororszagon kiviil a kozszféra finanszirozdsat is besziinteti.

(214) Tekintettel ezekre a kiilonboz§ intézkedésekre és a fenti megallapitdsra, hogy a sajat hozzdjarulds és a tehermeg-
osztds megfelel§, a Bizottsignak az a véleménye, hogy kielégit§ intézkedéseket hoztak annak érdekében, hogy az
esetleges versenytorzuldst a BayernLB-nek nyujtott timogatdsok magas osszege ellenére korldtozzak.

Végrehajtds és nyomon kovetés

(215) A szerkezetatalakitdsi kozlemény 5. szakasza rendszeres jelentéstételt ir el6 annak érdekében, hogy a Bizottsdg
meggyGzédhessen a szerkezetdtalakitdsi terv szabdlyszerti végrehajtasar6l. Az elsé jelentést legkésébb hat
hénappal a szerkezetdtalakitdsi terv jovahagydsat kovetSen kell benydjtani a Bizottsighoz. E célbél Németor-
szagnak ellendrzési megbizottat kell kijelolnie, és évente kétszer ellendrzési jelentést kell benydjtania.

(*) A 2012/477EU hatdrozat, amelyben nem szerepel teljes kori visszakovetelés, de a mérlegfGosszeget 60 %-kal csokkentették.
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(216) Az egyes visszafizetésekhez a német feliigyeleti hat6sdg, a BaFin jovdhagydsa sziikséges. Amennyiben a bank nem
éri el a visszafizetési tervben meghatdrozott célokat, Németorszdgnak a II. melléklet 4. pontjdval osszhangban
modositott szerkezetdtalakitdsi tervet kell benyijtania a Bizottsighoz. Egy ilyen 4 bejelentés esetén a verseny-
torzulds korldtozdsdhoz alapvetden tovabbi intézkedések szitkségesek.

(217) A Bizottsdg elismeri, hogy az 1. melléklet 33. pontja szerint a kitettségek tovabbi csokkentésével biztosithato,
hogy a BayernLB a csendestdrsi részesedések fennmaradd részét 2017-ben vissza tudja fizetni. A Bizottsdg
értékelését a kitettségeknek az egyes szegmensek vonatkozdsiban az 1. melléklet 33. pontjdban megadott
idStartamon belilli csokkentésére és tevékenységi teriiletek szerinti mdsodlagos hatdsira alapozta. Amennyiben a
BayernLB a terv végrehajtdsdndl, tekintettel az 0j prudencidlis és makrodkondmiai fejleményekre, a megadott
hatdrid6ket befolydsol6 optimalizdldsi lehet@ségeket lit, Németorszdgnak ezen eltérésekrdl értesitenie kell a
Bizottsdgot, kivéve, ha valamely szegmens esetében a csokkenésnél az eltérés 2017-ben legfeljebb [10-15] %-ot
tesz ki, a csokkenés Osszességében az I. melléklet 33. pontjdban meghatdrozott 6sszmértéknek megfelels és nem
érinti a BayernLB szerkezetdtalakitdsi tervben leirt életképességét. Uj bejelentés esetén a Bizottsig meg fogja
vizsgdlni, hogy a valtozdsok érintik-e a t6kedtviteli hatds maximalizdldsdt, egytttal minimalizéljak-e a mdsodlagos
negativ hatdsokat és ezdltal nem befolydsoljak-e a bank életképességét.

A szerkezetdtalakitdssal kapcsolatos kovetkeztetés

(218) Tekintettel a bank el6rejelzéseire és figyelembe véve a legtjabb, a t8keelldtottsdg tekintetében 9 %-ot meghaladd
alapvet§ t6két, valamint téketartalékot elSird prudencidlis kovetelményeket, tovabbd a Bazel III el6irdsait, a szerke-
zetatalakitdsi intézkedések, Németorszdg kotelezettségvallalsait is beleértve, alkalmasak arra, hogy helyredllitsdk a
BayernLB életképességét, és kiegyenlitsék a tdmogatdsi intézkedésekkel elSidézett versenytorzuldst. Feltéve, hogy a
tdmogatdsok egy részét visszafizetik, és megtorténik a visszakovetelés, a szerkezetdtalakitdsi terv azt is biztositja,
hogy a tdmogatds a szitkséges minimumra korldtozddik, és a bank megfelel§ sajit hozzdjruldst nydijt.
Amennyiben a visszafizetési kotelezettség a II. melléklet szerint teljesiil, a szerkezetdtalakitdsi tdmogatds az
EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének b) pontja szerint a belsé piaccal dsszeegyeztethetének tekinthetd.

6. A SPARKASSENVERBANDNAK NY(J]TOTT ELONY

(219) A Bizottsdg azzal kapcsolatos agglyai, hogy a Sparkassenverband nem megfelelGen vett részt a tehermegosz-
tisban és el6nye szdrmazott a megmentési intézkedésekbdl, szintén eloszlottak. A Bizottsdg az eljdrds megindi-
tasdr6l szol6 hatdrozatdban rdmutatott, hogy a hivatalos vizsgdlati eljdrds sordn vélhetGen vizsgdlni fogja a
BayernLB értékelésének, és ezzel a Sparkassenverband tulajdondban maradt részesedés kiszdmitdsanak helytal-
losdgat. Ezzel osszefiiggésben a Bizottsdg Németorszagtdl informdcidkat kért a Sparkassenverbandnak a
megmentéshez valé hozzdjéruldsdr6l. A takarékpénztdrak csendestdrsi részesedésének dtalakitdsa és azt kovetSen
a Sparkassenverbandon keresztiili t6kejuttatds révén, amelynek részesedése ezaltal megnd, id6kozben megfeleld
tehermegosztast sikeriilt elérni. Ezenkiviil a Bizottsdg nem dllapitott meg szabdlytalansdgokat a bank értékelésénél,
amely 2008-ban a részesedések felosztdsanak alapjat képezte. Semmi nem indokolja tehat a Sparkassenverbanddal
kapcsolatos ezen aggalyok tovabbi vizsgélatat.

KOVETKEZTETESEK

(220) Tekintettel Németorszdg szerkezetdtalakitdssal kapcsolatos kotelezettségvallaldsaira és a II. mellékletben meghata-
rozott, a tdmogatds egy részének és a visszakovetelésnek a visszafizetését érint§ kikotésekre, a Bizottsdg azt a
kovetkeztetést vonja le, hogy a kockazati fedezet dsszhangban éll az értékvesztett eszk6zokrél sz60l6 kozlemény
5. szakaszaval, a szerkezetdtalakitdsi timogatds a szitkséges minimumra korldtozodik, és a versenytorzuldsok
tekintetében kielégitd intézkedések sziilettek, valamint a benyujtott szerkezetatalakitdsi terv alkalmas a BayernLB
hosszt tava életképességének helyredllitisdra. A szerkezetdtalakitdsi tdimogatds ezért az EUMSZ 107. cikke
(3) bekezdésének b) pontja szerint a bels§ piaccal Osszeegyeztethet6nek tekinthetd,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk

A Németorszdg és Ausztria dltal a Bayerische Landesbank részére nyujtott SA.28487 (C 16/09, kordbbi N 254/09)
szamu dllami tdmogatds tigyben 2012. jilius 25-én hozott hatdrozat hatalydt veszti.
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2. cikk

(1) Az aldbbi intézkedések az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében allami tdmogatdsnak mindsiilnek:
a) a Bayerische Landesbanknak a Bajor Szabadéllam éltali 10 millidrd EUR osszegi feltSkésitése;

b) a Bayerische Landesbank részére a Bajor Szabadillam dltal a rezidudlis veszteségre kockdzati fedezet formdjiban
nyujtott 4,8 millidrd EUR 6sszegti garancia;

¢) a Bayerische Landesbank részére Németorszag dltal nydjtott 15 millidrd EUR 6sszeg(i kezességi garanciak;
d) a Bayerische Landesbank részére Ausztria dltal nydjtott 2,638 millidrd EUR 6sszeg(i finanszirozdsi garancia; és

e) a Bajor Szabaddllam Bayerische Landesbodenkreditanstaltban fenndllé6 1 millidrd EUR 6sszegii t6kéjének dtvitele a
Bayerische Landesbankba.

(2) Az (1) bekezdésben felsorolt dllami tdimogatasok, tekintettel az L. és III. melléklet szerinti kotelezettségvallaldsokra
és a II. melléklet szerinti kikotések teljesiilése mellett, 6sszeegyeztethetdk a belsd piaccal.

3. cikk

Németorszdg vallalja, hogy a 2012. jinius 6-dn benydjtott és 2012. junius 12-én kiegészitett szerkezetdtalakitdsi tervet,
ideértve az 1. és a III. melléklet szerinti kotelezettségvallaldsokat, valamint a II. melléklet szerinti kikotéseket az emlitett
mellékletekben meghatdrozott iitemterv szerinti teljes kortien végrehajtja.

4. cikk

Németorszdg az e hatdrozatrdl szol6 értesitést kovetd két hdonapon belill tdjékoztatja a Bizottsigot a hatdrozat
végrehajtdsa érdekében hozott intézkedésekrdl.

5. cikk

Ennek a hatdrozatnak a Németorszagi Szovetségi Koztarsasdg és az Osztrak Koztdrsasdg a cimzettje.

Kelt Briisszelben, 2013. februar 5-én.

a Bizottsdg részérdl
Joaquin ALMUNIA

alelnok
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I. MELLEKLET

A. ALTALANOS KOTELEZETTSEGVALLALASOK

1. [Szerkezetitalakitdsi id6szak] A szerkezetdtalakitdsi idGszak 2015. december 31-én zdrul le. Az aldbbi kotelezett-
ségvéllalasok a szerkezetdtalakitdsi idGszakra érvényesek, kivéve, ha a mindenkori kotelezettségvallaldsb6l mads
kovetkezik. Amennyiben a II. melléklet 2. és 3. pontja szerinti visszafizetés csak az ezt kovet§ idSpontban valdsul
meg, az L. melléklet 4., 6-8., 18-22., 24., 25., 27. és 28. pontja a bank fizetési kotelezettségeinek teljes kort teljesi-
téséig, de legkésébb 2018. december 31-ig hatalyban marad.

2. [Megbizott] Az e jegyzékben felsorolt kotelezettségvillaldsok és kikotések hidnytalan és megfelel§ végrehajtdsit egy
megfelel§ képzettséggel rendelkezs és a BayernLB-tdl fiiggetlen ellendrzési megbizott folyamatosan és teljes kortien
ellendrzi, valamint részletesen vizsgdlja. Az ellendrzési megbizott kinevezését és feladatait kiilon megallapodds
szabalyozza.

3. [F8 tevékenység és szerkezetdtalakitdsi részleg] A BayernLB belsG szerkezetdtalakitdsi részleget hozott létre,
amely egyrészt onalldan kezel bizonyos, a leépitéssel érintett portféliokat, mdsrészt feliigyeli a konszern egészében a
tevékenységi terilletek és a lednyvallalatok tovdbbi leépitési intézkedéseit. A belsG szerkezetdtalakitdsi részleg
funkcionélis és szervezeti szempontbdl elkiillonil az anyabank és a lednyvallalatok/részesedések dltal folytatott
tevékenységi teriiletektdl (a tovabbiakban: {6 tevékenység), és a részleget kiilon szegmensként kezelik.

B. A MERLEGFOOSSZEG CSOKKENTESE/A TEVEKENYSEGEK KORLATOZASA

4. [A mérlegfG6sszeg csokkentése — konszern] A BayernLB kotelezettséget véllal arra, hogy a mérleg szerinti eszkoz-
dllomédny osszegét kiilfoldi telephelyek bezdrdsaval, részesedések eladdsaval és tevékenységek korldtozasaval 2015.
december 31-ig Osszesen mintegy 239,4 (') millidrd EUR-ra csokkenti (). Az ellendrzés zokkendmentes végrehajtdsa
érdekében ebben a vonatkozdsban az EUR/USD-drfolyam viltozdsa mindaddig lényegtelen, amig a kovetkezd
arfolyam ald nem csokken: 2012-re [1,05-1,25], 2013-ra [1,05-1,25], 2014-re [1,05-1,25], illetve 2015-re
[1,05-1,25] (). Amennyiben az EUR[USD-drfolyam nem éri el ezeket az drfolyamokat, a bank az ellenSrzési
megbizott tdjékoztatdsit kovetGen tigy modosithatja a megcélzott mérlegf6osszeget, hogy az drfolyamesést az adott
terv szerinti drfolyam tekintetében a teljes kiilonbozet erejéig figyelembe veszi, kivéve, ha a kiigazitdst a Bizottsdg
irasbeli indokoldssal elutasitja.

5. [A mérlegfGosszeg csokkentése — szerkezetdtalakitdsi részleg] A szerkezetdtalakitisi részleg mérleg szerinti
eszkozallomdnydnak osszegét 2015. december 31-ig megkozelit6leg [7,5-10] millidrd EUR-ra csokkentik. Ennek az
osszegnek a tervvel szemben a 4. pont mdsodik mondata szerint médosult EUR[USD-arfolyam miatti tallépése a
4. pont megfelel§ feltételei mellett veszélytelen.

6. [Az iizleti tevékenységek korldtozdsa — f6 tevékenység] A kovetkezd teriiletek {6 tevékenységei esetében betartjik
a kovetkez$ korldtozdsokat annak érdekében, hogy csak németorszdgi kapcsoldddsi ponttal rendelkezd tigyletek
jojjenek létre. A németorszdgi kapcsoloddsi pont fenndlldsa ebben az esetben azt jelenti, hogy i. az tigyfélnek vagy
anyavillalatinak vagy jelentGs lednyvillalatinak székhelye Németorszdgban van; ii. olyan kereskedelemfinansziro-
zdsr6l vagy exportiigyletekkel kapcsolatos finanszirozdsrol van szd, amelyekben [...] kockdzatbiztositok [...] (példaul
exporthitel-biztosité) érintettek és a finanszirozand6 tigyfél az i. pont szerinti németorszdgi kapcsoléddsi ponttal
rendelkezd tigyfél dtvevdje; vagy iil. a finanszirozand6 projekt Németorszagban val6sul meg, vagy az i. pont szerinti
németorszagi kapcsoléddsi ponttal rendelkezd iigyfél vagy tigyfelek a gydrtandé termékek vagy nyersanyagok
atvevGjeként vagy vételi vagy haszndlati jogra vonatkozd szerz8dés révén haszndl6jaként részt vesznek a projektben,
vagy legaldbb [15-50] %-os tulajdonrésszel rendelkeznek a projekttirsasdgban, vagy a projekthez szitkséges finanszi-
rozandé beszdllitdsok tobb mint [30-70] %-dnak megfelel§ beszéllitdsi hanyaddal rendelkeznek; vagy iv. ingatla-
niigyletek esetében az igyfél jelentds német eszkozdllomdnyt tart a portfolioban.

a) [Projektfinanszirozds] A BayernLB biztositja, hogy a kockdzattal siilyozott eszkozok (%) a f6 tevékenység projekt-
finanszirozasi tevékenységeiben, azaz azon kiilonleges céli gazdasagi egységek finanszirozdsa terén, ahol hitelkoc-
kézati szempontbdl a kiilonleges célii gazdasigi egység/befektetés pénzforgalmon alapuld teljesitGképessége képezi
az alapot, [a kotelezettségvallalds teljesitésének idGpontja, azaz 2012. szeptember 25.]-t6] a médositott szerkezet-
atalakitdsi tervvel o6sszhangban nem haladja meg a [3—4] millidrd EUR-t.

(") 2008. évi értéken ez a mérlegfGosszeg megkozelitSleg 206 millidrd EUR-ra torténd csokkentésének felel meg.

() Amennyiben az e pont szerinti korlatozés az 1. pont értelmében 2015 utdnra nyulik, a megcélzott mérlegf6osszeg értékét évente [...]
indexaljak[...].

(®) A BayernLB a kovetkez8 EUR/USD-drfolyamokkal szdmol: 2012-re [1,10-1,60], 2013-ra [1,10-1,60], 2014-re [1,10-1,60], illetve
2015-re [1,10-1,60]. Az EUR/USD-drfolyamra vonatkozé adatokat 2015 utdn adott esetben a bank akkor érvényes terve alapjan
egésztik ki.

(*) A kockézattal stlyozott eszkozok kifejezés a 6. pont a)—c) alpontjdban folyamatosan kockdzatviseld eszkozok értelemben hasznélatos,
amelyek a kitettségek egyik elemét képviselik, figyelmen kiviil hagyva ugyanakkor a mtikodési kitettségeket, a piaci kitettségeket,
valamint a kockdzattal sdlyozott eszkozegyenértéket vagy a hitelértékelési korrekcidt az tigyfelekre vonatkozo fedezeti tigyletek esetében.
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b) [Nemzetkozi ingatlaniigyletek] A BayernLB biztositja, hogy a {6 tevékenység teriiletén a kiilfoldi telephelyeken a
nemzetkozi ingatlaniigyletek (ingatlanokkal foglalkozé nemzetkozi tigyfelekkel kotott tigyletek, azaz a 6. i. és
iv. pont szerinti németorszagi kapcsolodasi ponttal rendelkezd ingatlantranzakciok finanszirozdsa a kereskedelmi
ingatlaniigyletek szokdsos piaci szervezése keretében, beleértve a killonleges céli gazdasdgi egységeket is)
kockdzattal ~stlyozott eszkozdllomdnya [a  kotelezettségvillalds teljesitésének idSpontja, azaz 2012.
szeptember 25.]-t6] a médositott szerkezetdtalakitasi tervvel sszhangban nem haladja meg a [0,5-1] millidrd
EUR-t.

¢) [Nagyvillalati banki szolgdltatisok — Corporate Banking] A BayernLB biztositja, hogy a kockdzattal sdlyozott
eszkozéllomdny a f6 tevékenység Corporate Banking (véllalatfinanszirozds a nagyvallalati tigyfelekkel kotott
tigyletek) teriiletén [a kotelezettségvallalds teljesitésének idépontja, azaz 2012. szeptember 25.]-t6l a moédositott
szerkezetatalakitdsi tervvel osszhangban nem haladja meg a [9-12] millidrd EUR-t.

A BayernLB nem fog az a), b) és c) pontban felsorolt tevékenységi teriiletekhez tartozé tigyleteket a kockdzattal
stlyozott eszkozokre meghatdrozott hatdrértékek megkeriilése céljdbdl mds tevékenységi teriileteken lebonyolitani.
Kétely esetén a fent emlitett tevékenységi teriiletek és a benyujtott tervezési adatok besoroldsa a szerkezetdtalakitdsi
tervet koveti (*).

7. [Hatdrérték tallépése] A kockdzattal silyozott eszkozokre a 6. pont a)—) alpontjdban meghatdrozott hatdrértékek
tekintetében

a) a 4. pont szerint a tervhez képest megvéltozott EUR/USD-drfolyam mindaddig lényegtelen, amig a kévetkezd
arfolyam ald nem csokken: 2012-re [1,05-1,25], 2013-ra [1,05-1,25], 2014-re [1,05-1,25], illetve 2015-re
[1,05-1,25] (3. Amennyiben az EUR[USD-drfolyam ezen drfolyamok ald csokken, a bank az ellendrzési megbizott
tdjékoztatdsat kovetden gy moddosithatja a kockazattal stlyozott eszkozokre vonatkozd hatdrértékeket, hogy az
arfolyamesést a kockdzattal sdlyozott eszkozokre a 6. pont a)-b) alpontjdban meghatdrozott hatdrértékek
tekintetében a teljes kiilonbozet erejéig figyelembe veszi. Ezt a kiigazitdst a Bizottsdg irdsbeli indokoldssal
elutasithatja;

b) a kockazattal sdlyozott eszkozoknek a kockazattal stlyozott eszkozok szdmitdsira vonatkozd szabalyozdsi
el6irasok, illetve a nemzetkozi beszdmoldsi elSirdsok jelenlegi jogszabilyokhoz viszonyitott véltozdsa alapjan
torténs emelkedése veszélytelen, amennyiben ennek a Bizottsdg konzulticiot kovetGen nem mond ellent.

8. [A tevékenységi teriiletek feladatai] A kovetkez§ teriiletek mar nem tartoznak a 8 tevékenység korébe, és azokat
megszintetik:

a) eszkozfedezetd értékpapirok;

A bank semmilyen befektetést nem hajt végre sorolt eszkozfedezetl értékpapirokba vagy sorolt hitelekbe, amelyek
alapjat tobb kovetelésbdl dll6 halmaz képezi, vagy amelyek felépitésitk alapjan kockdzattechnikai tSkedttételt
jelentenek. Tovabbra is engedélyezett a finanszirozdsok bank érdekében refinanszirozdsi célbél vagy mérlegkezelési
célbél végrehajtott értékpapirositdsa, valamint a {8 tigyfelek nem sorolt kovetelésportfolidinak felvasarlasa/finanszi-
rozdsa az ligyletekhez kapcsolddé értekpapirositdsi platformokon keresztiil.

b) németorszagi kapcsolddasi ponttal nem rendelkez§ iigyletekhez kapcsolédd fedezeti kolesoniigyletek/felvasarlasfi-
nanszirozsok;

A bank mdr nem foglalkozik németorszdgi kapcsol6ddsi ponttal nem rendelkezd tigyletekhez kapcsolodd fedezeti
kolcsontigyletekkel, illetve felvdsarlasfinanszirozdsokkal, azaz vallalkozdsok idegen forrdsokbdl finanszirozott
felvasarlaséhoz kapcsolddd tigyletekkel, amelyek esetében az idegen forrds nagy részét a vételdr kiegyenlitésére
hasznaljdk, amelynek fedezeteként kizdrdlag vagy nagyrészt a kiilonleges célii gazdasdgi egység és annak eszkozei
szolgélnak.

¢) hajé- és repiil6gép-finanszirozds;

A bank a jov6ben nem kinal hajokkal és repiil6gépekkel kapcsolatos targyi finanszirozdst, azaz nem finanszirozza
olyan eszk6zok megvésarldsat, amelyeknél a beszerzett hajé vagy repiil6gép képezi a f§ fedezetet. A besziintetés
alol kivételt képeznek az exporthitel-biztositok dltal 100 %-ban fedezett repiil6gép-finanszirozasok, amelyek
fedezete pusztin az exporthitel-biztositds, nem pedig az annak targyat képezd eszkoz (tisztdn exportfinanszirozdsi

tigylet).

(") Amennyiben a kockazattal sulyozott eszkozokre a 6. pontban meghatdrozott korldtozasok az 1. pont szerint 2015 utdnra nydlnak, a
kockdzattal stlyozott eszkozokre a 6. pont a)—c) alpontjdban megadott hatdrértékeket évente [...] indexaljak[...].

() A BayernLB a kovetkez8 EUR/USD-arfolyamokkal szémol: 2012-re [1,10-1,60], 2013-ra [1,10-1,60], 2014-re [1,10-1,60], illetve
2015-re [1,10-1,60]. Az EUR/USD-4rfolyamra vonatkoz6 adatokat 2015 utdn adott esetben a bank akkor érvényes terve alapjin
egésztik ki.
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d) az anyabank Bajororszagon kiviili kozszféraval lebonyolitott tevékenysége.

A BayernLB Bajororszdgon kiviili vdrosokkal, onkorményzatokkal és onkorményzati tdrsuldsokkal nem kot 4j
tigyleteket. Kivételt képeznek ez aldl a likviditaskezelési intézkedések. A koz- és magdnszféra kozotti partnerség, a
németorszagi kapcsolodasi ponttal rendelkezd iigyfelek érdekében a kozszféraval mint dtvevGvel kapcsolatos
projekt- és exportfinanszirozas tovabbra is engedélyezett.

C. TELEPHELYEK BEZARASA/RESZESEDESEK ELADASA

9. [Telephelyek] A BayernLB fidkjaként vagy képviseleteként mtikods aldbbi telephelyeket a megjelolt idGpontokig
mdr bezartdk:

Telephely Idépont
Peking 2009
Tokid 2009

Montreal 2009

Mumbai 2009

Kijev 2010
Hong Kong 2010
Sanghaj 2010

10. A 9. pontban felsorolt telephelyek bezdrdsinak idGpontjdig meg nem sziintetett, még fenndllé iigyleteket vagy
atruhdztak, vagy az tigyletek ettdl az id6ponttdl kezdve az adott tigylet lejarata szerint kifutnak. Uj tigylet kezdemé-
nyezésére nem keriil sor.

11. [Részesedések eladdsa] A BayernLB az aldbbiakban, valamint a III. mellékletben felsorolt részesedéseket a megjelolt
idépontokig a lehetd legjobb feltételekkel és teljes egészében értékesiti, illetve a részesedést a megjelolt id6pontban
mér eladta.

) ) ) Mérlegfét‘)sfzeg/kocké— Kittizott
Megnevezés Hely Tékerészesedés (%) zattal sdlyozott x
eszkozok () idgpont
Banque LB Lux S.A. Luxembourg 100 (» 6 441,3[[...] (-.r)
DKB Immobilien AG Berlin 100 2012 ()
KGE Kommunalgrund (%) Miinchen 100 (-..)
Stadtwerke Cottbus GmbH Cottbus 74,9 (-..)
(--) (--) [...] (--)
GBW AG () (%) Miinchen 91,93 (...)
Landesbank Saar Saarbriicken 75 [...] () 2010 (3)
LB(Swiss) Privatbank AG Zirich 50 2009
MKB Bank Zrt. (konszern) Budapest 89,89 9 360,9/[...] (-..)
DekaBank Frankfurt am Main 3,09 2011
Deutsche Lufthansa AG Koln 1,98 2013
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Mérlegf6osszeg/kocka- Kittizott
Megnevezés Hely Tokerészesedés (%) zattal stlyozott id6nont
eszkozok (1) p
KGAL GmbH & Co. KG Griinwald 30 (%) (--r)
LBS Bayern (') Miinchen 100 L] 2012

(") 2011. december 31-i IST-értékek.

() A BayernLB a Banque LB Lux S.A. eladdsdnak el6készitéséhez megszerezte a Helaba e részesedésben fenndlld 25 %-os részese-
dését, és ellentételezésként az LB (Swiss) Privatbank AG-ban fenndllé részesedését eladta a Helabdnak, amely e részesedés mdsik
50 %-at mar birtokolja. A vonatkozé addsvételi szerz8dést 2009. oktober 23-dn irtdk ald, az tigyletet pedig 2009. december
21-én lezdrtdk.

(}) 2012. mércius 27-én lezdrva.

(%) A részesedés nem konszolidalt.

(*) Ennek a részesedésnek a vevdje kotelezhetd arra, hogy a GBW-csoport hatilyos szocidlis irinymutatésait és a po6tlélagos szoci-
dlis el6irdsokat, amelyeket hasonlé iigyletekben mar alkalmaztak, kotelezGen betartsa és fenntartsa.

(®) Az Eurdpai Bizottsdg elSirdsainak megfeleléen a GBW AG-ban fenndll6 részesedéseket a verseny alapelveinek megfeleld ajénlati
eljrds keretében értékesitik. A szovetségi kormdny tudomdsul veszi, hogy a Bajor Szabaddllam ajdnlati eljdrds keretében tor-
ténd vésdrldsa esetén a timogatds fennalldsdval kapcsolatos tovabbi vizsgdlatra keriilhet sor.

() A részesedés 2011. decemberi konyv szerinti értéke.

(®) 2010. jinius 22-én a BayernLB a SaarLB torzst6kéjében meglévs 25,2 %-os részesedést eladta Saarland tartomdnynak, amely-
nek kovetkezményeképpen a SaarLB a HGB 271. cikkének (2) bekezdése szerint mdr nem kapcsolt vallalkozés. [...]

(®) A KGAL Verwaltungs-GmbH tulajdondban 4ll6 részesedésekkel egyiitt.

(19 Technikai szempontb6l nem tekinthetd részesedésnek.

-

12. Amennyiben a részesedések olyan, a BayernLB részérdl biztositott, idegen forrdsbdl torténd finanszirozéssal (véllalat-
csoporton beliili finanszirozdssal) rendelkeznek, amelyek futamideje adott esetben a megadott eladasi id6ponton
tilnyulik, ezeknek a részesedéseknek az eladdsa [...] legkésdbb [...] (')-ig elhalaszthat6, amennyiben a BayernLB
ezeket a részesedéseket a mindenkori idegen forrdsbdl torténd finanszirozdssal egyiitt nem tudja eladni, vagy nem
tudja biztositani a kinnlevd idegen forrdsbdl torténd finanszirozdsok madsféle fedezetét.

13. A BayernLB a felsorolt részesedések eladdsat [...] legkésébb [...]-ig () elhalaszthatja, ha a kotelez§ ajanlatok
bekérését kovetSen kideriil, hogy a tranzakcidval elérni kivint értékesitési bevétel a részesedésnek a BayernLB
Handelsgesetzbuch szerinti sajit éves beszdmoldjaban szerepld aktudlis konyv szerinti értékét nem érné el, vagy az
IFRS szerinti konszolidalt éves beszamoldoban veszteséget eredményezne.

14. A BayernLB a felsorolt részesedések eladdsit a Bizottsdg jovahagyasaval [...] legkésGbb [...]-ig (') elhalaszthatja, ha
bizonyitja, hogy az eladds a makrogazdasdgi keretfeltételek miatt nem vagy csak kényszer-értékesitéshez hasonlé
feltételekkel lehetséges.

15. A BayernLB a valamely részesedésében fennmaradé iizletrészének a teljes korii eladdsat [...] legkésébb [...]-ig (%)
elhalaszthatja, ha bizonyitja, hogy gazdasagi vagy jogi okokbdl a megadott kitiizott idGpontig ennek a részesedésnek
csak az ellendrzést biztosit6 tobbségi részesedését tudta eladni, és ezt meg is tette.

16. A BayernLB részesedéseinek eladdsdb6l befolyd osszegeket — amennyiben azok a megéllapitott konyv szerinti értéket
tallépik, és amennyiben ezdltal az id6szaki eredmény a tervezettet meghaladja — teljes egészében a BayernLB szerke-
zetatalakitdsi tervének a finanszirozdsdra forditjdk, és ezzel egyitt a I melléklet 3. pontjdban meghatdrozott
szabdlyozds keretében a Bajor Szabadédllamnak visszajuttatjak.

17. A meghatdrozott idSpontig el nem adott részesedések meglévé iigyletei ettdl az idSponttdl kezdve az adott tigylet
lejarata szerint kifutnak. Uj iigylet kezdeményezésére nem keriil sor.

D. EGYEB MAGATARTASBELI KOTELEZETTSEGEK/VALLALATIRANYITAS

18. [Rekldm] A BayernLB a versenytdrsakkal szemben nem folytat reklimtevékenységet az dllami tdmogatdsok vagy az
azokbdl szdrmazé el6nyok kihangsilyozdsdval.

19. [A kiils6 novekedés korldtozasa] A Bizottsdg engedélye nélkiil nem megengedett az iizleti tevékenységnek a mds
véllalatok feletti ellen6rzési jog [0-2 milli6] EUR vételdr feletti megszerzése utjdn torténd kibdvitése (kiilsé
novekedés tilalma). A szokdsos hitelkezelés keretében lebonyolitott hitel-t6ke konverzi6 és egyéb intézkedések nem
szamitanak az tzleti tevékenység kibGvitésének, kivéve, ha az els6 mondat szerinti novekedési korldtozasok
megkeriilése a céljuk.

(") Az MKB helyzete e tekintetben kiilonlegesnek tekinthetd [...].
() Az MKB helyzete e tekintetben kiilonlegesnek tekinthet [...].



L 109/38 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2015.4.28.

20. [Sajdt szdmlds kereskedés] A BayernLB felhagy a sajit szdmlds kereskedéssel. Ez azt jelenti, hogy a BayernLB csak
a kereskedési konyvében szereplS olyan kereskedési iigyletekkel foglalkozik, amelyeket a) tigyfelei vételi, illetve
eladdsi megbizdsainak fogaddsa, tovabbitdsa és végrehajtdsa, valamint az tigyfélkor fedezeti tigyletei (azaz a pénziigyi
eszkozokkel valé kereskedés mint szolgdltatds, ahol a kockdztatott érték (value-at-risk, VaR) értékhatdra
[0-50] millié6 EUR/nap, 99 %-os konfidenciaszinten) céljabol vagy b) likviditdskezelés és eszkoz-forrds menedzsment
(kamatiigylet, devizatigylet, likviditdsi tartalék kezelése, fedezett refinanszirozdsi tigyletek fedezetkezelése) céljdbol
vagy ¢) a mérlegpozicioknak a szerkezetdtalakitdsi részlegre vagy harmadik személyekre valé gazdasdgi dtruhdzésa
céljabdl bonyolitanak le. A BayernLB semmiképpen nem bonyolit le olyan tigyleteket, amelyek kizdrdlag az a), b)
vagy c) pontokban megjel6lt célokon kiviili nyereségszerzésre szolgalnak.

21. [A villalatirdnyitisra vonatkozé kotelezettségvillaldsok] A BayernLB elnoksége a napi és operativ véllalatveze-
téstSl fiiggetlen, és kizdrolag a villalkozdssal szemben felel. Utasitdsok sem az igazgatGtandcs, sem a kozgyiilés
részérél nem megengedettek. A feliigyeleti és ellenrzési funkcidkat az igazgatdtandcs (jovSbeni elnevezés: feliigyeld
bizottsdg) fogja Ossze; az alapvetd jelentdségl tigyletek tekintetében a feliigyel§ bizottsdgnak a részvénytdrsasigok
joga szerinti szokdsos elGzetes jovdhagydsdra van sziikség. Emellett a BayernLB torvényességi feliigyeletét a torvény-
ességi feliigyeletet elldté hatdsdg, valamint banki feliigyeletét a BaFin és a Bundesbank latja el.

A BayernLB eddigi igazgatOtandcsa szitk kordi feliigyel6 bizottsiggd alakul, amelyben még nagyobb ardnyban
vesznek részt kiilsG tagok. Ezzel Osszefiiggésben a kovetkezd intézkedéseket fogjak meghozni, amelyeket legkésébb
2013. janius 30-ig végre kell hajtani:

a) A feliigyel§ bizottsdg valamennyi tagjinak meg kell felelnie a KWG (Gesetz tiber das Kreditwesen) 36. §-a
(3) bekezdésének els6 mondatdban megjelolt alkalmassdgi kovetelményeknek. A tagok akkor alkalmasak erre a
tisztségre, ha megbizhatdak, valamint ha rendelkeznek az ellendrzési funkciok gyakorldsdhoz és a BayernLB dltal
folytatott tizleti tevékenységek megitéléséhez és ellendrzéséhez sziikséges szakmai tuddssal.

b) A feliigyel6 bizottsagban a részvényeseket megillet§ helyek felét kiils§ szakértdk fogjak betolteni.

) A feliigyel§ bizottsdg elnok tisztét a szerkezetdtalakitdsi idGszak végéig egy olyan személy latja el, aki a 21. pont
2. alpontja szerint az igazgatdtandcshoz tartozik (kiilsé szakérts). Ezt kovetSen torténik meg a részvénytdrsa-
sdgokra vonatkoz német vagy eurdpai jogszabdlyokban el6irt eljards szerinti kinevezés.

d) Egyértelm(ivé kell tenni azt is, hogy a részvényeseket megillet§ helyeket a jovében nem fogjak automatikusan az
egyes személyek dltal a részvényeseknél betoltott beosztasok alapjan betolteni (a ,sziiletett” tagsdg eltorlése).

e) A feliigyel6 bizottsdg egy ellenérz8 és egy kockdzati bizottsigot hoz létre. E tekintetben a 21. pont
a)—d) pontjinak rendelkezéseit kell alkalmazni.

f) Egyértelm(ivé kell tenni, hogy a tartomdnyi bank tigyleteit a gazdasdgi alapelveknek megfelelGen kell lebonyo-
litani, amelynek sordn a tartomdnyi bank fenti feladatait is figyelembe kell venni.

22. A bank és tulajdonosai kozotti kapesolatra a tSketdrsasdg és részvényesei kozotti tipikus szokdsos piaci kapcsolat
elve érvényes. Az eszkozok tulajdonosoknak valé juttatdsa a nydjtott tdmogatds visszafizetésének lehet8sége
kivételével csak mérleg szerinti nyereség, a jegyzett tGke leszdllitisa és a végelszamoldsbol szdrmazd bevétel
formdjdban lehetséges; ez nem érinti a BayernLB-n beliili nem 6ndllé intézményekre vonatkozé strukturdlis intézke-
déseket.

23. [A szervek, alkalmazottak és fontos teljesitési segédek juttatdsai] A BayernLB-nek az osztonzd hatdsok és a
megfelel6ség szempontjabdl feliil kell vizsgdlnia juttatdsi rendszereit, és a polgdri jogi lehet&ségek keretei kozott
biztositania kell, hogy ezek a rendszerek ne inditsanak ésszertitlen kockdzatok véllaldsdra, valamint hosszi tava és
fenntarthatd célokhoz igazodjanak és dtlathatéak legyenek. A tdrsasdg szerveiben részt vevd tagok és a vezetd
tisztségviselGk Osszdijazdsat megfelel mértékre kell korlatozni. Az évi 500 000 EUR-t meghalad6 pénzbeli dijazas
ezzel Osszefiiggésben alapvetGen nem megfelelének tekinthet8. A masodik és harmadik mondat szerinti korlatozds
mindaddig érvényes, amig a BayernLB a II. melléklet 2. és 3. pontja szerinti 6sszesen [...] millié EUR 6sszegii kifize-
téseket nem teljesiti. Egyebekben a mdsodik és harmadik mondat szerinti korldtozas tigy értendd, hogy az a pénzbeli
dijazds, amely meghaladja az évi [...] EUR-t, alapvet8en nem megfeleldnek tekintend6 mindaddig, amig a BayernLB
a II. melléklet 2. pontja szerinti egyszeri visszakovetelés kifizetését, valamint a II. melléklet 3. pontja szerinti kifize-
téseket [...] millié EUR 6sszegben nem teljesiti (*).

24. A BayernLB a polgiri jog éltal nydjtott lehetéségek keretei kozott szerveinek, alkalmazottainak és fontos teljesitési
segédeinek juttatdsdra az aldbbi alapelveket alkalmazza:

a) alkalmazottai és fontos teljesitési segédei nem részesiilhetnek ardnytalan dijazdsban, dijazdsi elemben és
prémiumban, valamint barmilyen ardnytalan juttatdsban;

(") A bank az ellen6rzési megbizott tdjékoztatdst kovetden a 23. pontban felsorolt, az éves pénzbeli dijazdsra vonatkozé hatdrértékeket a
németorszagi inflaci6hoz igazithatja.
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b) A BayernLB nevében képviseletre jogosult személyek és a vezet§ beosztdsii alkalmazottak dijazdsdt ardnyos
mértékhez kell kotni (v6. 23. pont), aminek sordn kiilonosen az aldbbiakra kell figyelemmel lenni:

— az érintett személy hozzdjdruldsa a BayernLB gazdasdgi helyzetéhez, kilonosen az eddigi iizletpolitika és
kockdzatkezelés keretében, és

— mennyiben szitkséges a piaci viszonyoknak megfelel§ dijazdst kindlni ahhoz, hogy a fenntarthat6 gazdasagi
fejlédés érdekében az adott tisztségre kiilonosen alkalmas személyeket lehessen foglalkoztatni.

25. [Egyéb magatartdsi szabdlyok] A BayernLB koriiltekintS, megfontolt és a fenntarthatdsig elvének megfeleld
tizletpolitikat folytat. E célbdl a BayernLB kiilondsen évente finanszirozdsi tervet készit, és iizletpolitikdjat annak
megfelelen alakitja. Hitelnydjtdsi és befektetési tevékenysége sordn a BayernLB a piacon szokdsos, valamint a
bankfeliigyeleti/bankgazdasdgi szempontoknak megfelel§ feltételekkel figyelembe veszi a gazdasdg, kiilonosen a kis-
és kozépvallalkozdsok hiteligényét.

26. [Atlithat6sig] A hatdrozat végrehajtésa sordn a Bizottsdg korlatlan hozzaféréssel rendelkezik mindazon informa-
ciokhoz, amelyekre a hatdrozat végrehajtisdnak ellendrzése érdekében szitkség van. A Bizottsdg magyardzatokat és
pontositdsokat kérhet a BayernLB-t6l. Németorszdg és a BayernLB teljes mértékben egyiittmikodik a Bizottsdggal az
e hatdrozat ellendrzésével és végrehajtasdval kapcsolatos valamennyi megkeresés sordn.

27. [Hibrid tbke kifizetésének tilalma] A BayernLB betartja a hibrid tSke kifizetésére vonatkozé tilalmat. A BayernLB
hibrid t6két (példaul csendestdrsi részesedéseket és haszonrészesedési jegyeket) csak abban az esetben fizet ki, ha
erre a céltartalékok és a rendkiviili tételek visszavezetése nélkiil is koteles a HGB 340f és 340 g. cikke szerint. [...]

28. [Osztalékfizetési tilalom] A BayernLB a fizetési kotelezettségek teljesitése érdekében betartja az osztalékfizetési
tilalmat. A BayernLB a 2018. december 31-ig tarté pénziigyi év végéig nem fizet osztalékot. A II. melléklet 2. és
3. pontja szerinti kifizetéseket ez nem érinti.

E. A BAJOR TAKAREKPENZTARAK HOZZAJARULASA

29. [A csendestérsi részesedések dtalakitdsa és az LBS Bayern megszerzése] A bajor takarékpénztirak villaljdk,
hogy a BayernLB szerkezetdtalakitdsanak terheiben az LBS megszerzésével és csendestdrsi részesedésiik dtalakitdsaval
1,65 millidrd EUR-val vesznek részt.

Ez az 6sszeg a kovetkezskbdl 4ll:

a) Az LBS megszerzése: A Sparkassenverband Bayern 818,3 millié EUR vételi dron teljes egészében megszerzi az
LBS-t. A megszerzés idGpontja (a tulajdondtruhdzds és a vételdr kifizetése) [...]. A 2012. pénziigyi év bevétele a
BayernLB-t illeti.

b) A csendestdrsi részesedések dtalakitdsa: A takarékpénztdrak valamennyi hatdrozatlan id6re sz6l6 csendestdrsi
részesedését mintegy [770-810] milli6 EUR névértéken visszafizetik. Ellentételezésként a Sparkassenverband
Bayern a BayernLB Holding AG-nél [810-840] milli6 EUR osszegli t6keemelést hajt végre. A csendestdrsi
részesedések visszafizetésének és a t6keemelésnek az idGpontja legkordbban [...], legkésdbb [...]. A Sparkassen-
verband 0j részesedését a BayernLB Holding AG-nak az IdW S1 értékelési standard szerint meghatdrozott, a
t6keemelés idSpontja szerinti véllalati értéke alapjan kell megdllapitani. A Sparkassenverband részesedése
legfeljebb 25 %-ot ér el, és mindenképpen a blokkold kisebbség (25 % + egy szavazat) alatt marad ().

F. BAYERNLABO

30. [A BayernLabo t8kéje] Tekintettel a bankok t6keminGségére vonatkozé prudencidlis kovetelmények moédositdsaira
(Bézel I1I), valamint a BaFin vonatkozé irdinymutatdsaira, a BayernLabo szavatol6 t8kéjére vonatkozé szabélyozasokat
a t6kekovetelményekrdl sz6lo rendelet szerint elSirt mértékben modositjdk annak érdekében, hogy a BayernLabo
szavatolo t8kéje, amely a BayernLB IFRS szerinti konszolidalt beszdmoldjaban szerepel, a t8kekovetelményekrdl
sz0l6 rendelet szerinti 4j kovetelmények értelmében is alapvetd tSkeelemet képviseljen. A dijazdst a t6kekovetelmé-
nyekrsl sz6lo rendeletnek megfelel6 — példaul jegyzett t6ke utdni dijazdsra (azaz osztalékra) — véltoztatjak; a
szavatolo téke BayernLabo iigyleteinek fedezésére vald korldtozdsa megsziinik. Egy 1 millidrd EUR Osszeg(i részt,
amelyre a BayernLabo eddigi terveiben szerepld tevékenységek eddigi mértékben torténd folytatdsahoz nincs
szitkség, a f6 bankra konyvelnek at. A BayernLabondl maradd eszkozok (tobbek kozott a céleszkozok és az ezeknek
megfelel§ célbetétek) jogszabalyokban meghatarozott célja az eddigi mértékben megmarad, hogy a jogszabalyokban
el8irt timogatdsi feladatok korldtlanul folytathatok legyenek.

(") Alternativaként a csendestérsi részesedések szavatold t6kévé is alakithatdk anélkiil, hogy a t6két el@szor visszafizetnék, majd ismét
befizetnék.
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G. A GARANCIA|VISSZAKOVETELES DIJAZASA

31. [A garanciafvisszakovetelés dijazdsa] A garancianyjtisrl a Bajor Szabadéllam és a BayernLB kozott 2008.
december 19-én megkotott szerzédést (a tovabbiakban: a garancidrdl szélé szerz6dés) annak alapjan, hogy a
garancidrdl szolo szerzddéssel fedezett portfolié atvételi dra és tényleges gazdasdgi értéke kozotti kiilonbozet
1,96 millidrd EUR-t tesz ki, médositjdk, illetve a kovetkezd kotelezettségvallaldsok teljesitése érdekében kiegészitik.

32. [Osszdijazds] A bank a garancidért 2010. janudr 1-jét6] visszamenéleg évente 200 millié EUR 6sszegli sszdfjazdst
fizet. Ez az Osszdijazds a kovetkezd elemekbd] all:

a) az 1,28 millidrd EUR 0sszeg(i kezdeti (2008. december 31-i) t6kedtvételi hatds utdni 6,25 %-os alapdij, azaz évi
80 millié EUR;

b) a garancia mintegy 2 millidrd EUR Osszeget kitev6 részére évi 3,75 %-os kiegészité dij, azaz 2015-ig évente
75 millié EUR; és

¢) 2015-ig évente 45 millié EUR osszeg( tobbletdij.

H. A BAJOR SZABADALLAM 3 MILLIARD EUR OSSZEGU CSENDESTARSI RESZESEDESENEK VISSZAFIZETESE

33. [Tovabbi kitettségek csokkentése] A Bajor Szabaddllam csendestdrsi részesedésének 2017-ig torténd teljes
visszafizetése érdekében a BayernLB kotelezettséget véllal arra, hogy 2017-ig 6sszesen 10 millidrd EUR Osszegben
tovabb csokkenti kitettségét, ami tevékenységi terilletenként az aldbbiak szerint oszlik meg, mikozben az egyes
teriileteknél a [10-15] %-os eltérés figyelmen kiviil hagyhatd, amennyiben a csokkenés teljes Osszege eléri a
10 milliard EUR-t: ()

— nagyvdllalatok, kis- és kozépvallalkozdsok és magdniigyfelek szegmense: [...] %,

— ingatlanok, takarékszovetkezetek és takarékszovetkezetek szovetségének szegmense [...] %,

— piacok szegmense: [...] %,

— szerkezetatalakitdsi részleg: [...] %.

Amennyiben ezzel kapcsolatosan tovébbi tevékenységszikitésre keriil sor, az nem szdmolhat6 el a mérlegf6osszeg

4. pont szerinti csokkentésére. Amennyiben a kitettségek emlitett leépitése bevételkiesést eredményez, a bank ezt a
kiesést megfeleld mértékd koltségesokkentéssel kompenzilja.

A bank kotelezettséget véllal arra, hogy a [...]. pénziigyi év kezdetéig az ellendrzési megbizott jelentései alapjin az e
kotelezettségvallalds végrehajtdsa terén elért el6rehaladds felméréséhez iddkozi ellendrzést végeztet. Amennyiben a
Bizottsdg az id6kozi ellendrzés alapjan megallapitja, hogy a BayernLB a kitettségek kittizott csokkentését a
2017. pénzigyi év végéig vélhetSen nem fogja elérni, a BayernLB-nek ezt a vdltozdst ismét be kell jelentenie,
amennyiben az nem 4j prudencidlis vagy makrogazdasagi fejlemények kovetkezménye.

(') A Bizottsdgndl 2012. jinius 14-én tartott megbeszélésnek megfelelGen; e tekintetben ldsd még a szerkezetdtalakitdsi terv
6.20.2. szakaszanak megjegyzéseit.
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II. MELLEKLET

KIKOTESEK

1. [Visszafizetések] A BayernLB koteles (szitkség esetén a BayernLB Holding AG-n keresztiil) a Bajor Szabadillam
részére egyszeri 1,24 millidrd EUR Osszegii kifizetést (a tovabbiakban: egyszeri visszakovetelési kifizetés) teljesiteni,
valamint a 2008-2009-ben csendestdrsi részesedés formdjdban tdmogatasként kapott 3 millidrd EUR osszegl
szavatol6 t6két visszafizetni (a tovabbiakban: timogatds-visszafizetés).

2. Az 1,24 millidrd EUR Osszegii egyszeri visszakovetelési kifizetést a kovetkez8 részletekben kell teljesitent:

(..)

Amennyiben az illetékes feliigyeleti hatésdg gy dont, hogy a BayernLabo céleszkozéllomanydnak névérték szerinti
elszdmoldsabol ered§ szavatold t8két prudencidlis szempontbdl is egészében vagy részben a BayernLB alapvetd
t6kéjének tekinti, az egyszeri visszakovetelési kifizetés legkozelebbi részlete ezzel az Osszeggel emelkedik; a tovabbi
fizetési terv ebben az esetben a 11. tdbldzatnak megfelel6en médosul.

3. A 3 millidrd EUR 6sszeg(i timogatds-visszafizetést a kovetkezd részletekben kell teljesiteni:

(o)

Ezenkivill a csendestdrsi részesedések [...] milli6 EUR Osszegli fennmaradd részét tGkefelszabaditis révén az
L. melléklet 33. pontja alapjan 2017-ig vissza kell fizetni a Bajor Szabadallamnak.

4. [Fizetési kotelezettség elhalasztisa] Amennyiben a feliigyeleti hatdsdg a 2. pont szerinti fizetést megtiltja vagy a
3. pont szerinti visszafizetést nem engedélyezi a BayernLB szdmadra, az ezekben a pontokban elGirdnyzott visszafize-
téseket el kell halasztani. Ebben az esetben a vonatkozé fizetési kotelezettséget mindaddig elhalasztjak, amig a
feliigyeleti hat6sdg engedélyezi a visszafizetést, illetve amig azt Gjra meg nem tiltja. Amennyiben egy kordbban
halasztott osszeg visszafizetését a kovetkezd évben sem engedélyezik, illetve ismét megtiltjdk, a szovetségi korméany
modositott szerkezetdtalakitsi tervet nydjt be a Bizottsighoz, amelynek lényegében kiegészitd kiegyenlitd intézke-
déseket kell tartalmaznia, példdul egy atfogobb mérlegfGosszeg-csokkentés formdjéban.
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TOVABBI RESZESEDESEK LEEPITESE

II. MELLEKLET

A BayernLB az L. melléklet 11. pontja szerint a megadott id6pontokban (') a kovetkezd részesedéseket is értékesiti, illetve

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

(") Egyes értékesitésre elSirdnyzott részesedések csak korldtozottan valthatok ki méssal (ldsd a ** jelzést), vagy azért, mert a bank nem
rendelkezhet korlatlanul a részesedés felett, vagy vevSként csak a tobbi részvényes johet széba, igy az értékesités sikere attdl fiigg, hogy
készek-e a részesedés atvételére (példdul az STR Brennerschienentransport vagy a European Energy Exchange).
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Részesedés Resisedes | VO
ardny (%) értékesités
25 | Munchner Gesellschaft fiir Stadterneuerung mbH 3,5 2010
26 | North Shore Credit Union 0,0 () 2010
27 | Westminster Savings Credit Union 0,0 (*) 2010
28 | BayernLB-Grundbesitz-Verwaltungsges. mbH i.L. 100,0 2011
29 | German Centre (Shanghai) Limited i.L. 100,0 2011
30 | IZB SOFT-Beteiligungs-GmbH 25,1 2011
31 | Groupement d’Interet Economique (GIE) Spring Rain 100,0 2011
32 (... (--r) (-r)
33 | (...) (--r) (-r)
34 | (...) (--r) (-er)
35 | (...) (-.r) (-er)
36 | Mietdienst Ges. f. Investitionsgiiterleasing mbH & Co. 5,0 2012
37 | (... (--r) (-r)
38 | First Calgary Savings & Credit Union Ltd. 0,0 (¥ 2012
39 | First West Credit Union 0,0 (%) 2012
40 | Interior Savings Credit Union 0,0 () 2012
41 | KSP Unternehmensverwaltungsgesellschaft mbH i.L. 43,0 2012
42 | (...) (-.r) (-er)
43 | (...) (--r) (-er)
44 | (...) (--r) (-r)
45 | (...) (--r) (-.r)
46 | (...) (-.r) (-r)
47 | (...) (--r) (-r)
48 | (...) (--r) (-.r)
49 | (...) (--r) (-er)
50 | Siacon GmbH i.L. 50,0 2013
51 | (...) (--r) (-r)

(*) kerekitési hiba, kisebbségi részesedés
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A BIZOTTSAG (EU) 2015/658 HATAROZATA
(2014. oktdber 8.)

az Egyesiilt Kirdlysdg dltal a Hinkley Point C atomerdmii javidra végrehajtani tervezett SA.34947
(2013/C) (kordbbi 2013/N) szdmi dllami tdmogatdsrol

(az értesités a C(2014) 7142. szdmii dokumentummal tortént)

(Csak az angol nyelvii szoveg hiteles)

(EGT-vonatkozésii szoveg)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

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

tekintettel az Eurépai Gazdasdgi Térségrdl szolé megéllapodasra és killonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének
a) pontjara,

miutdn az emlitett rendelkezéseknek megfelelGen felkérte az érdekelt feleket észrevételeik megtételére (), és ezen
észrevételek figyelembevételével,

mivel:

1. AZ ELJARAS

(1)  Prenotifikdci6t kovet8en az Egyesiilt Kirdlysdg 2013. okt6ber 22-én elektronikus tton bejelentette, hogy intézke-
désekkel kivdnja tdmogatni az 4j Hinkley Point C (,HPC”) atomerémiivet. A bejelentést a Bizottsdg ugyanazon a
napon nyilvantartasba vette.

(2) A Bizottsdg 2013. december 18-dn a bejelentett intézkedésekkel kapcsolatos hivatalos vizsgdlatot inditott mivel
komoly kétségei meriiltek fel azt illetGen, hogy az intézkedés oOsszeegyeztethet§-e az allami tdmogatdsokra
vonatkozé szabalyokkal.

(3) Az eljards meginditasdrél szoloé bizottsdgi hatdrozatot (a tovabbiakban: ,az eljards meginditdsardl sz0l6
hatdrozat”) 2014. janudr 31-én kozzétették a Versenypolitikai Figazgatdsdg honlapjin, majd 2014. mércius 7-én
az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjdban. A Bizottsdg felkérte az érdekelt feleket észrevételeik megkiildésére.

(4) Az Egyesilt Kiralysdg az eljards meginditdsarol szol6 hatarozattal kapcsolatos észrevételeit 2014. janudr 31-én
kiildte meg.

(5) Az érdekeltek észrevételeket nydjtottak be a Bizottsignak. Azokat a Bizottsdg tovdbbitotta az Egyesilt
Kirdlysdgnak, amely lehetdséget kapott arra, hogy reagdljon ezekre; az Egyesiilt Kirdlysig megjegyzései 2014.
junius 13-dn és julius 4-én érkeztek meg.

2. AZ INTEZKEDESEK ISMERTETESE
2.1. KULONBOZETI SZERZODES

(6) A bejelentett intézkedés elsGdlegesen egy kiilonbozeti szerz8dést (Contract for Difference [,CfD”]) foglal magdban,
amely bevételkiegészitést biztosit a HPC miikodési fazisdban. Az Egyesiilt Kirdlysdg eredetileg egy beruhdzdsi
szerzGdést jelentett be, amelyet a CfD egy korai formdjaként hatdrozott meg. Amiatt, hogy a tdrgyaldsok a vartnal
hosszabb ideig tartottak az Egyesiilt Kirdlysdg és az EDF Energy plc (,EDF’) cég kozott, amely e hatdrozat
idépontjdban a kedvezményezett kizdrdlagos tulajdonosa, a beruhdzdsi szerz8dést teljes korten felvaltottdk egy
CfD-vel. Az EDF az Electricité de France francia villamosenergia-véllalat egyesiilt kirdlysdgi lednyvillalata.

(7) A kedvezményezett az NNB Generation Company Limited (,NNBG”), amelyet e hatdrozat id6pontjdban teljes
mértékben az EDF irdnyit. A CfD egy magéanjogi megdllapodds az NNBG és a CfD-ben Részes Fél, a Low Carbon
Contracts Company Ltd. kozott. A Miniszter és az NNBG részvényesei egy kiilon megéllapodast irnak ald. Ez a
kiilon megdllapodds az tigylet feltételeinek csak egy részére, killondsen a lehetséges rendszerledlldsi eseményekre
és a nyereségrészesedési mechanizmusokra vonatkozik.

(') HLC 69.,2014.3.7., 60. 0.
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(8) A CfD alapjdn az NNBG olyan 0sszegli bevételt kap, amelyet az dltala értékesitett villamos energia nagykeres-
kedelmi drdnak és egy olyan kiilonbozeti kifizetésnek az Gsszege hatdroz meg, amely az elére meghatdrozott
Kotési Ar (,Kotési Ar’) és az el6z8 referencia-idGszakban megfigyelt Referenciadr (,Referenciadr’) kiilonbozetének
felel meg.

(9)  Ha a Referenciadr alacsonyabb, mint a Kotési Ar, akkor a CfD-ben Részes Fél kifizeti a Kotési Ar és a Referenciadr
kozotti killonbozetet, biztositva, hogy NNBG végeredményben viszonylag stabil bevételekhez jut értékesitési
stratégidja és az dltala termelt teljesitmény fiiggvényében. Ezzel szemben, amikor a Referenciadr magasabb, mint a
Kotési Ar, az NNBG koteles a killonbséget megfizetni a CfD-ben Részes Félnek. Kovetkezésképpen az NNBG
ebben az esetben is viszonylag stabil bevételeket kap.

(10) A Referenciadr azon nagykereskedelmi drak sdlyozott atlaga, amelyeket az Egyesiilt Kirdlysdg minden CfD-vel
tdmogatott iizemeltetGre meghatdroz. Az NNBG esetében a vonatkozé Referenciadr az alapterhelési piaci
Referenciadr, amely minden alapterhelési dramtermel6re vonatkozik (').

(11) Az alapterhelési piaci Referenciadrat jelenleg tgy allapitjdk meg, hogy felhaszniljdk a London Energy Broker’s
Association (LEBA) és a NASDAQ OMX Arut6zsde dltal jelentett napi dradatokat, amelyek a kovetkezd idGszaki
vételdrra (season-ahead price), azaz a villamos energia egy id6szakkal (azaz hat honappal) a széllitdst megel8z6en
kialakult drdra vonatkoznak (3).

(12) Az alapterhelési piaci Referenciadrat idészakonként egyszer szamitjak ki kozvetleniil minden egyes id6szak el6tt,
amikor a megel6z8 idGszak egyes napjain kozzétett kovetkezd idGszaki napi drak szdmtani kozépértékét
szamitjdk ki. Ezt az 4tlagot sdlyozzak annak biztositdsa érdekében, hogy ardnyos befolyast biztositsanak az egyes
referenciaindexek alatt kereskedett mennyiségeknek.

(13) Az NNBG koteles fenntartani egy el6re meghatdrozott minimalis szintd teljesitményt, de nem koteles egy el6re
meghatdrozott teljesitményszint biztositdsira. Az erémiinek 91 %-os terhelési tényezével kell mitkodnie. Ha az
NNBG nem éri el ezt a terhelési tényez6t, akkor implicit médon nem éri el azt a bevételi szintet, amelyet a
projektbdl megszerezni tervez.

(14) Az NNBG a CfD-ben meghatdrozand6 legmagasabb teljesitményszintig (,plafon”) kiilonbozeti kifizetést kap majd
a mért teljesitmény alapjan. A plafont meghaladdan a piacon értékesitett teljesitmény utdn nem jér kifizetés. Az
NNBG iltal termelt villamos energidt a piacon értékesitik.

2.1.1. A CfD mechanizmus 4ltalinos miik6dése

(15) A CfD-t a CfD-ben Részes Féllel fogjdk megkotni, azaz egy olyan jogalannyal, amelyet az Gsszes engedélyes
szolgaltatéra egyiittesen vonatkozd jogszabadlyi kotelezettség alapjan finansziroznak.

(16) A végleges szerz8dés megkotése az EDF/NNBG végsS befektetési dontésétdl, a finanszirozdsi rendelkezésekre
vonatkozé megéllapoddstdl (beleértve a brit kormdny hitelgarancia feltételeit), és a felek végleges jévahagydsdtdl

fugg.

(17) A CfD keretében az engedélyes szolgdltatok egyiittesen felel§sek a szerz6désbél eredd minden kotelezettségért, és
a szerz8désben Részes Fél csak olyan mértékben felelGs, amelyben az engedélyes szolgéltatok vagy az Egyesiilt
Kirdlysdg kormdnya pénzt utaltak 4t a részére. Minden szolgéltatd a piaci részesedése alapjan felel, amelyet a mért
villamosenergia-felhasznalds alapjan hatdroznak meg. Ebben a rendszerben a fizetési kotelezettségeknek valé nem
megfelelés esetén a Miniszter egy mdsik Részes Felet jelol ki, mds szolgéltatoktdl szedi be a kifizetéseket, vagy
kozvetlenill fizet a termelSknek.

(") Az alapterhelési dramtermelés (zsindrtermelés) azokra az erémivekre jellemzd, amelyek folyamatosan képesek dramot termelni, és ezért
alkalmasak arra, hogy az alapvet§ igényeket mindenkor kielégitsék. Az atomerSmiivek alapterhelési dramtermelék, amelyeket
viszonylag alacsony véltozd koltségek jellemeznek, és ezért jellemzden a legelsd helyet foglaljdk el az elldtdsi gorbén.

() A CfD-ben alkalmazott képlet a kovetkezs:

J Z;(BP iy % BQy))
o

/s L
. . N,
= _E:I(BQLJ) !

iz
ahol (d) a kereskedési napok szdma az el6z8 idGszak alatt, (e) a forrdsok szdma, (BP) az 4r az egyes napokra és egyes forrdsokra
vonatkozdan, és (BQ) a mennyiség az egyes napokra és az egyes forrdsokra vonatkozoan.
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(18) Ettdl elkiloniilten a Részes Fél megbiz egy elszdmolasi iigynokot, aki egyrészrél beszedési joggal (azaz kifize-
téseknek a szolgdltatoktol vald beszedésére vald joggal), masrészt azon kotelezettséggel rendelkezik, hogy kifize-
téseket teljesitsen az dramtermel6knek, illetve kifizetéseket vegyen 4t t6lik. Az Egyesilt Kirdlysdg kormdnya az
Elexon egyik lednyvallalatt kivdnja kijelolni elszdmoldsi tigynokké (az Elexon a National Grid, az Egyesiilt
Kirdlysdg Aatvitelirendszer-irdnyitdja (,dtvitelirendszer-irdnyit6”) kizdr6lagos tulajdondban dll6 tdrsasdg, amely
jelenleg az Egyesiilt Kirdlysdgban az elszdmolasi tigynokként mikods szervezet.

(19) Az dramtermelGvel a CfD-ben szerz8d6 Részes Fél lesz jogosult dontéseket hozni és mérlegelést gyakorolni,
példaul megdllapitani azt, hogy egy dramtermeld teljesiti-e a kotelezettségeit, vagy hogy sziikség van-e biztositékra
a rendszerben torténd kifizetéseinek biztositdsdra, vagy bizonyos kovetelmények felfiiggesztésére, az adott piaci
feltételektd] fuggSen. Az Egyesiilt Kirdlysdg kormdnya tovabbi Gtmutatdst szandékozik adni azokrél a paraméte-
rekrdl, amelyek korldtozhatjak a Részes Fél mérlegelési jogdt a CfD mikodésével kapcsolatos dontések meghoza-
talaban.

(20) Az 1. dbra az egyes résztvevéknek a CfD rendszer miikodésében betoltott szerepét mutatja be.

1. dbra

Szerepek és felelgsségek a CfD miikodtetésében

DECC

i Functions Transfer

Functions Transfer

Analysis
bt : - ‘ R rt
National Grid ‘ I eporting on
- mplementation
Eligibility
Assessment

ﬁ cfp ' Obligati [‘%
\‘Generatgrs Paymcnts 4 Cﬂ) Counterparty Body - Payﬁ?en(t’: ' Supph—ezs

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

Settlement Agent

Forrds: az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsagai.

2.1.2. A CfD megillapodis feltételei

(21) Az Egyesiilt Kirdlysag és az EDF megillapodtak a CfD feltételeiben. Ezeket a feltételeket dtdolgozzdk egy hosszt
alakos szerz8déssé a megdllapodds végleges aldirdsat és az EDF VégsG Befektetési Dontését megelSzden.

(22)  Tobb megéllapodott feltétel a CfD egyéb technoldgidkra, killondsen a megujuld energia technoldgidkra vonatkozé
feltételeit tikkrozi. Ezek a feltételek nyilvanosak ('). A tovabbi feltételek egyediek a HPC-re vonatkozé CfD-re.

(23) Az elfogadott feltételek értelmében a Kotési Ar 92,50 GBP/MWh lesz a 2012-es nomindlis drakon. Ha a Sizewell
C 1j atomer8mii megépitésére vonatkozd befektetési dontést hoznak, amely ugyanezt a modellt alkalmazza, és
lehet6vé teszi bizonyos koltségek megosztisit a HPC reaktorokkal, a Kotési Ar 89,50 GBP/MWh-ra fog
modosulni, ugyancsak a 2012-es nomindlis feltételek szerint.

(") Letolthet6k a kovetkez8 cimen: https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_
CfD_-_Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf


https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_CfD_-_Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_CfD_-_Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf
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(24) A Kotési Arat telies mértékben a fogyasztoidr-indexhez (,CPI’) indexdljdk, mint a tébbi CfD esetében. A CPI
korrekcidja évente torténik azzal, hogy bézisidGszak 2011. november lesz. A Kotési Arat minden évben
azidészak els6 napjan az elérhetd legfrissebb CPl-index alapjdn korrigdljdk, ahogy azt az Office of National
Statistics (ONS) februdr hénapra kozli.

(25) A CfD id6tartamanak végsd kezdSnapja az egyes reaktorok Cél Uzembehelyezési Ablaka lesz, amely a meglla-
podott Cél Uzembehelyezési Naptdl szdmitott [...] (*) év. Ezen ddtumot kovetGen a CfD futamideje megkezdddik,
fuggetlenill attdl, hogy az er6mi iizemel-e vagy sem.

(26) A Legvégs6 Hatdrnap a mésodik reaktor Cél Uzembehelyezési Ablakdnak utolsé napjétdl szamitott [...]
évforduld. Ha egyik reaktort sem helyezték tizembe a Legvégsd Hatdrnapon vagy azt megel6zGen, a CfD-ben
Részes Fél felmondhatja a szerz6dést. A Legvégsd Hatdrnap meghosszabbithaté vis maior vagy csatlakozdsi
nehézségek miatt.

(27)  Két ,nyereség-megosztdsi” mechanizmus lesz. Az els6 az épitési koltségekre (') vonatkozik, és a kovetkezSket
jelenti:

i. Az épitkezési nyereség elsG [...]-t (névérték) 50:50 alapon fogjdk megosztani azzal, hogy a nyereség
50 szazaléka a CfD-ben Részes Felet illeti, a mdsik 50 szdzalék pedig az NNBG-t; és

ii. A [...]-t (névérték) meghalad6 épitkezési nyereséget 75:25 alapon fogjdk megosztani azzal, hogy a nyereség
75 szdzaléka a CfD-ben Részes Felet illeti, a mdsik 25 szazalék pedig az NNBG-t.

(28) A madsodik nyereségmegosztdsi rendszer a sajat t6ke hozaman alapul. Két kiiszobértéket éllitottak fel (*):

(29) Az els6 kiiszobértéket a legutolsé Pénziigyi Modell alapjan az e hatdrozat id6pontjaban kidolgozott elSirdnyzott
sajat t6ke bels6 megtériilési rata szintjén, () vagy a lekotott sajat tSke alapjanak 11,4 szazalékdban és
nomindlisan hatdroztdk meg. Az ezen a kiiszobértéken feliili és tali barmilyen nyereséget gy osztananak meg,
hogy 30 szdzalék illeti a CfD-ben Részes Felet és 70 szdzalék illeti az NNBG-t.

(30) A madsodik kiiszobérték a 13,5 szdzalék nomindlis érték vagy 11,5 szdzalék redl (CPI-defldlt) érték kozil a
magasabb, ugyanazon modell alapjdn, mint a fenti a pontban. Az ezen kiiszobértéken feliili és tdli barmilyen
nyereséget gy osztandnak meg, hogy 60 szdzalék illeti a CfD-ben Részes Felet és 40 szazalék illeti az NNBG-t.

(31) Két mikodésikoltség-tjratdrgyaldsi idGpont lesz. Az els6 az elsG reaktor beinditisinak napjdtdl szdmitott

15 évvel, a masodik pedig az els6 reaktor beinditdsinak napjatdl szamitott 25 év lesz. A mikodésikoltség-tjratdr-

yalas segitségével csokkenthets mindkét fél hosszd tiva koltségkockazata, és a Kotési Ar mindkét irinyban

torténd véltozasat fog]a eredményezni. A mechanizmus lehet6vé teszi a Kotési Ar novelését vagy csokkentését a

tényleges koltségek és az aldbbi koltségsortételekre vonatkozd jovéSbeli koltségek feliilvizsgdlt elSrejelzései

ismeretében, minden esetben teljes egészében és kizdrdlag tgy, ahogy azt az dramtermeld létesitmény folyamatos
miikodése megkoveteli:

a) Nukledris fitGanyag el6feltoltés;

b) Biztositds;

¢) ONR (Office for Nuclear Regulation, Nukledris Szabdlyozdsi Hivatal) dijak;
d) Uzleti dijak;

e) Bizonyos atviteli dijak;

f) A kozbensd szinti hulladék (ILW)/kiégett fdi GitGanyag drtalmatlanitdsi koltségeinek véltozdsa a hulladékatru-
hazasi szerz8désben foglalt hulladékdtruhazasi ar véltozdsa miatt;

g) A kiégett fiitGanyag kezelési koltségének és a megsziintetési koltségek valtozasa;
h) Uzemeltetési és karbantartasi koltségek;

i) Felajitasok és készpénz alapti miikodési koltségek, amelyeket a TermelS eredménykimutatdsdban raforditdsként
irnak le az IFRS-nek megfelelen, tovabba minden felmeriilt t6kerafordités.

(*) Uzleti titok.
(") Akotelezettségvéllalds részletes lefrdsat a C. melléklet tartalmazza.
() AHPCIUK modell [...].
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(32) A tervezéshez, az ésszerli és koriiltekintd szinttSl eltérd mikodéshez, a termeld létesitmény rendelkezésére
alldsahoz vagy kapacitdsdhoz, a nem karbantartdsi jellegii raforditdsokhoz, az 1ij szerkezettel kapcsolatos rafordi-
tishoz (nem a meglévs épiileten beliil), a finanszirozdshoz kapcsoldd barmilyen koltséget, tovdbbd bizonyos
hulladékatruhdzdsi koltségeket kizdrnak az djratdrgyaldsbol.

(33) A mikodésikoltség-tjratargyaldsban hasznalt feliilvizsgalt koltsegbecslesek az NNBG dltal készitett és a CfD-ben
Részes Fél dltal elfogadott jelentésen fog alapulni, figyelembe véve az Eszak-Amerikdban és az EU-ban az EPR
technolégidt alkalmazé, illetve a nyomottvizes technolégidt alkalmazé és minden esetben ésszerd és koriiltekintd
szinvonalon miikods mds atomerémdvektsl beszerzett benchmark koltségeket. A Kotési Ar korrekciGjit a
benchmark koltségek felsd felére valé utaldssal szamitjdk ki.

(34) A Kotési Arat csokkentik (vagy atalinyosszeg vagy éves kifizetések sorozata a CfD-ben Részes Fél részére), ami
tikkrozi az NNBG dltal fizetend§ adé sszegnek valtozdsit az NNBG részvényesi finanszirozdsdval és az NNBG
adostrukturdlasaval osszefiiggd koriilmények miatt. E tekintetben emelés nem megengedett.

(35) A Kotési Arat az Uzleti Dijak miatt egyszeri alkalommal a jévére tekintve korrigdljdk az Ertékelési Iroda dltali
hivatalos ujraértékelést kovetGen az erédmi mikodésének megkezdését kovetGen. Az Utzleti Dijak késdbbi
modositdsdra miikodésikoltség-tjratargyaldsok atjdn keriil sor.

(36) A szokédsos CfD dltaldnos feltételekben el8irt informacié-szolgaltatason feliil az NNBG koteles bizonyos szavatos-
sagokat adni az Egyesiilt Kirdlysag kormanyanak a projekt koltségeivel osszefiiggésben szolgdltatott adatokban és
modellekben levd informécio tekintetében. A szerz6dés rendelkezést tartalmaz egy egyeztetett Pénziigyi Modell
hasznélatdrdl, amely meghatdrozza a feltételei szerint szitkséges kotésidr- és egyéb korrekcidkat.

(37) Az NNBG védett és jogosult visszakovetelni bizonyos koltségeket a Mindsité Torvénymodositasok (,QCIL”) miatt.

(38) QCIL-nek mindsiil a Torvény Hatranyos Véltozdsa, a Torvény Konkrét Véltozdsa, a Konkrét Adoétorvény
Viltozdsa, az Egyéb Torvényi Valtozas, tovabba a Szabdlyozasi Alap Viltozasa, minden esetben, ha az nem eldre
lathaté.

(39) A Torvény Hatrdnyos Vdltozdsa az olyan torvénymodositds, amelyek a feltételei kifejezetten (€s nem csupdn
kozvetve vagy kovetkezményként vagy az altalanosan alkalmazandé Egyéb Torvényi Viltozas ardnytalan hatdsa
révén) vonatkoznak a projektre, a termeld 1étesitményre vagy az NNBG-re, de nem mdskiilonben.

(40) A Torvény Konkrét Véltozdsa az olyan torvénymodositds, amelyek a feltételei kifejezetten (és nem csupan
kozvetve vagy kovetkezményként vagy az altalanosan alkalmazandé Egyéb Torvényi Viltozas ardnytalan hatdsa
révén) vonatkoznak a nukledris termeld létesitményekre vagy a CfD hatdlya ald tartozé termeld létesitményekre.

(41) A Konkrét Ad6torvény Viltozdsa (i) az urdnra kivetett ad6 véltozdsa vagy Gj add; vagy (i) véltozds a torvényben
vagy a HMRC gyakorlatdban, amelynek eredményeként az NNBG adozési elbdndsa kevésbé kedvezd lesz, mint
amelyet a HMRC 4ltal adott bizonyos konkrét adomentességek tartalmaznak.

(42) A Szabélyozdsi Alap Viltozdsa azt jelenti, hogy (i) az ONR (vagy a jogutdd szabdlyozd) médr nem oly médon
szabédlyozza a termel§ létesitményt, hogy azt értékeli, hogy a kockdzat csokkentéséhez sziikséges dldozat
jelentSsen ardnytalan-e az elérhet§ elényhoz képest; vagy (i) az illetékes Kornyezetvédelmi Ugynokség (vagy a
jogutdd szabdlyozd) a termelS létesitmény tekintetében a kockdzatcsokkentési lehet@séget mdr nem értékeli
elfogadhatd kornyezeti kockdzatként, arra hivatkozdssal, hogy a megvaldsitds koltségei ardnytalanok az dltaluk
elérhet§ kornyezeti elényokhoz képest.

(43) A QCIL-ekkel kapcsolatos ellentételezés csak akkor fizethet6, ha valamennyi QCIL igény egyiittes Osszegét
meghaladja az 50 millié GBP-t a 2012. évi nomindlis és indexelt értéken. Kétszeres megtériilés nem engedélyezett.
A Kotési Arat barmely adott QCIL tekintetében csak egyszer korrigdljdk a szerz6dés tovabbi idGszaka alatt a
megallapodds szerinti Pénziigyi Modell alkalmazdsdval vagy a sziikséges korrekci6 netté jelenértékének kiszdmi-
tdsaval.

(44) Az NNBG bizonyos feltételektd] figgden kartéritésben részesiil a HPC ,politikai” ledlldsa esetén (akdr az illetékes
egyesillt kirdlysdgi, EU vagy nemzetkozi hatésdg dltal) bizonyos okok miatt, amelyek nem tartalmazzdk a
kovetkezSket: egészségiigyi, nukledris biztonsdgi, biztonsdgi, kornyezetvédelmi, nukledris szdllitdsi vagy nukledris
biztositéki intézkedési okok (MindsitS Ledllitasi Esemény).
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(45)  Akkor is jar kértérités, ha a termel@ létesitményt harmadik fél nukledris felelGsségbiztositdsi feltételei miatt zdrjak
be, beleértve azt is, ha az annak kovetkezménye, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg kormdnya nem hagyja jévd a
Termel$ dltal javasolt alternativ biztositdsi intézkedéseket, jollehet azokat az Egyesilt Kirdlysdg kormdnyanak
ésszertien meg kellett volna tennie, és a Termel§ szdmadra nincs mds jévahagyott biztositdsi lehetségeket.

(46) A Mindsitd Ledllitdsi Esemény védelem magdban foglalja a jogot arra, hogy az NNBG-t dtruhdzzdk az Egyesiilt
Kirdlysdg kormanydra (és hogy az Egyesiilt Kirdlysdg kormdnya felhivjon az dtruhdzdsra), a CfD-ben Részes Fél
vagy az Egyesiilt Kirdlysdg kormdnya dltal fizetendd kértérités megfizetésén feliil.

(47) A megsziinési események csak az NNBG-re vonatkoznak. A CfD-ben Részes Fél dontése, hogy felmondja-e a
szerzGdést a kialakult felmondasi esemény bekovetkezésekor.

2.2. HITELGARANCIA

(48) A HPC-projekt és kiilonosen az NNBG nemcsak a CfD-re alapoz, hanem egy Allami Hitelgarancidra is az dltala
kibocsdtott kotvényre (a ,Hitelgarancia”).

(49) A kibocsdtandd kotvényeket a Hitelgarancia biztositja. Az utdbbit egyfajta biztositdsi szerz8désnek lehet tekinteni,
ami biztositja a mindségi kotvény tSkéjének és kamatdnak id6ben torténd megfizetését, ami elérheti akdr a
17 millidrd fontot is ().

(50) A Hitelgarancidt az Infrastructure UK (,JUK”) biztositja, az Egyesiilt Kirdlysdg Kincstdrdnak Egysége, amely az
Egyesiilt Kirdlysdg garanciarendszereinek kezelését feliigyeli. A Hitelgarancia az egész iizletre vonatkoz6 addssdg-
eszkoz a HPC hosszi tava finanszirozdsdra.

(51) Az IUK 1ugy véli, hogy az tigyletet gy strukturdltdk, hogy az aldtimasztja a BB+/Bal-nek megfelel§ kockdzatbeso-
roldst a HPC szdmadra. A Garanciadij szintje 295 bazispont.

(52) Ebben a rendszerben a finanszirozdsi struktira részeként kibocsitandé Kotvényeket a Kords Commissioners of
the UK (,Garantdr”) dltal kibocsdtandé garancia fogja biztositani. A rendszer magdban foglalja a kereskedelmi
bankok altal biztositand6 épitési dthidalo hitelt is (amit viszont az Egyesiilt Kirdlysdg Garanciarendszere nem
garantdl). Az tigyletre lekotott tovabbi t6két a részvényesek biztositjak. Mds forrdsbdl szdrmazé t6ke a GarantSr
hozzdjaruldsdval adhat6 hozzd a pénziigyi szerkezethez.

(53) A dontés idején a tervezett finanszirozdsi forrdsok a kovetkezdk:

a) Alap Sajdt t6ke: [...] GBP
b) Feltételes Sajat Téke: [...] GBP
¢) Epités Athidal6 Hitel: legfeljebb [...] GBP

d) Kotvények: [...] GBP.

(54) A finanszirozdsi szerkezetet ugy alakitottak ki, hogy az Alap Sajit T6két teljes mértékben elvesztik, miel6tt a
Kotvények bdrmilyen veszteséget szenvednek. A Feltételes Sajit Tdke tovdbbi biztositékot jelent arra, hogy
bekovetkezik az a nap, amelyen a Garant6r meggySzddik arrdl, hogy — tobbek kozott — a HPC-t iizembe
helyezték és miikodik, és minden kotelezd tartalékot teljes mértékben finansziroztak (,pénziigyi befejezés”).

(55) A részvényesek Sajat TGkével kapcsolatos kotelezettségeit sajattGke-hozzdjaruldsi megdllapoddsok tartalmazzak,
amelyben félként részt vesz a Garantdr is, aki ily médon kotelezettségvallalast kap a Sajat Téke rendelkezésre
bocsatdsara.

(") A kibocsités eredetileg 16 millidrd font adossagra, és tovdbbi 1 millidrd font addssdgra vonatkozik a Sizewell C Korrekcié miatt a CfD
alapjan (,SZC Kotvény”).
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(56) Annak érdekében, hogy a Sajit Téke a fent leirt veszteség-elnyel§ jelleget mutassa, amennyiben mulasztdsi
esemény kovetkezik be, a felek két feltételt dllapitottak meg (az Alapeset Feltételt (') és az FFS Meghibdsodds
Feltételt (¥), amelyek lehetdvé teszik a Garantdr szdmadra, hogy megkovetelje, hogy az Alap Sajat Téke gyorsitott
megfizetését, vagy, hogy a Feltételes Sajat Téke gyorsitott megfizetését, azaz ezeknek az azonnali rendelkezésre
bocsatdsdt és a Kotvények visszafizetésére és a GarantSrnek jard oOsszegek megfizetésére valé felhaszndldsat. A
rendelkezésre bocsdtdsnak ez a kombindcié azt biztositja, a Részvényesek és ne a GarantSr hordozzdk az
elsGdleges kitettséget az EPR technoldgia megvalésithatosdgat illetéen mindaddig, amig nincs objektiv bizonyiték
a bizalomra olyan sikeres kordbbi projektek révén, mint a Flamanville 3 és a Taishan 1.

(57) Az Alapeset Feltétel teljesiiléséig tarté idészakban van egy plafon a lehivott addssdg Gsszegére, ami legaldbb az
adott projekt mérfoldkdre vonatkozé adéssig mérfoldkd plafon és az Alap Sajat Téke [...] szdzaléka, levonva
beldle a fejlesztési sajat t6két, azaz [...] millidrd GBP-t. Az 1. tdbldzat gyakorlati példit mutat a Sajit TSke
veszteség-elnyelési jellegérdl:

1. tdbldzat
Alapeseti Lehivisi Profil és az Alapeset Feltétel nem teljesiil

Base Case Drawdown Profile

Total Devel-

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

- ment
mited Equity

Cashflow

Base Equity | 923 | 169 | — | — | — | — | — | — | 210 | 252 | 2,09 | 083

Contingent

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

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

Balance
Sheet

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

Contingent
Equity

Bonds 1,50 | 3,45 | 585 | 875 |12,10|14,75| 16,00 | 16,00 | 16,00 | 16,00

Memo item

Undrawn

. 7,53 | 7,53 | 7,53 | 7,53 | 7,53 | 7,53 | 543 | 2,92 | 0,83 —
Base Equity

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

Source: UK Base Case

(") Az Alapeset Feltétel az, hogy kielégitd bizonyitékot szolgaltattak arra, hogy a Flamanville 3 teljesitette a probaiizemi iddszakot, és hogy
teljesitette a GarantSrnek az ilyen idGszak alatti teljesitménnyel kapcsolatos kovetelményeit. A Garantdr jogosult meghosszabbitani az
Alapeset Feltétel teljesitésére rendelkezésre dll6 idGszakot oly médon, hogy felemeli az Alap Sajat T6két és biztositja, hogy az ilyen emelés
is részesedik a szitkséges hiteltimogatasbol. Az Alapeset Feltétel nem kovetkezhet be 2020. december 31-ét kovetSen.

Az FFS Meghibasodds Feltétel az, hogy:

a) [...];

b) [...]; é

o [...]

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

Develop-
Total ment 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Equity

Cashflow
Base Equity 1,69 1,69 — — — — — —
contingent | 7,97 NJA — — — 1,97 3,35 2,65

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

Source: UK Base Case

Forrds: IUK 4dltal benydjtva 2014. szeptember 12-én.

(58) Az Alapeset Feltétel teljesiilését kovetSen a Garantdr elsGdleges védelme az épitkezés alatt a Feltételes Sajit TSke
oOsszege, amit a koltségtillépések fedezésére és akkor lehet lehivni, ha a projekt mérfoldkovek barmely idgszakban
korlatozzak az adbssdg Osszegét.

(59) A részvényesek kotelezettségvéllalisai az Alap Sajit TSkéve és a Feltételek Sajit TSkével kapcsolatban teljes
mértékben hitellel tdmogatottak olyan eszkozokkel, mint példdul, de nem kizdrdlag az anyavdllalat garancidk,
akkreditivek vagy egyéb hiteltdmogatdsok, amik elfogadhatok a Garantdr szdmadra.

(60) A részvényesek rogzitett (') ésfvagy lebegS (}) biztositékot adnak (}), beleértve a mindségi vagyont terheld
zdlogjogot (*) az Osszes sajit eszkoziikre, vagyonukra és véllalkozdsaikra, amik tdmogatjak az NNBG-vel szembeni
kotelezettségeiket és az NNBG kotelezettségeit. A kotelezettségeiket biztositdsa érdekében az NNBG és a
Kotvények kibocsatdja, egy tjonnan bejegyzett specidlis céltarsasdg, is atfogd rogzitett és/vagy lebegl vagyont
terhel§ biztositékot ad az Osszes sajat eszkozére, vagyondra és vallalkozdsaira, ami mindéségi vagyont terhel§
zdlogjognak mindsiil. A biztositékot kozvetlen megallapoddsok biztositjak a szerz6d§ felek kozott, amik bizonyos
fontos szerzédésekre vonatkoznak.

(") Rogzitett biztositék kapcsolddik az érintett azonositott és egyedi eszkozhdz rogton a folyositaskor, és kotelezett nem értékesitheti a
biztositéknak mindsiilg eszkozt és egyébként sem rendelkezhet a biztositéknak mindsiil6 eszkozzel a jogosult hozzdjaruldsa nélkil.

(%) Lebegd biztositékot adnak a kotelezett meglevd vagy jovébeli eszkozeinek valtozo kategéridjara.

(}) Biztositéki érdek, ami jogot biztosit a jogosult szdmadra a biztositékul lekotott eszkoz felett. A teher egyfajta biztositéki érdek, amely nem

ad sem tulajdonjogokat, sem birtokldsi jogot a jogosult szimadra. Ezzel szemben a teher olyan teher a biztositékként lekotott eszkozokon,

ami a jogosultat feljogositja arra, hogy igénybe vegye és pénzzé tegye azt a biztositott adossag megfizetése érdekében. Egyfajta méltanyos

tulajdonosi jogot biztosit a jogosult szdmdra, ami alapjan az jogosulttd valik arra, hogy a rendelkezése ald vonja az eszkozt és az értékesi-

tésébdl szdrmazo bevételt a biztositott kovetelés kielégitésére haszndlja fel.

Egy villalat 6sszes (vagy lényegében Osszes) eszkozét terheld vagyont terhel§ zdlogjog, amely az ilyen teher jogosultjt arra jogositja,

hogy vagyonkezel6t vagy adminisztrativ cs6dbiztost jeloljon ki, és ami mindségi vagyont terhel§ zalogjognak mindsiil az 1986. évi

fizetésképtelenségi torvény alkalmazasdban.

—_
]
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(61) Az tigylet kilonleges jellegére és a biztonsdg kiemelt fontossdgara tekintettel, a biztositék érvényesitése soran
figyelembe kell venni az Egyesiilt Kirdlysdg biztonsdgi szabdlyozdjanak hozzdjiruldsit, és az a tényt, hogy az
értékesités csak olyan fél részére torténhet, amely a HFP telephelyre nukledris iizemi engedéllyel rendelkezik vagy
fog rendelkezni.

(62) A részvényesek, az NNBG és a kibocsdté dltal nyjtott biztositékok célja annak biztositdsa, hogy a biztositott
felek (): (i) maximdlis els6bbséget élvezzenek az érintett adds nem biztositott hitelez8inek igényeivel szemben az
adott ados fizetésképtelensége esetén; (i) fenntartsdk a lehet8séget biztositott felek szdmadra, hogy értékesitsék a
biztositott eszkozoket és az ilyen értékesitésbdl szarmazé bevételt a kifizetetlen biztositott kotelezettségek kielégi-
tésére haszndljak, amennyiben ez jelenti a legmagasabb szintli megtériilést, és (i) maximalis ellenérzést tudjanak
gyakorolni barmely adés fizetésképtelensége esetén, és elérjék a biztositék tigyvezetési céljat oly médon, hogy
adminisztrativ cs6dbiztost neveznek ki az érintett adds vallalkozdsa és eszkozei igazgatdsira.

(63) A Kotvények a kibocsaté nem biztositott kotelezettségei lesznek, és nem részesednek semmilyen biztositékbol,
amelyet a kibocsdté vagy a HPC cégcsoport barmely mds tagja ad.

(64) Ami a hitelez8 rangsort illeti, az NNBG altal adott biztositék érvényesitésébdl szarmazd bevételt a gyakorlatban
az alabbi elsGbbségi sorrendben hasznaljak fel:

1. Torvény altal elényben részesitett hitelezdk.

2. Végrehajtasi koltségek (azaz: biztositéki vagyonkezelSk és barmely fizetésképtelenségi megbizott koltségei).
3. FDP Hitelez6k ().

4. Epitési 4thidal6 hitelt ad6 felek.

5. Kotvényesek és Garantdr.

6. Az NNBG nem biztositott hitelez6i.

7. Az NNBG részvényesei.
(65) Ez az els6bbségi sorrend a végrehajtasi bevételekbdl a Garantér hozzdjaruldsa nélkil nem modosithaté.
(66) Az tigylet finanszirozasa szakaszokra oszlik a projekt megvaldsitdsi mérfoldkovei elérésének megfelelGen.

(67) A Kotvények (kivéve az SZC Kotvényeket) legmagasabb 6sszege kibocsatdsanak napjat kovets idészakban az Alap
Sajat TSkét kell rendelkezésre bocsitani egy iitemezésnek megfelelden, mig a Feltételes Sajat Téke az adott
titemezéshez képest felmeriilt koltségtallépéseket fedezi.

(68) A részvényesek részére osztalék nem fizethetS a pénziigyi befejezés elétt.

(69) Az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsdgai azzal érvelnek, hogy pénziigyi befejezést kovetGen Hitelgarancidt tovabbra is
szamos szerkezeti és kotelezettségvéllaldson alapuld eszkoz védi, tobbek kozott jelentSs korldtozdsok arra
vonatkozéan, hogy mikor fizethetd osztalék és egy [...] hdnapos addssdgszolgélati tartalék (amely finanszirozhato
készpénzzel, készenléti akkreditivvel vagy elfogadhaté biztositékokkal), amik [...] millidrd GBP 6sszeget tehetnek
ki. Allitélag, a projektfinanszirozdsban a 6 honapos addssdgszolgélati tartalék a piaci gyakorlat.

(70) A pénziigyi befejezést kovetGen a Hitelgarancia lehivdsdra vélhetGen csak akkor keriil sor, ha: (a) nagyon lényeges
eltérés van a meikodési teljesitményben, és ennek kovetkeztében a varthoz képest csokken az adéssdgszolgdlatra
rendelkezésre allo készpénzdram; és (b) ez az eltérés kimeriti struktira részét képezd és fent hivatkozott az
adéssdgszolgdlati tartalék jelentSs részét.

(71) Ha lehivjdk az addssdgszolgdlati tartalékot (barmilyen mértékig), azt a teljes Osszegére fel kell tolteni, miel6tt
barmilyen osztalékfizetés torténhet.

() A biztositott felek a kovetkezdk: a Garantdr, a kibocsato és az Energetikai és Fghajlat-véltozdsi Miniszter, tovabba a Nuclear Decommis-
sioning Fund Company Limited.

(*) Az Energetikai és Eghajlat-véltozasi Miniszter és a Nuclear Decommissioning Fund Company Limited a Hinkley Point C megsziintetésével
kapcsolatos intézkedések tekintetében.
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(72) Az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsdgai azzal érvelnek, hogy a mulasztassal szembeni strukturdlis védelmi eszkozokre és
a kivalté események jelenlétére, tovdbbd a mulasztdst megel6z8 lehetséges jogorvoslatokra tekintettel az érvénye-
sitésre csak igen sztk és valdszindtlen koriilmények kozott keriilhet sor. Ha azonban érvényesitésre lenne
szitkség, a koriilmények valdszintleg varatlanok és silyosak lennének, amire egy rogzitett érvényesitési intézkedés
nem lesz megfelels. Az IUK tgy vélte, hogy rugalmassdgra van sziiksége abban, hogy a lehetdségeit a felmeriil§
eseményekre tekintettel fontolja meg, hogy jobban védje az érdekeit. Ezért az IUK tigy dontétt, hogy az érvénye-
sitési lehetGségek egy maximdlis és rugalmas csomagjdval rendelkezik amellett, hogy a beldtdsa szerinti
vélaszthatja meg az érvényesités legmegfelel6bb maédjat az adott idGpontban.

(73) A Bizottsignak véleményezésre megkiildték a mai napiga HPC-projektfinanszirozdsa tekintetében egyeztetett f6bb
finanszirozasi feltételeket. Az a felek megdllapodasat tartalmazza a finanszirozasi dokumentumok {6 feltételeirdl,
de a végleges formdju jogi tervezetek e hatdrozat keltének napjin még nem dllnak rendelkezésre. Az Egyesiilt
Kirdlysdg hatdsdgai kijelentették, hogy a tobbi feltétel, valamint a végleges finanszirozdsi dokumentumok szokdsos
feltételeket tartalmaznak, amelyeket barmely befektetd kikotne egy hasonlé projektben. Mivel a Bizottsdgnak nem
volt lehet8sége ennek megerdsitésére, amennyiben a végleges dokumentumok barmilyen médon médositjak az
intézkedést, ahogy azt a Bizottsdghoz jelenleg benyujtottdk, akkor az Egyesiilt Kirdlysdg hat6sdgai a médositdsokat
kotelesek bejelenteni a Bizottsgnak.

2.3. MINISZTERI MEGALLAPODAS

(74) A CID el6irja, hogy az NNBG befektet6i kartéritésre jogosultak, amennyiben az Egyesiilt Kirdlysdg kormdnya agy
dont, hogy politikai okokbdl (és nem az egészségiigyi, biztonsdgi, kornyezetvédelmi, szallitdsi vagy biztositéki
intézkedési okbol) ledllitja a HPC-t. Az ilyen kifizetéseket ugyanigy finanszirozzdk, ahogy a CfD-n alapul6 kifize-
téseket is finanszirozzdk (azaz a szolgaltatokra vald kivetéssel. A CfD-ben kapcsolodik egy Miniszteri
Megillapodds, amelyet a Miniszter és az NNBG befektetdi kotnek meg.

(75) A megéllapodds el6irja, hogy amennyiben a politikai ledllitdst kovetSen a Részes Fél mulasztdst kovet el az NNBG
befektetSi részére torténd kartéritési kifizetések terén, a Miniszter fizeti meg a megéllapodds szerinti kdrtéritést a
befektet6knek. A megéllapodds nem ir el tovabbi kartéritési kifizetést az NNBG vagy annak befektetdi részére.

3. AZ ERDEKELT FELEK ESZREVETELEI

(76) A Bizottsdg igen nagy szdmu vélaszt kapott az eljards meginditdsar6l sz616 hatarozatot kévetS konzulticié sordn,
ami 2014. daprilis 7-ig tartott. Az aldbbiakban bemutatjuk az dllami tdmogatds értékelésére vonatkozé
észrevételek leirdsdt.

(77) Az érdekeltek észrevételeivel az értékelés vonatkozd részeiben foglalkozunk anélkiil, hogy kifejezetten emlitenénk
a konkrét észrevételt.

(78) A vilaszok szdmara tekintettel azokat a témdk koré csoportositva irjuk le.

3.1. AZ INTEZKEDESEKRE MINT ALTALANOS GAZDASAGI ERDEKU ~SZOLGALTATASOKRA VONATKOZO
HOZZASZOLASOK

(79) Egy vilaszadd egyetertett az Egyesiilt Kirdlysig kormdnydval abban, hogy az intézkedések nem tartalmaznak
dllami tdmogatdst, és idézte az Egyesiilt Kirdlysdg dltal szolgaltatott bizonyitékot az AGESZ-szel kapcsolatos
értékelésiik aldtdmasztsdra.

(80) Az egyik fél azt dllitotta, hogy a HPC AGESZ-t végez, mert egy PSO-t (Public Service Obligation; kozszolgdltatdsi
kotelezettséget) végez annak érdekében, hogy biztositsdk energiasziikséglet kielégitését rovid-, kozép- és hosszl
tdvon, tovdbbd, hogy a projektet vildgos és dtlathaté médon hajtjék végre, ami nem eredményez gazdasdgi elényt
a résztvevl cégek egyike szdmdra sem. A HPC javitja az ellatds biztonsdgdt is azéltal, hogy csokkenti az import
tizemanyagoktdl valo fiiggséget és csokkenti a fosszilis fiit6anyagok hasznélatat.

(81)  Azok kozill, akik szembedllnak az Egyesiilt Kirdlysdg azon véleményével, miszerint az intézkedés nem tartalmaz
dllami tdmogatdst, az egyik vdlaszad6 megjegyezte, hogy az intézkedés nem felel meg az Altmark kritériumoknak,
mert a CfD kizdrélag az Altalinos Gazdasagi Erdekd Szolgéltatds (,AGESZ”) teljesitésének ellentételézését jelenti.

(82) Tobben észrevételezték, hogy semmilyen mds tdrsasdg nem palydzhatott a projektre.
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(83)  Tobb fél azzal érvelt, hogy a bejelentett intézkedés nem tartozik az EU AGESZ keretszabdlyaba, mivel az Egyesiilt
Kirdlysdg nem hatdrozta meg egyértelmien a kozszolgaltatsi kotelezettséget (,PSO”), amiért az ellenszolgaltatast
adja, tovdbbd, hogy nem felelt meg a 2009/72[EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv () 3. cikkének
(2) bekezdésében megallapitott kozszolgdltatdsi kotelezettség feltételeinek.

(84) Szdmos fél megjegyezte, hogy a tdmogatdsi intézkedések Osszeegyeztethetetlenek az Altmark kritériumokkal,
mivel a villamosenergia-termelés egy szabvanyos gazdasdgi tevékenység és ezért a atomenergidnak versenyeznie
kellene tobbi villamosenergia-forrdssal a liberalizalt bels§ villamosenergia-piacon; az intézkedésnek nincs kozos
érdekd célja; tgy tiinik, hogy nincs objektiv kritérium, ami indokolnd a 35 éves idGtartamot; mdsként kezeli az
atomenergidt és a megtijuld energiaforrdsokat; ismeretlen paramétereken alapul és hidnyzik a koltség-haszon
elemzés. Tovdbbd az a tény, hogy az atomenergia csak zsindr (alapterhelési) villamos energidt tud eldallitani,
kizdrja azt, hogy dltaldnos érdekii szolgéltatds legyen. Végiil, az esetleges tilkompenzécio jelentds lenne.

3.2. A TAMOGATAS LETEZESEVEL KAPCSOLATBAN KAPOTT ESZREVETELEK

(85)  Szdmos vilaszad6 agy érvelt, hogy az intézkedések dllami tdmogatdsnak mindsiilnek, mivel kétoldalti megéllapo-
désokkal jarnak az Allam és a cég kozott; a kifizetések kifejezetten atomenergia el8éllitast célozzdk; az allami
koltségvetést kozvetleniil részt vesz a kifizetésekben; és a szerz8dés tdmogatdst és kilonleges feltételeket biztosit
az atomenergia javdra, amely meghaladnd a megdjulé energiaforrasoknak adott barmely tdmogatést.

(86) Az egyik vilaszadé megjegyezte, hogy az elmozdulds a hulladék ,egységenkénti” fizetésr6l a Hulladék-dtruhdzdsi
Ar maximdlis plafonja felé tdmogatast foglal magdban, és tovdbbi tdmogatdst jelent Gj nukledris létesitmények
tizemeltetdi szdmdra.

3.3. A KOZOS ERDEKU CELKITUZESEKKEL, A PIACI ZAVAROKKAL ES AZ ALLAMI BEAVATKOZAS SZUKSEGESSEGEVEL
KAPCSOLATOS ESZREVETELEK

(87) A pozitiv vélaszok kozott az egyik valaszadé megjegyezte, hogy az atomenergia jelentds mértékben hozzdjarulhat
az alacsony szén-dioxid-kibocsatdsti villamosenergia-termeléshez, és segit diverzifikdlni a villamosenergia-
termelési dgazatot. Megjegyezték azt is, hogy jollehet nem képes biztositani a teljes tovabbi kapacitdst, amelyre az
Egyesult Kirdlysagban a kovetkezd évtizedekben szikség lesz, valdszindleg kritikus szerepet fog jatszani a kies§
nukledris kapacitds potlasdban és a jovdbeli kereslet kielégitésében.

(88)  Szdmos valaszad6 azt allitotta, hogy az Egyesiilt Kirdlysig mas helyzetben van, mint a tobbi EU-tagdllam, mivel
szigetorszagként korldtozottabb a lehetésége rendszerosszekotdkre. Barmilyen Gsszehasonlitds Franciaorszdggal és
Finnorszdggal helytelen lenne a jelentsen eltérd piaci struktirdjuk és amiatt, hogy ezekben a tagdllamokban
hosszii tava gazdasigi megdllapoddsok tdmogatjdk az atomerémivek épitését. Ezenkivil az Egyesult Kirdlysig
nem lenne képes kezelni a megljuld energidk idészakossigdt oly mddon, hogy nagy mennyiségli energiat
importal a szomszédaitdl, amikor a megtjuldé er6mivek nem termelnek, illetve tovabbhdritja a tiltermelés altal
okozott problémdkat, amikor azok termelnek. A piaci hidnyossigok az Egyesiilt Kirdlysigban barmely egyedi
eurdpai villamosenergia-piachoz képest ezért mindig nagyobbak lesznek, mint az eurdpai kontinensen, és tovabbi
javit6 intézkedéseket tesznek sziikségessé. Emellett az atomenergia timogatdsa névelné az energiaellatds diverzifi-
kécidjat, ezaltal erGsitve az Egyesiilt Kirdlysag energetikai rendszerének rugalmassagat.

(89) Egy vélaszad6 a nukledris energidval kapcsolatban felmeriil§ specifikus piaci hidnyossigként rdmutatott
nevezetesen a hosszi épitési idére és arra, hogy a miikodési id6 30 év feletti befektetési megtériiléshez vezet, ami
joval 2050-en tdl lesz. Ezenkivill az egyes tagdllamokban tortént dramkimaraddsok tanulsdgai azt mutatjik, hogy
a hatdrokon é4tnyalé osszekapcsoldsra valé tdmaszkodds korlatozott, és hogy nincs egyetlen dtvitelirendszer-
irdnyit6 (TSO) sem, amely ugyanigy képes garantdlni a rendszerdsszekotS kapacitast, mint a belfoldi hdlézaton
belili kapacitdst. A HPC-projekt dllami tdmogatdsa kevésbé torzitja a versenyt, mint az esetleges mads
intézkedések, példaul a kapacitdspiacok bevezetése.

(90)  Egy vélaszadd azzal érvelt, hogy a HPC nem lenne kdros a kornyezetvédelmi célkittizések elérése szempontjabol,
mivel a mtkodését a megfelel§ intézmények, példaul az Office for Nuclear Regulation, szigortian vizsgdljak.
Emellett a HPC megfelelne a 2010. évi Kornyezetvédelmi Engedélyezési Szabélyoknak is.

(91) Tobb fél azt nyilatkozta, hogy mdr léteznek a nukledris hulladék biztonsdgos tdroldsdhoz szitkséges technol6gidk.

(92) Tobb fél megjegyezte, hogy a politikdk jelenlegi kombinicidja nem elegendd ahhoz, hogy Osztonozze az
atomenergidba valé beruhdzast, kilonosen mivel az ETS szén-dioxid-kibocsatds dra tdl alacsony; az Egyesiilt
Kiralysagban levg Carbon Price Floor (Szén-dioxid-kibocsatds Minimumadr) nem hajtja fel a szén-dioxid-kibocsatds
arait elég magasra ahhoz, hogy az 6sztonozze az atomenergidba valé beruhdzast; az Egyesiilt Kirdlysdg Garancia-
rendszere 6nmagédban nem elegendd a beruhdzdsok tdmogatdsdra, mivel nem érinti az atomenergia hosszd tdva

(") Az Eur6pai Parlament és a Tandcs 2009. jalius 13-i 2009/72[EK irdnyelve a villamos energia belsd piacdra vonatkozd k6z6s szabélyokrol
és a 2003/54/EK irdnyelv hatdlyon kiviil helyezésérél (HLL 211.,2009.8.14., 55. 0.).



2015.4.28. Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja L 109/55

gazdasdgi életképességét. Végill az atomenergia szénldbnyoma hasonld lenne a szélenergidéhoz, és joval alatta
lenne a tengeri megujul6 energiaforrdsok, a fotovoltaikus napenergia és a biomassza-technol6gidk libnyoménak.

(93) Az egyik fél azzal érvelt, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg tdmogatja a megtijulé energiaforrdsokat, de hogy az ilyen
technoldgidk nem alkalmasak alapterhelési villamos energia biztositdsdra, ugyanakkor a gdzra valé tdmaszkodds
miatt az Egyesiilt Kirdlysdg fiigg6vé valna a fosszilis tiizelGanyagoktdl, ami geopolitikai kockdzatot jelent.

(94) Egy valaszadé azt dllitotta, hogy a Bizottsdgnak fel kellene mérnie a HPC netté kornyezeti el8nyeit az Egyesiilt
Kirdlysdg jelenlegi energiaszerkezetéhez képest. Ezen kritériumok alapjan értékelve a HPC egyértelmdien jelentSs
kornyezetvédelmi hasznot hozna.

(95) Szdmos fél amellett érvelt, hogy a tagallamoknak szabadon kellene megvélasztaniuk a sajat energiaszerkezetiiket,
és biztositaniuk a szitkséges osztonzdket, amelyek nélkiil ledllndnak a hatékony hossza tavii maganbefektetések az
alacsony szén-dioxid-kibocsatast dramtermelési kapacitdsokba. A Bizottsdgnak nem lehetne hatdskore arra, hogy
hatdst gyakoroljon az ilyen dontésekre. Emellett az atomerdmiiveknek magas a kezdeti beruhdzasi koltségiik és
alacsony a mikodési hatdrkoltségiik, ami — egyiittesen a muikodési koltségek és a villamosenergia-piaci drak
kozotti korreldcié hidnyadval — olyan kockdzatot jelent, amelyet dllami beavatkozds nélkiil nem lehet hatékonyan
athdritani a fogyasztokra.

(96) Szamos fél birdlta az eljdrds meginditdsirél sz6l6 hatdrozat 337. pontjdt, kiilonosen, mivel az Egyesiilt
Kirdlysigban nem tortént 4j atomerémiivi beruhdzds az energiapiac 20 évvel ezel6tti liberalizécidja 6ta. Ezen
kiviil a korményzati politika valtozdsa vagy mds politikai kockdzatok éltal elGidézett fenyegetés megnehezitené az
ilyen befektetést a magdnbefektet6k szamdra.

(97)  Szamos fél azt dllitotta, hogy t6kekoltségek a teljes élettartam koltség mintegy 75 szdzalékdt teszik ki ('), szemben
a 10-15 szézalékkal a kibocsatdscsokkentés nélkilli gdz esetében. Megjegyezték azt is, hogy a szén-dioxid-
mentesités gazdasdgossiga a sajat modellezése alapjan 50 g CO,/kWh szintet jelent 2030-ig, Osszevetve a jelenlegi
kb. 500 g CO,/kWh szintekkel, amit alacsonyabb koltséggel csak akkor érnének el, ha az Gj nukledris kapacitds
jelentGs behatoldsi szintet érne el (pl. 11-18 GW). A nagyszabast nukledris program jelenértéken szamolt haszna
23 millidrd GBP lenne. Tovdbba: az atomenergidra vonatkoz6 hosszi tavi szerz6dés fenntartand a villamos-
energia-szallitds hatékonysdgat, ami relevins mind a nukledris, mind a megdjulé technoldgidk esetén azok
alacsony hatdrkoltsége miatt.

(98) Az egyik valaszadé szerint, ha a korai fejlesztési szakaszban nem tdmogatjédk az olyan 4j technolégidkat, mint az
EPR, emiatt csokkenne a befektetdi étvagy az ilyen technoldgidval kapcsolatban, mind az Egyesiilt Kiralysdgban,
mind azon kiviil.

(99) Egy vélaszad6 azt dllitotta, hogy az Euratom-Szerz6dés nem alkalmazhat6 a jelenlegi Bizottsdgi politikdktdl
fuggetlenil, tekintettel arra, hogy az Szerz8dés 40. cikke kotelezi a Bizottsdgot, hogy rendszeresen kozzétegyen
nukledris energia célokat, tovdbbd, hogy a Szerzédés célkitlizéseit csak a Szerzddés mds rendelkezéseivel
osszhangban lehet megvalésitani.

(100) Egy vilaszad6é megdllapitotta, hogy az el8liberalizdciot, az atomenergidba valé beruhdzdst a tarifikon keresztiil
finanszirozott projektek tették lehet6vé, ami megsziintette a befektetési kockdzatokat.

(101) Az egyik fél szerint nukledris f(itGanyag szdmos forrdsbdl beszerezhetd, és az energiabiztonsdg tekintetében is
nagyon magas az értékelése.

(102) Az egyik fél megjegyezte, hogy az atomenergidn kiviil nincs mds bizonyitottan alacsony szén-dioxid-kibocsatdsu
alapterhelési technoldgia, ami azonos kapacitdsszinten lenne bevethetS. Emellett a szerte az Eurdépai Unidban
meglev$ politikai kockdzati profil miatt a befektet6k egyre Gvatosabbak abban, hogy rendkiviil nagy t6két
kossenek le a villamosenergia-termelés Gj rendjében. Végiil, megkérdGjelezhets lehet a Bizottsdg elGrejelzése az
atomenergia beruhdzdsokr6l 2027-2030-ban a bizonytalansdg miatt.

(103) Tobb fél megjegyezte, hogy az Egyesiilt Kirdlysdgnak nincs olyan mechanizmusa, ami hasonlé a finn Mankala cég
modellhez (az energiatermel$ véllalatok és az energiaigényes dgazatok kozos befektetése), amivel az induld
t6kekoltség kockdzata és a hossza tavi pillanatnyi villamosenergia-dr kozotti aszimmetria kezelhetd lenne.

(104) Az egyik fél megjegyezte, hogy a legtobb megtjulé technolégidt mdr az 1900-as évek elejére felfedezték, ami
miatt az érettség alapjdn azok tdmogatdsa kevésbé indokolt, mint a nukledris technoldgia timogatésa.

(") Avillamos energia teljes élettartam koltsége (,LCOE”) a villamosenergia-termelés koltségének mérdszdma a kiilonboz6 technoldgidkban,
melynek célja, hogy lehetdvé tegye ezen koltségek osszehasonlitdsat szamos feltételezés alapjan.
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(105) Tobb fél megjegyezte, hogy a reaktorok nem lesznek mitkodSképesek 2023-ndl el6bb, igy az er6md nem lesz
képes hozzdjarulni az elldtdsbiztonsdgi kihivds kezeléséhez, amire az Egyesiilt Kirdlysdg az intézkedések indoko-
lasdban hivatkozott.

(106) Az egyik fél megjegyezte, hogy a nukledris technoldgia nem nydjt ellatasbiztonsagot, mivel az energiatermelés a
nukledris hasadbanyag importjtdl teszi fiiggévé. Egy mdsik fél megjegyezte, hogy a csokkenteni kellene a
behozott energiaforrdsoktdl valé fiigg6séget az elldtds biztonsdganak javitdsa érdekében.

(107) Egy vilaszadé megjegyezte, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg kormdnydnak energiapolitikdja politikailag elfogult, és
korlatozza a szdrazfoldi széler6mtvek és a naperémiivek fejlesztését.

(108) Tobb vélaszadé megjegyezte, hogy nukledris technoldgia rontja az elldtdsbiztonsigot, mivel nem rendelkezik a
hélézaton levd kereslet és kindlat egyensiilyozdsdhoz, az el6re nem lithaté meghibdsoddsok vagy a csokkent
kapacitdsszintek vagy a rendszeres karbantartds miatt szitkséges rugalmassdggal. Az atomenergidt emellett
osszekapesoljak kiszamithatatlan vélsaghelyzetekkel, amik nagy mennyiségii tartalékot igényelnek, szemben a szél
véltozékonysdgdval, amit gy irnak le, hogy jelent6s mértékben elSre kiszdmithat6. Végil ugyanezen valaszadok
szerint az atomenergia rossz médszer a kibocsdtds csokkentésére, mivel kutatdsok szerint a nukledris ciklus
9-25-sz6r tobb CO,-t termel, mint a szélenergia.

(109) Tobb vilaszadé megjegyezte, hogy a nukledris technoldgia hozzdjaruldsa a szén-dioxid-mentesitéshez Gsszeha-
sonlité statisztikak alapjan nem jelentds.

(110) Tobb fél megjegyezte, hogy az intézkedés nem eredményez energiabiztonsdgot, mivel nem poétolja elég gyorsan a
kies kapacitdst és az urdntartalékokra szorul, amik kimeriilhetnek.

(111) Szdmos vélaszadd tgy érvelt, hogy a tdmogatdsok mds, innovativabb és kornyezetvédelmi szempontb6l kevésbé
kdros termelési technoldgidk kizardsdhoz vezethet, tovdbbd, hogy nem indokoltak, és Osszeegyeztethetetlen a
szennyez§ fizet elvvel.” A jov nemzedékek viselnék a hosszi tava intézkedésbdl fakado koltségeket.

(112) Tobb vélaszad6 azt kivanta hangsdlyozni, hogy szdmos tagdllam (,Tagillam”), és kiilonosen Németorszdg,
Ausztria, [rorszdg, Olaszorszdg és masok, elleneznék az atomenergidt, mig mds Tagillamok, mint példéul
Portugdlia, Dénia, Esztorszdg és Gorogorszag nem rendelkeznek atomenergidval, igy nem lenne kozos cél az
atomenergia tekintetében.

(113) Tobben észrevételezték, hogy nem tekinthetS életképesnek egy olyan technoldgia, amely 60 éven 4t igényel
tdmogatdst, mentesiil minden kozvetlen és kozvetett koltségtsl, amit indukdl, és egy 35 éves garantdlt szerzGdést
tesz szitkségessé.

(114) Az egyik fél azt dllitotta, hogy nincs megfelel6 mddszer a kiégett radioaktiv hulladék drtalmatlanitésdra.

(115) Egy vélaszado azt dllitotta, hogy az Egyesiilt Kirdlysdgban tilzottan tdimogatja az az Gj nukledris energidt azaltal,
hogy elfogadja az drtalmatlanitds koriili szdmos bizonytalansdgot, és biztonsdgot nydjt a beruhdzéknak.

(116) Tobben kritizaltdk az Egyesiilt Kirdlysag altal végzett kockazatértékelést, azt dllitva, hogy nem értette meg vagy
fogta fel a vdratlan ,tervezési alapon tdli” balesetek kockdzatdt, amelyek a fukusimai és mds stlyos nukledris
balesetekben kovetkeztek be. Kifogdsoltdk azokat az dllitdsokat is, hogy a HPC-nél a legrosszabb ésszertien
elérelathatd baleset/esemény (beleértve a terroristatimadds) esetén a reaktortartdlyt megkeriild kibocsatds
maximalis sebessége nem haladhatnd meg a reaktormag-dllomany 0,03 szdzalékat naponta.

(117) Tobben megjegyezték, hogy nem volt viligos, hogy az Egyesilt Kirdlysdg figyelembe vette-e az 1j technoldgidk
fejlédését, amelyek javitjdk a villamos hdlézat rugalmassagat (pl. dinamikus drképzés, szerz8dések megszakithatd
terhelésre és dinamikus terhelés-korldtozdsra az iparban, szolgdltatdsok Osszevondsa és a hdztartdsok keresletének
optimalizaldsa).

(118) Egy vélaszad6 birdlta azt, hogy az Egyesilt Kirdlysigban milyen fontossdgot tulajdonit az alapterhelési villamos-
energia-termelésre, figyelemmel az energiaszektorban végbemend valtozdsokra, amelyek megkérddjelezik, hogy a
2020-as évek kozepére az alaptermelés ugyanilyen fontos lesz-e, mint ma. Kiilonosen a rendszer rugalmassiga
lesz egyre fontosabb.

(119) Szamos fél megjegyezte, hogy HPC nem lenne ,elsé a fajtdjabol” (,FOAK”) er6md, hanem inkabb az 6todik vagy a
hatodik, figyelemmel a Finnorszdgban és Franciaorszdgban levd er6miivekre, valamint két mdsikra, amelyek
Kindban épiiltek. S6t, hasonlé reaktorokat rendelték allami timogatds biztositdsa nélkiil Finnorszdgban és Francia-
orszgban.

(120) Az egyik fél azt allitotta, hogy a napenergia-ipar képes lenne ugyanolyan mennyiségli villamos energidt adni
minden évben, mint amit a HPC vdrhatéan el8 fog éllitani és hasonlé dron, tovdbbd, hogy a tengeri szélenergia
2020-ra vagy nem sokkal azutdn olcs6bb lesz, mint az atomenergia.
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(121) Az egyik fél azt dllitotta, hogy a brit kormdny sajat adatai azt mutatjdk, hogy az tj atomenergia nem sziikséges,
ellentétben tobb dokumentummal és beszéddel, amelyek helyteleniil azt dllitjdk, hogy a villamosenergia-igény a
dupldjdra vagy akdr a hdromszorosdra ndhet szemben a kormdnynak a 2025-ig tart6 hosszd tdva villamos-
energia-igényre és a vonatkozo kapacitdsi igényekre vonatkozo sajdt kutatdsaival.

3.4, AZ INTEZKEDESEK MEGFELELOSEGEVEL ES OSZTONZO HATASAVAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(122) A pozitiv valaszok kozott tobb vélaszadé megjegyezte, hogy az atomenergia jelentds mértékben hozzdjarulhat az
alacsony szén-dioxid-kibocsdtdst villamosenergia-termeléshez, és segit diverzifikdlni a villamosenergia-termelési
dgazatot. Megjegyezték azt is, hogy jollehet nem képes biztositani a teljes tovabbi kapacitdst, amire az Egyesiilt
Kirdlysdgban a kovetkezd évtizedekben sziikség lesz, valdszintleg kritikus szerepet fog jdtszani a kies6 nukledris
kapacitdsat pétldsdban és jovdbeli kereslet kielégitésében.

(123) Tobben azzal érveltek, hogy korményzati beavatkozds nélkill a magdnberuhdzds csak a rovid tavii megtériilésre
osszpontositana, ami lehetetlenné tenné az @ij atomerémdivet.

(124) Egy valaszadd azzal érvelt, hogy a tamogatds nélkill az tizemeltet6ket semmi nem Osztonozné arra, hogy az j
atomerémiivekbe fektessenek, és hogy az elsé projekt sikeres befejezése jelentds mértékben csokkentené az dj
projektek koltségeit. Azzal is érveltek, hogy a harmadik generdcids reaktorokat nem lehet Gsszehasonlitani a
meglévd erémiivekkel, és hogy a hosszt tdvi drstabilitds hidnydban lehetetlen lenne a magdnberuhdzds az
atomenergia teriiletén.

(125) Tobben azt allitottdk, hogy az Egyesult Klralysag Uj nukledris épitési programja jelentdsen foglalkoztatdsi
elényokkel jar az Egyesiilt Kirdlysag és Eurdpa szdmdra.

(126) Tobben észrevételezték, hogy a tdmogatds magasan specializélt és képzett munkaer§ szdmadra lehet6vé tenné a
tudds fenntartdsit és 1j technikdk fe)leszteset ami letfontossagu lenne a jelenleg miikodd atomreaktorok
leszerelése sorn. Erintették a timogatds 4ltal elldtdsi lincban érintett {izemeltetGkre gyakorolt pozitiv hatdst is.

(127) Tobben ramutattak, hogy az egyesiilt kirdlysigbeli vallalkozdsok er8sen timogatjdk a valtozatos energiaszer-
kezetet, és hogy kilondsen az atom-, a szél- és a vizenergidt tdmogatndk. A brit program, hogy stabilabb
befektetési kornyezetet hozna a vallalkozasok, kiillonosen a nagy villamosenergia-felhasznalok szdmara.

(128) Tobb vélaszadé megjegyezte, hogy — szemben a megtjuld energidkra jelenleg alkalmazott zold bizonyitvany
rendszerrel — a javasolt mechanizmus elénye, hogy korldtozza a tilkompenzaciot.

(129) Szdmos fél megjegyezte, hogy az dllam koteles Osztonozni befektetk diverzifikicids dontéseit, hiszen a
liberalizalt piacok nem internalizalhatjak a Tagédllamok ellatdsbiztonsaganak elényeit.

(130) Valaki a Bizottsdg azon éllaspontjat birdlta, miszerint a CFD kizdrja a legtobb piaci kockdzatot, hiszen az atvételi
drakat szdmos Tagédllam széles korben alkalmazza a megljulé energiaforrdsok timogatdsdra, és nincs alapja az
eltér6 banasmddnak az atomenergia esetében.

(131) Szédmos vélaszadd 1gy érvelt, hogy a nukledris technoldgia nem kornyezetbardt, nem lenne megtjuld, hanem
véges, nagyon koltséges lenne a kiforrott technoldgia ellenére, és nem lenne tanit6 hatésa.

3.5. AZ INTEZKEDESEK ARANYOSSAGAVAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(132) Az egyik fél megjegyezte, hogy a CFD mechanizmus csokkenti a kockdzatot, mikdzben tovdbbra is alapvetd
kockdzatnak teszi ki az NNBG-t; emellett megakaddlyozza a tdilkompenzdciét, mert csak akkor lesznek
kifizetések, ha a Referenciadr a Kotési Ar alatt van. Tovibbd, a sajit t6ke nyereség- megosztdsi megdllapodast
korldtozza a tailkompenzdciét és az NNBG nem kap éllandé szintli bevételre vagy nyereségre vonatkozd
garancidt. Végil: a CFD stabilizdlja az drakat, ami jobb befektetési kornyezetet eredményez.

(133) Tobb fél azzal érvelt, hogy a Kotési Arat a tobbi alacsony szén-dioxid-kibocsatasti technologidk Kotési Araval, és
nem a giziizem(i erémiivek Kotési Araval kell Gsszevetni, és a jovébeli arszintet kell figyelembe venni a
jelenlegiek helyett.
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(134) Szdmos fél megjegyezte, hogy a HPC-re vonatkozé CfD tartana 35 év, mikzben a megtijulé energiaforrdsokra
vonatkozé szerz8dések csak rovidebb idStartamuak, és dltaliban nem hosszabbak 15 évnél. Azonban az
atomerémd 60 évig fog mdkodni, mig a megijuld létesitmények csak 20-25 évig, ami a miikodési élettartam
alacsonyabb tdmogatds ardnydt eredményezi. A CfD megkiméli az Egyesiilt Kirdlysdgot attél, hogy meg kelljen
fizetnie a magasabb épitési koltségeket.

(135) Az egyik fél egy koltségbecslést nydjtott be, ami a koltségek jelentSs esését mutatta az erémdvet kovetGen, le
egészen 60-75 GBP/MWh-ig 2030-ra. Azzal is érvelt, hogy a bejelentett intézkedés Kotési Ara az elemzése dltal
adott tartomdnyba esik, azaz 85 és 100 GBP/MWh kozé.

(136) Szdmos fél azt jelezte, hogy jelenleg csak nagyon kis szdmi technoldgia tekinthet olcsobbnak, és azok egyike
sem adhat jelentds mennyiség( villamos energidt a jovében.

(137) Tobb fél észrevételezte, hogy ha a megtijuld energiaforrdsok teljes rendszerkoltségét vessziik figyelembe, akkor az
atomenergia sokkal olcsébb lenne az Egyesiilt Kiralysdg altal bejelentett Kotési Aron.

(138) Az egyik fél azt dllitotta, hogy a Bizottsdg dontésének, hogy kizdrja a nukledris projekteket a CfD-tipusi
mechanizmusok alkalmazdsibdl, jelentSs potencidlis hatdsa lesz az NDA képességére, hogy megolddst dolgozzon
ki az Egyesilt Kirdlysdg polgdri plutoniumdra. Azt is allitotta, hogy a hulladékkal kapcsolatos koltségek ad6zdkra
esd terhe minimadlis/tdvoli a brit kormdny miatt.

(139) Tobben megjegyezték, hogy beruhdzdsi timogatdst nem vonjdk le a mdikodési timogatasbal.

(140) Egy valaszadé megjegyezte, hogy minden megéllapodasnak, valamint azok barmilyen mddositisdnak, amely
hatéssal vannak a finanszirozasra, illetve a leszerelésére, a hulladék és a kiégett fiitGelemek kezelését és drtalmatla-
nitasdt érint6 gyakorlati eljardsokra, hozzaférhet6nek kell lennie a nyilvinossdg tdjékoztatdsira és parlamenti
ellendrzésre. Azt is megjegyezték, hogy nem hoztdk nyilvinossigra a koltségmodellezésre vonatkozd
legfontosabb informdacidkat.

(141) Tobb fél aggodalmat fejezte ki, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg tovdbbi tdmogatds nydjt a NNBG-nek, beleértve egy
olyan szabdlyozds formdjdban, amely korldtozza a nukledris tizemeltetSk felel6sségét. Néhdny fél megallapitotta,
hogy az nukledris technoldgia alternativ technoldgidit teljes kord felel§sség terheli, mig a nukledris technoldgia
egy korlatolt felelgsségii rendszert élvezne.

(142) Egy masik tipust tdmogatds, amelyrdl azt jelezték, hogy feltehetGen nem tiintették fel a bejelentett tdimogatdsban,
a nukledris hulladék kezelési és drtalmatlanitdsi koltségeinek az aldbecslése a Hulladék-dtruhdzdsi SzerzSdés
alapjdn, aminek megkotésére az Egyesiilt Kirdlysdg az Gj nukledris tizemeltetSket kotelezni kivdnja. Ugyanigy:
bizonyos érintettek kijelentették, hogy a leszerelési koltségek teljes elszdmoldsdnak dllitélagos hidnya sérti a
,szennyezd fizet elvet”.

(143) Egy vdlaszad6é hangot adott az esetleges koltségtallépés miatti aggodalmdnak a franciaorszagi és finnorszdgi
Eurdpai Nyomott Hiit6kozegli Reaktor (,EPR”) modellek tapasztalatai alapjan.

(144) Az Egyesiilt Kirdlysagban mdr meglev8 nuklearis tizemeltet6k maris szdmos pénziigyi eszkozbdl kapnak pénziigyi
tdmogatast, beleértve a felel6sség korldtozdsit, a kereskedelmi kockdzatok szavatoldst, a nukledris hulladék
eltavolitasi koltségeihez valé hozzdjarulast és terror-ellenes koltségekhez adott tdmogatdsokat.

(145) Tobb fél megjegyezte, hogy a tdmogatds azt eredményezi, hogy a gazdasdgi kockdzatot a vallalkozds dthéritjdk az
addfizetSkre, tovdbbd olyan kényszerk6tGdést okoz, ami a megnoveli az energiadrakat a kovetkezd 35 évben.

(146) Szdmos fél azt dllitotta, hogy a Kotési Ar til magas, és hogy a HPC a legdrigébb erémi, amit valaha épitettek. A
torzuldsok tobbletkoltségekhez vezetnek.

(147) Az egyik fél megjegyezte, hogy az ardnyossagi kritérium nem lehet dont8, amig a nyereséget-megosztasi és a
koltség-tjratargyalasi rendelkezéseket nem jelentik be teljes korden.

(148) Az egyik fél szerint a Kotési Ar sokkal inkdbb olyan, mint amit Németorszag fizet a szdrazfoldi szélenergidért.

(149) Az egyik fél szerint redlis azt feltételezni, hogy nincs ésszerdi elvdrds arra vonatkozdan, hogy az EPR koltségei
jelentdsen csokkennének, ha tdmogatdst kapna, és hogy az emlitett reaktor nem mindsithetd feltorekvd technolé-
gidnak.
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(150) Szdmos fél azt dllitotta, hogy a szdmos feltorekvé megtjulé energiaforrasokat hasznosité technoldgia sokkal
koltséghatékonyabbnak bizonyulhat, mint a HPC, és hogy a Carbon Connect egyik legutébbi jelentése (') gy
becsiili, hogy az EDF és a HPC tobbi befektetGjének megtériilése sokkal magasabb lesz (a sajattSke-megtériilés
mintegy 19-21 szdzalékos), magasabb, mint a Private Finance Initiative projektek varhaté sajattSke-megtériilése.
Es ha figyelembe vesszitk a nukledris katasztrofik elleni teljes biztositds koltségét, akkor a nukledris energia
gazdasdgi el6nye a tobbi alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsti forrdshoz képest jelentdsen gyengiil. Végiil, a brit
alsohdz Allamhaztartési Bizottsiga és a Nuclear Decommissioning Authority egy nemrégiben késziilt jelentése
szerint az atomenergia 6rokolt koltségei 2,5 millidrd GBP-t tesznek ki évente, ami a DECC teljes koltségvetésének
42 szazaléka.

(151) Szédmos fél azt éllitotta, hogy alapos a gyant tilkompenziciora.

(152) Az egyik fél kiszdmitotta, hogy ha a 35 évre vetitett Kotési Arat dtszamitjdk 15 évre vetitett Kotési Arra, akkor az
kb. 117 GBP/MWh-t jelentene 2012. évi redlértéken, ami dtszdmitds esetén tobb, mint 20 szdzalékkal magasabb,
mint a szdrazfoldi szélenergia és 10-15 szdzalékkal magasabb, mint a biomassza esetében. Emellett azt is
feltételezni lehet, hogy a szdrazfoldi szélenergia koltségek tovabb csokkentek 2023-ra a nagyobb mértékii telepités
miatt, ami a kiilonbséget még nyilvanvalobba teszi.

(153) Szamos fél megjegyezte, hogy az alternativ technolégidk,és kiilonosen a megtjuld forrdsok dra valészintileg esni
fog a jévdben, ami a HPC-projekt relativ tilkompenzaldsdt eredményezi.

(154) Az egyik fél azt allitotta, hogy az Egyesiilt Kirdlysig nem ment ki a piacra, hogy egyenértékii kapacitdsokat vagy
teljesitményt keressen ugyanezen id@szakra. Franciaorszdgban és Finnorszdgban az atomenergidval termelt
villamos energia dra a 45-50 EUR/MWh tartomanyban mozog. Pénziigyi elemzdi jelentések azt mutatjak, hogy az
EDF éves sajat tGke bels§ megtériilési ratdja 25 és 35 szazalék kozott lesz. Végil, a CfD-k lehet6vé teszik az
atomenergia szdmadra, hogy konnyebben elérje a Referenciadrat, mint a megiijuld energiaforrdsok, és a Szén-
dioxid Minimumér és a Capacity Market (Kapacitdspiac) kombindcidja az Gj nukledris kapacitdsba valé befektetést
tamogatja.

3.6. A TAGALLAMOK KOZOTTI VERSENY ES KERESKEDELEM LEHETSEGES TORZITASAVAL KAPCSOLATBAN KAPOTT
ESZREVETELEK

(155) A pozitiv valaszok kozott tobb fél azzal érvelt, hogy az intézkedésnek nincs jelentSs hatdsa a Tagdllamok kozotti
versenyre vagy kereskedelemre, mert nem befolyasolja jelentGsen a fogyasztdi jolétet, és nem vezet magasabb
kiskereskedelmi drakhoz. Emellett az NNBG-re hatndnak a piaci erék és 6sztonzdk, hogy versenyezzen a nagyke-
reskedelmi villamosenergia-piacon.

(156) Tobb fél azzal érvelt, hogy egyenld versenyfeltételeket kell teremteni az dsszes alacsony szén-dioxid-kibocsatdst
technoldgia szdmadra, igy az Gj nukledris létesitménynek adott tdmogatdsok Gsszhangban lennének a megtijuld
energiaforrdsokra vonatkozd jelenlegi tdmogatdsi politikdkkal. Tobb fél azzal érvelt, hogy fenn kell tartani a
technoldgiai semlegességet, ezért a nukledris technoldgidt nem érheti hdtranyos megkiilonboztetés.

(157) Tobb fél megjegyezte, hogy az intézkedések nem szorithatjdk ki befektetéseket a megajulé energiaforrdsokba,
hiszen azokat is CfD-kkel tdmogatjak. Néhdny fél azzal érvelt tovabbd, hogy a tdmogatds éppen ellenkezdleg
katalizatorként miikodik az 0j energiatermeld technolégidkba valé beruhdzdsokra.

(158) Az egyik fél megjegyezte, hogy a HPC beépitett kapacitdsa varhatéan valamivel tobb, mint 3 GW lesz, mig az
Egyesult Kirdlysdg teljes piaca hamarosan elérheti a 80 GW-ot. Ennek fényében, a piacnak a tdmogatds altal
okozott torzuldsa nem jelentds (kb. 4 szazalék).

(159) Szdmos fél megjegyezte, hogy a nukledris energidval szembeni alternativak nyeresége nem alkalmas arra, hogy
elég magas szinti kapacitdst biztositson, ami életképes lehetdségnek tekinthetS. Kiilonosen a kereslet-oldali
reakciobdl szdrmazé nyereség nem tekinthetd bizonyosnak; az energia-hatékonysdg tovabbi politikdkat igényel; a
rendszer-Gsszekapcsolds dontéen hozzdjarul a hatékony eréforrds-kihaszndldshoz, de a 6 akaddlya politikai és
szabélyozasi lenne.

(160) Szdmos valaszad6 tgy érvelt, hogy az intézkedések torzitjdk a versenyt. Ez ugy torténne, hogy kiszoritandk az
alternativ technoldgidkat és kiilonosen tigy, hogy hatrinyosan kezelnék vagy kevéssé vonzévé tennék a megdjuld
energidkba val6 befektetéseket. Torzulna a kereskedelem is a bels piacon, mivel az import6rok nem lennének
képesek versenyezni az atomenergia tdmogatott draval, ami mesterséges tobblethez vezetnek mds Tagallamokban.

(161) Egy valaszadé rdmutatott arra, hogy a tdmogatds torzitja a versenyt a meglév§ atomerémivek és az {j
atomerémtvek kozott, mivel ez utdbbi kap mitkodési tdmogatdst, mig az el6bbiek nem. Egy mésik fél
megjegyezte, hogy fenn kell tartani a technoldgiai semlegességet, ezért a nukledris technoldgidt nem érheti
hétranyos megkiilonboztetés.

(') F Leveque és A Robertson: A jévé villamos energidja sorozat, 3. rész: Villamos energia atomenergidb6l, Carbon Connect-bdl, Policy
Connect-bél, London, 2014



L 109/60 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2015.4.28.

(162) Az egyik fél megjegyezte, hogy a nukledris tdmogatdsok valdszintileg csokkenteni fogjdk a megijulé energia
technoldgidk rendelkezésére dll6 piac méretét, és novelik az Gj megijuld termelési kapacitdsok létesitésének
nehézséget az EU-ban.

(163) Az egyik fél biralta Prof. Green és Dr. Staffell Szakért6i Tanulmdnydt, kiilonosen azért, mert a modszertanuk nem
alkalmas arra, hogy joléti elemzéseket vagy torzitds-értékelést végezzen; a feltételezéseik nem alkalmasak arra,
hogy kezeljék a pénzpiaci zavarok létezését; a WACC (Weighted Average Capital Cost = Stlyozott Atlagos
Tékekoltség) exogenitdsdnak feltételezése nem igazolhatd; és a tanulmdny figyelmen kiviil hagyja a tanuldst, a
szén externdlidkat, az ellatds diverzifikdcidjat, és piaci er6t.

(164) Az egyik fél megjegyezte, hogy a tdmogatds az egyéb energetikai technoldgidk teljes koltsége és a nukledris teljes
technoldgia koltsége kozotti egyenstlytalansdgot a fogyaszték hatranydra valtoztatnd, és az addk mértéke
lényegesen nagyobb lenne. Az EDF er6folényes helyzetet érne el Nagy-Britannia energiapiacdn, kilonosen, ha
engedélyezik a meglévs atomerémivek gazdasdgi élettartamanak meghosszabbitdsat.

(165) Az egyik fél azt dllitotta, hogy a CfD kilonbozetek fizetése a mért teljesitmény alapjan torzuldsokat okoz a
piacon, hiszen a terel6k akdr negativ dron is értékesitenék a villamos energidt és a CfD-re tdmaszkodndnak, hogy
pozitiv bevételt érjenek el.

(166) Az egyik fél azzal érvelt, hogy a tdmogatds mértéke alddssa a jovGbeni rendszerdsszekotSkbe, beleértve a Skdcia
és Izland (geotermikus energia), valamint az Anglia és a skandindv orszdgok (geotermikus energia, szélenergia,
drapadly energia) kozotti rendszerdsszekotSbe vald beruhdzasokat.

3.7. A HITELGARANCIA TEKINTETEBEN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(167) Tobben megjegyezték, hogy a tilkompenzdcié nem zdrhaté ki, tekintettel arra, hogy a tdmogatdsi csomag a
CfD-n felil tartalmaz egy Hitelgarancidt is.

3.8. EGYEB BEERKEZETT ESZREVETELEK

(168) Tobb vélaszadé emlitést tett olyan vaddisznokra, amik jelent6s mértékdi sugdrzdst mutattak még
2013. madrciusban is, 27 év utdn a csernobili baleset utdn. Tobben kérték, hogy legyen madsodik egyeztetés,
amikor a bejelentett intézkedést véglegesitik.

(169) Tobben ramutattak, hogy a brit kormany a valasztdsok el6tti nyilatkozataiban igéretet tett arra, hogy nem lesz
allami tdmogatds a nukledris energia terén.

(170) Az egyik fél megjegyezte, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg tovdbbra is arra tdmaszkodik, amit gy nevez, hogy j
épitéssel kapcsolatos folyamatok sikeres befejezése, de figyelmen kiviil hagyja a geoldgia drtalmatlanité
létesitmény elhelyezésével, kialakitdsdval és mikodtetésével kapcsolatos komoly bizonytalansdgokat a tervek
kidolgozdsa és a koltségek meghatdrozdsa sordn. Emellett kritizdlta az Egyesiilt Kirdlysdg jelenlegi javaslatit a
nukledris hulladék kezelésére és drtalmatlanitdsdra.

4. AZ EGYESULT KIRALYSAG ALTAL BENYUJTOTT ESZREVETELEK

(171) Az Egyesiilt Kirdlysdgban az eljdrds meginditdsdr6l szolé hatdrozattal kapcsolatos valaszat 2014. janudr 31-én
kiildte meg. Az Egyesiilt Kiralysdg valasza szdmos elemzést tartalmazott, koztiik az aldbbiakat:

a) DECC modellezése és tényeket osszevetd forgatokonyvek elemzése;

b) Az Oxera jelentése a piaci zavarokrdl, az ardnyossdgrol és a verseny lehetséges torzitdsarol;

¢) A Poyry tanulmdnya a belsé piac esetleges torzuldsdrdl és az Gj nukledris kapacitds alternativair6l;
d) A Redpoint jelentése az Egyesiilt Kirdlysdg villamos energia szektordnak alakuldsdrél;

e) A Koltség-feltdrasi és Hitelesitési folyamat leirdsa, amiben a KPMG és a LeighFisher vett részt;

f) A KPMG jelentése a verseny lehetséges torzuldsardl

g) Benchmarking munka a hozamszintrél
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(172) Valaszdban az Egyesiilt Kirdlysdgban lényegében megismétli azt az édlldspontot, amit a bejelentésben képviselt.
Kiemelte killondsen azt, hogy az 4j nukledris kapacitds az Egyesilt Kiralysdg energiaszerkezetének fontos része
lenne, amely megfizethetd dron segit megvalésitani a szén-dioxid-mentesitett, biztonsdgos és véltozatos villamos-
energia-ellatdst.

(173) Az Egyesiilt Kirdlysdg érveit aldbb részletesen ismertetjiik.
4.1. AZ ALLAMI TAMOGATAS ES AZ AGESZ LETEZESEVEL KAPCSOLATBAN KAPOTT ESZREVETELEK

(174) Az Egyesiilt Kirdlysdg fenntartotta, hogy a bejelentett intézkedés nem mindsiil tdimogatdsnak a CfD-re vonatkozd
Altmark kritériumok és a garanciéra vonatkozé Garancia szlemény (') alapjén. Alternativ megolddsként az
Egyesiilt Kirdlysigban tovabbra is ugy véli, hogy a tdmogatds Osszeegyeztethet§ lenne az AGESZ keretsza-
ballyal (?). Ennek hidnyaban a tdmogatds Osszeegyeztethet§ lenne az EUMSZ 107. (3)(c) cikkével.

(175) Ami az els6 Altmark feltételt illeti, vagyis hogy létezik-e dltaldnos gazdasdgi érdekd szolgéltatés (,LAGESZ”), az
Egyesiilt Kirdlysdg hatosdgai azt allitjdk, hogy a HPC megépitése egy meghatdrozott {itemezés szerint, tovdbbd
annak mikodése a CfD keretében AGESZ-nek mindsiil annak érdekében, hogy megvalésitsdk a brit kormdny
altaldnos érdekd céljait.

(176) A brit hatésigok pontositjdk az AGESZ meghatdrozdsit. Szerintik az AGESZ magdban foglalja az @j nukleris
termelGkapacitdsba valé befektetés biztositist, amit meghatdrozott idGkereten belill kell elvégezni. Allitolag
egyetlen magdnbefektetd sem fektetne be 1ij generacids atomerémibe a jelenlegi piaci feltételek mellett a CfD-ben
meghatdrozott idSkereten belill. A brit hatésdgok azt 4llitjdk, hogy jelentds piaci zavarok vannak Gj nukledris
kapacitdsok felépitése tekintetében, amik indokoljdk az AGESZ alkalmazdsat.

(177) Az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsagai szerint a villamos energidrél sz6l6 irdnyelv () elismeri, hogy a 3(2) cikk szerinti
kozszolgaltatasi kotelezettségek figyelembe vehetik annak sziikségességét, hogy hosszt tdvon kell kapacitdst
biztositani az elldtisbiztonsdg érdekében. FeltehetGen nincs ok arra, hogy korldtozzdk ezt a megkozelitést a
kozszolgaltatasi kotelezettségekre a tartalék termelési kapacitds biztositdsa vonatkozdsdban. Szerintik a HPC
hozza fog jarulni az Egyesult Kirdlysdg hosszii tava ellatdsbiztonsagi tervezéséhez azdltal, hogy — a villamos
energia irdnyelv 3(2) cikke is el8irdnyzott — hosszi tava jelentSs termelési kapacitdst biztosit, nevezetesen arra
35 éves idGtartamra, amig a CfD alapjin kilonbozeti-fizetés torténik. Az a tény, hogy a HPC rendszerbe dlldsa
nem kell@en id@szert a 2020 el6tt varhat6 potencidlisan alacsony kapacitds kezelésére, nem lehet meghatdrozé
az dltalanos gazdasdgi érdek hossza tava célja fényében, szemben a révid tavil célokkal. Az hogy az Egyesiilt
Kirdlysdg kapacitdskorldtokkal szembesiil a HPC er6mi iizembe helyezése el6tt, nem dssa ald a projekt
ésszerliségét. SGt, tovabbi beavatkozds nélkiil az Egyesiilt Kirdlysignak tovdbbra is kapacitdskorldtokkal kell
szamolnia végig a 2020-as években és azon tdl is, és olyan energiaszerkezetet kell terveznie, ami folyamatosan
megfelel ezeknek a kihivdsoknak.

(178) Azdltal, hogy alacsony szén-dioxid-kibocsatdsti villamos energia termelésével hosszi tivon jelentdsen hozzdjarul
az Egyesiilt Kirdlysdg ellétésbiztonségéhoz az Uj nukledris termelGkapacitdsba torténd befektetés, amit meghatd-
rozott id6keretben kell 1étrehozni és mdkodtetni a CfD keretében, olyan dltaldnos vagy kozérdekd célt jelent, ami
alkalmasak arra, hogy AGESZ-nek minésitsék. A brit kormany szerint a normdl piaci feltételek szerint mikodd
véllalkozdsok nem biztositanak @j zsinérkapacitdst és kilonosen nukledris projekteket olyan id6tdvon, ami
elegendd az Egyesiilt Kirdlysdg dltalinos érdekd célkittizéseinek megvaldsitdsdhoz.

(179) A brit hatosagok azt inditvdnyoztdk, hogy a CfD-t tekintsék gy, mint ami kiilon kozszolgdltatdsi kotelezett-
ségeket 16 az NNBG-re. Az AGESZ szerinti kozszolgaltatdsi kotelezettség pontos meghatirozdsa és kotelezd
jellege olyan szigort kikotések kombindci6jabdl ered, amik célja annak biztositdsa, hogy az NNBG eleget tegyen a
megadott id8keretnek, és annak a ténynek, hogy ha egyszer megkezdédik az NNBG épitése, akkor mdr ,nincs
visszatt” tekintettel a rendkiviil magas meg nem tériil§ koltségekre, amelyek felmeriilnek.

(180) Ami a mdsodik Altmark feltételt illeti, az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsdgai azt dllitjdk, hogy a Referenciadr kiszdmi-
tdsanak paramétereirdl és a Referenciadr lehetséges korrekcidirdl elvben megéllapodtak, és azokat objektiv és
atlathaté médon a CfD-ben rogzitik, mielStt az hatalyba 1ép.

(") A Bizottsdg kozleménye az EK-Szerz8dés 87. és 88. cikkének a kezességvillalds formdjédban nydjtott dllami timogatdsra valé alkalma-
zésardl (HL C 155., 2008.6.20., 10. 0.).

() A Bizottsag kozleménye — A kozszolgéltatds ellentételezése formdjdban nyujtott dllami tdmogatdsrdl sz6l6 eurdpai unids keretszabaly
(HLCS.,2012.1.11,,15.0.).

() Az Eurépai Parlament és a Tandcs 2009/72[EK irdnyelve (2009. jdlius 13.) a villamos energia belsé piacdra vonatkozd kézos
szabdlyokrol és a 2003/54/EK irdnyelv hatdlyon kiviil helyezésér6l (HLL 211.,2009.8.14., 55.0.).
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(181) Ami a harmadik Altmark feltételt illeti, a brit hatésdgok azt allitjdk, hogy az esetjog alapjin és figyelemmel arra a
mérlegelési lehetGségre, amivel a Tagallam rendelkezik arra, hogy meghatdrozza egy AGESZ rendeltetését és a
végrehajtdsa feltételeit, a Bizottsdg ellenSrzésének terjedelme a kompenzacié sziikségességének és ardnyossdganak
a harmadik Altmark feltétel szempontjéb(')l szintén csak a nyilvanvalé hibdra korlatozédik (*). A brit hatdsdgok
tigy vélik, hogy az intézkedés ardnyos, és hogy a CfD mechanizmus automatikusan a minimalis szintre csokkenti
az 4llami tdmogatdst, mivel a kiilonbozet fizetésére csak akkor keriil sor, ha a Referenciadr a Kotési Ar alatt van,
illetve ellenirdny fizetés torténik, amikor a piaci Referenciadr magasabb, mint a Kotési Ar. A CfD szdmos
biztositékot tartalmaz tilzott ellentételezéssel szemben.

(182) Hivatkozdssal a negyedik Altmark feltételre, a brit hatésigok tgy vélik, hogy ennek a kritériumnak a célja annak
biztositisa, hogy az AGESZ végzésére adott ellentételezés megfelel annak, ami az ilyen szolgdltats szokdsos piaci
ellenértéke lenne. Az adott iigyben a meglévé megfelel6 benchmark adatok hidnya nem zdrhatja ki a negyedik
Altmark feltétel alkalmazdsit. A Bizottsignak ezért azt kellene felmérnie, hogy az ebben az ﬁgyben meglevd
célokra és igazolhaté elemekre valé hivatkozdssal fenndll-e valamilyen el6ny. A brit hat6sdgok tgy vélik, hogy a
Koltség-feltirasi és Hitelesitési munkdnak, amit kiils6 szakért6k végeztek annak biztositdsa érdekében, hogy az
NNBG koltségbecslései az AGESZ végzésével kapcsolatos ésszerden legyenek, elegendének kell lennie arra, hogy
megallapitsak a negyedik Altmark feltételnek valé megfelelést.

(183) Ami a Hitelgarancidt illeti, a brit hatésdgoknak az a véleménye, hogy az nem biztosit el6nyt a vallalkozdsnak,
hiszen azt kereskedelmi feltételek szerint nyujtjdk a piacgazdasdgi befektet6i elvnek (,MEIP”) megfelelSen. A brit
kormdny tgy véli, hogy a Hitelgarancia és a CfD feltételei mds-mds célt szolgdlnak. A CfD célja az, hogy a hosszt
tiva szerz6déses megillapoddst biztositson a nagykereskedelmi piaci drak bizonytalansigdnak csokkentése
érdekében az iigylet alapjdul szolgdlé eszkoz teljesitményétSl fiiggden. A Hitelgarancia, mint a pénziigyi
biztositok kereskedelmi Hitelgarancidi, megkonnyitik a szélesebb korti hozzaférést a hosszi tavi kolesontSkepia-
cokhoz. A Hitelgarancia drazdsa és jovdhagydsa kritikusan fiigg az egész alapul szolgdlé projekt kockdzatdtol,
beleértve a CfD feltételeit. Azonban ennek az ellenkezdje sem lenne igaz: a garancia jelenléte Ujraosztja a
kockdzati profilt a befektetSk és a garantdr kozott, ahelyett, hogy moédositand a projekt kockdzati profilt. A brit
kormdny nem gondolja, hogy a projekttrsasdg tovabbi tdmogatdst kapna a CfD és a Hitelgarancia kombindldsa
révén.

(184) Ami a politikai ledllitds miatti kompenzaciéra vonatkozé Miniszteri Megdllapodast illeti, az Egyesilt Kirdlysag azt
allitja, hogy minden CfD tartalmaz rendelkezéseket a befektet6k kartalanitdsirél ,mindsitS ledllitdsi esemény”
esetén, példdul olyan jogszabdlyi valtozds esetén, amely végleg ledllitjia az egész létesitményt (a technoldgidtol
fiiggden), vagy ha a brit kormdny megtagadja a hozzdjiruldst a létesitmény djrainditdsdhoz a ledllitds utdni
bizonyos idStartamon beliil. A Miniszter és az NNBG befektetSi kozotti kozvetlen megéllapodas egy ezen feliili és
elkiiloniil6 megéllapodds, ami a mindsitS ledllitdsi esemény esetén jelent védelmet. A megillapodds biztositja,
hogy amennyiben a politikai leallitdst kovetSen a Részes Fél mulasztist kovet el az NNBG befektetSi részére
torténd kartéritési kifizetések terén, a Miniszter fizeti meg a megdllapodds szerinti kartéritést a befektetSknek.
Nem ir el§ tovabbi kartéritési kifizetést az NNBG vagy annak befektetdi részére.

(185) Az Egyesilt Kirdlysag hatdsdgai tovabbd azzal érvelnek, hogy a megéllapoddsra sziikség volt, mivel a nukledris
energia kiilonleges kockazatot hordoz a politikai ledllitds tekintetében.

(186) Az Egyesiilt Kiralysdg hatdsdgai azt allitjdk, hogy nem céljuk, hogy minden CfD megéllapoddshoz kapcsolédjon
egy Miniszteri megallapodds, mivel ezt esetenként, a projekt alapjan kell megvizsgilni. Azt éllitjdk, hogy
lehetséges, hogy a kozvetlen megéllapodds mogotti logika vonatkozhat mds projektekre is, beleértve mds techno-
logidkat — pontosabban olyan esetekben, ahol a projekt kiilondsen nagy, ellentmonddsos; ésfvagy hasonld
szabalyozdsok vonatkoznak rd a leszereléssel kapcsolatban.

(187) Az Egyesiilt Kirdlysdg hat6sdgai szerint a kompenzicids kifizetések célja az, hogy hatékonyan visszadllitsa az
NNBG befektetSinek kezdeti pozicidjat, és nem tekintendd dllami tdmogatdsnak.

(188) Az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsdgai tovébbd azt dllitjdk, hogy ha az intézkedés nem tartalmaz dllami timogatst,
akkor 0sszeegyeztethet lenne a bels6 piaccal az AGESZ Keretszabdly alapjan.

(189) Azt dllitjdk, hogy AGESZ-nek minésiil a nukledris termelSkapacitdsba valé befektetés, amit egy meghatirozott
id8kereten beliil kell létrehozni és miikodtetni és az, hogy azt 35 éven ét kell iizemeltetni a killonbozet fizetésére
vonatkozé Befektetési Szerz6dés alapjan. Tovabba a CfD rendelkezései tartalmazzdk a szitkséges megbizdsi aktust
és meghatdrozzak a megfelel§ kozszolgéltatdsi kotelezettségeket és dijazdsi mértékeket.

(") T-17/02 Fred Olsen kontra Commission [2005] ECR 1I-2031 iigy, 216. pont, és T-289/03 BUPA és mdasok kontra Bizottsdg [2008] ECR

11-81 tigy, 166. és 220. pontok.
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(190) Allitélag 35 éves megblza51 id6szak (ami a kilonbozet-kifizetési id6szaknak felel meg) rovidebb, mint a HPC
értékesokkenésének 60 éves teljes iddtartama, és a megbizds idGtartama a széban forgd AGESZ-re tekintettel
indokolt.

(191) Ami a kozbeszerzési kovetelményeket illeti, az Egyesilt Kirdlysdg kormdnya azt dllitja, hogy a Bizottsdgnak
szabdlyossagot kell feltételeznie a kivélasztdsi és a tdrgyaldsi folyamatban, kivéve, ha a vizsgélat azt mutatja, hogy
a folyamat hibds volt. Az Egyesilt Kirdlysdg gy véli, hogy az épitési, szdllitdsi és szolgdltatdsi szerzGdések
odaitélésére vonatkozé 2004/17[EK eurépai parlamenti és tandcsi irdnyelv (') vagy a 2004/18/EK eurdpai
parlamenti és tandcsi irdnyelv (*) kozbeszerzési szabdlyai nem alkalmazhaték a kérdéses intézkedésre, hogy az
nem foglal magdban semm1lyen szdllitds, épités vagy szolgaltatds beszerzését az Egyesiilt Kirdlysdg kormdnya vagy
barmely dllami szerv javira ezen irinyelvek értelmében. Allitolag ugyanezen okok miatt, az Egyesiilt Kirdlysag
kormanya tigy véli, a villamosenergia-irdnyelv 8. cikke sem alkalmazandé a Bejelentett Intézkedésre. Mindazonal-
tal a brit hatésdgok azt allitjdk, hogy azok az eljdrasok, amiket az Egyesﬁlt Kirdlysdg kormanya a mai napig
kovetett annak érdekében, hogy megfelel§ befektetdket azonositson az EMR programban, egy vildgos, atlathaté és
megkiilonboztetés-mentes kereten alapultak, ami egyenértékd a palydzati eljardssal az atlathatésdgot és a diszkri-
mindcié-mentesség tekintetében. S6t allitdlag, egy olyan szerzddés, mint a HPC-re vonatkozd, részletes feltételeit
egyedileg kell megtdrgyalni, annak érdekében, hogy titkrozzék az adott befektetés jellemzdit.

(192) Ami a megkiilonboztetést illeti, amennyiben a brit kormany az Gj nukledris termelokapac1tasra vonatkoz6
AGESZ-t egy misik vallalkozdsra bizna, akkor is ugyanazt a médszert alkalmazndk a Referenciadr és a Kotési Ar
kiszdmitdsdra. Azonban minden egyes beruhdzdsi szerz6dések pontos feltételei az egyedi termékjellemzsktdl
figgéen eltérhetnek. Mindazondltal ilyen lehetséges eltérések objektiven indokoltak lennének, és nem
mindsiilnének hdtranyos megkiilonboztetésnek.

(193) A dijazdsra vonatkoz6 kovetelményeket illetGen az Egyesiilt Kirdlysdg hatésdgai azt dllitjdk, hogy a Kotési Arat az
NNBG tervezett épitési és miikodési koltségei alapjan szdmoltdk, beleértve a nem garantdlt ésszerli nyereséget,
gy, hogy az NNBG koltségei megalapozottak voltak, és azokat fiiggetlen testiilet ellendrizte.

(194) Az Egyesilt Kirdlysdg hatdsdgai tgy vélik, hogy nincs szitkség tovébbi kovetelményekre az intézkedéssel
kapcsolatban, mivel az nem tartozik az AGESZ Keretszabily dltal meghatarozott esetek kozé, és dllitolag nem
indokolt arra kovetkeztetni, hogy az intézkedés a belsG piaci verseny stlyos torzuldsdhoz vezet, vagy ilyen
mértékben befolydsolja a Tagdllamok kozotti kereskedelmet. Hasonlé szolgdltatdsokat dllitolag nem nyu jtanak
AGESZ-szel versenyezve, és az sem varhaté, hogy ilyen szolgéltatdst a maganszektor a kozel]ovoben nyu]tana A
Bizottsig egy kordbbi hatdrozatiban dllitélag elismerte, hogy a villamosenergia-dgazat dllami timogatdsa egy
foldrajzilag elszigetelt orszagban (frorszag), amelynek korldtozott rendszerosszekotSi vannak energia-hdlézatokkal,
korldtozott hatdst gyakorol a kereskedelemre és nem ellentétes a Kozosség érdekeivel (*). Allitélag ugyanez lenne
alkalmazhat6 az Egyesilt Kirdlysag villamosenergia-szektordra is.

(195) Az Egyesiilt Kirdlysdg hatésdgai dltal benyujtott tovabbi észrevételek:

i) Az Egyesiilt Kiralysdg hat6sdgai a beadvanyaik tobb részében egyértelm(ivé teszik, hogy az intézkedés célja az,
hogy 0sztonozzék vagy felszabaditsék a beruhdzdsokat az alacsony szén-dioxid-kibocsatasti dramtermelésbe,
kiilonosen az 4j nukledris kapacitdsokba.

ii) A HPC CfD-t ugy alakitottdk ki, hogy a projekt akadalyait a lehetd leghatékonyabban kiizdjék le, beleértve
némi védelmet bizonyos kockdzatokkal szemben, leginkdbb a jovébeli villamosenergia-drak koriili bizonyta-
lansdggal szemben.

i) Szdmos oka lehet annak, ha az NNBG koltségei vartnal magasabbak, vagy a bevételei a vartnal alacsonyabbak
lesznek (példaul, ha nem éri el a tervezett termelési szintet, vagy ha a villamosenergia-értékesitésbdl realizalt
arak alacsonyabbak, mint a piac Referenciadr).

iv) Az NNBG szabadon értékesitheti a villamos energidjit a piacon akdr azonnali (spot), akdr szerz&déses alapon.
Nincs olyan kévetelmény, hogy az NNBG csak az azonnali piacon értékesitsen.

4.2. A KOZOS ERDEKU CELOKKAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(196) Az Egyesiilt Kirdlysag azt allitja, hogy az EU kozos célkittizéseit kivanja megvaldsitani a szén-dioxid-mentesités, az
ellatasbiztonsag és az ellatds sokszintisége terén a legalacsonyabb koltségek mellett, és tobb mds Tagédllamhoz
hasonldan kihivdsokkal néz szembe ezen célok elérésével kapcsolatban.

(") Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2004. mdrcius 31-i 0001/17EK irdnyelve a viziigyi, energiaipari, kozlekedési és postai dgazatban
miikodd ajanlatkérdk beszerzési eljdrasainak osszehangoldsardl (HL L 134., 2004.4.30., 1. 0.).

(%) Az épitési beruhdzdsra, az drubeszerzésre és a szolgdltatdsnyujtasra irdnyuld kozbeszerzési szerz8dések odaitélési eljardsainak osszehan-
goldsarol sz616, 2004. mércius 31-1 0114/18/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (HL L 134., 2004.4.30., 114. 0.).

(}) Lasd a Bizottsag hatdrozatat, 2001. oktéber 30. N 6/A/2001 szdm allami tdmogatds — [rorszdg C(2001)3265 fin, 56. pont.
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(197) Az Egyesilt Kirdlysdg megjegyzi, hogy az energia-hatékonysdg, a kereslet-oldali vélaszadds, a rendszerosszekotSk
és a kiegyenlit6 piacok jobb miikodése fontosak, de onmagukban nem érik el ezeket a célokat annak ellenére
sem, hogy alkalmazzdk Gket. Az Egyesilt Kirdlysdg azt is dllitja, hogy a Tagallamok hatdskorébe tartozik az
energiaszerkezet meghatdrozdsa, és hogy gy dontétt, hogy az atomenergia legyen része az energiaszerkezetének.

(198) A nukledris kapacitds elGsegitené a szén-dioxid-mentesitést, mivel alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsti technoldgia,
és az Egyesilt Kirdlysdg értékelése szerint ez a szén-dioxid-mentesitéshez vezetd leghatékonyabb 1t egyik eleme a
megujulé energiaforrdsokkal és a CCS-fel felszerelt er6miivekkel egyiitt.

(199) A kizarélag mds technolégidkra valé hagyatkozds kockdzatos lenne. Az Egyesiilt Kirdlysdg agy becsiili, hogy
atomenergia hidnydban vagy 14 GW szdrazfoldi széler6mtvi, 11 GW tengeri széler6mdvi vagy 5 GW CCGT
er6miivi kapacitdsra () lenne sziiksége a meglevd vagy jelenleg tervezett kapacitdsan feliil ahhoz, hogy ugyanazon
az id6tavon kielégitse a keresletet.

(200) Az Egyesult Kirdlysag gy véli, hogy a valtozatos termelési szerkezetre van szitkség annak érdekében, hogy
villamosenergia-rendszer megbizhaté és kiegyenstlyozott legyen.

(201) Végil az Egyesiilt Kirdlysdg azt éllitja, hogy az atomenergidval kapcsolatos politikdja Osszhangban van az
Euratom-Szerz8dés szerinti kozos érdekd célkittizésre vald torekvéssel.

4.3. A PIACI ZAVAROKKAL ES AZ ALLAMI BEAVATKOZAS SZUKSEGESSEGEVEL KAPCSOLATOS ESZREVETELEK

(202) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt dllitja, hogy tobbféle piaci zavar van, ami a villamosenergia-termelést és killonosen az
alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsti dramtermelést, és még pontosabban a nukledris energiatermelést sujtja.

(203) Az Egyesiilt Kirdlysdg kiilonosen a kovetkezd piaci zavarokra hivatkozik, amik altaldban jellemzdek a villamos-
energia-piacra.

a) Maradék szén-dioxid externdlidk A jelenlegi politikdk (beleértve a Kibocsatds-kereskedelmi Rendszert (,ETS”) a
szén-dioxid-kibocsatdsi egységek alacsony arszintje miatt) nem adnak elegendd hosszd tdvi bizonyossagot
vagy elég er@s drjelzéseket a villamosenergia-termelésre jellemz8 negativ kiilsé hatdsok teljes internalizdldsara
(azaz a szén-dioxid-kibocsatds egyidej(i elGdllitasara), ami megneheziti 4j nukledris beruhdzdsok végrehajtasat;

b) Pozitiv externdlidk, amelyek a biztonsdg alacsony jelenlétéhez és a kindlat véltozatossigahoz vezetnek a
piacon. A villamos energia elérhetdségének vannak a koz szdmadra jo hatdsai, amelyek a ritkasdg helytelen
bedrazdsdhoz és végil ,hidnyz6 pénzhez”, azaz a termelés és az ellitdsbiztonsdg alacsony jelenlétéhez
vezetnek. Ez azért van, mert a villamosenergia-termelésbe torténd magdnbefektetési dontések nem veszik
szdmitasba sem a potencidlis dramkimaradasok tdrsadalmi koltségeit, sem a rendelkezésre dll6 termelés hatdsat
a héldzatra és a hdlozat tobbi haszndldjara, igy az egyes technoldgidk kockdzatait és el6nyeit nem hangoljdk a
tirsadalmi optimumhoz, mikozben a gdzra természetesen fedezeti iigyleteket kétnek és minden mds
technoldgidt biintetnek, ami végiil alacsonyabb elldtdsi diverzifikicidhoz vezet;

¢) Az 4j és kiforratlan technoldgidk alkalmazdsibol szdrmazé tanuldsi el6nyok elérésének elégtelen dsztonzése.
Ez a FOAK-ba és az 1j technoldgidkba val6 befektetések elégtelen jelenlétéhez vezetne; és

d) A pénzpiaci zavarok korldtozzdk az energetikai infrastrukturdlis projektekre rendelkezésre allo forrasokat.
Nem 4l rendelkezésre projektfinanszirozds a nukledris energiatermelésre, mivel a kockdzat-dtruhdzdsi piacok
elégtelenek, és nincsenek az ilyen kockdzatok fedezésére vonatkozd eszkozok. A hosszi tava villamosenergia-
ellatasi szerz8dések rovidebb idStavaak lennének a beruhdzdsok szintjéhez képest, mikozben az dringadozds
nagyon nagy lenne és hosszi tavii drel8rejelzésekre nagyfokt bizonytalansdg hatna.

(204) Az Egyesiilt Kirdlysdg szerint léteznek tovabbi piaci zavarok kiilonosen az atomenergia esetében, amik névelik a
korlatokat az ebben a technoldgidba val6 befektetések el6tt:

e) Politikai kockdzatnak valé kitettség; és

f) Fedezetlen kitettség a villamosenergia-drak kockdzatdnak, ami a d pont alatt kiemelt szélesebb piaci zavar egy
akutabb véltozata, a nukledris energiatermeléshez sziikséges befektetés kivételesen magas szintje miatt.

(") A Combined Cycle Gas Turbines (CCGT, kombinalt ciklusti gdzturbinds er6md) modern gdzalapt energiatermelési technologia.
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(205) Az Egyesiilt Kirdlysdg megjegyzi, hogy ezek a piaci zavarok nem pusztin elméletiek, mint az a tény is bizonyit,
hogy a piac liberalizdcidja 6ta nem volt Gj atomerémiivi beruhdzds az Egyesiilt Kirdlysagban.

(206) Az Egyesiilt Kirdlysag azt allitja, hogy nem megbizhaté az eljards meginditdsar6l sz6l6 hatdrozatban hivatkozott
modellezés és kiilondsen a Redpoint és az Egyesilt Kirdlysdg Energetikai és Klimavéltozasi Minisztériumanak
(,DECC”) eldrejelzései, amelyek az jelezték, hogy 1j nukledris kapatds kezd mitikodni 2027-re vagy 2030-ra.

(207) Az Egyesiilt Kirdlysdg Gjabb adatokkal frissitette a modelljét, ami szerint j nukledris kapacitds legkordbban
2032-ben, és varhatéan nem kés6ébb, mint 2050-ben 1ép kereskedelmi miikodésbe. Az Egyesilt Kirdlysdg
hangstilyozza, hogy a modellezés szitkségképpen leegyszerdsiti a valdsdgot, és nem vehet figyelembe minden
kockdzatot és bizonytalansdgot, amikkel a befektetk a valé viligban szembesiilnek.

(208) Az Egyesillt Kirdlysdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy onmagdban a piaci er6kre valé hagyatkozds azt a
kockdzatot rejti magaban, hogy tobb évvel elhalasztjidk az 4j nukledris kapacitds hozzdjaruldsit az Egyesiilt
Kirdlysdg célkittizéseinek eléréséhez, és a koltségek is valdszintileg magasabban lennének. Mdr egy rovidebb,
hdrom-négy éves késlekedés joléti veszteséget okoz, ami az Egyesiilt Kirdlysdg becslése szerint akdr 30 millidrd
GBP is lehet.

(209) Végil az Egyesiilt Kirdlysdg vitatja, hogy hasonlé piacokon mds projekteket valamilyen szint(i dllami beavatko-
zdssal vagy tdmogatdssal hajtanak végre.

4.4, AZ INTEZKEDESEK MEGFELELOSEGEVEL ES OSZTONZO HATASAVAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(210) Az eljards meginditdsardl sz616 hatdrozatra adott valaszdban az Egyesiilt Kirdlysdg fenntartja azt a véleményét,
hogy a CfD a legalkalmasabb eszkoz az alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsi dramtermelésbe és kiilonosen dj
nukledris kapacitdsba val6 befektetésbe.

(211) A CfD megsziintetné azt a helyzetet, hogy nem lehet az elégtelen kockdzat-atruhdzasi piacok miatti dringadozasi
kockézatot hatékonyan megosztani vagy athdritani, tovabbd a megfelel§ piaci alapt fedezeti iigyletek hidnydt. A
CfD enyhiti a fedezetlen nagykereskedelmi dringadozds kockdzatdt azéltal, hogy csokkenti az NNBG dltal a
villamosenergia-termelésért kapott vételrral kapcsolatos bizonytalansigot. Ennek sordn a CfD bizonyossigot ad
arra, hogy a befektetést kovetGen elfogadhaté szintl megtériilés lehet realizélni.

(212) Az Egyesiilt Kirdlysig megjegyzi, hogy a CfD a feltdrt piaci zavarokat alacsonyabb dron kezelné a fogyasztok
szdmdra, mint az alternatfv mechanizmusok, mint példdul a szokdsos dtvételi feldr, mivel maximdlja az
arszinteket és igy csokkenti az dllami tdmogatdst, amikor a nagykereskedelmi drak magasabbak, mint a Kotési Ar.
Mig a rogzitett atvételidr-rendszer ugyanazt az osszeget fizetné a villamos energia minden egységére a nagykeres-
kedelmi darszinttdl figgetlenill, a CfD enyhitené a tilkompenzicié kockazatdt, amikor a nagykereskedelmi ar
magasan van.

(213) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt is hangstilyozza, hogy a CfD piaci alapti eszkoz, tekintettel arra, hogy el6irja, hogy a
kedvezményezett a piacon értékesitsen az aktudlis nagykereskedelmi dron. Ezért megtart bizonyos kereskedelmi
osztonzbket a NNBG szdmadra, hogy a normadl piaci miikddéssel osszhangban értékesitse a villamos energidt. Ha
az NNBG eltérne a Referenciadrtol, példdul, ha a villamos energidt a Referenciadr alatt értékesitené, akkor
csokkenne a bevétele, hiszen a killonbozet kifizetését a Referenciadr alapjan szdmitandk. A tobbi piaci szerepld
tovabbra gyakorolna bizonyos szint(i versenypiaci nyomadst a kedvezményezettre.

(214) Az Egyesiilt Kirlysdg kormdnya fenntartja azt a véleményét is, hogy a CfD és a Hitelgarancia kombinacibja a
megfelel§ intézkedés.

(215) Az Egyesiilt Kirdlysag allaspontja szerint a Hitelgarancia 6nmagdban nem csokkentené a befektetGk bizonyta-
lansagat a jovébeli nagykereskedelmi drakkal kapcsolatban, ami az Egyesult Kirdlysdg szerint oda vezetne, hogy
magasabb tdmogatasi szintre lenne szikség, és igy emelkednének a fogyasztok koltségei. A Hitelgarancia célja,
hogy kezelje az @j nukledris kapacitisba valdé befektetés dltal igényelt elegend§ mennyiségli kolcsontSke
t6kepiacrdl vald beszerzésével kapcsolatos nehézségeket.

(216) A Hitelgarancia nem nyujt kiegészité védelmet a részvénytulajdonosok részére a projekt kockdzataival szemben
ahhoz képest, amit a piac valésziniileg kindlna, és igy nem kezeli azt a kérdést, hogy t6kebefektetSket kell taldlni.
A befektet6k nem készek arra, hogy hatalmas pénzosszegeket fektessenek be a sajit t6kébe vagy a feltételed sajdt
t6kébe, ha nincs a CfD 4ltal biztositott megtériilési bizonyossdg.

(217) Végul az Egyesiilt Kirdlysdg megjegyezte, hogy a HPC-projekt az egyetlen nukledris projekt az Egyesiilt
Kirdlysigban, ami a tdrgyaldsok megfelel§ szakaszdban van, igy nem lenne célravezet§ valodi versenyeztetést
kialakitani.
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4.5. AZ INTEZKEDESEK ARANYOSSAGAVAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(218) Vilaszaban az Egyesiilt Kirdlysig kitartott azon véleménye mellett, hogy a Kotési Arat a lehetd legalacsonyabb
szinten allapitottdk meg azért, hogy 0sztonozzék a sziikséges beruhdzasokat, mégpedig egy szigord koltségfel-
tardsi és -igazoldsi folyamat alapjdn, figyelembe véve a megtériilés olyan szintjét, amit a befektetSk ésszertien
varnak a HPC-projekttel kapcsolatban, tovabbd hogy kihivast jelent tirgyaldssorozatot folytattak az EDF-fel.

(219) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt allitotta, hogy a CfD alapjan a HPC befektetdi tovabbra is jelentds kockdzatot viselnek,
killonosen az épitési koltség kockazatat, de emellett bizonyos miikodési kockdzatot és mennyiségi kockdzatot a
rendelkezésre dllds fiiggvényében. A befektetSk viselik az épitési koltségek tullépését és az épités késedelmét,
mivel a CfD alapjn torténd dijazds csak akkor kezd8dik, amikor villamos energidt értékesitenek, azaz amikor az
erdmi tizembe dll. Amennyiben az NNBG nem épiti meg az erémiivet a célzott iizembehelyezési idGablakon
beliil, akkor a CfD id8tartama lerovidiilésének kockazatdt is viseli, hiszen azt ettdl az idéponttdl szamitjak.
Amennyiben az épitése nem fejezddik be a véghatdriddig, az Egyesiilt Kirdlysdgnak joga van a CfD-t egyoldald
felmondani.

(220) Ugyanakkor a Hitelgarancia tovdbbra is megkoveteli a befektet6kt6l, hogy jelentds sajit t6kével jaruljanak hozzd a
projekthez és viseljék a koltségtallépéseket, ugyanakkor a sajat t6két nem védi garancia az ilyen kockazatokkal
szemben.

(221) A kotésidrszintet az NNBG tervezett projektkoltségeire tekintettel szdmitottak ki, ésszerdi nyereséget figyelembe
véve. Ugyanakkor az Egyesilt Kirdlysdg elGadta, hogy a koltségek magasabbak, illetve a bevételek alacsonyabb
lehetnek a vartndl, ami az NNBG-t profitkockazatnak tenné ki.

(222) Az Egyesiilt Kirdlysag megjegyzi, hogy a a CfD védelmet nydjt a tilkompenzaci6 ellen, hiszen amikor a nagyke-
reskedelmi drak magasabbak a Kotési Arnal, a termel6k fizetnek a szolgdltatoknak. Ramutatott arra is, hogy az
épitési és a sajat t6ke nyereség-megosztds tilkompenzacié elleni tovabbi védelmet jelenti, mivel azt biztositjak,
hogy az NNBG-vel kapcsolatos barmilyen el6nyt megosztanak a szolgéltatokkal és végsG soron a fogyasztdkkal,
mikozben elegend§ 0Osztonzést adnak az NNBG-nek, hogy megprébdljak kiakndzni az ilyen el6nyoket.
Ugyanakkor barmilyen hatranyt kizdr6lag az NNBG viselne.

(223) Az Egyesiilt Kirdlysdg fenntartja, hogy a Kotési Ar jovébeni modositsai, példdul egy QCIL-t vagy mikodési-
koltség-tjratargyaldst kovetden, csak korlatozott és elre meghatdrozott korilmények kozott hatndnak, és csak
kivlasztott koltségekhez kapcsolédndnak. A miikodésikoltség-tjratirgyaldsok is a tulkompenzdcié korlataiként
miikodnek, mivel a Kotési Arat lefelé korrigdljak, ha az ilyen koltségek alacsonyabbnak bizonyulnak a becsiiltnél.

(224) Az Egyesilt Kirdlysig megismételte az dlldspontjat, hogy a garancidt piaci feltételek mellett adjak, és igy nem
tartalmaz dllam tdmogatdst.

4.6. A TAGALLAMOK KOZOTTI VERSENY ES KERESKEDELEM LEHETSEGES TORZITASAVAL KAPCSOLATBAN KAPOTT
ESZREVETELEK

(225) Az Egyesilt Kirdlysdg fenntartja, hogy nem lesz jelentés hatds a Tagdllamok kozotti versenyre és kereskedelemre,
és az éllitdsa aldtdmasztdsdra benydjtotta a KPMG, az Oxera és a Poyry jelentéseit.

(226) A CfD eszkdz minimalizdlja a termel6k kozotti minden versenytorzuldst oly mddon, hogy fenntartja az NNBG
kitettségét a piaci erSknek és Osztonzi azt, hogy versenyezzen a nagykereskedelmi villamosenergia-piacon. Az
NNBG szdmdra nem garantdljdk, hogy eléri a Referenciadrat, és a teljesitményét a lehet§ legjobb ar elérése
érdekében kell értékesitenie, emellett ugyanazokkal az osztonzékkel kell szdmolnia, mint a tobbi piaci
szerepl6nek.

(227) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt dllitotta, hogy a CfD nem vezet a verseny jelentds torzuldsahoz, mivel az NNBG vagy az
EDF valoszintleg nem lesz 6sztonzés vagy lehetdség arra, hogy olyan stratégidt folytasson, ami befolydsolja a
Referenciadrat, ami alapjan a killonbozeti kifizetéseket szamitjak. Ha az NNBG stratégiailag probalna csokkenteni
a Referenciadrat, akkor eltérne a kockdzat-minimalizdldsi stratégidjatdl, azaz attdl, hogy realizdlja a Referenciadrat.
Az Egyesiilt Kirdlysig megkérdGjelezi, hogy létezik-e haszon az az értéklanc el6z8 szintjein levs (upstream) piacon
az NNBG szdmadra, vagy hogy NNBG vagy az EDF szdmadra az az értéklanc kovetkezd szintjein levs (downstream)
kiskereskedelmi piacokon abbdl, ha ilyen stratégidt folytatna. Az Egyesiilt Kirdlysigban megjegyzi, hogy a
szabélyozok az Egyesiilt Kirdlysdg és az EU szabélyozdsi rendszerei alapjan is megakaddlyozndk a stratégiai
magatartdsokat és a Referenciadr befolydsoldsat.

(228) A CfD nem csokkentené a fogyasztoi jolétet és nem vezetne magasabb kiskereskedelmi drakhoz, sét: csokkentené
annak a valészindségét, hogy a szolgéltatd csak a koltségemelkedéseket hdritja dt, hiszen stabilizdlja a nagykeres-
kedelmi piacot.
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(229) Az Egyesillt Kirdlysdg azt dllitotta, hogy tovabbra is elkotelezett a rendszerdsszekotSk irdnt, és hogy a CfD-nek
nem lenne jelentds hatdsa az hatdrkeresztez8 dramldsokra és a rendszerosszekotSkbe vald befektetés 6sztonzésére,
mivel ezeket az Egyesiilt Kirdlysdg és mds piacok kozotti drkiilonbségek vezérlik.

(230) A Poyry elemzése szerint a HPC-nek korldtozott hatdsa lenne az Egyesiilt Kirdlysdg és az Egyesiilt Kirdlysdggal
jelenleg rendszerosszekot6kon keresztill Gsszekapesolt szomszédos piacok kozotti drkilonbségekre, és ezért a
projekt nem torzitja a Tagdllamok kozotti kereskedelmet.

(231) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt is figyelembe vette, hogy a HOC iizembe helyezése dltal a kiskereskedelmi drakban
okozott enyhe csokkentés nem véltoztatnd meg érdemben az energia-hatékonysdgi Osztonzdket, és hogy az
atomenergia alternativdi (példaul: keresletoldali vélasz vagy energia-hatékonysdg) altal kindlt lehetséges energia-
megtakaritds nem elég nagy ahhoz, hogy realis lehetéségként lehessen figyelembe venni.

5. AZ EDF-TOL KAPOTT ESZREVETELEK

(232) Az EDF az EDF S.A.-val és az NNBG-vel kozosen 2014. dprilis 7-én nydjtotta be a vélaszdt. Valaszdban az EDF
tovabbi jelentSs bizonyitékot és elemzést adott be azon érveinek tdmogatdsdra, hogy a Bizottsdg dltal az eljards
meginditdsdrdl sz616 hatdrozatdban felvetett kételyek egyike sem megalapozott.

(233) Az EDF {6bb érveit lejjebb ismertetjiik, ismét az dllami tdmogatdsok értékelési elvei szerint csoportositva.

(234) Az EDF azt dllitja, hogy a CfD megfelel az Altmark kritériumoknak, és igy az intézkedés nem mindsiil dllami
tdmogatasnak az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése értelmében.

(235) Az elsé Altmark szempont tekintetében azzal érvelnek, hogy a HPC AGESZ nem foglalja magédban azt, hogy az
NNBG alaptermelésti villamos energidt szolgaltat. Ezzel szemben az AGESZ egy 1j nukledris termelSkapacitisba
vald befektetést olel fel, amit meghatarozott idSkereten beliil kell elvégezni. Ezért nem relevdnsak a Bizottsdg 4ltal
felvetett azon aggalyok, hogy a zsinér villamosenergia-termelés AGESZ-nek mindsiil-e.

(236) Szerinte a HPC sziikséges a szén-dioxid-mentesitési célkitiizések eléréséhez, az elldtds biztonsigdhoz és véltozatos-
sdgdhoz és az energia megengedhetSségéhez.

(237) A madsik hirom Altmark kritériumot illetéen az NNBG nem tesz szert semmilyen el6nyre az intézkedés révén. Az
ellentételezés kiszdmitdsinak paramétereit a CfD-ben rogzitik. A tilkompenzdciét szdmos moédszerrel lehet
elkeriilni, killonosen a hivatalos koltségfeltdrdsi és igazolasi eljarassal amit a Kotési Ar meghatirozdsa elétt
véllaltak. Rdaddsul az Egyesiilt Kirdlysdg kormdanya altal a HPC CfD pénziigyi paramétereivel kapcsolatban végzett
részletes elemzés dllitdlag figyelembe vesz minden olyan aggilyt, hogy a kompenzdcié szintje vajon olyan
koltségek elemzésén alapul-e, amik egy tipikus, jol vezetett és megfelelGen felszerelt véllalkozasnél felmeriilnének.

(238) Ami a Hitelgarancidt illeti, az EDF szerint az nem foglal jér dllami timogatdssal és megfelel a MEIP-nek.

(239) Ami a politikai ledllitds kockdzataval kapcsolatos Miniszter Megéllapodast illeti, az EDF azt dllitja, hogy a rendel-
kezések a politikai ledllitds kockdzatdval foglalkoznak, és nem mindsiilnek dllami timogatdsnak.

(240) Az EDF szerint az Egyesiilt Kirdlysdg és az EU jogdnak alapjdul szolgdlé dltaldnos elvek megadjik a jogot a
kértalanitdsra ott, ahol tulajdonjogtél val6 megfosztés t('jrténik Ezek az éltalénos elvek minden piaci szerepldre
Energia Charta Egyezményben részes allamok piaci szereplSi szdmdra allnak nyitva. A CfD megfelel§ rendel-
kezései szerzédéses bizonyossdgot adnak ezen dltalinos elvek érvényesiiléséhez. Ezen az alapon az EDF arra
kovetkeztet, hogy a megallapodds nem mindsiilhet 4llami timogatdsnak.

5.1. A KOzOS ERDEKU CELOKKAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(241) Az EDF fenntartotta, hogy az Egyesiilt Kirdlysignak mintegy 60 GW 1j termelési kapacitds rendszerbe allitdsdra
van szitksége 2021 és 2030 kozott annak érdekében, hogy kezelni tudja a meglévd, fosszilis tiizelSanyagot
haszndlé és nukledris er6mivek bezdrdsbol szdrmazd energiahidnyt. Az EDF szerint ez a kilonbség nem
kezelhetd egyediil a rendszerosszekotSk és az energia-hatékonysdg novelésével, hanem jelents mennyiségli 1
termelGkapacitds épitését igényli.
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(242) Az EDF megjegyezte, hogy a DECC modellje azt mutatta, hogy termelés elégségességével kapcsolatos problémdk
meriilnek fel a 2020-as évek elején, és hogy a HPC, amely vdrhatéan 2023-ban kezd miikodni, hozzdjirulna az
energiahidny kezeléséhez.

(243) Az EDF megjegyezte, hogy az Gj kapacitisnak els§sorban alacsony szén-dioxid-kibocsdtastnak kell lennie, hogy
elérjék a Bizottsdg 2050-ig sz6lé energiatigyi iitemtervének megfelel§ szén-dioxid-mentesitési célokat (). Az 4
nukledris kapacitds kritikus eleme lenne a villamosenergia-dgazat koltséghatékony szén-dioxid-mentesitésének.

(244) Végil, a HPC is segitené elérni energiaelldtds tovabbi diverzifikdldsdnak céljat azdltal, hogy csokkentené Eurdpa
fiiggSségét az EU-n kiviil gdzimportt6l. Ez osszhangban van az Egyesiilt Kirdlysdg azon jogdval, hogy gyakorolja
az EUMSZ 194. cikke szerinti mérlegelési jogkorét, hogy az atomenergidt a jovébeli energiaszerkezete részévé
tegye az egyéb alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsti modszerek mellett.

(245) Ez a stratégiai dontés osszhangban van az Euratom-Szerzédéssel is.

5.2. AZ ALLAMI BEAVATKOZAS SZUKSEGESSEGEVEL ES A PIACI ZAVAROKKAL OSSZEFUGGESBEN BEERKEZETT
ESZREVETELEK

(246) Az EDF azt dllitotta, hogy a piac onmagdban nem tudnd elérni ezeket a kozos célokat, mivel a sziikséges
beruhdzdsok kétszer annyi befektetést jelentenek, mint amit az 1990-es privatizdcié utdni két évtizedben dtadtak.

(247) Kulonosen hatramaradé piaci zavarok kombindcidja kovetkezhet be dltaldban a villamosenergia-termeléssel és
killonosen a nukledris energidval kapcsolatban. Benydjtotta a Compass Lexecon jelentését a piaci zavarokkal
kapcsolatos elGaddsa alitdimasztdsdra: (%)

a) A szén-dioxid-kibocsitasi piac kudarca, minthogy a szén-dioxid-kibocsatdst nem drazzak megfelelGen az ETS
alapjan és a Szén-dioxid Minimumadr nem elegendd azon politikai kockdzat miatt, hogy az drak a jovében
csokkenni fognak.

b) Az ellitds-biztonsdg és diverzifikicié kudarca, annak a ténynek koszonhetSen, hogy a befektet6k nem
értékelik megfelelen a biztonsdg és a diverzifikdcié altal elGidézett tdrsadalmi elényoket. A nagykapacitdsii
termeld létesitményekbe valé befektetések nem a legmagasabb drd idGszakokban elért vdrt megtériilésen
alapulnak, mivel azok nem jelezhetSk el6re, ami a ,pénzhidny” problémahoz és az energiaszerkezet sokszini-
ségének hidnydhoz vezet.

c) Elégtelen kockdzat-athdritdsi piacok, mivel nem biztos, hogy a nagykereskedelmi villamosenergia-drak
osszefiiggésben lesznek az alacsony szén-dioxid-kibocsdtdst termelSk dllandé koltségeivel. Az ebbdl eredd
dringadozdsi kockdzatdt onmagdban nem lenne zavar, de azzd valik, ha a kockdzatokat hatékony médon ét
lehetne héritani, meg lehetne osztani vagy kozosen lehetnek kezelni, amit viszont a jelenlegi piaci feltételek
nem tesznek lehet6vé.

d) Politikai és ,kirablasi” kockdzatok a kiemelt politikai és szabédlyozdsi kockdzatok miatt, amik jelentSs
mértékben befolydsoljdk a befektet8k altal a projektbdl elérhet§ hozamot, ami viszont lehetséges ,kirabldsi”
kockdzatnak teszi ki a nukledris kapacitdsokba befektetSket, azaz olyan kockdzatba, hogy miutdn végrehaj-
tottdk a befektetést, kormdnyzati intézkedés akadélyozza meg, hogy a befektetdk realizdljak annak hozamat.

e) A jelenlegi piaci feltételekbdl ered korldtok miatti finanszirozasi kockdzatok, ahol is a hitelez6k idegenkednek
az Uj nukledris kapacitdshoz kapcsol6dé kockazattdl.

(248) Az EDF arra a kovetkeztetésre jutott a fenti érvek alapjan, hogy dllami tdmogatds sziikséges, hogy kozos érdekii
célkitizések eléréséhez.

5.3. AZ INTEZKEDESEK MEGFELELOSEGEVEL ES OSZTONZ(O HATASAVAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(249) Az EDF 1ugy vélte, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg dltal 2011. decemberben az 1j alacsony szén-dioxid-kibocsatdsu
kapacitdsban érintett fejlesztknek kibocsatott nyilvanos felhivds arra, hogy kezdjenek tdrgyaldsokat a DECC-vel
lehetséges befektetési szerz6désekrdl, amire az NNBG volt az egyetlen Uj atomerdmii-fejlesztd, aki vélaszolt,
megfelel6vé teszi a felek dltal kovetett tdrgyaldsi folyamatot. Az Egyesiilt Kirdlysg jelentds atvildgitdst végzett a

/////

(*) COM(2011) 885 végleges, 2050-ig sz616 energiaiigyi izemtery, 6. o.
() Compass Lexecon: A Hinkley Point C kiilonbozeti szerzdésének gazdasagi elemzése. 2014. dprilis 14.
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(250) Emellett a CfD nem zdrja ki az NNBG-t a piaci kockdzatokb6l. Az NNBG tovabbra is a nagykereskedelmi piacon
értékesiti a villamos energidt. A kilonbozet-fizetés a projekt koltségei alapjan szdmolt tisztességes Osszeget
jelentene. Az NNBG-t arra 0sztonzik, hogy a termelését a piacon adja el annak érdekében, hogy elérje a Referen-
ciadrat, és G viseli annak a kockdzatdt, ha nem képes erre, vagy nem képes annyi energidt termelni, mint
amennyit tervezett.

(251) Emellett az NNBG jelentds kockédzatokat visel, tobbek kozott az épitési kockdzatot, a miikodési kockdzatokat, a
pénziigyi kockdzatokat és a leszerelési kockdzatokat. A koltségtullépéseket nem hdritjak 4t a fogyaszt6kra, és
azokat az NNBG viseli.

(252) Végul: a CfD megfelel§ eszkoz lenne, mivel hosszt tiva szerzédéses kindlati drstabilitdst biztosit, mikozben
sokkal koltséghatékonyabb, mint a rogzitett feldrral miikodd atvételi feldr eszkozok. A CfD és a Hitelgarancia
kombindcibja szintén szitkséges, mivel a CfD a HPC-projektkockédzatdt kezeli, mig a garancia lehet6vé teszi, hogy
az NNBG hozziférjen hitelekhez, amiket piacon alapon nytjtanak.

(253) Az EDF elGadta, hogy 0j nukledris kapacitdsba valé befektetés dltaldban, és a HPC kiilondsen, nem valésithato
meg a CfD és a Hitelgarancia nélkill, és idvozolte a Bizottsdg el6zetes megdllapitdsdt, hogy a bejelentett
intézkedés 0sztonz8 hatdsa valoszind.

5.4. AZ INTEZKEDESEK ARANYOSSAGAVAL KAPCSOLATBAN BEERKEZETT ESZREVETELEK

(254) Az EDF azt allitotta, hogy a kiilonbozet kifizetések nem haladjak meg azt a szintet, ami sziikséges ahhoz, hogy a
HPC-projektet elegendGen nyereségessé tegye. A célzott [9,75-10,25] szazalék bels6 megtériilési rata osszhangban
van az EDF csoport befektetési kritériumaival, és helyénvalé a projekt kockdzataira tekintettel, valamint
osszhangban van a mds CfD kedvezményezettek dltal bevallott hozammal.

(255) Az EDF szerint a CfD 35 éves futamideje a minimum, ami szitkséges a projekt finanszirozhatésigdhoz. Ennek
barmilyen ler6viditése valtozasokhoz vezetne az addssdg-finanszirozasi struktiirdban, a leszerelési intézkedések
finanszirozasi profiljdban és a hozam és a politikai kockazat szintjében.

(256) Végil: az EDF elSadta, hogy a CfD tartalmaz olyan szerz8déses mechanizmusokat, amiknek célja, hogy megaka-
délyozza az NNBG és a befektetSk tulkompenzaldsat, elsGsorban nyereség-megosztasi rendelkezések formdjaban.

5.5. A TAGALLAMOK KOZOTTI VERSENY ES KERESKEDELEM LEHETSEGES TORZITASAVAL KAPCSOLATBAN KAPOTT
ESZREVETELEK

(257) Az EDF ugy vélte, hogy a CfD nem szoritja ki a magdnberuhdzdsokat a termelési kapacitds mds formdibol,
beleértve a megiijuld energiaforrdsokat, a lekotott kapacitds viszonylag kis hinyada miatt.

(258) Az EDF illdspontja szerint az 0j fosszilis ftitGanyaggal torténé termelésbe valé befektetés helyettesitése is az
intézkedés tervezett kozos érdekd céljat valdsitja meg. A HPC hidnydban az Egyesiilt Kirdlysdgnak novelnie
kellene az egyéb alacsony szén-dioxid-kibocsatdst technoldgidk tdmogatdsinak mértékét, de az EDF ugy vélte,
hogy egy ilyen forgatokonyv kevésbé lenne hatékony, mivel az ilyen technoldgidk koltségesebb és bizonytalanabb
modszert jelentenek az Egyesiilt Kirdlysdg szén-dioxid-mentesitési céljainak eléréséhez.

(259) A rendszerdsszekotS kapacitdsokra gyakorolt hatds is korldtozott lenne, mivel a HPC nem befolydsolja a rendszer-
osszekotd  projektekkel kapesolatos befektetési osztonzéket, nem csokkenti a beruhdzdst a keresletoldali
vélaszokba, amiket elsGsorban a tarifdk szerkezete mozgat, és nem csokkentheti energia-hatékonysdgi beruhd-
zdsokat sem, amik nagyban tdmaszkodnak a konkrét timogatdsokra és finanszirozdsi tdimogatasra.

(260) Az EDF azt is dllitotta, hogy a CfD nem nyujt olyan elényt az EDF-nek vagy az NNBG-nek, amely nem érhet§ el
més erdmiivek szdmdra. A versenytdrsak is kérhetnek CfD-t, és a CfD nem sziintetné meg az NNBG 0sztonzését
arra, hogy hatékony szillitdsi és koltségcsokkentési dontéseket hozzon.

(261) Végil: a CfD nem ad az NNBG szdmdra a lehetGséget vagy Osztonzést arra, hogy manipuldlja a Referenciadrat
vagy kizdrja az EDF versenytdrsait, mivel a referenciapiaci nagyon likvid, és az NNBG szezondlis teljesitménye a
kereskedett mennyiségnek csak egy nagyon kis részét teszi ki. Emellett a CfD-k biztositékot nyijtanak a
Referenciadr torzuldsai ellen is. A versenytdrsak kizdrdsa a HPC alapterhelési kapacitdsabol elfogadhatatlan az
NNBG-nek az EDF-en kiviili részvényesei szdmadra, és elfogadhatatlan az Egyesiilt Kirdlysig mint a Hitelgaran-
cidban érintett garantdr vagy a projekt hitelez8i szamdra is.
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6. AZ EGYESULT KIRALYSAG VALASZA AZ ERDEKELT FELEK ALTAL BENYUJTOTT ESZREVETELEKRE

(262) Az Egyesiilt Kirdlysdg az érdekelt felek dltal benyujtott észrevételekre vonatkozd vilaszat 2014. jinius 13-dn és
julius 4-én kiildte meg.

(263) Osszességében az Egyesiilt Kirdlysdg dgy vélte, hogy az észrevételek nagy része porzitiv volt, és hogy a benniik
felvetett kérdések dontd tobbségét a kordbbi beadvanyaiban madr érintette. Az aldbbiakban kiemeljik az Egyesiilt
Kirdlysdg dltal a valaszdban az érdekelt felek f6bb aggalyaival kapcsoltban elGadott fontosabb érveket. Csak az
dllami tdmogatdsra vonatkozo leginkabb relevans észrevételekre adott valaszokat emeljiik ki.

6.1. A TAMOGATAS ES AZ AGESZ MEGLETE

(264) Az Egyesiilt Kirdlysdg megismételte azt a véleményét, hogy a Tagdllamok széles mérlegelési jogkorrel
rendelkeznek arra, hogy egy tevékenységet AGESZ-nek mindsitsenek. Allitdsa szerint a villamosenergia-irdnyelv
8. cikke nem alkalmazhaté a bejelentett intézkedésre.

(265) Az Egyesiilt Kirdlysdg gy véli, hogy még hivatalos pélydzati eljards hidnydban is széles korben meghirdették a
lehetdséget a fejleszt6k szdmadra, hogy jelentkezzenek a Befektetési Szerzédések vagy az alacsony szén-dioxid-
kibocsdtdst dramtermelésre vonatkozo kezdeti CfD-k megtérgyaldsara.

(266) Ami a Hitelgaranciat illeti, az Egyesiilt Kirdlysdg tovdbbra is azt a timogatds hidnyat dllitotta, mert azt piaci feltéte-
lekkel nytjtjak, és mds projektek szdmadra is rendelkezésre dllnak. Az Egyesiilt Kirdlysdg azzal érvel, hogy az IUK
garanciaprogram nyitva all a nagy beruhdzasi projektek szdmdra az Egyesiilt Kirdlysdgban, beleértve a megtjuld
energia projektekbe és a nukledris projektekbe valé beruhdzdsokat.

(267) Ami a dijazdst illeti, a brit hatésigok azt allitjdk, hogy a Kotési Arat a kovetkezSk alapjan hatiroztik meg: (i)
szigorti Koltség-feltirdsi & Igazoldsi folyamat, hogy ami kiils6 pénziigyi és technikai tandcsadok tdmogatdsdval
felmérte a HPC-projekt koltségeit; (i) a befektetSk dltal a HPC-projekttel kapcsolatban indokoltan vart megtériilési
szintek alapos értékelése, amit mds hasonlé projektek benchmark vizsgdlata alapjin végeztek; és (iii) kihivast
jelent6 tirgyaldsok sorozata, amiket a brit kormdny dltal a HPC-re megfelelének tartott Kotési Ar felsG mértékére
vonatkozé elemzés tdmasztott ald, a villamos energia mds formdinak koltségeivel is Osszevetve. A brit kormdny is
végzett dr-érték ardny vizsgdlatot, ami alapjdn arra a kovetkeztetésre jutott, hogy: (i) a HPC-projekt befektetésének
megtériilése tisztességes és nem kompenzalnd til az NNBG-t, (ii) a Kotési Ar koltség-kompetitiv az alacsony szén-
dioxid-kibocsdtdsti és a nem csokkend gdz alapi termeléshez mérten; és (iii) Osszességében a HPC nettd
tarsadalmi el6nyt hoz és megfelel a brit kormdny megengedhet8ségi korldtainak is.

(268) Hivatkozdssal a Miniszteri Megallapodasra, az Egyesult Kirdlysdg hatdsdgai szerint ennek a kiegészit6 megéllapo-
désnak az az indoka, hogy az atomerdmd tizemeltetése kiilondsen érzékeny az atomerémivekkel kapcsolatos
politikai tdmogatds valtozdsaira. Ilyen koriilmények kozott a Miniszter azt véllalta, hogy kartalanitdst fizet (ha
nem torténik fizetés a CfD-ben részes fél részérgl) annak érdekében, hogy az NNBG befektetdit ugyanolyan
helyzetbe hozza, mintha a politikai ledllitds nem tortént volna meg.

(269) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt dllitja, hogy a Miniszteri Megéllapodds nem korlatozza az Egyesilt Kirdlysdg
kormdnydnak képességét, hogy atomerémiveket zdrjon be. Azt dllitjdk, hogy a CfD kombinaldsa a Miniszteri
Megillapodassal pontosan azt ismeri el, hogy a brit kormdny tovabbra is képes igy tenni, mivel kdrtalanitds
kifizetését biztositja arra az esetre, ha a HPC-t politikai okok miatt be kell zdrni. Az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsdgai
azt allitjdk, hogy a jelenlegi brit kormdny nem tudja arra kotelezni a jovdbeli a kormanyokat, hogy méikodésben
tartsak az atomerémdveket.

6.2. KOZOS ERDEKU CELKITUZESEK

(270) Azzal a megjegyzéssel kapcsolatban, hogy az Euratom-Szerz6dés nem tud kozos célt biztositani, kivéve, ha a
Bizottsdg politikdja kifejezetten megerdsiti azt, az Egyesiilt Kirdlysdg megjegyezte, hogy az Euratom-Szerz6dés
tovabbra is az Eurépai Unié alkotmanyos berendezkedésének részét képezi, amit nem helyeztek hatélyon kiviil, de
nincs alapja azt dllitani, hogy a Bizottsdg atomenergidval kapcsolatos politikdja hatdssal lehet a Szerz6dés
jelentésére vagy értelmezésére, amit a Bizottsdg egyoldaliian nem mddosithat.

(271) Az Egyesilt Kirdlysdg nem értett egyet azokkal a megjegyzésekkel, amelyek kétségbe vontdk, hogy az atomenergia
hozzdjirul-e a szén-dioxid-mentesitéshez, illetve azokkal az észrevételekkel, amelyek szerint a javasolt
atomenergia kdros hatdssal lenne a kornyezetre. Az atomenergia az alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsti energia-
termelés egy elismert formdja, ami hozzdjérul a szén-dioxid-mentesitéshez. A Bizottsdgnak el kellene fogadnia a
HPC hozzdjaruldsat a szén-dioxid-mentesitési célkittizésekhez killondsen az Euratom-Szerz8dés 41-43. cikkei
alapjan folytatott konzultdci6s folyamat titkrében.
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(272) Az atomenergia stabil alapterhelési kapacitast biztosit, igy sokkal kiszdmithatobb médon jarul hozzd az elldtasbiz-
tonsdghoz, mint a megszakithaté termelési technoldgidk.

6.3. PIACI ZAVAROK ES AZ ALLAMI BEAVATKOZAS SZUKSEGESSEGE

(273) Az Egyesilt Kirdlysdg nem értett egyet azokkal az észrevételekkel, hogy a piac dllami tdmogatds hidnydban is
végezne beruhdzdsokat 1j atomerémivi kapacitdsba. Ezzel szemben egyetértett azokkal a megjegyzésekkel, amik
szerint a nukledris dramtermelés hajlamos tobbféle piaci zavarra, amik megakaddlyozzdk, hogy a piac hatékony
szén-dioxid-mentesitési szintet és elldtdsbiztonsdgot érjen el dllami beavatkozds nélkill. A hdrom f8 piaci zavar,
amelyek befolydsolja a beruhdzdsi osztonzéket a nukledris termelésbe a kovetkezd: 1) szén-dioxid-mentesitési piac
zavara, 2) elldtdsbiztonsdgi és véltozatossdgi piaci kudarca, és 3) a pénziigyi piacok hidnyossdgai (hidnyos
kockdzat-truhdzds piacok és kirablds).

(274) Az Egyesilt Kirdlysdg megismételte, hogy az EPR egy Uj technoldgia, és hogy mér 30 éve nem volt nukledris
befektetés az Egyesiilt Kirdlysigban. Mds orszdgokban egyéb dj nukledris projektek dllami tdmogatdst kapnak.
Allami tdmogatds nélkiil semmilyen EPR erémiivet nem lehet tizembe helyezni az Egyesiilt Kiralysdgban.

(275) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt is megismételte, hogy mds mechanizmusok nem elegendéek a kozos célok eléréséhez. A
CfD-vel tdmogatott szerepl6k vehetnek részt a Kapacitdspiacon, és a Szén-dioxid Minimumadrak hatdsa a szén-
dioxid-kibocsatdsi drakra nem lenne elegendd ahhoz, hogy tdimogassa az 4j nukledris kapacitdsba valé beruhdzdst.

6.4. AZ ESZKOZ £S AZ OSZTONZO HATAS MEGFELELOSEGE

(276) Az Egyesiilt Kirdlysdg nem hiszi, hogy a nukledris energidhoz kapcsolédé CfD elényosebb, mint a megtijuld
energiaforrdsokhoz kapcsol6d6, hiszen tovabbi rendelkezéseket tartalmaz, amik szigoribban (pl. nyereség-
megosztdsi megdllapoddsok). Emellett, és ez egy olyan tovdbbi kérdés, amit dtfedi az intézkedés ardnyossdgit, az
idétartama nem tekinthetd tdlzottnak, mivel ez tekinthet a lehet8 legrovidebb idGtartamnak, ami Osztonzi a
befektetést.

(277) Az intézkedés 6sztonzd hatdssal jdr, tobbek kozott azdltal, hogy az NNBG-t arra 9sztonzi, hogy megépitse az
erémiivet azel6tt, hogy barmilyen ellentételezést kapna.

6.5. AZ INTEZKEDESEK ARANYOSSAGA

(278) Az Egyesiilt Kirdlysdg megismételte azokat az érveket, hogy szerinte az intézkedések ardnyosak. Az egyes észrevé-
telezék dltal dllitott sajittGke-hozamok nem redlisak, és a nyereség-megosztdsi mechanizmus megakadélyozza a
tilkompenzaciét, amint a 15 %-os kiiszobot elérik.

(279) Az EDF nem keriil olyan helyzetbe, hogy piaci er6vel rendelkezzen vagy hogy varatlan nyereséget érjen el a CfD
végén, mivel a meglévé atomerSmiiveit lezdrja mielStt az @j atomerémi belépése, 1ij alacsony szén-dioxid-
kibocsatast er6mtivek belépése és mds nukledris tizemeltetSk belépése el6tt.

(280) Az atomenergia dra a nagykereskedelmi szinten Finnorszdgban és Franciaorszdgban nem megfelelS viszonyitdsi
alap azon Tagdllamok kiilonleges koriilményei miatt, kiilondsen azon tényre tekintettel, hogy Franciaorszagban az
ar a meglevd er6miveket titkrozi, amik befektetéseit mdr nagy mértékben leirtak.

(281) Az Egyesiilt Kiralysdg tgy véli, hogy a gondos hulladékkezelést és leszerelést mint tényez8ket figyelembe vették
az Uzleti esetet aldtdmaszt6 elemzésben, figyelemmel arra a tervre, hogy éllandé lerakéhelyet és ahhoz
kapcsolddé szolgaltatdsokat kivannak biztositani a nukledris hulladék kezelésére és drtalmatlanitdsara.

6.6. A TAGALLAMOK KOZOTTI VERSENY £S KERESKEDELEM TORZULASA

(282) Az Egyesiilt Kirdlysag elGadta, hogy az érintettek altal kiemelt piaci zavarok az dllami tdmogatds esetén nem
meriilnének fel. Az NNBG és az EDF nem lenne képes manipuldlni a Referenciadrat, és az EDF-nek nem lenne
piaci ereje vagy eréfolényes helyzete a brit villamosenergia-piacokon.

(283) Az Egyesiilt Kirdlysdg megismételte, hogy a HPC-nek nem lenne negativ hatdsa az Gj rendszerdsszekotd kapaci-
tisokba valé befektetésre, és hogy szdndékdban all az ilyen kapacitds bévitése. Emellett a HPC dltal termelt
villamos energia exportalhatd, ami 6sztonzi az j rendszerdsszekotékbe valé beruhdzdst.
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(284) A tdmogatds nem lenne héatrdnyos a mds alacsony szén-dioxid-kibocsdtdst energiaforrdsokra, tekintettel arra,
hogy az Egyesiilt Kirdlysdg azokat is tdmogatja, és nem dll fenn diszkrimindcié a megdjul6 technolégidkkal
szemben. A tdmogatds inkdbb tdmogatnd a befektetést az energetikai kezdeményezések széles skaldjaba.

6.7. EGYEB ESZREVETELEK

(285) Az Egyesiilt Kirdlysdg valaszolt a felelGsség, a leszerelés és a hulladékkezelés koltségének kérdésére és kiilonosen
arra, hogy ezeknek a koltségeknek a kezelése nem foglalja magaban tovabbi dllami tdimogatds nydjtdsat.

(286) A nukledris létesitményekre vonatkozd 1965. évi torvény szerinti felelGsségi rendszer sem veti fel az dllami
tdmogatds kérdését, mivel az Egyesiilt Kirdlysdg nem ad biztositékot az NNBG részére a nukledris balesetekkel
kapcsolatos kotelezettségeire. A nukledris létesitményekre vonatkozé 1965. évi torvény 16. és 18. szakaszai
szerint a nukledris balesetekért a felelGsséget az tizemeltetS és az dllam egyiitt viseli azzal, hogy az el6bbi egy
bizonyos 0sszegig felel, mig az ut6bbi ezen Osszeg felett egy tovabbi osszeghatdrig felel.

(287) Emellett az Egyesiilt Kirdlysig megismételte, hogy a korldtozott iizemeltetdi és dllami felelgsségre vonatkozd
rendelkezések a Parizs Egyezmény 6. és 7. cikkét, illetve a Briisszeli Egyezmény 2. és 3. cikkét hajtjdk végre, és
ezek igy nemzetkozi jogi kotelezettségekbdl erednek, amiket az EU megerdsitett, kiilondsen a Bizottsdg
65/42[Euratom és 66/22[Euratom ajnldsai utjan.

7. AZ ALLAMI TAMOGATAS MEGLETE
7.1. ALLAMI TAMOGATAS A SZERZODES 107. CIKKENEK (1) BEKEZDESE ERTELMEBEN

(288) A Szerzédés 107. cikkének (1) bekezdése szerint az allami tdmogatds a tagdllamok dltal vagy dllami forrdsbél
barmilyen formdban nydjtott olyan tdmogatds, amely bizonyos vallalkozdsoknak vagy bizonyos daruk
termelésének elényben részesitése dltal torzitja a versenyt, vagy azzal fenyeget, amennyiben ez érinti a tagéllamok
kozotti kereskedelmet.

7.2. AZ ELJARAST MEGINDITO HATAROZAT

(289) Az Egyesiilt Kirdlysdg azt allitotta a beadvanydban, hogy a bejelentett intézkedés nem mindsiil timogatdsnak az
EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése alapjan, killonosen azért, mert a beavatkozds nem nydjt elényt egy vallalko-
zdsnak az ,Altmark” kritériumok alapjan (!).

(290) A Bizottsdg az eljdrdst megindité hatdrozatban megjegyezte, hogy a nukledris technoldgiat altaldban életképes
kereskedelmi tevékenységnek tekintették és annak is tekinthetd. Tovdbbd, a HPC épitésének idStartamdra
tekintettel a Bizottsdg gy vélte, hogy amikor megépiil nem valészind, hogy képes lesz kezelni azokat az ellatds-
biztonsdgi kérdéseket, amikkel az Egyesiilt Kirdlysignak 2020-ban virhatéan szembe kell néznie. A Bizottsdg
kifejezte a kételyét azzal a ténnyel kapcsolatban, hogy az NNBG-t konkrét kozszolgdltatasi kotelezettség teljesi-
tésével biztdk meg.

(291) A Bizottsdg kifejezte a kételyét amiatt is, hogy az NNBG-re alkalmazott feltételek tekinthetSk-e kozszolgdltatdsi
kotelezettségnek, illetve hogy az NNBG-t AGESZ-szel bizndk-e meg.

(292) Mivel az ellentételezéssel kapcsolatos egy sor lényegi elemrél még nem hatdroztak, és azokrdl tovabbi egyeztetést
folytatnak, a Bizottsdg az eljards meginditdsdrdl sz6lé hatdrozatban megéllapitotta, hogy még nincs abban a
helyzetben, hogy megdllapitsa azt, hogy a tdrgyalds alatt levé paramétereket objektiv és dtlithaté moddon
hatdrozzak-e meg, hogy elkeriiljék olyan gazdasagi eldny biztositdsit, amely el6nyben részesiti a kedvezményezett
véllalkozdst a versenytars véllalkozdsokkal szemben.

(293) Ami a talkompenzicié lehetGségét illeti, a Bizottsdg megdllapitotta, hogy az eljirdst megindit6 hatdrozat idején
nem lehetett felmérni, hogy az NNBG piaci dijat fizet-e a garancidért, és kétségek sordt vetette fel a tekintetben,
hogy a CfD mechanizmus lehetévé tesz-e tdlkompenzdciot.

(294) A Bizottsdg az eljarast megindité hatdrozatban tovabbd kifejezte a kételyeit, hogy a Kétési Ar meghatdrozdsihoz
haszndlt nyereségszint megfelel -e egy tipikus cég hozamszintjének, amely azt vizsgdlja, hogy az AGESZ-t a
megbizds teljes idGtartama végzi-e, figyelembe véve a kockdzat szintjét is.

(f) C-280/00. sz. Altmark Trans GmbH és Reglerungspra51dlum Magdeburg kontra Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH tigy, 87—
93. pontok. Az , Altmark” kritériumokat a Birésdg azért hatdrozta meg, hogy tisztdzza, hogy egy dllami hatdsag dltal dltalinos gazdasdgi
érdekii szolgdltatds (AGESZ) vegzeseert cserébe nytjtott ellentételezés milyen koriilmények kozott mindsiil dllami tdmogatdsnak az
EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése alapjan.
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(295) A Miniszteri Megéllapodés tekintetében a Bizottsdg azt a kérdést tette fel, hogy az dllami tdimogatdsnak mindsiil-e.
7.3. A KULONBOZETI SZERZODES: AZ ELONY MEGLETE

(296) A Bizottsdg megjegyzi, hogy a CfD megvédi az NNBG-t minden dringadozdstdl a V111amosenerg1a -piacon, mivel
az megkapja mindig az elGre meghatarozott Kotési Arat, amikor ezen szint alatti dron értékesit. Ez folyamatos
bevételdramot biztosit az NNBG szdmdra a HPC mikddésének els6 35 évében, amit mds olyan iizemeltetSk, akik
nem részesiilnek CfD-ben, nem kapnak meg. Ezért a Bizottsdg megitélése szerint a CfD szelektiv eldnyt biztosit
az NNBG szdmadra.

(297) Az Egyesiilt Kirdlysdg hatosdgai tigy vélik, hogy a bejelentett intézkedések nem biztositanak elényt az NNBG
részére, mivel azok megfelelnek az ,Altmark” kritériumoknak.

(298) A Birésag az ,Altmark” kritériumokat azért hatdrozta meg, hogy tisztdzza, hogy egy allami hatdsdg altal dltaldnos
gazdasagi érdekii szolgaltats (AGESZ) végzéséért cserébe nytijtott ellentételezés milyen koriilmények kozott
mindsiil dllami tdmogatasnak az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése alapjan ().

(299) A Birésig megillapitotta, hogy a négy kritériumnak egyiittesen kell teljesiilnie ahhoz, hogy az AGESZ-ért fizetett
ellentételezés nem minGsiljon dllami timogatdsnak. Ezek a feltételek egyiittes feltételek, mégpedig a kovetkezdk.

(300) A kedvezményezett véllalkozdst ténylegesen kozszolgdltatasi kotelezettségnek kell terhelnie, és e kotelezettségnek
egyértelmiien meghatdrozottnak kell lennie;

(301) Az éltaldnos gazdasdgi érdekii szolgdltatasi feladat cimén nyujtott ellentételezés kiszamitdsdnak alapjaul szolgdlé
paramétereket tdrgyilagos és atlithaté modon el6re meg kell dllapitani annak érdekében, hogy elkeriiljék, hogy az
ellentételezés olyan gazdasigi elényt tartalmazzon, amely alkalmas a kedvezményezett vallalkozdsnak a verseny-
tarsakkal szemben vald el6nyben részesitésére;

(302) Az ellentételezés nem haladhatja meg a kozszolgdltatasi kotelezettségek teljesitése sordn felmeriil koltségek
egészének vagy egy részének fedezéséhez szitkséges mértéket, figyelemmel az ehhez kapcsolédé bevételekre és az
e kotelezettségek teljesitésébdl szarmazé méltdnyos nyereségre, valamint

(303) Ha az adott esetben a kozszolgdltatdsi kotelezettséget ellaté villalkozdst nem olyan kozbeszerzési eljardson
vélasztott dk ki, amely lehet6vé tenné a kozosség szdmdra a szolgdltatdst legkisebb koltséggel nydjtani képes
ajanlattevd kivélasztdsit, az ellentételezés mértékét azon koltségek elemzése alapjan kell meghatdrozni, amelyek
fejében egy dtlagos, jOl vezetett és a szitkséges eszkozokkel rendelkezs véllalkozds latta volna el e kotelezett-
ségeket, figyelembe véve a kapcsolddé bevételeket és a kotelezettségek biztositdsabol szarmazé ésszerti nyereséget.

(304) A Bizottsdg az EU-nak az eurdpai uni6s dllami tdmogatdsi szabdlyoknak az dltaldnos gazdasigi érdekd szolgdl-
tatdsok nytjtasanak ellentételezésre valé alkalmazasardl sz6l6 kozleményében (a tovabbiakban: ,AGESZ Ellentéte-
lezési Kozlemény”) tovabb pontositotta a feltételeket, amelyek alapjin a kozszolgdlatért fizetett ellentételezést
allami tdmogatdsnak kell tekinteni (2).

7.4. AGESZ MEGLETE

(305) Az Egyesiilt Kirdlysdg dgy véli, hogy az elsS feltétel teljesiil, kiilonosen mivel az NNBG dltal nyu]tando
szolgaltatds egyértelmiien meghatirozott, és azt nem a piac biztositja. Szerinte az AGESZ magéban foglalja az tj
nukledris termelSkapacitdsba vald befektetés biztositdsat, amit meghatdrozott id6kereten beliil kell elvégezni.

(306) Az AGESZ meghatérozésa tekintetében a birdsagi gyakorlat megallapitotta, hogy ,[m]eg kell llapitani, hogy a
[k6zosségi] jogban és az [EUM] Szerz6dés versenyjogi szabdlyainak alkalmazdsa céljdbol nem létezik sem az
AGESZ-feladat fogalmanak egyértelm@i és pontos jogszabélyi meghatdrozdsa, sem azon feltételeket véglegesen
rogzits kovetkezetes jogi fogalom, amelyeknek egyiittesen fenn kell dllniuk ahhoz, hogy valamely tagdllam
Jogszemen hivatkozhasson valamely AGESZ-feladat fennilldsira és védelmére vagy az elsG Altmark feltétel, vagy

z [EUMSZ 106. cikk (2) bekezdése] értelmében (*)”. Konkrét eur6pai unids szabdlyok hidnydban a Tagdllamok
szeles mérlegelési jogkorrel rendelkeznek arra, hogy meghatdrozzik egy AGESZ fennilldsit. Az ilyen mérlegelési

(") C-280/00. sz. Altmark Trans GmbH és Regierungsprisidium Magdeburg kontra Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH {igy, 87—
93. pontok.

() Az eurdpai uniés dllami tdmogatdsi szabdlyoknak az dltaldnos gazdasdgi érdekd szolgdltatdsok nyujtdsdnak ellentételezésére vald
alkalmazdsdrol sz616 bizottsagi kozlemény (2012/C 8/02), (HL C 8.,2012.1.11., 4. 0.).

(®) AT-289/03. sz. BUPA e.a. kontra Bizottsdg iigyben hozott itélet (EBHT 2008.1I-81. 0.) 165. pontja.
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jogkornek is vannak azonban korlitai. Igy, bédr a B1zottsag nem rendelkezik hatdskorrel arra, hogy eldirja,
pontosan mely tipust szolgdltatds mindsiilhet AGESZ-nek, és melyik nem, ugyanakkor — elvileg - megallaplthatja
hogy egy Tagillam nyilvanval6 értékelési hibat kovetett el ('), amikor egy szolgltatdst AGESZ-nek mindsitett. A
Tagéllamok példdul nem irhatnak el8 meghatdrozott kozszolgaltatdsi kotelezettséget olyan szolgdltatdsok kapcsan,
amelyeket rendes piaci koriilmények kozott mitkods véllalkozdsok mdr nyijtanak, vagy azok altal kielégitGen
nydjthatok a kozérdek dllam dltal meghatdrozott feltételei mellett.

(307) A Bizottsdg mdr szdmos esetben is megerdsitette, hogy a CfD az dllami tdmogatds nyujtdsanak egyik eszkoze az
Egyesiilt Kirdlysdg Villamosenergia-piaci Reformjdnak (EMR) részeként (). A Bizottsdg tgy vélte, hogy a CfD
megfelel§ eszkoz a villamosenergia-termelés dllami timogatdsdra, amit a bels§ piaccal OsszeegyeztethetSnek itélt
meg a 107. cikk (3) bekezdés c) pontja alapjan. Ezért a Bizottsdgnak nem lenne oka arra, hogy elhatérolja magét
az elvégzett értékeléstdl, és tgy vélje, hogy a villamosenergia-termelés CfD Gtjdn valé tdmogatdsa valamilyen
AGESZ-t6l figg.

(308) Az Egyesult Kirdlysdg hatésigai a beadvanyaikban tobbszor emlitették, hogy az intézkedés célja az, hogy
0sztonozze vagy felszabaditsa a beruhdzdsokat az alacsony szén-dioxid-kibocsatasti dramtermelésbe, killonosen az
'j nukledris kapacitdsokba. Ez a politikai cél ardnyos egy kozos érdekdi célkitlizéssel, amire inkdbb 4llami
tamogatas adhat6, semmint megbizds egy AGESZ-re.

(309) A HPC CfD-t kifejezetten ugy alakitottdk ki, hogy a projekt akaddlyai a lehetd leghatékonyabban lekiizdhetSk
legyenek, beleértve némi védelmet bizonyos kockdzatokkal szemben, leginkdbb a jovébeli villamosenergia-drak
koriili bizonytalansdggal szemben. Ez a megkozehtes osszhangban van az dllami tdimogatds nydjtdsdval az EUMSZ
107. cikk (3) bekezdés (c) pontja alapjdn, és nem mindsiill AGESZ-nek.

(310) Annak megvitatdsa sordn, hogy a kozbeszerzési szabdlyok vonatkoznak-e a projektre, az Egyesiilt Kirdlysdg
hatésdgai elismerik, hogy az intézkedés nem foglalja magdban semmilyen dru, épitési beruhdzds vagy szolgaltatds
beszerzését az Egyesiilt Kirdlysig kormdnya részére, amely ellentmond azon dllitdsuknak, hogy az intézkedés
AGESZ-nek minésiil.

(311) Az els6 Altmark kritérium is el6irja, hogy a véllalkozdsnak kozszolgéltatdsi kotelezettséget kell teljesitenie. Ennek
megfelelen az Altmark itéletben foglaltaknak valé megfelelés érdekében sziikséges a kozszolgaltatdsi feladattal
valé megbizds, amely meghatdrozza a széban forg6 véllalkozdsok és a hatdsdg kotelezettségeit (°).

(312) A kérdéses kozszolgaltatdsi kotelezettség kotelezd jellegét illetSen ugy tiinik, hogy az Egyesult Kirdlysig azzal
érvel, hogy szigort kikotések kombindcidja biztositja szdmukra, hogy az NNBG eleget tegyen a megadott
id6keretnek, és annak a ténynek, hogy ha egyszer megkezdSdik az NNBG épitése, akkor mdr ,nincs visszadt”
tekintettel a rendkivill magas meg nem téril§ koltségekre, amelyek felmeriilnek. S6t, a CfD egy sor olyan szigord
kikotést tartalmaz, amelyek arra osztonzik az NNBG-t, hogy a kotelezettségeit a szerz6dés szerint teljesitse, és
lehet6vé teszik az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsdgai szdmadra, hogy felmondjdk a szerz8dést, ha bizonyos kotelezett-
ségeket nem teljesitenek. Emellett a projekt jellege rendkiviil magas meg nem tériil§ koltségeket eredményez, ami
minden bizonnyal a projekt elhagydsa ellen hat. A projekt kiilonleges jellege ellenére azonban a szerz8déses
rendelkezések tipikus szerzGdéses kotelezettségek, amiket bdrmilyen szerz6d6 fél megkisérli alkalmazni egy
hasonlé tizletben, nem pedig az Egyesiilt Kirdlysag hatdsdgai dltal kirott kozszolgaltatdsi kotelezettség. Az NNBG
val6jdban nem koteles megépiteni az atomerémivet, és nem is koteles azt egy bizonyos id6pontig megépiteni. Az
Egyesiilt Kirdlysdg hat6sdgai nem tudnak érvényesiteni semmilyen kotelezettséget e tekintetben, hanem csak a
szerzGdést tudjék felmondani.

(313) S6t, a HPC-t nem is terheli kotelezettség villamos energia termelésére, vagy hogy bizonyos mennyiségii villamos
energidt termeljen, vagy hogy az ilyen villamos energidt elérhet6vé tegye a piacon. S6t, a CfD alapjdn a HPC-t
igenis arra osztonzik, hogy annyi villamos energidt termeljen, amennyit csak lehet, hogy névelje a nyereséget,
viszont az nem koteles erre. Ami a villamos energia eladdsit illeti, a HPC az eladhatja akdr az azonnali piacon,
akdr kétoldalt szerz6dések alapjan, ami azt jelenti, hogy sem nem koteles arra, hogy villamos energidt adjon a
kozonség szamdra, sem nem kap Osztonzést erre.

(314) A Bizottsdg ugy véli, hogy ezek a feltételek nem tekinthetSk kozszolgdlati kotelezettségek, és nem igazoljdk azt
sem, hogy az NNBG-t AGESZ-szel biztdk meg.

(315) Ezért a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy az els§ Altmark kritérium nem teljesiil, mivel az 4j generdcios
nukledris kapac1tasba valo, megadott id8kereten belill elvégzends befektetés b1ztos1tasa nem tekinthet§ valodi
AGESZ-nek, és az Egyesiilt Kirdlysig nem bizza meg az NNBG-t kozszolgaltatasi kotelezettséggel.

(") T-17/02 Olsen kontra Bizottsdg iigy, 216. pont; megerdsiti: a C-320/05P Olsen kontra Bizottsag {igy.
(*) Lasd SA. 36196, SA. 38812, SA. 38763, SA. 38761, SA. 38759 és SA. 38758.
(*) AGESZ kozlemény 51. pont.
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7.5. AZ EUMSZ 107. CIKKENEK (1) BEKEZDESE ALAP]AN AZ ,ALTMARK” KRITERIUMOK SZERINT ELVEGZETT
ERTEKELES KOVETKEZTETESEI

(316) Mivel az Altmark feltételeknek egyiittesen kell fennallniuk, és mivel az az elsé kritérium nem teljesiil, a Bizottsdg
nem tartja szitkségesnek a tobbi feltételek értékelését. Emiatt a fenti 7.1-7.5. pontokban leirt indokokra tekintettel
az intézkedés nem felel meg az ,Altmark” teszten. Ezért a Bizottsdg ugy véli, hogy az intézkedések szelektiv
elényt nytjtanak az NNBG javara.

7.6. TAMOGATAS MEGLETE AZ EUMSZ 107. CIKK (1) BEKEZDES ERTELMEBEN KARTALANITAS POLITIKAI LEZARAS
ESETEN (MINISZTERI MEGALLAPODAS)

(317) Az Egyesiilt Kirdlysdg kdrtalanitdst szdndékozik adni az NNBG-nek, abban az esetben, ha a HPC erémivet nem
kozvetlentil a mikodésének betudhatd okbdl, kiilondsen a kormdnyzati politika valtozdsai miatt zdrjdk be.

(318) Az Egyesiilt Kirdlysdg az ilyen kartalanitdst nem tekinti timogatdsnak.

(319) Az Egyesiilt Kiralysdg azt dllitja, hogy minden CfD tartalmaz rendelkezéseket a befektet6k kartalanitdsarol
,minGsit6 ledllitdsi esemény” esetén, példaul olyan jogszabdlyi valtozds esetén, amely végleg ledllitja az egész
létesitményt (a technoldgidtdl fiiggden), vagy ha a brit kormany megtagadja a hozzdjiruldst a 1étesitmény jraindi-
tasdhoz a ledllitds utdni bizonyos idGtartamon belill. A Miniszter és az NNBG befektetdi kozotti kozvetlen
megallapodas egy ezen feliili és elkiiloniil6 megéllapodds, ami a mindsitd ledllitasi esemény esetén jelent védelmet,
ami az atomenergia kiilonleges helyzete és a politikai bezdrds magasabb kockdzata miatt sziikséges.

(320) Az EDF szerint az Egyesiilt Kirdlysdg és az EU jogdnak alapjdul szolgalé dltaldnos elvek megadjdk a jogot a
kértalanitdsra ott, ahol tulajdonjogtdl valé megfosztds torténik. Ezek az dltaldnos elvek minden piaci szerepldre

IR

Energia Charta Egyezményben részes dllamok piaci szerepl6i szdmdra dllnak nyitva.

(321) Valéjaban minden CfD tartalmaz rendelkezéseket mindsitd ledllitdsi esemény tekintetében, de nem mindegyikiik
élvezi specidlis killon miniszteri megéllapodds elényeit. A Bizottsdg elismeri, hogy lehet azzal érvelni, hogy a
nukledris energia a politikai ledllitds nagyobb kockdzatit hordozza mds technoldgidkhoz képest; azonban az
Egyesiilt Kirdlysdgban levé mds atomerdmiivek nem részesiilnek hasonlé miniszteri megallapoddsok el6nyeibdl.

(322) Az EDF azt dllitja, az Egyesiilt Kirdlysdg jogdnak és az unids jog alapjit képezd altaldnos elvek megalapozzdk a
kértéritésre vald jogot, ha a tulajdonjog elvondsa torténik, azonban gy tiinik, hogy a kiilonleges megallapodais,
ami egy bizonyos céget konkrét médon véd meg az ilyen kockdzattal szemben, mentesiti az ilyen céget barmilyen
elkoltott dijjal és eltoltott idével szemben, ami az Egyesiilt Kirdlysdg és az EU jogdnak alapjat képezd altalanos
elvekbdl szarmazé jogainak birésdg el6tt vagy azon kiviil torténd érvényesitése soran felmeriil. Ugy ttinik, hogy
egy torvényes jog konkrét szerz6déses joggal val6 aldtdmasztdsa elényt ad az ilyen jogot élvezd jogalanynak,
kiilonosen, mivel gy tlinik, hogy 6 az egyetlen jogalany ebben a helyzetben.

(323) Ezért a Bizottsig megitélése szerint a Miniszteri Megéllapodds bizonyos szelektiv el6nyoket biztosit az NNBG
szdmadra.

7.7. CFD ES MINISZTERI MEGALLAPODAS: ALLAMI FORRASOK ES AZ ALLAMNAK VALO BETUDHATOSAG

(324) A Miniszteri Megéllapodast egy kozhatdsdggal kotik meg, és ennek a kozhatdsdagnak a felelgsségéhez kapcsolddik.
Barmilyen el6nyok, ami bel6le szdrmazik, dllami forrdsokbdl szdrmazik.

(325) Mivel a CfD az dllamnak koszonhetd, a CfD-n alapuld elény betudhaté az dllamnak.

(326) Ahhoz, hogy valamilyen elényt tdimogatdsnak minésitsenek az EUMSZ 107. cikke értelmében, azt kozvetleniil
vagy kozvetve dllami forrdsbdl kell biztositani. Ez azt jelenti, hogy azok az el6ényok, amiket kozvetlenil az allam
biztosit, és azok az elényok is, amiket az allam altal kijelolt vagy alapitott kozjogi vagy magdnjogi szerv biztosit,
beletartoznak az dllami forrdsok fogalmaba az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése értelmében (!). Ebben az
értelemben az EUMSZ 107. cikk (1) bekezdése minden olyan pénziigyi eszkozt magdban foglal, amelyet a
hatdsdgok ténylegesen felhasznalhatnak vallalkozdsok tdmogatdsdra, anélkiil hogy jelentsége lenne annak, hogy
ezen eszkozok allandd jelleggel az dllam vagyondba tartoznak-e, vagy sem (%). Kovetkezésképpen még akkor is, ha

(") 76/78 Steinike & Weinlig kontra Németorszdg [1977] sz. tigy ECR 595, 21. pont; C-379/98 PreussenElektra [2001] sz. iigy ECR 12099,
58. pont.

(%) C-677/11 Doux Elevage sz. iigy (még nem jelent meg), 34. pont, T-139/09 tigyben Franciaorszdg kontra Bizottsdg tigy (még nem jelent meg),
36. pont.
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a széban forgé intézkedésnek megfelel§ osszegek nincsenek allandéan az Allamkincstdr birtokdban, az a tény,
hogy azok folyamatosan dllami ellenGrzés alatt, és igy az illetékes nemzeti hatésdgok rendelkezésére allnak,
elegenddek azok allami forrdsnak mindsitéséhez (!).

(327) Az Egyesiilt Kirdlysdg hat6sdgai nem vitatjdk, hogy a CfD-t az dllam irdnyitdsa alatt 4ll6 forrdsokbdl finanszi-
rozzdk.

(328) A Bizottsdg az aldbb bemutatott elemek alapjan agy véli, hogy a CfD révén biztositott kedvezményt az dllam dltal
kijelolt kozjogi vagy magdnjogi szerv fogja finanszirozni.

(329) A CfD-t a szolgéltatokra kivetett adobél fogjak finanszirozni, és ilyen kériilmények kozott meg kell allapitani,
hogy a CfD alapjan fizetett barmilyen el6ny az dllamnak tudhaté be, és hogy azt az allam ellendrzése alatt 4ll6
forrasokbdl finanszirozzak.

(330) ElGszor is, a Kotési Arat és az adoterhet az dllam hatdrozza meg.

(331) Mdsodszor, a Részes Fél elvileg egy kormdnyzati tulajdond magdncég lesz, amit mindenképpen az dllam jeldl ki.
A részes fé] létesitS okirata nem mddosithat6 a miniszter egyetértése nélkiil.

(332) Harmadszor, az dllam dltal kijelolt Részes Fél kezeli a kifizetési rendszert, amely magaban foglalja az ad6
beszedését a szolgaltatoktdl, tovabbd a kifizetések beszedését a termelSktél, amikor a piaci 4r magasabb, mint a
Kotési Ar. Magdban foglalja kifizetések teljesitését a termelSknek, tovdbbd bizonyos esetekben a szolgdltatok
részére.

(333) Negyedszer, az Energetikai Torvényjavaslat bevétel-beszedési jogkort az a Részes Félnek, hogy az beszedhesse a
szolgaltatoktol a forrdsokat, amik szitkségesek ahhoz, hogy kifizetéseket teljesitsenek a CfD-vel rendelkezd
termelSk részére, és az dllam bizonyos szdmid mechanizmust 1éptet életbe, hogy biztositsa a CfD-vel rendelkezd
termelSk részére a kifizetések bizonyossdgdt abban az esetben, ha a szolgédltaté nem fizet. E mechanizmusok
magukban foglaljdk azt a kotelezettséget, hogy az szolgdltatéknak biztositékot kell nydjtaniuk, fizetésképtelenség
tartalékalapot kell képezniitk és ki kell jel6lni végs6 menedékes szolgdltatot. A fizetésképtelenségi tartalékalap
finanszirozdst biztosit a részes fél szdmadra, hogy fedezze a mulasztd szdllité addfizetési kotelezettségét attdl az
idéponttdl, amikor a biztositéka kimeriil, addig, amig egy mdsik szolgdltatdt jelolnek ki helyette az Ofgem dltal
irdnyitott VégsS Menedékes Szolgaltaté mechanizmus szerint.

(334) Otodszor, a Részes Fél az dllamnak tesz jelentést a végrehajtdsrol. Ebben az Osszefiiggésben az a szandék, hogy a
részes félre egyfajta keretdokumentum lesz irdnyadd, amely meghatdrozza tobbek kozott a részes fél és az dllam
kapcsolatit, a részes fél mikodésének elvét, a részvényesek szdmadra fenntartott kérdéseket, a részes fél szerepét és
felelGsségét, az tigyvezetési és pénziigyi felelGsségeket, és a jelentési és ellendrzési kovetelményeket. Tartalmazza
azokat a paramétereket is, amelyeken beliil a részes félnek be kell toltenie a funkciéjat a CfD tekintetében.

(335) Ezen elemek alapjin arra lehet kovetkeztetni, hogy a CfD alapjan biztositott el6nyt az édllam dltal kivetett
jarulékokbdl finanszirozzak, és hogy azt az allam dltal kijelolt és az allam dltal ellenérzott jogalany kezeli és
osztja fel a jogszabalyi rendelkezéseknek megfelelGen.

7.8. A HITELGARANCIA: AZ ALLAM ALTAL FINANSZIROZOTT ES AZ ALLAMNAK BETUDHATO ELONY MEGLETE

(336) A brit kormdny tigy véli, hogy a Hitelgarancia és a CfD feltételei mds-mds célt szolgdlnak. A Hitelgarancia drazdsa
és jovahagydsa kritikusan fiigg az egész alapul szolgdlé projekt kockdzatdtdl, beleértve a CfD feltételeit. Azonban
ennek az ellenkezdje sem lenne igaz: a garancia jelenléte tjraosztja a kockdzati profilt a befekteték és a garantSr
kozott, ahelyett, hogy mddositand a projekt kockdzati profilt. A brit kormdny nem gondolja, hogy a projekt-
tdrsasdg tovabbi tdmogatdst kapna a CfD és a Hitelgarancia kombindldsa révén.

(337) Mindazondltal az dllamnak a HPC-vel kapcsolatos beavatkozdsait egyiittesen kell egyetlen allami intézkedésnek
tekinteni a projekthez sziikséges idegen t8ke nagysdga miatt, amit allami beavatkozds nélkiill nem lehetne
megszerezni, az dllami beavatkozdsok idézitése miatt, amik egyidejtileg torténnek, és az NNBG, a Garancia
drazdsa és a CfD rendelkezései kozotti Osszefiiggés miatt. A CfD, a Miniszteri Megdllapodds és a Hitelgarancia
eltéré eszkozokkel mitkodnek, de a brit hatésdgok ugyanazon befektetési dontésének a részét képezik és ugyanaz
a céljuk is: hogy 0sztonozzék és lehetvé tegyék a befektetést az Gj atomerémtibe. A hdrom intézkedés sszefiigg
egymadssal, és valamennyi sziikséges a HPC megépitéséhez.

(") C-262/12 Vent de Colere sz. iigy (még nem tették kozzé), 21. pont.
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(338) A Hitelgarancia a projekt finanszirozdsdnak gerince, aminek egyediildllé értéke van. A Hitelgarancia megléte
szitkséges ahhoz is, hogy a projekt kiilsé hitelt tudjon vonzani. Nincs példa hasonlé projektekre adott hasonld
garancidkra a piacon, mivel ilyet soha nem adtak. Tekintettel a projekt, a finanszirozds és a Garancia példa nélkiili
jellegére, mely utdbbira nincsenek pontosan osszehasonlithaté adatok, még akkor is, ha gy itélnénk meg, hogy
az ellentételezés minimdlisra csokkenti a tdmogatdst, a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy az NNBG dltal a Hitelgaran-
cidért fizetett dr nem tekinthetd piaci drnak, mivel a piac nem nydjt és nem nytjtana ilyen eszkozt.

(339) A Hitelgarancidt az Egyesiilt Kirdlysdg egy kozjogi szerve kindlja és az Egyesilt Kirdlysdg eréforrdsait veszi
igénybe. Ezért a Bizottsag tigy itéli meg, hogy az Egyesiilt Kirdlysag altal az NNBG idegen t6kéjére adott Hitelga-
rancia allami tdmogatdst foglal magaban.

7.9. A VERSENY TORZULASA ES A KERESKEDELEMRE GYAKOROLT HATAS

(340) A CfD, a Miniszteri Megdllapodds és a Hitelgarancia képesek arra, hogy torzitsik a versenyt és befolydsoljdk a
Tagdllamok kozotti kereskedelmet. A Bizottsdg ezzel kapcsolatban megjegyzi, hogy a villamos energia termelése
és szolgdltatdsa liberalizdlt. Mivel ebben az esetben a bejelentett intézkedések nagy kapacitds fejlesztését teszik
lehetévé, ami egyébként mds, alternativ technolégidt alkalmazd, akdr az Egyesiilt Kirdlysdgbdl vagy a mds tagdlla-
mokbdl szdrmaz6 piaci szerepl6k magdnberuhdzdsinak tdrgya lehet, a bejelentett intézkedések befolydsolhatjak a
Tagallamok kozotti kereskedelmet, és torzithatjék a versenyt.

(341) A Bizottsdg ugy véli, hogy a tdmogatdsi intézkedések potencidlisan torzithatjdk a befektetési dontéseket, és
kiszorithatjdk az alternativ befektetéseket. Az EDF jelenleg is aktiv az Egyesiilt Kirdlysdg termelési piacdn, és a
tdmogatasnak potencidlisan torzithatja az értéklanc kovetkezd szintjein levs (downstream) piac mtikodését. A
tamogatas emellett a nagykereskedelmi piac likviditdsdnak csokkenéséhez is vezethet.

7.10. ALTALANOS KOVETKEZTETES A TAMOGATAS MEGLETEVEL KAPCSOLATBAN

(342) A Bizottsdg ezért ugy véli, hogy a CfD, a Miniszteri Megéllapodds és a Hitelgarancia, mint az egyetlen dllami
kozbeavatkozdsra vonatkozé kiillonbozd intézkedések, dllami tdmogatdst tartalmaznak az EUMSZ 107. cikk
(1) bekezdés alapjan.

8. AZ INTEZKEDES ERTEKELESE AZ EUMSZ 106. CIKKENEK (2) BEKEZDESE ALAPJAN

(343) A Bizottsdg a kozszolgaltatas ellentételezése formdjdban nydjtott dllami tdmogatdsrél sz6l6 kozleményében
(LAGESZ Keretszabaly”) mar bemutatta, hogyan ertelmem az EUMSZ 106. cikk (2) bekezdését, amikor olyan
bejelentett intézkedést értékel, amely dllami timogatdst és AGASZ nyujtdsdt foglalja magaban. () A Bizottsig a
fentl (315) preambulum-bekezdesben mér ugy itélete meg, hogy a bejelentett intézkedés nem foglalja magdban
valédi AGESZ nytjtasét, ami elengedhetetlen feltétel az intézkedés értékeléséhez az EUMSZ 106. cikk
(2) bekezdés alapjan. Ezért a Bizottsig nem tartja sziikségesnek az AGESZ Keretszabaly dltal elirt tovabbi
kovetelmények értékelését ahhoz, hogy levonja a kovetkeztetést miszerint a bejelentett intézkedést nem tekinti
osszeegyeztethetdnek a belsd piaccal az EUMSZ 106. cikk (2) bekezdés alapjdn.

9. AZ INTEZKEDES ERTEKELESE AZ EUMSZ 106. CIKKE (2) BEKEZDESENEK c) PONTJA ALAPJAN

(344) ElGzetes megjegyzésként a Bizottsdg rogziti, hogy a miikodési tdmogatdst tartalmazd intézkedések elvben
osszeegyeztethet6k a 107. cikk (3) bekezdésének c) pontjaval (). Mindazonaltal a bejelentett intézkedések és
killonosen a CfD, beruhdzdsi tdimogatdssal egyenértékd az alabbiakban ismertetett okok miatt.

(345) Az intézkedések és killonosen a CfD, célja, hogy lehet6vé teszi az NNBG szdmadra, hogy kotelezettséget véllaljon
arra, hogy befektet a HPC erémd épitésébe. A CfD hatékony kockdzat-fedezeti eszkoz biztosit drstabilizalds
formdjdban, ami a bevétel stabilitdsat és bizonyossdgot kindl elegendGen hosszi ideig annak érdekében, hogy az
NNBG hatalmas pénzosszegeket fektessen be, amik sziikségesek a HPC er6mt megépitéséhez.

(") A Bizottsag kozleménye — A kozszolgéltatds ellentételezése formdjdban nyujtott dllami tdmogatdsrdl sz6l6 eurdpai unids keretszabaly
(2012/C 8/03) (HL C 8., 2012.1.11., 15.0.).
() Lasd az eljards meginditdsdrél sz6l6 hatdrozat 8.1. pontjat.
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(346) Igaz, hogy a HPC er6mi jelentGsebb kockdzatot hordoz az épitési fazis sordn, és kevesebbet a miikodési fizis
sordn. A HPC mikodésének hossza iddtartama ezt figyelembe vevd tdmogatdsi intézkedéseket igényel. Az adott
tipusi projekt szempontjdbdl a Bizottsdg ugy véli, hogy a tdmogatdsi intézkedés valdjdban egyenértéki egy
beruhdzasi tdmogatéssal, amely figyelembe veszi a projekt jellemzéit és kockdzati profiljat, és igy minimalizalja a
szitkséges tdmogatds mértékét és befektetés Osztonzéséhez elengedhetetlen tovabbi intézkedéseket. A pénziigyi
modellezés szempontjabdl a kotésidr-kifizetések Nettd Jelenértéke egy olyan dtaldnyfizetéssel tekinthetd egyenér-
téktinek, ami lehet6vé teszi az NNBG szdmdra az épitési koltségek fedezését.

(347) A Bizottsag ezért arra kovetkeztet, hogy ebben a konkrét esetben — a projekt kiilonlegessége miatt — a timogatds
beruhazds-tdmogatasi jellege van, és az Osszeegyeztethet&ségét ennek megfelelGen kell értékelni. A tdmogatds dltal
okozott konkrét versenytorzuldsokat a 9.6. pontban fogjuk értékelni.

9.1. OSSZEEGYEZTETHETOSEG A MEGLEVO PIACI SZABALYOZASSAL

(348) A Bizottsdg megvizsgalta a kérdést, hogy az intézkedések OsszeegyeztethetGk-e a meglévd bels§ piaci
szabalyokkal.

(349) Néhany érdekelt fél kiilonosen azt az aggilyt emlitette, hogy a tdmogatds sértheti a villamosenergia-irdnyelv
8. cikkét. Néhany valaszadé azt is megkérddjelezte, hogy az intézkedések megfelelnek-e az unids kozbeszerzési

szabélyoknak (!).

(350) A Bizottsdg gy véli, hogy a két kérdés bizonyos mértékig Gsszekapcsolodik. A 2004/17[EK és a 2004/18/EK
irdnyelvekben irt kozbeszerzési szabdlyok nem vonatkoznak a kérdéses intézkedésre, mivel az nem jar semmilyen
aru, épitési beruhdzds vagy szolgdltatds beszerzésével.

(351) A 2004/17[EK és a 2004/18[EK irdnyelvek értelmében beszerzésnek mindsiil az épitési beruhazds, druk vagy
szolgdltatdsok beszerzése kozbeszerzési szerzGdés utjdn egy vagy tobb ajdnlatkérd vagy szerv dltal az ilyen
ajanlatkérék vagy szervek dltal kivalasztott gazdasdgi szereplSktdl, fuggetleniil attdl, hogy az épitési beruhdzas,
drubeszerzés vagy szolgaltatds kozcélokat szolgil-e. Ez — mds szempontok mellett — magdban foglalja az olyan
szerzGdések megkotését is, amelyek kolcsonosen kotelezs erejii kotelezettségeket irnak els, és amik alapjan az
épitési beruhdzds vagy az dru vagy szolgdltatds teljesitésére az ajanlatkérd vagy ajanlatkérd szerv altal meghatd-
rozott, jogilag érvényesithetd, konkrét kovetelmények vonatkoznak.

(352) Ezzel szemben nem mindsiilhetnek beszerzésnek az olyan dllami aktusok, példdul felhatalmazdsok vagy
engedélyek, amelyekben a Tagdllam vagy annak valamely hatésiga meghatirozza egy gazdasigi tevékenység
gyakorldsdnak feltételeit — ideértve az egy adott miivelet végzésére vonatkozé feltételt —, de amelyeket jellemzden
nem az ajanlatkéré vagy ajanlatkérd szerv kezdeményezésére, hanem a gazdasagi szerepl§ kérésére adnak ki, és
amelyek esetében a gazdasdgi szereplS barmikor szabadon felhagyhat az épitési beruhdzds vagy a szolgltatds
teljesitésével.

(353) Hasonloképpen, egy tevékenységnek pusztin a finanszirozdsa, kiilonosen tdmogatds formdjaban — amihez
gyakran kapcsolddik a kapott Osszegek visszatéritésének kotelezettsége, ha azokat nem hasznéltdk fel a tervezett
célokra — nem tartozik az emlitett irdnyelvek hatdlya ald.

(354) A rendelkezésre dll6 informdcié alapjin nem dllapithaté meg, hogy a CfD vonatkozik-e barmilyen épitési
beruhdzds, szolgdltatds vagy dru beszerzésére, és hogy ennek alapjan kozbeszerzési szerz6désnek vagy koncesz-
szi6nak mindsiil-e.

(355) Elgszor: a CfD nem dllapit meg semmilyen kiilonleges kovetelményt barmilyen szolgdltatds, dru vagy épitési
beruhdzds ajanlatkéré vagy harmadik személy részére torténd szolgéltatdsira. E szerzGdések csak egy altaldnos
kotelezettségvallalast foglalnak magukban az NNBG részérdl, hogy befektessen a HPC er6miibe, és felépitse és
izemeltessen azt. Tovdbbd, ahogy a (315) preambulumbekezdésben leirtuk, a Bizottsig ugy taldlja, hogy a
nydjtott szolgaltatds nem mindsul altaldnos gazdasagi érdekii szolgaltatasnak.

(356) Mdsodszor: a szerzGdések nem tartalmaznak kolcsonosen kotelezs kotelezettségeket, amiket birsdg elStt lehet
érvényesiteni. Ellenkezéleg, a szerz8dések csak a nukledris reaktorok épitési szakaszaira vonatkozd hatdridSket
tartalmaznak, minden mindegyike tekintetében az NNBG viseli a szerz6dés megsziinésének kockdzatat (ldsd:
feljebb a (219) preambulumbekezdésben).

(357) Harmadszor: nincs szelektivitds azon gazdasdgi szerepl6k szamat illetGen, akik CfD-t kéthetnek. kivéve azokat,
amik az atomerémivek épitésére elérhetd telephelyek korldtozott szamabodl erednek. Az Egyesiilt Kirdlysdg
hatdsagai kiemelték, hogy a rendszer tovabbra is nyitva all minden potencidlis érdekelt fél szamara.

() Kulonosen a 2004/18/EK és 2004/18/EK irdnyelveknek valé megfelelés volt kérdéses.
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(358) A Bizottsdg ezért arra kovetkeztet, hogy a HPC-re vonatkozé CfD megéllapitja a nukledris technoldgidval torténd
dramtermelési tevékenység végzésének feltételeit, és nem mindsiil kozbeszerzési szerz8désnek vagy beszerzési
tevékenységnek.

(359) Még ha valaki azt is dllitja, hogy a villamosenergia-irdnyelv 8. cikke vonatkozik a bejelentett intézkedésre, a
Bizottsdg gy véli, hogy azt nem sértik meg.

A villamosenergia-irdnyelv 8. cikke nem firja el§ pélydzati eljards alkalmazdsdt, és rogziti, hogy az dtldthatdsig és
a diszkrimindci6-mentesség tekintetében egyenértékd eljdrasok is alkalmazhatok kozzétett szempontok szerint.
Az Egyesiilt Kirdlysdg nyilvdnos ajanlati felhivést tett kozzé, hogy azonositsa az atomenergidban érdekelt alkalmas
befektetSket.

(360) A DECC kozzétett egy ajanlati felhivdst a megadott szempontoknak megfelel6 projektek irdnt érdekl6dé
potencidlis befektet6k szdmadra, ahogy azt a 2011. decemberében kozzétett dokumentumban leirtdk (*).

(361) A CfD-k Mtkodési Keretét és az Energetikai Torvényjavaslatot ezt kovetGen 2012. november 29-én tették
kozzé (). A Mtikodési Keret egyértelmdvé tette, hogy a CfD milyen médon tervezi tdmogatni az alacsony szén-
dioxid-kibocsdtast villamosenergia-termelésbe valé beruhdzast. Javaslatokat fogalmazott meg arra, hogy a
fejleszt6k hogyan alkalmazhatjdk a CfD-t, a feltételekrd], amelyekkel ezeket a szerzédéseket kiadjdk, tovédbbd a
tdmogat6 intézményrendszerrdl.

(362) Az NNBG volt az egyetlen nukledris termel6villalat, amely vdlaszolt a felhivdsra, és amely olyan elSrehaladott i
nukledris projekttel rendelkezett, amit alkalmasnak tekintettek a tdrgyaldsok megkezdésére. Az NNBG a
2012. marcius 22-i keltl levelében nytjtotta be az alkalmassdgi feltételeit. A projekt megfelelgségét a DECC a
2012. méjus 22-i vélaszdban erGsitette meg.

(363) Az Egyesult Kirdlysag 2012. juliusaban megerdsitette, hogy az NNBG-n kiviill mds @j nukledris fejlesztSkkel
folytatott megbeszéléseket (}). A brit kormdny bels6 jovahagydsit kovetSen a hivatalos tirgyaldsok az NNBG-vel
2013. februdr 15-én kezdddtek meg egy Beruhdzasi Szerzédés lehetséges feltételeirdl.

(364) A Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg altal alkalmazott kivélasztdsi eljards az j
nukledris beruhdzasra megfeleld CfD vallalkoz6 azonositdsdra egy vildgos, atlathaté és megkiilonboztetésmentes
keretrendszeren alapult, amely az 4tlathatosdg és megkilonboztetésmentesség szempontjabdl egyenértékitinek
tekinthet6 egy versenytdrgyaldsi eljardssal.

(365) Ezért nem szitkséges megdllapitani, hogy a belsé piacra vonatkozé szabdlyok lehetséges megsértése Gsszeegyeztet-
hetetlenné teszi-e a timogatast.

9.2. KOZOS ERDEKU CELKITUZESEK

(366) Az eljdrds meginditdsarol sz6l6 hatdrozatban a Bizottsdg megkérdGjelezte az Egyesiilt Kiralysdg dltal elGterjesztett
harom kozos célkitlizést, azaz a diverzifikdciot, az elldtdsbiztonsdgot, és szén-dioxid-mentesitést.

(367) Az eljards meginditdsardl sz6lé hatdrozat elismerte, hogy az elldtdsbiztonsdg k6zos érdekii célnak mindsil, de
nem volt biztos abban, hogy ebben a konkrét esetben a tdmogatdsi intézkedés segit-e a probléma megolddsdban,
mivel nem ldtszik az illeszkedés a virhaté kereslethidny és azon id6pont kozott amikor a HPC rendelkezésre 4ll.
Emellett nem volt vildgos a Bizottsdg szdmadra, hogy alternativ technoldgidk tudjik-e fedezni Gj energiakapacitdsra
val6 igényt.

(368) Végil: a diverzifikdciot az elldtdsbiztonsdg fontos szempontjanak tekintette, de nem olyannak, amit dnmagdban
kozos érdekii célkittizésként lehet elismerni.

(369) Ugyanakkor a Bizottsdg elfogadta, hogy az intézkedés 6sszhangban van az Euratom-Szerzédéssel.

(") DECC, A villamos jovénk tervezése, 2011. december Lasd kiilonosen a B. mellékletet. Elérhetd a kovetkezs cimen: https:/fwww.gov.uk/
government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/48253/3884-planning-electric-future-technical-update.pdf

() DECC, A. melleklet: Kiilonbozeti szerzGdések kitelezd dtvételi tarifdjdnak mikadési kerete, 2012. november 29. A dokumentumok letolthet6k a
kovetkez cimeken: https:/[www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/66 554707 7-electricity-market-
reform-annex-a.pdf valamint http:/[services.parliament.uk/bills/2012-1 3 /energy.html

() A dokumentumot ezen a cimen taldlja: https://www.gov.uk/government/publications/purchase-of-horizon-nuclear-power-meetings-
between-ond-and-hitachi-ltd-foi-request-12-1718
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(370) Ahogy a Bizottsdg korabbi hatdrozatai elismerték, (') az Euratom-Szerz6dés célja, hogy ,megteremtse egy olyan
erSteljes atomenergia-ipar fejlesztésének a feltételeit, amely révén bévill az energiatermelés.” E célkitiizés
megismétldik az Euratom-Szerz&dés 1. cikkében, amely megdllapitja, hogy ,A Ko6zosség feladata, hogy az
atomenergia-ipar gyors létrehozdsdhoz és novekedéséhez sziikséges feltételek megteremtésével hozzdjiruljon a
tagdllamokban az életszinvonal emeléséhez...”.

(371) Ezen az alapon az Euratom-SzerzGdés — a sziikséges eszkozoket és e célkitiizések eléréséhez szitkséges hatdskorok
elosztdsat elGrevetitve — létrehozza az Eurdpai Atomenergia-K6zosséget. A Bizottsignak biztositania kell, hogy a
Szerz&dés rendelkezéseit alkalmazzik.

(372) Az Euratom-Szerz8dés 2. cikkének c) pontja alapjdn a Tagdllamok feladata, hogy elGsegitsék a beruhazasokat, és —
killonosen a vallalkozdsok kezdeményezéseinek tdmogatdsaval — biztositsak a Kozosségben az atomenergia
alkalmazdsdnak fejlesztéséhez sziikséges alapvetd létesitmények megteremtését. A SzerzGdés 40. cikke szerint
pedig a Kozosség indikativ programokat tesz kozzé ,a beruhdzdsok osztonzésére, megjelolve a termelési célkitd-
zéseket.”

(373) A Bizottsag értékelése alapjan az intézkedés hozzdjarul a hosszi tavi elldtdsbiztonsdghoz, killonosen a kapacitds-
elérejelzések alapjan, és azon szerepre tekintettel, amelyet a HPC altal szallitott villamos energia jatszani fog,
amikor megkezdi a mtikodését.

(374) Ezért a Bizottsig megdllapitja, hogy a nukledris energia tdmogatdst célzé intézkedések kozos érdekd célkitd-
zésnek mindsiilnek, ugyanakkor hozzdjarulhatnak a diverzifikdcié és az ellatasbiztonsag célkitiizéseihez.

9.3. PIACI ZAVAROK ES AZ ALLAMI BEAVATKOZAS SZUKSEGESSEGE

(375) Az eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozatdban a Bizottsdg megkérdGjelezte azt az édlldspontot, hogy a nukledris
energia sziikségszertien piaci zavar hatdsa alatt 4ll-e.

(376) A Bizottsdg utalt kilonosen a szén-dioxid-mentesitést célz6 egyéb eszkozok meglétére (pl. az ETS-re), és az
atomenergia nyilvanvalé kereskedelmi megvalésithatdsigara. A Bizottsag azt is megemlitette, hogy ha piaci zavar
lép fel, az Osszefuiggésben dllhat azzal a korlattal, hogy lehetséges-e elegendd Osszegli pénzeszkozt gydjteni
tekintettel a hatalmas koltségekre, amit — Ggy ttinik — a Hitelgarancia nyujtdsa nem kezel megfelelGen anélkiil,
hogy tovabbi eszkozok allndnak rendelkezésre.

(377) A Bizottsag értékelte a lehetséges piaci zavarok kérdését a valaszadok dltal benydjtott bizonyitékok és az elvégzett
szertedgazd gazdasagi elemzés alapjan ().

(378) Van ésszeriiség az Egyesiilt Kirdlysdg azon dllitdsdban, hogy hosszt tdvon maradék piaci zavar dll fenn a szén-
dioxid-kibocsdtds terén, mivel nincsenek hosszi tavi drjelzések szén-dioxid-kibocsitds tekintetében, és a szén-
dioxid-kibocsdtds nem rendelkezik kelléen pontos és stabil szabdlyozasi kerettel hosszii tdvon. Ez az érv
megalapoz bizonyos fajta kormdnyzati beavatkozdst az alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsti energiatermelés
tdmogatasa érdekében, ami magdban foglalja a nukledris energiat is.

(379) Emellett igy tiinik, hogy indokoltak azok érvek, hogy a villamosenergia-elldtds biztonsdgdt nem megfelel6en
araztdk be, és hogy a villamosenergia-termelésbe torténé magdnbefektetSi dontéseket a tdrsadalmi optimum alatt
kell tartani.

(380) Azonban ez a két potencidlis piaci zavar nem ldtszik igazolni a kifejezetten a nukledris energiatermelésbe vald
befektetést, hanem inkdbb tdgabb értelemben az alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsi energiatermelésbe vald
beruhdzdst és a villamosenergia-termelés jelenleg fenndllé kedvezd kiilsé hatdsainak internalizaldsdt. Kifejezetten
utobbi piaci zavar kérdését kezeli a kapacitds-mechanizmus létrehozdsa. A Bizottsdg az Egyesiilt Kirdlysdg kapaci-
taspiaccal kapcsolatos intézkedését a 2014. julius 23.-i dontésével hagyta jovd. ()

(381) Van azonban két piaci zavar, amik sokkal konkrétabban vonatkoznak az atomenergidra.

(") Lasd példdul az llami tdmogatdsrol sz616, 2004. szeptember 22-i 2005/407 [EK bizottsdgi hatdrozatot, amelyet az Egyesiilt Kirdlysdg a
British Energy plc esetében tervez végrehajtani. (HL L 142., 2005.6.6., 26. 0.).

(%) Az Egyesiilt Kirdlysdg villamosenergia-szektordban jelenleg kialakult helyzetet az eljards meginditdsardl sz6l6 hatdrozat 2.1. pontja irja
le.

() A sajtokozleményt ezen a cimen taldlja: http://europa.eu/rapid/press-release_IP-14-865_hu.htm
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(382) ElGszor: az atomenergidba val6 befektetés jelentSs kockdzatot hordoz a magas kezdeti t6kekoltségek, a hossza
épitési id6 és a befektetés koltségeinek megtériilését jelentS hosszi mikodési id6 kombindciéja miatt. Az ilyen
jelentds kockdzatok fedezésére szolgdld piaci alapti pénzeszkozok és egyéb szerzddéstipusok hidnya tovabbi piaci
zavart képez, ami jellemz8 néhdny technoldgidra, koztitk az atomenergidra. A piacon jelenleg rendelkezésre 4ll6
eszkozok nem nyujtanak 10 vagy 15 évet meghaladé idGhorizontot, sem hossza tavil szerz6dések formdjdban,
sem kockdzat-fedezeti eszkozként.

(383) A nukledris energiatermelésnek rendkiviill hosszt és osszetett életciklusai vannak, ellentétben a legtobb mds
energetikai infrastruktdrdval, és ebben valoban eltér dltaldban a legtobb infrastrukturdlis beruhdzistdl. Egy
atomer6m{ megépitési altaldban nyolc-tiz évig tart gy, hogy a koltségek azt megel6zGen meriilnek fel, hogy
barmilyen bevétel képzdédik, és a kockdzatokat kizdrdlag a befektet§ viseli. A 60 éves miikodési élettartamot a
bevételtermelés jellemzi, de a bevétel a nagykereskedelmi drak bizonytalan alakuldsdtdl fiigg. Az ezt kovetd
leszerelésére idGszak negyven évig is eltarthat, és forrdsok kell félretenni a létesitmény leszerelésére. Végiil: az
alapszintti nukledrishulladék-tarolast és -kezelést dltaldban a helyszinen végzik a tdroldba vald atszéllitds eldtt,
ahol a hulladékot varhatdan tobb ezer évig fogjak térolni.

(384) Masodszor: fenndll a(z elsGsorban politikai) ,kirablds” kockdzata a beruhdzds megvalositdsat kovetGen, és a
befektetS gyengébb targyaldsi pozicioban van. A nukledris technoldgia ellentmondasos jellege miatt a késébbi
kormanyok mds allaspontot fogadhatnak el arrdl, hogy kivdnatos-e, ami bizonytalansigot eredményezhet a
magéanbefektetGk szdmdra. A Bizottsdg nincs meggy6zddve arrdl, hogy ez a kérdés piaci zavarnak mindsiilhet-e,
de elismeri, hogy olyan tényezd lehet, ami megneheziti az Gt nukledris kapacitdsba valé befektetést, kiilonosen, ha
figyelembe vessziik az atomerSm épitésének, iizemeltetésének és leszerelésének hosszii id6vonalat.

(385) Ezek a kérdések egyediek a nukledris technoldgia esetében. Elviekben minden technoldgia lehet politikai ,kirablds”
dldozata, azonban a hosszabb id6horizont és a nagyobb beruhdzdsi méret miatt a nukledris projektek kitettsége
varhatéan magasabb. Az a korilmény pedig, hogy a magas beruhdzasi koltségbdl eredd kockdzat megfelelds
megosztasira nem allnak rendelkezésre piaci eszkozok, ardnytalanul stlyosabban hat a nukledris energidra mint
mds technoldgidkra.

(386) A Bizottsdg azt a kérdést is megvizsgélta, hogy tdmogatds nélkiil torténne-e befektetés 1j nukledris kapacitdsba.
Az elvégzett modellezési munka egy sor, tényeken alapulé forgatokonyvet vett alapul, amik eltér§ feltevésekbdl
indultak ki a fosszilis ftitGanyagok drdt és a politikai koriilményeket illetSen, amik az j nukledris kapacitdsra
hatndnak a CfD hidnydban ('). Mig az Egyesiilt Kirdlysdg fenntartja, hogy modellezés 6nmagaban és kiilondsen
ilyen hossza id6horizonton, csak a valé vildg dinamikdjanak sziikségszeri leegyszersitésén alapulé jelzéseket
adhat, a Bizottsdg gy véli, hogy az ilyen modellezési munka is hasznos lehet ahhoz, hogy kialakitsa a véleményét
a legfontosabb értékelési szempontoktdl.

(387) Abban a forgatékonyvben, amelyben CfD-k dllnak rendelkezésre a megujulé energiaforrdsok és a CCS (Carbon
capture and storage = szén-dioxid-megkotés és tdroldsi) technoldgidk szdmdra, de nem érheték el a nukledris
energia szamdra, a modell szerint a nukledris kapacitisba valé maganbefektetés nem valik gazdasigossd 2046-ig.
Abban a forgatékonyvben, amelyben nem érhet8 el CfD, de mikodik a Kapacitdspiac, a DECC kozponti fosszilis
flitGanyagdrakra vonatkozd feltevéseire alapozva, nukledris kapacitdsba val6 magdnbefektetési kezdeményezések
2037-ig nem jelennének meg. Ha a fosszilis iizemanyagok dra magas, az tij nukledris beruhdzdsi dontések el6bbre
jonnek 2032-re, mig ha a fosszilis tizemanyagok dra és a szén-dioxid dra alacsony, akkor a modellezési horizont
2049-es végéig egyaltalan nem jelennek meg.

(388) Nyolc tovabbi forgatokonyvek modelleztek, amelyek mindegyikét azutdn tovabb médositottak akdr nyolc valtozd
szerint. A vialogatott forgatokonyvek legfontosabb eredményeinek oOsszefoglaldsit a mellékletben taldlhatd
9. tabldzat tartalmazza.

(389) Az elvégzett modellezés f6 megéllapitdsa az, hogy szamottevé bizonytalansig van abban a kérdésben, hogy
torténne-e magdnberuhdzds 0j nukledris kapacitdsba dllami tdmogatds hidnydban a 2030-as évek eleje és
legkésébb 2049 kozotti idGszak sordn. Ha CfD 4ll az 4j nukledris kapacitds rendelkezésére, annak jolét-novels
hatdsa van a tdrsadalom egészére és kiilonosen a fogyasztokra, kivéve, ha a szén-dioxid-mentesitési célkittizéseket
félreteszik és a fosszilis ftitGanyagok dra alacsony.

(") A Bizottsdg felkérte a DECC-t, hogy végezzen érzékenységi vizsgalatokat az elSrejelzési modell segitségével és az egyes forgatokonyvek
bemenetének és kimenetének gondos értékelésével. A DECC Dinamikus Szdllitdsi Modellje (DDM) egy integralt villamosenergia-piaci
modell, amely Nagy-Britannia drampiacdt mutatja be kozép- és hosszii tdvon. A becsiilt villamosenergia-kereslet és a félordnként
szamitott kindlat alapjn szimuldlja a villamosenergia-szllitst Nagy-Britannia dramtermel6ibdl és a termelSkapacitdsba vald beruhdzési
dontéseket 2010-t8] egészen 2049-ig. A befektetési dontések alapja a tervezett bevétel és a cash flow, és figyelembe veszi a politikai
hatdsokat és a termelés Gsszetételének véltozésait is. A DDM igy lehet8vé teszi a termelésre, kapacitdsra, koltségekre, drakra, elldtdsbiz-
tonsdgra és szén-dioxid-kibocsatasra vonatkozo kiilonbozg politikai dontések hatdsanak osszehasonlité elemzését.
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(390) A Bizottsag dltal elvégzett elemzés megerdsiti, hogy nagy a bizonytalansdg abban a kérdésben, hogy a piac
ésszer(i idén belul szdllit-e beruhdzdsokat Gj nukledris kapacitdsba. Jollehet a szolgdltatott bizonyitékok és az
elvégzett elemzés nem meggy6zGek, viszonylag magas szintl bizonyossdggal (az ilyen id6horizonttal elkeriilhe-
tetleniil egyiitt jaré korldtokkal egyiitt) azt jelzik, hogy nem jelenne meg tisztin kereskedelmi beruhdzds
nukledris kapacitdsba kell§ id6ben ahhoz, hogy kezelje az energiapolitikai igényeket, amikkel az Egyesiilt

Kirdlysdg allami tdimogatds nélkiil szembesiil.

(391) S6t, az alternativ mechanizmusok nem elégségesek arra, hogy 0sztondzzék az 4j nukledris kapacitdsba vald
befektetést. Sem a Szén-dioxid Minimumdr, sem a Kapacitispiac nem elégséges arra, hogy befektetéseket
generdljon az atomenergidba. S6t: az atomerém-iizemeltetSk csak akkor jogosultak részt venni a Kapacitds-
piacon, miutdn lemondtak a timogatds egyéb formdirdl, beleértve a CfD-t vagy a Hitelgaranciat, és a Kapacitdspiac
olyan idStartamot jelent, ami tdl rovid ahhoz, hogy biztositsa az atomenergidba val6 befektetést. A Szén-dioxid
Minimumdr nem ad kell§ bizonyossdgot a jévdbeli nagykereskedelmi drakra egy olyan méret(i és idStartamu
befektetés szdmdra, mint az Gj nukledris kapacitds. Az elvégzett modellezés alapjdn az egyéb tdmogatdsi formdk
nem lennének elégségesek ahhoz, hogy biztositsa a befektetést Gj nukledris kapacitisba redlis id6tdvon és az
Egyesult Kirdlysdg sziikségletei szerint. Egyik tdmogatdsi intézkedés sem kezeli a nagykereskedelmi drak magas
szint{ bizonytalansagit, és a fedezeti iigyletek és hosszu tavi szerz8déskotés lehetségnek hidnyat.

(392) A fent kiemelt indokok miatt és abban a mértékben, amelyben az Gj nukledris kapacitdsba valé befektetés a fenti
9.2. pontban kiemelt k6z0s eurdpai unids érdekd célkittizésre irdnyul, a Bizottsdg tgy itéli meg, hogy a tervezett
allami tdmogatdsi intézkedés sziikséges az Gj nukledris befektetés kiilonleges jellege miatt és a pénziigyi piacoknak
az e hatdrozat meghozatalakor az Egyesiilt Kirdlysdgban megfigyelhetS helyzetére és miikodésére tekintettel.

9.4. MEGFELELO INTEZKEDESEK ES OSZTONZO HATAS

(393) Az eljards meginditdsdr6l sz6l6 hatdrozatban a Bizottsdg megkérddjelezte, hogy a CfD megfelel§ eszkoznek
tekinthet6-e dllami tdmogatds nydjtdsdra, mivel az kikiiszoboli az drjelzést és beavatkozik a jelenlegi piaci
modellbe, amely szerint a villamosenergia-termelés versengd piac és a beruhdzdsra a villamos energia nagykeres-
kedelmi piacon valé értékesitésébdl szarmazé vért bevétel alapjan keriil sor.

(394) A Bizottsag feltette azt a kérdést is, hogy az intézkedés idGtartama, és az a tény, hogy olyan mértékben biztositja
a bevételt, ami kizdrja az drkockazatot, olyasminek mindsiil, ami tovabb erdsodik, amikor a CfD a Hitelgaran-
cidval Osszekotve miikodésbe 1ép. Végiil: a Bizottsdgnak kétségei voltak a nyilt és atlathaté palydztatdsi eljards
hidnya miatt, ami tobbek kozott sértette a technoldgiai semlegességet, mert zdrtkord targyaldst tett lehetdvé az
Egyesilt Kiralysag és az EDF kozott egy adott technoldgiat alkalmazé projektrdl.

(395) Az Egyesilt Kirdlysdg érvei a CFD aldtdmasztisdra a fenti 9.3. pontban ismertetett f§ piaci zavarokhoz
kapcsolddnak, elsgsorban ahhoz, hogy a maganbefektetdk nem tudjdk hatékonyan megosztani vagy dtharitani a
kockdzatot amiatt, hogy a kockazat-athéritasi piac a jelenlegi koriilmények kozott elégtelen.

(396) Abban a terjedelemben, amelyben az ilyen hosszii tartamd tSkepiaci zavarok jelen vannak, a Hitelgarancia
nydjtisa onmagdban nem elegend§ a nukledris kapacitdsba valé befektetés 9sztonzésére, mivel csak azt a kérdést
kezeli, hogy idegent t8két kell szerezni a projekthez, de nem kezeli az atomenergia altal felvetett olyan kérdéseket,
mint az épitésébdl és a teljes atfogd életciklusabol szarmazé konkrét kockdzatok. A Hitelgarancia lehetévé teszi a
befektetS szamdara, hogy idegen t8két vonjon be, mig a CfD azt teszi lehetdvé, hogy a befektetd sajat t6két kosson
le a projektre. S6t, maga a Hitelgarancia is a CfD meglétén alapul, és szervesen kapcsolddik is hozzd, mivel a
projekt mindsitése figyelembe veszi a CfD meglétét. Csak a CfD garantdlt bevétele ellentételezi a projekt hosszii
tava kockazati profiljat.

(397) A Bizottsdg a 2014. julius 23-i hatdrozatdban mdr elfogadta, hogy a CfD-k megfelel§ eszkozok lehetnek az
alacsony szén-dioxid-kibocsatasu technoldgidk és kiilonosen a megtijuld technoldgidk timogatdsara ().

(398) A CfD egyértelmtien megkoveteli az drstabilitds és a kiszdmithatdsdg biztositdsanak szitkségességét a projekt és a
sajat t6ke megtériilési ratdjan feliil, amik kiilonosen fontosak az ilyen méretd és idGtartama beruhdzasok esetében,
és ezért elengedhetetlenek a beruhdzds lehetévé tételéhez. Ebben az értelemben a CfD a fent felsorolt {6 piaci
zavarokat kezeli.

() A sajtokozleményt ezen a cimen taldlja: http://europa.eu/rapid/press-release_IP-14-866_hu.htm
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(399) A tovdbbi feltételek, amelyek a HPC-re vonatkoz6 CfD-re és a Miniszteri Megdllapoddsra és kiilonosen a nukledris
technoldgia politikai vagy jogalkotdsi tton torténé hétrdnyos szankciondldsa esetén biztositott ellentételezésre
jellemzGek, olyan tovabbi kockdzatokat kezelnek, amelyek kifejezetten az atomenergidra jellemzének tekinthetSk;
ilyen a befektetés kirabldsa a jogalkotdsi keret véltozds miatt, példdul politikai okok miatt.

(400) A tdmogatdsi intézkedések célkittizésére, azaz arra tekintettel, hogy tdmogassik a nukledris energidba vald
befektetést, a Bizottsdg ugy véli, hogy — az Egyesilt Kirdlysdg altal elSirt idSkeretre tekintettel — nem lett volna
megfelel§ egy nyilt palydzat, amelyen tobbféle villamosenergia-termelési technoldgia vett volna részt.

(401) Azt kovetden, hogy az Egyesiilt Kirdlysag nyilt palyazati felhivast tett kozzé, csak az EDF nytjtott be beruhdzasi
javaslatot. Az Egyesiilt Kirdlysdg bizonyitékot nydjtott (') be arra vonatkozdan, hogy az EDF-fel folytatott
targyaldsok idején mds projekt nem dallt készen a versenyre. A nukledris technoldgia sajitossdgai miatt igen
jelent6sek az elGzetes elkotelezettség koltségei, és csak korldtozott szdmi szerepld rendelkezik a tuddssal és
pénziigyi erGvel, hogy HPC méret(i beruhdzdsba kezdjen. Az Egyesiilt Kirdlysag kifejtette, hogy szerette volna, ha
az ajanlattevék kozott verseny alakul ki, de nem volt semmilyen mds hatdrozott ajanlat Gj nukledris kapacitdsra.

(402) A Bizottsag elismeri, hogy a nukledris energia dltaliban mds helyzetben van, mint mds technoldgidk azon kovetel-
mények tekintetében, amiknek a befektetGknek meg kell felelniitk. A befektetés idGtartama és mérete tekintetében
egyszerien nincsenek az atomerémivel Gsszevethetd projektek. A HPC-projekt nagyon egyedi. Olyan mértékd
infrastrukturédlis beruhdzds, amit kordbban sem az energetikdban, sem mds szektorban nem lattak. Ezért a
Bizottsdg elismeri, hogy a széban forg6é esetben a pélydzati eljards nem biztositott volna értelmezhetd
eredményeket a projekt korlataira tekintettel.

(403) A Bizottsag ugy gondolja, hogy a CfD rendelkezésre bocsdtdsa az 0j nukledris beruhdzdshoz nem jelent tilzott
hétrdnyos megkiilonboztetést mds technoldgidkkal szemben, és nem kedvezdbb az 6j nukledris kapacitds
szdmdra, mint mds technoldgidk szdmdra. Valéjaban mds technoldgidk is hasonléan tdmogathaték CfD-kkel, és
azonos tipusi eszkozoket lehet haszndlni, kivéve az olyan dtdolgozdsokat, amiket sziikségesnek tartanak a
technoldgiai kiilonbségek miatt (mint példdul a miniszteri megédllapoddsok vagy a miikodésikoltség-tjratar-
gyaldsok).

(404) Azonban sok megtijuld technoldgia idgszakos jellege nem teszi lehet6vé szamukra, hogy megfelel§ alternativat
képviseljenek az alapterhelési technolégidk, példaul az atomenergia ellenében. A fenti (199) preambulumbekez-
désben leirtak szerint, a HPC-projekt altal vdrhatbéan képviselt kapacitds kivéltdsa megfelel 14 GW szdrazfoldi
széler6mivi vagy 11 GW a tengeri szdrazfoldi széler6mivi kapacitisnak, aminek a megvaldsitdsa irredlis
ugyanazon idSkereten beliil.

(405) Emellett az 4j nukledris kapacitdsnak biztositott CfD nem kiilonboztet meg hdtranyosan a meglév§ atomerémii-
vekkel szemben, amelyek épitését nem kell Osztonzdkkel tdmogatni, és melyek a maitél eltérd koriilmények
kozott épiltek, mint pl. a piaci liberalizdci6 el6tt.

(406) Ezen konkrét eset és projekt keretein beliil tehdt a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy a CfD, kombinalva a
Hitelgarancidval és a Miniszteri Megdllapoddssal (ahogy azt a bejelentett intézkedésekbe strukturdltdk), megfeleld
eszkozok arra, hogy tdmogatdst nyijtsanak, és megfelel6 6sztonzé hatdst biztositanak a kedvezményezett
szdmadra.

9.5. ARANYOSSAG

(407) Az eljdrdst megindité6 hatdrozatban a Bizottsdg megkérdGjelezte, hogy a hozam ardnyos-e, mivel a CfD és a
Hitelgarancia és az intézkedés egyéb kockazatcsokkentS elemeinek kombindcidja tigy tiinik, hogy 1ényegesen
alacsonyabb megtériilési ratdkkal lenne OsszeegyeztethetS, mint amiket az alacsonyabb miatt az NNBG-nek
biztositanak. A CfD a jellegénél fogva lényegében megsziinteti a piaci drkockdzatot, mikozben az intézkedés célja,
hogy tobbféle eseménytdl védje meg a befektetSt az ellentételezés nyijtdsa Gtjan.

(408) Az eljards meginditdsdrdl sz6l6 hatdrozat is tartalmazott aggalyokat a lehetséges magas hozamszintre és arra a
lehetdségre tekintettel, hogy a kedvezményezett zsebelheti be a vdratlan nyereséget, ha a feltevések hibdsnak
bizonyulnak.

(409) A tervezett brit intézkedés ardnyossagaval kapcsolatban harom f6 aggaly meriilt fel, amiket a Bizottsignak az
értékelésnél figyelembe kell vennie.

(") Az Egyesiilt Kirdlysdg ajénlati felhivast tett kozzé a Befektetési Szerz6dés megkotésére, amely nyitott volt minden érdekl8ds befektetdk
szdmara, de arra csak az EDF vdlaszolt.
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(410) ElGszor: a tervezett megtériilési rata magasnak tekinthet6, ami nem alkalmas a tilkompenzdci6 kizardsdra, ha
figyelembe vessziik a bejelentett CfD és Garancia kombindciéjit Ha az er6md megépiil, igy lehet tekinteni, hogy
szabélyozott eszkozként a CfD id6tartama alatt és viszonylag stabil bevételi forrdssal hatékonyan mikodik.

(411) Mdsodszor: a CfD levilasztja a megtériilési ritdt a tdmogatdsi Osszegtél. A Kotési Arat olyan szinten lehet
meghatdrozni, ami a koltségek fedezését és egy ésszerli nyereséget tesz lehetévé az NNBG szdmdra, de ez nem
hatdrozza meg a tdmogatds Osszegét, ami végsG soron kifizetnek és ami szintén a nagykereskedelmi 4rak
fuggvénye. Emiatt a tilkompenzacié tesztjét a megtériilési rata tesztjeként kell értelmezni, a tdmogatds abszolut
szintjére vald utalds helyett.

(412) Harmadszor: nem biztos, hogy az épitést kovet§ barmilyen, a vartnal magasabb nyereség a fogyasztok javat
szolgdlja, a minimumra csokkenti a megtériilési ratit és maximalja az dltaldnos jolétet.

(413) Az alabbi szakaszok ezeket a kérdéseket vizsgdljak a Hitelgarancia, a CfD és a megtériilési rita tekintetében,
miel6tt végleges kovetkeztetéseket vonndnk le a teljes csomagrol.

9.5.1. A Hitelgarancia
(414) A kibocsit6 dltal kibocsdtandé kotvényeket a Hitelgarancia fogja tdmogatni a fenti 2.2. pontban leirtak szerint.

(415) A Bizottsag értékelte az IUK dltal alkalmazott indulé Hitelgarancia médszertandt. E médszertan szerint a teljes
finanszirozds dfja hdrom mutatonak az Uzleti Zards idején fenndll6 4tlaga lenne, és legaldbb 225 bazispont lenne.
Az Egyesilt Kirdlysdg azt dllitotta, hogy 2014. augusztus 21. végi allapot szerint a Hitelgarancia dijinak mértéke
250 bézispont (ami 263, 243 és 245 atlaga) (!).

(416) A hasonlé tipusii kockdzatot biztositd (elégséges) Hitelgarancidk kozvetleniil megfigyelhetd drszintjének
hidnydban alternativ megkozelitésekre kell tdmaszkodni ahhoz, hogy a garanciavillalds dijinak mértékét piaci
feltételek szerint dllapitsdk meg. Az els6 megkozelités az tgynevezett vdrhat veszteség megkozelités. Ez a
megkozelités a véllalat tizleti tervét 6sszekapcsolja a t8keszerkezetével olyan kiilonbozd forgatdkonyvek szerint,
amik a nemteljesités valdszintiségét vetitik elGre. Masik megolddsként a Garancia Gsszevethet§ a hasonld hitelkoc-
kézata és hasonl eszkozok piaci drdval.

(417) Az Egyesiilt Kirdlysdg beadvanyai és sajat elemzése alapjan a Bizottsdg megdllapitotta, hogy alapos okkal feltehet
volt, hogy a minimdlis Garanciadij eredetileg javasolt mértéke (225 bazispont) és a 2014. augusztus 26-i mérték
(250 bazispont) a piaci drak alatt voltak. Ez a kovetkeztetés két vizsgdlati szemponton alapult: el8szor a dij
meghatdrozdsara alkalmazott mddszerek; masodszor az Egyesiilt Kirdlysagban altal a Garanciaeszkozre javasolt
dij.

9.5.1.1. A Garanciadij mértékére vonatkozé mddszerek

(418) A hasonlé eszkozok piaci drdnak hidnydban a Bizottsdg elé két megkozelitést tirtak a Garancia dij mértékének
értékelésére.

(419) Az els6 megkozelités az tgynevezett drképzési benchmark megkozelités, amit részletesebben a HM Treasury
2014. augusztus 26-i, szeptember 5-i, szeptember 12-i és szeptember 19-i védlaszai mutattak be. Az elemzés
kiindulépontja az a hitel pontszdm, ami egyenértéki a BB+/Bal mindsitéssel az épitkezés sordn. Az IUK tigy véli,
hogy az idegen t8két védd finanszirozdsi megdllapoddsba beépitett elemek eredményeként a HPC-projektnek
képesnek kell lennie arra, hogy BB+/Bal-gyel egyenértékdi mindsitést érjen el az épitkezés idGszakdban (%)

(420) A B. melléklet szerint (Benchmark informadcio), amely dttekintést ad az egyes meghatdrozott referenciaértékekrél,
a dij mértéke 243 bdzispont (vdllalati addssdg referenciaértékek) és 263 bdzispont (a projektfinanszirozdsi
bankhitelek) kozott véltozik.

(") Lasd a HM Treasury beadvanyat 2014. szeptember 5-i beadvanyat.

(*) A HM Treasury kiilonosen hdrom kiilonb6z6 viszonyitasi alapot mutatott be: Legut6bbi korldtozott visszkeresetdi projektfinanszirozdsi
banki hitelek (alacsony szén-dioxid-kibocsdtdst energiaforrdsok); véllalati addssdgok (BB+ mindsitést) kamatkilonbozete 2014.
augusztus 21-én; és az atlagos 10 éves hitel-nemteljesitési cseretigyletek és iTraxx Europe XOver (BB+ teriilet).
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(421) Az IUK bemutatta az iTraxx Europe XOver indexben (10 éves futamidejdi) szerepld hét BB+ jogalany dtlagos CDS
kamatfeldrdt, (') beleértve hatvan OsszetevSt, amelyek a hatdreset befektetési fokozatnak felelnek meg, de
tartalmaznak BBB-t6l (negativ kildtds) CCC-ig minGsitett szervezeteket. A hét BB+ szervezet dtlagos kamatfeldrat
250 bazisponttal koriil szamitottdk ki abban az id6pontban, amikor az informdciét a Bizottsignak benytjtottdk.
Az TUK ezt az informdciét olyan megerdsitésnek tekintette, ami alapjdn a garanciadij mértékének
250 bézispontnak kell lennie, ha azt az adott napon szdmitandk.

(422) Azonban nem egyértelmd, hogy az ilyen indexek tekinthetSk-e referenciapontnak a HPC Hitelgarancidja
tekintetében. Mig az iTraxx Europe XOver haszndlhaté kiindulopontként a Hinkley Point C garanciadija
mértékének megdllapitdsdhoz, az index céljara kivilasztott vallalatok is csak a ,jobb” spekulativ besoroldst
véllalatok; az index futamideje 10 év, amely nem egyeztethet§ Gssze a HPC létesitménnyel; és az egyéni CfD
feldrak széles kore titkrozi a hitelminéségben levé kilonbségeket.

(423) A Bizottsdg ezért nem volt teljesen meggy6zSdve az IUK értékelésérdl, egyrészt a korldtozott szdma Osszeha-
sonlité projektfinanszirozdsi adatok miatt, mdsrészt azért, mert a kivédlasztdsi kritériumok kétségbe vonjik a
benchmark elemzést. A B. melléklet 16. tdbldzata dttekintést ad a projektfinanszirozdsi referenciaértékekrél.

(424) A madsodik megkozelités a virhatd veszteség megkozelités. A teljes kordi vdrhatd veszteségek megkozelités
killonbozd forgatokonyvek szerint sszekapcsolja az iizleti modellt a tSkeszerkezettel, és abbdl szdrmaztatja a
veszteség val6szinségét és a megfelel6 megtériilési ratdkat a projekt minden évére, ahol a nemteljesités valdszi-
niisége annak az esélyét tikkrozi, hogy a véllalat nem képes visszafizetni akdr kamatot akar a t8két. Ilyet azonban
ehhez a projekthez nem készitettek. Ehelyett a modell a Garancia nettd jelenértékét mutatja be egy biintetének
(megtorlonak) tekinthetd forgatékonyv szerint (3).

(425) Feltételezve, hogy garanciadij mértéke 250 bazispont és feltételezve a fenti bemeneteket, a varhaté veszteségeknek
alapmodellje azt mutatja, hogy a Garancia netté jelenértéke pozitiv.

27,2

(426) A Bizottsdg szintén nem volt teljesen meggy6zSdve ennek a mdsodik megkozelitésnek az eredményérél.
Kilonosen azért, mert a modell nem koti ossze az iizleti tervet a nemteljesités valoszintiségével. Ehelyett a nemtel-
jesités val6szinségét tényként kezeli és bemenetként veszi figyelembe az NPV szdmitdsdhoz.

(427) Ennek eredményeként a Bizottsdg tigy itélte meg, hogy ezeket a médszereket figyelembe lehet venni az értékelése
sordn, de azok nem igazolhatjak teljes mértékben a javasolt dij 250 bazispontos mértékét.

9.5.1.2. A belsé BB+/Bal mindsités koriili bizonytalansdg

(428) A fent vézolt két megkozelités szitkséges mind a dij és az eszkoz hitelmindsitési pontszdmdnak meghatdro-
zdsdhoz. Mindsitéseket lehet alkalmazni a pénziigyi eszkozok kiilonboz8 paramétereinek oOsszehasonlitdsdra,
beleértve azok kockdzatossdgat, és f6leg drképzését.

(429) Az IUK gy véli, hogy ebben a projektben BB+/Bal-gyel egyenértékd mindsités érhet6 el. A feltiintetett mindsités
nem kiils§ hitelmindsités, és nem is hiteljelentéssel aldtimasztott pontszdm.

(430) Ugyanakkor a Bizottsdg tigy értékelte, hogy a BB+ minGsitést csak vonatkozdsi pontként lehetne figyelembe venni
az ilyen komplex eszkoz minésitését Gvezd bizonytalansdgok miatt.

(") AzIUK 2014. augusztus 26-i beadvanya.
(*) A bintetd forgatékonyv kiilonosen a kovetkezd feltevéseket alkalmazta az éves nemteljesitési valdszintiség és a megtériilési ardny
tekintetében:
— A nemfizetés miatti veszteség az 1-6. években nulla, mivel ha az Alapeset Feltétel nem teljesiil 2020. decemberig, a teljes idegen
téke visszafizetés torténik 100 szdzalékos megtériiléssel.
— A feltételezés szerint nem torténik nemteljesités a 7-10. években, mivel nincs téketorlesztési kotelezettség, és az épitkezés sordn
felmeriild minden kamatot (beleértve a garanciadijat is) vagy az Alap Sajit Téke Osszege vagy az Alap és[vagy a Feltételes Sajt
Téke fedez.
— 14 éves épitési fazis (beleértve 4 éves késést) és a 30 éves iizemeltetési idGtartam.
— Az Osszesitett nemteljesités valoszintisége 10 szdzalék a 4 éves épitési késedelem alatt (nulla szdzalék a 11. és 12. évben, és 5
szdzalék a 13. és 14. évben) és a 100 szdzalékos veszteség a nemfizetés miatt.
— 5,6 szdzalékos nemteljesitési valdszintiség a miikodés barmely évében. Ezt éllandé 5,6 szdzaléknak tekintik, ami megfelel a nem
USA-beli er6mtiprojektek az atlagos mértékének.
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(431) Az egyik legfontosabb bizonytalansdg az, hogy a projekt jelentds kamatkockdzatnak van kitéve. Mivel
Kotvényeket bocsatanak ki az épitési szakasz elsd hét évében, a kibocsitdskor jelentSs bizonytalansdg dll fenn a
gilt rata koriil (!). A 10, 20 és 30 éves lejaratd brit dllamkotvények (giltek) hozama azt mutatja, hogy historikusan
alacsony szinten dllunk (ldsd az 1. grafikont a B. mellékletben). A Bank of England gilt ratdval kapcsolatos
el6rejelzései (a hatdridds rata-gorbék) a vart gilt ratdk novekedése felé mutatnak.

(432) A madsodik bizonytalansdgot a HPC-hez kapcsol6dd Kotvények eltérd lehetséges lejarata adja, szemben a megadott
referenciaértékekkel. Killonosen az varhatd, hogy a garantdlt idegent tSke futamidejének stlyozott dtlagos
id6tartama (WAL) 27,4 év lesz, azzal, hogy a kotvény futamideje 8 évtdl 41 évig tart. Az Egyesiilt Kiralysdg dltal
adott Garancia érvényben lesz a végsG lejaratig, ami a Pénziigyi Zdrastdl szdmitott akdr 41 év. A benchmark
elemzés azonban a legfeljebb 10-15 év lejératd eszkozokre Gsszpontosit, leginkdbb azért, mert drazdsi referencia-
értékek eddig a pontig dllnak rendelkezésre. A kotvény ellenjegyz8k mdr jelezték az IUK-nak, hogy a kamatkii-
lonbozet gorbe lapos, és gyakran forditott a 10 és 30 éves futamiddk kozott.

(433) A Bizottsdg ezért nem fogadta el, hogy az IUK dltal javasolt mindsitést a bizonyitékok kell6képpen aldtdimasz-
tottdk. A Bizottsdg gy dontott, hogy a javasolt mindsitést csak hivatkozdsi pontként kezeli, ami szintén arra a
kovetkeztetésre vezetett, hogy az eredetileg bejelentett 250 bdzispontos javasolt dij nem tekinthetd teljes
mértékben indokoltnak.

9.5.2. A Kotési Ar szintje és az ebbdl eredd hozamszint

(434) Ahogy az eljirds meginditdsdrdl sz616 hatdrozat is tdrgyalja, a Pénziigyi Modell bejelentett véltozata (5.1. verzi6)
[9,75-10,25] szdzalék projekt megtériilési rdtit mutatott adézds utdn, nomindlis alapon, ha a Kotési Ar
92,50 GBP/MWh. Ez 3 GBP/MWh-val (vagy NPV alapon szdmolva ezzel egyenértékd dtalanyfizetéssel) csokkenne,
ha jovdhagynak egy tovabbi 4j atomerémi megépitésérdl szolé dontést Sizewell C-nél, azon az alapon, hogy az
EDF meg tudnd osztani az EPR reaktorok FOAK koltségeit (kiilonosen a tervezési és mérnoki koltségeket) a két
er6md kozott.

(435) Az Egyesiilt Kirdlysdg kovetkezetesen azzal érvelt, hogy az NNBG esetében 10 szdzalék koriili célzott megtériilési
rita (ad6zds utdni, nomindlis) lenne ésszerd, tobbek kozott a tengeri széler6md és egyéb Osszehasonlithatd
projektek hozamaival 6sszehasonlitva.

(436) A Bizottsdg vizsgdlata sordn a Pénziigyi Modell szdmos tovabbi frissitését nyujtottdk be, figyelembe véve a
modellre vonatkozé feltételezések frissitéseit és a projekt varhaté finanszirozasi struktirdjat.

9.5.2.1. A Pénziigyi Modell és a forgatékonyv-elemzés

(437) Az Egyesiilt Kirdlysdg felilvizsgdlta az EDF pénziigyi modelljét, és arra tdmaszkodva éllapitotta meg a projekt
hozamdt. A Bizottsdg attekintette a Pénziigyi Modellt, és kiterjedt érzékenységi vizsgélatot végzett, hogy levezesse
a HPC-projekt kulcsfontossdgi pénziigyi metrikdjat.

(438) Annak megdllapitdsdra, hogy a [9,75-10,25] szdzalék (ad6zds utdni névleges) hozam nem volt tdl magas, az
Egyesult Kirdlysdg benytjtotta a KPMG dltal készitett tandcsaddi jelentést, amely 6t modszert alkalmazott az
NNBG-nek a HPC-vel kapcsolatos hozamratdja megfelel§ szintjének megallapitdsdra. Ezeket a modszereket és a
nekik megfelel§ szdrmaztatott megtériilési ratdt az A. melléklet 4. tibldzata foglalja ssze.

(439) A jelentés szerint az adézds utdni névleges megtériilési rita a 6 és 14,5 szdzalék kozotti tartomdnyba esik. Az
Egyesiilt Kirdlysdg azzal érvelt, hogy a projekt eredetileg becsiilt [9,75-10,25] szdzalékos hozama ésszer(i szinten
volt ebben a tartomdnyban.

(440) A Bizottsdg harom f6 fenntartast fejezett ki az Egyesiilt Kiralysdg és tandcsadéi édltal benytjtott, a megengedett
megtérillési ratira vonatkozd elemzéssel kapcsolatban (2).

(") Amint azt a HM Treasury 2014. szeptember 19-i vélasza mutatja, a 20-30 éves lejaratd kotvényekhez kapcsol6dd 1,5 szdzalékos
novekedés valdszintisége kb. 17-20 szdzalék. A HM Treasury 2014. szeptember 12-i Valasza (B. melléklet — IUK Erzekenysegl elemzés)
azt mutatja, hogy a kétvénykibocsatds idGtartama alatt a gilt gorbe 1,5 szdzalékos emelkedése (minden mds tényezét vdltozatlannak tekintve)
a sajat t6két [....] millidrd GBP-vel fogja csokkenteni (v19.7 modellverzio).

Q) Ezeket a Versenypohtlkal Féigazgatdsdg dltal a brit DECC-nek 2014. szeptember 9-én kiildott ,A HPC-re vonatkozé CfD — Eszrevétel a
hozamratdra” cim(i e-mail 6sszegezte.
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(441) El@szor: ugy tlnt, hogy a KPMG mddszertana nagyrészt figyelmen kiviill hagyta a projekt épitési szakaszdnak és
tizemeltetési szakaszdnak kockdzata kozotti jelentSs kiilonbséget. Mdsodszor: a Bizottsdg megkérdGjelezte, hogy a
javasolt Osszehasonlité adatok milyen mértékben hasonlithaték 6ssze a HPC-projekttel a kockdzat szintje és
szerkezete, az dattétel és az azt korilvevd tdmogatd intézkedések (példdul garancidk és egyéb biztositékok)
szempontjdb6l. Harmadszor: a Bizottsdg kétségeit fejezte ki azzal kapcsolatban, hogy a Hitelgarancia dfjdt piaci
feltételek mellett hatdroztdk-e meg. A piaci szint alatt rogzitett garanciadij hatdssal lenne a projekt idegentdke-
koltségére, és ezdltal a killonbozg sszehasonlitd megtériilési ratakkal vald Osszevetés érvényességére, amennyiben
az ilyen osszehasonlité adatok nem tdmogatott finanszirozési koltségen alapulnak.

(442) A Bizottsdg ezért kilonbozd érzékenységi teszteket végzett a Pénziigyi Modell tovabbi frissitése segitségével
(9.8 verzid) (').

(443) Tekintettel arra, hogy a kockazatok nagy része latszolag az épitési fazishoz kapcsolddik, a Bizottsag tesztelt olyan
forgatokonyveket, amelyekben ezeket a kockdzatokat tgy veszik figyelembe, hogy a nomindlis projekt cash flow-t
(ad6zds utdni cash flow) az alapesethez képest egy bizonyos szazalékos mértékkel valtoztatjidk meg az egész
épitési fazis soran (). Diszkontdlast végeztek az tizemeltetési szakaszban el6fordulé kockazatokkal ardnyos ratdk
alkalmazdsaval, miutdn az er6md eddigre mir megépilt. Az eredményeket az A. melléklet 5. tdbldzata
tartalmazza.

(444) A Bizottsdg tovabbd megkérdezte, hogy a Pénziigyi Modell bemutatott kiilonb6z§ viltozataiban milyen
mértékben vették figyelembe a kockdzatokat a cash-flow tekintetében. A Bizottsdg feliilvizsgdlta a ,Koltségfeltards
& Igazolis — Ertékeld Jelentés (2013. oktéber)” cimt dokumentumot, amit a DECC nydijtott be, hogy felmérje,
hogy a kockdzatokat, bizonytalansdgokat és el6re nem lathaté eseményeket milyen mértékben vették figyelemben
a benytjtott Pénziigyi Modell cash flow-jaban.

(445) A DECC a Koltségfeltdrds és Igazolds (CD&V) ellendrzését az NNBG-nek a HPC-projekt Koltségbecslésével
kapcsolatban az EDF/Areva dltal egy EPR atomreaktorra készitett modell alapjin végezte. A CD&V jelentést
tobbszoros Osszehasonlité adatok alapjan mért értékelést végzett. Tartalmazza a HPC becsiilt koltségadatainak
Osszevetését a nyilvanosan elérhet§ koltségadatokkal, és megéllapitotta, hogy ,az osszehasonlité tSkekoltség-
becslések nagysdgrendje a 10 millidrd GBP és 18 millidrd GBP kozotti tartomdnyba esik, és a tartomdny kozepére
es§ koltség kevesebb, mint 13 millidrd GBP.”

”

(446) A Bizottsdg megvizsgilta az NNBG ,TESLA4 Becslés — 2. kotet — Pénziigyi kockdzatelemzés (épitési koltségek)
jelentését is () (,TESLA4”). Az NNBG dltal végzett belsd kockdzatelemzés alapjin a jelentés bemutatta a HPC-
projekt teljes eredménykoltsége becsiilt valdszindiségi eloszldsit 2014. novemberi bazisidSpont alapjin, amelyet
az A. melléklet 3. tdblazata mutat be.

(447) A Bizottsdg a CD&V és a TESLA4 feliilvizsgdlata alapjan tgy becsiilte, hogy a mintegy [...] millidrd GBP (2010-es
értéken) teljes eredménykoltség valdszintleg a varhaté koltségek felsG tartomdnydba esik. Ez a kovetkeztetés
tdjékoztatott a Bizottsdg dltal a projekt megtériilési rdtdjara vonatkozo értékelésérdl, mind a projekt BMR, mind a
sajat t6ke BMR tekintetében.

(448) A Pénziigyi Modell kiilonbséget tesz a sajit t6ke BMR intézkedés kozott ,lehivdsi alapon” és ,lekotési alapon”
szdmitva. A modellben a sajit t6ke BMR-t (lehivasi alapon) a lehivott sajit t6ke Osszege alapjan szamitjak ki,
kizdrva nem vart eseményekre vonatkozé sajat t6ke rendelkezésre bocsatdsahoz kapcsolodd koltségeket.

(449) A 6. tablazat (A. melléklet) azt mutatja, hogy az ,NNBG alapeseti” forgatékonyvben, ahol a Hitelgarancia értékét
250 bézispontra dllitjdk, a projekt varhat6 hozama [11,5-12,0] szdzalék sajit t6ke BMR (ad6zds utdni, névleges,
lekotott).

9.5.2.2. A megtériilési rdta osszehasonlito elemzése

450) A HPC-projekt legtijabb Pénziigyi Modellje, amit a Bizottsdg értékelt (¥), feltdrta, hogy a projekt BMR-je
proj gy gy ) g gy a proj )
[9,25-9,75] szdzalék, mig a sajit t6ke BMR-je [11,5-12,0] szdzalék. Ezek a két megtériilési rata azonos pénziigyi
eredménynek felel meg, és egymdssal 6sszhangban van.

(") Ez a véltozat a bejelentett pénziigyi modell frissitését képezte, amit tovdbbi frissitések kovettek. Killonosen a 21.10 verzid (2014.
augusztus 29.) mutatta a projekt [...] szdzalékos BMT-jét és a sajat t6ke [...] %-0s BMT-jét (addzds utdni névleges) lehivési alapon és [...]
szazalékos BMT-jét lekotési alapon. A 21. verzid megfelel az NNBG alapvéltozatdnak, és az 5.1-es verzidval osszevetve tobb frissitést
tartalmazott az épitési titemezéssel, a finanszirozdsi konstrukciokkal és makrogazdasagi paraméterekkel kapcsolatban.

() A Bizottsdg azt feltételezte, hogy a cash-flow-t érintd ezen véltozdsok a 2017. janudr 1. és 2023. jinius 30. kozotti idGszakban realiza-
l6dnak. Ebben az idGszakban a projekt nominalis cash-flow-ja (ad6zds utdni cash) negativ a Pénziigyi Modell 9.8. verzidja szerint.

(*) NNBG Document no.HPC-NNBGPCP-XX-000-EST-000069, 2014. junius 27.

(*) HPCIUK modell 21.10 verzi6, amit a Bizottsdg 2014. szeptember 19-én nydijtott be.
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(451) Annak megdllapitiséhoz, hogy az EDF-nek a HPC-re vonatkozé Pénziigyi Modelljébdl szarmazd projekt és sajdt
t6ke megtériilési ratdk megfelel6ek vagy sem, értékelni kell a benniik foglalt kockazatokat, azaz a projektkockad-
zatokat (a projekt BMR-hez) és a sajattSke-tulajdonosok kockdzatait (a sajat t6ke BMR-hez). E célbdl a Bizottsig
szamos Osszehasonlitd adatot vett figyelembe, amiket a kovetkezék szerint kell értékelni: (i) a benniik foglalt
kockdzatok, (ii) attétel, (i) az addssigszolgilat koltsége, (iv) a befektetési id6tav, (v) a befektetés mérete, (vi) a
bevételvédelem jelenléte vagy hidnya, (vii) nyereség-megosztdsi mechanizmusok jelenléte vagy hidnya, és
(viii) feltételes sajat t6ke jelenléte vagy hidnya.

(452) Az ugy Bejelentéséhez a KPMG altal 0sszegytijtott osszehasonlité adatokon feliil (ldsd a (435) preambulumbe-
kezdést és az A. melléklet 4. tdbldzatdt), az Egyesiillt Kirdlysig és az NNBG szdmos tovdbbi viszonyitdsi
informdciét nytjtott be, hogy aldtdmassza, hogy a vart megtériilési volt megfelelS. Ezek az 6sszehasonlité adatok
elsGsorban kozelmdltbeli infrastruktdra iigyletekre, egyéb nukledris energiatermelési projektekre, egyéb dramter-
melési projektekre, szabdlyozott vallalkozasokra és kozelmultbeli szabalyozott egyezségekre vonatkoztak ().
Ezeket az A. melléklet 3. tdbldzata és 10-14. tabldzata mutatjdk.

(453) A Bizottsdg értékelte a hasonlé véllalatok tSkekoltség-becslésére vonatkozé nyilvdnos adatokat is, amelyeket az
A. melléklet 15. tabldzata tartalmaz. A Bizottsag végiil az A. melléklet 6. tablazatiban Osszegzett koltség-forgaté-
konyveket és csatolt valdszintiségeket vette figyelembe (3), hogy megdllapitsa, hogy az épitési koltségeket
megfeleléen modellezték-e, és a projektet jellemzd kockdzat mértékét.

(454) A rendelkezésre dll6 bizonyitékok és az elvégzett értékelés alapjdn a Bizottsdg tgy itélte meg, hogy a HPC-projekt
[9,25-9,75] szdzalékos addzds utdni nomindlis projekt BMR-e a hasonlé megtériilési ratdk tartomdnydn beliil van,
figyelemmel a kockazatok és kornyezd paraméterek értékelésére ().

(455) Mindazondltal a Bizottsdg azt is megvizsgdlta, hogy ebben az adott iigyben a sajit t6ke hozama kivdlé mddja
lehet a lehetséges talkompenzacié értékelésének, mivel az a részvényesek kozvetlen pénziigyi nyereségét jelents
intézkedés, szemben a projekt mint egész megtériilésével kapcsolatos intézkedéssel.

(456) A projekt BMR azt a megtériilési ratdt mutatja, amit a projekt varhaté termelni fog, figyelembe véve a projekt
finanszirozasahoz hasznilt teljes t6keszerkezetet. Killonosen azért, mert a projekt BMR dltaldban figyelembe veszi
mind a részvényesek dltal nydjtott sajat t6két, mind a hitelezk dltal biztositott idegen tékét. A sajat t6ke koltsége
altalaban magasabb, mint az idegen t8ke koltsége, hiszen a részvényesek magasabb t6kemegtériilésre szdmitanak,
mint amit a hitelez8k kérnek, ami a kiilonboz8 kockazati szinteket titkrozi. A részvényesek nagyobb kockazattal
szembesiilnek, amikor kotelezettséget véllalnak pénzeszkozok rendelkezésre bocsatdsara, tekintettel arra, hogy
részben vagy egészben elveszithetik az ilyen pénzeszkozoket, ha a projekt nem a vart médon alakul. Mésrészt, a
hitelez6k altalaban azzal a kockdzattal szembesiilnek, hogy az adds késedelmesen fizet, és dltaldban bizonyos
védelmet élveznek még ezekben az esetekben is.

(457) A projekt BMR igy a tSke teljes finanszirozdsi struktiirabdl az alapul fekvd t8keelemek koltségének dtlagat adja ki.
Attdl figgSen, hogy mekkora az idegen tke és a sajit t6ke ardnya (az attételi rdta), és hogy mik az idegen tSke
feltételei, a projekt BMR egyiitt valtozik a sajat t6ke BMR-rel. Normadl esetben az vérhat6, hogy a kettd
parhuzamosan alakul az attételi ardnytdl és attdl fiiggGen, hogy az idegen téke piackonform-e.

(458) A projekt egyedisége és kockdzatossiga indokolja a [9,25-9,75] szdzalékos projekt BMR-t. Ugyanakkor a
Bizottsdg aggalydt fejezte ki amiatt, hogy a sajit t6ke BMR-je, amit a legutolsé Pénziigyi Modellben és a javasolt
250 bézispont Garanciadij alapjan [11,5-12,0] szdzalékra becsiiltek, jelentdsen megemelkedhet kiilonosen az
épités utdn, amikor az addssagszolgdlati koltségek varhatéan jelentGsen csokkennek. Egy HPC méretli projekt
esetén a hozam szdzalékos mértékének akdr kisebb véltozdsa is hatalmas killonbséget eredményezhet a sajit t6ke
ellentételezésének abszolit szintjében, ami aggodalomra ad okot az NNBG részvényeseinek lehetséges talkompen-
zdcibja tekintetében.

9.5.3. Az intézkedések arinyossigdval kapcsolatos értékelés és kovetkeztetések

(459) A Bizottsdg alapos vizsgdlatot végzett a Garanciadij és a projekt hozamritdja egyiittes hatdsdnak ardnyossdgdt
illetéen a fenti 9.5.1. és 9.5.2. pontokban ismertetett megkozelités alapjan.

(") A Bizottsdg nem vette figyelembe az olyan viszonyitdsi adatokat, ahol az informdci6 forrdsat nem lehetett megbizhatdan visszakeresni. A
hatdlya ald tartoznak. Jéllehet a Bizottsdg tudomadsul vette ezeket az ex post (utblagos) teljesitménymutatékat és azokat tdjékoztatd
jellegtinek tekintette, az értékelésének nagyobb silyt helyezett az ex ante meghatérozott elfogadhaté megtériilési ratikra. A Bizottsdg agy
véli, hogy a szabélyozok dltal meghatdrozott el6zetes megtériilési ritdk jobban kozelitenek a szabdlyozott vallalkozdsok valodi akadaly-
szintjéhez. Emellett gyakran a megengedett megtériilési ratat allitjdk be a minimumnak, amit a szabdlyozott véllalkozdsok elérhetnek. Igy

(%) Hasonl6 dlldspont kerekedik ki a 8. tdbldzatban kozolt forgatokonyvek értékelésébdl is.

() Kilonosen, [...].
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(460) Eloljaroban a Bizottsdg megjegyzi, hogy barmilyen mds tdmogatdst, amit meglévé vagy Gj atomerémiveknek
adnak, és ami nem része a bejelentett intézkedéscsomagnak, az Egyesiilt Kirdlysdg koteles bejelenteni, és azt
egyedileg kell értékelni. Ez kilonosen igaz a feleldsséghez, a leszereléséhez vagy a hulladékhoz kapcsolodd
koltségeket érintd tdmogatdsra.

(461) A Bizottsag megjegyzi, hogy a HPC Pénziigyi Modellje mér tartalmazza koltségtételeket a hulladék kezelésével és
lerakasaval, a felelGsség dijaval és a leszereléssel kapcsolatos kiaddsokra. Ebben a tekintetben a bejelentett projekt
mar tartalmazza ezen tevékenységek megfelel§ koltségeit, amiket ezen hatdrozat idején becsiiltek. A Bizottsdg arra
szamit, hogy badrmilyen tovabbi tdmogatdsi elemet, amely nem szerepel a bejelentett intézkedésekben, kiilon
fognak jelenteni, és megjegyzi, hogy az Egyesiilt Kirdlysig megbeszéléseket folytatott a Bizottsdggal arrdl, hogy az
dlland6 geoldgiai taroldhely épitésére vonatozd tervei, és az a terve, hogy minden Gj nukledris tizemeltet6t
Hulladékszerz6dés megkotésére kotelez, esetlegesen dllami tdmogatdst tartalmaznak (').

(462) Az alabbi részben a Bizottsdg bemutatja a projekt Garanciadijinak és megtérilési ratdjanak ardnyossdgira
vonatkoz6 sz016 kovetkeztetéseit.

9.5.3.1. A Hitelgarancia-dijjal kapcsolatos értékelés és kivetkeztetések

(463) Az Egyesult Kirdlysdg altal bejelentett intézkedésekhez kapcsolodd feltételek alapjan a Bizottsdg elfogadta, hogy
egy olyan eszkoz, mint példdul a HPC-re vonatkoz6 Hitelgarancia drazdsa nehéz feladat, figyelemmel a projekt
id6horizontjdra és osszetettségére, mégis gy vélte, hogy — figyelembe véve a rendelkezésre 4ll6 bizonyitékokat és
a 9.5.1. pontban ismertetett érveket — az eredetileg javasolt minimélis Garanciadij mértéke (225 bdzispont) és az
Egyesult Kiralysdg altal alkalmazott mddszertanban haszndlt mérték (250 bazispont) valdszintleg a piaci drak
alatt voltak.

(464) A Bizottsdg ugy véli, hogy az IUK dltal vélasztott megfelel6 mértékii Garanciadijnak, amely kellGen tiikrozi az
ilyen Garancia nytjtasdhoz kapcsoldé kockazatokat, figyelembe kell vennie a dij kiszdmitdsira a
9.5.1.1. pontban leirt mindkét megkézelitési modot.

(465) A Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy az Egyesiilt Kirdlysdg dltal eredetileg javasolt konkrét mindsités, azaz
a BB+[Bal, nem fogadhaté el a Garanciaeszkoz mindsitésére. Azonban az IUK dltal benytjtott sszehasonlitd
adatok és a két alkalmazott moédszertan (azaz drazdsi benchmark és virhaté veszteség megkozelités, a

9.5.1.1. pontban leirtak szerint) alapjdn a Bizottsdg tgy véli, hogy a (fels6) BB/Ba mindsitési kategéridba tartozo
pontszdm megfelel6nek tekinthetd erre az eszkozre.

(466) Ez a mindsités Osszhangban van az eszkoz dltal jellemzett addssigszolgdlati fedezeti ardny (,DSCR”)
tartomdnnyal. Ez egy olyan mértékd intézkedés, hogy a kedvezményezett vissza tudja fizetni a kifizetetlen
kotvényeket (mind a t8ke-, mind a kamatfizetés tekintetében). Az 1 alatti szint azt jelenti, hogy az adés nem
fizetne, és igy igénybe kellene venni a Garanciat.

(467) Az NNBG esetében a Bizottsdg részére bizonyitékot mutattak be arra, hogy anyagilag megterheld forgatokony-
vekben a minimalis DSCR lecsokken a BB mindsitésnek megfelel§ szintre (azaz 1,2-1,4), mig néhdny optimistdbb
forgatékonyv szerint folyamatosan ezen szint felett marad. Az Alapeseti forgatékonyvet [...] minimdlis DSCR
jellemzi.

(468) A szélesebb értelemben vett BB mindsités 6sszhangban van a viszonylag erés kovetelményekkel is az Alap és a
Feltételes Sajat TSke tekintetében, amik az NNBG részvényeset terhelik (lasd (54) és kov. preambulumbekezdések).
A sajat t6ke kovetelmények egyfajta puffert biztositanak, amely megvédi a Garantdrt a nemteljesitéssel szemben,
ami viszont megerdsiti a mindsitést.

(469) Ahogy a 9.5.1.2. pontban bemutattuk, a 250 bazispontos dij tdl alacsonynak tekinthet§ egy olyan eszkoz

esetében, ami a szélesebb BB/Ba mindsitési kategoridba tartozik. A Bizottsdg ezért tigy vélte, hogy a Garanciadijat
magasabb szinten kell meghatdrozni, ami 6sszhangban ezzel a minésités tartomannyal.

(470) Azért, hogy eloszlassdk a Bizottsagnak a kockdzat aluldrazdsasdval kapcsolatos aggélyait, a Garanciadij mértékét a
295 bazispontos szinten allapitottdk meg, azaz 45 bazisponttal az IUK dltal eredetileg meghatdrozott szintnél
magasabban. A hatdrozat tovabbi részében erre korrigdlt Garanciadij néven hivatkozunk.

(") Lasd a Hulladékszerz6dés drképzési mddszertandt, ami elérhetd a kovetkezs cimen: https:/[www.gov.uk/government/uploads/system/
uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf


https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf
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(471) A 295 bazispontos szint 6sszehasonlithaté a 291 bdzispontos szinttel, amely megfelel a BB kategdridba tartozé
102 eurépai véllalat CDS-e dtlagdnak (2014. szeptember 9-én). A Bizottsdg gy véli, hogy ugyanezen kategéria
286 bazispontos medidn értéke, amit szintén felfelé korrigaltak, hogy titkrozze a 9.5.1.2. pontban targyalt
érettségi hatdst, ugyancsak megfelelS viszonyitdsi alapot képvisel a vizsgdlathoz, és igazolja a korrigdlt Garanciadij
mértékét.

(472) A korrigdlt Garanciadij mértéke figyelembe veszi a Bizottsdg aggdlydt a projekt hitelképességével kapcsolatban, a
kibocsdtandé kotvények kivételesen hosszii futamidejét, valamint a gilt rita bizonytalansdgit a kotvénykibocsd-
tiskor. Olyan kereskedelmi szintnek felel meg, ami titkrozi a projekt kockdzati szintjét, figyelembe véve a
Garant6r altal viselt kockdzat mértékét is.

(473) A Bizottsdg 4ttekinthette a HPC-projektfinanszirozdsa tekintetében eddig egyeztetett f6bb finanszirozasi feltételek
egy részét. Az dttekintés alapjdn a Bizottsdg képes volt felmérni, hogy a sajit t6ke milyen mértékben szenved
veszteséget, mielStt a GarantSr barmilyen veszteséget szenved.

(474) Ezen értékelés alapjan a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy — legalabbis egészen addig, amig az Alapeset
feltétel teljesiil — a Garantérnél csak korldtozott kockdzat meriil fel. Ezt kovetSen egy sor biztositék dll rendel-
kezésre a GarantSr kockdzatinak csokkentésére. A Bizottsdg elismeri a rugalmassigot, amivel a Garantdr
érvényesités (végrehajtds) esetén rendelkezik, ami megfelelének ttinik a projekt kiilonleges jellegére és egyedi
biztonsagi kovetelményeire tekintettel.

(475) A korrigdlt Garanciadij és az azt aldtdmaszté moédszertan hatékonyan kozelitést adnak egy olyan eszkoz elméleti
piaci rdtdjara, amit nem kindlnak a piacon. A dij 4j mértéke elkeriili azt a kockdzatot, hogy a sajattGke-
tulajdonosok tdlzott kockdzatot hdritanak 4t a Garantdrre, és megprobdlja a piaci kezdeményezésekkel osszeha-

;;;;;

sonlithat6 pénziigyi lehet&ségeket a BB/Ba mindsitési kategoridhoz kozeliteni.

(476) A Bizottsig megéllapitja, hogy a korrigdlt Garanciadij ezért a minimumra korldtozza a tdmogatdst, és ezért
aranyosnak tekinthetd.

(477) Miutdn a Garanciadij olyan szinten dllitottdk be, ami titkr6zi a piaci drakat ezen projekt esetében, a Bizottsdg azt
vizsgélta, hogy a bejelentett Kotési Ar, és az alapul szolgdlé megtériilési rata, tekinthetd-e ardnyosnak a projekt
kockazati szintjével.

9.5.3.2. A Kotési Arral és a megtériilési rdtdval kapcsolatos értékelés és kovetkeztetések

(478) A fenti 9.5.2. pontban leirtak szerint gy lehet tekinteni, hogy a projekt BMR-je Gsszhangban van azzal a
hozamrdtdval, amit egy ilyen méretd és ilyen szintdi bizonytalansiggal jellemzett projekt vdrhatéan elér. A
Bizottsdg megjegyzi, hogy a projekt BMR alatt van annak a szintnek, amit dltaldban a nagy energiatermelési
projektekre nytjtanak az energetikai szektorban, vagy amit dllami tdmogatdssal finanszirozott meguijuléenergia-
termelSknek nydjtanak (!), jollehet azoknak a projekteknek a jellemz6i igen eltérGek.

(479) A Bizottsdg kiilonosen tgy véli, hogy a projekt javasolt megtériilési ritdja osszhangban van az azt korilvevd
teljes intézkedéscsomaggal is. J6llehet egyes intézkedések, mint példdul a QCIL-ek kompenzdciés mechanizmusa,
a muikodésikoltség-tjratdrgyalds és a Miniszteri Megéllapodds, az NNBG szdmdra elényt biztosité elemek a CfD
dltal 6nmagdaban gyakorolt hatdson feliil, a projekt BMR — a fenti elemeket figyelembe véve — 6sszhangban van az
atfogo kockazati mérleggel és a kedvezményezett szdmdra nyujtott védelemmel.

(480) A Bizottsdg azonban tovabbra is aggdlyosnak taldlta, hogy a projektnek megfelel§ 6sztonzé struktardra vak
szitksége mind a projekt BMR, mind a sajit t6ke BMR tekintetében.

(481) A HPC-projekt részvényesei megfelels Osztonzéket kell, hogy kapjanak, hogy csokkentsék a koltségeket és
hatékonyak legyenek, emellett viszont nem keriilhetnek olyan helyzetbe, hogy jogosulatlanul érjenek el olyan
potencidlis nyereséget a befektetésbl, ami kizdrdlag a finanszirozdsi szerkezethez kapcsolédik. A BMR
tekintetében ez azt jelenti, hogy az NNBG szdmadra elegendd 0sztonzést kell biztositani a koltségek csokkentésére
és hatékonysdg elérésére, de ezzel egyidejtileg azt is biztositani kell, hogy minden elért finanszirozasi nyereséget
megfelel6en megosszanak a kedvezményezett és a CfD-ben Részes Fél kozott.

(") Lasd példdul az SA.31107 (11/N) iigyet, ahol a t8ke 9,6 szdzalék és 11 szdzalék kozotti hozamratdjat elfogadhatonak taldltdk. Lisd még
az N354/09 iigyet, ahol elfogadhaténak taldltdk a 12 szdzalékos t6kehozamot.
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(482) Mig a projekt BMR-ek véltozhatnak a projekt teljes hatékonysdgi szintjéhez kapcsol6dé okok miatt, a sajdt t6ke
BMR novekedhet a projekt refinanszirozdsa eredményeként, azaz a tSkeszerkezetét befolydsolé valtozdsokon
keresztiil. Ahogy a fenti (457) preambulumbekezdésben emlitettiik, killondsen az elképzelhetd, hogy egy olyan
projekt, amit olyan kockdzati szint jellemez, amivel a HPC az épités kezdeti szakaszdban szembesil, de ami
varhatéan csokkenni fog a mtikodési szakaszban, és amiben az NNBG viszonylag stabil és biztos bevételben
részesil, potencidlisan jelentds méretii refinanszirozdsi miiveleteket vonz majd. Példdul elképzelhetS, hogy az
épitési fazisban felvett idegen t8ke egy részét az er6mi megépiilését kovetGen alacsonyabb dron refinanszirozzdk,
mint az eredetileg alkalmazott ratdk, pontosan titkkrozve az alacsonyabb szint(i kockdzatot, amit az NNBG idegen
t6kéje esetlegesen hordoz az épités utdn. Mds szavakkal a projekt BMR ugyanazon a szinten maradhat, mig a sajdt
t6ke BMR novekedhet az idegen tGke/sajat t6ke ardny és az idegen t8ke koltségének véltozdsa miatt.

(483) Mig a projekt [9,25-9,75] %-0s BMR-e ardnyosnak tekinthetd, a sajat t6ke (korrigdlt Garanciadij alapjan szdmolt)
[11,0-11,5] szdzalékos BMR-e nagy mértékben emelkedhet, ami jelentésen el6nyds az NNBG részvényesei
szdmdra. Ez felveti a lehetséges tulkompenzacid kérdését, tekintettel arra, hogy a sajat t6ke BMR akar kisebb
véltozdsa is hatalmas hozamot jelent abszolit szinten egy HPC méretii projekt esetében, és az ilyen hozamokat
tdmogatds Gtjan finansziroznak.

(484) A Bizottsdg aggélyosnak taldlta azt is, hogy az épitési nyereség-megosztdsi aranyokat fix szinten hatdroztdk meg
fuggetleniil az elért megtakaritds lehetséges Gsszegétdl.

(485) A Bizottsdg ezért szigoribb sajt t6ke nyereség-megosztdsi mechanizmusokat kovetelt meg, killonosen a sajdt
t6ke nyereség-megosztassal kapcsolatban, az Egyesiilt Kirdlysdg dltal eredetileg bejelentett mechanizmushoz
képest.

9.5.3.3. Nyereségmegosztdsi kitelezettségvdllaldsok

(486) Az Egyesiilt Kirdlysdg vallalta, hogy a Bizottsdg aggdlyaira tekintettel lényegesen mddositja az dltala eredetileg
javasolt nyereség-megosztdsi mechanizmusokat.

(487) Az 1j épitési nyereség-megosztds (') biztositja, hogy:

a) Az épitkezési nyereség els6 [...] millidrd GBP-jét (névérték) 50:50 alapon fogjdk megosztani azzal, hogy a
nyereség 50 szdzaléka a CfD-ben Részes Felet illeti, a médsik 50 szdzalék pedig az NNBG-t; és

b) A [...] millidrd GBP-t (névérték) meghalad6 épitkezési nyereséget 75:25 alapon fogjak megosztani azzal, hogy
a nyereség 75 szdzaléka a CfD-ben Részes Felet illeti, a mdsik 25 szdzalék pedig az NNBG-t.

(488) A legnagyobb modositdsok a sajit tSke nyereség-megosztds tekintetében torténtek. Mig a bejelentésben a sajdt
t6ke nyereség-megosztds eredeti kiiszobértékét a 15 szdzalék szinten allapitottdk meg, az Egyesiilt Kirdlysdg
véllalta, hogy korrigdlja a kiiszobértéket. Ez azt jelenti, hogy NNBG koteles lesz azonnal megosztani barmilyen
nyereséget a sajat tGke BMR felett, amelyre az e hatdrozat meghozatalakor szamit. A korrigalt nyereségmegosztds
szintje a kovetkez6 (!):

a) Az els6 kiszobértéket a legutolsé Pénziigyi Modell alapjn az e hatdrozat id6pontjaban kidolgozott
elSirdnyzott sajat t6ke bels6 megtériilési rdta szintjén, () vagy a lekotott sajit téke alapjanak
11,4 szdzalékdban és nomindlisan hatdroztdk meg. Az ezen a kiiszobértéken felilli és tali barmilyen nyereséget
gy osztanak meg, hogy 30 szdzalék illeti a CfD-ben Részes Felet és 70 szdzalék illeti az NNBG-t.

b) A mésodik kiiszobérték a 13,5 szdzalék nomindlis érték vagy 11,5 szdzalék redl (CPI-defldlt) érték kozil a
magasabb, ugyanazon modell alapjdn, mint a fenti a pontban. Az ezen kiiszobértéken feliili és tili barmilyen
nyereséget ugy osztanak meg, hogy 60 szdzalék illeti a CfD-ben Részes Felet és 40 szdzalék illeti az NNBG-t.

c) A sajat t6ke nyereség-megosztasi mechanizmus a HPC létesitmény egész élettartamdn keresztiil hatdlyban lesz,
szemben az intézkedés idGtartamdval.

(489) A sajat t8ke nyereség-megosztds idStartamdnak meghosszabbitdsa a projekt idStartamdra elhdritja a tilkompenzd-
ciéval kapcsolatos aggdlyok a 35 év eltelte utdn, amely alatt a CfD érvényben van, ami sszhangban van azzal a
nézettel, hogy az intézkedés beruhdzasi tdimogatdst biztosit.

(") Akotelezettségvéllalds részletes lefrdsat a C. melléklet tartalmazza.
(3 Kulonosen: HPC ITUK Model v[21.10] (Beta)_2014-09-19_DECC.xlsm, ,DECC Output” munkalap
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(490) Tovébb4, a sajit t6ke nyereség-megosztds a Garanciadij 295 bézispontra vald felemelésének a kovetkezménye —
killonosen a korrigdlt 295 bazispont alapjan szdmitott [11,0-11,5] szdzalékos sajit t6ke BMR alacsonyabb, mint
az eredetileg javasolt [11,5-12,0] szdzalék sajit t6ke BMR, amit a javasolt 250 bdzispontos dij alapjin
szamoltak ('). Ezért a sajit t6ke nyereségmegosztdst alkalmazni kell a sajit t6ke BMR minden olyan szintjére,
amely magasabb, mint az e hatdrozat napjdn becsiilt szint.

(491) A CfD-ben Részes Fél nyereségét a Kotési Ar korrigdldsa tikkrozi. Kiilonosen a sajit tSke nyereség-megosztds
tekintetében a korrigalt mechanizmus Valoszmuleg a Kotési Ar jelentGs csokkenését, és igy a szolgaltatok -
végeredményben az dramfogyaszték — dltal nyijtand6 alacsonyabb szinti tdmogatdst eredményezi az erémd
miikodésének teljes idGtartama alatt ().

(492) S6t, mind a sajit t6ke nyereség-megosztds, mind az épitési nyereség-megosztds biztositja, hogy az NNBG
folyamatosan hatékonysdgi 6sztonzét kap a projekt egész élettartama sordn, hiszen az NNBG befektetSi
megtartjak a nyereség egy részét.

(493) A megdllapodds szerinti sajit t6ke és épitési nyereség-megosztasi kiiszobértékek alapjan és figyelembe véve a
korrigalt Garanciadijat és az intézkedés dltalinos jellegét, a Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jut, hogy az
intézkedések aranyosak.

(494) A Bizottsdggal egyeztetett médositdsok eredményeként a projekt pénziigyi mutatdit ezekkel a kotelezettségekkel,
illetve ezen kotelezettségek nélkiil a 2. tdbldzat mutatja be.

2. tdbldzat

A HPC-projekt pénziigyi metrikdja a Bizottsiggal egyeztetett médositisok eldtt és utin

(%-ban)

2014. augusztus 29.
Pénziigyi modell 21.10 verzi6 Alacsonyabb garanciadij és a magasabb 2014. szeptember 19.
sajdt t6ke nyereség-megosztdsi kiiszob

Projekt BMR [9,25-9,75] [9,25-9,75]
Sajat t6ke BMR (lehivés alapjdn) [12,75-13,25] [12,25-12,75]
Sajdt t6ke BMR (lekotés alapjén) [11,50-12,00] [11,00-11,50]

9.6. A VERSENY ES A KERESKEDELEM LEHETSEGES TORZULASA

(495) A tdmogatds belsé piaccal valo Osszeegyeztethet§sége érdekében a tdmogatdsi intézkedésnek a verseny és a
tagallamok kozotti kereskedelem torzuldsa tekintetében jelentkezd negativ hatdsait korlatozni kell, és azokat meg
kell haladniuk a kozos érdekd célkitlizés megvalositdsa tekintetében jelentkez$ pozitiv hatdsoknak. A tdmogatds
céljanak meghatdrozdsat kovetSen kiilonosen elengedhetetlen, hogy a minimalisra csokkentsék annak lehetséges
negativ hatdsait a versenyre és a kereskedelemre.

(496) A Bizottsag az eljdrds meginditdsdrol sz6l6 hatdrozatban azt dllitotta, hogy a projekt haromféle médon torzithatja
a versenyt. El6szor is, a tdmogatds torzithatja a befektetési dontéseket, és kiszorithatja az alternativ befektetéseket.
Mdsodszor, torzithatja a downstream piac mtikodését, kiilonosen a Kotési Ar altal a nagykereskedelmi és kiskeres-
kedelmi piaci drakra gyakorolt tisztdzatlan hatds miatt; a kedvezményezett altal a Referenciadr befolydsoldsara
tanusitott stratégiai magatartdson keresztiil; és az NNBG és az EDF Energy (mint az NNBG dltal a termelése
értékesitésére megbizott szolgdltatd) szdmdra a nagy kibocsatdsi mennyiség édltal lehetGvé tett mds tipust stratégiai
magatartdsokon keresztiil, mint példaul az drak befolydsoldsa a hatdridés piacokon vagy alternativ szolgaltatdk

() Ezeket a szdmokat ezen hatdrozat megirdsanak idején szdmitottdk ki a 2014. szeptember 19-én a Bizottsagnak benyujtott Pénziigyi
Modell 21.10 alapjéan.

() ACfD 35 éves idtartamit kiveten a nyereség mar nem fordul dt a Kotési Ar csokkenésébe, mivel mdr nem lesz Kotési Ar. Ezért a CfD
végét kovetden a nyereség mar kozvetleniil a CfD-ben Részes Fél és az NNBG kozott oszlik meg.
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korldtozdsa a villamos energia fiiggetlen beszerzésére. Az utolsd torzitds a jolét felosztdsa a végfelhaszndlok és az
NNBG kozott (amit fent az ardnyossdggal Osszefiiggésben targyaltunk). A fenti pontok mellett a Bizottsdg
mélyrehatdan értékelt négy f6 downstream versenytorzuldst, amit a timogatdst okozhat.

(497) El@szor: az EDF vagy az NNBG lehet8ségét arra, hogy megvéltoztassa a Referenciadrat stratégiai értékesitéssel
azon a piacokon, amelyek segitségével kiszamitjak azt. Példaul nem vildgos, hogy mi 6sztonozné az EDF-et arra,
hogy ajanlatot tegyen kapacitdsra egy nagyon alacsony (akdr negativ) ar alatt a piacon és kiilondsen a referen-
ciapiac(ok)on egy olyan helyzetben, ahol feldrat kap, ami titkkrozi az aktudlis (akdr negativ) Referenciadr és az
el6z6 referencia idGszak Kotési Ara kozotti kiilonbozetet. A Referenciadr megvaltoztatisa hatdssal lenne a
killonbozetfizetésre minden mds CfD technoldgia esetében, beleértve az EDF egyéb CfD-ben részesil§ létesit-

ményeit.

(498) Mdsodszor: az EDF mint csoport manipuldlhatja a hatdridds piacokat a HPC létesitményben termelt nagy
mennyiségli villamos energia eladdsdval vagy visszatartdsdval a csoport kereskedelmi vagy fedezeti pozici6i
érdekében. Az EDF a vertikdlisan integrdlt vallalkozds, amely a termelésben (upstream), a szolgdltatdsban
(downstream) és a kereskedelmi piacokon is aktiv. A CfD arra Osztonozheti, hogy elényben részesitse a sajit
downstream lednyvallalatait. Példdul: ha a csoport szdmadra az az el6ny0s, ha a 10 évvel késbbi drak magasabbak
vagy alacsonyabbak, a HPC alkalmas eszkoz lehet ennek az eléréséhez.

(499) Harmadszor, és a fentiekhez kapcsolédva: a HPC megnovelheti az EDF jovedelmez8ségét azdltal, hogy lehet6vé
teszi szdmdra a fedezeti koltségek csokkentését, kiilonosen, ha a szolgdltatok képesek ,nettdsitani” a belsd
kereskedési poziciéikat a HPC dltal biztositott hatalmas és stabil termelés felhaszndldsaval.

(500) Negyedszer: a projekt negativ hatdssal lehet a nagykereskedelmi piac likviditdsdra, tekintettel arra, hogy egy
vertikdlisan integralt vallalkozds termelS létesitményeit egésziti ki, ami a fuggetlen elldtok kizdrdsahoz vagy a
lehetséges belépSk szdmara belépési korlatokhoz vezethet az elldtds szintjén.

(501) Az alabbi szakaszok ezeket a kérdéseket vizsgdljak.

9.6.1. A befektetések és kereskedelmi forgalom torzuldsai

(502) A Bizottsdg megvizsgalta a kérdéseket, hogy a tdmogatds torzitja-e az energia-dramldst, vagy a villamosenergia-
arakat.

(503) A Bizottsdg elGzetesen megjegyzi, hogy a CfD széles korben elterjedt haszndlata jelentGsen zavarhatja, vagy
teljesen megsziintetheti, az drak mint befektetési jelzés szerepét, és hogy lényegében a villamosenergia-termelés
arszabélyozdsahoz vezet az dllam dltal vélasztott szinten.

(504) A Bizottsdg elismeri, hogy a CfD-k azt kovetelik meg, hogy a termel6k a piacon értékesitsenek, ds igy
megGriznem bizonyos 6sztonzdket, amelyek a nem tdmogatott piaci szereplSkre vonatkoznak. Azonban ezeket
az osztonzéket leginkdbb a mikodés szintjén tartjdk fenn, nem pedig a beruhdzdsi dontések szintjén, amiket
val6szintleg inkdbb a bevétel CfD dltal biztositott stabilitdsa és biztonsdga hatdroz meg.

(505) Mindenesetre a CfD-bdl a mtikodési szinten szarmazd piaci torzuldsok nagyon korlatozottak a nukledris energia-
termelSk esetében, amiket az alacsony iizemeltetési hatdrkoltségek jellemeznek, és amik ezért val6szintileg az az
arszintektdl fiiggetleniil értékesitenek a piacon, és — ahogy a késGbbiekben kifejtjik — az elsGdleges poziciot
foglaljék el az érdemi gorbén.

(506) Ami a rendszerosszekotSk épitését és a kereskedelmi forgalom irdnydt és intenzitdsat illeti, a Bizottsdg elemzése
megerdsiti, hogy a tdmogatds nyujtdsinak és a HPC er6md ebbdl eredd megépitésének a becslések szerint csak
minimdlis hatdsa van a nagykereskedelmi drakra az Egyesiilt Kirdlysagban.

(507) Kiilonosen az elvégzett modellezési (') sugallja azt, hogy a nagy-britanniai drak kevesebb mint 0,5 szdzalékkal
fognak csokkenni a HPC er6m( miikodésének eredményeként. Ez viszont kevesebb, mint 1,7 szdzalék halmozott
és oOsszesitett csokkenést eredményez a rendszerosszekotk bevételében 2030-ig. Ez az eredmény abbdl a ténybdl
fakad, hogy a HPC dltal termelt villamos energia hatdrkoltsége alacsonyabb lesz, mint az meglévs er6miivek dra,
viszont a teljes kapacitdsa csak egy kis toredéke lesz a teljes brit kapacitdsnak.

(") Azelemzést a Bizottsag végezte, figyelembe véve a DECC modelljét és a Poyry modellezési munkdjat.
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(508) Ez az eredmény a legrosszabb forgatokonyvon alapul, mivel a HPC nélkil az Egyesiilt Kirdlysdg varhatéan mds
alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsti termelés terén lép tovdbb olyan mértékig, amely kivitelezhetd lesz (és nem a
HPC dltal adott teljes kapacitds mértékéig, ami tl nagy lenne ahhoz, hogy csak alacsony szén-dioxid-kibocsatdst
forrdsokkal helyettesitsék, ahogyan ezt a (199) preambulumbekezdésben tirgyaltuk). Igy a nagykereskedelmi drak
és rendszerosszekotdi bevételek csokkenésére varhatéan a HPC hidnydban is sor keriilhet.

(509) Ami a kereskedelmi torzuldsokat illeti, a Bizottsdg megallapitotta, hogy a HPC-nek elhanyagolhat6 hatdsa lenne a
nem nagy-britanniai drakra, és a mértékét legfeljebb 0,1 szdzalékban hatdroztik meg. Ez leforditva a hatdrke-
resztez$ dramldsok kevesebb, mint 1 szdzalékos csokkenését jelenti.

(510) Végiil, a Bizottsdg alternativ forgatokonyveket modellezett, amikben a HPC-projekt nem valésul meg. Ennek a
vizsgélatnak az eredményei azt mutatjak, hogy az alternativ befektetések kiszoritdsa korldtozott. A szikiils
kindlatra vonatkozé el6rejelzések béven adnak teret mds termelSk és termelési technoldgidk szdmaéra, hogy
belépjenek ésfvagy bdvitsék a kapacitdsukat a HPC beruhdzdstdl fiiggetlenil, kiilonos tekintettel a meglévd
nukledris és széntiizelésti er6mivek bezdrdsinak idGzitésére. Az Egyesult Kirdlysignak mintegy 60 GW {j
termelési kapacitds tizembe dlldsdra van sziiksége 2021 és 2030 kozott, amibsl a HPC 3,2 GW-ot tesz ki.
Lehetetlen lenne, hogy ezt a kiilonbséget kizarélag alacsony szén-dioxid-kibocsatast forrasokbdl pétoljdk.

(511) A Bizottsdg ezért arra a kovetkeztetésre jut, hogy a tdmogatdsnak elhanyagolhaté hatdsa van a kereskedelmi
forgalomra, az drakra és a befektetésre.

9.6.2. Kisérletek a Referenciadr befolydsoldsira

(512) A Bizottsdg kezdeti aggédlyokat vetett fel, hogy az NNBG vagy az EDF esetleg érdekelt abban, hogy a Referen-
ciadrat stratégiailag alacsony szinten tartsa, hogy maximalizdlja a kiilonbozet kifizetéseket.

(513) Az eljards meginditdsdr6l sz6lé hatdrozatra adott vilaszdban az Egyesilt Kirdlysig benytjtotta a KPMG
jelentését ('), amely azt elemezte, hogy az NNBG vagy az EDF kapott-e Osztonzést arra vagy képes-e arra, hogy
stratégiailag csokkentse a Referenciadrat oly médon, ahogy azt a Bizottsdg bemutatta.

(514) Az NNBG csak akkor lenne érdekelt a Referenciadr csokkentésében, ha jelents mennyiséget lenne képes eladni a
Referenciairndl magasabb dron. Ha az NNBG a villamos energidt a Referenciadr alatt értékesiti, lehet, hogy a
kiilonbozet kifizetések nem kompenzdljik 6t teljes mértékben a Kotési Ar mértékéig.

(515) A Bizottsdg tigy véli, hogy az NNBG kockdzat-minimalizdlé stratégidja az lesz, hogy a HPC dltal termelt kapacitds
a kovetkez$ szezoni piacon adja el, igy az dr a lehetS legkozelebb lesz a Referenciadrhoz. Ha stratégiailag
probéljdk csokkenti a Referenciadrat, akkor megnovekszik a kockdzata annak, hogy a HPC kapacitdsét a
Referenciadr alatti dron adjék el, igy viszont ez NNBG eltidvolodnak a kockdzat-minimalizdlé stratégidjatol.

(516) Még akkor is, ha az EDF és az NNBG érdekelt lenne a Referenciadrat csokkentd stratégidban, erre a lehetGségik
korlatozott. Ez azért van igy, mert a piaci er6k és a villamosenergia-eladok druiizletei ellensilyozzdk a
Referenciadr barmilyen stratégiai csokkentését. Ha a Referenciadr alacsonyabb lenne, az arra 6sztonozné a tobbi
generatort, hogy mashol értékesitsék kapacitdsukat.

(517) A Bizottsig megvizsgalta, hogy az EDF-nek milyen mértékben lenne lehet8sége arra, hogy szisztematikusan
magasabb drakat realizdljon a piacon. A (11) preambulumbekezdésben leirtak szerint a Referenciadr-gorbe a
széllitdst megel6z8 egy szezon (azaz hat hénap) drain (.kovetkezd szezoni” dron) alapul. Mivel a nukledris
dramtermelés alapterhelési technoldgia folyamatos és viszonylag megbizhat6 teljesitmény profillal, a HPC
elméletileg nagy mennyiségii villamos energidt tud eladni egy szezonndl hosszabbra elére tekintve is. Ha az egy
szezonndl tdvolabbi iddszak drai modszeresen és jelentdsen magasabbak, mint a kovetkezd szezoni drak (a
Referenciadr-gorbe alapja), akkor a HPC dtlagban a Kotési Arndl magasabb tényleges MWh-kénti drat tud
realizélni.

(518) Ennek a lehetéségnek a megvizsgdldsira a Bizottsdg felkérte az Egyesult Kirdlysdgot, hogy alkalmazza
(11) preambulumbekezdésben bemutatott képletet a historikus piaci feltételekre (drak és a mennyiségek) 2012-es
téli idGszaktol a 2014-es téli idGszakig, hogy létrehozzon egy szimuldlt historikus Referenciadr gorbét. A
Bizottsdg a kapott Referenciadr-gorbét Gsszevetette az egy, illetve kett§ szezonnal késébbi villamosenergia-drakkal
az azonos id6intervallumban lev§ széllitdsi ddtumokra (%). Az eredményt az A. melléklet 2. dbrdja dbrézolja.

() Az Eg]yesult Kirdlysdg kormanya dltal a Bizottsdg eljdrds meginditdsdrol sz6l6 hatdrozatdra adott vdlasz (2014. janudr 31.) 8. melléklete.
2 A széllitdsok és a kereskedési napok megfeleltetését az EFA naptdr alapjan végezték: https:/[www.theice.com/publicdocs/EFA_Calendar.
pdf, letoltve 2014. janius 13-dn.
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(519) A 2. dbra alapjan kideriil, hogy bér esetenként voltak kereskedési napok, amikor a kett§ szezonnal késébbi
alapterhelési dr magasabb volt, mint az egy szezonnal késébbi ar és a Referenciadr, a kiilonbség nem
killonosebben nagy, és a kapcsolat sem ttinik médszeresnek. Ezenkiviil ahhoz, hogy szisztematikusan a Referenci-
adrndl magasabb nyereséget érjen el, az EDF-nek nagy valdszintséggel a termelése dont6 részét a referenciapiacon
kiviil kellene eladnia. Ha igy tenne, az magasabb kockazati szintet jelentene az EDF szdmdra, mint a referencia-
piacon valé értékesités, ami viszont kevésbé nyereségessé teszi az ilyen stratégia alkalmazdsit.

9.6.3. Lehetséges 6szténzdk az EDF szdmdra, hogy visszafogja a kapacitdst

(520) Elméletben a stratégiai visszatartds megnovekedett nyereséghez vezethet a termel6knél még akkor is, ha nagyon
alacsony a piaci részesedésiik. A legfontosabb tényezd, amely lehetévé teszi szdmukra, hogy ily médon piaci erdt
fejezzenek ki, az az érdem szerinti rangsorban elfoglalt helytik. Tekintettel arra, hogy az EDF rugalmas és alapter-
helési er6miivekkel egyardnt rendelkezik, a HPC iizembe helyezése lehet6vé teheti az EDF szdmdra, hogy
visszatartsa a kapacitdst a rugalmas er6miiveibdl annak érdekében, hogy a nagykereskedelmi drakat magasabbra
hajtsa és magasabb drakat érjen el az alapterhelési er6miiveibdl (beleértve a HPC-t) értékesitett villamos energidn.

(521) Az Egyesiilt Kirdlysdg elGadta ('), hogy a HPC sem lehetdséget, sem 0sztonzést nem adna az EDF-nek a rugalmas
kapacitds visszatartdsdra.

(522) Az Egyesilt Kirdlysdg azt dllitja, hogy 2025-re az EDF részesedése a rugalmas kapacitdst elGdllité piacbdl csak
6,5 % lesz (figyelembe véve a hasznos élettartamdnak a végéhez kozeledd egyik széntiizelésti er6mii bezdrasat,
valamint a egy 4j er6md lehetséges megnyitdsdt). Annak elismerését kovetSen, hogy a piaci részesedés gyenge
indikdtor lehet egy termelS azon képességére, hogy a kapacitds visszafogasdval befolydsolja az drakat, kiilonb6zg
,sarokponti” (annak a mértéke, hogy egy adott energiatermeld egység vagy cég mennyire sziikséges a kereslet
kielégitéséhez, ami potencidlisan képessé teszi az adott egységet vagy céget arra, hogy a kapacitds csokkentése
utjan befolydsolja a piaci drat) indexeket szdmoltak annak bemutatdsdra, hogy az EDF rugalmas kapacitdsa
varhatéan nem lesz sarokponti 2025-ben. Killonbozg tényeket feltételezve azt is kimutattdk, hogy a HPC
megépitése semmiképpen sem noveli az ilyen sarokpontisigot.

(523) A Bizottsdg tigy véli, hogy a CfD eszkoz a jellegénél fogva korldtozza a visszatartdsra valé osztonzést. Kiilonosen,
mert a CfD egyik legels6 hatdsaként a legtobb HPC energidt a Referenciapiacon adndk el az alapkockdzat
csokkentése érdekében az NNBG dltal az IUK-val egyiitt meghatdrozott fedezeti stratégidnak megfelel6en. Emiatt
az EDF Energy megkapja a Kotési Arat a HPC termelésre, és a bevétele nem névekedne akkor sem, ha a nagykeres-
kedelmi azonnali drak a kapacitds dtmeneti visszatartdsa kovetkeztében emelkednének. Egy olyan stratégia, hogy
nagy mennyiségi kapacitdst értékesitenek az azonnali piacon, ebben az Gsszefiiggésben nem valészind, hogy
nyereséges lenne.

(524) Azonban tekintettel az érdemi gorbe sajitossdgaira, a Bizottsdg tigy véli, hogy még akkor is, ha egy bizonyos
rugalmas kapacitds nem sarokponti, befolydsolhatja az drakat. A kindlati gorbén elfoglalt relativ helyzetétdl
fiiggen madr akdr egy a kis kapacitdsnak a visszatartdsa a piacrdl is balra mozdithatja el a kindlati gorbét, ami
magasabb drakkal létesit egyensulyt. Tekintettel arra, hogy a HPC megépitése névelheti a visszatartasbol eredd
potencidlis nyereséget, az EDF inkdbb a tdmogatdst kovet§ id6szakban alkalmazhatja ezt az eszkozt.

(525) A Bizottsdg ezért az Egyesiilt Kirdlysdg dltal a 2025. évi bekapcsolasi sorrend gorbe alapjan készitett szimuldcio
utjan értékelte, hogy az EDF mennyire érdekelt a kapacitds visszatartasdban.

(526) A szimuldcié azt mutatja, hogy — még a CfD hatdsatdl elvonatkoztatd elméleti és nem redlis forgatokonyv esetén
is — a HPC iizembe helyezése nem novelne semmilyen elméleti 6sztonzést a rugalmas kapacitds visszatartdséra,
amire az EDF Energy-nek a CfD hidnydban lehet8sége lenne. Az Egyesiilt Kirdlysag szimuldcidja olyan varhaté
energia-termelési szerkezetet alkalmaz 2025-ben az Egyesiilt Kirdlysagban, ami nagy mértékben osszhangban a
DECC EMR forgatokonyveivel. Ez a gyakorlat azt mutatja, hogy alacsony valdszintséggel jelentkezik olyan
elfogadhaté keresleti szint, ahol a visszatartdsi stratégia kifizet6d§ lenne.

(527) Osszefoglalva a Bizottsig tgy véli, hogy a kapacitds esetleges visszatartdsa 4ltal elGidézett versenytorzuldst a
minimalis szinten tartjik.

9.6.4. Az EDF elGnye a fedezeti koltségek csokkenése miatt

(528) A nagykereskedelmi villamosenergia-piacok bizonytalanok mind a termel6k, mind a szolgdltaték szdméra a
kereslet és a kindlat sajatos jellemz8i miatt. Annak érdekében, hogy nagyobb biztonsdgot érjenek el a villamos-
energia-értékesitésbdl szarmazé bevételeket és a villamos energia koltségeit illetden, a szolgaltatok és a termelSk
dltalaban hatdridés villamos energidt vasarolnak, illetve adnak el, és az azonnali és a rovid tdvd piacok
segitségével finomhangoljak a pozicidjukat.

(') Compass Lexecon beadvany: ,A HPC kapacitds-visszatartds lehetdségére gyakorolt hatdsdnak elemzése” 2014. augusztus 4.
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(529) Ezért a hatdridSs kereskedés (vagy fedezeti tigyletek) bizonyos foki védelmet adnak az dringadozdssal szemben. A
fedezeti koltségeket elsGsorban a hatdridds ajanlati drak és kindlati drak kozotti drrés hatdrozza meg, azaz az
ajanlati ar (az az dr, amelyen a vdsdrlok hajlandéak vésdrolni) és a kindlati dr (az az 4r, amelyen az eladdk
hajland6k eladni) kozotti killonbozet. Minél nagyobb a résztvevék szdma és a kereskedett mennyiség, annal
alacsonyabb az ajanlati-kindlati drrés, és igy anndl alacsonyabbak az eladdk és a vevdk tranzakcids koltségei.

(530) A Bizottsagnak kezdetben az volt az aggdlya, hogy a HPC dltal adott és az EDF Energy altal értékesitett tovabbi
alapterhelési kapacitds lehet6vé teheti az utdbbi szdmadra a fedezeti koltségei csokkentését, amivel versenyelényre
tesz szert a versenytdrsaival szemben, killonosen azon potencidlisan jobb képessége alapjdn, hogy jobban tudja
optimalizélni a kockdzati portf6lidjit. A Bizottsdg felvetette azt a tovabbi elGzetes aggélyt is, hogy az EDF Energy
jobb helyzetbe keriilhet, hogy egyes szegmensekben, példdul az energia-intenziv felhaszndlok korében novelje a

részesedését.

(531) A Bizottsdg értékelte az EDF dltal a tdmogatds utdni forgatékonyv szerint szdllitott kapacitdsrél benytjtott
bizonyitékot. Az EDF-nek mdr 2013-ban is 22,9 TWh netté termelése volt, azaz ennyi a kiilonbség a sajdt
eszkozeivel termelt mennyiség és a kiskereskedelmi midiveletein keresztiil eladott mennyiség kozott. Becslése
szerint 2020-ra, hogy a netté termelési pozicidja [...] TWh, mig 2025-ben a HPC-vel egyiitt a netté pozicidja
[...] TWh lesz.

(532) A Bizottsdg ezért arra a kovetkeztetésre jutott, hogy fedezeti koltségek valdszintileg nem médosulnak a tdmogatds
kovetkeztében.

(533) Emellett agy tekinthetd, hogy a nem-haztartdsi felhasznalok, kozottitk az energia-intenziv felhaszndldk, villamos-
energia-ellitdsa terén verseny van. Az EDF részesedése a piacon kevesebb, mint 25 szdzalék az dltala jelenleg
birtokolt a magas alapterhelési termelési kapacitds ellenére. A Versenypolitikai és Piacfeliigyeleti Hatdsdg éltal
végzett teljes a villamosenergia-piaci atvizsgaldssal kapcsolatban benydjtott anyagdban az Ofgem (') ki is zdrta a
nem-haztartdsi szektort azon az alapon, hogy az az dgazat nem tekinthet§ széles értelemben versengének (%).

(534) Azon bizonytalansigok ellenére, amik a viszonylag hosszt id6 horizont sordn, azaz azon idGtartam sordn,
amikor a HPC {izemelni fog, a stratégidk elSrejelzésében és a piaci eredményekben sziikségképpen benne rejlenek,
a Bizottsdg ugy véli, hogy ezek az érvek kelléen megalapozottak ahhoz, hogy eloszlassik a verseny lehetséges
torzuldsdnak ezen konkrét tipusdval kapcsolatos aggalyait.

9.6.5. A nagykereskedelmi piac likviditdsinak esetleges csokkenése

(535) Pusztdn az a tény, hogy képes hozzdjutni tovdbbi sajit termelésd villamos energidhoz, negativ hatdssal lehet a
nagykereskedelmi piaci likviditdsi szintjére, ami viszont valdszintileg negativan befolydsolja a fiiggetlen szolgal-
tatokat. Bar ez nem jelenti automatikusan azt, hogy a vertikdlis integrici6 kevésbé likvid piacokhoz vagy
kizdrashoz vezet, azt igenis jelenti, hogy ahol a legtobb termelGkapacitds a szolgdltatok tulajdondban van, a
piacok egyre kevésbé lesznek likvidek.

(536) A Bizottsignak volt néhdny elGzetes aggdlya azzal kapcsolatban, hogy a sajit termeléshez val6 megnévekedett
hozzaférés eredményezi-e azt, hogy az EDF kevésbé fog a hatdrid8s piacokra timaszkodni azért, hogy kapacitdst
szerezzen. Azt, hogy az EDF-nek a tdmogatdst kovetGen milyen mértékben kell kereskednie, kiegyenliti az a
lehetSsége, hogy hozzaférhet a HPC termeléséhez.

(537) Valaszul a Bizottsdg azon kérdéseire, amik a HPC-nek a piac likviditdsdra gyakorolt lehetséges hatdsdra
vonatkoztak, az EDF azt vdlaszolta, hogy sem 6sztonzése, sem képessége nem lenne a csokkentésre.

(538) Az EDF Energy azt dllitja, hogy a szolgéltatdsi tevékenysége teljesen fuggetlen az épitést6l vagy egyébként a HPC-
t6l (). Amint az el6z8 részben bemutattuk, az EDF termelési és szolgaltatdsi tevékenységének politikdja az, hogy
csokkentse a piaci drkockdzatot. Nincs arra vonatkozé politika, hogy mddszeresen belséleg szolgdltasson, mivel
nem ez a legjobb mdd arra, hogy csokkentse a piaci drkockdzatot. Eppen ellenkezéleg, a piaci drkockdzat
csokkentésének legjobb mddja az, ha vésdrolnak és eladnak a piacon (vagy piaci dron).

(539) Az EDF Energy azt is el6adta, hogy az tizleti tevékenységének nem az a célja, hogy nettdsitsa a szolgéltatds és a
termelés kozotti mennyiségeket. EDF konkrétan nem is azonosit olyan tigyleteket, amelyek a termeldi és a szolgal-
tatdsi tevékenységei kozott mennek végbe tgy, hogy azok nem a piacon keresztiil torténnek.

(") Ofgem: Dontés piaci vizsgdlati referencia elvégzésérdl az energia-szolgdltatds és -beszerzés tekintetében Nagy-Britannidban, 2014. junius 26.
Letolthetd a kovetkez cimen: https:/[www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/decision-make-market-investigation-reference-
respect-supply-and-acquisition-energy-great-britain

(%) Lasd Ofgem: A piaci helyzet értékelése. 2014. marcius 27., 4.41 és kov. pontok. Letolthetd a kovetkezd cimen: https:/fwww.ofgem.gov.uk/
publications-and-updates/state-market-assessment

(*) Lasd az EDF/NNBG vilaszat a piaci likviditdsra gyakorolt lehetséges hatdsrol, 2014. szeptember 8.
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(540) Annak az dllitdsnak a bizonyitdsdra, hogy a bels6 nettésitds mértéke korldtozott, az EDF szdmadatokat mutatott
be a kereskedett mennyiségekrdl és a forgdsi Gsszegekrdl (). Végil az EDF bemutatta, hogy a kozelmdltbeli
szabélyozdsi fejlemények miatt nem is képes arra, hogy csokkentse a nagykereskedelmi piac likviditdsat. Annak
érdekében, hogy fokozza a kilonbo6zd piaci szegmensek likviditdsat, az Ofgem beemelte a kotelezd ,drjegyzési”
kotelezettséget a legnagyobb hat egyesiilt kirdlysdgi energiaszolgdltaté engedélyébe, beleértve EDF Energy-t. A
kovetelmény az, hogy vételi és eladdsi drakat ajinljanak a piacon azzal a céllal, hogy tdmogassdk az drmeghataro-
z6dast és biztositsdk a rendszeres kereskedési lehetséget.

(541) A Bizottsag értékelte, hogy az intézkedés eredményeként vdrhatéan milyen csokken a nagykereskedelmi piacok
likviditdsa.

(542) Megjegyezte, hogy az EDF Energy részesedése a kereskedett mennyiségbdl az dltala termelt mennyiséghez képest
folyamatosan csokkent: a lemorzsolddasi ardny (kereskedett mennyiség/termelés) a 2010. évi 3-rdl 2-re csokkent
2014-re. S6t, ez az ardny a legalacsonyabb a hat legfontosabb, vertikdlisan integrdlt egyesiilt kirdlysdgi
dramtermeld kozott (3).

(543) A Bizottsdg megjegyzi, hogy az Ofgem szabdlyozdsi ,drjegyzési” kotelezettségei korldtozhatjdk azt, hogy a
vertikdlisan integrdlt szolgdltatok akarva-akaratlanul milyen mértékben vesznek részt a stratégidkban, amelyek
alacsonyabb likviditasi szintekhez vezetnek. Ugyanakkor nem vildgos a Bizottsdg szdmdra, hogy az ilyen kotele-
zettségek varhatéan milyen mértékben marad hatdlyban, vagy hogy milyen mértékben akadalyozhatjdk meg a
bels§ pozicidk nettdsitdsit (azaz a sajat termeld létesitmények igénybevételét a sajit felhaszndlok elldtdsara).

(544) A Bizottsdg ezért tovabbi biztositékokat kért annak érdekében, hogy teljes mértékben eloszlasson minden, a
tdmogatds utdni id@szakban a piaci likviditds esetleges csokkenésével kapcsolatos kétséget.

(545) Az EDF kiillonosen azt villalta, hogy noveli annak az atlithatdsdgat, ahogy kereskedik és villamos energidt
értékesit a piacon, igy csokkentve azt, hogy milyen mértékben novelheti indokolatlanul a nyereségességét, ami
negativ hatdst gyakorol a likviditdsra.

(546) Az NNBG szdmdra a piaci szolgéltatdsok kizardlagos szdllitojaként a HPC eldre jelzett termelése tekintetében, az
EDF a kovetkezdkre véllalt kotelezettséget (%):

a) a HPC el6re jelzett termelésére vonatkozd kereskedést egy kiilon NNBG konyvben vezeti;

b) a HPC el6re jelzett termelésére vonatkozd kereskedést az EDF-fel az adott terméknek a kereskedés idején
érvényes piaci drdn draz;

¢) a piaci dron villal minden, a HPC el6re jelzett termelésére vonatkozé kétoldalii kereskedést barmilyen mds, az
EDF tulajdondban levd vagy éltala forgalmazott eszkozportfolidval, és

d) évente jelentést nyujt be a CfD-ben Részes Félnek és az Eurdpai Bizottsdgnak, hogy igazolja a fenti kotelezett-
ségvallaldsoknak valé megfelelést.

9.6.6. A versenytorzuldssal kapcsolatos kovetkeztetések

(547) A Bizottsdg arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a lehetséges versenytorzuldsok osszességében korldtozottak a fenti
9.6.1,, 9.6.2., 9.6.3., 9.6.4. é 9.6.5. pontokban irt megfontoldsok alapjin és figyelembe véve az EDF dltal
felajanlott kotelezettségvallalasokat.

(548) Alapos mérlegelést kovetGen és figyelembe véve az EDF dltal felajanlott kotelezettségvallaldsokat, a Bizottsdg arra
a kovetkeztetésre jutott, hogy a HPC iizembe allitdsa miatti versenytorzuldsokat a sziikséges legalacsonyabb
szinten tartjdk, és azokat az intézkedések pozitiv hatdsai ellensilyozzak.

(549) Az EUMSZ 30. és 110. cikkeinek val6 megfelelés tekintetében az Egyesiilt Kiralysdg vallalta, hogy mindaddig,
amig a CfD nem lesz elérhet a Nagy-Britannidn kiviili villamosenergia-termel6k szdmadra, médositja a villamos-
energia-szolgaltatok CfD-fizetési kotelezettségeinek szdmitdsi modjat Ggy, hogy a Nagy Britannidn kiviili EU
Tagéllamok éltal atomenergidval termelt és Nagy-Britannidban levg felhasznal6knak szdllitott, figyelembe vehet
villamos energidt nem szdmitjak hozzd a szolgaltatok piaci részesedéséhez. Az Egyesiilt Kirdlysdg megsziinteti ezt
a kivételt, amikor a nem nagy-britanniai termel6k jogosulttd valnak arra, hogy CfD-re palydzzanak.

(") Az EDF/NNBG valaszat a piaci likviditdsra gyakorolt lehetséges hatdsrdl, 3. tdblazat. 2014. szeptember 8.
(*) Lasd a 43. brat: Ofgem — A piaci helyzet értékelése. 2014. mdrcius 27.
() Akotelezettségvallalds részletes leirdsat a C. melléklet tartalmazza.
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10. KOVETKEZTETES

(550) Az elvégzett vizsgélat alapjdn és figyelemmel az adott tigy egyedi koriilményeire, a Bizottsig megéllapitja, hogy az
Egyesult Kiralysdg altal bejelentett intézkedési csomag dllami tdmogatast foglal magdban, amely — a kotelezettség-
véllaldsokkal mddositva — az EUMSZ 107. cikke (3) bekezdésének c) pontja alapjin Osszeegyeztethet§ a belsé
piaccal.

(551) A Bizottsdg megjegyzi, hogy véleményezésre megkiildték részére a mai napig a HPC-projekt finanszirozdsa
tekintetében egyeztetett f6bb finanszirozasi feltételeket. Az Egyesiilt Kirdlysdg hatdsagai kijelentették, hogy a tobbi
feltétel, valamint a végleges finanszirozdsi dokumentumok olyan szokdsos rendelkezéseket tartalmaznak,
amelyeket barmely befektetd kikotne egy hasonlé projektben. Mivel a Bizottsignak nem volt lehetésége ennek
megerdsitésére, amennyiben a végleges dokumentumok a Bizottsaghoz jelenleg benydjtott formdjdhoz képest
barmilyen médon mdédositjak az intézkedést, akkor az Egyesiilt Kirdlysag hatésdgai a mddositdsokat kotelesek
bejelenteni a Bizottsignak. Ha azonban a végleges finanszirozdsi dokumentumok tovabbi dllami tdmogatdsi
elemeket tartalmaznak, akkor, rebus stantibus, azokat nem lehet jovdhagyni, mivel az édllami intézkedések jelen
csomagja az Osszes tdmogatdst olyan tdmogatdst képviseli, amely szitkséges ahhoz, hogy lehet6vé tegye a HPC
beruhazdsi projekt elvégzését,

ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:

1. cikk
Az Egyesiilt Kirdlysag altal a Hinkley Point C részére a Kiilonbozeti Szerz8dés, a Miniszteri Megéllapodds és a Hitelga-
rancia, valamint az azokhoz kapcsolod6é Osszes elem formdjadban nydjtani tervezett tdmogatds az Eurdépai Unid

miikodésérél sz6l6 szerz8dés 107. cikke (3) bekezdésének c) pontja értelmében Osszeegyeztethetd a belsS piaccal.

A tdmogatds megvalésitdsa ennek megfelelden engedélyezett.

2. cikk

Ennek a hatdrozatnak Nagy-Britannia és Eszak-frorszdg Egyesiilt Kirdlysiga a cimzettje.

Kelt Briisszelben, 2014. oktober 8-4n.

a Bizottsdg részérdl
Joaquin ALMUNIA

alelnok
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A. MELLEKLET

CFD MEGTERULESI RATA

3. tdbldzat

NNBG pénziigyi kockidzatértékelés — a HPC teljes végsé koltségeinek becsiilt valésziniiségi eloszlisa

()

Forrds: TESLA4, 12. oldal

2. dbra

Egyesiilt Kirilysdg historikus hatdridgs drak és Referenciadr

UK 1- and 2-Seasons Ahead Baseload Forward Prices and Simulated Reference Price

=00

Mid price (GBP/MWh)

/ORI
m/oyog

, OECM, ELUBS2, OECM; UK REQ

]5 v;r);d.ate. o y ; loornl.ael.g ELlj S

s Gain if sold 28 ahead (compared toref.p.) —2 Seasonsahead ~ —1 Seasonahead ~ — Simulated reference price Difference if sold 28 ahead (compared to ref.p.)

4. tdbldzat

A KPMG dltal a megfelel6 hozamrita elemzésére hasznélt megkozelitések 6sszegzése

(%-ban)
o e Hozamriéta (projekt BMR; addzds . .
Megkozelités utdni néveges) Megjegyzések
Relativ kockdzatelemzés 8,5-11

Tengeri szélenergia és PPP/PFI (Public Private Partners-
(projekt alapon) hips/Private Finance Initiative) hozamok 6sszehasonli-
tdsa az épitési fazis sordn, tovabbd az Egyesiilt Kirdlysdg
szabalyozott kozmiveivel/nukledris iizemeltetSivel az
tizemeltetési fdzis sordn

Osszehasonlité elemzés 6-13 Egyesiilt kirdlysdgi szabélyozott kozmd/PPP/IWPP (Inde-
(projekt alapon) pendent Water and Power Production = Fiiggetlen Viz-
és Aramtermelés)/osszevethetd nukledris projektek osz-
szehasonlitdsa
Projekt akaddlyszint-elemzés 10,5-14,5 Az EdF WACC becslése plusz tobb villalkozds egyetemi

tanulmdnyok sordn megfigyelt feldra alapjan
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(%-ban)
Megkozelités Hozamréta (projekt BMR; ad6zds Megjegyzésck

utdni névleges)

Finanszirozdsi elemzés

9-13 — épités
6-9,5 — mtikodés

Lehetséges finanszirozdsi struktirdk elemzése mind az
épités, mind a miikodés sordn

Feltételezett idegentGke-finan-
szirozdsu szerkezet az Egye-
sult Kiralysag altal adott Ga-

10,2 - Projekt BMR

12,8 — Attételes sajattke
BMR

A Projekthozam és az Attételes SajttGke-hozam elem-
zése (az Egyesiilt Kiralysdg éltal garantdlni javasolt ide-
gent§ t6ke szintekre) és az egyeztetett Kotési Aron

rancidval A 10,2 szdzalék a projektszint(i cash flow-ra vonatkozé

addpajzs hatdsnak és az indikativ IUK Garancia arkép-
zésnek koszonhetd.

Forrds: Ertesités, 5. tabldzat. A KPMG alapjan.

5. tdbldzat

A Bizottsidg érzékenységi vizsgilata — Modell a megviltozott éves cash flow-val az épitési fizisban

(..)

Az drnyékolt celldk az épitési koltség capex-t (t6kekiaddst) jeldlik — a célzott BMR forgatékonyvek 92,50 GBP/MWh-nl
alacsonyabb Kotési Arat eredményeznek. Az NNBG Pénziigyi modell 9.8. verzi6 alapjan.

6. tdbldzat

Projekt forgatokonyvek, valésziniiségek (annak a megbizhatdsigi szintje, hogy a végsd tényezdk kedvezdbbek
lesznek a feltevéseknél) és a projekt alapvet6 metrikdi

(--r)
Megjegyzések:
(1) 0,8 GBP/MWh ¢épitési nyereség-megosztast tartalmaz (2012-es redlértéken)

(2) Az SZC-b6l szarmazé atalanyosszeget csak a COD2 utdn szabaditjak fel, és ezért nem képezi a finanszirozdsi igény
részét.

(3) Opex (mtikodési koltség) korrekciot csak az els6 15 évre és a CfD idészakot kovetSen alkalmaznak a lehetséges
mikodésikoltség-tjratdrgyaldsi védelem miatt.

(4) A minimum DSCR nem tartalmazza az els§ idGszakot.

(5) EIRR (Economic Internal Rate of Return = gazdasdgi bels¢ megtériilési rata) lekotott redlérték kozelitése: EIRR
lekotott névleges minusz hossza tévia CPI (Consumer Price Index = fogyaszt6i drindex) feltételezés

(6) A Pénziigyi modell ezen verzidjaban feltételezett alacsonyabb szint(i Lekotott sajat téke jelentése: Lekotott Sajat Téke
BMP optimista kontra jelenleg modellezett eredmények

A feltevésben szerepldnél kedvezdbb eredmény valdszintisége nagyon alacsony

A feltevésben szerepldnél kedvezdbb eredmény valdszintisége alacsony

MERSEKELT A feltevésben szerepldnél kedvez8bb eredmény valdszintisége mérsékelt
MAGAS A feltevésben szerepldnél kedvezSbb eredmény valdszintisége magas

_ A feltevésben szerepldnél kedvezSbb eredmény valdszintisége nagyon magas
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7. tdbldzat
Finanszirozisi profil az épités alatt és DSCR a miikodés sordn
(..)
8. tdbldzat
Kombindlt capex, késedelem és egyéb hdtrinyos forgatokonyvek
(--r)
9. tdbldzat
DDM eredmények 6sszefoglaldsa a kivélasztott forgatokonyvekre
Els6 nukle- Halézat Halézat Halézat
Kapacitis- aris kapa- szén- szén- szén-
Lefutds Fébb feltevések be 5 citds dioxid- dioxid- dioxid-
pracs iizembe intenzitdsa | intenzitdsa | intenzitdsa
helyezés 2030 2040 2049
la BAU (Business As Usual = Szokdsos tizlet- Nincs 2037 232 188 96
menet)
1d | BAU, magas ftitGanyagarak Nincs 2031 186 101 46
le BAU, alacsony f(itGanyagarak Nincs 2041 269 233 121
2a BAU + nukledris CfD Nincs 2023 158 88 37
3a Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsa- | Nincs 2037 164 135 61
tasi CfD-k
3d | Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsd- | Nincs 2031 181 123 52
tasi CfD-k, magas ftitGanyagdrak
3e Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsd- | Nincs 2041 182 120 66
tasi CfD-k, alacsony fiitGanyagarak
3h | Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsd- | Nincs 2037 160 133 59
tasi CfD-k, tobb rendszerosszekots
4a Alacsony szén-dioxid-kibocsatasi CfD-k Nincs 2023 100 42 25
5a BAU Van 2037 236 194 88
5d BAU, magas f(itGanyagdrak Igen 2032 194 111 52
5e | BAU, alacsony fiitGanyagdrak Igen 2041 272 235 126
7a Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsa- Igen 2046 104 49 33
tasi CfD-k
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Els6 nukle- Haélozat Halozat Haéldzat
K it aris kapa- szén- szén- szén-
Lefutds F6bb feltevések apgq?as- citas dioxid- dioxid- dioxid-
p1acs izembe intenzitdsa | intenzitdsa | intenzitdsa
helyezés 2030 2040 2049
7d | Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsé- Igen 2038 137 65 28
tasi CfD-k, magas fiitGanyagdrak
7e Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsa- Igen 2049-nél 113 51 44
tasi CfD-k, alacsony f{itGanyagarak nem
elébb
7f | Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsa- Igen 2048 97 46 35
tasi CfD-k, magas nukledris koltségek, ala-
csony RES (Renewable Energy Source =
megtjuld energiaforrds) és CCS koltségek
7 ¢ | Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsd- Igen 2030-nél 104 N/A NJ/A
(csak | tdsi CfD-k, tobb DSR (Demand-side Res- nem
2030- | ponse = keresletoldali vélasz), tobb EDR, elébb
ig) tobb Rendszerosszekotd
7h Nem nukledris alacsony szén-dioxid-kibocsd- Igen 2046 101 48 32
tasi CfD-k, tobb rendszerdsszekots
8a Alacsony szén-dioxid-kibocsétdsi CfD-k Igen 2023 104 50 31
8d | Alacsony szén-dioxid-kibocsatasi CfD-k, ma- Igen 2023 99 48 30
gas fiitGanyagdrak
8e Alacsony szén-dioxid-kibocsatasi CfD-k, ala- Igen 2023 99 38 30
csony fiitGanyagarak
8f Alacsony szén-dioxid-kibocsatdsi CfD-k, ma- Igen 2023 102 45 28
gas nukledris koltségek, alacsony RES és
CCS koltségek
8 g | Alacsony szén-dioxid-kibocsdtdsi CfD-k, Igen 2023 98 N/A N/A
(csak | tobb DSR, tobb EDR, tobb Rendszerdssze-
2030- | kotd
ig)
8h Alacsony szén-dioxid-kibocsatdsi CfD-k, Igen 2023 100 53 32

tobb Rendszerdsszekotd
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10. tdbldzat

Osszehasonlité infrastruktdra tranzakciok

Sponsor

Antin Infrastructure
Partners

CDP Capital

Brookfield Renewable
Energy Partners

Borealis,
First State EDIF

Fund Target
Equity IRR

15 %

16 %

9-12%

9-15%

Forrds: Az Egyesiilt Kirdlysdg beadvany: ,Vilaszok a BizottsdgtGl 2014. szeptember 16-dn kapott kérdésekre” a Fund (Alap) honlapjai,
Preqin, sajtokozlemények alapjan. Megjegyzés: A Fund cél BMR+je brutt6 érték dijakkal és a koltségekkel. Alkalmazott drfolyamok:
GBP EUR: 1: 1,26, GBP CAD: 1: 1,81. HPC ad6zds utdni nomindlis sajit t6ke BMR Osszehasonlitds céljara. Borealis cél BMR: 9-12
sz4zalék, First State EDIF cél BMR: 10-15 szdzalék

11. tdbldzat

Szimitisok a szabdlyozé hatdsdg dltal megengedett hozamra (vdlogatott)

Villamosenergia-atvitel
(Ofgem (1))

Ofwat (2) — PRO9

Ofwat — PR 14 (nem
végleges) (°)

Megjegyzés

IdGszak

2013-21

2010-15

2015-20

Redlérték

Attételes sajttke-koltség (addzds utn)

7,00 szdzalék

7,10 szdzalék

5,65 szazalék

IdegentSke-koltség (ad6zds elbtti redlérték)

2,92 szazalék

3,60 szazalék

2,75 szézalék

Hipotetikus attétel

60,0 szazalék

57,5 szdzalék

62,5 szazalék

Egyszeri (vanilla) WACC

4,55 szazalék

5,10 szdzalék

3,85 szdzalék

Inflacids feltevés

3,50 szdzalék

3,50 szdzalék

3,50 szdzalék

Megengedett névleges koltség/hozam (m

értani szam)

Attételes sajattke-koltség

10,7 szdzalék

10,8 szdzalék

9,3 sz4zalék

Idegent8ke-koltség (addzas el6tti)

6,5 szdzalék

7,2 széazalék

6,3 szazalék

Egyszer( (vanilla) WACC*

8,2 szdzalék

8,8 szdzalék

7,5 szazalék

Névleges (szdmtani szdm)

Attételes sajattSke-koltség*

10,5 szazalék

10,6 szazalék

9,2 széazalék

IdegentSke-koltség (adbzds elbtti)*

6,4 szazalék

7,1 szazalék

6,3 szazalék

Egyszeri (vanilla) WACC

8,1 szazalék

8,6 szazalék

7,3 szazalék




L 109/104 Az Eurépai Uni6 Hivatalos Lapja 2015.4.28.

Villamosenergia-atvitel Ofwat — PR 14 (nem

Ofwat (2) — PRO9

(Ofgem (1)) végleges) (%)
Megjegyzés
Id6szak 2013-21 2010-15 2015-20

https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1{pfinancedec12.pdf

http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf

http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr09phase3/det_pr09_finalfull.pdf

(') Végs6 javaslatok a National Grid Electricity Distribution (nemzeti villamosenergia-eloszt6 hdlézat) és a National Grid Gas (nemzeti
foldgdzhdlézat) szdméra

(3 Ofwat jovébeli viz- és csatornahédlézati dijak 2010-2015: VégsS meghatérozdsok

() Ofwat: Arszabdlyozds meghatdrozasa 2015-20-ra — kockdzati és haszon Gtmutat6

Forrds: Az EDF Energy prezenticiéja a Bizottsdg tisztviselSinek 2014. julius 15-én: ,A HPC dsszehasonlitdsa az Egyesillt Kirdlysdg
szabdlyozott kizmiiveivel” dia.

12. tdbldzat

Osszehasonlit6 nukledris dramtermelési projektek

Projekt Ontario Power Authority
Technoldgidk Bruce Power atomerémdi feltjitdsa
Attétel 20-40 szdzalék

Tényleges idegentSke-koltség (addzds | 6,20 szdzalék
el6tt)

Névleges cél sajit t6ke BMR (addzds | 13,7-18 szdzalék (12,8-17,1 szdzalék a jelenlegi egyesiilt kirdlysdgi kamat-

utdn) szintre korrigdlva)

Cél projekt BMR 10,6-13,8 szdzalék (9,7-12,9 szdzalék a jelenlegi egyesiilt kirdlysdgi kamat-
szintre korrigalva)

Befektetési idStdv (eszkoz élettartam) 25 éves

Befektetés mérete 4 mrd CAD

Bevétel bizonyossdgdnak szintje Fix dras CfD az er6md maradék élettartamara (25 év)

Epitési kockdzat szintje Alacsonyabb — felgjitds, nem 4j épités, koltségtallépés megosztasa

Epitési kockdzat szintje Alacsonyabb — személyzeti koltségtillépés megosztisa, fiitGanyagkoltség tovab-
bharitas

Finanszirozdsi kockazat szintje Alacsonyabb — alacsonyabb tdkeigényt projekt, révidebb id6tartam

Sziikséges vészhelyzeti sajat t6ke ismeretlen

Forrds:  Egyesult Kirdlysdg beadvdnya: ,Vilaszok a Bizottsdg 2014. szeptember 16-dn kézhez kapott kérdéseire” nyilvanosan elérhet
dokumentumok alapjan (Bruce Power konyvvizsgdld jelentés — 2007. dprilis, 14. o.: A CIBC World Markets Inc. dltal az Ontarioi
Energiaiigyi Minisztériumnak kiildott levélben megerdsitett projekt hozamrédta, 2005. oktéber 17. http:/fwww.rds.ontarioenergyboard.
cajwebdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137 [view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdfPDF A  CIBC
World Markets Inc. levele az Ontarioi Energiaiigyi Minisztériumhoz, 2005. oktéber 17. http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/
webdrawer|webdrawer.dll/webdrawer|rec/67137 [view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF Bruce Power
Fairness Opinion (CIBC World Markets Inc.) — 2005. oktéber, 5. o.
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http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr09phase3/det_pr09_finalfull.pdf
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13. tdbldzat
Osszehasonlit villamosenergia-vésarldsi szerz8dés (Purchase Agreement, PPA) projektek
Technoldgia CCGT PPA projektek
Tékeattétel < 80 szazalék Ismeretlen
Idegent tdke koltsége Ismeretlen Ismeretlen

Névleges célzott tSkeardnyos hozam (adézds
utdni)

> 13 szazalék

Névleges célzott projekthozam (ad6zds utdni)

9-15 szdzalék (*)

Befektetési horizont (eszkoz élettartama) 25 év Viltozd
Befektetés mérete Viltoz6 Viltoz6
Bevételek bizonyossdgi szintje 20 éves dramvésarlasi szerz8dés PPA

(Power Purchase Agreement, PPA)

Epitési kockdzat mértéke a HPC-hez képest

Alacsonyabb — EPC szerzGdés-
alapt, ismert technolégia

Ismeretlen, de valészintileg alacso-
nyabb

Miikodési kockdzat mértéke a HPC-hez ké-
pest

Alacsonyabb

[smeretlen

Finanszirozasi kockdzat szintje

Alacsonyabb — rovidebb épitési

Ismeretlen, de valdszintileg alacso-

idé nyabb
Sziikséges feltételes sajat t6ke Ismeretlen Ismeretlen
Hivatkozdsok 0] ]

Forrds: Egyesiilt Kiralysdg beadvanya, 2. tdbldzat — a hozamratdrél, szeptember 10., tovabbd a lenti (1) és (2) bekezdések.

(') Az abu dzabi Independent Water and Power Producer (IWPP) szerzGdésekben, amelyek 20 éves rogzitett, inflaciéval indexalt drt
viz[dramvésérldsi megéllapoddst tartalmaznak, ,a sajdt téke névieges bels¢ megtériilési rdtdja (BMR) nem lehet kevesebb, mint 13 szdzalék”.
Az ilyen projektek jellemz8en miszakilag kiérlelt CCGT kapacitds 4taldnydij ellenében torténd épitését és ddtumra biztos
kulcsrakész EPC szerzGdést foglalnak magukban, ahol tartalékot képeznek a befektetSk késedelem vagy a szerz8dés feltételeitdl valo
eltérés miatti kdrtalanitdsdra. Lasd: Fiiggetlen viz- és dramtermelSk, Abu Dhabi Szabalyozdsi és Feliigyeleti Iroda, http:/[rsb.gov.ae/
assets/documents|231[infoiwpp.pdf (Forrds: Egyesiilt Kirdlysdg beadvanya)

—
<=

http:/fwww.gdfsuez.com/wp-content/uploads/2012/07|/GDF-SUEZ-at-a-glance-060712-final.pdf 8. dia

(*) Bér az Egyesiilt Kirdlysdg beadvdnya a (2) pontban megadott forrds alapjin 9-15 %-os addzds utdni névleges megtériilési rdtdra
hivatkozik, a Bizottsdg megjegyzi, hogy tgy tiinik, hogy figyelmen kiviil hagytdk az ebben a forrdsban emlitett ,szabdlyozott és
koncesszids” projekteket. A Bizottsdg a (2) pont alapjan gy érti, hogy a GDF Suez szabdlyozott és koncesszids tevékenységei kb. 5-13
szdzalék utdni adé névleges projekthozamot mutatnak, és a valdszind tartomdny 10 szdzalék alatti.

14. tdbldzat

Szabdlyozott elszimolisi Gsszehasonlité adatok: Brit energetikai és vizi kézmiivek szabdlyozott eszkozeinek
engedélyezett hozama a legutébbi feliigyeleti drszabdlyozdsban

Szabélyozd Ofwat Ofgem CC Ofgem CC CAA ORR
RIIO T1 .
L PR14 (nem NIE 2014 Bristol HAL 2014
Meghatarozds végleges) (1) WPD 14 () Végleges (%) (Né%}l")z 0 W 2010 (%) | Végleges () NR 2013 ()
Tékeattétel 62,50 sza- | 65 szaza- 45 szaza- 60 szaza- 60 szaza- 60 szaza- 62,50 sza-
zalék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék zalék



http://rsb.gov.ae/assets/documents/231/infoiwpp.pdf
http://rsb.gov.ae/assets/documents/231/infoiwpp.pdf
http://www.gdfsuez.com/wp-content/uploads/2012/07/GDF-SUEZ-at-a-glance-060712-final.pdf
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Szabalyozo Ofwat Ofgem CcC Ofgem CcC CAA ORR
RIO T1 .
o PR14 (nem NIE 2014 Bristol HAL 2014
Meghatdrozds végleges) () WPD 14 (%) Végleges () 2012 . W 2010 () Végleges (9 NR 2013 (%)
(NGET) ()
Tényleges idegentSke- | 2,8 szdza- | 2,6 szdza- | 3,1 szdza- | 2,9 szdza- | 3,9 szdza- | 3,2 szdza- | 3,0 szdza-
koltség (addzas eltt) 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék
Tényleges sajattSke- 5,7 szdza- | 6,4 szdza- | 5,0 szdza- | 7,0 szdza- | 6,6 szdza- | 6,8 szdza- | 6,5 szdza-
koltség (addzds utdn) 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék
Redl egyszerti (vanilla) | 3,8 szdza- | 3,9 szdza- | 4,1 szdza- | 4,6 szdza- | 5,0 szdza- | 4,7 szdza- | 4,3 szdza-
WACC 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék
Inflécio 3,5 szaza- | 3,5 szaza- | 3,5 szaza- | 3,5szaza- | 3,5 szdza- | 3,5 szdza- | 3,5 szdza-
1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék
Névleges idegentSke- | 6,2 szdza- | 6,1 szdza- | 6,6 szdza- | 6,4 szdza- | 7,4 szdza- | 6,7 szdza- | 6,5 szdza-
koltség (addzas elbtt) 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék
Eﬁel\tfizge(safg;;tso’ke- 9,2 szdza- | 9,9 szdza- | 8,5 szdza- | 10,5 szi- 10,1 sza- 10,3 sza- 10,0 sza-
1S€8 1ék 1ék 1ék zalék zalék zalék zalék
utdn) (3)
Névleges egyszerti (va- | 7,3 szdza- | 7,4 szdza- | 7,6 szdza- | 8,1 szdza- | 8,5 szdza- | 8,2 szdza- 7,8 szaza-
nilla) WACC 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék 1ék
Elemz6i elGrejelzés a p
o x L1z cl4 szaza-
sajat t6ke megtériilé- 1ék ()
sére (elGzetes)
Befektetési horizont
(1%) — Arszabalyozas 5 8 3 8 5 5 5
idGtartama
2,2 mrd —
14,8 mrd
70 m - 9c5G0BII; (el6rejelzett
Ezlf;l;g:islgﬁge;érséﬁ_ (}4§’(7IJ:25rl(1§s 59 mrd | (el8rejelzés Rrﬁ?i]nt;zt;- 0,39 mrd | 14, 9 mrd 45 mrd
15 1 A_ 18 19 20
RAV) (11) (12) (13) 2014 — 15) (2014) () alzoazrzsi:as]?i drszabélyo- (2013) (%) (*9) (2013) ()
értékek) o zéason feliili
ran) (1) )
cégek ese-
tén) ()

Bevétel-védelem
szintje

Tobb, mint a HPC - ldsd a 2c kérdésre adott valaszt — Az NNBG beadvanya a megtériilési rata-
16l, szeptember 10.

Epitési kockdzat
szintje

Alacsonyabb, mint a HPC-nél. Lasd a részletes elemzést a 124-131. bekezdésekben — Az

NNBG beadvinya a megtériilési ratarol, szeptember 10.

Miikodési kockdzat
szintje

Alacsonyabb, mint a HPC-nél. Lasd a részletes elemzést a 132-135. bekezdésekben — Az

NNBG beadvanya a megtériilési ratarol, szeptember 10.

Finanszirozasi kocka-
zat szintje

Alacsonyabb, mint a HPC-nél. Ldsd a részletes elemzést a 136-139. bekezdésekben — Az

NNBG beadvanya a megtériilési ratirdl, szeptember 10.
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Szabalyozo Ofwat Ofgem CcC Ofgem CcC CAA ORR
RIO T1 .
(o PR14 (nem NIE 2014 Bristol HAL 2014
Meghatirozds végleges) () WPD 14 (9 Végleges () (Né%}l")z o W 2010 () | Végleges (9 NR 2013 (')

Alacsonyabb, mint a HPC-nél. Lasd az alapvet§ iizleti modellek eltéréseinek, az eszkozok sokfé-
leségének és a technoldgiai kockdzatok targyaldsat a 113-122 bekezdésekben Az NNBG bead-
vanya a megtérillési ratarél, szeptember 10.

Egyéb kockazatok

Sziikséges feltételes

S Nincs
sajat t6ke

(") http:/[www.ofwat.gov.uk/pricereview/[pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf

() https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/86 37 5/fast-trackdecisionletter.pdf

%) https:/[assets.digital.cabinet-office.gov.uk/media/535a5768ed915d0fdb000003/NIE_Final_determination.pdf. A Bizottsdg megjegyzi,

p g g p g megjegy
hogy mig az idézett dokumentum 13.10. tdbldzata ,alacsony” és ,magas” becslést alkalmaz a bejelentett pénziigyi mutatdkra, tigy
ttinik, hooy az Egyesiilt Kiralysag beadvanya kizarolag a ,magas” becsléseken alapul.

gy az gy ysag y g g p

(* https:/[www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-
gas-—-overview

(’) A beadvdnyban nem jel6lték meg a forrdst.

(%) http:/[www.caa.co.uk/docs/33/CAP%201140.pdf

() http://orr.gov.uk/__datafassets/pdf_file/0011/452/pr13-final-determination.pdf

8) A nomindlis értékeket a szdmtani megkozelitéssel szamitjdk ki. A mértani megkozelités 0,1-0,2 szazalékot ad hozzd a sajit t8ke

g J g J
nomindlis koltségéhez és a nomindlis egyszerd (vanilla) WACC becslésekhez.

(°) Credit Suisse: Nemzeti hdlézat — Mar nem a novekedés/érték jatszmdja; semlegesre vagva, 2014. mdjus 29.; Credit Suisse: SSE — A
népszavazasi kockdzatra is figyelni kell, 2014. augusztus 15.; Macquarie: Nemzeti halozat — MinGséggel kapcsolatos koltségek, de
jobb lehetGségek mdsutt, 2014. mdrcius 24.

(1) A beadvény a befektetési horizontot az drszabdlyozdsi idGszak hosszdnak feleltette meg. Azonban a beadviny megjegyezte, hogy a
szabdlyozott cégek dltal véllalt befektetések eszkozélettartama gyakran tobb drszabdlyozdsi id@szakot olel fel, és a ,hasznos
élettartam akdr 60 év is lehet.”

(") Az engedélyes vallalkozdsa dltal igénybe vett t6kének a szabdlyozo dltal betudott érték.

('2) Ahol a forrds RAV értékek historikus drként jelennek meg, azokat az ONS RPI index haszndlatdval konvertaltdk 4t aktudlis drakra
(amennyiben mésként nem jelezték).

(13) Megjegyezziik, hogy a szabilyozott villalatok befektetési kiaddsai vegyes és tobbszoros projektekbe torténtek, amik jellemzden a
RAV-juk csak egy kis hdnyadat teszik ki.

("% hittp://ofwat.gov.uk/regulating[prs_web_rcvupdates

(13) http:/[www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-
performance-for-website-Mar-14.aspx

(") http:/[www.uregni.gov.uk/uploads/publications/RP5_Main_Paper_22-10-12_FINAL.pdf, 100. oldal

(') Ez az Ofgem el6rejelzése a RAV-ra az drszabdlyozdsi idGszak végén. Megjegyzendd, hogy az drszabdlyozdsi idészak kezdetén a
SHETL RAV-ja a becslések szerint 0,7 mrd volt (ami az eldrejelzések szerint 3,6 mrd-re emelkedik 2020-21-re): https://www.ofgem.
gov.uk/ofgem-publications/53747 [sptshetlfpsupport.pdf ~ (36-37.o0ldal) és https:/[www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/
53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf (8-9. oldal)

(*8) http://www.bristolwater.co.uk/wp wp-content/uploads/2013/04/Annual-Report-2013.pdf 27. oldal

(') http:/[www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.
pdf

(%) http:/[www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/
regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%2 0for%20the%20year%2 0ended%2031%20march%20201 3.
pdf?zed=1 331. oldal

Forrds: Egyesiilt Kiralysdg beadvanya: ,SA.34974 Hinkley Point C dllami tdmogatdsi iigye — Vdlaszok a Bizottsdg 2014. szeptember 16-én
kapott kérdéseire”

15. tdbldzat

Tékekoltség-becslések az Eurdpai Unidban a ,Koézmii (dltaldnos)” (,,Utility (general)”) ipari csoportba tartozé

villalatokra
(%-ban)
Villalat neve Orszag S;gg:: gggﬁﬁ_ aﬁgsszéagskgllfstgg aﬁg;)széagskg{?s%ig Tglée[l)(?ﬁsr‘fg
USD-ben USD-ben
E.ON SE (DB:EOAN) Németorszag 8,25 4,04 3,19 5,78
RWE AG (DB:RWE) Németorszag 7,95 4,54 3,59 5,54



http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/86375/fast-trackdecisionletter.pdf
https://assets.digital.cabinet-office.gov.uk/media/535a5768ed915d0fdb000003/NIE_Final_determination.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-gas-%E2%80%93-overview
https://www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-gas-%E2%80%93-overview
http://www.caa.co.uk/docs/33/CAP%201140.pdf
http://orr.gov.uk/__data/assets/pdf_file/0011/452/pr13-final-determination.pdf
http://ofwat.gov.uk/regulating/prs_web_rcvupdates
http://www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-performance-for-website-Mar-14.aspx
http://www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-performance-for-website-Mar-14.aspx
http://www.uregni.gov.uk/uploads/publications/RP5_Main_Paper_22-10-12_FINAL.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53747/sptshetlfpsupport.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53747/sptshetlfpsupport.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf
http://www.bristolwater.co.uk/wp/wp-content/uploads/2013/04/Annual-Report-2013.pdf
http://www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.pdf
http://www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.pdf
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf?cd=1
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf?cd=1
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf?cd=1

sellschaft (WBAG:BHD)
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(%-ban)
R Adozas el6tti Adézds utdni 21 Lo
Villalat neve Orszag Sajat ?J)é{lg l;olt- adossagkoltség | addssagkoltség T%ksegogtseg
sege -oen USD-ben USD-ben -oen

Centrica plc (LSE:CNA) Egyesiilt Ki- 6,99 4,44 3,11 6,04
ralysag

Veolia Environnement SA Franciaorszag 11,62 5,44 4,30 6,46

(ENXTPA: VIE)

National Grid plc (LSE:NG.) Egyestilt Ki- 9,37 4,44 3,11 6,33
ralysig

Suez Environnement Company Franciaorszag 9,97 4,94 3,90 6,38

SA (ENXTPA:SEV)

A2A Sp.A. (BIT:A2A) Olaszorszdg 13,72 7,44 5,88 8,68

Hera S.p.A. (BIT:HER) Olaszorszdg 12,65 5,94 4,69 7,94

MVV Energie AG (XTRA:MVV1) Németorszdg 8,31 4,04 3,19 5,70

ACEA S.p.A. (BIT:ACE) Olaszorszdg 12,15 6,44 5,09 7,68

Iren SpA (BIT:IRE) Olaszorszdg 13,85 7,94 6,27 8,80

Mainova AG (DB:MNV6) Németorszag 6,96 5,54 4,38 6,30

Gelsenwasser AG (DB:WWG) Németorszdg 6,09 5,54 4,38 6,08

Telecom Plus plc (LSE:TEP) Egyestilt Ki- 6,45 4,94 3,46 6,44
ralysag

Compagnie Parisienne de Chauf- | Franciaorszg 7,73 4,94 3,90 6,33

fage Urbain (ENXTPA:CHAU)

Zespol Elektrocieplowni Wroc- Lengyelorszag 7,44 5,39 4,26 6,94

lawskich KOGENERACJA Spoélka

Akcyjna (WSE:KGN)

Fintel Energia Group SpA (BIT: Olaszorszdg 9,88 8,94 7,06 9,02

FTL)

REN — Redes Energéticas Nacio- Portugalia 19,97 7,64 6,04 10,05

nais, SGPS, S.A. (ENXTLS:RENE)

GDF SUEZ SA (ENXTPA: GSZ) Franciaorszag 8,70 4,44 3,51 5,74

Burgenland Holding Aktienge- Ausztria 6,08 5,54 4,38 6,08

Forrds:  http:|fwww.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/Eurocompfirm.xls (lekérve 2015. jinius 14-én)
(A bemutatott WACC-ok nomindlisan (USD-ben kifejezve USD kockdzatmentes rdta alkalmazdsdval = 3,04 szdzalék) és add utdn. A Damodoran

dltal haszndlt killonbozd meghatdrozdsokra ldsd: hitp:/[pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm)



http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/Eurocompfirm.xls
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm
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B. MELLEKLET

HITELGARANCIA

16. tdbldzat

Osszehasonlit6 informdcié

1. Recent Limited Recourse Project Finance Bank Loans (Low Carbon Energy)

This table updates the one provided in Annex A of our responses dated 5 September 2014 to show the quantum of the commercial
debt tranche distinct from the total debt quantum which, for certain projects, included export credit guaranteed or multilateral debt

facilities.
Financial Amount Tenor Commercial
Project Close [Commercial (Years) Bank Loan Government Support (7)
Bank Tranche] ars Margin (6)
Gemini Offshore Wind May 2014 | EUR 2 000 m 14 300 SDE renewable subsidy (per MWh)
[EUR 850 m] from Dutgh government  Separate
export credit facilities provided by EKF
(Denmark), Euler Hermes (Germany)
and Delcredere/Ducroire from Belgium
London Array Offshore | Oct 2013 | GBP 266 m 13 275 Renewables Obligation  subsidy
Wind [GBP 266 m] (per MWh) from UK Government
Separate export credit facility provided
by EKF (Denmark) for initial financing
Butendiek Offshore Wind | Feb 2013 | EUR 950 m 8,5 300 Feed-in Tariff subsidy (per KWh) from
FUR 230 m German government Separate export
[ ) credit facility provided by EKF
(Denmark)
Westermost Rough | Aug 2014 | GBP 370 m 15 300 Renewables Obligation  subsidy
Offshore Wind [GBP 197 m] (per MWh) from UK Government
[...] [...] EUR 650 m 10 175-275 | Finance from commercial banks only
[EUR 650 m]
Derbyshire Energy from | Aug 2014 | GBP 145 m 25 315-320 | Renewables ~ Obligation  subsidy
Waste PFI [GBP 145 m] (per MWh) from UK Government
Local Authority payments for waste
recycling
MEDIAN 300
SWAP SPREAD (8) +13 (To convert from LIBOR margin to
Gilt benchmark)
ILLIQUIDITY PREMIUM =50
MARKET INDICATION (%) 263
Source: Commercial banks; InfraNews; InfraJournal
2. Corporate Debt (rated BB+) Spreads
Tenor Current | Govern-
Issuer Ticker Coupon Maturity Amount Rating Spread ment
(years) b S
p) upport
Heathrow Airport | HTHROW | 7,125% | 01/03/2017 | GBP325m | NR/Ba3/BB+ 3 231 Nil
Heathrow Airport | HTHROW | 5,375% | 01/09/2019 | GBP275m | NR/Ba3/BB+ 5 253 Nil
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Tenor Current | Govern-
Issuer Ticker Coupon Maturity Amount Rating Spread ment
(years)
(bp) Support
Anglian Water OSPRAQ | 7,000% | 31/01/2018 | GBP350m | NR/Ba3/BB+ 3 290 Nil
Electricity NWENET | 5,875% | 21/06/2021 | GBP 80 m BB+/NR/NR 7 274 Nil
North-West
Yorkshire Water KEL 5,750% | 17/02/2020 | GBP200m | BB-/NR/BB+ 5 314 Nil
Enel SpA ENELIM | 7,75 % | 10/09/2075 | GBP400m | BB+/Bal/BBB- 61 373 312 %
owned by
Govern-
Enel SpA ENELIM | 6,625% | 15/09/2076 | GBP500m | BB+/Bal/BBB- 62 367 ment
Ministry
Telecom Italia TITIM 5,875% | 19/05/2023 | GBP400m | BB+/Bal/BBB- 9 281 Nil
Energias ELEPOR | 8,625% | 04/01/2024 | GBP425m | BB+/Bal/BBB- 10 256 Nil
de Portugal
MEAN 293
ILLIQUIDITY -50
PREMIUM
MARKET 243
INDICATION
Source: Bloomberg as at 21 August 2014 using BGN Source.
3. iTraxx Europe Crossover Series 21 Constituents Rated BB+/Bal
. s . CDS Flat
Company Ticker Identifier Rating Tenor (Years) Spread
ArcelorMittal MT NA CX375716 BB+/Bal 10 347
EDP Energias de Portugal SA EDP PL CEPO1E10 BB+/Bal 10 203
Finmeccanica SpA FNC IM CFMEIE1L0 BB+/Bal 10 285
HeidelbergCement AG HEI GY CHEI1E10 NR/Bal 10 226
Lafarge SA LG FP CLAF1E10 BB+/Bal 10 168
Telecom Italia SpA TIT IM CTI1ELO BB+/Bal 10 281
Wendel SA MF FP CMWP1E10 BB+/NR 10 206
MEAN 245

Source: Markit; Bloomberg as at 21 August 2014 using CMAN Source.
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17. tdbldzat
Szimulilt hozamgorbe-eloszlds 10 év utin
1992 - 2013 VAR model simulation 10 Yr (P) vs. 1992-2013 VAR model simulation
[.] [.] [..]
Spot in 10 years \i/(\)R Simulitio(gl \{%R Simul;tio(l;
time June 2024 | (june 2024)

Distance from Distance from 10 Yr (P)

Tenor 10 Yr (P) Median 95 % percentile median (ppts) 95th percentile + 1,5 ppt

(ppts) probability
1Yr 3,47 3,80 6,20 -0,33 =272 19 %
2Yr 3,55 4,00 6,24 -0,45 -2,69 21 %
3Yr 3,62 4,16 6,24 -0,54 -2,61 22 %
4 Yr 3,70 4,31 6,20 -0,61 -2,50 21 %
5Yr 3,78 4,44 6,17 -0,66 -2,39 20 %
7 Yr 3,93 4,64 6,20 -0,71 -2,27 19 %
9Yr 4,09 4,76 6,19 -0,66 -2,10 15 %
10 Yr 4,17 4,79 6,14 -0,62 -1,97 13 %
12 Yr 4,11 4,88 6,15 -0,77 -2,03 15 %
15 Yr 4,07 4,97 6,09 -0,89 -2,02 17 %
20 Yr 4,07 4,99 6,12 -0,92 -2,05 17 %
30 Yr 3,98 4,97 6,08 -1,00 -2,10 20 %
50 Yr 3,91 5,01 6,04 -1,10 -2,13 24 %

[UK Frzékenységvizsgdlat

(..

)
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Egyesiilt Kirdlysdg gilt hozamok lejdratokként

1. grafikon
Egyesiilt Kiralysdg gilt hozamok 10, 20 és 30 éves futamiddre

UK Government bond (Gilt) yields by maturity
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3. dbra

SD hozamgorbe nem pénziigyi BB villalatok hozamkiilonbozetére
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Megjegyzés: az adatok a Bloomberg egy pillanatfelvételét jelentik 2014. augusztus 21-én
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C. MELLEKLET

AZ EGYESULT KIRALYSAG ALTAL FELAJANLOTT KOTELEZETTSEGVALLALASOK

KERESKEDELMI KOTELEZETTSEGVALLALAS

Meghatédrozas

,EDF Csoport Villalat”: jelenti ugyanannak a cégcsoportnak a tagjat, amelyiknek az EDF Energy is tagja.

Miikédési feltételek

[...].1 Mind az NNBG, mind az EDF Energy biztositja — a barmely EDF Csoport Villalattal (,MSA Részes Fél") a HPC
termelésének értékesitésére vonatkozd piaci szolgdltatdsokra megkotott barmilyen szerzGdésben —, hogy
mindaddig, amig barmely EDF Csoport Villalat az NNBG (kozvetlen vagy kozvetett) részvényese, az MSA Részes
Fél villalja, hogy:

(A) a HPC el6re jelzett termelésére vonatkozé minden elvégzett kereskedést egy killon NNBG konyvben vezet;

(B) a HPC eldre jelzett termelésére vonatkozd, barmilyen EDF Csoport Villalattal végzett minden kereskedést az
adott terméknek a kereskedés idején érvényes piaci drdn draz;

() a piaci dron vallal minden, a HPC el6re jelzett termelésére vonatkozé kétoldalti kereskedést barmilyen mads,
az EDF Csoport Villalat tulajdondban levd vagy éltala forgalmazott eszkozportfélioval, és

(D) meg az NNBG szdmdra minden informdciot (és hozzdjarul ahhoz, hogy az NNBG azt dtadja a CfD-ben
Részes Félnek, a Miniszternek és az Eurdpai Bizottsignak), ami ésszertien szitkséges lehet az NNBG szdmara,
hogy jelentést tegyen a CfD-ben Részes Félnek, a Miniszternek és az Eurdpai Bizottsignak arrdl, hogy az
MSA Részes Fél megfelel-e a fenti (A), (B) és (C) pontoknak.

[...].2 Az NNBG koteles benydjtani, és az EDF Energy koteles gondoskodni arrél, hogy az NNBG benyujt egy irdsbeli
jelentést a CfD-ben Részes Félnek minden naptdri év [*] Munkanapjdig (és hozzdjarul ahhoz, hogy a CfD-ben
Részes Fél azt dtadja a Miniszternek és az Eurdpai Bizottsdgnak) arrdl, hogy az MSA Részes Fél az el6z8 naptdri
évben megfelelt-t a [+].1 pont (A), (B) és (C) pontjainak.

SAJAT TOKE NYERESEG-MEGOSZTASI MECHANIZMUS

1. A rendelkezés 4ttekintése

2

1.1. A Sajit T8ke Nyereség-megosztdsi megallapodas két kiilon 6sszetevébdl 4ll:

(A) mechanizmus a projektbdl szdrmazé nyereség rogzitésére bizonyos szintek felett annak eredményeként, hogy
a projekt jobban teljesit az eredeti alapeseti feltevésekhez képest (a ,Projektnyereség Mechanizmus”); és

(B) mechanizmus a nyereség rogzitésére bizonyos szintek felett, ami az eredeti részvényesek sajit t6kéjének
értékesitésébdl ered (a ,Sajat T8ke Eladdsi Mechanizmus”).

1.2. A sajat t8ke nyereség Gsszegét meg kell osztani a CfD-ben Részes Féllel, és az a megfelel§ iddben realizdlt sajdt
t6ke BMR szintjétd] figg. Minden kiiszobérték figyelembe veszi a lekotott sajat téke koltségét, ahogy azt a modell
meghatdrozza:

HPC IUK modell [...] ,DECC Output” munkalap

(A) Ha a realizalt Sajat T6ke BMR tobb, mint a modellben szerepld Sajit T6ke BMR, ami tartalmazza a lekotott
sajat t6ke koltségét (11,4 %, (névleges) a HPC IUK modell [...] ,DECC Output” munkalap szerint, ahogy azt
2014. szeptember 19-én benyjtottdk a Bizottsignak),

de kisebb vagy egyenlS, mint az aldbbi (B)-ben levé kiiszob, akkor a Sajit T6ke BMR feletti barmilyen nyereséget
meg kell osztani a CfD-ben Részes Féllel, aki 30 %-ot kap; és

(B) ha a realizalt Sajat T6ke BMR tobb, mint (i) 13,5 % (névleges) és (i) 11,5 % (redlértékben kifejezett, de a CPI
inflaciot figyelembe véve) egyszerre, akkor az ilyen kiiszobérték feletti barmilyen nyereséget meg kell osztani
a CfD-ben Részes Féllel, aki 60 %-ot kap.

1.3. A mechanizmusok egyszerre nem alkalmazhatok.
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1.4. Az aldbbiakban részletezik, hogy a mechanizmusok hogyan fognak mikédni. Ezen tilmenden lesz egy csomag
kotelezettségvallalds, amik ezeket a kotelezettségeket tdmasztjak ald, és amik tartalmazhatnak biztositékokat is.

2. Erintett mechanizmus — Projektnyereség Mechanizmus

2.1. A Projektnyereség Mechanizmus els§ elinduldsat kovetSen, amennyiben barmely idében tovabbi sajat tékét kell
rendelkezésre bocsdtani, a rendelkezésre bocsdtott tovabbi sajat tSkét a tdketulajdonosok nyereségének
szamitdsdnal figyelembe kell venni.

2.2. A Projektnyereség Mechanizmus a megadott (a fenti 1.1. pontban szerepl) kiiszobértéket meghalad6 nyereséget
kezeli, ami annak a kovetkezménye, hogy a projekt jobban teljesit az eredeti alapeseti feltevésekhez képest.

2.3.  Annak megdllapitdsdra, hogy barmely id6szakban barmilyen kiiszobértéket elértek-e, az Osszesitett realizdlt adott
napig terjed§ Sajit T6ke BMR-t a projekt teljes élettartama sordn folyamatosan frissitett pénziigyi modell
segitségével kell kiszdmitani. A Sajit T6ke Nyereség-megosztdsi szdmitdst ugyanabban az idészakban kell végezni,
amelyikben barmely kiiszobértéket elérik.

2.4.  Ha a Projektnyereség Mechanizmus elindul, a CfD-ben Részes Fél jogosult a téketulajdonosoknak az adott
id@szakban és minden tovébbi idészakban jar6 felosztds megfelel§ szdzalékdra (mindaddig, amig a kovetkezd
kiiszobértéket elérik, amely esetben a vonatkozé megosztasi szdzalékot megfelel§ korrigdlni kell).

2.5. A CfD-ben Részes Fél jogosultsiga a téketulajdonosok nyereségére a HPC-projekt teljes idtartamara hatdlyba
marad az els§ olyan id6ponttdl, amikor a Projektnyereség Mechanizmus elindul.

3. Erintett mechanizmus — Sajit Téke Eladdsi Mechanizmus

3.1.  Sajat T6ke Nyereség-megosztast indit el az, ha az NNBG eredeti részvényesei részvényeket vagy és részvényesi
kolesonoket (adott esetben) kozvetleniil vagy kozvetve értékesitenek barmikor a HPC-projekt futamideje alatt. A
lépések a kovetkezsk:

(A) 1. 1épés — Minden befektet§ esetében meg kell dllapitani az alapeseti sajat t6ke hozzdjaruldst és az drat (a
megfelel§ pénziigyi modellbdl kivonva).

(B) 2. lépés — Amennyiben egy befektetd eladja/elidegeniti a sajit t6ke barmely részét, meg kell dllapitani az
adott befektetd dltal a konkrét sajattGke-rész eladdson/rendelkezésen elért Sajat T6ke BMR-t.

(O) 3. lépés — A sajattSke-részt értékesitS befektet§ dltal elért Sajat T6ke BMR-t a kovetkez8kre tekintettel kell
kiszamitani: a sajatt6ke-rész eladdsdbol/elidegenitésébdl szarmazd tényleges bruttd bevétel, az ilyen eladott/
elidegenitett sajittGke-résszel ardnyos tényleges sajat t6ke hozzdjaruldsok, és az NNBG-bdl az adott befektetd
részére tortént multbéli osztalék/részvényesi t6kére fizetett kamat és t8ketorlesztés kifizetések (az eladott/
elidegenitett ilyen sajattGke-rész ardnyaban).

(D) 4.1épés — Ha a Sajat TSke Eladdsi BMR meghaladja a fenti 1.2. bekezdésben irt kiiszobértéket, akkor a Sajat
Téke Nyereség-megosztast a kovetkezSképpen kell szdmitani.

(E) 5. lépés — Ki kell szdmolni azt az elméleti pénzosszeget, amit a részvényesnek realizdlnia kellett volna
ugyanazon sajattéke-értékesitésen, ami — ha a Sajat T6ke BMR kiszdmitdsdra haszndlndk a fenti 3. 1épés
szerint — olyan realizdlt Sajt T6ke Eladdsi BMR-r eredményezett volna, ami egyenld a megfelel§ kiiszobér-
tékkel.

(F) 6.1épés — A fenti 3. [épés szerinti tényleges értékesitési Osszeg és a fenti 5. 1épés szerinti elmélet értékesitési
osszeg kozotti pozitiv killonbozet (ha van ilyen) tobblet sajdt t6ke nyereségnek mindsiil, amit meg kell
osztani az NNBG részvényesek és a CfD-ben Részes Fél kozott.

3.2. A fenti minden sajit t8ke eladds/elidegenités esetén végre kell hajtani, figgetleniil barmilyen kordbbi sajit tdke
eladdstol/elidegenitéstSl és fiiggetleniil att6l, hogy a kordbbi sajit tSke eladds/elidegenités eredményezett-e
nyereség-megosztast a CfD-ben Részes Fél szdmara.

3.3. A masodlagos befektet8k (azaz olyanok, akik fiiggetlen harmadik félként piaci feltételekkel vasdroltak/szerezték
meg a sajat t6két az eredeti sajdt t6ke befektetSktdl) dltal végrehajtott sajit tke eladasra/elidegenitésre nem
vonatkozik ez a mechanizmus, has az ilyen mdsodlagos befektet§ késébb tovabb eladds/elidegeniti az ilyen sajdt
t6két (ami ,mdsodlagos sajit t6ke”).
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4, Rendelkezések a Sajit T6ke Nyereség-mechanizmusok tdmogatdsira

4.1. A szabédlyok megkeriilését kizar6 rendelkezések biztositjak, hogy a tranzakcidk nem dgy tervezik meg, hogy
meghitsitsdk a Projektnyereség Mechanizmus vagy a Sajit Téke Eladdsi Mechanizmus céljat.

4.2. A Sajit T6ke Nyereség-megosztdsi mechanizmus tdmogatdsdra rendelkezni fognak annak biztositdsa érdekében,
hogy a CfD -ben Részes Fél részére torténd kifizetéseket teljesitsék akkor is, ha megsértik akdr a Projektnyereség
Mechanizmust, akdr a Sajat T6ke Eladdsi Mechanizmust, vagy megsértik a szabdlyok megkeriilését kizar6 rendel-
kezéseket.

5. Vitarendezés

A Sajat T6ke Nyereség-megosztdssal kapcsolatos barmilyen vitdt a HPC Szerz8désben meghatdrozott vitarendezési
folyamathoz hasonlé médon kell rendezni.

EPITESI NYERESEG-MEGOSZTASI MECHANIZMUS
1. A rendelkezés 4ttekintése

1.1.  az épitési nyereség részesedés mechanizmus célja, hogy ossza meg a megtakaritasok, a Kotési Ar, ahol épitési jon-
ban elfogadott pénziigyi modellben a HPC-projekt eldre jelzett koltségnél alacsonyabb csékkentése révén hajtjdk
végre. Ez a mechanizmus egy irinyba mikodik, és a Kotési Ar nem emelkedik, ha az épitési koltségek
magasabbak, mint az elGrejelzett.

1.2. Az els6 nyereség-megosztasi szamitdst a kovetkezSk koziil a korabbi napon kell elvégezni: (i) a Kettes Reaktor
Beinditdsi Napjatol szdmitott 6 hénap elteltének napja; (ii) az Egyes Reaktor Beinditdsi Napjanak tizedik
évforduldja; vagy (ili) az Egyes Reaktor Beinditdsi Napjit kovetSen azon nap (ha van ilyen), amelyen a felek
megdllapodnak abban, hogy a Kettes Reaktor nem jut el a beinditdsi napjdig. A végleges nyereség-megosztisi
szamitdsra az els6 nyereség-megosztdsi szdmitds napjanak hatodik évforduldjan keriil sor (vagy kordbban, ha az
épitéssel kapcsolatos Osszes igényt ezt megel6zden rendezték).

1.3. Az aldbbiakban tovabb részletezziik, hogy a mechanizmusok hogyan fognak miikodni.

2. Erintett mechanizmus

2.1. Az NNBG Kkoteles irdsbeli jelentést benytjtani a CfD-ben Részes Félnek az Els6 Elszdmoldsi Napot, illetve a
Végleges Elszdmoldsi Napot megel6z8, egyeztetett idGben.

2.2.  Minden jelentésnek:
2.2.1. ésszertien részletezve tartalmaznia kell:
a) az Epitési Koltségek Osszesitett Gsszegét a jelentés napjdig, font sterlingben kifejezve;

b) az Epitési Koltségek osszesitett Gsszegét, ami az NNBG-nél ésszerti elGrejelzés szerint fel fog meriilni vagy
amit az NNBG kifizetett vagy elhatdrolt, font sterhngben kifejezve, azzal, hogy az ilyen Epitési Koltségek azon
Epitési Koltségekre korlitozodnak, amik ésszerden és célszertien felmeriilnek az NNBG-nél, vagy amiket az
NNBG kifizetett vagy elhatdrolt, hogy eleget tegyen a szabalyozasi kovetelménynek anélkiil, hogy tilzott
koltséget vagy kiaddst viselne;

¢) az NNBG tényleges Epitési Utemezését; és
d) az NNBG becsiilt Epitési Utemezését az adott jelentés keltét kovets idGszakra;

2.2.2. ésszerien részletezve tartalmaznia kell blzonyltekot azokra a lépésekre, amiket annak érdekében tettek, hogy
barmely Epitési Koltség osszege, ami az NNBG-nél ésszerti eldrejelzés szerint fel fog meriilni vagy amit az NNBG
kifizetett vagy elhatdrolt a jelentés napjit kovetéen az olyan Epitési Koltségekre korlatozédjon, amik ésszertien és
célszertien felmeriilnek az NNBG-nél, vagy amiket az NNBG ki kell fizetnie vagy el kell hatdrolnia, hogy eleget
tegyen a szabélyozasi kovetelménynek anélkiil, hogy talzott koltséget vagy kiaddst viselne;

2.2.3. ha a jelentést vagy annak barmely részét egy vagy tobb harmadik személy késziti vagy az & segitségiikkel
készitik, az ilyen egy vagy tobb harmadik személy adatait, és az ilyen harmadik személy(ek) altal készitett
bérmilyen jelentés masolatdt; és

2.2.4. aKotési Ar ebbdl kovetkezd korrekcijit (ha van).

2.3. A jelentésben megfelel§ hattér-informaciot kell adni, és ahhoz mellékelni kell az Igazgatok Tantsitvanyat, amely
igazolja a jelentésben foglalt informéciot.

2.4. A CfD-ben Részes Fél meghatdrozott idén beliil tovabbi aldtdmaszt6 informdciot kérhet az NNBG-t6l. A CfD-ben
Részes Fél ilyen kérést nyujt be, az NNBG az ilyen aldtdmaszt6 informdciét a kéréstSl szdmitott meghatdrozott
id6n beliil koteles megadni.
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2.5. A CfD-ben Részes Fél meghatdrozott id6n belil értesiti az NNBG-t, hogy elfogadja a jelentést vagy sem. Ha az
NNBG és a CfD-ben Részes Fél nem tudnak megallapoddsra jutni, akkor az iigyet bdrmelyik fél fuggetlen
dontésre utalhatja.

2.6.  Ha az NNBG nem kiildi meg a jelentést a CfD-ben Részes Félnek, a CfD-ben Részes Fél Velemenyt kérhet egy
fiiggetlen koltségbecsl§ cégtdl az Epitési Koltségek és az Epitési Utemezés tekintetében, és ilyenkor ezt a
véleményt kell haszndlni.

2.7. Az NNBG megad a CfD-ben Részes Fél és annak szakmai tandcsad6i részére (beleértve a koltségbecsldket is)
minden olyan segitséget, amit a CfD-ben Részes Fél ésszertien kér a jelentés feliilvizsgilata és az Epitési Koltségek
ellendrzése céljabol.

2.8. A pénziigyi modellt frissiteni kell a feliilvizsgdlt Epitési Koltségekkel és felﬁlvizsgélt Epitési Utemezésnek
megfelelGen, ahogy azt a jelentést meghatdrozta vagy ahogy a koltsegbecslok javasoljdk, és azt Gjra kell futtatni a
felulv1zsgalt Kotési Ar meghatarozasahoz Az el6rejelzett Epltes1 Koltségek és Ep1t651 Utemezés alapjn futtatott
pénziigyi modellbsl szirmazé Kotési Ar és a feliilvizsgalt Epitési Koltségek és feliilvizsgalt Eplte51 Utemezés
alap)an futtatott pénziigyi modellb8l szarmazé Kotési Ar kozotti killonbozet hatirozza meg az épitési nyereseg
nagysagat GBP/MWh ban kifejezve. A CfD-ben Részes Fél a fenti szdmitds eredményeként meghatdrozott épitési
nyereség 50 %-dra jogosult (amely részesedés 75 %-ra emelkedik a [...] GBP-t (névleges) meghaladé barmilyen
épitési nyereség tekintetében), a hatdlyos Kotési Arat ezen 6sszeggel vald csokkentése ttjan.

2.9. Ha az Els6 és a Végleges Elszdmoldsi Napok kozotti idGszak sordn bdrmikor az NNBG megallap1t]a hogy az
Epitési Koltségek vagy Epitési Utemezés eltér a modell frissitése soran alkalmazottaktol, és az megtakaritast
eredményez az Epitési Koltségek tekintetében, akkor az NNBG donthet gy, hogy id6kozi kifizetést teljesit a
CfD-ben Részes Félnek olyan 6sszegben, ami egyenl§ az ilyen tovabbi Epitési Koltség megtakaritds egészével vagy
egy részével.
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