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DECIZIA (UE) 2017/2112 A COMISIEI
din 6 martie 2017

privind misura/schema de ajutoare/ajutorul de stat SA.38454-2015/C (ex 2015/N) pe care Ungaria
intentioneazi sd o pund in aplicare pentru sprijinirea dezvoltirii a doud noi reactoare nucleare pe
amplasamentul centralei nucleare Paks II

[notificatd cu numdrul C(2017) 1486]
(Numai textul in limba englezi este autentic)

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

dupi ce pirtile interesate au fost invitate sd isi prezinte observatiile (*) si avand in vedere observatiile acestora,
intrucat:

1. PROCEDURA

(1) Pe baza articolelor din presd si a unor contacte neoficiale cu autorititile maghiare, la 13 martie 2014 Comisia
a demarat o anchetd preliminard privind un posibil ajutor de stat implicat in constructia centralei nucleare Paks II
(,Paks II") cu numdrul de caz SA.38454 (2014/CP).

(20 Dupd mai multe schimburi de informatii si reuniuni oficiale, la 22 mai 2015 autorititile maghiare au notificat
mdsura din ratiuni de securitate juridica, precizand cd proiectul nu a presupus ajutor de stat in sensul articolului 107
din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (,TFUE”).

(3) Prin scrisoarea din 22 mai 2015, Ungaria a notificat Comisiei o masurd de furnizare a unei contributii financiare
pentru dezvoltarea a doud noi reactoare nucleare pe amplasamentul centralei Paks.

(4 Prin scrisoarea din 23 noiembrie 2015, Comisia a informat Ungaria asupra deciziei sale de a initia procedura
prevazutd la articolul 108 alineatul (2) din TFUE in ceea ce priveste masura in cauzd (,decizia de initiere
a procedurii”). Decizia Comisiei a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene (). Comisia a invitat partile
interesate sd isi prezinte observatiile.

(5)  La 29 ianuarie 2016, Ungaria si-a prezentat observatiile cu privire la decizia de initiere a procedurii.

(6)  Comisia a primit observatii de la partile interesate. Acestea au fost transmise Ungariei, cireia i s-a acordat
posibilitatea de a rdspunde. Comentariile acesteia au fost primite prin scrisoarea din 7 aprilie 2016.

(7) Ungaria a transmis informatii suplimentare la 21 aprilie, 27 mai, 9 iunie, 16 iunie, 28 iulie 2016, 16 ianuarie 2017
si 20 februarie 2017.

(8)  La 12 septembrie 2016, autorititile maghiare au acceptat o derogare de la regimul lingvistic si au fost de acord ca
decizia si fie adoptatd in limba englezd ca limba autentic.

2. DESCRIEREA DETALIATA A MASURII

2.1. DESCRIEREA PROIECTULUI

(9) Misura constd in dezvoltarea in Ungaria a doud noi reactoare nucleare (unitdtile 5 si 6), a ciror constructie este
finantatd integral de statul maghiar in beneficiul entitdtii Paks II (societatea MVM Paks II Nuclear Power Plant
Development Private Company Limited by Shares) care va detine si va exploata noile reactoare.
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Federatia Rusd §i Ungaria au incheiat un acord interguvernamental (AIG) privind un program nuclear la 14 ianuarie
2014 (). in temeiul AIG, cele doud tiri coopereazi in ceea ce priveste intretinerea si dezvoltarea ulterioari a actualei
centrale nucleare Paks (,CN Paks”). Aceasta include proiectarea, constructia, punerea in functiune si dezafectarea
a doud noi unitdti 5 si 6 cu reactoare de tip VVER (moderate si rdcite cu apd), previzute cu o capacitate instalatd
pentru fiecare unitate de cel putin 1000 MW (*) pe langa unitatile 1-4 existente. Exploatarea unititilor 5 si 6 este
destinatd s compenseze pierderea capacitatii atunci cand unitdtile 1-4 (cu o capacitate totald de 2 000 MW) vor fi
scoase din uz. Ungaria a sustinut cd unitatile 14 vor fi operationale pand la sfarsitul anului 2032, 2034, 2036 si,
respectiv, 2037, fird perspectiva unei extinderi a duratei de viatd.

in temeiul AIG (°), atat Rusia, cat si Ungaria ar desemna o organizatie cu experientd, detinutd si controlatd de stat,
care ar fi responsabild din punct de vedere financiar si tehnic de indeplinirea obligatiilor care ii revin in calitate de
contractant/proprietar in legiturd cu proiectul.

Rusia a desemnat societatea pe actiuni Nizhny Novgorod Engineering Company Atomenergoproekt (,JSC NIAEP”) pentru
constructia noilor reactoare (unititile 5 si 6), iar Ungaria a desemnat societatea MVM Paks II Nuclear Power Plant
Development Private Company Limited by Shares (°) (,Paks II") pentru detinerea si exploatarea celor doud reactoare.

In timp ce AIG stabileste drepturile si obligatiile generale in materie de cooperare nucleard intre cele doud tiri,
punerea in aplicare detaliatd a AIG urmeazd sd fie previzutd in acorduri separate, denumite ,acorduri privind
punerea in aplicare” (), dupd cum urmeazi:

(a) contractul de inginerie, de achizitii publice si de constructie pentru construirea celor doud noi unitati 5 si 6 cu
reactoare de tip VVER 1200 (V491) pe amplasamentul centralei Paks va fi denumit ,contractul IAPC”;

(b) contractul care prevede termenii si conditiile cooperdrii in ceea ce priveste exploatarea si intretinerea noilor
reactoare va fi denumit ,contractul privind exploatarea si intretinerea”;

(c) acordul privind conditiile de alimentare cu combustibil si de gestionare a combustibilului uzat.

La 9 decembrie 2014, JSC NIAEP si Paks II au incheiat contractul IAPC, care prevede cd cele doud noi unitdti 5 si 6 ar
urma sd devind functionale in 2025 si, respectiv, 2026.

In mod separat, Rusia s-a angajat si ofere Ungariei un imprumut de stat pentru finantarea dezvoltdrii Paks II.
fmprumutul este reglementat de un acord interguvernamental de finantare (,AIG de finantare”) (%) si prevede
o facilitate de credit de tip ,revolving” in valoare de 10 miliarde EUR, limitatd la utilizarea exclusivd pentru
proiectarea, constructia si punerea in functiune a unitatilor 5 si 6 ale Paks Il.Ungaria va utiliza aceastd facilitate de
credit de tip ,revolving” pentru a finanta in mod direct investitiile in Paks II necesare pentru proiectarea, constructia
si punerea in functiune a noilor unitéti 5 si 6, astfel cum se stabileste in AIG de finantare. Pe langd AIG de finantare,
Ungaria va furniza o sumd suplimentard de pand la 2,5 miliarde EUR din bugetul propriu pentru finantarea
investitiilor in Paks II.

In afard de sprijinul pentru investitii indicat in considerentul 15, Ungaria nu intentioneaz sd acorde niciun alt sprijin
financiar pentru Paks I dupd construirea unitdtilor 5 si 6. Noile unitdti vor functiona in conditii de piatd, fird nicio
sumd fixd a veniturilor sau un pret garantat fix. Ungaria considerd ci, in aceastd etapd, obtinerea unui imprumut
direct de catre Paks I nu va fi necesara.

Acordul dintre Guvernul Federatiei Ruse i Guvernul Ungariei privind cooperarea in domeniul utilizarii pasnice a energiei nucleare,
incheiat la 14 ianuarie 2014 si ratificat in Ungaria prin Legea I din 2014 a Parlamentului ungar (2014. évi II. torvény
a Magyarorszdg Kormdnya és az Oroszorszdgi Foderdcié Kormdnya kozotti nukledris energia békés céla felhaszndldsa terén
folytatandé egytittm(ikodésrél sz6l6 Egyezmény kihirdetésérdl).

Autoritdtile maghiare sustin cd reactoarele au o capacitate netd de 1 180 MW pe unitate.

Articolul 3 din AIG.

Hotdrarea Guvernului nr. 1429/2014. (VIL 31.) [A Kormany 1429/2014. (VIL. 31.) Korm. Hatdrozata a Magyarorszdg Kormdnya és
az Oroszorszagi Foderdcié Kormdnya kozotti nukledris energia békés céli felhasznaldsa terén folytatandd egytittmikodésrél szol6
Egyezmény kihirdetésérél szolé 2014. évi I torvény szerinti Magyar Kijelolt Szervezet kijelolése érdekében sziikséges
intézkedésrdl].

Articolul 8 din AIG.

Acord intre Guvernul Federatiei Ruse i Guvernul Ungariei privind acordarea unui credit de stat pentru Guvernul Ungariei in scopul
finangarii constructiei unei centrale nucleare in Ungaria, incheiat la 28 martie 2014.
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2.2.  OBIECTIVUL MASURII

(17)  Astfel cum s-a explicat in decizia de initiere a procedurii, CN Paks este singura centrald nucleara care functioneazd in
Ungaria. Aceasta apartine 100 % comerciantului si producdtorului de energie electricd detinut de stat Magyar
Villamos Mtivek Zartkorien Mikodd Részvénytarsasig (,MVM Group”) (*). Cele patru unititi ale sale au o capacitate
totald instalatd de 2 000 MW, fiecare dintre acestea fiind dotatd in prezent cu tehnologie rusi (reactor de tip VVER-
440/V213). Unitatile vor fi eliminate treptat pand in 2037 (a se vedea considerentul 10).

(18)  Producerea de energie electricd din surse nucleare joacd un rol strategic in mixul energetic al Ungariei, intrucat
aproximativ 50 % din intreaga energie electricd produsd pe piata maghiard provine de la cele patru reactoare
existente ale CN Paks (1°).

(19)  Pe baza urmitoarelor obiective:
— mentinerea unei pdrti rezonabile din resursele nationale; si

— reducerea dependentei de importuri a Ungariei, pastrdndu-se in acelasi timp coerenta cu politica nationald in
domeniul climei,

guvernul a solicitat MVM Group si analizeze alternative la extinderea producerii de energie electricd in centralele
nucleare. MVM Group a pregitit un studiu de fezabilitate care a analizat construirea si finantarea unei noi centrale
nucleare care ar putea fi integratd in sistemul de energie electricd si care ar putea fi exploatatd pe bazd economicd, in
conditii sigure si ecologice. Pe baza acestui studiu de fezabilitate prezentat in 2008 de MVM Group, guvernul
a propus proiectul Parlamentului Ungariei, care si-a exprimat acordul fatd de inceperea lucrdrilor pregatitoare pentru
construirea unor noi unititi nucleare pe amplasamentul centralei Paks (*'). Studiul a fost sprijinit de calculele care
ardtau cd retragerea a 6 000 MW din capacitatea instalatd brutd de 8-9 000 MW era prevdzutd pand in 2025, ca
urmare a inchiderii centralelor depasite. Aceste centrale trebuiau si fie inlocuite partial prin extinderea CN Paks.

(200 In 2011, a fost pusd in aplicare strategia nationald in domeniul energiei pentru perioada pani in 2030 (*?). Aceasti
strategie se axeazd pe un scenariu ,energie nucleard-energie pe bazd de cirbune-energie din surse regenerabile”
pentru Ungaria. MAVIR, operatorul de transport si de sistem maghiar (,O0TS") a preconizat ci va fi necesard o noud
capacitate de productie de cel putin 5,3 GW in Ungaria pand in 2026, si cu putin peste 7 GW pand in 2031, ca
urmare a cererii viitoare si a retragerii capacititii de productie existente in Ungaria (**). De asemenea, MAVIR
estimeazd cd aproape intregul parc actual de centrale de producere a energiei pe bazd de cirbune va fi retras intre
2025 i 2030 si cd capacitatea instalatd a parcului de centrale electrice pe bazd de gaze naturale a Ungariei va scidea
cu aproximativ 1 GW, astfel cum se aratd in tabelul 1, prezentat de Ungaria la 16 ianuarie 2017. Ungaria a explicat
cd studiul efectuat de MAVIR nu ia in considerare niciun fel de importuri sau noi capacitdti instalate in prognoza
privind capacitatea noud de 7 GW necesara.

Tabelul 1

Eliminarea treptatd a capacitdtilor instalate interne preconizatd pani in 2031

(MW)
Existing Phase-out
Nuclear 2000
Coal 1292 1222
Natural gas 3084 960

) A se vedea considerentul 18 din decizia de initiere a procedurii pentru mai multe informatii privind MVM Group.
9 Date ale sistemului de energie electrici al Ungariei (Mavir, 2014) ~https://www.mavir.hu/documents/10262/160379/VER_2014.pdf|
a0d9fe66-e8a0-4d17-abc2-3506612f83df, accesat ultima datd la 26 octombrie 2015.
(') 25/2009. (IV.4.) OGY Hatirozat a paksi bévités el6készitésérl
(*?)  Strategia nationald in domeniul energiei (Ministerul Dezvoltirii Nationale, Ungaria, 2011):
http://2010-2014.kormany.hu/download/7/d7/70000/Hungarian%20Energy%20Strategy%202030.pdf
(*>) A magyar villamosenergia-rendszer kozép- és hosszi tava forrdsoldali kapacitdsfejlesztése (dezvoltarea pe termen mediu si pe
termen lung in active de productie ale sistemului maghiar de energie electricd):
https:/[www.mavir.hu/documents/10258/15461 [Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf[462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afeat-
f84a (Mavir, 2016)


https://www.mavir.hu/documents/10262/160379/VER_2014.pdf/a0d9fe66-e8a0-4d17-abc2-3506612f83df
https://www.mavir.hu/documents/10262/160379/VER_2014.pdf/a0d9fe66-e8a0-4d17-abc2-3506612f83df
http://2010-2014.kormany.hu/download/7/d7/70000/Hungarian%20Energy%20Strategy%202030.pdf
https://www.mavir.hu/documents/10258/15461/Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf/462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a
https://www.mavir.hu/documents/10258/15461/Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf/462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a

L 317/48 urnalul Oficial al Uniunii Europene 1.12.2017
p

(MW)
Existing Phase-out
Oil 410
Intermittent renewables/weather-dependent 455 100
Other renewables 259 123
Other non-renewables 844 836
Sum 8344 3241

Sursd: Autoritdtile maghiare (Mavir).

(21)  Ungaria si Rusia au semnat AIG cu obiectivul de a dezvolta noi capacititi pe amplasamentul centralei Paks. Ungaria
a explicat cd, prin mentinerea producerii de energie nucleard in mixul energetic, aceasta ar putea sd rdspundd
necesitdtii de a inlocui capacitatea eliminatd treptat, de a dezvolta noi capacititi si de a indeplini obiectivul Ungariei
in ceea ce priveste obiectivele Uniunii de protectie a climei (in special cele legate de reducerea previzutd a emisiilor
de COz)

2.3, DESCRIEREA NOILOR UNITATI - TEHNOLOGIA CARE URMEAZA A FI UTILIZATA

(22)  Noile unitdti 5 si 6 din cadrul CN Paks II vor fi echipate cu tehnologia VVER 1200 (V491) si vor fi reactoare de
generatia [+ mai avansate. Ungaria explica faptul ca specificatiile tehnice ale unititilor care urmeaza a fi utilizate in
cadrul Paks II vor genera avantaje semnificative in raport cu actualele unitdti ale CN Paks, cum ar fi eficienta sporitd
si o mai bund functionare pe baze economice, pe langd elementele de sigurantd sporita.

(23) In afard de capacitatea instalati semnificativ mai mare a VVER 1200 (V491), existd, de asemenea, o diferenti
substantiald in ceea ce priveste durata de viatd preconizatd (60 de ani pentru unititile cu reactoare VVER 1200 fati
de 30 de ani pentru unitdtile existente ale CN Paks) si un grad mai mare de manevrabilitate, care permite ajustarea
capacitatii fiecdrei unititi in functie de cererea din retea intre anumite limite.

(24)  Reducerea cantitatii de combustibil necesar noilor unitdti reflectd, de asemenea, imbunititirile tehnologice din
ultimii ani. In loc de actualul ciclu al combustibilului de 12 luni, noile unititi pot functiona pe baza unui ciclu de 18
luni. Aceasta inseamnd cd noile unitdti vor necesita mai putine opriri pe an pentru realimentarea cu combustibil, iar
instalatia va fi in masurd sd functioneze, in medie, o perioadd mai indelungata in fiecare an, fird a pierde timp de
productie.

(25)  De asemenea, in specificatiile tehnice se indicd faptul cd densitatea de putere care va fi furnizatd de noile ansambluri
de combustibil va fi in mod semnificativ mai mare decat pentru ansamblurile de combustibil existente. La rAndul siu,
acest lucru inseamnd cd se poate obtine o crestere a productiei pe unitate de masd de combustibil, care poate
imbunitdti conditiile economice ale centralei.

2.4.  BENEFICIARUL

(26)  Astfel cum s-a explicat in sectiunea 2.3 din decizia de initiere a procedurii, beneficiarul mdsurii este societatea Paks
I, detinutd in prezent de statul maghiar. Drepturile de actionar sunt exercitate de cabinetul prim-ministrului. Paks II
va detine si va exploata unitdtile reactoarelor 5 si 6, care sunt plitite de statul maghiar.

(27)  Considerentul 19 din decizia de deschidere a procedurii explicd modul in care actiunile Paks II detinute initial de
MVM Group au fost transferate statului maghiar (**). Conform informatiilor prezentate de Ungaria la 30 ianuarie
2016, pretul de efectuare a transferului a fost de 10,156 miliarde de HUF, reprezentand echivalentul a aproximativ
33 de milioane EUR.

(") Decretul Ministerului Dezvoltirii Nationale nr. 45/2014. (X.14.) [45/2014. (XI.14.) NFM rendelet az MVM Paks II. Atomerémd
Fejlesztd Zartkortien Mikods Részvénytdrsasag felett az dllamot megilletd tulajdonosi jogok és kotelezettségek dsszességét gyakorld
szervezet kijelolésérdl].
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2.5.  STRUCTURA DE FINANTARE A PROIECTULUI, PRECUM $I DREPTURILE SI OBLIGATIILE IN TEMEIUL
CONTRACTULUI IAPC

2.5.1. ACORDUL INTERGUVERNAMENTAL DE FINANTARE (DENUMIT IN CONTINUARE ,AIG DE FINANTARE”)

(28)  In cadrul AIG ("), Rusia a oferit Ungariei un imprumut de stat sub forma unei facilititi de credit de tip ,revolving” in
valoare de 10 miliarde EUR pentru a finanta dezvoltarea unitdtilor nucleare 5 si 6 ale Paks. Rata dobanzii
imprumutului variazd intre 3,95 % si 4,95 % (16). Tmprumutul este destinat proiectdrii, constructiei si punerii in
functiune a acestor noi unitdti de producere a energiei.

(29)  In conformitate cu AIG de finantare, imprumutul trebuie si fie utilizat de Ungaria pentru finantarea a 80 % din
valoarea contractului IAPC pentru executarea lucrdrilor, prestarea serviciilor si furnizarea de echipamente, in timp ce
soldul de 20 % al contractului IAPC este suportat de Ungaria (a se vedea considerentul 15). Imprumutul trebuie s fie
utilizat de Ungaria pand in 2025.

(30)  Imprumutul trebuie si fie rambursat de Ungaria in termen de 21 de ani de la data de 15 martie sau 15 septembrie
dupd punerea in functiune a celor doud noi unitdti de energie nucleard 5 si 6, dar nu mai tarziu de 15 martie
2026 ().

(31)  Platile in temeiul AIG de finantare pot fi efectuate numai dupi ce a fost adresatd o cerere din partea Ministerului
Economiei Nationale din Ungaria si a fost emis un aviz de aprobare de citre Ministerul Finantelor din Rusia.

2.5.2. CONTRACTUL IAPC

(32)  Conform contractului IAPC, JSC NIAEP trebuie si livreze cele doud reactoare, astfel cum se prevede in specificatiile
tehnice detaliate in functie de datele convenite si pretul forfetar ([...] (*) miliarde EUR). Orice costuri care nu au fost
stabilite anterior sunt considerate a fi incluse in acest preg [...] (*5).

(33)  Contractul prevede ca despagubirile forfetare (°) si fie plitite in circumstante specifice, [...].
G4 [
35 [..]

2.5.3. RELATIA DINTRE STAT $I BENEFICIAR

(36)  Initial, Ungaria a avut in vedere ca Paks II sd rdmand o filiald detinutd in proportie de 100 % de MVM Hungarian
Electricity Ltd., care, la randul sdu, este detinuti de statul ungar si de municipalitdti. Incepand cu noiembrie 2014,
Paks II nu mai este o filiald a MVM Hungarian Electricity Ltd. si nu mai face parte din MVM Group, ci este o societate
detinutd direct 100 % care, in prezent, nu se afld in niciun raport juridic cu MVM Group.

(37)  In ceea ce priveste activitdtile centralei Paks II, in special vanzarea de energie electrici, Ungaria a declarat ci nu exista
niciun contract de achizitie de energie cu un alt furnizor si cd nu este avut in vedere un astfel de contract la acest
moment. Autoritdtile maghiare preconizeaza ci electricitatea generatd de Paks Il ar urma si fie vandutd pe piatd si
cdtre consumatorii de energie electricd in conformitate cu acordurile de vinzare a energiei produse la sarcind de bazd
in functie de practica obisnuitd a pietei. Potrivit autoritatilor maghiare, Paks II, ca producdtor de energie electricd la
sarcind de bazd pentru o perioadd anticipatd lungd de functionare, ar fi o entitate care preia preturile in mod similar
producdtorilor de energie nucleard existenti din Europa.

(38)  Paks II va fi proprietarul centralei nucleare Paks II si, pe durata etapei de constructie a celor doud reactoare, va fi
finantatd in intregime prin capital propriu de citre statul maghiar. Autorititile maghiare sustin cd obtinerea unui
imprumut direct de citre Paks Il nu va fi necesard in aceastd etapd.

(39)  Ungaria nu va transfera fondurile necesare pentru transferul pretului de achizitie al centralei nucleare Paks II in
conturile Paks II. Cea mai mare parte din aceste fonduri vor fi detinute de Banca pentru Dezvoltare si Afaceri
Economice Externe a Rusiei (Vnesheconombank). Pentru fiecare etapd care este considerata ca fiind parcursd, Paks II
va depune o cerere la Vnesheconombank pentru plata a 80 % din suma datoratd direct JSC NIAEP. De asemenea,
aceasta va depune o cerere la Agentia de administrare a datoriilor guvernamentale din Ungaria pentru plata restului
de 20 %.

Articolul 9 din AIG.

3,95 % se aplicd pand in prima zi de rambursare, iar intervalul de 4,50 % la 4,95 % se aplicd in urmdtorii 21 de ani.
La fiecare termen de sapte ani: 25 %, 35 % si, respectiv, 40 % din suma creditului utilizatd efectiv.

Informatii clasificate/secret de afaceri.
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Despagubirile forfetare sunt o suma stabilitd a daunelor convenite de partile la un contract sd devind datorate ca compensatii in cazul
incalcarii obligatiilor specifice care decurg din contract.
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Restul cerintelor financiare ale Paks II pe durata etapei de constructie vor fi asigurate prin capital propriu furnizat de
bugetul statului maghiar. Suma alocatd initial pe durata etapei de constructie va fi de pand la [...] miliarde EUR
(diferenta dintre suma de 12,5 miliarde EUR previzutd pentru proiectul nuclear din AIG si pretul efectiv de
cumpdrare al centralei Paks II in valoare de [...] miliarde EUR). Acest lucru este considerat de citre Ungaria ca
reprezentand un plafon al resurselor de stat care poate fi stabilit pentru constructia centralei nucleare Paks II, cel
putin fird o evaluare suplimentard. Cu toate acestea, in cazul in care cerintele de capital depdsesc aceastd sumd,
Ungaria sustine cd va realiza mai multe investitii in cazul in care, in cadrul evaludrii sale la momentul respectiv, se
concluzioneazd ci realizarea acestui lucru este rezonabild din punct de vedere economic.

Ungaria sustine cd o analizd a sensibilitdtii cu privire la posibilele costuri suplimentare suportate de Paks II pe
parcursul etapei de constructie a concluzionat ci aceste costuri ar trebui sd fie inmultite cu 10 pentru ca RIRE
preconizatd si scadd cu 1 %. Prin urmare, Ungaria preconizeazd cd impactul cresterii costurilor va fi minor.

2.6.  PIATA MAGHIARA DE ENERGIE ELECTRICA
2.6.1. DESCRIEREA PIETEI MAGHIARE DE ENERGIE ELECTRICA

Structura actuald a pietei maghiare de energie electricd s-a format in jurul anului 1995, cdnd majoritatea centralelor
nucleare de mari dimensiuni §i a furnizorilor de utilitdti publice, precum si a societdtilor de distributie au fost
privatizate. Statul detine o pozitie dominantd in sector prin intermediul societdtii energetice integrate vertical si
detinute de stat MVM Group.

Studiul MAVIR mentionat in considerentul 20 indicd o crestere a consumului intern total de 2,7 % in 2014,
ajungand la o valoare totald a consumului intern de 43,75 TWh in 2015. Din acest consum, productia internd a fost
de 30,06 TWh, echivalentul a 68,72 % din consumul total de energie electricd (a se vedea figura 1). Importurile s-au
ridicat la 13,69 TWh, reprezentand 31,28 % din consumul total. In calitate de producator, MVM Group detinut de
stat are o prezentd semnificativd pe piatd, ca urmare a principalului siu activ de productie, centrala Paks, care
a furnizat aproximativ 52,67 % din energia electricd produsd la nivel intern in 2015, astfel cum se aratd in figura 1.
Centrala Mdtra este o centrald electricd pe bazd de lignit, care este detinutd in principal de RWE Power AG (50,92 %),
in timp ce MVM Group detine, de asemenea, 26,15 % din actiunile acesteia. Celelalte centrale mai mari (t6bbi
nagyerém) si mai mici (kiserdmiivek) joacd un rol modest in structura generald de productie a pietei maghiare. in plus,
componenta integratd pe verticald responsabild de comertul cu ridicata care apartine MVM Group, MVM Partner,
detine o pozitie dominanti pe piata energiei electrice comercializatd cu ridicata (*°).

Figura 1

Alcituirea consumului total de energie electricd in Ungaria in 2015

m Paks
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Sursd: Dezvoltarea pe termen mediu si lung a activelor de productie ale sistemului maghiar de energie electrici (Mavir, 2016) (*').

A se vedea Decizia nr. 747/2011 a Oficiului Maghiar pentru Energie din 14 octombrie 2011.
,Tobbi nagyer6m(” inseamnd ,alte centrale nucleare de mari dimensiuni” in timp ce ,kiser6mdvek” inseamnd ,centrale de mici
dimensiuni”.
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Figura 2

Productia brutd de energie electricd la nivel intern in Ungaria in 2015
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Sursa: Dezvoltarea pe termen mediu si lung a activelor de productie ale sistemului maghiar de energie electrici (Mavir, 2016).

(44)  In Ungaria, cele mai frecvente tranzactii cu energie electricd comercializatd cu ridicata sunt incheiate prin
intermediul unor contracte bilaterale de achizitie de energie electricd (CAEE-uri), prin care producitorii convin sd
vandd un volum minim prestabilit comerciantilor cu ridicata si prin care comerciantii sunt obligati sd cumpere un
volum minim. CAEE-urile sunt incheiate, in cea mai mare parte, in conformitate cu standardele stabilite de Federatia
Europeand a Comerciantilor de Energie.

(45)  Hungarian Power Exchange Company Ltd. (HUPX) si-a inceput activitatea in iulie 2010 ca filiald a OTS, MAVIR.
Aceasta oferd tranzactii pe piata pentru ziua urmdtoare, precum si tranzactii fizice de contracte futures. Tranzactiile
pe piata pentru ziua urmditoare incep la ora 11.00 in fiecare zi pe baza ofertelor introduse pentru fiecare ord pentru
ziua urmdtoare. Tranzactiile se incheie cel mai tirziu la ora 11.40. Tranzactiile fizice pe contracte futures pot fi
realizate cu un termen de livrare de patru saptdmani, trei luni, patru trimestre si trei ani. Exista zile de tranzactionare
desemnate pentru astfel de tranzactii in cazul in care ofertele sunt efectuate intr-un anumit interval de timp.
Incepand din martie 2016, pe piata intrazilnici a HUPX sunt tranzactionabile produsele cu timp de tranzactionare
de 15 minute (15 minute products) si produsele cu un interval de tranzactionare de o ora (one hour blocks). in plus fatd
de pietele pentru ziua urmdtoare si pietele intrazilnice organizate, HUPX a incheiat acorduri de cooperare cu doud
societdti de brokeraj care furnizeazd un serviciu de transmitere a tranzactiilor extrabursiere (OTC) pentru
compensarea tranzactiei pentru clientii obisnuiti.

(46)  Pe langd licitatiile pentru ziua urmatoare care nu sunt organizate de HUPX, energia electricd este tranzactionatd, de
asemenea, la bursele de pe teritoriul UE sau pe platformele OTC, precum si prin intermediul tranzactiilor bilaterale
directe (a se vedea considerentul 44).

(47)  Astfel cum rezultd din figura 1 de in considerentul 43, Ungaria este un importator net de energie electricd, cu
importuri care reprezintd aproximativ 30 % din consumul maghiar de energie electrici. Astfel cum se indicd in
graficul 3, pretul energiei electrice comercializate cu ridicata a fost cel mai ridicat in Ungaria in regiunea
interconectatd din vecinatatea tarii (§i anume, cu exceptia Poloniei sau Sloveniei).
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Figura 3
Preturile medii lunare pentru energia produsi la sarcind de bazi de pe piata pentru ziua urmitoare in
regiunea Europei Centrale si de Est (inclusiv Ungaria) si Germania (2010-2016)
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Sursa: Comisia Europeana.
(48)  Previziunea pe termen scurt a preturilor pentru sarcina de baza in regiune indic3 aceeasi tendintd, si anume preturile

maghiare pentru energia produsi la sarcind de bazd vor fi cele mai ridicate din regiune (a se vedea figura 4).

Figura 4

Preturile energiei electrice produse la sarcind de bazi pentru contractele futures la nivel regional januarie-
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Sursa: Comisia Europeand (pe baza datelor publicate de Bursa Central Europeand de Energie) (https:/fwww.pxe.cz/Kurzovni-Listek/
Oficialni-KL/).
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(49)  Tara este bine interconectatd cu tdrile vecine — capacitatea de interconexiune pentru energia electricd a fost de 30 %
in 2014, depasind obiectivul pentru 2020 (*%). in 2014, a devenit operationali cuplarea pietelor din Republica Ceh-
Ungaria-Romania, conducénd la o crestere a lichiditatii HUPX si o reducere a volatilitdtii preturilor. Figura 5 prezintd
datele privind schimbul de energie electricd cu tdrile vecine in 2014.

Figura 5

Schimbul de energie electricd intre Ungaria si tdrile invecinate
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Sursa: Date furnizate de sistemul maghiar de energie electricd (Mavir, 2014).
2.6.2. DESCRIEREA EVOLUTIEI PRECONIZATE A PIETEI MAGHIARE DE ENERGIE ELECTRICA

(50)  Pe baza studiului mentionat in considerentul 20 elaborat de MAVIR (*?), aproape intregul parc de productie de
energie pe bazd de cirbune va fi retras intre 2025 si 2030, iar capacitatea instalatd a parcului de productie pe bazi de
gaze naturale a Ungariei va scidea cu 1 GW. In comparatie cu estimdrile sale de crestere a sarcinii maxime, se
preconizeazd sciderea capacitdtii de productie disponibild a producitorilor de energie internd sub sarcina maxima
pand in 2021. Prin urmare, OTS estimeazi cd piata maghiard va necesita o noud capacitate de productie a energiei
electrice de cel putin 5,3 GW pand in 2026 si relativ mai mult de 7 GW pand la sfarsitul perioadei preconizate, in
2031. Acest lucru este ilustrat in figura 6 de mai jos, care aratd ci va fi necesar un volum semnificativ al capacitdtii
instalate care sd depdseascd sarcina maxima aflatd in crestere. Ungaria a explicat in observatiile sale din 16 ianuarie
2017 cd este necesar si se asigure un anumit nivel al capacititii rimase care si reflecte practicile standard din
domeniu ale OTS-urilor din cadrul ENTSO. Capacitatea rimasd este diferenta dintre capacitatea disponibila fiabild la
nivel intern, plus capacitatea nationald de productie plus sarcina maximd si rezerva serviciilor la nivel de sistem.
Capacitatea rdmasd este parte a capacitatii nationale de productie rimase in sistem pentru a acoperi orice exporturi
programate, variatii neprevdzute ale sarcinii, rezerva serviciilor la nivel de sistem si intreruperi neplanificate la un
punct de referinta.

(**) Raportul de tari al Ungariei privind energia (Comisia Europeand — 2014): https://ec.europa.eu/energysites/ener|files/documents|
2014_countryreports_hungary.pdf, accesat ultima dati la 26 octombrie 2015.

(*>) A magyar villamosenergia-rendszer kozép- és hosszi tava forrdsoldali kapacitdsfejlesztése (dezvoltarea pe termen mediu si pe
termen lung in active de productie ale sistemului maghiar de energie electricd): https:/fwww.mavirhu/documents/10258/15461/
Forr%C3%Alselemz%C3%A9s_2016.pdf[462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a (Mavir, 2016).


https://ec.europa.eu/energy/sites/ener/files/documents/2014_countryreports_hungary.pdf
https://ec.europa.eu/energy/sites/ener/files/documents/2014_countryreports_hungary.pdf
https://www.mavir.hu/documents/10258/15461/Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf/462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a
https://www.mavir.hu/documents/10258/15461/Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf/462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a
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Figura 6
Cerinta privind capacitatea suplimentari din sectorul energiei electrice in Ungaria
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Sursa: Dezvoltarea pe termen mediu si lung a activelor de productie ale sistemului de energie electricd in Ungaria (Mavir, 2016).
,Cstcsterhelés” este acronimul pentru ,sarcind maxima”.
(51)  Ungaria sustine cd, in pofida afirmatiilor privind cerinta relativ mare privind noua capacitate de productie, datele

furnizate de Platts Powervision sugereazd cd, de fapt, se construieste o capacitate noud relativ micd, astfel cum se
aratd in tabelul 2. De asemenea, Ungaria sustine ci, in conformitate cu datele Platt, centrala de producere a energiei
din deseuri de 44 MW este singura centrald electricd care este in prezent in constructie in Ungaria. Ungaria explicd in
continuare c3, desi existd planuri de investitii pentru a construi centrale de mari dimensiuni (pe bazi de gaze
naturale), niciunul dintre aceste proiecte nu poate fi considerat ca fiind confirmat, intrucat investitorii incd nu au
suportat cheltuieli nerecuperabile semnificative, cum ar fi costurile de constructie, fapt care ar demonstra

angajamentul de a desfasura proiectul.

Tabelul 2

Capacititi noi care urmeazi si fie construite in sectorul energiei electrice in Ungaria

Plant Plant Type Primary Fuel Nameplate MW Online Year Status
Dunaujvaros Chp | Waste Biomass 44 2016 Under Constr
Szeged Ccgt CC/Cogen Natural Gas 460 2017 Advan Develop
Szeged Ccgt CC|Cogen Natural Gas 460 2017 Advan Develop
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(53)

(54)

(55)

Plant Plant Type Primary Fuel Nameplate MW Online Year Status

Csepel 111 CC/Cogen Natural Gas 430 2018 Advan Develop

Tolna Wind Wind 260 2018 Early Develop

Gyor Region Wind Wind 300 2019 Early Develop

Szazhalombatta— | CC Natural Gas 860 2020 Advan Develop
Dunai Refinery

Almasfuzito Coal Coal Generic 435 2020 Proposed

Source: Platts Powervision, data accurate as of September 2015.

2.7.  MOTIVE PENTRU INITIEREA PROCEDURII

In mai 2015, Ungaria a notificat Comisiei, din ratiuni de securitate juridic3, planurile sale de a investi in construirea
a doud noi reactoare nucleare pe amplasamentul centralei Paks si a sustinut cd masura nu a implicat un ajutor de stat,
intrucat statul actioneazd ca un investitor in economia de piatd care urmdreste si realizeze un profit rezonabil. in
decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat preocuparea cd mdsura ar reprezenta ajutor de stat in sensul
articolului 107 din TFUE, pe baza informatiilor disponibile la momentul respectiv. In special, Comisia a exprimat
indoieli serioase cu privire la faptul daci misura avea ca rezultat un avantaj selectiv in favoarea Paks II, intrucat
Ungaria nu a contestat existenta celorlalte elemente de ajutor de stat pe durata etapei de notificare.

Motivele indoielilor au apdrut in urma rezultatelor testului principiului investitorului in economia de piatd
(,,prmc1p1ul MEIP”), care evalueaza dacd un investitor in economia de piatd ar fi investit in proiect in aceiasi termeni si
in aceleasi conditii ca investitorul public in momentul ludrii deciziei de a realiza o investitie pubhca( 4). Testul
principiului MEIP este recunoscut, de asemenea, de jurisprudenta (*°).

Din punct de vedere formal, testul principiului MEIP a urmdrit si justifice dacd rata internd de rentabilitate
economicd (,RIRE”) preconizatd a investitiei ar fi mai ridicatd decat o valoare de referintd bazatd exclusw pe piatd
a costului mediu ponderat al capltalulul (,WACC”) pentru proiectul care face obiectul investitiei (*°). In timp ce
Ungaria a estimat RIRE a proiectului ca fiind mai mare decat un WACC de referinti bazat exclusiv pe piatd, Comisia
si-a exprimat indoiala cu privire la faptul dacdi WACC trebuia si fie considerat mai ridicat.

Avand in vedere indoielile in ceea ce priveste existenta unui ajutor de stat, Comisia a examinat, de asemenea, dacd
posibilele masuri de ajutor de stat ar putea fi considerate compatibile cu piata internd. Cu toate acestea, avand in
vedere cd autoritdtile maghiare au considerat cd masura nu contine ajutor de stat, acestea nu au prezentat, in etapa
preliminard, niciun motiv pentru care mdsura ar fi compatibilé cu piata internd. De asemenea, Comisia si-a exprimat
indoiala cu privire la faptul cd médsura in cauzi nu intra in domeniul de aplicare a Comumcam Comisiei — Orientdri
privind ajutoarele de stat pentru protectia mediului si energie pentru perloada 2014-2020 (*), avand in vedere ci
or1entar1le nu vizeazd mdsurile in domeniul energiei nucleare si al deseurilor radioactive. Desi Comisia
a concluzionat cd nu s-au aplicat alte orientdri pentru evaluarea misurii notificate, Comisia a concluzionat, de
asemenea, cd aceasta poate declara o masurd ca fiind direct compatibild in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera
(c) din TFUE, dacd mdsura vizeaza atingerea unui obiectiv de interes comun, dacd este necesard si proportionald si in
cazul in care efectele pozitive ale atingerii obiectivului comun depdsesc efectele negative asupra concurentei si
comertului.

Testul principiului MEIP este un test standard de evaluare a existentei unui ajutor si a fost utilizat, de asemenea, de Ungaria in
analizele sale economice transmise atat anterior, cat si ulterior notificarii cazului. Comisia a evaluat cu atentie si a completat ulterior
analiza privind principiul MEIP prezentatd de Ungaria pentru a obtine propria sa evaluare a existentei unui ajutor.

T-319/12 si T-321/12 - Spania si Ciudad de la Luz/Comisia, ECLLEU:T:2014:604, punctul 40, T233/99 si T-228/99 — Landes
Nordrhein-Westfalen/Comisia, ECLLEU:T:2003:57, punctul 245.

De reguld, existd doud surse mari de capital: capitalul propriu si capitalul imprumutat (financiar). Costul total al capitalului este
costul mediu ponderat al capitalului (WACC), tindnd cont de proportia capitalului propriu si de proportia capitalului imprumutat.
JO C 200, 28.6.2014, p. 1.
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(57)

(58)

(59)

(60)

(61)

(62)

(63)

Comisia a exprimat indoieli cu privire la faptul ¢ mdsura ar putea fi consideratd proportionald, cu alte cuvinte, dacd
mdsura a fost limitatd la nivelul minim de sprijin pentru investitii necesar pentru a permite construirea cu succes
a unitdtilor suplimentare de productie a energiei electrice pentru atingerea obiectivului comun urmadrit. Beneficiarul
ar primi activele de productie fird sd se confrunte cu niciun risc specific legat de costurile de refinantare cu care s-ar
confrunta alti operatori de pe piatd. Nu s-a prezentat Comisiei nicio dovadd a modului in care Ungaria ar preveni
o astfel de supracompensatie.

Comisia a subliniat ¢ piata maghiard a productiei de energie electricd este caracterizatd de un nivel relativ ridicat de
concentrare a pietei, actuala CN Paks asigurand aproximativ 50 % din productia interni. In absenta unor noi
capacititi, producerea energiei electrice de citre CN Paks si Paks IT ar putea sd alimenteze o portiune si mai mare
a pietei de aprovizionare, ceea ce ar putea avea un efect de denaturare asupra pietei maghiare de energie electrici.
Ungaria nu a furnizat Comisiei dovezi detaliate in ceea ce priveste modul in care aceasta ar asigura exploatarea
independentd continud a activelor de productie existente $i noi.

In cele din urmd, Comisia a observat cd, avand in vedere particularititile pietei maghiare de energie electrica,
functionarea Paks II poate cauza, de asemenea, riscul de lichiditate pe piata comertului cu ridicata, prin limitarea
numdrului de oferte de aprovizionare disponibile pe piatd. in functie de modul in care energia electricd produsa de
noile reactoare este vandutd pe piatd, lichiditatea ar putea fi afectatd in mod semnificativ, ar putea apdrea bariere la
intrare, iar concurenta ar putea fi redusi la diferite niveluri ale pietei. Ungaria nu a furnizat o explicatie detaliatd cu
privire la modul in care energia electricd ar fi tranzactionatd de Paks II si la modul in care ar fi asigurata lichiditatea
pietei.

Prin urmare, Comisia si-a exprimat indoieli cu privire la faptul ¢ masura ar putea sd reprezinte un ajutor de stat in
sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

In lipsa unor elemente de probi suficiente, Comisia nu a fost in mdsurd sd ajungd la o concluzie nici cu privire la
compatibilitatea unei astfel de masuri cu piata interni in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c). In plus, pe
baza indoielilor exprimate in decizia de initiere a procedurii si avind in vedere lipsa argumentelor privind
compatibilitatea din partea Ungariei la momentul respectiv, Comisia a analizat o serie de preocupdri privind
denaturarea concurentei si posibilitatea ca Paks II s fie supracompensata.

In ceea ce priveste indoielile privind proportionalitatea exprimate in considerentul 56 de mai sus, Comisia
a examinat daci Paks II ar putea, in urma ajutorului, s reinvesteascd toate profiturile care nu sunt plitite statului sub
formd de dividende pentru dezvoltarea sau cumpdrarea de active de productie suplimentare si, prin urmare, si isi
consolideze pozitia pe piatd.

In ceea ce priveste indoielile privind proportionalitatea exprimate in considerentul 56, Comisia a examinat, de
asemenea, politica propusi privind dividendele a Ungariei, in special masura in care aceasta ar solicita dividende (la
alegerea sa, in functie de profitul realizat de Paks II) sau mai degrabd ar ldsa profiturile societatii Paks II. Comisia era
preocupatd de faptul cd Paks I ar putea si isi utilizeze profiturile pentru a reinvesti prin dezvoltarea sau cumpdrarea
de active de productie suplimentare si s denatureze si mai mult concurenta.

Astfel cum se mentioneaza in considerentul 57, ca urmare a nivelului relativ ridicat de concentrare a pietei maghiare
pentru producerea de energie electricd si avand in vedere faptul cd actuala centrald nucleard CN Paks (MVM Group)
asigurd aproximativ 50 % din productia internd, Comisia a avut indoieli cu privire la faptul cd CN Paks si Paks II vor
fi detinute de entitdti separate si ar putea fi considerate independente si neafiliate. Faptul cd Paks II este in prezent
independentd din punct de vedere juridic de MVM Group nu a fost suficient pentru Comisie, intrucit aceasta nu
a primit nicio informatie pe durata etapei de notificare cu privire la faptul dacd CN Paks si Paks II vor continua si
functioneze complet separate din punct de vedere juridic si structural. Astfel de clarificri pireau necesare in scopul
de a reduce la minimum riscul unei cresteri suplimentare a concentrrii pietei.

In plus, astfel cum s-a explicat in sectiunea 2.6, cele mai frecvente tranzactii din sectorul energiei electrice
comercializate cu ridicata din Ungaria sunt incheiate prin CAEE-urile bilaterale, iar Hungarian Power Exchange
(,HUPX”) nu a declansat incd un nivel adecvat de lichiditate. Intrucat notificarea Ungariei nu a ficut referire la
metodele preconizate de vinzare a energiei electrice generate de Paks II, Comisia a investigat efectul Paks II asupra
nivelurilor curente de lichidititi ale Ungariei in sectorul energiei electrice comercializate cu ridicata.
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(65)  Avand in vedere indoielile privind lichiditatea pietei prezentate in considerentul 58, Comisia a dorit si se asigure cd
o gamd largd de oferte de furnizare sunt disponibile pe piatd, in special avind in vedere pozitia dominanti a MVM
Partner pe piata energiei electrice comercializate cu ridicata (**). Comisia a fost preocupati de faptul ci nivelurile de
lichiditate ar putea fi afectate in mod semnificativ si costurile suportate de concurentii din aval ar putea fi majorate
prin restrangerea accesului competitiv la o intrare importantd pe piatd (blocarea intrdrii pe piatd). Acest lucru s-ar
putea intdmpla in cazul in care energia electricd produsd de Paks II ar fi vandutd, in principal, prin intermediul unor
contracte pe termen lung numai citre anumiti furnizori, deplasind astfel puterea de piatd a Paks II de pe piata
productiei de energie pe piata de comercializare cu amanuntul.

(66)  Prin urmare, Comisia a solicitat informatii suplimentare in ceea ce priveste strategia Paks II de tranzactionare
a energiei produse, in special cu privire la faptul dacd aceasta este realizatd in conditii de concurentd deplind prin
oferirea energiei sale electrice la bursd sau pe orice altd platformd de tranzactionare transparenta.

3. POZITIA GUVERNULUI UNGAR
3.1. POZITIA UNGARIEI CU PRIVIRE LA EXISTENTA UNUI AJUTOR
3.1.1. AVANTAJ ECONOMIC

(67)  Ungaria sustine in notificare ci investitia nu constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 din TFUE deoarece nu
conferd niciun avantaj economic societdtii Paks II. Ungaria sustine aceastd afirmatie indicand ci investitia realizatd de
Paks II respectd testul principiului MEIP (a se vedea considerentele 53 si 54).

(68)  In special, Ungaria sustine ci testul principiului MEIP este indeplinit in doud moduri (*°). In primul rand, WACC
a proiectului se dovedeste a fi mai scizut decat RIRE. In al doilea rand, se sustine ci costurile egalizate ale producerii
de energie (,LCOE”) sunt suficient de scizute pentru a asigura competitivitatea energiei nucleare in raport cu alte
tehnologii de producere a energiei si pentru a oferi o rentabilitate rezonabild generatd de preturile energiei electrice
predominante (*°).

(69)  Urmdtoarele studii si documentele justificative au fost transmise de Ungaria pentru a-si sustine punctul de vedere:

(a) analiza de justificare a principiului investitorului in economia de piatd (,studiul privind principiul MEIP”,
18 februarie 2015);

(b) analiza economica efectuatd pentru proiectul Paks II privind energia nucleard (,studiul economic”, 8 octombrie
2015) *Y);

(c) scrisori citre directorul general adjunct responsabil cu ajutoarele de stat care reflectd asupra analizei preliminare
a Comisiei (scrisorile de clarificare)

— prima scrisoare (,prima scrisoare de clarificare”, 16 octombrie 2015);
— a doua scrisoare (,a doua scrisoare de clarificare”, 29 octombrie 2015);
(d) observatii privind decizia de initiere a procedurii (rdspunsul la decizia de initiere a procedurii)

— Scrisoare citre directorul general adjunct responsabil cu ajutoarele de stat in urma publicdrii deciziei de
initiere a procedurii de citre Comisie la 3 decembrie 2015 (,scrisoarea prin care se recunoaste decizia de
initiere a procedurii”);

— observatia prezentatd Comisiei de cdtre Ungaria la 29 ianuarie 2016 (,observatie privind decizia de initiere
a procedurii”);

%) A se vedea nota de subsol 9.

(*)  Prima metodi este o metodi standard de verificare a principiului MEIP in toate sectoarele, in timp ce cea de a doua metodi este
conceputd special pentru sectorul energiei electrice.

(%  LCOE este costul total de instalare si de functionare al unui proiect de productie a energiei electrice exprimat in pretul uniform al
energiei electrice pe intreaga duratd de viatd a proiectului, initial
LCOE = [Sumat (Costurit x (1 + 1) — t)]/[Sumat (MWh x (1 + 1) - t)],
unde r este rata de actualizare si t reprezintd anul t. In consecint, acesta este sensibil la rata de actualizare aplicati. Este o practica
obisnuitd ca WACC a proiectului sd se aplice ca ratd de actualizare.

(") Prezentul document este disponibil publicului la adresa: http://www.kormany.hu/download/6/74/90000/2015_Economic%
20analysis%200f%20Paks%2011%20-%20for%20publication.pdf


http://www.kormany.hu/download/6/74/90000/2015_Economic%20analysis%20of%20Paks%20II%20-%20for%20publication.pdf
http://www.kormany.hu/download/6/74/90000/2015_Economic%20analysis%20of%20Paks%20II%20-%20for%20publication.pdf
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(e) raspunsul Guvernului Ungariei la observatiile partilor terte cu privire la decizia de initiere a procedurii privind
ajutorul de stat din 7 aprilie 2016 (,rdspuns la observatiile partilor interesate”);

(f) raspuns la cererea de informatii din 18 martie 2016, la 21 aprilie 2016 (,clarificdri suplimentare”).

(70)  In plus, guvernul ungar a prezentat, de asemenea, un model financiar care a fost utilizat pentru calcularea valorilor
RIRE ale proiectului. Doud versiuni ale modelului au fost transmise Comisiei:

(a) versiunea initiald din 16 martie 2015 (,modelul financiar preliminar”);
(b) versiunea finald din 16 octombrie 2015 (,modelul financiar”).

(71)  Cu exceptia ,clarificarilor suplimentare”, documentele enumerate in considerentul 69 abordeazd tema calcularii
WACC si RIRE, desi la niveluri diferite de detaliere. RIRE a proiectului este calculatd prin utilizarea modelului
financiar (*%). Abordarea privind LCOE este dezbituti in studiul economic si in ,clarificirile suplimentare” (a se
vedea considerentul 69).

(72)  In ceea ce priveste analiza efectuatd de Ungaria, documentele mentionate in considerentul 69 literele (c)-(f) cuprind
diverse actualizari ale cifrelor prezentate in studiul privind principiul MEIP si ulterior in studiul economic. In special,
unele actualizdri sunt datate dupd semnarea contractului IAPC la 9 decembrie 2014, si anume decizia initiald de
investitie.

(73)  Decizia de initiere a procedurii contine o evaluare detaliatd a pozitiei Ungariei fatd de fiecare aspect-cheie, astfel cum
este reflectatd in observatiile sale pani la data deciziei de initiere a procedurii (*%). In continuarea acestei sectiuni este
prezentatd o privire de ansamblu asupra pozitia Ungariei privind principalele probleme ridicate in urma publicarii
deciziei de initiere a procedurii. in special, aplicarea WACC si RIRE, precum si LCOE, vor fi prezentate separat.

3.1.1.1. Pozitia Ungariei cu privire la WACC

(74)  In rdspunsul siu la decizia de initiere a procedurii, Ungaria a reafirmat intervalul estimat de aceasta cuprins intre
6,2% si 7,7 % pentru WACC, la fel ca observatiile sale anterioare. De asemenea, aceasta si-a reiterat argumentele
anterioare prezentate in scrisorile de clarificare si a luat act de faptul cd Comisia nu a evaluat aceste argumente in
decizia de initiere a procedurii.

3.1.1.2. Pozitia Ungariei cu privire la RIRE

(75)  Prezenta sectiune examineazd pozitia Ungariei in ceea ce priveste calculul RIRE care utilizeazd modelul financiar
pentru a calcula viitoarele fluxuri de numerar disponibile pentru proiect si pentru a stabili RIRE. Principalele
elemente ale modelului financiar sunt:

1. diversele previziuni privind pretul energiei electrice pe termen lung; si
2. diversele ipoteze de operare pentru centrala nucleard.
A. Previziuni privind pretul energiei electrice

(76)  Previziunile privind pretul utilizate de guvernul maghiar au fost examinate in decizia de initiere a procedurii. In
raspunsul sdu la decizia de initiere a procedurii, Ungaria a criticat Comisia pentru utilizarea unei singure curbe de
previziune privind pretul pe baza studiului ,Perspectivele energetice mondiale pentru 2014” al Agentiei
Internationale a Energiei (studiul PEM pe 2014 al AIE) pentru calcularea RIRE a proiectului (**). In special, aceasta
a indicat faptul ci toate previziunile privind pretul prezentate in studiul economic ar trebui si fie utilizate pentru
evaluarea RIRE.

(**)  Modelul financiar este o versiune actualizati a Modelului financiar preliminar. Actualizirile includ acorduri contractuale intre Paks I
si JSC NIAEP, furnizorul centralei nucleare.

A se vedea considerentele 52-81 din decizia de initiere a procedurii.

A se vedea http:/[www.worldenergyoutlook.org/weo2014/

33
34
)

——


http://www.worldenergyoutlook.org/weo2014/
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B. Ipoteze de operare

(77)  Ipotezele de operare pentru modelul financiar si calculele RIRE au fost furnizate de echipa tehnica a Paks II. Cu toate
cd, initial, nu au fost furnizate detalii care si justifice respectivele ipoteze de operare, Ungaria a transmis ulterior
informatii generale cu privire la ipotezele respective in rdspunsurile sale la solicitdrile de informatii din partea
Comisiei. Un element-cheie in aceastd privintd sunt clarificdrile suplimentare prezentate ca raspuns la o solicitare de
informatii in urma deciziei de initiere a procedurii si a observatiilor partilor terte.

C. RIRE a proiectului

(78)  In rdspunsul la decizia de initiere a procedurii, Ungaria a reiterat rezultatele calculelor sale anterioare cuprinse intre
8,6% si 12,0 % in ceea ce priveste RIRE a proiectului.

(79)  Raspunsul Ungariei la decizia de initiere a procedurii a criticat evaluarea Comisiei privind impactul unei intarzieri
asupra RIRE a proiectului (o scddere de 0,9 % pentru o intarziere de cinci ani). Cifra a fost calculatd pornind de la
intarzierile presupuse pe parcursul perioadei de operare. Cu toate acestea, Ungaria a sustinut cd o intdrziere in
perioada de constructie ar putea creste RIRE a proiectului in cazul in care ar exista, de asemenea, o intarziere in
costuri survenite.

3.1.1.3. Pozitia Ungariei cu privire la LCOE
(80)  Prezenta sectiune analizeaza pozitia Ungariei cu privire la LCOE pentru Paks II ).
A. Studiul economic

(81)  Ungaria a sustinut in studiul economic cd LCOE apartinind Paks II sunt suficient de scizute pentru ca aceasta sa fie
competitiva cu alte tehnologii de producere a energiei. In special, studiul a prezentat trei estimdri ale LCOE in ceea ce
priveste un proiect nuclear in Ungaria. Prima estimare de 70 EUR/MWh s-a bazat pe o ratd de actualizare de 7 %
(limita superioard a WACC estimat prezentat in acelasi studiu economic) si a fost preluatd dintr-o publicatie comund
din 2015 a OCDE/AIE/AEN denumitd ,Costurile preconizate ale producerii de energie electricd” (,studiul din 2015 al
OCDE/AIE/AEN") (*). Cea de a doua estimare a LCOE de 50-63 EUR/MWh s-a bazat pe un studiu efectuat de Aszodi
et al. (2014), care utilizeazi o ratd de actualizare bazatd pe rata dobanzii imprumutului acordat de Rusia, cuprinsi
intre 4% si 5% (*’). Cea de a treia estimare a LCOE de 58-120 EUR/MWh (preturile reale din 2013) a fost calculati
prin intermediul unei analize de referintd bazate pe cifrele publicate de diverse agentii internationale care oferd un
posibil interval pentru LCOE (*®). Studiul a concluzionat ci LCOE pentru o centrald nucleard din Ungaria se
incadreazd intr-un interval cuprins intre 50,5 si 57,4 EUR/MWh (preturile reale pentru 2013), unde cele doud valori
finale au fost calculate prin alegerea unei rate a dobanzii egale cu cele doud puncte finale ale intervalului WACC
(6,2 % si 7,0 %) raportate in acelasi studiu economic (*%). In comparatie cu viitoarele preturi ale energiei electrice din
acelasi studiu economic, se poate argumenta cd proiectul centralei nucleare din Ungaria este profitabil si, prin
urmare, Ungaria argumenteazd cd un investitor privat ar considera rezonabild desfisurarea proiectului.

B. Clarificari suplimentare

(82)  Ca raspuns la intrebarea formulatd de Comisie cu privire la modul in care intervalul LCOE situat intre 50,5 si 57,4
EUR/MWh in concluzia finald a studiului economic poate fi reconciliat cu intervalul cuprins intre 89 si 94 USD/
MWh stabilit in studiul OCDEJAIE/AEN, Ungaria a explicat in ,clarificirile suplimentare” ci diferenta a avut loc ca
urmare a estimdrilor foarte diferite utilizate in studiul economic si in studiul OCDE/AIE/AEN, de exemplu diferenta
dintre factorii de capacitate estimati (85 % fatd de 92 %) pentru centralele nucleare si dintre datele de intrare in
functiune (2020 fatd de 2025).

(°) Din cauza informatiilor insuficiente si a lipsei de claritate, decizia de initiere a procedurii nu a evaluat estimiri pe baza acestei
metodologii. Prin urmare, urmdtoarea prezentare include, de asemenea, documente anterioare deciziei de initiere a procedurii.

(%  LCOE din cadrul studiului OCDE/AIE/AEN este de 89,94 USDMWh (a se vedea tabelul 4.7) si nu este clar modul in care au fost
obtinute valoarea de 70 EUR/MWh din figura 3 din studiul economic si cea de 50,5-57,4 EUR/MWh din aceastd valoare initiala.
Studiul din 2015 realizat de OCDE/AIE/AEN este disponibil la adresa https:/[www.oecd-nea.org/ndd/egc/2015/

(7) A se vedea Asz6di, A., Boros I. and Kovacs, A., (2014), ,A paksi atomerémii bévitésének energiapolitikai, miszaki és gazdasagi

kérdései”, Magyar Energetika, mai 2014. O traducere in limba romand intitulatd ,Extinderea evaludrilor economice, tehnice si

politice in materie de energie a CN Paks II” a fost prezentatd Comisiei in februarie 2016. Acest studiu prezintd calcule realizate in

HUF, concluzionand un LCOE mediu situat intre 16,01 si 16,38 HUF/kWh pe intreaga duratd de viatd a proiectului. Nu sunt oferite

detalii privind modul in care cifrele exprimate in HUF au fost convertite in intervalul LCOE in EUR/MWh prezentat in considerentul

81.

A se vedea figura 15 din studiul economic.

R
(%) A se vedea p. 77 din studiul economic.


https://www.oecd-nea.org/ndd/egc/2015/
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3.2.  POZITIA UNGARIEI CU PRIVIRE LA POSIBILA COMPATIBILITATE A MASURII CU PIATA INTERNA

(83)  Desi in rdspunsul sdu la decizia de initiere a procedurii Ungaria a subliniat ¢ mdsura nu a implicat un ajutor de stat,
aceasta a prezentat observatii pentru a aborda preocupdrile exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii
in ceea ce priveste posibila compatibilitate a masurii cu piata internd, in cazul in care Comisia ar ajunge la concluzia
cd existd un ajutor de stat.

3.2.1. POZITIA CU PRIVIRE LA OBIECTIVUL DE INTERES COMUN

(84)  In rdspunsul siu la decizia de initiere a procedurii, Ungaria a prezentat mai multe considerente politice pe care le-a
considerat relevante in scopul definirii obiectivului de interes comun pe baza urmdtoarelor elemente:

(a) politica energeticd a Ungariei;

(b) obiectivele Tratatului Euratom (*°);
(c) deficitul viitoarei capacitdti instalate;
(d) diversificarea surselor de energie;

() decarbonizarea;

(f) crearea de locuri de muncs;

(g) accesibilitatea.

(85)  Ungaria a subliniat faptul cd, in baza articolului 194 alineatul (2) din TFUE, fiecare stat membru are dreptul suveran
de a-si alege mixul energetic si face referire la Strategia Energeticd Nationald 2030 (a se vedea considerentul 20), care
identificd o abordare bazatd pe energia nucleard-energia pe bazd de cirbune-energia din surse regenerabile ca
o strategie energeticd pe termen mediu a tarii.

(86) De asemenea, Ungaria face referire la articolul 2 litera (c) din Tratatul Euratom, conform ciruia Comunitatea
Euratom trebuie s faciliteze investitiile si sd asigure stabilirea instalatiilor de bazd necesare pentru dezvoltarea
energiei nucleare in cadrul Comunitatii Euratom. Ungaria subliniazd ci dispozitiile Tratatului Euratom, care sunt
obligatorii pentru fiecare stat membru semnatar, trebuie s fie intelese ca fiind un obiectiv comun al Uniunii.

(87) In plus, Ungaria explici faptul ci existd o crestere estimatd de aproximativ 4 % a cererii de energie electrici
preconizatd de OST pand in anul 2030, in principal datoritd electrificirii propuse a transportului, a industriei si
a sistemelor de incalzire ale Ungariei. Acelasi studiu al OST concluzioneaza ci multe dintre centralele mai vechi pe
bazd de cirbune si gaze naturale existente ale Ungariei devin depisite si se estimeaza cd vor fi inchise pand in 2030.
De asemenea, studiul a constatat ci se preconizeaza ci intrarea in functiune a foarte putine capacititi nou-instalate in
aceeasi perioadd de timp. Aceastd situatie va conduce la o scddere estimatd de 32 % a capacitatii existente, iar Ungaria
sustine cd construirea centralei Paks II va fi un raspuns bine directionat la acest deficit estimat in viitoarea capacitate
de productie.

(88)  In plus, Ungaria subliniaza faptul ci dependenta sa de importurile de gaz este mai mare decat media UE28. Mai mult
de 95 % din gazele naturale utilizate in Ungaria sunt importate, in special din Rusia. Aceasta sustine cd, in absenta
energiei nucleare in mixul energetic, dependenta Ungariei de petrol sau de gaze naturale ar creste in mod
semnificativ. Acesta ar fi cazul, in special, dupi eliminarea treptatd a unitdtilor operationale existente din cadrul CN
Paks, unde unitdtile suplimentare de producere a energiei electrice ar trebui si utilizeze astfel de combustibili pentru
a reduce viitorul deficit al capacititii instalate nationale generale descris in considerentul 50. Prin urmare, Ungaria
considerd ci masura ar contribui la diversitatea surselor de combustibil in cadrul mixului energetic si la securitatea
aproviziondrii cu energie a tdrii.

(89)  Ungaria sustine cd proiectul va contribui la obiectivele Uniunii pentru 2020 de reducere a emisiilor de gaze cu efect
de serd, intrucat fisiunea nucleard este consideratd o sursd de energie cu emisii scizute de dioxid de carbon.
Autoritatile maghiare sustin cd amplasarea topografici si geografica a tdrii nu permite instalarea turbinelor eoliene in
larg sau a hidrocentralelor. Restul optiunilor de producere a energiei electrice din surse regenerabile sunt din
turbinele eoliene pe uscat, energia solard si biomasd; cu toate acestea, utilizarea unor astfel de tehnologii nu ar fi
suficientd pentru a acoperi deficitul preconizat al viitoarei capacitdtii mentionate in considerentul 50 de mai sus, in
cazul in care nu se prevede producerea suplimentard de energie din surse nucleare. Prin urmare, Ungaria sustine cd
proiectul urmdreste obiectivul de decarbonizare.

(*%)  Tratatul de instituire a Comunitatii Europene a Energiei Atomice (Euratom).
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(90)  Autoritatile maghiare sustin ci proiectul (atdt pe perioada constructiei, cat si ulterior) va conduce la crearea unui
numdr semnificativ de locuri de muncd. Acest lucru ar fi deosebit de important, avind in vedere amplasarea
geograficd a centralei nucleare Paks II, care se afld in regiunea NUTS II, al cdrei PIB este mai mic de 45 % din media
UE pe cap de locuitor. Prin urmare, Ungaria considerd cd punerea in aplicare a proiectului ar urmdri un obiectiv de
crestere economicd si de creare de locuri de muncd in mai multe sectoare.

(91)  In cele din urmd, Ungaria sustine cd investitiile in noile capacititi de producere a energiei nucleare se vor transpune
direct in scdderea preturilor energiei electrice industriale si de consum, ceea ce este in conformitate cu un obiectiv la
nivelul UE de accesibilitate a serviciilor. De asemenea, Ungaria afirmd ¢ neacordarea de sprijin pentru Paks II pe
perioada functiondrii sale sustine argumentul accesibilitatii.

3.2.2. POZITIA CU PRIVIRE LA NECESITATEA MASURII

(92)  Avand in vedere cresterea deficitului de productie cu care se confruntd Ungaria, aceasta a explicat cd este necesar un
volum semnificativ de investitii in capacitatea de productie, cuantumul unor astfel de investitii necesare fiind mai
mare decat proiectele care sunt in prezent in etapa de constructie sau de dezvoltare.

(93)  Din aceste motive, Ungaria a angajat Nera Economic Consulting sd analizeze dezvoltarea pietelor energiei electrice
ale Ungariei si tdrilor invecinate, precum si sd analizeze definitia pietei adecvate pentru proiectul Paks II atunci cand
centrala va deveni operationald (,studiul NERA”). Studiul sugereazd ci noile unitdti 5 si 6 din cadrul Paks Il ar putea fi
de preferat din punct de vedere comercial fatd de alte tipuri de investitii in producere de energie, pe baza conditiilor
de pe piata Ungariei, cum ar fi o capacitate similard furnizatd de turbinele cu gaz cu ciclu deschis (,OCGT") si
turbinele cu gaz in ciclu combinat (CCGT). Ungaria concluzioneazd cd, prin urmare, nu existd niciun alt posibil
scenariu ipotetic care sd indeplineascd obiectivele de politica.

3.2.3. POZITIA PRIVIND PROPORTIONALITATEA MASURII

(94)  Ungaria reaminteste cd aceasta asteaptd sd fie rambursatd integral pentru investitia realizatd in centrala nucleard Paks
Il atat din cregterea valorii capitalului, ct si din dividende.

(95)  In plus, in observatiile sale din 28 iulie 2016, in timp ce sustinea cd proiectul nu ar implica un ajutor de stat si ci
acesta era conform cu principiul MEIP, Ungaria a furnizat informatii suplimentare ca rdspuns la problemele ridicate
in sectiunea 3.3.6 din decizia de initiere a procedurii privind proportionalitatea, in cazul in care Comisia ar constata
ca ajutorul de stat ar putea fi implicat in proiectul notificat.

(96)  In observatiile prezentate, Ungaria afirma ca Paks II va utiliza toate profiturile rezultate din activitatea unititilor 5 si
6 ale centralei Paks Il numai in urmdtoarele scopuri:

(a) proiectul Paks II, care este definit ca dezvoltarea, finantarea, constructia, punerea in functiune, exploatarea si
intretinerea, renovarea, gestionarea deseurilor si dezafectarea a doud noi unititi 5 si 6 de producere a energiei
nucleare cu reactoare de tip VVER in Paks, Ungaria). Profiturile nu vor fi utilizate pentru finantarea investitiilor in
activitdti care nu se incadreazd in domeniul de aplicare a proiectului definit mai sus;

(b) plata profiturilor citre statul maghiar (de exemplu, prin dividende).

(97)  De asemenea, Ungaria a confirmat cd Paks II se abtine s (re)investeascd in extinderea capacitdtii proprii sau a duratei
de viatd a Paks I si in instalarea de capacititi de producere suplimentare, altele decat cele ale reactoarelor 5 si 6 ale
Paks II. In cazul realizirii unor astfel de noi investitii, Ungaria trebuie si notifice acest lucru Comisiei pentru
o0 aprobare separatd a ajutorului de stat.

3.2.4. POZITIA PRIVIND EFECTUL MASURII ASUPRA PIETEI INTERNE

(98)  Autoritdtile maghiare au sustinut 3, in cazul in care ar avea loc efecte de denaturare, acestea ar fi limitate ca durata la
perioada de suprapunere dintre eliminarea treptati a reactoarelor existente in cadrul CN Paks si intrarea in functiune
a celor doud reactoare noi ale Paks II. Ungaria considerd ci este nu rezonabil s se presupund cd durata de viatd a CN
Paks ar putea depdsi 50 de ani si, prin urmare, perioada de suprapunere ar fi foarte scurta.
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In plus, in opinia Ungariei, o perioad de suprapunere este necesard si rezonabild avand in vederea necesitatea ca
Paks II sa fie operationald la momentul in care CN Paks se va apropia de sfarsitul duratei sale de viatd extinse §i cd
dezvoltarea si punerea in functiune a Paks Il pot face obiectul unor intirzieri din cauza complexitdtii tehnice
implicate de punerea in functiune a unei noi centrale nucleare, precum si a factorilor externi aflati in afara
controlului partilor (de exemplu, schimbdri legislative, cerinte de securitate, mediul de reglementare). De asemenea,
Ungaria a sustinut cd unele unitdti echipate cu tehnologia VVER de generatie IIl si IlI+ se confruntd sau se
preconizeazd cd se vor confrunta cu intarzieri in comparatie cu timpul planificat de constructie a Paks II, astfel cum
se prezintd in tabelul 3 de mai jos.

Tabelul 3

Intarzieri acumulate in constructia unititilor cu tehnologie VVER de generatie III si IIl+

Amplasamentul (tara) intarzieri (ani) Statut

Kudankulam — 1 (India) +5,8 finalizat

Kudankulam — 2 (India) +7,0 in curs

Novovoronezh IL.-1 (Rusia) +1,5 finalizat

Novovoronezh II.-2 (Rusia) +2,5 in curs

Leningrad II.-1 (Rusia) +2,0 in curs

Leningrad I1.-2 (Rusia) +2,5 in curs

Sursa: autoritdtile maghiare.

In plus, Ungaria subliniaza faptul ci CN Paks si cele doud noi reactoare ale Paks II sunt detinute si exploatate de
entitdti separate si cd MVM Group nu este legatd in niciun fel de proiectul Paks II sau Paks II. De asemenea, aceasta
sustine cd, in cazul in care s-ar lua in considerare o concentrare economicd a Paks II si MVM Group, o astfel de
concentrare ar face obiectul normelor privind controlul concentrarilor economice.

Ungaria sustine cd autonomia comerciald a celor doud societdti nu este pusd in discutie, prima facie, de faptul ci cele
doud societdti sunt amandoud detinute de stat. Dimpotrivd, societdtile se pot dovedi a fi independente una fatd de
cealaltd in cazul in care fiecare societate detine puteri de luare a deciziilor in mod autonom.

Ungaria sustine ¢ MVM Group si Paks II sunt independente si nu sunt afiliate, din urmdtoarele motive:

(a) Acestea sunt gestionate de departamente guvernamentale diferite (MVM Group este gestionatd de Ministerul
Dezvoltarii Nationale prin intermediul Hungarian National Asset Management Inc., iar Paks II este gestionatd de
Biroul Prim- Ministrului);

(b) nu existd functii de conducere partajate sau comune in cadrul consiliului de administratie al fiecdrei societati;

(c) existd masuri de protectie pentru a se asigura cd informatiile confidentiale si sensibile din punct de vedere
comercial nu sunt schimbate intre intreprinderi;

(d) competentele decizionale ale fiecdrei societdti sunt separate si distincte unele fatd de celelalte.

Ungaria criticd constatdrile Comisiei din decizia de initiere a procedurii in ceea ce priveste calcularea cotei de piatd
a MVM Group pe piata maghiard de energie electricd. Ungaria sustine ci respectiva cotd de piatd nu a fost examinata
in comparatie cu alti producitori prezenti pe piata maghiard, iar cota de piatd a MVM Group a fost calculati luand in
considerare numai energia electricd produsi pe piata internd, excluzand importurile.

Pornind de la studiul efectuat de NERA, Ungaria sustine cd orice posibild denaturare a concurentei trebuie
interpretatd intr-un context de piatd care este mai mare decat cel al Ungariei. Studiul NERA ia in considerare
urmitoarele contributii in evaluarea sa de piati:

(a) capacitdtile de productie existente i capacitatile tehnice (de exemplu, eficienta, costurile de infiintare);
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(b) extinderile asumate prin angajament ale capacitatii de productie (de exemplu, centrald aflatd in constructie si noi
surse de energie regenerabile);

(c) retragerile asumate prin angajament ale unititilor existente (de exemplu, din cauza instalatiilor de ardere de
dimensiuni mari);

(d) capacitdti de interconexiune;

(e) combustibilul generatorului, CO, si costuri variabile de functionare si de intretinere;

(f) costurile fixe de functionare si de intretinere care ar putea fi evitate in cazul in care o unitate isi inceteaza
activitatea;

(g) costurile aferente unei noi intrari pe piata.

(105) Baza argumentului privind motivul pentru care piata care trebuie evaluatd este mai mare decit Ungaria este aceea cd
importurile de energie electrica din tdrile invecinate au reprezentat 31,4 % din consumul maghiar de energie electricd
in 2014. De asemenea, Ungaria sustine cd nivelul ridicat de interconexiune cu tdrile vecine va creste si mai mult ca
urmare a noilor linii de interconexiune care vor deveni operationale intre 2016 si 2021 intre Slovacia (2 x 400 kV si
1 x 400 kV) si Slovenia (1 x 400 kV). In observatiile prezentate de Ungaria la 16 ianuarie 2017, aceasta a oferit mai
multe detalii cu privire la viitoarele proiecte legate de liniile de transport transfrontaliere, conform cérora o altd linie
de interconexiune de 2 x 400 kV va fi construitd impreund cu Slovacia pand in 2029, iar o linie de 1 x 400 kV va fi
construitd impreund cu Romania pand in 2030. Capacititile totale de interconexiune preconizatd pentru importuri
si exporturi sunt prezentate in tabelele 4 si 5.

Tabelul 4
Previziunile ENTSO-E privind capacititile instalate de interconexiune pentru importurile in Ungaria

Austria Slovakia Romania Croatia Serbia Ukraine (*) Slovenia (**) Total
2015 600 800 1000 1200 1000 450 0 5050
2016 720 1040 1080 1360 920 450 400 5970
2017 840 1280 1160 1520 840 450 800 6 890
2018 960 1520 1240 1680 760 450 1200 7 810
2019 1080 1760 1320 1840 680 450 1600 8730
2020 1200 2000 1400 2000 600 450 2000 9650
2021 1200 2000 1400 2000 600 450 2000 9650
2030 1200 2000 1400 2000 600 450 2000 9650

(*)  No data provided in forecast
(**)  Assumption: Slovenia starting from zero.

Sursa: Studiul NERA.
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Tabelul 5
Previziunile ENTSO-E privind capacititile instalate de interconexiune pentru exportul din Ungaria

Austria Slovakia Romania Croatia Serbia Ukraine () | Slovenia (**) | Total
2015 600 800 1000 1200 1000 450 0 5050
2016 640 1040 1060 1360 920 450 340 5810
2017 680 1280 1120 1520 840 450 680 6570
2018 720 1520 1180 1680 760 450 1020 7 330
2019 760 1760 1240 1 840 680 450 1360 8090
2020 800 2000 1300 2000 600 450 1700 8 850
2021 800 2000 1300 2000 600 450 1700 8 850
2030 800 2000 1300 2000 600 450 1700 8 850

(*)  No data provided in forecast
(**)  Assumption: Slovenia starting from zero.

Sursa:

Studiul NERA.

(106)

(107)

De asemenea, studiul identificd o cuplare realizatd cu succes a pietelor de aprovizionare cu energie din Slovacia,
Republica Cehd si Roménia si face referire la propunerile ENTSO-E publicate in octombrie 2015, care au definit
Ungaria ca parte a unei unice regiuni centrale si est europene cu o capacitate coordonatd, cu mai multe tiri cu care
aceasta nu a incheiat incd acorduri de cuplare, inclusiv Austria, Germania si Polonia (*'). Ungaria sustine ci, in
comparatie cu alte state membre, aceasta este deja o piatd a energiei electrice bine integratd in cadrul Uniunii
Europene, cu capacitate de interconexiune care se afld la aproximativ 75 % din capacitatea instalatd totald de
productie internd, si anume de aproximativ opt ori mai mare decat obiectivul UE pentru statele membre pand in
2020 si de cinci ori mai mare decat obiectivul UE pentru statele membre pani in 2030. In opinia Ungariei, acest
lucru este un motiv suficient pentru a lua in considerare posibilele denaturdri ale concurentei la o scard mai largi.

In ceea ce priveste utilizarea noilor tehnologii atat in situatia de fapt, cat si in absenta Paks II, studiul NERA ia in
considerare CCGT-urile sau OCGT-urile ca tehnologii nou intrate pe piatd, presupunand ci intrarea si iesirea de pe
piatd a altor tehnologii, cum ar fi sursele de energie regenerabile, carbunele si energia nucleard, este putin probabild
exclusiv pe bazd economici din urmitoarele motive:

(a) deciziile actuale si istorice privind intrarea centralelor pe bazi de energie din surse regenerabile depind in mod
esential de programele de subventionare ale guvernului si nu de preturile de pe piati. In consecintd, modelele
care simuleazd principiile fundamentale ale pietei nu sunt in mésurd si stabileascd dacd centrala pe baza de
energie din surse regenerabile ar intra si iesi de pe piatd in practicd;

(b) din cauza unor preocupdri legate de schimbdrile climatice, construirea in acelasi ritm de noi centrale pe bazd de
carbune si lignit in UE este in prezent deosebit de controversatd, multe proiecte ficind obiectul unor contestatii
prin reprezentare sau proceduri judiciare. Prin urmare, nu este clar in ce masurd noile proiecte de constructie mai
sunt realizabile in UE;

ENTSO-E (2015), Propunerile tuturor OTS pentru regiunile de calcul al capacitdtilor (RCC), in conformitate cu articolul 15 alineatul
(1) din Regulamentul (UE) 2015/1222 al Comisiei din 24 iulie 2015 de stabilire a unor linii directoare privind alocarea capacitatilor
si gestionarea congestiilor, 29 octombrie 2015, p. 9, articolul 9.
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(108)

(c) de asemenea, dezvoltarea de noi centrale nucleare in UE depinde de o strategie in domeniul energiei care sd

includi energia nucleard si necesitd o interfatd guvernamentald §i de reglementare semnificativd in procesul de
planificare si de autorizare. In cazul unei centrale nucleare, planificarea si dezvoltarea reprezinti un demers
semnificativ mai mare decat in cazul CCGT-urilor si OCGT-urilor pe bazi de gaze naturale, iar rezultatele sunt
mult mai dependente de politicile nationale si de marja in materie de reglementare. Prin urmare, se presupune cd
nu se construiesc alte centrale nucleare noi in afard de cele din tdrile care au deja instituite politici energetice
pronucleare si numai pentru proiectele active care se afld deja in etapa de constructie sifsau au incheiat contracte
IAPC.

Studiul NERA aratd c3, in scenariul de fapt (constructia Paks II), se pot formula urmatoarele concluzii:

(a) se preconizeazd cd cererea de energie electrici in Ungaria va creste in mod semnificativ pand in 2040;

(b) Ungaria suferd in prezent de un deficit de aprovizionare si trebuie sd importe cantitdti semnificative de energie
electricd. Acest deficit se accentueazd si mai mult intre 2015 si 2025;

(c) in pofida faptului cd Paks II va deveni operationald in 2025, Ungaria rimane intr-o pozitie netd de import pe

parcursul perioadei de suprapunere cu unititile aflate in functiune in prezent ale CN Paks, iar ulterior ajunge din
nou si devind din ce in ce mai dependentd de importuri;

(d) resursele regenerabile din Ungaria vor creste in primii ani ai scenariului de fapt bazat pe previziunile ENTSO-E,

atingdnd obiectivul pentru 2020 privind sursele regenerabile de energie de 10,9 % din energia electricd
consumati pe care Ungaria l-a adoptat in planul siu national privind energia din surse regenerabile.

Figura 7

Rezultatele preconizate pentru fiecare tehnologie si cerere nationald pand in 2040 (scenariul de fapt)
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Sursa: Studiul NERA.
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(109)  Astfel cum se explicd in considerentul 93 de mai sus, studiul NERA reitereazd faptul cd, in absenta construirii Paks I,
capacitatea similard preferabild din punct de vedere comercial altor investitii in productia de energie bazatd pe
conditiile de pe piatd din Ungaria ar fi furnizatd de OCGT-uri si CCGT-uri. Studiul NERA sugereazd cd, in pofida
inlocuirii unei mari parti a capacitdtii centralei Paks II cu noua capacitate de gaze naturale in Ungaria, Ungaria
rimane extrem de dependentd de importurile de energie electricd pe intreaga perioadd de modelare in scenariul
ipotetic bazat pe gaze naturale (a se vedea figura 8).

Figura 8

Productia preconizati in functie de tehnologie si de cererea nationald pand in 2040 (scenariul ipotetic)
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Sursa: Studiul NERA.

(110) in plus, Ungaria sustine ci, din cauza convergentei puternice intre preturile pietei din tirile invecinate si din Ungaria,
concurentii sunt probabil in mdsurd si isi acopere riscurile prin tranzactionarea energiei electrice pe pietele
invecinate, fard a fi nevoiti s comercializeze energie electricd produsd in Ungaria in mod direct. Ungaria sustine, pe
baza modelului din studiul NERA, & pretul energiei electrice la sarcina de bazd pe piata regionald ar rimane aceleasi
in scenariul ipotetic (a se vedea figura 9).
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Figura 9

Diferenta de preturi ale energiei electrice produse la sarcind de bazid in Ungaria intre scenariul de bazi si
scenariul ipotetic
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Sursa: studiul NERA.

(111) Ungaria subliniazd ci a evaluat posibilele efecte ale Paks II in contextul unei piete mai largi. Pe baza studiul NERA,
aceasta sustine c3, intrucit Slovacia este cea mai micd dintre pietele invecinate cu care Ungaria este cuplatd in prezent
pe piatd, efectele posibile ale Paks II ar fi cele mai tangibile in aceastd tard. Aceasta sustine cd prezenta pe piatd a Paks
II pe piata cuplatd din Slovacia ar rimane la nivelul de aproximativ 20 % pand in 2040.

(112) De asemenea, studiul NERA ia in considerare o posibild piatd cuplatd mai ampld (Ungaria + Slovacia + Romania),
sustinand ci acestea sunt piete imediat invecinate cu care piata Ungariei este cuplatd in prezent. In acest context,
Ungaria sustine cd inclusiv cotele de piatd combinate ale MVM Group si Paks II (intre 10 si 20 %) pe piata cuplatd
formatd din Ungaria + Slovacia + Romania s-ar situa cu mult sub pragul prevazut care ar insemna posibilitatea unei
pozitii dominante (a se vedea figura 10).
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Figura 10

Cotele de piatd combinate ale MVM Group si Paks II in functie de productie (MWh) pe pietele din
Ungaria + Roménia + Slovacia
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Sursa: studiul NERA.

(113) In plus, Ungaria subliniazi c4, atat vara, cat si iarna, tehnologia de stabilire a preturilor ar fi cea a centralelor electrice
pe bazd de cdrbune si lignit cu costuri marginale mai mari decat Paks II si, prin urmare, se preconizeazd cd Paks II va
rdméne o entitate care nu influenteazi preturile si nu o entitate care stabileste preturile inclusiv pe parcursul
perioadei de suprapunere a functiondrii CN Paks si Paks II, cind probabilitatea ca energia nuclear si fie tehnologia
de stabilire a preturilor va rimane cu mult sub 5 % din totalitatea orelor (a se vedea figura 11).
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Figura 11

Combustibilul de stabilire a preturilor pe piata energiei electrice in Ungaria
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Sursa: studiul NERA.

(114) De asemenea, Ungaria afirmd, in opozitie fatd de constatirile Comisiei prezentate in considerentul 144 din decizia de
initiere a procedurii, cd centrala nucleard Paks II nu va cauza niciun risc de lichiditate al pietei de comercializare cu
ridicata prin limitarea numarului de oferte de aprovizionare. Aceasta sustine cd, in calitate de unitate de productie
separatd, noua centrald electricd ar trebui s imbunitdteascd lichiditatea si diversitatea aproviziondrii cu energie. De
asemenea, Ungaria constatd cd Paks II nu are in prezent o bazd de clienti pentru a comercializa direct energie
electricd fird comercializarea pe piatd.

(115) Ungaria invoci o serie de argumente prezentate de Regatul Unit in cazul Hinkley Point C (*) cu privire la posibilele
denaturdri ale concurentei si sustine ci acestea s-ar aplica, de asemenea, in egald mdsurd societdtii Paks IL
Respectivele argumente sunt prezentate dupd cum urmeaza:

(a) masura ar mentine expunerea beneficiarului la fortele pietei si ar oferi stimulente pentru ca acesta sd concureze
pe piata comercializirii cu ridicata a energiei electrice. Ungaria sustine acest argument si adaugd ci nu ar oferi
sprijin operational sub formd de contracte pentru diferentd (,CpD”) pentru Paks II;

(b) misura nu va avea niciun impact semnificativ asupra fluxurilor de interconexiune si asupra stimulentelor pentru
realizarea investitiilor in respectivele linii de interconexiune cu tdrile invecinate. Ungaria reaminteste cd piata
maghiard de energie electricd este deja o piatd bine interconectatd si cd existd patru proiecte de interconexiune in
curs de dezvoltare;

(c) masura nu va avea niciun efect asupra diferentelor de pret dintre Ungaria si pietele invecinate care sunt conectate
in prezent prin intermediul liniilor de interconexiune.

(116) In plus, in observatiile sale din 28 iulie 2016, Ungaria a furnizat informatii suplimentare pentru a raspunde
preocupdrilor exprimate de Comisie in sectiunea 3.3.7 din decizia de initiere a procedurii in ceea ce priveste
echilibrarea globald a efectului de denaturare al mdsurii asupra pietei interne, in cazul in care Comisia constatd cd
mdsura ar implica ajutor de stat.

(*»)  Decizia (UE) 2015/658 a Comisiei din 8 octombrie 2014 privind ajutorul de stat SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N) pe care Regatul
Unit intentioneazd sd il pund in aplicare pentru sprijin in favoarea centralei nucleare Hinkley Point C (JO L 109, 28.4.2015, p. 44).
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(117) 1In aceste observatii, Ungaria afirma ci Paks II, succesoarele acesteia si entititile afiliate vor fi pe deplin separate din
punct de vedere Jur1d1c si structural, vor face obiectul unei puteri mdependente de decizie in sensul punctelor 52 si
53 din Comunicarea ]ur1sd1ct10nala privind concentririle economice (**) si vor fi mentinute, gestionate si operate
independent si fird legdturd cu MVM Group si toate intreprinderile sale, succesoarele si entititile afiliate ale acesteia
si alte intreprinderi controlate de stat care isi desfdsoard activitatea in productia, vinzarea cu ridicata sau cu
amanuntul de energie.

(118) In plus, in ceea ce priveste vanzarea de energie electricd produsi de Paks I, in aceleasi observatii Ungaria aratd ci
strategia de tranzactionare a puterii produse a Paks II va fi o strategie comerciald de optimizare a profitului in
conditii de concurentd deplind, care este realizatd prin acorduri de tranzactionare incheiate prin oferte compensate
pe o platformd de tranzactionare transparentd sau la bursi. De asemenea, Ungaria sustine ci strategia de
tranzactionare a puterii produse de Paks IT (excluzand consumul propriu al Paks II) va fi stabilitd dupd cum urmeazd:

(a) Nivelul 1: Paks IT va vinde cel putin 30 % din productia totald de energie electricd pe piata pentru ziua urmdtoare,
pe piata intrazilnicd si piata la termen a bursei Hungarian Power Exchange (HUPX). Pot fi utilizate alte burse de
energie electricd similare, cu permisiunea serviciilor Comisiei, care va fi acordatd sau refuzatd in termen de doud
sdptdmani de la depunerea cererii de cdtre autoritdtile maghiare.

(b) Nivelul 2. Restul productiei totale de energie electricd va fi vAndut de Paks II in conditii obiective, transparente si
nediscriminatorii, prin intermediul licitatiilor. Conditiile de desfisurare a unei astfel de licitatii vor fi stabilite de
autoritatea de reglementare in domeniul energiei electrice din Ungaria, similar cerintelor de licitare impuse de
MVM Partner (decizia nr. 741/2011 a autoritdtii maghiare de reglementare). Ungaria confirmd faptul cd
autoritatea de reglementare in domeniul energiei electrice din Ungaria va supraveghea, de asemenea, desfasurarea
acestor licitatii. De asemenea, Ungaria a confirmat cd platforma de licitatie pentru nivelul 2 va fi gestionatd de
Paks 11 si se va asigura ci ofertele sunt accesibile in mod egal tuturor comerciantilor autorizati sau inregistrati in
aceleasi conditii de piatd. Ungaria se angajeazd ca sistemul de compensare a ofertei sa fie verificabil i transparent
si cd nu vor fi impuse restrictii privind utilizarea finald a energiei electrice achizitionate.

3.3.  OBSERVATII SUPLIMENTARE PREZENTATE DE UNGARIA CA RASPUNS LA DECIZIA DE INITIERE A PROCEDURII

(119) Ungaria subliniazd c3, in misura in care proiectul intrd in domeniul de aplicare a Tratatului Euratom (de exemplu,
articolul 41 si anexa II, articolele 52-66 si articolul 103, Guvernul Ungariei nu considerad ci TFUE, in special normele
privind ajutoarele de stat prevdzute la articolul 107 si 108 din TFUE, sunt aplicabile in acest caz. Aceasta sustine cd
Tratatul Euratom constituie lex specialis fatd de TFUE. Prin urmare, atunci cand exercitarea competentelor conferite in
temeiul Tratatului Euratom ar fi impiedicatd de exercitarea competentelor care decurg din TFUE, dispozitiile
Tratatului Euratom prevaleazd. Pentru a sustine o astfel de afirmatie, Ungaria se bazeazi pe decizia Comisiei privind
Kernkraftwerke Lippe-Ems GmbH (**).

(120) Ungaria constatd c3, desi Tratatul Euratom nu stabileste un set de norme specifice in materie de ajutoare de stat,
articolul 6 litera (d) si articolul 70 din Tratatul Euratom aratd cd nu existd nicio interdictie generald privind ajutorul
de stat si cd, in anumite cazuri, sunt incurajate subventii din partea statelor membre.

(121) Ungaria subliniazd cd finantarea proiectului in sectorul nuclear ar trebui sd facd obiectul unei obligatii de notificare
in sensul articolului 43 din Tratatul Euratom. Aceasta aratd in continuare cd, in temeiul Regulamentuhn (CE)
nr. 1209/2000 al Comisiei (*’), datele pr1v1nd metodele de finantare ar trebui s fie furnizate in cazul oricdrui nou
proiect de citre statul membru in cauzd. Ungaria sustine ci a furnizat toate informatiile necesare in temeiul
articolelor 41 si 43 din Tratatul Euratom si, intrucat acordul privind alimentarea cu combustibil (*%) a fost aprobat de
Agentia Europeand de Aprovizionare in aprlhe 2015, Ungaria considerd cd nu se poate sustine in prezent de citre
Comisie cd finantarea proiectului ar putea fi ilegald.

(*) A se vedea Comunicarea jurisdictionald consolidati a Comisiei in temeiul Regulamentului (CE) nr. 139/2004 al Consiliului privind
controlul concentrarilor economice intre intreprinderi (JO C 95, 16.4.2008, p. 1).

(*Y  Comisia Europeand, decizia din 21 februarie 1994, 94/285 Euratom — Procedur in aplicarea articolului 53 al doilea paragraf din
Tratatul Euratom [1994], JO L 122, 17.5.1994, p. 30, punctul 22.

(*)  Regulamentul (CE) nr. 1209/2000 al Comisiei din 8 iunie 2000 de definire a procedurilor de efectuare a comunicarilor prevazute la
articolul 41 din Tratatul de instituire a Comunitatii Europene a Energiei Atomice (JO L 138, 9.6.2000, p. 12).

(** A se vedea considerentul 13 litera (c).
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(122) Ungaria compard Tratatul Euratom cu Tratatul CECO pe motiv cd ambele sunt de naturd sectoriald si sustine ci
Tratatul CECO cuprinde o interdictie extinsd impotriva ajutorului de stat care a fost aliniat, in practicd, la articolul
107 din TFUE in temeiul articolului 67 si al articolului 95 din Tratatul CECO. Ungaria subliniazd c, in ceea ce
priveste aplicarea normelor privind ajutoarele de stat previzute in TFUE, Comisia ar fi interpretat in mod gresit
obiectivul normativ urmdrit de autorii Tratatului Euratom, care nu prevede dispozitii specifice in materie de ajutoare
de stat.

(123) De asemenea, Ungaria constatd ci nicio altd investitie de capital in constructia unei centrale nucleare in Uniune nu
a ficut obiectul unei investigatii a Comisiei privind ajutoarele de stat, inclusiv cele de la Flamanville sau Hanhikivi. in
opinia Ungariei, investitia de la Hinkley Point C a fdcut obiectul controlului ajutoarelor de stat numai din cauzd cd
aceasta a avut caracteristici financiare specifice (cum ar fi garantia de creditate acordatd de stat si CpD), spre
deosebire de alte investitii din Europa.

4. OBSERVATIILE PAR’[ILOR INTERESATE

4.1.  OBSERVATII PRIVIND EXISTENTA AJUTORULUI DE STAT

(124) Observatiile primite de Comisie de la urmdtoarele parti terte contin informatii cantitative si o analizd in legaturd cu
existenta unor mdsuri:

— observatii din partea unui membru maghiar al Parlamentului European (deputat in Parlamentul European),
dl Benedek Javor (,observatiile d-lui Javor”);

— observatii din partea Green Peace (,observatiile Green Peace”), care includ un studiu elaborat de consilierii sdi
economici, Candole Partners (,studiul Candole”) (*');

— observatii din partea EnergiaKlub (,observatiile EK”), care includ un studiu intocmit de dl Balazs Felsmann
(,studiul Felsmann”) (*8).

Observatiile domnului Javor

(125) Observatiile domnului Javor se concentreazd pe costurile proprietarului care sunt reprezentate de costurile care nu
sunt incluse in contractul IAPC (a se vedea sectiunea 2.5.2 din prezenta decizie) si sustin ci aceste costuri pot fi
subestimate intro foarte mare masurd. In special, in observatii se fac urmitoarele afirmatii:

(a) intrucat contractul IAPC pentru Paks II a fost elaborat pe baza ,conceptului Leningradskaya” (**), este rezonabil
sd se considere cd va fi necesard o investitie suplimentard in sistemul de securitate, care ar costa cel putin 1
miliard EUR;

(b) sistemul de ricire directd a apei dulci este insuficient pentru ricirea apei in cazul functiondrii in paralel a CN Paks
si Paks II pe durata zilelor cilduroase de vard. Aceastd insuficientd ar constitui o povard suplimentard asupra
mediului si ar presupune realizarea unor investitii intr-un sistem de ricire bazat pe turn de rdcire mai eficient,
care este cu aproximativ 40 % mai costisitor decat un sistem de racire directd;

(c) suma preconizatd care ar urma sd fie depusd in Fondul nuclear central este putin probabil si fie suficientd pentru
depozitarea deseurilor radioactive si scoaterea din functiune. In special, depozitarea intermediard, depozitarea
definitivd a deseurilor nucleare si dezafectarea centralelor nucleare ar costa cel putin 150 de milioane EUR,
1,54 miliarde EUR si, respectiv, 1,734 miliarde EUR;

(d) modernizarea retelei necesard pentru integrarea noilor blocuri ale centralei nucleare, inclusiv investitiile realizate
atat in sistemul de cablu de 400 kV;, cat si in cablul de inaltd tensiune suplimentar de 120 kV, poate costa pani la
1,6 miliarde EUR;

(e) investitiile necesare pentru respectarea reglementdrii actuale a retelei, atit prin intermediul unei centrale cu
acumulare prin pompare, cat si prin intermediul unor unitdti de productie suplimentare care asigurd rezervele de
securitate, prevdzute prin lege sd fie egale cu cea mai mare unitate nationald de productie a energiei electrice, ar
ajunge la 1,2 miliarde EUR;

(*) A se vedea Candole Partners — Centrala nucleard Paks II, Evaluare a fezabilititii din punct de vedere economic, februarie 2016,
disponibil la http://[www.greenpeace.org/hungary/Global/hungary/kampanyok/atomenergia/paks2 /NPP%20Paks%2011%20Candole.
f

(** A se vedea Felsmann Baldzs, ,Miikodhet-e Paks I allami tdmogatdsok nélkill? Az erémiitdrsasdg vallalatgazdasdgi kozelitésben”,
disponibil la https://energiaklub.hu/sites/default/files/paks2_allami_tamogatas_2015jun.pdf

(**) O descriere a centralei nucleare Leningradskaya poate fi accesatd la adresa: http://atomproekt.com/en/activity/generation/vver]
leningr_npp/, accesatd ultima datd la 24 februarie 2017.


http://www.greenpeace.org/hungary/Global/hungary/kampanyok/atomenergia/paks2/NPP%20Paks%20II%20Candole.pdf
http://www.greenpeace.org/hungary/Global/hungary/kampanyok/atomenergia/paks2/NPP%20Paks%20II%20Candole.pdf
https://energiaklub.hu/sites/default/files/paks2_allami_tamogatas_2015jun.pdf
http://atomproekt.com/en/activity/generation/vver/leningr_npp/
http://atomproekt.com/en/activity/generation/vver/leningr_npp/
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(f) pierderile rezultate din reducerea exploatdrii uneia dintre cele doud centrale nucleare invecinate din motive de
echilibru al sistemului ar putea implica o pierdere financiard totald de aproximativ 1,2 miliarde EUR;

(g) diversele taxe si impozite care nu sunt incluse in contractul IAPC se pot ridica pand la o sumd suplimentard de
1,8 miliarde EUR.

(126) n observatii se sustine ci elementele de cost enumerate in considerentul 125 ar trebui si fie addugate la costurile
proiectului, care, la randul lor, ar reduce in mod semnificativ RIRE a proiectului. De asemenea, in acestea se
subliniazd faptul ci intarzierile si durata de viatd mai scurtd a centralei ar reduce si mai mult RIRE a proiectului.

Studiul Candole

(127)  Studiul Candole utilizeazd ipotezele si informatiile incluse in studiul economic si analizeazd viabilitatea proiectului
Paks II. In special, aceasta sustine ci previziunile privind pretul utilizate in studiul economic pot fi prea optimiste si
cd previziuni mai realiste privind pretul ar conduce la inregistrarea unor pierderi ale proiectului chiar daci ipotezele
de exploatare ale studiul economic sunt acceptate.

(128) Pentru a ilustra acest punct, studiul Candole dezvoltd propriile previziuni pe termen lung privind preturile energiei
electrice. In special, acesta realizeazd previziuni pe termen lung privind preturile viitoare ale energiei electrice prin
utilizarea previziunilor privind pretul carbunelui, al petrolului si al gazelor naturale din cadrul studiului Perspective
energetice mondiale pe 2015 elaborat de Agentia Internationald a Energiei (studiul PEM pe 2015 al AIE) si calculeaza
costul marginal al productiei pentru diferite tipuri de producitori de energie (*°). In plus, acesta realizeazi, de
asemenea, previziuni separate pentru diferitele scenarii viitoare avute in vedere in studiul PEM pe 2015 al AlE, si
anume: (i) ,scenariul noilor politici”, care corespunde politicilor si masurilor de punere in aplicare care afecteazd
pietele de energie si care au fost adoptate cu cateva luni inainte de lansarea studiului PEM pe 2015 al AIE, impreund
cu intentiile relevante declarate in materie de politicd; (ii) ,scenariul politicilor actuale”, care corespunde politicilor
adoptate in termen de cateva luni inainte de publicarea studiului Candole; si (iii) ,scenariul pretului scizut al
petrolului”, care analizeazd implicatiile preturilor mai mici sustinute (rezultate din sciderea preturilor petrolului)
asupra sistemului energetic (). Graficul de mai jos ilustreazd previziunile rezultate pe termen lung privind pretul
energiei electrice pentru fiecare dintre cele trei scenarii.

Figura 12

Curbele de previziune pe termen lung privind pretul energiei electrice (EUR/MWh)
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Sursa: Candole Partners.

(129) Figura ilustreazd faptul cd scenariul politicilor actuale implicd preturi viitoare ale energiei electrice usor mai ridicate,
in timp ce scenariul pretului scizut al petrolului implicd preguri viitoare ale energiei electrice in mod substantial mai
scdzute fatd de scenariul central al noilor politici, cel utilizat in observatiile prezentate de Ungaria.

50

Pentru studiul PEM pe 2015 al AIE, a se vedea http://www.worldenergyoutlook.org/we02015/
51
)

De asemenea, studiul PEM pe 2015 al AIE ia in considerare un al patrulea scenariu, denumit ,scenariul 4507, care prezintd o cale
catre obiectivul climatic de limitare a cresterii temperaturii globale la sub 2 °C, care poate fi atins prin tehnologii care sunt aproape
sd devind disponibile la scard comerciald.

——


http://www.worldenergyoutlook.org/weo2015/
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(130) In plus fatd de previziunile din figura 12, studiul Candole compard, de asemenea, previziunea pe termen lung
a pretului energiei electrice bazatd pe scenariul pretului scizut al petrolului prezentat in studiul PEM pe 2015 al AIE
cu contractele futures tranzactionate (incepand din februarie 2016) la bursele de energie electricd din Germania si
Ungaria. Aceste curbe sunt prezentate in Figura 13 de mai jos.

Figura 13

Curbele de previziune pe termen lung privind pretul energiei electrice (EUR/MWh)
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Sursa: Candole Partners.

(131) Cifrele aratd cd, pand in 2022, anul pani cind vor putea fi tranzactionate contractele germano-austriece, preturile
contractelor futures ale Germaniei se vor situa sub previziunea preturilor bazatd pe scenariul pretului sczut al
petrolului prezentat in studiul PEM pe 2015 al AIE. Aceeasi situatie este valabild in cazul contractelor futures
tranzactionate la bursi din Ungaria, care pot fi tranzactionate pana in 2019 (*?).

(132) Pe baza acestor consideratii, studiul Candole sustine cd, in conformitate cu previziunile pe termen lung privind pretul
energiei electrice, astfel cum sunt prezentate in studiul economic, proiectul Paks II va inregistra pierderi chiar dacd
ipotezele de exploatare din studiul economic sunt acceptate (*%).

Observatiile prezentate de EK

(133) Observatiile prezentate de EK identificd posibile deficiente in decizia Comisiei de initiere a procedurii, precum si
aspecte problematice in studiul economic al Ungariei. De asemenea, acestea subliniazd anumite riscuri cu care s-ar
confrunta proiectul. In cele din urmi, EK a prezentat studiul Felsmann ca o analizd cantitativd a viabilitatii Paks II.
Studiul calculeaza valoarea actualizatd netd a proiectului Paks II, prin utilizarea costurilor actuale de exploatare ale
CN Paks si constatd cd, in majoritatea scenariilor avute in vedere, proiectul ar inregistra pierderi.

(134) In ceea ce priveste decizia de initiere a procedurii, observatiile prezentate de EK subliniazd ci anumite elemente de
cost au fost excluse din evaluarea prezentatd in decizia de initiere a procedurii sau nu au fost luate in considerare in
totalitatea lor. De exemplu, se sustine cd nu este clar in ce misurd valoarea contractului IAPC a inclus costurile
suplimentare potentiale ale securitatii nucleare, costurile legate de dezvoltarea retelei impusa de integrarea in sistem
a celor doud noi reactoarele ale Paks II sau construirea unui sistem de ricire corespunzitor. De asemenea,
observatiile exprimd indoieli cu privire la caracterul exact al costurilor legate de studiile preliminare, permise si
comunicare.

(**  Se sustine ci diferenta dintre preturile contractelor futures din Germania si din Ungaria ar putea apirea ca urmare a cuplarii
imperfecte a pietelor.

(*’)  Existd o sectiune suplimentari in studiu Candole unde se realizeazi o comparatie intre costurile Paks I si cheltuielile de functionare
ale reactoarelor de tip EPR estimate de Curtea de Conturi din Franta (2002), publicate in Boccard, N., ,The Costs of Nuclear
Electricity: France after Fukushima” (Costurile aferente infrastructurilor de energie electricd nucleard: Franta dupd accidentul de la
Fukushima”, disponibil la adresa http:|[/papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2353305


http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2353305
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(135) In plus, se sustine ci valoarea costurilor de 2,1-2,7 EUR/MWh pentru deseuri si dezafectarea centralei poate fi
subestimatd, intrucat aceastd cifrd este de 4,5 EUR/MWh pentru CN Paks actuald. in plus, aceasta evidentiazd, de
asemenea, impactul negativ al proiectului pentru viitoarele bugete nationale, sustinand cd acesta cd ar intra in
conflict cu sistemul de contabilitate statistici si cu normele Uniunii in materie de crestere a datoriei (°*). In cele din
urmd, observatia subliniazd riscul de coruptie, asociat in cea mai mare parte cu dimensiunea proiectului §i cu
avantajul de informare al furnizorului si proprietarului (>°).

(136) In ceea ce priveste studiul economic pregitit de Ungaria, este pus sub semnul intrebarii factorul de incircare ridicat
(92 %) utilizat in calcule, in special in timpul functiondrii in paralel a CN Paks si Paks II pe perioadele de cerere
scdzutd, precum si perioada de valabilitate a previziunilor privind preturile utilizate in cadrul studiului.

(137) In ceea ce priveste diversele tipuri de riscuri pentru proiect, observatiile prezentate de EK subliniazi posibilul impact
al intarzierilor proiectului si al depdsirii costurilor, precum si necesitatea unor mésuri de sprijin de stat suplimentare
pe perioada de desfasurare a proiectului.

(138) In sustinerea acestor preocupdri privind viabilitatea proiectului Paks II, observatiile prezentate de EK fac referire la
studiul Felsmann. Acest studiu calculeazd valoarea actualizatd netd a proiectului Paks II prin utilizarea costurilor de
functionare ale CN Paks actuale (incluzdnd o revizuire intermediard majord pentru centrald) si o serie de cifre
alternative (si anume, 75 %, 85 % si 92 %) pentru rata de utilizare cu unele previziuni privind pretul energiei electrice
pe baza surselor internationale puse la dispozitia publicului (de exemplu, Agentia pentru informatii privind energia
din SUA si Reteaua nationald a energiei electrice din Regatul Unit). Studiul constatd c3, in majoritatea scenariilor
avute in vedere, proiectul ar genera pierderi, ceea ce implicd existenta ajutorului de stat.

Guvernul Austriei

(139) Austria sustine cd construirea si exploatarea centralelor nucleare nu este rentabild, avand in vedere toate costurile
aferente, care trebuie si fie internalizate in temeiul principiului ,poluatorul pliteste”. Austria considerd cd principiul
MEIP nu este respectat in ceea ce priveste investitiile realizate de Ungaria in Paks II. Austria sustine cd nu existi nicio
dovadi cd studiile economice prezentate Comisiei de citre Ungaria au fost efectuate cu diligenta necesard sau ci
respectivele costuri luate in considerare pentru efectuarea calculelor contin toate costurile posibile in temeiul
principiului ,poluatorul pliteste”.

(140) De asemenea, Austria sustine ¢i sunt intrunite celelalte conditii privind existenta ajutorului de stat.

Alte observatii privind existenta ajutorului de stat

(141) Paks II a sustinut ¢ decizia de initiere a procedurii a utilizat in mod incorect o curbi de previziune privind pretul
unic, in special ludnd in considerare perioada lungd de timp de desfasurare a proiectului. De asemenea, in unele
dintre observatiile sale aceasta observd cd Comisia nu a utilizat in mod corect costurile de functionare si de
intretinere (,costuri de functionare si de intretinere”) ale CN Paks actuale pentru a justifica costurile de functionare si
de intretinere pentru unitdtile 5 si 6 echipate cu tehnologia generatia IIl+. In plus, Paks II subliniazi c4, in timp ce
decizia sa initiald de investitie a fost luatd la momentul semndrii contractului IAPC, un astfel de angajament a fost
luat abia pentru etapa de elaborare a cheltuielilor, intrucat angajamentul final al Paks IT in ceea ce priveste cheltuielile
pe perioada de constructie survine la un moment definit in viitor. Paks Il afirmd c3, pand la acel moment in viitor,
societatea poate decide, in cazul in care aspectele economice ale proiectului variazd ca urmare a schimbdrilor de pe
piata externd, sd nu realizeze progrese in ceea ce priveste proiectul, insd aceastd posibilitate este putin probabild. De
asemenea, Paks II face trimitere la raportul pregitit de Rothschild & Co pentru guvernul maghiar (,studiul
Rothschild”) (%), care concluzioneazi ci intervalul RIRE ar putea ajunge la 12 %, acesta fiind in mod semnificativ
mai ridicat decat intervalul situat intre 6,7-9 % mentionat de Comisie in decizia de initiere a procedurii. In cele din
urmd, Paks II observd cd WACC si intervalele RIRE calculate de Comisie se suprapun si, in consecintd, se poate
astepta ca proiectul si ofere o remuneratie adecvata.

(%) Aceasta este mentionatid de Romhdnyi Baldzs, ,A Paks II beruhdzdsi koltségvetés-politikai kovetkeznényei”, disponibil la adresa:
https:/[energiaklub.hu/sites/default/files/a_paks_ii_beruhazas_koltsegvetes-politikai_kovetkezmenyei.pdf

(°®)  Acesta este mentionat in studiul Fazekas, M. et al, ,The Corruption Risks of Nuclear Power Plants: What Can We Expect in Case of
Paks2?” (Riscurile de coruptie ale centralelor nucleare: La ce ne putem astepta in cazul Paks 2?) disponibil la adresa: http:/[www.
pakskontroll.hu/sites/default/files/documents/corruption_risks_paks2.pdf

(% http:/[www.kormany.hu/download/a/84/90000/2015%20Economic%20analysis%200f%20Paks%201Lpdf


https://energiaklub.hu/sites/default/files/a_paks_ii_beruhazas_koltsegvetes-politikai_kovetkezmenyei.pdf
http://www.pakskontroll.hu/sites/default/files/documents/corruption_risks_paks2.pdf
http://www.pakskontroll.hu/sites/default/files/documents/corruption_risks_paks2.pdf
http://www.kormany.hu/download/a/84/90000/2015%20Economic%20analysis%20of%20Paks%20II.pdf
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(142)  Grupul Enersense afirmd cd formula pentru WACC utilizatd de Comisie nu este corectd, in masura in care Comisia
a utilizat factori excesiv de prudenti in determinarea sa. In opinia sa, costul corespunzitor al datoriei care ar trebui si
fie aplicat elementului WACC al testului principiului MEIP este de 4,5 % inainte de impozitare sau de 3,6 % dupd
impozitare, cu ajustdri minore planificate de-a lungul timpului. Acesta sustine cd, intrucat furnizorul rus asigurd
aproximativ 80 % din finantarea pretului contractual, randamentul investitiilor ar trebui si se bazeze pe un efect de
levier de 80 % pentru a reflecta sursa fondurilor de investitii, in concordantd cu alte centrale nucleare. Grupul
Enersense afirmd c3, atunci cand se ia in calcul un cost al capitalului propriu de 11 % si un cost al datoriei dupd
impozitare de 3,6 % si se aplici o reducere de 80 % pe baza efectului de levier, WACC ar trebui si fie de 5,1 %. in
plus, acesta sustine cd acesta va ajunge la 6,2 % in cazul in care a fost aplicatd o reducere pe baza efectului de levier
de 65 %. In concluzie, se constatd ci rentabilitatea investitiei ar fi imbunitatitd in mod considerabil prin alegerea
costurilor datoriei bazate pe piatd si a efectului de parghie.

(143) Au fost prezentate argumente suplimentare ale pdrtilor interesate conform cdrora WACC este redus in mod
semnificativ de indatd ce centrala este conectatd la retea, in timp ce valoarea intreprinderii creste. Prin urmare, parti
ale centralei sau centrala in intregime ar putea fi vandute/vandutd la un pref comparabil cu alte instalatii nucleare
aflate in functiune. Se sustine ci o astfel de flexibilitate in materie de investitii nu este reflectatd in calculele Comisiei
din decizia de initiere a procedurii.

(144) De asemenea, Comisia a primit observatii cu privire la importanta evaludrii pe deplin si a includerii costurilor de
oportunitate ale excluderii tehnologiei nucleare din mixul energetic national in contextul unor modificdri
semnificative ale portofoliului existent al capacitdtii de producere a energiei. Conform acestor observatii, pe langd
modelele privind ,randamentul investitiei” sau ,fluxul de numerar actualizat”, este important sd se ia in considerare
faptul ¢ proiectul Paks II este o investitie semnificativd intr-un sector existent care adaugd o valoare reald si nu
numai o oportunitate de ,investitie in portofoliu” sau o speculatie pe termen scurt. Se sustine astfel cd aceste
caracteristici ar trebui, de asemenea, s fie reflectate in calculele Comisiei in ceea ce priveste viabilitatea proiectului.

(145 Mai multe observatii fac referire la concluzia care se desprinde din studiul Rothschild conform cireia proiectul poate
fi viabil exclusiv in conditii de piatd, inclusiv in cazul in care acesta este sustinut de ipoteze foarte pesimiste. De
asemenea, unele observatii sustin cd principalele ipoteze in ceea ce priveste preturile la termen ale energiei electrice
sunt destul de moderate si ci se preconizeazd ca preturile respective sd creascd dupd 2025. Pe aceastd bazd, Paks II
nu ar beneficia de un avantaj.

(146) Conform anumitor observatii, faptul cd proiectul este desfasurat prin intermediul unui contract IAPC incheiat ,la
cheie” I-ar face atractiv pentru orice investitor in economia de piatd, prin urmare, Ungaria ar investi, de asemenea, in
conditii bazate pe piata.

4.2, OBSERVATII PRIVIND POSIBILA COMPATIBILITATE A MASURII CU PIATA INTERNA
4.2.1. OBSERVATII PRIVIND OBIECTIVUL DE INTERES COMUN

(147)  Austria, IG Windkraft, Ockostorm AG si alte parti terte interesate sustin cd subventionarea etapei de construire si de
exploatare a centralelor nucleare noi nu este prevazutd, in temeiul principiilor stabilite la articolul 107 alineatul (3)
din TFUE, ca fiind compatibild cu piata internd. Energia nucleard nu ar reprezenta o tehnologie durabild, noud sau
inovatoare pentru producerea de energie electricd, care ar putea contribui la atingerea unui obiectiv al Uniunii de
a creste proportia producerii de energie electricd prin tehnologii regenerabile. Prin urmare, proiectul nu ar trebui si
poatd beneficia de sprijin temporar pand cind acesta atinge maturitatea pietei.

(148)  Austria sustine cd articolul 2 litera (c) si articolul 40 din Tratatul Euratom nu permit ca promovarea de noi investitii
in sectorul nuclear si fie consideratd un obiectiv de interes comun ca urmare a faptului cd niciun interes comun, in
sensul articolului 107 alineatul (3) din TFUE, nu poate fi interpretat pe baza Tratatului Euratom. In plus, un astfel de
obiectiv ar fi in conflict cu alte obiective ale Uniunii in temeiul TFUE, si anume principiul precautiei in temeiul
articolului 191 si principiul durabilititii previzut in programul Orizont 2020 (*’)

(149) Conform mai multor observatii, proiectul ar contribui la obiectivele la nivel european de utilizare a instalatiilor
nucleare, precum si la cercetarea in domeniul nuclear care sunt recunoscute, de asemenea, prin Tratatul Euratom.

(150) Numeroase observatii sustin ci faptul cd energia nucleard ar reprezenta o sursd de energie nepoluantd, cu emisii
scazute de dioxid de carbon, ar trebui si fie recunoscut de Comisie ca fiind un obiectiv comun al Uniunii care
justificd investitiile.

(*7)  https:/[ec.europa.eu/programmes/horizon2020/en/what-horizon-2020
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(151) Unele dintre observatii fac referire la articolul 194 alineatul (2) din TFUE, care permite statelor membre si isi
stabileascd mixul energetic. Observatiile subliniaza faptul cd mixul energetic previzut al Ungariei reprezintd o parte
a strategiei sale nationale in domeniul energiei si urmeaza abordarea ,energie nucleard-energie pe bazd de carbune-
energie din surse regenerabile”. Astfel, investitia ar putea fi justificata.

(152) De asemenea, Comisia a primit observatii care subliniazd ci energia nucleard furnizeazd o sursd de energie sigurd,
fiabild si pe termen lung in mixul energetic al Uniunii. Observatiile respective au precizat ci energia electricd produsd
din surse nucleare, in general la niveluri ridicate ale capacititii (intre 85 % si 90 %), pot contribui in mod semnificativ
la securitatea aproviziondrii pe termen lung. Alte parti interesate au sustinut cd, avand in vedere deficitul semnificativ
in viitoarea capacitate instalatd, care se preconizeazd cd va apdrea pand in 2030 odatd cu eliminarea treptatd
a unitdtilor existente in cadrul CN Paks si avand in vedere dependenta de importurile de energie electrici, proiectul ar
putea constitui o optiune ideald pentru a asigura securitatea aproviziondrii cu energie pentru Ungaria si a reduce
dependenta de combustibil.

(153) Au fost prezentate Comisiei argumente conform cdrora finalizarea proiectului ar contribui la cresterea economicd in
regiune, in special prin crearea de locuri de munci. In plus, anumite observatii aratd ci existi o oportunitate
semnificativd pentru intreprinderile din Uniune, indiferent de dimensiune, de a participa la finalizarea proiectului,
stimuland astfel lantul de aprovizionare. Observatiile respective indicd faptul cd o astfel de crestere prevazutd
reprezintd un interes comun care ar putea justifica finalizarea proiectului.

4.2.2. OBSERVATII IN CEEA CE PRIVESTE CARACTERUL ADECVAT AL MASURII

(154) 1G Windkraft si Energiaklub sustin cd masura nu este adecvatd, avand in vedere costurile proiectului atunci cand sunt
comparate cu posibilele alternative care ar viza deficitul viitoarei capacitdti instalate a energiei electrice. O valoare
similard a subventiei ar putea genera o cantitate anuald mult mai ridicatd de energie electricd atunci cand ar fi
investitd in alte surse de energie electricd, cum ar fi tehnologiile regenerabile.

4.2.3. OBSERVATII IN CEEA CE PRIVESTE CARACTERUL NECESAR AL MASURII SI EFECTUL DE STIMULARE

(155) Austria sustine cd Comisia a definit in mod incorect piata relevantd pentru a evalua dacd existd posibilitatea
existentei unei disfunctionalitdti a pietei, si anume piata energiei nucleare din Ungaria. Austria sustine ci piata
relevantd corectd ar fi piata internd liberalizatd a energiei electrice a Uniunii. De asemenea, Austria sustine cd nu
existd nicio disfunctionalitate a pietei in ceea ce priveste producerea si furnizarea de energie electricd pe piata internd
a energiei electrice. Dimpotrivd, preturile energiei electrice ar fi in scidere, datoratd, in parte, capacititilor suficiente
de producere a energiei. In plus, Ungaria este bine interconectati la retelele din statele membre invecinate.

(156) Austria si IG Windkraft sustin cd, in cazul in care Ungaria s-ar confrunta cu o problemd legatd de securitatea
aproviziondrii, centralele nucleare pot si nu fie o modalitate adecvatd pentru a aborda acest aspect. Acestea sustin ci
sursele de energie mai ecologice, mai flexibile si mai putin costisitoare din unititile mici si descentralizate pot fi mai
adecvate. De asemenea, Austria sustine ci centralele nucleare sunt sensibile la valurile de cdldurd din cauza cerintelor
de ricire si cd statele membre sunt aproape 100 % dependente de importurile de uraniu.

(157) Partile terte au afirmat, de asemenea, cd piata in sine ar asigura construirea unor noi capacitdti de productie in
sectorul de producere a energiei electrice. Faptul cd Ungaria este dependentd de importurile de energie electricd nu ar
constitui o disfunctionalitate a pietei, in special nu o disfunctionalitate care ar fi solutionati de o noud centrali
nucleard. Observatiile formulate indicd faptul ¢ importurile de energie electricd mai ieftind din alte state membre
sunt un efect normal si acceptabil al unei piete functionale si nu o disfunctionalitate a pietei. Acest lucru indica pur si
simplu capacitatea de a cumpdra mdrfuri la cel mai mic pret de pe piatd. Conform observatiilor primite, preturile
energiei sunt stabilite de numerosi factori, printre care pretul marfurilor, cererea si oferta. in Europa, in special,
sciderea preturilor energiei electrice ar fi o reactie la producerea de energie pe o perioadd lungd de timp peste
capacititile disponibile. Intrucat acest lucru ar putea fi considerat drept o reactie la functionarea eficientd a pietei, nu
se poate sustine cd scdderea preturilor energiei de pe piatd ca urmare a importurilor ar reprezenta o disfunctionalitate
a pietei ca o justificare pentru construirea de noi centrale nucleare.

(158) Conform observatiilor primite, chiar i in cazul in care ar exista o disfunctionalitate a pietei in sectorul de producere
a energiei electrice, Ungaria ar trebui si aibd in vedere mai multe optiuni intr-un mod transparent si
nediscriminatoriu.
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(159) Alte observatii sugereazd cd, in pofida faptului cd provocdrile pentru investitiile in energia nucleard, inclusiv
investitiile initiale importante de capital si nevoia de sprijin public i politic, sunt bine cunoscute, recunoasterea
acestor dificultdti nu este echivalentd cu stabilirea faptului cd dezvoltarea energiei nucleare este asociatd cu
o disfunctionalitate a pietei. Aceleasi observatii evidentiazd faptul cd, desi Comisia a concluzionat ci existd
o disfunctionalitate a pietei in cazul Hinkley Point C, nu ar trebui sd se presupund cd toate investitiile nucleare ar
putea fi realizate numai cu ajutorul sistemelor de subventii sau cd existd motive sd se presupund disfunctionalitatea
pietei energiei nucleare.

4.2.4. OBSERVATII IN CEEA CE PRIVESTE PROPORTIONALITATEA MASURII

(160) Austria a sustinut cd ajutorul de stat trebuie s fie limitat intotdeauna la suma minima necesara. In aceasti situatie, in
cazul in care constructia proiectului propus se efectueazd fard o procedurd de ofertare, nu s-ar putea stabili dacd
costurile totale ale proiectului ar fi limitate la suma minim3 necesara.

(161) Energiaklub sustine cd autorititile maghiare nu au examinat nivelul minim al sprijinului financiar care ar asigura
realizarea proiectului. In schimb, autorititile maghiare au incercat si finanteze proiectul in intregime, cu
posibilitatea, de asemenea, de a include costurile de functionare. De asemenea, Energiaklub subliniazd c3, in
conformitate cu calculele furnizate de Ungaria, ajutorul de stat nu ar fi limitat numai la punerea in aplicare
a investitiilor, ci ar fi acordat, de asemenea, functiondrii proiectului, ceea ce ar putea supracompensa Paks II.

4.2.5. OBSERVATII IN CEEA CE PRIVESTE EFECTUL MASURIT ASUPRA PIETEI INTERNE

(162) Austria sustine ci ajutorul de stat acordat pentru o tehnologie care, in sine, nu este profitabild in cadrul pietei interne
liberalizate a energiei electrice conduce la denaturdri excesive ale concurentei. in plus, acesta poate impiedica
participantii la piatd noi, sustenabili §i mai eficienti din punct de vedere al costurilor si intre pe piatd sau poate forta
respectivii participanti la piatd sd iasd de pe piatd. Austria sustine cd centralele nucleare sunt utilizate pentru
a acoperi capacitatea ridicatd a sarcinii de baza si cd aceastd capacitate are prioritate atunci cand este conectatd la
o retea, intrucat centralele nucleare isi pot varia numai usor capacitatile. Desi au costuri ridicate de constructie si de
dezafectare, acestea au costuri scdzute de functionare, ceea ce le permite si aibd acces la ordinea de merit.

(163) Autoritdtile austriece si IG Windkraft sustin cd construirea unor noi centrale nucleare va crea o putere semnificativd
pe piatd pentru operatorii de centrale electrice de pe amplasamentul centralei Paks prin cresterea concentririi pietei
si, eventual, prin conducerea la utilizarea in mod abuziv a unei pozitii dominante in sensul articolului 102 din TFUE.

(164) MVM Group si Paks II sustin ci, in urma vanzarii citre stat a 100 % din actiunile Paks II de citre MVM Group, cele
doud societdti au devenit complet independente una fatd de alta. Acestea subliniazd ¢ MVM Group nu are control, in
mod direct sau in alt mod, asupra gestiondrii si functiondrii Paks II. De asemenea, acestea evidentiaza faptul cd MVM
Group si Paks II sunt doud societdti separate de producere a energiei electrice, la fel ca in cazul oricdror alti
concurenti, si nu existd niciun motiv si se presupund niciun fel de coordonare sau activititi desfdsurate in comun sau
cd cele doud societdti vor fuziona. De asemenea, MVM Group sustine ¢ propria strategie include posibile investitii
care pot concura cu Paks II in viitor.

(165) Paks Il sustine cd proiectul este destinat si constituie capacitatea de inlocuire pentru cele patru unitdti ale CN Paks. Se
preconizeazd cd unitdtile actuale vor fi eliminate treptat pand la mijlocul anilor 2030, in timp ce noile unititi 5 si 6
(proiectul Paks II) nu vor fi functionale pand la mijlocul anilor 2020. Paks II sustine cd, prin urmare, evaluarea
cotelor de piatd si afirmatiile privind pozitia dominantd sunt nefondate si nu pot fi luate in considerare in acest
moment.

(166) Mai multe pdrti interesate au subliniat ¢ piata energiei care trebuie examinatd ar fi mai mare decat teritoriul
individual al statului in cazul in care existd mai multi concurenti internationali, avind in vedere numarul mare de
importuri de energie electricd ale Ungariei si nivelul de interconexiune foarte bun al tdrii cu trile invecinate.

(167) Unele parti au sustinut in mod explicit cd proiectul ar putea avea un posibil efect de scddere asupra pietelor regionale
ale energiei electrice, cum ar fi Germania, unde se preconizeazi cd pretul anual al energiei electrice produse la
sarcind de bazd ar scidea cu pand la 0,6 % pand in 2025, cu pand la 1,1 % pand in 2030 si cu pand la 1,2 % pand in
2040. In acelasi timp, unele parti sustin, de asemenea, ci instalatiile pe bazi de energie din surse regenerabile din
Germania ar castiga venituri mai mici din cauza noilor reactoare ale Paks II si cd sarcina pentru contribuabili de
a finanta schemele de ajutoare germane pentru energia din surse regenerabile ar creste, in timp ce furnizorii de
energie electricd produsi pe baza combustibililor fosili s-ar putea astepta la economii de pand la 1,02 % pana in anul
2030.
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4.3, OBSERVATII SUPLIMENTARE PREZENTATE DE PARTILE INTERESATE

(168) Mai multe observatii subliniazd cd detaliile proiectului nu au fost comunicate in totalitate publicului din Ungaria. De
asemenea, acestea sustin cd decizia privind Paks II este nejustificatd din punct de vedere tehnic, intrucit nu au fost
efectuate anchete pregititoare cu privire la modul in care o investitie in mdsuri de eficientd energeticd si in energie
din surse regenerabile la aceeasi scard ar contribui la securitatea aproviziondrii. Prin urmare, observatorii respectivi
subliniazd cd, avand in vedere lipsa de implicare profesionald si a publicului larg, proiectul nu ar trebui sd continue.

(169) Anumite observatii fac referire la pericolul potential al unei centrale nucleare. In unele observatii se exprimi
preocupdri cu privire la capacitatea Ungariei si a Paks IT de a face fatd incidentelor de securitate nucleard, inclusiv
eliminarea in conditii de sigurantd a deseurilor nucleare.

(170) Unele observatii au subliniat absenta unui proceduri de licitatie in desemnarea constructorului care se va ocupa de
noile unititi de producere a energiei, ceea ce, in opinia lor, ar fi in contradictie cu dispozitiile legislatiei Uniunii. in
plus, deputatul in Parlamentul European, domnul Jévor, sustine cd presupusele incilciri ale normelor Uniunii in
materie de achizitii publice sunt inerente si legate intrinsec de mdsurd, intrucat, considerd acesta, Rusia nu ar fi
acordat un imprumut Ungariei pentru proiectul Paks II fird a asigura investitia pentru Rosatom, ceea ce ar permite
evitarea normelor Uniunii in materie de achizitii publice. Acesta concluzioneazd ci evaluarea mdsurii in care
utilizarea imprumutului acordat de Rusia constituie un ajutor de stat ilegal nu ar putea fi separatd de evitarea
normelor in materie de achizitii publice, intrucit acestea sunt legate intrinsec, iar efectul acestora trebuie si fie
evaluat impreund.

(171) Au fost formulate mai multe observatii care contestd desfasurarea proiectului prin intermediul unui imprumut
acordat de Rusia. Acestea sustin cd proiectul ar promova dependenta financiard si de combustibil, incilcind in
acelasi timp strategia de securitate energeticd a UE prin impiedicarea actorilor de pe piata Uniunii sd dezvolte o retea
si infrastructurd energetica la nivelul Uniunii.

(172) Unele pdrti interesate sustin cd, in cazul in care Ungaria a decis cd are nevoie de noi capacititi de producere a energiei
electrice pentru viitor, aceasta ar fi trebuit s respecte articolul 8 din Directiva 2009/72/CE a Parlamentului European
si a Consiliului (°®). In cazul de fatd, nu a existat o proceduri de atribuire a contractelor sau o proceduri echivalentd
din punct de vedere al transparentei si al nediscrimindrii prin care si se prevadd noi capacitdti. Astfel, in opinia
acestora, investitia pentru Paks II ar putea incdlca legislatia Uniunii.

(173) Unele parti sustin ci ajutorul de stat nu este adecvat a fi utilizat in cazurile in care acesta ar scuti poluatorul de
sarcina de a plati costul poludrii sale in spiritul Orientdrilor comunitare privind ajutorul de stat pentru protectia
mediului (*°).

4.4, RASPUNSUL UNGARIEI LA OBSERVATIILE PREZENTATE DE PARTILE INTERESATE

(174) La 8 aprilie 2016, Ungaria si-a prezentat raspunsul la observatiile partilor terte cu privire la decizia de initiere
a procedurii privind ajutorul de stat (,rispunsul la observatiile partilor terte”).

(175) In special, Ungaria isi exprimd dezacordul ferm fatd de observatiile primite din partea Guvernului Austriei,
a Greenpeace Energy, a Energiaklub si a deputatului in Parlamentul European, domnul Benedek Javor, in care diferite
parti terte au sustinut cd costurile legate de reglementdrile privind siguranta si mediul, finantarea prin indatorare,
asigurdrile, siguranta, depozitarea deseurilor, dezafectarea, conexiunile de transmisie i investitiile privind renovarea
energeticd nu au fost incluse in analiza efectuatd de Ungaria, afirmand cd respectivele parti au fost informate in mod
eronat si cd afirmatiile acestora sunt neintemeiate.

(176) Raspunsul include o contestare detaliatd a observatiilor prezentate de domnul Benedek J4vor. In special, Ungaria
subliniazd urmdtoarele:

— costurile tuturor investitiilor necesare legate de securitate sunt incluse in contractul privind IAPC;

— alegerea sistemului de ricire directd este sustinutd de evaluarea impactului asupra mediului al proiectului;

(*®)  Directiva 2009/72/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 privind normele comune pentru piata internd
a energiei electrice si de abrogare a Directivei 2003/54/CE (JO L 211, 14.8.2009, p. 55).
(**)  Orientari comunitare privind ajutorul de stat pentru protectia mediului (O C 82, 1.4.2008, p. 1).
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— cifrele privind costurile legate de gestionarea deseurilor si dezafectare au fost calculate de Agentia de gestionare
a deseurilor radioactive pe baza Legii CXVI din 1996 privind energia atomicg;

— costurile legate de conectarea la retea pentru Paks II sunt incluse in analiza financiard a proiectului;

— nu va exista nicio reducere a functiondrii CN Paks sau Paks II pe durata orelor de consum redus, intrucat Paks II
ar trebui sd inlocuiascd capacitdtile de productie mai vechi si existente care ar urma si fie eliminate treptat;

— fiind vorba despre o tehnologie modernd de generatie I+, se poate presupune o ratd relativ ridicatd (90+ %) de
utilizare pe parcursul duratei de viatd a centralei Paks II;

— perioada de exploatare de 60 de ani este acceptatd pe scard largd la nivel international, aceasta reprezentind
o ipotezd standard inclusiv pentru centralele de generatia III inferioard;

— proiectul este neutru sub aspectul TVA si, intrucit o mare parte din servicii vor fi furnizate de furnizori localizati
in UE, prezumtia/calcularea taxelor vamale este inexacta.

(177) Ungaria afirma cd a organizat ample analize ale sensibilitdtii pentru a lua in considerare impactul ipotezelor si al
variabilelor, cum ar fi durata de viatd a centralei, costurile de functionare si de intretinere, costurile de gestionare
a deseurilor si de dezafectare, factorii de incdrcare, factorii macroeconomici precum cursul de schimb si inflatia,
diferitele scenarii privind pretul de piatd, intarzierile etc. asupra argumentelor comerciale, iar aceastd analizd
a sensibilitdtii ar sprijini pe deplin concluzia sa conform cireia misura nu constituie ajutor de stat.

(178) 1In ceea ce priveste observatiile primite cu privire la posibila compatibilitate a masurii, Ungaria reitereazi o serie de
argumente prezentate in legdturd cu libertatea de alegere si diversificarea mixului energetic, necesitatea capacitatii de
inlocuire, decarbonizare, crearea de locuri de munci, accesibilitatea si presupusele efecte de multiplicare.

(179) Ungaria sustine cd argumentul invocat de Guvernul Austriei, potrivit ciruia obiectivul Tratatului Euratom privind
,dezvoltarea energiei nucleare in Comunitate” este ,deja atins §i nu poate fi utilizat pentru a sprijini un interes comun
in sensul articolului 107 alineatul (3) din TFUE ca urmare a numeroaselor centrale nucleare dezvoltate din punct de
vedere tehnic care au fost construite in Europa”, este eronat. in opinia Ungariei, argumentul confundi obiectivul de
dezvoltare a productiei de energie nucleard cu conceptul de tehnologie, despre care nu se poate sustine cd este statica.
Ungaria sustine cd Tratatul Euratom continud s facd parte din acordul constitutional al Uniunii si nu a fost abrogat
In cele din urmi, Ungaria subliniazi ci Austria si Greenpeace nu au prezentat o jurisprudentd care si sugereze ci
obiectivele de interes comun sunt in mod necesar restranse sau limitate in timp.

(180) In ceea ce priveste diversificarea mixului energetic, Ungaria respinge afirmatiile Austriei si Wind Energy Association
cu privire la dependenta de uraniu la nivelul intregii Uniuni si subliniazd faptul ci existd o mare diversitate si
disponibilitate a uraniului din surse semnificative neexploatate. De asemenea, aceasta sustine cd simplul fapt cd
o resursd este finitd nu ar insemna ci utilizarea acesteia este nesustenabild si rispunde la observatiile formulate de
economistul specializat in asgecte legate de energie, doamna Loreta Stankeviciute, in numele Agentiei Internationale
a Energiei Atomice (AIEA) (°7), care afirmd cd ,energia nucleard poate fi comparatd in mod favorabil la nivelul mai
multor indicatori de sustenablhtate .

(181) Ungaria subliniazd faptul cd unele dintre argumentele invocate in legdturd cu necesitatea decarbonizirii prin
utilizarea unor surse de energie nucleard sunt valabile, intrucat tehnologiile regenerabile au costuri ridicate si sunt
intermitente in functie de tipul de producere a energiei. De asemenea, aceasta sustine ci tarifele fixe subventionate
pentru energia din surse regenerabile sunt incompatibile cu sustinerea conditiilor pietei libere si citeazd Greenpeace,
care a sustinut cd acordurile privind preturile fixe de achizitie a energiei electrice ar fi mai putin avantajoase in
scenariile privind preturile de piatd mai scdzute, desi nu acesta este modul in care Paks II ar comercializa energia
electrica.

(182) Ungaria evocd mai multe surse care sustin ¢ misura nu va denatura in mod nejustificat concurenta si subliniaza ci
Comisia nu a avut indoieli in ceea ce priveste compatibilitatea mdsurii cu piata internd (astfel cum a sugerat
Greenpeace), ci mai degrabd in ceea ce priveste problema existentei unui ajutor.

(*%  https:/[www.oecd-nea.org/ndd/climate-change/cop2 1 [presentationsstankeviciute.pdf
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(183) In acelasi domeniu de aplicare (posibile denaturiri ale concurentei), Ungaria contestd argumentele prezentate de
Greenpeace potrivit cdrora va fi pus in aplicare un tarif fix (similar celui din cazul Hinkley Point C), in scopul de
a sprijini functionarea Paks II pe termen lung.

(184) Ungaria contestd observatiile in care se sustine cd proiectul ar avea un efect de evictiune asupra investitiilor in surse
de energie regenerabile in Ungaria si in tdrile invecinate. Aceasta sustine ci strategia energeticd nationald include
sursele de energie regenerabile, impreund cu energia nucleard, si c viitorul deficit al capacitatii instalate nu poate fi
acoperit numai prin energia nucleard. Prin urmare, capacitdtile suplimentare de energie nucleard nu ar impiedica
dezvoltarea energiei din surse regenerabile. Ungaria constatd ci analiza pietei, inclusd ca parte a observatiilor
Greenpeace prezentate de Energy Brainpool, presupune utilizarea energiei din surse regenerabile in conformitate cu
obiectivul national al Ungariei privind energia din surse regenerabile.

(185) Ungaria reitereazd punctele de vedere prezentate de MVM Group, conform cirora nu se prevede nicio fuziune intre
MVM Group si Paks 1I si, prin urmare, nu va exista nicio concentrare a pietei. De asemenea, aceasta reitereaza
declaratia MVM Group, conform cireia strategia de afaceri a MVM Group include posibile investitii care pot concura
cu Paks II in viitor.

(186) De asemenea, Ungaria reitereazd observatiile conform cirora piata care trebuie examinatd ar trebui si fie interpretatd
in sens mai larg decat teritoriul Ungariei, ca urmare a nivelului ridicat de interconexiune. In acest context, efectul
mdsurii ar fi neglijabil. De asemenea, Ungaria contestd metodologia analizei efectuate de Energy Brainpool in numele
Greenpeace in ceea ce priveste potentialul impact al proiectului asupra pietelor regionale ale energiei electrice, cum
ar fi, de exemplu, in Germania. Aceasta sustine cd abordarea utilizatd implicd o evaluare a impactului proiectului la
nivel exclusiv intern, fdrd a avea in vedere rolul jucat de importurile de energie in Ungaria si fard a extrapola aceastd
abordare asupra Germaniei, pe baza presupunerii implicite cd impactul asupra pietei energiei electrice a Germaniei ar
fi acelasi ca in cazul Ungariei. De asemenea, Ungaria afirmd ci analiza prezintd deficiente, in mdsura in care aceasta
presupune nivelul actual al capacititii de interconexiune, ignorand in acelasi timp interconexiunile suplimentare care
fac parte din obiectivele Uniunii.

(187) In ceea ce priveste observatiile care evidentiazd probleme de securitate, Ungaria sustine ci existdi un nivel
semnificativ de cunostinte si expertiza in tard pe baza celor patru unitdti nucleare existente. De asemenea, aceasta
remarcd faptul ci Autoritatea pentru energie atomicd a Ungariei (care emite licente pentru instalatiile nucleare) este
deja foarte familiarizatd cu tehnologia VVER si a elaborat un program intern de formare cu o duratd de doi ani cu
privire la aceastd tehnologie. Programul implici membri ai organismului de reglementare care detin experientd
practicd si academicd relevantd, asigurand formarea si perfectionarea noilor membri ai personalului cu privire la
sarcinile si responsabilititile pe care le vor indeplini ca parte a autoritdtii de reglementare.

(188) In plus, Ungaria subliniazi c atat autoritatea de mediu, cat si autoritatea de reglementare sunt independente una fatd
de cealaltd, ceea ce asigurd un cadru solid si obiectiv privind securitatea. De asemenea, Ungaria ia act de faptul cd
cerintele tehnice relevante ale proiectului in ceea ce priveste securitatea nucleard au fost elaborate prin combinarea
dreptului maghiar, a cerintelor europene privind serviciile publice, a recomandarilor privind securitatea emise de
AIEA si Asociatia Autorititilor de Reglementare in Domeniul Nuclear din Europa de Vest, precum si a lectiilor
invdtate in urma accidentului de la Fukushima.

(189) Ca rdspuns la observatiile cu privire la aparenta lipsd de transparentd pe durata pregdtirii proiectului, Ungaria
a explicat cd aceasta a asigurat transparenta ca urmare a procesului decizional al parlamentului. Procesul decizional
al parlamentului a asigurat accesul la toate informatiile relevante pentru toate autorititile si partile interesate, inclusiv
Comisia. Ca parte a procesului, toate rapoartele intocmite de experti independenti au fost publicate, inclusiv analizele
economice ale proiectului, si toate documentele privind evaluarea impactului asupra mediului au fost puse la
dispozitie in mai multe limbi.

(190) De asemenea, Ungaria face referire la consultarile publice organizate de comisarul guvernului responsabil de proiect
in perioada 17 martie-4 mai 2015, in care se abordeazd posibilele efecte asupra mediului ale construirii si
functiondrii centralei Paks II. De asemenea, Ungaria a notificat toate tdrile terte invecinate (din UE sau din afara UE)
cu privire la proiect si a organizat noud consultdri publice intr-o serie de tari cu privire la proiect.
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(191) 1In ceea ce priveste observatiile care sustin c finalizarea proiectul incalci Directiva 2014/24/UE a Parlamentului
European si a Consiliului (° 1) si Directiva 2014/25/UE a Parlamentului European si a Consiliului (°%), autorititile
maghiare au exphcat ci acordul 1nterguvernamental si acordurile de punere in aphcare nu intrd in domeniul de
aplicare a TFUE si a Directivelor 2014/24/UE si 2014/25/UE In plus, acestea afirmi ci, inclusiv in cazul in care
TFUE s-ar aphca, acordul interguvernamental si acordurile de punere in aplicare ar intra in domeniul de aplicare
a derogdrii specifice in ceea ce priveste acordurile internationale, astfel cum se prevede la articolul 22 din Directiva
2014/25/UE, sau a derogdrii de ordin tehnic previzute la articolul 50 litera (c) din directiva mentionata si, prin
urmare, ar trebui sd fie exceptate de la aplicarea normelor Uniunii in materie de achizitii publice. Ungaria explicd
faptul cd acordul interguvernamental stabileste proceduri clare de atribuire a contractelor de punere in aplicare,
inclusiv cerintele specifice pentru desemnarea intreprinderilor si atribuirea de subcontracte.

(192) De asemenea, Ungaria respinge observatiile care sustin cd aceasta incalcd articolul 8 din Directiva 2009/72/CE.
Ungaria sustine ci respectiva directivd nu se aplicd proiectului deoarece acesta se incadreazd in domeniul de
competentd exclusiv al Tratatului Euratom, care prevaleazd asupra normelor prevazute in TFUE si in orice legislatie
secundard rezultatd din acesta. De asemenea, autoritdtile maghiare au subliniat c3, in opinia lor, intrucat proiectul nu
ar implica un ajutor de stat, dispozitiile privind procedurile de ofertare pentru obtinerea de noi capacititi previzute
in Directiva 2009/72/CE nu s-ar aplica.

(193) In final, Ungaria face referire la jurisprudenta Curtii de Justitie a Uniunii Europene (*%), care afirm ci existenta sau
inexistenta unei incdlcdri a dreptului Uniunii nu poate fi luatd in considerare in contextul unei proceduri de
investigare privind ajutorul de stat. Avand in vedere acest lucru, Ungaria considerd ca orice posibild incdlcare
a Directivei privind energia electricd ar trebui si fie examinatd in afara domeniului de aplicare a procedurii oficiale de
investigare privind ajutorul de stat. De asemenea, Ungaria face referire la decizia Comisiei privind ajutorul de stat in
cazul Hinkley Point C, afirmand c&, in locul procedurilor de ofertare specificate, pot fi utilizate proceduri echivalente
in ceea ce priveste transparenta si nediscriminarea in sensul articolului 8 din Directiva 2009/72/CE. Ungaria sustine
cd atribuirea de subcontracte ar urma sd se desfasoare in conformitate cu principiile transparentei si nediscriminarii.

4.5.  OBSERVATII SUPLIMENTARE FORMULATE DE UNGARIA IN RASPUNSUL ACESTEIA LA OBSERVATIILE
PREZENTATE COMISIEI

(194) Ungaria sustine, in rdspunsul acesteia la observatnle prezentate Comisiei, ¢ insdsi Comunicarea Comisiei privind
Programul nuclear cu caracter informativ (PINC) (°* indici faptul cd miliarde de euro (estimate intre 650 de miliarde
EUR si 760 de miliarde EUR) ar trebui si fie investite in energia nucleard intre 2015 si 2050 pentru a asigura un
viitor sigur al aproviziondrii cu energie la nivelul intregii Uniuni.

5. EVALUAREA MASURII

5.1.  EXISTENTA AJUTORULUI

(195) O madsurd constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE in cazul in care aceasta
indeplineste patru conditii cumulative. In primul rand, mésura trebuie si fie finanfatd de stat sau prin intermediul
resurselor de stat. in al doilea rind, mdsura trebuie si confere un avantaj unui benef1c1ar. in al treilea rand, misura
trebuie sd favorizeze anumite intreprinderi sau activititi economice (si anume, trebuie si existe un grad de
selectivitate). Si, in al patrulea rand, masura trebuie s fie susceptibild sd afecteze schimburile comerciale intre statele
membre si sd denatureze concurenta pe piata internd.

(196) In sectiunea 3.1 din decizia de initiere a procedurii, Comisia a formulat concluzii preliminare conform cirora este
posibil ca mdsura si acorde un avantaj economic societdtii Paks II, ca mdsura si constituie ajutor de stat deoarece
a fost acordatd din resurse de stat imputabile statului maghiar, ca masura si fie selectivd si ca aceasta sd aibd
potentialul de a afecta schimburile comerciale intre statele membre si de a denatura concurenta pe piata interna.
Comisia nu a identificat niciun motiv pentru a modifica evaluarea sa in aceste privinte pe parcursul procedurii
oficiale de investigare.

(°)  Directiva 2014/24UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 februarie 2014 privind achizitiile publice si de abrogare
a Directivei 2004/18/CE (JO L 94, 28.3.2014, p. 65).

(°)  Directiva 2014/25/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 26 februarie 2014 privind achizitiile efectuate de entititile care
isi desfdsoard activitatea in sectoarele apei, energiei, transporturilor si serviciilor postale si de abrogare a Directivei 2004/17|CE
(JO L 94, 28.3.2014, p. 243).

%) T-289/03 BUPA, punctul 313.
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5.1.1. AVANTAJUL ECONOMIC

(197) Comisia a evaluat dacd mdsura ar implica un avantaj economic pentru societatea Paks II ca urmare a faptului cd
aceasta ar detine si ar exploata cele doud unitdti nucleare noi, finantate integral de statul maghiar. Comisia a evaluat
in continuare dacd existenta unui avantaj economic pentru societatea Paks II ar putea fi exclusd in cazul in care
investitia statului maghiar ar fi o investitie bazatd pe piatd determinatd de motivatia de a genera profit.

(198) In evaluarea sa, Comisia este de acord cu Ungaria in ceea ce priveste utilizarea testului principiului MEIP pentru
a stabili dacd o anumitd investitie ar fi bazatd pe piatd. Acest test analizeazd dacd un investitor privat ar fi investit in
proiect in aceiasi termeni si in aceleasi conditii ca investitorul public la momentul la care a fost luatd decizia de
a realiza investitia (a se vedea, de asemenea, considerentele 53 si 54).

(199) Acest test recunoaste existenta unui avantaj economic i, prin urmare, existenta unui ajutor de stat atunci cand RIRE
a investitiei este mai micd decit un WACC de referintd bazat pe piatd pentru acelasi proiect, intrucat un investitor
rational privat nu ar investi in astfel de conditii.

(200)  Analiza privind principiul MEIP prevede ca elementele de proba utilizate pentru estimarea RIRE si a WACC si fie din
aceeasi perioadd in care a fost luatd decizia de investitie, pentru a reproduce informatiile detinute de investitori la
momentul respectiv. Comisia a stabilit un calendar al procesului decizional in ceea ce priveste proiectul Paks II in
scopul de a stabili informatiile care au fost si ar fi puse la dispozitia investitorilor la momentul ludrii deciziei de
a continua proiectul (*°).

(201) Pand la data prezentei decizii, Paks Il nu a comandat incd in mod irevocabil lucrdrile de constructie la cele doud
reactoare noi (°°) [...]. Prin urmare, Comisia considerd ci datele disponibile in februarie 2017 (denumite in
continuare ,datele din 2017”), ar fi cele mai relevante pentru evaluarea principiului MEIP si ar fi tratate ca scenariul
de baza.

(202) Cu toate acestea, negocierile privind Paks II au inceput cu mai mult de doi ani in urma. Pentru a furniza o verificare
a fiabilitatii rezultatelor pentru testul principiului MEIP, Comisia a efectuat, de asemenea, o evaluare separati la data
deciziei initiale de investitie, si anume perioada in care contractul IAPC a fost semnat la 9 decembrie 2014 (denumite
in continuare ,datele din 2014”). Comisia arata ci rezultatul aceleiasi analize, insad pentru o datd anterioard, si anume
data investitiei initiale, este coerent cu rezultatele obtinute prin utilizarea datelor din 2017.

(203) Pentru a evalua dacd testul principiului MEIP este indeplinit, Comisia a estimat WACC teoretic pentru o investitie cu
un profil de risc similar celui al Paks II. Ulterior, Comisia a comparat acest WACC estimat bazat pe piatd cu WACC al
proiectului, mai intai in scenariul de baza utilizdnd datele din 2017, iar apoi, pentru verificarea fiabilitatii, utilizand
datele din 2014, care sunt relevante pentru decizia initiald de investitie.

5.1.1.1. Evaluarea Comisiei privind WACC

(204) Comisia urmeazd cele doud metodologii utilizate de Ungaria pentru estimarea WACC, si anume o abordare
ascendentd standard care construieste un WACC teoretic prin estimarea tuturor componentelor sale, si analiza
comparativd bazatd pe referinte care pot fi relevante si comparabile cu Paks II. Fird a aduce atingere faptului cd au
fost utilizate metodologii identice, rezultatul Comisiei diferd fatd de concluziile Ungariei ca urmare a faptului cd
Comisia a pus sub semnul intrebarii anumite valori ale parametrului si referinte utilizate de Ungaria si a contestat
validitatea acestora. Alti parametri si alte referinte sunt acceptate si utilizate ca atare, conform propunerii Ungariei. in
evaluarea sa, Comisia va furniza dovezi justificative pentru orice valoare care diferd de propunerea Ungariei.

(205) Ambele metode cuprinse in evaluarea Comisiei utilizeazd datele pentru 2017 ca un caz de referintd si datele pentru
2014 pentru o verificare a fiabilitatii.

(206) Avand in vedere nivelul relativ ridicat de incertitudine inerent estimdrilor financiare, Comisia ofer un interval
pentru WACC teoretic de referintd bazat pe piatd care ar trebui sd fie utilizat in testul MEIP.

(**)  Ungaria nu a stabilit un calendar in observatiile sale si a utilizat cifrele disponibile la diferite momente in timp, uneori in mod
inconsecvent. in timp ce observatia Ungariei se concentreazi pe o decizie de investitie luatd in decembrie 2014, cea de a doua
scrisoare de clarificare a Ungariei a utilizat, de asemenea, cifrele pentru prima de risc de capital din iulie 2015.

(°%)  Contractul TAPC prevede o construire a noilor reactoare impartita in doud etape, prima dintre acestea constand exclusiv in [...] iar
cea de a doua in [...].
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(207) In punerea in aplicare a ambelor metodologii, Comisia a utilizat ca valoare nominald gradul vizat de indatorare
financiard mediu pe durata de viatd a centralei cuprins intre 40 % si 50 % propus de Ungaria in studiul privind
principiul MEIP si in studiul economic ca fiind in concordantd cu criterii de referinta fiabile. in sensul prezentei
decizii, referinta la gradul de indatorare este raportul dintre datorie si capitalul total al proiectului. In plus, Comisia
a acceptat, de asemenea, impozitul pe profit al Ungariei de 19 %.

(208) Inainte de a furniza propria sa evaluare, Comisia a remarcat urmatoarele deficiente in ceea ce priveste WACC final de
referintd prezentat de Ungaria:

(a) Limitele care rezultd din cele doud metodologii propuse de Ungaria nu sunt coerente in intregime. Intervalul
[5,9 % - 8,4 %] obtinut in urma exercitiului de analizd comparativd din studiul economic este mai mare decat cel
de [6,2 % - 7,0 %] obtinut in abordarea ascendentd din acelasi studiu, incluzand valori mult mai ridicate. Ungaria
nu prezintd motivul pentru care cele mai precis subset pentru WACC ar trebui limitat la [6,2 % - 7,0 %], care se
suprapune numai cu limita inferioard a intervalului rezultat in urma analizei comparative.

(b) In plus, valorile diferitelor variabile din analiza comparativd a Ungariei inclusd in studiul privind MEIP si in
studiul economic nu sunt coerente cu valorile variabilei corespunzitoare abordarii ascendente incluse in aceleasi
67
studii (°/).

(c) Tn ceea ce priveste abordarea ascendent, in principal Comisia respinge trei dintre parametrii utilizati de Ungaria,
si anume prima de risc de capital, rata fird risc si prima de indatorare. In primul rand, nu existi nicio justificare
a faptului cd, in ultimii 10 ani, performanta pietei istorice a titlurilor de capital (utilizatd atat in studiul privind
principiul MEIP, cat si in studiul economic) este criteriul de referintd adecvat pentru prima de risc de capital
a Ungariei. Argumentele pentru neutilizarea primei de risc istorice se referd la comportamentul pe piatd dupd
criza economicd din 2008 care s-a dovedit a fi in contradictie cu perioadele de dinainte de crizd (°%). In al doilea
rand, rata fard risc prezentatd de Ungaria in cea de a doua scrisoare de clarificare (inainte de decizia de initiere
a procedurii) este stabilitd prin referintd la randamentul obligatiunii de stat a Ungariei pe 15 ani exprimate in
HUF de 3,8 %, care a fost valabild in perioada noiembrie-decembrie 2014. Cu toate acestea, Comisia considera c3,
din cauza variatiei mari a randamentului obligatiunilor de stat ale Ungariei, este mai rezonabil si se calculeze un
randament mediu pe baza datelor privind randamentul lunar disponibile pe perioada unui intreg an calendaristic
care precede decizia de investitie. In al treilea rand, Ungaria utilizeaza rata de referintd a dobanzii comerciale
(RRDC) exprimatd in EUR a OCDE pentru un proiect cu scadentd la 18 ani ca indicator pentru prima de
indatorare a Paks II. Cu toate acestea, Ungaria subliniaza in studiul privind principiul MEIP cd RRDC a OCDE se
calculeazd pe baza normelor conform cirora creditele la export si ajutoarele comerciale pot fi utilizate pentru
a finanta proiectele nucleare. Aspectul legat de posibilul ajutor de stat al creditelor la export poate denatura
prima de indatorare de referintd pe piatd.

(d) In cele din urmd, soliditatea estimrilor nu este discutatd de Ungaria in detaliu. Riscul suplimentar pentru
centralele nucleare nu este avut in vedere in mod explicit in estimdri si nu este utilizat in analiza sensibilitatii din
acestea. Acest lucru este important, intrucat producerea de energie nucleard poate presupune diferite tipuri de
riscuri potential mai mari in comparatie cu alte tipuri de tehnologii de producere a energiei (*?), ("°).

(*)  De exemplu, o prima de risc de capital este estimati la 9,0 % in analizele de referintd incluse de Ungaria in studiile mentionate, spre
deosebire de valoarea de 4,0 % pentru prima de risc de capital estimatd in metodologia ascendentd inclusa in aceleasi studii.

(*® A se vedea A. Damodaran, ,Equity risk premium (ERP): Determinants, estimation and implications — The 2016 Edition” (,Prima de
risc de capital: Factori determinanti, estimare si implicatii — Editia din 2016”) (2016), sectiunea Abordiri ale estimdrii — Prime
istorice, p. 29-34, disponibil la adresa http://papers.ssrn.com/sol3[papers.cfm?abstract_id=2742186 in plus, cazul indicelui istoric al
Bursei din Ungaria, cu o valoare de aproximativ 24 561,80 la 2 mai 2006 si o valoare de aproximativ 26 869,01 la 2 mai 2016 (date
descdrcate de pe site-ul https:/[www.bet.hu/oldalak/piac_most), pare s sprijine aceste indoieli.

(°)  Conform studiului efectuat de Moody’s (2009), anuntarea unui proiect de construire a unei centrale nucleare de citre intreprinderile
americane de producere de energie implicd o scddere medie cu patru trepte. La randul siu, in bazele sale de date, Damodaran
estimeazd cd o diferentd de rating de credit de patru trepte, de exemplu A3 si Bal, inseamnd o primd de risc de capital totald de 2,0 %
(baza de date Damodaran, valorile pentru versiunea din iulie 2016).

(®)  Dimensiunea unui astfel de risc este redusi pentru Paks II, intrucit aceasta are numai o expunere limitati la riscul de constructie.
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Prima metodologie — abordarea ascendenti

(209) Metodologia ascendentd utilizeazd formulele standard (utilizate, de asemenea, de Ungaria) a WACC si estimeaza
parametrii acestuia:

WACC = —(1 — t)Rs + >R,

unde D si E reprezintd valorile datoriei si capitalului propriu, Ry si R, reprezintd costurile datoriei si, respectiv, ale
capitalului propriu, iar t reprezintd rata impozitului pe profit, avind o valoare de 19 % pentru Ungaria. Aceastd
formuld se bazeaza pe valorile preconizate ale parametrilor acestuia. Ry si R, sunt costurile datoriei si ale capitalului
propriu la momentul deciziilor de investitie si nu costuri istorice.

(210) La randul sdu, costul datoriei va fi stabilit prin intermediul urmdtoarei formule (utilizati, de asemenea, de Ungaria):

unde Ry este rata fird risc de pe piatd si (R; — Ry) reprezintd prima de obligatiuni de pe piata.

(211) Larandul sau costul capitalului propriu va fi stabilit prin formula standard privind CAPM (utilizat3, de asemenea, de
Ungaria) "

R, = Re + B x (E(Rm) — Ry)

unde Rf este rata fard risc de pe piatd, reprezintd prima de risc a pietei de capital propriu si f§ (beta) este o mdsurd
a riscului idiosincratic si nediversificabil a proiectului.

(212) Comisia aprobd urmdtoarele valori pentru parametrii utilizati in vederea calculdrii WACC:

— pentru a stabili indicatorul pentru rata fird risc, Comisia utilizeazd rata dobanzii pentru obligatiunea de stat
a Ungariei pe 15 ani exprimatd in HUF, intrucat aceasta a fost obligatiunea cu cea mai lungd duratd emisd de
guvernul maghiar. Volatilitatea ratei dobanzii lunare a fost foarte ridicatd in perioada in care a fost luati decizia
initiald de investitii pentru Paks IL. Prin urmare, alegerea unei valori corespunzand numai unei luni poate furniza
un rezultat care nu este solid. Aceasta nu ar reflecta realitatea si complexitatea unei decizii de o asemenea
amploare, in cazul in care un set global de informatii este solicitat de investitori. Din acest motiv, Comisia
utilizeazd o valoare medie pe o perioadd de 12 luni calendaristice care precedd punctul central in t1m2p spre
deosebire de Ungaria, care a ales rata dobanzii pentru luna care precede imediat decizia de investitie (

— Din motivele explicate in considerentul 208 litera (c) privind caracterul inadecvat al primelor de risc (de capital)
ale pietei istorice, astfel cum sunt utilizate de Ungaria, Comisia a calculat prima de risc de capital ca media
aritmeticd a primei de risc de capital din doud surse care sunt recunoscute pe scard larga in domeniul financiar si
comercial.

— Principala sursd de date este baza de date globald a primei de risc de capital elaborati de profesorul Aswath
Damodaran de la Universitatea din New York (,baza de date Damodaran a primei de risc”) ("°);

(')  CAPM reprezintd modelul de evaluare a activelor financiare (Capital Asset Pricing Model), modelul financiar standard pentru estimarea
rentabilitatii preconizate a unui activ, a se vedea http://www.investopedia.com/terms/c/capm.asp

("*)  Comisia a analizat ratele obligatiunilor de stat exprimate in EUR si in USD, cu toate acestea, respectivele obligatiuni de stat au avut
o duratd mai scurtd, iar ultima datd a emisiunii a fost mai 2011 pentru obligatiunile exprimate in euro si martie 2014 pentru
obligatiunile exprimate in USD. Avand in vedere perioadele in care a existat o variatie mare in ceea ce priveste rata obligatiunilor de
stat, Comisia a decis s nu includa aceste obligatiuni in analiza. In plus, includerea acestora ar fi crescut valoarea estimati a WACC si,
prin urmare, excluderea acestora din analizd a reprezentat o alegere prudenta.

("®)  Pentru cifrele relevante pentru decembrie 2014, a se vedea sectiunile Risk Premiums for Other Markets (Primele de risc pentru alte
piete) > 1/14 pe site-ul web al http:/[people.stern.nyu.edufadamodar/New_Home_Page/dataarchived.html Pentru cifrele relevante
pentru februarie 2017, a se vedea sectiunile Risk Premiums for Other Markets (Primele de risc pentru alte piete) > Download pe site-ul
web al http:/[/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrenthtml Bazele de date elaborate de Damodaran sunt
utilizate si citate pe scard largd in practica de finantare.
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— O a doua bazd de date este o bazd de date a primei de risc a pietei elaboratd de profesorul Fernandez de la
Scoala de afaceri IESE din cadrul Universititii din Navarra ("%).

Rezultatele acestor constatdri sunt prezentate succint in tabelul 6 de mai jos.

Tabelul 6
Prima de risc de capital - Ungaria
decembrie 2014 februarie 2017
Prima de risc de capital din baza de date Damodaran 8,84 8,05
Prima de risc de capital din baza de date Fernandez 8,30 8,10
Prima de risc de capital medie 8,57 8,08

— Pentru a estima beta, Comisia a luat in considerare valoarea nominald ca fiind propunerea Ungariei din
observatiile privind principiul MEIP, si anume 0,92 (7).

— Costul datoriei inainte de impozitare ar fi o ratd fird risc a Ungariei (valoarea medie pe o perioadd de 12 luni
calendaristice anterioard punctului central in timp) plus o primd comerciald de risc de indatorare pe langd
obligatiunile de stat de 2,26 %, care este 0 misurd pentru prima de risc de indatorare a tarii ('°).

— S-a presupus cd gradul de indatorare financiard a proiectului va avea doud valori, de 50 % si de 40 %, conform
propunerii Ungariei, atat in studiul privind principiul MEIP, cat si in studiul economic.

(213) Valorile de intrare ale WACC identificate in considerentul 212 si intervalele WACC rezultate sunt prezentate in

tabelul 7. Se utilizeazd o coloand separatd pentru fiecare perioadd de timp relevantd pentru evaluare.

Tabelul 7
Calculul ascendent al WACC
Elemente de intrare decembrie 2014 februarie 2017
Rata fard risc a Ungariei 5,30 % 3,45%
Prima de risc de capital a Ungariei 8,57 % 8,08 %

Pentru 2014, a se vedea Fernandez, P., Linares P. §i Acin, 1. F., ,Market Risk Premium used in 88 countries in 2014: a survey with
8,228 answers” (Prima de risc a pietei utilizatd in 88 de tdri in 2014: un studiu care cuprinde 8 228 de raspunsuri), 20 iunie 2014,
disponibil la adresa http://www.valuewalk.com/wp-content/uploads/2015/07/SSRN-id2450452.pdf Pentru 2016, a se vedea
Fernandez, P, Ortiz, A. si Acin, L. F., ,Market Risk Premium used in 71 countries in 2016: Market Risk Premium used in 71 countries
in 2016” (Prima de risc a pietei utilizatd in 71 de tdri in 2016: un studiu care cuprinde 6 932 de raspunsuri), 9 mai 2016, disponibil
la adresa https:/[papers.ssrn.com/sol 3 [papers2.cfm?abstract_id=2776636&download=yes

Celelalte valori beta prezentate de Ungaria in studiul privind principiul MEIP si, ulterior, in cea de a doua scrisoare de clarificare si
valorile beta corespunzand sectoarelor de utilititi publice, de surse de energie regenerabile si, respectiv, de energie incluse in baza de
date Damodaran sunt mai mari decat 1. Prin urmare, utilizarea unei valori beta de 0,92 este o alegere prudentd, intrucat aceasta
conduce la o valoare mai redusd a WACC decit celelalte valori ridicate ale beta.

A se vedea http:|[www.mnb.hu/statisztika/statisztikai-adatok-informaciok/adatok-idosorok, sectiunea ,XI. Deviza, penz es tokepiac”
> ,Allampapir piaci referenciahozamok” pentru cea dintai §i https://www.quandl.com/data/ WORLDBANK/HUN_FR_INR_RISK-
Hungary-Risk-premium-on-lending-lending-rate-minus-treasury-bill-rate pentru cea din urmi. In ceea ce priveste aceastd din urmi
valoare, se recomandi o anumitd prudentd din cauza dimensiunii mici a pietei obligatiunilor corporative din Ungaria. Datele se
referd la 31 decembrie 2014. Nu existd date disponibile pentru perioade mai recente.


http://www.valuewalk.com/wp-content/uploads/2015/07/SSRN-id2450452.pdf
https://papers.ssrn.com/sol3/papers2.cfm?abstract_id=2776636&download=yes
http://www.mnb.hu/statisztika/statisztikai-adatok-informaciok/adatok-idosorok
https://www.quandl.com/data/WORLDBANK/HUN_FR_INR_RISK-Hungary-Risk-premium-on-lending-lending-rate-minus-treasury-bill-rate
https://www.quandl.com/data/WORLDBANK/HUN_FR_INR_RISK-Hungary-Risk-premium-on-lending-lending-rate-minus-treasury-bill-rate

L 317/86 urnalul Oficial al Uniunii Europene 1.12.2017
p

Elemente de intrare decembrie 2014 februarie 2017
Beta 0,92 0,92
Rentabilitatea capitalului propriu 13,19 % 10,88 %
Prima comerciald de risc de indatorare, care se 2,26 % 2,26 %
adaugd la rentabilitatea obligatiunii de stat a Unga-
riei
Rentabilitatea datoriei inainte de impozitare 7,56 % 571%
Rata impozitului pe profit 19% 19 %
Rentabilitatea datoriei dupd impozitare 6,12 % 4,63 %
Gradul de indatorare financiard (D/(D+E)] — scena- 50 % 50 %
riul I
Gradul de indatorare financiard (D/(D+E)] — scena- 40% 40%
riul 11
WACC cu grad de indatorare financiard [ 9,66 % 7,75 %
WACC cu grad de indatorare financiara II 10,36 % 8,38 %
Interval WACC 9,66 %-10,36 % 7,75 %-8,38 %

(214) Se presupune cd elementele WACC prezentate in tabelul 7 implicd un interval WACC de [9,66-10,36 %] pentru
decembrie 2014 si de [7,75 %-8,38 %] pentru februarie 2017 ("/). Cu toate acestea, trebuie remarcat faptul ci
singura valoare de intrare specificd sectorului din aceste calcule este valoarea beta la nivel de industrie (0,92). Prin
urmare, este putin probabil ca aceasta sd includd prima totald asociatd riscului mai mare implicat in proiectele
nucleare (a se vedea nota de subsol 68) si, in consecintd, aceasta ar trebui sa fie considerata ca fiind o limita inferioard
pentru riscul real.

A doua metodi - analiza comparativa

(215) Comisia este de acord cu Ungaria in ceea ce priveste faptul cd o abordare alternativd pentru WACC pe piatd ar fi
realizarea unei analize comparative in raport cu valori de referintd care sunt comparabile cu proiectul Paks II. Cu
toate acestea, din motivele enumerate in considerentul (a), Comisia nu a considerat cd valorile de referintd si
intervalele prezentate de autoritdtile maghiare sunt suficient de solide. Prin urmare, Comisia si-a elaborat propria
analizi comgarativé, din care rezultd un WACC de referind specific sectorului si tdrii pe baza bazei de date
Damodaran (7®), (%) utilizand atat datele din 2017, cat si cele din 2014.

("7)  Aceste cifre sunt mai mari decat cele obtinute de Ungaria, in principal din cauza nivelului mai ridicat al ratei fard risc si al primei de
risc al capitalului propriu utilizate de Comisie (alegerile Ungariei sunt criticate in considerentul 208).

("®  Pentru valorile WACC specifice tirii relevante pentru decembrie 2014, a se vedea ,Data” (Date) > ,Archived data” (Date arhivate) >
,Cost of capital by industry” (Costul de capital in functie de industrie) > ,Europe” (Europa) > ,1/14” pe site-ul web http://pages.stern.
nyu.edu/~adamodar/ Pentru valorile WACC specifice tarii relevante pentru februarie 2017, a se vedea sectiunile ,Data” (Date) >
,Current data” (Date actuale) > ,Cost of capital by industry” (Costul de capital in functie de industrie) > ,Europe” (Europa) pe site-ul
web http:|/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/ Pentru valorile primei de risc, a se vedea nota de subsol 72. De asemenea, trebuie
remarcat faptul cd aceastd bazd de date este parte a unei baze de date globale si include tdri europene (mentionate ca Europa de Vest).
Cu toate acestea, tdrile care sunt grupate ulterior si Ungaria fac parte dintr-un subgrup denumit ,Europa dezvoltatd” — a se vedea fisa
de lucru ,Europe” (Europa) sau ,Industries sorted (global)” [sortate in functie de industrii (global)] in fisierul Excel http://www.stern.
nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/indname.xls

(") De asemenea, Ungaria a pregitit o scurtd analizi comparativi bazati pe date colectate de Damodaran in cea de a doua scrisoare de
clarificare (in apendicele 2). Aceastd analizd nu este insd relevantd deoarece se bazeazd pe informatii ulterioare pentru a justifica
o decizie de investitie luatd in 2014.


http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/indname.xls
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/indname.xls
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(216) In special, aceastd abordare respectd urmitoarele trei etape (valorile pentru toate cele trei etape sunt calculate separat

atat pentru decembrie 2014, cat si pentru februarie 2017):

(a) Prima etapd utilizeazd baza de date Damodaran privind WACC la nivel de industrie pentru Europa de Vest in
scopul de a identifica costurile datoriei si capitalului propriu gentru sectoarele care ar putea fi considerate buni
indicatori pentru industria de producere a energiei nucleare (

Indicatorii utilizati pentru industria de producere a energiei nucleare includ sectoarele ,Energie verde si surse de
energie regenerablle, ,Energie” si ,Utilitati publice (generale)” pentru | baza de date din 2017 si sectoarele
,Energie” si ,Utilitdti publice (generale) pentru baza de date din 2014 (*'). Toate valorile costurilor datoriei si
capltalulul propriu calculate pe baza acestor sectoare pot fi considerate ca fiind estimdri prudente pentru centrala
nucleard Paks din doud motive. In primul rand, nu existd nicio distinctie in baza de date Damodaran intre
segmentele reglementate si nereglementate din sectoarele respective. Paks II se afld in segmentul nereglementat,
ceea ce implicd un risc mai ridicat si, prin urmare, costuri mai mari ale valorilor datoriei i capitalului propriu
decat societdtile reglementate din cadrul aceluiasi sector. In al doilea rand, din cauza marimii si dimensiunii mari
a acestora, centralele nucleare prezmta un risc mai mare decat centralele medii de producere a energiei electrice
sau societitile de servicii publice (*?).

Tabelul 8 prezintd costurile datoriei si capitalului propriu inainte de impozitare preluate direct dm baza de date
Damodaran privind WACC pentru Europa de Vest, precum si valorile beta la nivel sectorial (*’). De asemenea,
tabelul include valoarea medie la nivel intersectorial pentru aceste industrii (**).

Tabelul 8
Costurile datoriei (inainte de impozitare) si ale capitalului propriu la nivel de industrie pentru Europa
de Vest
Energie verde si surse s . Producgre .de
Anul Costuri de energ{e Energie electricd Utilitasi publice cnergie su
recenerabile (general) utilitdti publice
8 ! (medie)
Datorie — 5,90 % 5,40 % 5,65 %
2014 | Capital propriu — 9,92 % 9,84 % 9,88 %
p — 1,09 1,08
Datorie 4,41 % 3,96 % 3,96 % 4,11 %
2017 | Capital propriu 9,31% 9,82 % 9,82% 9,65 %
p 1,01 1,08 1,08

Valorile din aceste tabele sunt ajustate prin aphcarea unei rate a impozitului pe profit a Ungariei de 19 % la datorie.

Datele referitoare la sectorul ,Energie verde si surse de energie regenerabile” nu au fost disponibile pentru baza de date din 2014. In
2016, acest sector a avut un WACC mai mare decat media celorlalte doud sectoare incluse, indicind faptul cd includerea sa ar fi
crescut valoarea estimarii WACC pentru 2014 in cazul in care aceasta ar fi fost disponibild.

A se vedea nota de subsol 68.

Cifrele din tabel utilizeazd valorile beta preluate din baza de date Damodaran privind WACC la nivel industrial.

In acest caz, se utilizeazi o medie simpld in locul unei medii ponderate folosind numérul de societiti incluse in fiecare segment,
intrucat se pune accent pe segmentele reprezentative si nu pe societdtile reprezentative. Utilizarea unei medii ponderate nu ar genera
diferente pentru anul 2016, deoarece aceasta ar conduce la valori usor mai ridicate pentru 2014, ceea ce implicd, la randul siu,
valori WACC mai mari. Prin urmare, alegerea unei medii simple in locul unei medii ponderate reprezintd o alegere prudentd in
situatia de fatd.
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(b) Cea de a doua ctapd utilizeazd baza de date Damodaran privind prima de risc pentru calcularea primelor medii
de risc de indatorare si de capital propriu pe care Ungaria le impune fatd de celelalte tari din vestul Europei care
apartin subgrupului ,Europa dezvoltatd” [a se vedea nota de subsol 77], astfel cum se prevede in tabelul 9, care
cuprinde societdti care isi desfdsoard activitatea in sectoarele avute in vedere in tabelul 8 si care sunt incluse in
baza de date privind WACC la nivel de industrie (**). Aceasta va fi adiugatd la valorile costurilor datoriei si
capitalului propriu prezentate in prima etapd (a).

Tabelul 9

Primele de risc pentru Ungaria

(%)

Anul Prima de risc Europa dezvoltatd Ungaria Diferentd

Prima de risc de tard (obligatiuni) 0,99 2,56 1,57
2014

Prima de risc de tard (capital propriu) 1,48 3,84 2,36

Prima de risc de tard (obligatiuni) 1,06 1,92 0,86
2017

Prima de risc de tard (capital propriu) 1,30 2,36 1,06

(c) In cea de a treia etapi, diferenta respectiva dintre primele de risc de tard pentru Ungaria identificate in cea de
a doua etapd (b) se adaugd la costul datoriei si capitalului propriu obtinut in prima etapa (a), rezultdnd astfel
costurile valorilor datoriei si capitalului propriu capital pentru Ungaria (*°). Ulterior, WACC este obtinut pentru
cele doud grade de indatorare financiard propuse de autorititile maghiare. Tabelul 10 prezintd o sintezd
a rezultatelor.

Tabelul 10
Costul datoriei, al capitalului propriu si WACC (*) pentru Ungaria

(%)
Energie verde si e . Producere de
Anul Costuri DD+/ B | surse de energie | Energie electricd Utllz;ielizll)) lice energie si utilitati
( ) regenerabile publice (medie)
Datorie inainte de 7,47 6,97 7,22
impozitare
Datorie dupd impo- 6,05 5,65 5,85
zitare
2014
Capital propriu 12,50 12,40 12,45
WACC 50 9,28 9,02 9,15
WACC 40 9,92 9,70 9,81

(®%)  Un element esential al estimirii este ¢ Damodaran defineste prima de risc de capital pentru o tard ca suma primei de piatd maturi,
la care se adaugd o prima de risc de tard, pe baza marjei de risc de credit a tarii si majoratd (de la 1,5 in 2014 si 1,39 in 2016) pentru
a reflecta riscul mai mare al capitalului propriu pe piatd. Pentru mai multe detalii, a se vedea foaia de lucru ,Explanation and
FAQ"(Explicatii si intrebiri frecvente) a bazei de date Damodaran privind prima de risc de capital propriu specificd tarii, disponibild
la adresa http:/[www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctryprem.xls

(®%) A se remarca faptul ci prima de risc de capital propriu suplimentard specifici Ungariei calculatd la punctul (i) va trebui s fie
inmultitd cu valorile beta prezentate in tabelul 8: pentru a fi inclusa in costul capitalului propriu obtinut la punctul (jii).


http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctryprem.xls
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(%)
Energie verde si T . Producere de
Anul Costuri D/ surse de energie | Energie electricd Utilitati publice energie si utilitati
(D +E) . (general) . X
regenerabile publice (medie)
Datorie 1inainte de 5,27 4,82 4,82 4,97
impozitare
Datorie dupd impo- 4,27 3,91 3,91 4,03
zitare
2017
Capital propriu 10,38 10,97 10,97 10,77
WACC 50 7,32 7,44 7,44 7,40
WACC 40 7,93 8,15 8,14 8,07
() Formula pentru WACC utilizeazd costul datoriei dupad impozitare.

(217) Aceastd metodologie sugereaza un WACC al proiectului pentru Paks II in intervalul cuprins intre 9,15 % si 9,81 %
pentru data deciziei initiale de investitie din decembrie 2014 si un interval cuprins intre 7,40 % si 8,07 % pentru
februarie 2017. Acest interval se bazeazd pe valoarea gradului de indatorare financiard cuprinsa intre 40 % si 50 %,
astfel cum se prevede in studiul privind principiul MEIP. De asemenea, trebuie observat faptul cd limita inferioard de
9,15 % a WACC pentru 2014 ar trebui probabil si fie ajustatd in sens crescdtor acolo unde au fost disponibile date
privind ,energia verde si surse de energie regenerabile” pentru 2014. De asemenea, introducerea explicitd a unei
prime de risc suplimentare pentru centralele nucleare (a se vedea nota de subsol 68) ar conduce la marirea ambelor
intervale.

Concluzie privind WACC

(218) Cele doud metodologii utilizate pentru a estima valoarea de referintd la nivel de piatd pentru WACC conduc la
intervale care se suprapun. Valorile globale pentru 2017 sunt, in medie, mai mici decat cele din 2014, reflectand in
principal evaluarea pe piatd a ratei fird risc a Ungariei. Intervalele relevante sunt rezumate in tabelul 11.

Tabelul 11
Sintezd privind WACC
(%)
decembrie 2014 februarie 2017
Abordarea ascendentd 9,66-10,36 7,75-8,38
Abordarea comparativa 9,15-9,81 7,40-8,07
Interval general 9,15-10,36 7,40-8,38
Punct de mijloc 9,76 7,89
(219) Tabelul 11 indica valorile WACC situate in intervalul 9,15-10,36 % pentru decizia initiald de investitie din decembrie

*)

2014 si o valoare care variazi in intervalul 7,40-8,38 % pentru februarie 2017. Toate aceste valori ale WACC ar
trebui cor;;iderate ca fiind prudente deoarece nu includ posibila primd de risc solicitati de proiectele de centrale
nucleare (°/).

In plus, limita inferioard de 9,15 % pentru 2014 ar trebui probabil si fie ajustatd in sens crescitor in cazul in care au fost disponibile
datele privind ,energia verde si surse de energie regenerabile” pentru 2014.
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5.1.1.2. Evaluarea Comisiei privind RIRE a proiectului

(220) In evaluarea sa, Comisia a folosit RIRE utilizat in modelul financiar prezentat de Ungaria. In special, Comisia
a acceptat metodologia utilizatd in modelul financiar, precum si datele de intrare ale modelului, cu exceptia
previziunii privind pretul energiei electrice luatd in considerare in scenariul central. Cu toate acestea, Comisia
constatd urmatoarele:

(a) Valoarea RIRE este foarte sensibild la previziunea privind pretul aleasd pentru efectuarea calculului. De exemplu,
aplicarea cursului de schimb EUR/USD (**¥) din luna noiembrie 2014 in locul cursului de schimb din luna
octombrie 2015 (alegerea guvernului maghiar) pentru a obtine previziunea privind pretul bazatd pe AIE
exprimatd in EUR pentru 2014 (care s-a bazat pe datele privind previziunea din studiul PEM pe 2014 al AIE)
conduce la sciderea RIRE a proiectului cu mai mult de 0,8 %. Aceasta impune o reevaluare a previziunii privind
pretul care a stat la baza calculului RIRE a proiectului.

(b) De asemenea, valoarea RIRE este sensibild la: (i) factorul de incdrcare (sau rata de utilizare) al unitdtilor centralei
nucleare; (i) diversele elemente de cost legate de proiect, inclusiv costurile suportate de ambii proprietari pe
perioada de constructie, precum si costul ulterior de functionare si de intretinere pe perioada de functionare; si
(ili) eventualele intarzieri in constructie. Impactul modificdrilor acestor factori trebuie evaluat cu atentie, si
anume dincolo de o serie de mici abateri examinate de Ungaria in modelul financiar, in cadrul unei analize
a sensibilitdtii care asigurd o verificare a fiabilitdtii pentru principalele rezultate.

(221) Prin urmare, in scopul de a asigura rezultate mai precise ale estimdrii pentru RIRE a proiectului, precum si pentru
analiza sensibilitdtii si verificdrile fiabilitatii care insotesc rezultatele, Comisia a efectuat anumite modificdri ale
elementelor utilizate pentru estimarea RIRE. In special, Comisia a revizuit si a completat previziunile privind pretul
prezentate de Ungaria. In plus, pe lang3 utilizarea valorilor costurilor si a factorului de incdrcare propuse de Ungaria
pentru scenariul central al modelului financiar, Comisia a inclus, de asemenea, informatiile transmise de partile
interesate pentru a imbunititi precizia rezultatelor. in cele din urmi, Comisia a efectuat o verificare aprofundati
a rezultatelor, prin simularea modificirilor tuturor parametrilor relevanti ai modelului.

(222) Tn mod similar WACC, intervalele relevante ale RIRE au fost calculate atat pe baza informatiilor disponibile in
februarie 2017 (datele pentru 2017), cét si la momentul deciziei initiale de investitie din 9 decembrie 2014 (datele
pentru 2014).

Previziunile privind preturile

(223) Punctele de plecare ale evaludrii Comisiei referitoare la previziunile privind pretul sunt curbele de previziune privind
pretul prezentate in figura 16 din studiul economic transmis de Ungaria, impreund cu previziunea privind pretul
bazatd pe studiul PEM pe 2014 al AIE utilizatd de Comisie in decizia de initiere a procedurii. Pentru a acoperi
intreaga perioadad de exploatare preconizatd a unitatilor Paks II, Comisia a extins graficele pentru a le include numai
pe cele care vizeazd exclusiv perioadele de pand in 2030 si, respectiv, 2040, prin mentinerea constantd a nivelurilor
pretului previzionat la valorile acestora la incetarea perioadei (si anume, 2030 si 2040). Respectivele previziuni
privind pretul sunt ilustrate in figura 14.

(®%)  Date disponbile la momentul publicirii previziunilor privind pregul pentru 2014 ale AIE.
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Figura 14
Curbele de previziune pe termen lung privind pretul energiei electrice (EUR/MWh) (")
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() Curba D este considerati ca reprezentind informatii confidentiale/secrete de afaceri.
Sursa: Studiu economic si modelul financiar (a se vedea considerentul 69).

(224) Curba D din figura 14 a fost utilizatd in decizia de initiere a procedurii de citre Comisie pentru a calcula RIRE
a proiectului. In plus, curba H reprezintd o previziune a studiului de piatd pentru 2014 efectuat de BMWi (Ministerul
German al Economiei), curba I reprezintd previziunea scenariului de referintd pentru 2014 realizat de BMWi, curba |
reprezintd previziunea privind pretul energiei electrice din studiul PEM pe 2014 al AIE, pentru care s-a realizat
conversia cifrelor din USD in EUR la un curs de schimb EUR/USD mediu aproximativ pentru septembrie 2015 de
0,9 (*). Calculele privind RIRE prezentate de Ungaria s-au bazat, in principal, pe aceste curbe H, I si J.

(225) Comisia efectueazd urmdtoarele ajustiri ale curbelor prezentate in figura 14. Curba J a fost corectatd pe baza cursului

de schimb EUR/USD mediu disponibil la momentul previziunilor exprimate in USD din studiul PEM pe 2014 al AIE
publicat in noiembrie 2014. La momentul respectiv, cursul de schimb EUR/USD mediu in decursul ultimelor trei
luni a fost de 0,79. De asemenea, curba L din figura 15 face obiectul ajustarii in cauzi (*°).

Nu a fost furnizat niciun detaliu privind cursurile de schimb utilizate de cdtre guvernul maghiar. Valoarea aplicatd de 0,9 poate fi
dedusd din modelul financiar. Cursul de schimb mediu lunar a fost de 0,89 in septembrie 2015. Aceastd valoare a cursului de schimb
EUR/USD (impreuni cu alte valori utilizate in prezentul document) au fost preluate de pe site-ul web al BCE, la adresa http:/[sdw.ecb.
europa.eu/quickview.dojjsessionid=B13D3D3075AF28A4265A4DF53BE1ABCO?SERIES_KEY=120.EXR.D.USD.EUR.SP0O.
A&start=01-07-2014&end=15-11-2016&trans=MF&submitOptions.x=46&submitOptions.y=5

Avand in vedere variatia mare a cursului de schimb EUR/USD, Comisia a ales cursul de schimb mediu pe perioada celor trei luni care
precede data deciziei initiale de investitii din 9 decembrie 2014, care include, de asemenea, studiul PEM pe 2014 al AIE. in mod
alternativ, s-ar putea utiliza cursurile de schimb medii anuale. Cursul de schimb mediu anual care precedd luna decembrie 2014 este
de 0,75, ceea ce ar conduce la o valoare RIRE mai scazutd, astfel incat alegerea cursului de schimb mediu pe trei luni reprezinta
o alegere prudentd pentru analiza actuald.


http://sdw.ecb.europa.eu/quickview.do;jsessionid=B13D3D3075AF28A4265A4DF53BE1ABC0?SERIES_KEY=120.EXR.D.USD.EUR.SP00.A&start=01-07-2014&end=15-11-2016&trans=MF&submitOptions.x=46&submitOptions.y=5
http://sdw.ecb.europa.eu/quickview.do;jsessionid=B13D3D3075AF28A4265A4DF53BE1ABC0?SERIES_KEY=120.EXR.D.USD.EUR.SP00.A&start=01-07-2014&end=15-11-2016&trans=MF&submitOptions.x=46&submitOptions.y=5
http://sdw.ecb.europa.eu/quickview.do;jsessionid=B13D3D3075AF28A4265A4DF53BE1ABC0?SERIES_KEY=120.EXR.D.USD.EUR.SP00.A&start=01-07-2014&end=15-11-2016&trans=MF&submitOptions.x=46&submitOptions.y=5
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(226) In plus, pentru a estima o RIRE exactd pentru februarie 2017, Comisia utilizeazi previziunile privind pretul incluse
in studiul Perspective energetice mondiale pe 2016 ale AIE (studiul PEM pe 2016 al AIE) publicat la 16 noiembrie
2016 (*"). Intrucat cifrele originale erau exprimate in USD, Comisia a utilizat cursul de schimb EUR/USD mediu pe
perioada a trei luni (jumdtatea lunii august 2016-jumdtatea lunii noiembrie 2016) de 0,9 relevantd pentru data
publicirii pentru a calcula cifrele exprimate in EUR (°%), (**). Curba M din figura 15 de mai jos ilustreazd aceasti
previziune privind pretul.

Figura 15

Curbele de previziune pe termen lung privind pretul energiei electrice (EUR/MWh) (*)
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() Curba D este considerati ca reprezentand informatii confidentiale/secrete de afaceri
Sursa: Studiul economic si modelul financiar (a se vedea considerentul 69) si calculele efectuate de Comisie.

(227) Aceasti cifrd furnizeazd doud perspective principale. In primul rand, in ceea ce priveste aplicarea cursului de schimb
corect pentru conversia valorilor exprimate in USD in valori exprimate in EUR, previziunea privind pretul pentru
Europa din studiul PEM pe 2014 al AIE scade cu aproximativ 12 % (curba L se situeazi sub curba J). In al doilea rand,
previziunea privind pretul din studiul PEM al AIE publicat in noiembrie 2016 este, in medie, cu putin peste 20 % mai
micd decat previziunea privind pretul publicatd in acelasi studiu cu doi ani mai devreme (curba L si curba M). Acest
lucru se poate explica prin sciderea preturilor energiei electrice in 2014 si 2016 si ajustdrile efectuate asupra
previziunii necesare 4. 1n consecintd, orice evaluare efectuati in ceea ce priveste previziunea din 2016 si calcularea
RIRE aferentd ar trebui sd aibd in vedere aceastd scddere a previziunilor privind pretul si ar trebui sd se concentreze
pe curba M din figura 15 (*°).

") A se vedea http:[/www.worldenergyoutlook.org/publications/weo-2016/

%) A se vedea cifrele pentru pretul energiei electrice comercializate cu ridicata din tabelul 6.13 de la pagina 267 din studiul PEM pe
2016 al AIE.

(93) De asemenea, cursul de schimb mediu anual este de 0,89 in acest caz, astfel incat alegerea cursului de schimb mediu pe trei luni
reprezintd o alegere prudentd pentru actuala analizd.

" O ajustare similard in sensul reducerii asupra previziunilor privind pretul energiei electrice intre 2014 si 2015 a fost efectuati, de
asemenea, de Reteaua nationald a energiei electrice din Regatul Unit — A se vedea, de exemplu, pagina 46 din Scenarii energetice
pentru viitor in Regatul Unit elaborat de Reteaua nationald a energiei electrice din Regatul Unit, disponibil la adresa http:/[www2.
nationalgrid.com/UK/Industry-information/Future-of-Energy/FES/Documents-archive/ si pagina 36 din Scenarii energetice pentru
viitor in Regatul Unit elaborat de Reteaua nationald a energiei electrice din Regatul Unit, disponibil la adresa http://www?2.
nationalgrid.com/UK/Industry-information/Future-of-Energy/FES/Documents-archive/, Nu a fost gasitd o astfel de comparatie in
datele BMWi.

(*®)  In analiza cantitativi a Comisiei, aceasta accepti ipotezele formulate de Ungaria conform cirora pregurile energiei electrice vor creste
pani in 2040 si ulterior vor rimane constante. Aceasta reprezinti o alegere prudenti. in mod alternativ, se pot elabora scenarii
bazate pe previziunea privind pretul ludnd in considerare in mod mai explicit utilizarea pe scard largd a surselor de energie
regenerabile pentru preturile energiei electrice comercializate cu ridicata, in are preturile scizute, astfel cum sunt in prezent, ar
reprezenta norma, cu preturi ridicate, insd de deficit, ale surselor de energie regenerabile dependente de conditiile meteorologice. Un
astfel de scenariu ar conduce la preturi viitoare care sunt apropiate de preturile actuale, ceea ce ar presupune o rentabilitate mai
scizutd a investitiilor decat cea luatd in considerare in mod explicit in sectiunile urmatoare.

—


http://www.worldenergyoutlook.org/publications/weo-2016/
http://www2.nationalgrid.com/UK/Industry-information/Future-of-Energy/FES/Documents-archive/
http://www2.nationalgrid.com/UK/Industry-information/Future-of-Energy/FES/Documents-archive/
http://www2.nationalgrid.com/UK/Industry-information/Future-of-Energy/FES/Documents-archive/
http://www2.nationalgrid.com/UK/Industry-information/Future-of-Energy/FES/Documents-archive/
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(228) In ceea ce priveste previziunile privind pretul bazate pe studiul PEM al AIE, trebuie si se observe c3 acestea s-au bazat
pe evaluarea ,scenariului privind noile politici” (°°). O evaluare cuprinzitoare ar trebui si includi, de asemenea, alte
scenarii luate in considerare in studiul PEM al AIE, cum ar fi ,scenariul politicilor actuale” si ,scenariul preului scizut
al petrolului”, astfel cum a fost efectuatd evaluarea in studiul Candole in ceea ce priveste previziunile privind pretul
bazate pe studiul PEM pe 2015 al AIE (*/). Acest lucru este important deoarece alegerea unei alte optiuni de politica
conduce la previziuni diferite privind pretul, astfel cum sunt ilustrate in figura 12 si reproduse in figura 16 de mai
jos.

Figura 16

Curbele de previziune pe termen lung privind pretul energiei electrice (EUR/MWh)
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Sursa: Candole Partners.

(229) Scenariile privind preturile de bazd, preturile ridicate si preturile scizute din figura 16 corespund scenariului noilor
politici, scenariului politicilor actuale si scenariului pretului scdzut al petrolului din studiul PEM pe 2015 al AIE (a se
vedea considerentul 128). In figura 16 se poate observa ci scenariul politicilor actuale preconizeaza preturi usor mai
ridicate pentru energia electricd in viitor decat scenariul noilor politici, in timp ce scenariul pretului scizut al
petrolului prevede preturi ale energiei electrice semnificativ mai scizute in viitor decat scenariul central al noilor
politici (previziuni realizate in 2015). O analizd aprofundatd a sensibilititii pentru calcularea RIRE a proiectului
pentru Paks II trebuie si ia in considerare acest fapt (°°).

(230) In plus, pentru o interpretare si o evaluare precisi a cifrelor previziunilor pe termen lung privind pretul pregatite de
diferite institutii, aceste cifre ar trebui si fie corelate cu viitoarele preturi ale energiei electrice din contractele
incheiate la bursele de energie, chiar dacd acestea din urmad se referd la intervale de timp mult mai scurte, astfel cum
se ilustreazd in figura 12. Curbele pretului din figura 13, care compard viitoarele preturi ale contractelor futures din
Germania si Ungaria cu previziunile privind cele mai mici preturi din studiul PEM al AIE (cele care corespund
scenariului pretului scizut al petrolului), indicd faptul ¢ inclusiv cele mai recente previziuni privind preturile din
studiul PEM pe 2015 al AIE ar putea fi prea optimiste, intrucit acestea pot supraevalua preturile viitoare ale
electricitatii. De asemenea, acest fapt trebuie sd fie luat in considerare in stabilirea RIRE a proiectului Paks II, precum
si in orice analizd a sensibilitatii.

Factorul de incircare, diferite elemente de costuri si intarzieri

(231) Avand in vedere dimensiunile lor mari, complexitatea lucrdrilor de constructie si durata lungd de viatd a acestora,
centralele nucleare sunt expuse incertitudinii legate de factorul de incarcare, durata constructiei si diverse elemente
de cost, printre altele. La randul sdu, acest lucru are un impact substantial asupra RIRE a proiectului.

96) A se vedea considerentul 128 pentru o definitie a ,scenariului noilor politici”.

(7) A se vedea considerentul 128 si nota de subsol 53: Scenariul politicilor actuale ia in considerare numai politicile adoptate cu citeva
luni inainte de publicarea studiului. Scenariul 450 reprezintd o cale citre obiectivul climatic de limitare a cresterii temperaturii
globale la sub 2 °C, care poate fi atins prin tehnologii care sunt aproape si devina disponibile la scard comerciala. In final, scenariul
pretului scdzut al petrolului exploreaza implicatiile preturilor scizute accesibile (ca urmare a preturilor scizute ale petrolului) asupra
sistemului energetic.

(*®  Comisia nu a efectuat o astfel de analizi cantitativi cuprinzitoare din cauza lipsei de date relevante de inalti calitate. Cu toate
acestea, se poate observa cd curba pretului corespunzitoare scenariului prefului scizut al petrolului ar conduce la o valoare RIRE
semnificativ mai scizutd decét curba pretului care corespunde scenariului noilor politici.
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(232) Dificultatea evaludrii acestor incertitudini constd in faptul cd Paks II este o centrald nucleard prevazutd cu tehnologie
de generatia IlI+, iar in prezent nu existi nicio astfel de centrald in functiune (°°). Prin urmare, orice analizi
comparativd este de naturd ipoteticd. Diferenta in materie de tehnologie intre centralele nucleare de generatia III si
cele de generatia IIl+ este suficient de mare pentru a sustine cd incertitudinile mentionate in considerentul 231 nu se
referd la Paks II.

Factorul de incdrcare

(233) Estimdrile RIRE ale guvernului maghiar se bazeaza pe ipoteza unui factor de incircare mediu de [90-95] % (*) pentru
Paks II. Aceasta este o cifrd mult mai mare decat factorul de incircare mediu anual de 72 % pentru toate centralele
nucleare din lume, astfel cum se subliniazd in ,The World Nuclear Industry — Raport de situatie pentru 2015”
(WNIRS2015) (*°°). La randul siu, studiul PEM pe 2014 al AIE, din Perspective privind energia nuclears,
mentioneazd cd ,intre 1980 si 2010, factorul de capacitate mediu global pentru reactoare a crescut de la 56 % la
79 %. Acest lucru a fost rezultatul unei mai bune gestiondri, care a redus in mod semnificativ perioadele de
intreruperi pentru realizarea activitdtilor planificate de intretinere si realimentare. Reactoarele cu cele mai bune
performante obtin factori de capacitate de aproximativ 95 %. Cu toate acestea, odatd cu imbdtranirea centralelor,
atingerea acestor niveluri ridicate ar putea fi dificild avand in vedere faptul ci vor fi necesare mai multe inspectii si
testdri frecvente ale componentelor” (*°')

(234)  Ar trebui remarcat faptul cd astfel de cifre ridicate ale nivelului de incircare pot fi usor compromise de incidentele
care pot avea loc pe durata de viatd a centralei. De exemplu, incidentul care a avut loc in 2003 la unitatea 2 a CN
Paks a redus factorul de incircare mediu pentru perioada 1990-2015 cu aproape cinci puncte procentuale, de la
85,3 % la 80,7 %.

(235) O altd provocare pentru cele doud noi reactoarele ale Paks Il in mentinerea unui factor de incarcare de peste 90 %
este faptul cd acestea sunt prevdzute si functioneze in acelasi timp cu unele dintre unititile CN Paks. Impactul asupra
mediului cauzat de imediata apropiere a celor doud centrale nucleare de malul Dundrii in zilele fierbinti de vard
poate necesita o scidere a productiei pentru una dintre centrale. Intrucat se presupune c cele doud noi reactoare ale
Paks II vor opera in mod constant cu un factor de incdrcare ridicat, aceasta ar conduce la o productie scizutd si
venituri scdzute pentru CN Paks, un cost economic care trebuie luat in considerare atunci cand se evalueazd
viabilitatea economici a proiectului Paks II.

Costuri

(236) Costurile pe durata de desfdsurare a unui proiect pe termen lung se pot abate de la valorile preconizate pe termen
lung prezentate in planul de afaceri initial al proiectului. Motivele tipice pentru aceastd abatere includ neintroducerea
tuturor elementelor de cost relevante in planul de afaceri sau utilizarea unor ipoteze si estimdri ale costurilor prea
optimiste.

(237) Din cauza complexititii acestor proiecte, costul real al construirii centralelor nucleare este adesea mult mai mare
decat cel prevdzut. De exemplu, costurile de constructie a centralelor electrice EPR de generatia III+ proiectate de
AREVA in Franta si Finlanda au fost de aproape trei ori mai mari fatd de costurile initiale incluse in contractul de
constructie ("°%). Reactoarele de tip AP1000 proiectate de Westinghouse, aflate in curs de constructie in China si
SUA, se confruntd, de asemenea, cu depdsiri considerabile ale costurilor de aproximativ 20 % sau mai mult, iar
costurile centralei nucleare de tip AES-2006 proiectate de Rosatom din Belarus se confruntd cu aproape o dublare
a costurilor initiale de constructie (*°%).

(238) In timp ce, in principiu, contracte de antreprizd cu pret fix pot sd ofere protectie proprietarului pentru costurile de
constructie crescute, in general acestea nu acoperd integral costurile noilor reactoare. In consecintd, costurile
proprietarului, inclusiv costurile de obtinere a permiselor necesare, costul de conectare la retea, costul de gestionare

() A se vedea sectiunea 2.3.

() Factorul de incdrcare este considerat secret de afaceri si este inlocuit cu un factor de incdrcare cu un interval mai larg.
("% A se vedea p. 25 din WNIRS2015.

(12;) A se vedea p. 350 din studiul PEM pe 2014 al AIE.

™)

A se vedea http:/[www.world-nuclear-news.org/NN-Flamanville-EPR-timetable-and-costs-revised-0309154.html si http://www.
theecologist.org/News/news_analysis/2859924/finland_cancels_olkiluoto_4_nuclear_reactor_is_the_epr_finished.html
(*°% A se vedea p. 66 din WNIRS2015.


http://www.world-nuclear-news.org/NN-Flamanville-EPR-timetable-and-costs-revised-0309154.html
http://www.theecologist.org/News/news_analysis/2859924/finland_cancels_olkiluoto_4_nuclear_reactor_is_the_epr_finished.html
http://www.theecologist.org/News/news_analysis/2859924/finland_cancels_olkiluoto_4_nuclear_reactor_is_the_epr_finished.html
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a deseurilor si de dezafectare, precum si costurile de mediu nu sunt fixe si pot creste. La randul sdu, furnizorul poate
decide sd nu absoarbd costurile suplimentare peste anumite limite si poate sugera cd majorarea costurilor este
cauzatd de modificdrile cerute de citre proprietar. Un astfel de litigiu poate sfarsi la arbitraj si in instantd, sporind
astfel si mai mult costurile legate de investitie.

(239) Planul de afaceri pentru centrala nucleard Paks II pare s includd, de asemenea, anumite ipoteze privind costurile care
ar putea fi considerate optimiste. Informatiile furnizate de partile interesate sugereazi ci cifrele provizorii pot fi prea
optimiste pentru urmitoarele elemente:

— Rcirea centralelor nucleare: modelul financiar presupune un sistem de ricire cu apd dulce, astfel cum sustine
Ungaria, si nu un sistem de ricire mai scump pe bazd de turn de ricire, pe care deputatul Javor il considerd
necesar; studiul de evaluare a impactului asupra mediului (SEIM) al proiectului nu prezintd o analizd cantitativd
detaliatd costuri-beneficii a celor doud sisteme. De asemenea, ar putea fi necesard instalarea unui turn de ricire
mai scump in timpul functionirii in paralel a celor doud instalatii (*°%);

— Conectarea la retea: modelul financiar include o cifrd totald de [43 000-51 000] milioane HUF (¥) sau de [124-
155] de milioane EUR (¥), care se situeaza sub cifra de 1,6 miliarde EUR prezentatd de deputatul in Parlamentul
European, domnul Jévor; nicio parte nu a prezentat informatii detaliate cu privire la modul in care au fost
calculate aceste cifre;

— Costul rezervei: modelul financiar nu include un element care ar putea fi alocat costurilor impactului centralei
nucleare Paks II asupra sistemului maghiar de energie electricd, de exemplu cerinte suplimentare in materie de
rezervd; vor fi prevdzute prin lege rezerve suplimentare, avand in vedere dimensiunile mari ale unitdtilor
individuale ale Paks II, potrivit deputatului in Parlamentul European, domnul Javor.

— Costurile de asigurare: asigurarea care acoperd accidentele pe scard largd pe care centralele nucleare le pot
provoca, accidentele dincolo de baza de proiect (ADBP), ar putea costa mai mult de cele [15 000-20 000] (*)
milioane HUF sau [45-60] (*) milioane EUR indicate in modelul financiar (*%%).

— Costul de intretinere: nu sunt anticipate costuri de renovare majore pe durata de viatd a centralei nucleare;
costurile de renovare pot fi necesare din cauza imbatranirii premature a anumitor elemente ale centralei nucleare
sau din cauza incidentelor sau accidentelor care au loc pe durata de viati a centralei (*°°).

(240) Comisia remarcd faptul ci orice abatere motivatd de preocupdrile mentionate in considerentul 239 de la datele
furnizate de Ungaria, astfel cum au fost prezentate in planul de afaceri al Paks II (si in modelul financiar), ar conduce
la o scidere a valorii RIRE a proiectului (**7).

Eventuale intdrzieri

(241) Constructia centralelor nucleare este expusi intarzierilor, iar acest lucru mireste timpii de constructie (*%%).

Principalele motive ale intarzierilor in constructie includ aspecte legate de proiectare, deficitul de fortd de lucru
calificatd, pierderea personalului spec1ahzat ‘Problemele privind lantul de aprovizionare, planificarea precard si
problemele ,primele din acest tip” (FOAK) ( 110

("% A se vedea sectiunea 6.3 din SEIM, disponibil la adresa http://www.mvmpaks2.hu/hu/Dokumentumtarolo/Simplified%20public%

20summary.pdf

(*)  Cifrele din modelul financiar sunt considerate secret de afaceri si sunt inlocuite cu intervale mai largi.

(*%%)  Costurile acestor ADBP-uri pot depisi cu usuringi 100 de miliarde EUR si ar putea atinge valori de magnitudinea sutelor sau chiar

a miilor de miliarde EUR (a se vedea p. 20-24 din studiul ,The true costs of nuclear power” (Costurile reale ale energiei nucleare) de

Wiener Umweltanwaltshaft si Osterreichische Okologie-Institute, disponibil la adresa http://wuawien.at/images/stories/publikatio-

nen/true-costs-nucelar-power.pdf). Cu un ADBP care are loc o dati la fiecare 25 de ani [1986 (Cernobal) si 2011 (Fukushima)] si

aproape 400 de centrale nucleare care functioneaza in intreaga lume, existd o probabilitate de 2 x (1/400) = 0,5 % ca un ADBP sd

aiba loc la unul dintre cele doud reactoare Paks Il in primii 25 de ani de functionare. Costul unei polite de asigurare care acoperd un

astfel de prejudiciu este, in general, mult mai mare decét valoarea preconizatd a prejudiciilor asociate unui astfel de accident, si

anume 0,5% x 100 de miliarde EUR = 500 de milioane EUR (luind in considerare estimarea mai prudentd pentru valoarea

prejudiciului cauzat de aparitia efectivd a unui ADBP).

Studiul Felshmann identificd o astfel de renovare majord pentru Paks 1. Desi guvernul maghiar exclude necesitatea unor renoviri

similare pentru Paks II, motivele unei astfel de excluderi nu sunt clare.

Comisia nu a efectuat o analizd cantitativd detaliatd a impactului unor astfel de abateri din cauza lipsei de date relevante de inaltd

calitate. in schimb, unele dintre informatiile prezentate in considerentul 239 au fost utilizate pentru a motiva analiza sensibilititii

care std la baza stabilirii RIRE a proiectului (a se vedea considerentele 245 si 246 in sectiunea urmdtoare).

("% A se vedea p. 33 din WNIRS2015.

(%) A se vedea p. 58-60 din WNIRS2015.

("% De asemenea, studiul PEM pe 2014 al AIE ia in considerare faptul ci modelele ,primele de acest tip” pot lua mai mult timp pentru
a fi construite i implica costuri mult mai mari decat modele utilizate pe scard larga, din cauza lipsei de experientd i a invafarii —a se
vedea p. 366.

(106)

(107)


http://www.mvmpaks2.hu/hu/Dokumentumtarolo/Simplified%20public%20summary.pdf
http://www.mvmpaks2.hu/hu/Dokumentumtarolo/Simplified%20public%20summary.pdf
http://wua-wien.at/images/stories/publikationen/true-costs-nucelar-power.pdf
http://wua-wien.at/images/stories/publikationen/true-costs-nucelar-power.pdf
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(242) In ceea ce priveste intarzierile in etapa de constructie, primele doud centrale electrice de generatia I+ care au fost
comandate si construite efectiv, centrala Oikiluoto-3 din Finlanda (anul de incepere a constructiei: 2005) si centrala
electricd Flamanville din Franta (anul de incepere a constructiei: 2007) s-au confruntat cu intirzieri de peste cinci ani
fiecare (''"). Ambele centrale electrice sunt modele EPR proiectate de Areva.

(243) Cele patru proiecte Rosatom de centrale de tip AES-2006 de generatia Ill+ din Rusia, a ciror constructie a inceput in
perioada 2008-2010, au inregistrat, de asemenea, intarzieri, astfel cum se subliniazd in tabelul 3 si in considerentul
99. De exemplu, construirea uneia dintre cele doud unitdti model V-491 (conceptul Paks II) aflatd in etapa II in
Leningrad langd Sankt Petersburg (a cdrei punere in functiune a fost programati initial pentru octombrie 2013)
a fost intreruptd atunci cand o structuri de otel utilizatd pentru izolare s-a prabusit la 17 iulie 2011 (*'?), punerea sa
in functiune fiind astfel previzutd in prezent pentru jumitatea anului 2017, in timp ce s-a preconizat ci cealaltd
unitate va fi datd in exploatare pand in 2016 si, in prezent, este programatd si fie pusd in functiune abia in
2018 (*'?). Construirea unei alte unititi in Niemen in regiunea Kaliningrad a fost suspendati in 2013 (*'%)

(244) Ca urmare, istoria recentd a construirii centralelor de generatia IlI+ sugereazd ci intarzierile in timpul lucririlor de
constructie nu sunt neobisnuite (*'*). La randul sdu, acest lucru are un impact asupra RIRE. Acest impact poate fi
atenuat numai intr-o anumitd masurd, prin prevederea unor pliti pentru despagubire in anumite circumstante.

Calculul RIRE

(245) Comisia a utilizat modelul financiar prezentat de Ungaria pentru a calcula intervalele pentru valorile RIRE
corespunzdtoare pentru lunile decembrie 2014 si februarie 2017. In special, Comisia:

— s-a bazat pe cifrele costurilor incluse in modelul financiar de guvernul maghiar, ca punct de pornire;

— a actualizat curbele de previziune privind pretul din modelul financiar in conformitate cu cele discutate in
subsectiunea legatd de previziunile privind preturile (a se vedea considerentele 223-230) — curbele H, I si L de
previziuni privind pretul au fost utilizate pentru a calcula RIRE pentru decembrie 2014, iar curba M de
previziune privind pretul a fost utilizatd pentru a calcula RIRE pentru luna februarie 2017;

— a elaborat o analizd a sensibilitdtii bazatd pe metoda Monte Carlo pentru a obtine intervale relevante pentru
cifrele RIRE, corespunzitoare celor doud momente in timp, si anume decembrie 2014 si februarie 2017 (*'9).

(246) Analiza sensibilitatii bazatd pe metoda Monte Carlo a fost utilizatd pentru a estima abaterile RIRE de la valoarea sa
centrald in urma unor mici modificari ale valorilor diverselor elemente de intrare ale modelului. Au fost estimate
urmitoarele abateri de la valorile introduse de Ungaria:

— mici abateri simetrice pentru inflatia preconizatd, cursul de schimb valutar, costurile de functionare, costurile
pentru combustibil, cheltuielile de capital de intretinere, costurile de gestionare a deseurilor si de dezafectare,
durata de viatd preconizati si curba de previziune privind pretul utilizata (*'");

(""" Pentru intarzieri in cazul centralei Olkiluoto-3, a se vedea http://www.world-nuclear-news.org/COlkiluoto-EPR-supplier-revises-
compensation-claim-1002164.html Pentru intrzieri in cazul centralei Flamanville, a se vedea http://www.world-nuclear-news.org/
NN-Flamanville-EPR-timetable-and-costs-revised-03091 54.html

112) A se vedea p. 64 din WNIRS2015.

A se vedea http:/[www.world-nuclear.org/information-library/country-profiles/countries-o-s/russia-nuclear-power.aspx

("' A se vedea p. 63 din WNIRS2015 precum si articolele de presd http://www.osw.waw.pl/en/publikacje/analyses/2013-06-12/russia-
freezes-construction-nuclear-power-plant-kaliningrad si http://www.bsrrw.org/nuclear-plants/kaliningrad/

(*'®) De fapt, insisi Ungaria se asteapti la intarzieri (a se vedea considerentul 99).

(*'%)  Aceasta este o analizi a sensibilititii mai solidd decat cele incluse de Ungaria in modelul financiar (a se vedea considerentul 177),
intrucat se ia in considerare numai impactul asupra WACC si RIRE al modificarilor unei singure variabile de baza. In schimb, analiza
bazatd pe metoda Monte Carlo permite identificarea impactului modificdrilor asupra valorii mai multor variabile de bazi.

(') Aceste abateri au fost obtinute din distribuirile normale cu media egali cu valorile de referintd incluse in modelul financiar si
abaterea standard egald cu abaterile incluse in analiza sensibilititii din modelul financiar — 95 % din valorile preluate din aceste
distribuiri normale se incadreazd intr-un interval de doud ori mai mare decat abaterea standard a distribuirii alese. Perechile de
abatere standard medie alese au fost urmatoarele: (i) inflatie ([0-2] %*; 0,25 %); (i) cursul de schimb valutar (HUF/EUR) [300-310]%;
10 %), (iii) sensibilitatea preturilor (fiecare curba in parte; 2,5 EUR/MWh); si (iv) durata de viad a centralei (60; 5). Pentru diversele
elemente de cost periodice: (i) costurile de operare; (i) costurile de combustibil; (iii) cheltuielile de capital de intretinere; si (iv)
costurile de dezafectare si de gestionare a deseurilor, a fost aleasd o abatere standard de 10 % din respectiva valoare periodica.

* In aceastd notd de subsol, metodele alese in modelul financiar sunt considerate secrete de afaceri si sunt inlocuite cu intervale mai largi.


http://www.world-nuclear-news.org/C-Olkiluoto-EPR-supplier-revises-compensation-claim-1002164.html
http://www.world-nuclear-news.org/C-Olkiluoto-EPR-supplier-revises-compensation-claim-1002164.html
http://www.world-nuclear-news.org/NN-Flamanville-EPR-timetable-and-costs-revised-0309154.html
http://www.world-nuclear-news.org/NN-Flamanville-EPR-timetable-and-costs-revised-0309154.html
http://www.world-nuclear.org/information-library/country-profiles/countries-o-s/russia-nuclear-power.aspx
http://www.osw.waw.pl/en/publikacje/analyses/2013-06-12/russia-freezes-construction-nuclear-power-plant-kaliningrad
http://www.osw.waw.pl/en/publikacje/analyses/2013-06-12/russia-freezes-construction-nuclear-power-plant-kaliningrad
http://www.bsrrw.org/nuclear-plants/kaliningrad/
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— mici abateri asimetrice pentru viitoarele rate de nefunctionare — abaterile in sens descrescitor sunt limitate de
utilizarea la capacitate maxima (100 %) si sunt luate in considerare ca fiind mai mici decat abaterile in sens
crescdtor pentru valoarea de referintd de [5-10] % (**) (si anume, utilizarea capacitdtii la [90-95] % (**)) ('8

— Intarzierile proiectului nu au fost incluse in analiza pe baza metodei Monte Carlo din cauza modului incomplet
de gestionare a intarzierilor in modelul financiar (a se vedea considerentul 249 de mai jos).

Figurile 17 i 18 de mai jos indicd distribuirile valorilor RIRE ale proiectului pentru cele doud perioade ale evalurii.
in fiecare caz, rezultatul se bazeazi pe 10 000 de simuliri (*').

(247) Pentru luna decembrie 2014, distribuirea RIRE estimatd este centratd in jurul valorii de 8,79 %, in timp ce 90 % din
valorile RIRE calculate se incadreazi in intervalul [8,20 %; 9,36 %].

Figura 17

Valorile RIRE pentru decembrie 2014
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Project IRR

Sursa: Calcule efectuate de Comisie.

(248) Pentru luna februarie 2017, distribuirea RIRE estimata este centratd in jurul valorii de 7,35 %, iar 90 % din valorile
RIRE calculate se incadreazi in intervalul [6,79 %; 7,90 %] (**°):

(**)  Valoarea de referintd i rata de utilizare a capacitatii sunt considerate secrete de afacerl si sunt inlocuite cu intervale mai larg1

("'®) Intrucat rata de nefunctionare de referinti este scizutd in cazul abaterilor in sens crescitor de [510] *** %, si anume rate de
nefunctionare mai ridicate, aceasta ar putea fi mai ridicatd decat abaterile in sens descrescitor, si anume rate de nefunctionare mai
mici. A fost aleasd o distribuire triunghiulard cu punctele de baza de 5% si 12 % (care corespund factorilor de incircare de 88 % si
95 %) si punctul de varf central de [5-10] *** % (valoarea de referintd).

% [ aceastd notd de subsol, valoarea de referintd este consideratd secret de afaceri i este inlocuitd cu un interval mai larg.

Trebuie observat faptul ¢ nu s-a presupus nicio corelatie in timpul acestor simuldri intre diferitele variabile.

Pentru ambii ani, valorile RIRE estimate de Comisie sunt mai mici decat cele prezentate de Ungaria, in principal din cauza
previziunilor privind viitorul pref scdzut si, de asemenea, din cauza unei analize a sensibilitdtii mai generale (a se vedea considerentul
246).
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Figura 18

Valorile RIRE pentru februarie 2017
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Project IRR

Sursa: Calcule efectuate de Comisie.

(249) Trebuie remarcat faptul ca impactul posibilelor intarzieri nu este inclus in calculele privind RIRE care stau la baza
figurilor 17 si 18. Acest lucru se explicd, in principal, prin tratamentul incomplet al intarzierilor in modelul
financiar. In special, modelul financiar permite urmdtoarele tipuri de intarzieri:

— Iintarzieri care au avut deja loc inainte de inceperea lucrdrilor de constructie (denumite ,intarzieri pe durata
constructiei” in modelul financiar);

— intarzieri care au avut loc dupd finalizarea lucrdrilor de constructii (denumite ,cheltuieli ulterioare preturilor
contractuale” in modelul financiar).

(250) Comisia aratd cd cele doud scenarii de intarziere incluse in modelul financiar sunt scenarii de bazd si nu pot fi
utilizate pentru a modela in mod adecvat impactul real al celor mai frecvente tipuri de intarzieri, de exemplu in cazul
in care intarzieri de durate diferite apar in diferite etape ale perioadei de constructie (***).

(251) Intervalele RIRE pentru cele doud puncte in timp relevante pentru evaluare sunt prezentate succint in tabelul 12 de
mai jos. Valoarea RIRE estimatd este mai micd pentru februarie 2017 din cauza unei scideri a previziunii privind
pretul energiei electrice intre 2014 si 2017. Cu toate acestea, ambele estimdri pot fi considerate drept prudente,
avand in vedere faptul cd anumite elemente calitative descrise in considerentele 238 si 239, precum si deficientele in
ceea ce priveste estimdrile autoritdtilor maghiare nu au putut fi incluse din punct de vedere cantitativ in modelul
financiar.

(**"Y) In plus, astfel de intarzieri ar putea fi asociate, cel mai probabil, depasirilor de costuri. In special, dep3sirile de costuri pot avea loc in
pofida caracteristicilor contractului de antreprizd cu preturi fixe cuprinse in contractul IAPC, din doud motive: (i) pretul fix se referd
numai la costurile furnizorilor, insd nu si la costurile proprietarilor; si (ii), in cazul in care furnizorul ar contesta faptul cd unele
depdsiri ale costurilor ar fi de responsabilitatea sa, un eventual litigiu va conduce, cu sigurantd, la cresterea costurilor proiectului.
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Tabelul 12
Rezumat RIRE

(%)
decembrie 2014 februarie 2017
Interval 8,20-9,36 6,79-7,90
Punct de mijloc 8,79 7,35

5.1.1.3. Evaluarea Comisiei privind LCOE

(252) Din motive de exhaustivitate si pentru a reflecta toate informatiile prezentate de Ungaria (a se vedea considerentele
69 si 81-82), Comisia a luat in considerare, de asemenea, viabilitatea economici a centralei Paks II prin utilizarea
metodei de masurare a LCOE (a se vedea sectiunea 3.1.1.3).

(253) Atunci cand a evaluat LCOE pentru o centrald nucleard maghiard precum centrala Paks II, Comisia a utilizat studiul
OCDE/AIE/AEN din 2015 (a se vedea considerentul 81) ca punct de plecare. In acest studiu, LCOE pentru centrala
nucleard maghiari este estimat la 80,95 EUR/MWh pentru o ratd a dobanzii de 7 % si la 112,45 EUR/MWh pentru
o ratd a dobanzii de 10 %, avand in vedere un factor de incircare de 85 % (**%). Intrucat cifrele au fost publicate in
august 2015, acestea pot fi utilizate numai pentru a evalua LCOE pentru 2017, dar nu si pentru 2014.

(254) Comisia remarcd faptul cd o crestere a factorului de incircare la [90-95]% (*), valoarea factorului de incdrcare
principal in observatiile Ungariei, ar modifica valoarea LCOE mentionatd in considerentul anterior la 74 EUR/MWh
si, respectiv, la 103 EUR/MWh (*#3).

(255) Pe baza celor de mai sus, Comisia concluzioneazi cd LCOE al unei centrale nucleare din Ungaria este mai mare de 74
EUR/MWh, care, la randul sdu, este mai mare decat previziunea privind pretul de 73 EUR/MWh calculatd in 2015
sau decat previziunea privind pretul de 68 EUR/MWh calculati in 2016 (***).

5.1.1.4. Concluzii privind avantajele economice

(256) Comisia utilizeazd estimarile WACC si RIRE obtinute in sectiunile 5.1.1.1 si 5.1.1.2 pentru a evalua daca principiul
MEIP este respectat. Tabelul 13 de mai jos prezintd pe scurt informatiile relevante pentru ambele momente in timp:

Tabelul 13
Comparatie intre WACC si RIRE

(%)

decembrie 2014 februarie 2017

Interval WACC 9,15-10,36 7,40-8,35

("*%) Cifrele exprimate in EUR/MWh au fost obtinute prin aplicarea cursului de schimb EUR/USD mediu lunar de 0,9 pentru luna august

2015 (luna in care a aparut studiul efectuat de OCDE/AIE/AEN) pentru cifrele exprimate in USD/MWh in studiu.

(*)  Factorul de incdrcare este considerat secret de afaceri si este inlocuit cu un factor de incdrcare cu un interval mai larg.

Aceste ajustari ale valorii LCOE pot fi obtinute prin inmultirea fiecirui termen din numitorul formulei LCOE LCOE = (Sumat

(Costurit x (1 + r) — t)]/(Sumat(MWht X (1 + 1) — t)] (a se vedea nota de subsol 32) cu 93/85.

(***  Previziunea privind pretul de 73 EUR/MWh este obtinuti prin inmultirea valorii prefului energiei electrice comercializate cu ridicata
de 81 EUR/MWh pentru 2040 din figura 8.11 de la pagina 327 din studiul PEM pe 2015 al AIE cu valoarea cursului de schimb EUR/
USD mediu lunar de 0,9 pentru septembrie-noiembrie 2015, data publicdrii studiului PEM pe 2015 al AIE. In mod similar,
previziunea privind pretul de 68 EUR/MWh este obtinutd prin inmultirea valorii pretului energiei electrice comercializate cu ridicata
de 75 EUR/MWh pentru 2040 din figura 6.13 de la pagina 267 din studiul PEM pe 2016 al AIE cu valoarea cursului de schimb EUR/
USD mediu lunar de 0,9 pentru septembrie-noiembrie 2016, data publicdrii studiului PEM pe 2016 al AIE.
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(%)
decembrie 2014 februarie 2017
Interval RIRE 8,20-9,36 6,79-7,90
Punct de mijloc al WACC 9,76 7,88
Valoarea centrald a RIRE 8,79 7,35
Procent din cazurile de simulare a RIRE cand RIRE< 85 55
(WACC)min

(257) Tabelul 13 furnizeazd urmitoarele perspective importante:

— valoarea centrald a RIRE este semnificativ mai scizutd decat punctul de mijloc al intervalului WACC (8,79 % fata
de 9,66 % si 7,35 % fatd de 7,88 %) in ambele perioade;

— valoarea centrald a RIRE este chiar mai scdzutd decat limita inferioard a intervalului WACC (8,79 % fatd de 9,15 %
si 7,35 % fatd de 7,40 %) in ambele perioade;

— RIRE este mai mica decat intervalul WACC relevant pentru majoritatea cazurilor, §i anume valorile RIRE estimate
prin metoda de simulare Monte Carlo sunt mai mici decat limita inferioard a intervalului WACC in majoritatea
cazurilor (85 % pentru decembrie 2014 si 55 % pentru februarie 2017) (*#°), (*29).

(258) Comisia subliniazd cd aceste rezultate sunt prudente, avind in vedere urmdtoarele:

— Comisia nu este in mdsurd sd evalueze cu precizie posibilitatea existentei unor costuri suplimentare, in special de
amploarea sugeratd de observatiile primite de la partile interesate in urma publicdrii deciziei de initiere
a procedurii; variatiile in ceea ce priveste costurile care au fost incluse in simuldrile Monte Carlo au fost de
o amploare mult mai micd decit cele sugerate in observatii;

— previziunile pretului pentru scenariile pretului scizut al petrolului in viitor prezentate in observatiile primite de
Comisie nu au fost incluse in analiza sensibilititii si nu au fost efectuate corectii pentru a lua in considerare
abaterea viitoarelor preturi contractuale ale energiei electrice listate la bursele de energie de la previziunile
privind pretul avute in vedere;

— nu a fost inclusd nicio primd de risc pentru centralele nucleare, in plus fatd de prime de risc standard pentru
producerea de energie electricd si utilititile publice;

— pentru anul 2014, nu au fost disponibile estimari ale WACC pentru sectorul ,energie verde si surse de energie
regenerabile” in analiza de referintd a WACC.

Acest lucru sugereazd cd, in realitate, posibila diferentd intre valorile RIRE si valorile WACC care corespund fiecdrui
moment in timp este foarte probabil s fie chiar mai mare.

(125 ) De asemenea, trebuie luat in considerare faptul ca distributia valorilor WACC este, cel mai probabil, neuniforma in intervalul indicat.
In schimb, este mult mai probabil ca aceasta si fie centratd in jurul punctului de mijloc al intervalului, si anume este mai probabil si
aibd valori apropiate de punctul de mijloc al intervalului §i mai putin probabil s aibd valori apropiate de punctele de final ale
intervalului, indicand faptul cd suprapunerea dintre valorile RIRE si valorile WACC este chiar mai mica decat cea sugeratd de valorile
din ultimul rand al tabelului 13.

("% Trebuie notat ci aceasti suprapunere a fost calculati numai in scopuri statistice. Un investitor in economia de piati ar compara, in
general, valorile (sau parametrii) centrale ale intervalelor WACC si RIRE. Motivul este cd suprapunerea celor doud intervale acoperd
conditiile oarecum extreme in care valoarea RIRE este ridicatd, iar in acelasi timp valoarea WACC este scazuti. Intrucat ambele
madsuri sunt legate de aceleasi conditii de piatd si acelasi proiect, si anume Paks II, acestea tind si se indrepte in aceeasi directie (si
anume, o valoare RIRE ridicatd in intervalul RIRE coincide cel mai probabil cu o valoare WACC ridicatd in intervalul WACC), putand
conduce la excluderea realizdrii simultane a valorii WACC scdzute impreund cu valoarea RIRE ridicat.
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(259) In plus, calculele subiacente pentru estimarea RIRE a proiectului, combinate cu valorile WACC estimate, pot fi
utilizate, de asemenea, pentru a cuantifica valoarea actualizatd netd (VAN) a pierderilor totale preconizate pe durata
de desfisurare a proiectului, in cazul in care acesta a fost finantat de un investitor in economia de piati. in special, se
preconizeazd cd proiectul va genera pierderi de 600 de milioane EUR in scenariul de bazd cu un WACC de piatd de
7,88 % si RIRE de 7,35 %, valorile medii pentru datele din 2017 (**/).

(260) In plus, pe langd comparatia intre WACC si RIRE, analiza sumard a LCOE confirmat, de asemenea, ci preturile
preconizate nu ar acoperi costurile egalizate ale energiei electrice produse de Paks II.

(261) Pe baza acestor rezultate, Comisia concluzioneazd ci proiectul nu ar genera suficiente cstiguri pentru a acoperi
costurile unui investitor privat care ar putea obtine finantare la preturile pietei. Chiar dacd datele din februarie 2017
sunt cele mai relevante pentru efectuarea testului MEIP, rezultatele obtinute din analiza acestor date sunt valabile
inclusiv atunci cand analiza este efectuatd pe baza datelor disponibile la momentul deciziei initiale de investitie din
decembrie 2014.

(262) Pe baza evaludrii prezentate aici, Comisia concluzioneazi ci un investitor privat nu ar fi investit in proiect in aceiasi
termeni si aceleasi conditii. Prin urmare, avand in vedere cd Paks II beneficiazd in totalitate de un activ nou cu
o valoare economicd, Comisia constatd cd masura implicd un avantaj economic pentru Paks II.

5.1.2. TRANSFERUL RESURSELOR DE STAT SI IMPUTABILITATEA STATULUI

(263) Astfel cum s-a explicat in decizia de initiere a procedurii, Ungaria ar urma sd finanteze lucrdrile de constructie ale
proiectului cu fonduri de stat, din care 80 % constituie un imprumut acordat de Federatia Rusd, iar 20 % reprezintd
fondurile proprii ale Ungariei. Ungaria ar urma sd finanteze direct toate investitiile care sunt necesare pentru
comandarea, proiectarea §i construirea unititilor de producere a energiei 5 si 6, astfel cum se prevede in AIG de
finantare. Prin urmare, Comisia concluzioneaza cd masura ar implica un transfer de resurse ale statului maghiar.

(264) De asemenea, Comisia reaminteste ¢ mdasura este imputabild statului maghiar, intrucat Ungaria a luat decizia de
a investi in proiect, iar aceasta va lua o decide cu privire la eliberarea fondurilor necesare pentru plata pretului de
cumpdrare prevazut in contractul IAPC si finantarea prin capital propriu a celor doud reactoare noi ale Paks II.

5.1.3. SELECTIVITATE

(265) Se considerd cd o mdsurd este selectivd atunci cind aceasta favorizeazd numai anumite intreprinderi sau productia
numai anumitor bunuri. Comisia reitereazd cd mdsura este selectivd deoarece vizeazd o singurd intreprindere, in
mdsura in care Ungaria a desemnat Paks II, prin Hotdrdrea Guvernului nr. 1429/2014 (VIL. 31.), ca organizatie
autorizatd a Ungariei care va fi proprietarul §i operatorul noilor unititi de producere a energiei nucleare. Prin
urmare, se considerd cd avantajul este selectiv.

5.1.4. EFECTUL ASUPRA COMERTULUI SI DENATURAREA CONCURENTEI

(266) Astfel cum a subliniat Comisia in decizia de initiere a procedurii, piata energiei electrice a fost liberalizatd in Uniune,
iar producitorii de energie electricd sunt implicati in schimburile comerciale dintre statele membre. In plus,
infrastructura de energie electricd din Ungaria este relativ puternicd, cu interconexiuni solide (egale cu 30 % din
capacitatea internd instalatd) cu statele membre invecinate. Desi Ungaria este un importator net, figura 5 de la
considerentul 49 ilustreazd faptul c¢i Ungaria exportd, de asemenea, energie electricd nu numai pe piata cuplatd
Republica Cehd-Slovacia-Ungaria-Roménia (operationald din 2014), ci si citre Austria §i Croatia.

(267) Mdsura notificatd ar permite dezvoltarea unei capacitdti semnificative care, in caz contrar, ar fi ficut obiectul unei
investitii private realizate de alti operatori de pe piatd care utilizeazd tehnologii alternative, fie din Ungaria sau din
alte state membre. In plus, intrucat energia electrici este comercializati la nivel transfrontalier, orice avantaj selectiv
acordat unei intreprinderi are potentialul de a afecta schimburile comerciale in cadrul Uniunii.

(**)  Aceste estimiri ale VAN sunt prudente deoarece nu iau in considerare impactul anumitor tipuri de intarzieri (a se vedea
considerentele 99, 246 si 0) si factorii enumerati in considerentele 239 si 258 care ar putea spori semnificativ costurile sau diminua
viitoarele venituri, prin urmare, este probabil ca acestea si subestimeze in mod considerabil eventualele pierderi. Orice abatere de la
acesti factori ar conduce la o crestere suplimentard a pierderilor nete ale proiectului.
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(268) Prin urmare, Comisia reafirmd ci misura amenintd sd denatureze concurenta.
5.1.5. CONCLUZIE CU PRIVIRE LA EXISTENTA AJUTORULUI DE STAT

(269) Avand in vedere concluzia Comisiei cd masura implicd un avantaj economic pentru Paks II si cd restul elementelor
pentru constatarea existentei unui ajutor de stat sunt prezente, Comisia conchide cd, in cadrul proiectului, statul
maghiar acordd ajutor in favoarea Paks II, care constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din
TFUE.

5.2.  CARACTERUL LEGAL AL AJUTORULUI

(270)  Astfel cum s-a constatat in decizia de initiere (considerentul 116), Comisia isi mentine afirmatia potrivit cdreia, desi
o serie de acorduri au fost deja incheiate, iar decizia initiald de investitie a fost deja luatd, decizia finald de investitie
prin care Paks Il a comandat lucririle de constructie a celor doud noi reactoare nu a fost incd adoptati si nu au fost
efectuate incd pliti in temeiul contractului IAPC. Prin urmare, prin notificarea mésurii inainte de punerea sa in
aplicare, Ungaria si-a indeplinit obligatia de suspendare, in conformitate cu articolul 108 alineatul (3) din TFUE.

5.3.  COMPATIBILITATE

(271) Avand in vedere cd s-a constatat faptul cd masura implicd un ajutor de stat, Comisia a examinat in continuare dacd
mdsura ar putea fi consideratd compatibild cu piata interna.

(272) Comisia observd c3, in pofida faptului cd Ungaria considerd cd mdsura nu constituie ajutor de stat, aceasta
a prezentat totusi argumente in ceea ce priveste compatibilitatea masurii cu piata internd ca raspuns la decizia de
initiere a procedurii si la observatiile partilor terte primite de Comisie in urma publicirii deciziei de initiere
a procedurii (a se vedea sectiunea 3.2).

5.3.1. TEMEIUL JURIDIC AL EVALUARII

(273)  Astfel cum se explicd in sectiunea 3.3.1 din decizia de initiere a procedurii, Comisia poate declara c¢i o misurd este
compatibild direct in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE in cazul in care masura contribuie la
indeplinirea unui obiectiv comun, este necesard si proportionald pentru atingerea respectivului obiectiv si nu
afecteazd negativ conditiile in care se realizeaza schimburile comerciale, intr-o masurd care sd contravind obiectivului
comun.

(274) Masura trebuie si indeplineascd urmadtoarele conditii: (i) si urmareascd sd faciliteze dezvoltarea activititilor sau
regiunilor economice, in conformitate cu articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE; (i) sd fie orientatd citre
o imbundtatire semnificativd care nu ar putea fi realizatd numai de piatd (de exemplu, o disfunctionalitate a pietei);
(i) masura propusd este un instrument de politicd adecvat pentru abordarea obiectivului de interes comun; (IV) sd
aibd un efect de stimulare; (v) s3 fie proportionald cu nevoile pe baza cirora este utilizatd; si (vi) sd nu denatureze in
mod nejustificat concurenta si schimburile comerciale dintre statele membre.

(275) In rdspunsul acestora la decizia de initiere a procedurii, autorititile maghiare au sustinut ci normele privind
ajutoarele de stat, in special interdictia generald privind acordarea de ajutor de stat, nu se aplicd mdsurilor care intrd
sub incidenta Tratatului Euratom.

(276) Comisia recunoaste cd investitia in cauzd este o activitate industriald care intrd in domeniul de aplicare a Tratatului
Euratom (a se vedea anexa II); cu toate acestea, acest fapt in sine nu are ca efect neaplicarea articolelor 107 si 108 din
TFUE atunci cand se evalueazd metoda de finantare a unei astfel de activitati.

(277) De fapt, in timp ce articolul 2 litera (c) din Tratatul Euratom instituie obligatia Uniunii de a facilita investitiile in
domeniul energiei nucleare, iar articolul 40 din Tratatul Euratom impune Uniunii obligatia de a publica programele
cu caracter informativ pentru a facilita dezvoltarea investitiilor in domeniul nuclear, Tratatul Euratom nu prevede
niciun fel de norme specifice privind controlul finantirii de citre un stat membru a unor astfel de investitii. in
conformitate cu articolul 106a alineatul (3) din Tratatul Euratom, dispozitiile prevdzute in TFUE nu instituie derogdri
de la dispozitiile Tratatului Euratom.

(278) De fapt, articolele 107 si 108 din TFUE nu instituie derogdri de la nicio dispozitie a Tratatului Euratom, intrucit nu
sunt prevazute norme diferite privind controlul ajutoarelor de stat in Tratatul Euratom, iar controlul ajutoarelor de
stat efectuat de Comisie in temeiul articolelor 107 si 108 din TFUE nu impiedicd indeplinirea obiectivului de
promovare a noilor investitii in domeniul nuclear consacrat in Tratatul Euratom.
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5.3.2. CONFORMITATEA CU NORMELE UNIUNII, ALTELE DECAT NORMELE PRIVIND AJUTOARELE DE STAT

(279) Numeroase parti interesate au formulat observatii privind conformitatea masurii cu Directivele 2014/24UE si 2014/
25([UE (in special cu Directiva 2014/25/UE, din cauza normelor specifice sectorului) si cu articolul 8 din Directiva
2009/72|CE (Directiva privind energia electricd). Prin urmare, Comisia a evaluat mdsura in care o (posibild)
incompatibilitate cu dispozitiile Directivelor 2014/24/UE si 2014/25/UE si cu articolul 8 din Directiva 2009/72/CE
in ceea ce priveste atribuirea directd a unui contract unei intreprinderi pentru construirea celor doud noi reactoare
ale centralei Paks II ar putea avea un impact asupra evaludrii ajutorului de stat in temeiul articolului 107 alineatul (3)
litera (c) din TFUE.

(280) Conform unei jurisprudente constante, ,atunci cind Comisia aplicd procedura in materie de ajutoare de stat, aceasta
are obligatia, in temeiul economiei generale a tratatului, sd respecte coerenta dintre dispozitiile care reglementeazd
ajutoarele de stat si alte dispozitii specifice decat cele privind ajutoarele de stat si, astfel, sd aprecieze compatibilitatea
ajutorului in cauzd cu aceste dispozitii specifice. Cu toate acestea, o astfel de obligatie se impune Comisiei numai in
ceea ce priveste modalitdtile unui ajutor atat de indisociabil legate de obiectul ajutorului incat este imposibil sd fie
evaluate separat. (...) In cazul unei obligatii a Comisiei de a lua o pozitie in mod definitiv, indiferent care ar fi
legdtura intre ajutor si obiectul ajutorului in cauzd, in cadrul unei proceduri in materie de ajutoare de stat, privind
existenta sau inexistenta unei incdlcdri a dispozitiilor dreptului Uniunii distincte de cele care intrd sub incidenta
articolelor 107 si 108 din TFUE, (...) cd ar fi contrard, pe de o parte, normelor si garantiilor procedurale — in parte
foarte divergente si implicAnd consecinte juridice distincte — care sunt proprii procedurilor special prevdzute pentru
controlul aplicirii acestor dispozitii si, pe de altd parte, principiului autonomiei procedurilor administrative si cdilor
de recurs. (...) Astfel, dacd modalitatea ajutorului in cauzd este legatd indisociabil de obiectul ajutorului,
conformitatea sa cu alte dispozitii decat cele privind ajutoarele de stat va fi apreciatd de Comisie in cadrul procedurii
prevazute de articolul 108 TFUE si aceastd apreciere va putea conduce la o declaratie de incompatibilitate
a ajutorului in cauzd cu piata internd. In schimb, in cazul in care modalitatea in cauzi poate fi disociatd de obiectul
ajutorului, Comisia nu are obligatia sd evalueze conformitatea sa cu alte dispozitii decat cele privind ajutoarele de stat
in cadrul procedurii previzute de articolul 108 din TFUE” (**%).

(281) Avand in vedere cele de mai sus, in ceea ce priveste misura notificatd, evaluarea sa privind compatibilitatea ar putea
fi afectatd de o posibild neconformitate cu Directiva 2014/25/UE in cazul in care aceasta ar conduce la denaturarea
suplimentard a concurentei §i a schimburilor comerciale pe piata energiei electrice (piata pe care beneficiarul
ajutorului — Paks II — va fi activ).

(282) In aceastd privintd, Comisia ia act de faptul ci Directiva 2014/25|UE este relevanti in ceea ce priveste atribuirea
directd a lucrarilor de constructie pentru cele doud reactoare noi citre o anumitd intreprindere. In cazul de fatd, desi
intreprinderii JSC NIAEP, care isi desfdsoard activitatea in sectorul constructiei de centrale nucleare, i-a fost acordata
direct lucrdrile de constructie a celor doud reactoare prin intermediul AIG, JSC NIAEP nu este beneficiarul ajutorului.
Intr-adevir, beneficiarul ajutorului este Paks II, un participant la piatd pe piata energiei electrice, care va deine si va
exploata cele doud noi reactoare nucleare. Astfel cum s-a precizat deja in decizia de initiere a procedurii, JSC NIAEP
nu este consideratd ca fiind un potential beneficiar al masurii in cauza.

(283) Astfel, o eventuald nerespectare a normelor in materie de achizitii publice in cazul de fatd ar putea produce efecte de
denaturare pe piata lucrdrilor de constructie a centralelor nucleare. Cu toate acestea, obiectul ajutorului pentru
investitii acordat Paks II este de a-i permite acesteia s producd energie electrica fird a suporta costurile de investitii
pentru construirea de instalatii nucleare. Prin urmare, nu a fost identificat niciun efect de denaturare a concurentei si
a schimburilor comerciale pe piata energiei electrice care ar fi rezultat din nerespectarea Directivei 2014/25/UE, in
ceea ce priveste atribuirea directd a lucrdrilor de constructie citre JSC NIAEP.

(284) Prin urmare, in absenta unei ,legdturi indisolubile” intre eventuala incilcare a Directivei 2014/25/UE si obiectul
ajutorului, evaluarea compatibilititii ajutorului poate si nu fie afectatd de aceastd posibild incilcare.

(285) In orice caz, respectarea de citre Ungaria a Directivei 2014/25/UE a fost examinat de citre Comisie in cadrul unei
proceduri separate, in care concluzia preliminard pe baza informatiilor disponibile este ¢ procedurile previzute in
Directiva 2014/25/UE nu ar fi aplicabile incredintdrii lucrdrilor de constructie a celor doud reactoare in baza
articolului 50 litera (c) din directiva mentionata.

(128) CEJ, ,Castelnou Energfa/Comisia Europeand, T-57/11, ECLLEU:T:2014:1021, punctele 181-184.
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(286) 1In ceea ce priveste posibila incdlcare a articolului 8 din Directiva 2009/72/CE, Comisia considerd ci cerinta de
a aplica o procedurd de atribuire a contractelor sau orice procedurd echivalentd din punct de vedere al transparentei
si nediscrimindrii pentru furnizarea noii capacitdti nu este o cerintd absolutd. De fapt, articolul 8 alineatul (1) prima
tezd impune statelor membre si prevadd in dreptul intern posibilitatea de a utiliza procedura de atribuire
a contractelor pentru noile capacitdti. Ungaria a respectat aceastd cerintd prin transpunerea sa in Legea privind
energia electrica (*2°). In plus, in conformitate articolul 8 alineatul (1) a doua tezd, o proceduri de atribuire
a contractelor nu este necesard in cazul in care capacitatea de producere a energiei care urmeazd sa fie construitd pe
baza procedurii de autorizare previzute la articolul 7 din Directiva 2009/72/CE este suficientd pentru a asigura
securitatea aproviziondrii. Acesta este cazul de fatd: proiectul a fost autorizat (in urma procedurii de autorizare
descrise la articolul 7, tocmai pentru a acoperi, printre altele, decalajul in ceea ce priveste viitoarea capacitate internd
totald instalatd preconizatd, iar Comisia nu dispune de elemente de probad care s arate insuficienta capacitatii
instalate. Astfel, procedura de atribuire a contractelor sau procedura echivalentd in temeiul articolului 8 din Directiva
2009/72/CE nu pare si se aplice in proiectul in cauzd. Avand in vedere cele de mai sus, Comisia nu dispune de
suficiente elemente de probd pentru a indica o eventuald aplicabilitate a articolului 8 din Directiva 2009/72/CE.

(287) In consecintd, Comisia considerd cd evaluarea msurii notificate in temeiul normelor in materie de ajutoare de stat
nu este afectatd de conformitatea cu alte dispozitii ale dreptului Uniunii.

5.3.3. OBIECTIVUL DE INTERES COMUN

(288) Astfel cum s-a explicat in sectiunea 3.3.2 din decizia de initiere a procedurii, masura trebuie s vizeze atingerea unui
obiectiv de interes comun bine definit. Atunci cand un obiectiv a fost recunoscut de Uniune ca fiind in interesul
comun al statelor membre, rezultd ci acesta este un obiectiv de interes comun.

(289) Comisia a constatat cd mdsura implici un sprijin specific pentru tehnologia nucleard. In acest sens, Comisia
a remarcat ci articolul 2 litera (¢) din Tratatul Euratom prevede ci Uniunea trebuie ,si faciliteze investitiile si si
asigure, in special prin incurajarea initiativelor intreprinderilor, realizarea instalatiilor de bazd necesare pentru
dezvoltarea energiei nucleare in Comunitate”.

(290) Comisia considerd cd ajutorul pentru investitii in favoarea Paks Il avut in vedere de Ungaria, care vizeazd promovarea
energiei nucleare, ar putea, prin urmare, si fie considerat ca urmirind obiectivul de interes comun prin promovarea
de noi investitii in sectorul nuclear.

(291) Mai multe parti interesate au prezentat observatii sustinind cd investitiile in energia nucleara realizate de Ungaria in
temeiul Tratatului Euratom nu pot fi considerate drept un obiectiv de interes comun.

(292) Cu toate acestea, Comisia constatd cd dispozitiile Tratatului Euratom au fost confirmate in mod expres in Tratatul de
la Lisabona, prin urmare, Tratatul Euratom nu poate fi considerat un tratat invechit sau caduc care nu mai este
aplicabil. Partile la Tratatul de la Lisabona considera cd este necesar ca dispozitiile Tratatului Euratom s continue sd
aibi efecte juridice depline (**°). Preambulul la Tratatul Euratom recunoaste ci ar trebui si fie create conditiile
necesare pentru dezvoltarea unei industrii nucleare puternice. Astfel cum a recunoscut in deciziile sale
anterioare (**'), Comisia concluzioneazi ci promovarea energiei nucleare este un obiectiv-cheie al Tratatului
Euratom si, prin urmare, al Uniunii. Astfel cum se prevede in preambulul la Tratatul Euratom, Comisia este
o institutie a Comunititii Euratom si are obligatia ,sd creeze conditiile de dezvoltare a unei industrii nucleare
puternice, sursd de mari disponibilititi de energie”. Aceastd obligatie ar trebui si fie luatd in considerare in
exercitarea puterii sale de apreciere pentru a autoriza ajutoare de stat in conformitate cu articolul 107 alineatul (3)
litera (c) si articolul 108 alineatul (2) din TFUE.

(293) 1In plus, desi dezvoltarea energiei nucleare nu este obligatorie pentru statele membre, iar unele state membre au ales
sd nu construiascd si nu sd dezvolte centrale nucleare, promovarea investitiilor nucleare poate fi consideratd un
obiectiv de interes comun in scopul controlului ajutoarelor de stat. De fapt, multe dintre obiectivele acceptate si
recunoscute in temeiul normelor privind ajutoarele de stat §i in practicd, cum ar fi dezvoltarea regionald, sunt
relevante numai pentru un singur stat membru sau pentru un numdr restrans de state membre.

(") A se vedea punctul 8 din Legea LXXXVI din 2007 cu privire la Legea privind energia electrici.

(**%)  Protocolul nr. 2 anexat la Tratatul de la Lisabona.

("*') A se vedea Decizia 2005/40/CE a Comisiei JO L 142, 6.6.2005, p. 26) si Decizia (UE) 2015/658 a Comisiei din 8 octombrie 2014
privind ajutorul de stat SA.34947 (2013/C) (ex 2013|N) pe care Regatul Unit intentioneaza sd il pund in aplicare pentru sprijin in

favoarea centralei nucleare Hinkley Point C (JO L 109, 28.4.2015, p. 44).
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(294) Prin urmare, Comisia concluzioneazd cd masura avutd in vedere de autoritdtile maghiare urmareste obiectivul de
a promova noi investitii in sectorul nuclear, astfel cum este consacrat acesta in Tratatul Euratom.

(295) In urma deciziei de initiere a procedurii, autorititile maghiare au prezentat informatii actualizate cuprinse in studiile
OST, care iau in considerare importurile si evolutia cererii. Conform studiului elaborat de MAVIR mentionat in
considerentul 50, piata maghiard necesitd o noud capacitate de productie a energiei electrice de cel putin 5,3 GW
pand in 2026 si relativ mai mult de 7 GW pand la sfarsitul perioadei preconizate, in 2031. Prin urmare, Comisia
constatd cd masura care vizeazd promovarea energiei nucleare urmareste un obiectiv de interes comun consacrat in
Tratatul Euratom, contribuind, de asemenea, la securitatea aproviziondrii cu energie electrica.

5.3.4. NECESITATEA AJUTORULUI SI DISFUNCTIONALITATEA PIETEI

(296) Comisia a recunoscut in decizia de initiere a procedurii cd energia nucleard este caracterizatd de costuri
nerecuperabile fixe extrem de ridicate si de perioade foarte lungi de timp in care astfel de costuri trebuie s fie
amortizate. Acest lucru sugereazd ci investitorii care au in vedere intrarea in sectorul producerii de energie nucleard
ar fi expusi la niveluri considerabile de riscuri de finantare.

(297) Comisia a solicitat informatii privind posibilele noi investitii in sectorul nuclear (fird sprijin de la stat), calendarele
(avand in vedere specificul pietei energiei electrice din Ungaria), dezvoltarea lor preconizatd, precum §i modelarea
pietei in aceastd privintd pentru a evalua daci existd disfunctionalititi ale pietei care ar putea afecta noile investitii in
proiecte nucleare in Ungaria si specificul acestor proiecte.

(298)  Astfel cum se explicd in considerentul 129 din decizia de initiere a procedurii, in scopul de a stabili daca ajutorul de
stat este necesar, Comisia trebuie si determine daci misura vizeazd o situatie in care misura ar putea aduce
o imbundtdtire semnificativi care nu ar putea fi realizatd numai de piatd, de exemplu prin remedierea unei
disfunctionalitdti bine-definite a pietei.

(299) Existenta unei disfunctionalitdti a pietei face parte din evaluarea masurii in care ajutorul de stat este necesar pentru
atingerea obiectivului de interes comun urmarit. In cazul de fatd, Ungaria urmireste promovarea unor noi investitii
in sectorul nuclear, astfel cum se prevede in Tratatul Euratom, in scopul de a combate deficientele in ceea ce priveste
capacitatea totald instalatd la nivel national cu care aceasta se va confrunta in curdnd. Prin urmare, Comisia trebuie si
evalueze dacd ajutorul de stat este necesar pentru atingerea obiectivului de a promova noi investitii in sectorul
nuclear.

(300) In aceastd privintd, Comisia reaminteste observatiile partilor interesate in ceea ce priveste faptul daci ar trebui sa se
evalueze de citre Comisie dacd investitiile in producerea de energie electricd in general sunt caracterizate de
o disfunctionalitate a pietei. Unele parti interesate au remarcat cd nu ar exista o disfunctionalitate a pietei pentru
astfel de investitii si cd pretul actual scdzut al energiei electrice comercializate cu ridicata ar fi numai un rdspuns la
functionarea normald a pietei. Alte parti interesate au sustinut cd Comisia ar trebui si defineasci piata relevantd in
care este evaluatd existenta unei disfunctionalititi a pietei ca fiind piata internd liberalizatd a energiei electrice. In
plus, in cazul in care ar exista o disfunctionalitate a pietei pe aceastd piatd relevantd, aceasta nu ar fi solutionata prin
construirea unei centrale nucleare.

(301) Cu toate acestea, in evaluarea sa cu privire la necesitatea ajutorului, Comisia examineazi dacd obiectivul de interes
comun ar putea fi realizat fird interventia statului sau daci o disfunctionalitate a pietei impiedicd acest lucru. In
evaluarea necesitdtii ajutorului, nu este necesar ca o piatd relevantd si fie definitd mai intai de cdtre Comisie. Pentru
a determina dacd existd o disfunctionalitate a pietei, Comisia trebuie, in primul rdnd, si stabileascd obiectivul de
interes comun urmdrit de statul membru. Obiectivul de interes comun al acestei mdsuri nu vizeazd piata internd
a energiei electrice in general sau investitiile in producerea de energie electricd in general, ci mai degrabi acesta
vizeazd promovarea noilor investitii in sectorul nuclear, astfel cum sunt consacrate in Tratatul Euratom, care sunt,
desigur, in mod incontestabil o parte a pietei energiei electrice si vor contribui la solutionarea viitorului deficit al
Ungariei in ceea ce priveste capacitatea totald instalatd. In al doilea rand, Comisia trebuie si investigheze daci
interactiunea liberd a cererii §i ofertei pe piata energiei electrice asigurd, in general, cd acest obiectiv privind noi
evolutii in sectorul nuclear poate fi realizat fird interventia statului. Definirea unui anumite piete nu este necesard in
aceastd privintd.
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(302) Prin urmare, Comisia a evaluat dacd existd o disfunctionalitate a pietei in ceea ce priveste obiectivul de promovare
a noilor investitii in sectorul nuclear in Ungaria si dacd aceasta este o caracteristici generald a pietei maghiare sau
o caracteristicd specificd legatd numai de energia nucleara.

(303) In sectiunea 5.1.1.4 din prezenta decizie, Comisia a concluzionat cd proiectul nu ar genera suficiente castiguri pentru
a acoperi costurile unui investitor privat care ar putea obtine finantare numai la preturile pietei, intrucat RIRE
preconizatd a investitiei este mai micd decit WACC de referintd bazatd pe piatd pentru proiect, prin urmare, un
investitor privat rational nu ar investi in astfel de conditii, fird sprijin suplimentar din partea statului.

(304) Avand in vedere investitiile in energia nucleard, Ungaria recunoaste cd aceastd tehnologie este caracterizatd de costuri
de investitii extrem de ridicate care necesitd o concentrare a eforturilor la inceputul perioadei, precum si de timpul de
asteptare indelungat inainte ca investitorii sd fie remunerati.

(305) Decizia de initiere a procedurii a cuprins deja o descriere a pietei maghiare a energiei electrice si motivul care sti la
baza deciziei Ungariei de a urmdri un nou proiect de construire a unei centrale nucleare, in special avand in vedere
estimarea cd centralele existente vor iesi din uz. Astfel cum se explicd in considerentul 14 din decizia de initiere
a procedurii, studiul de fezabilitate elaborat de MVM Group care examineazi punerea in aplicare si finantarea unei
noi centrale nucleare s-a bazat pe ipoteza cd, in Ungaria, s-a anticipat ci o capacitate de 6 000 MW din capacitatea
brutd instalatd de 8-9 000 MW va dispdrea pand in 2025 din cauza inchiderii centralelor depdsite.

(306) Astfel cum se explicd in considerentele 15 si 45 din decizia de initiere a procedurii, OTS din Ungaria, MAVIR,
a estimat o deficientd semnificativi in viitoarea capacitate totald instalati a Ungariei (**%). in conformitate cu cele mai
recente informatii disponibile, astfel cum se mentioneazd in considerentul 50 din prezenta decizie, noile estimari
indicd o capacitate totald de peste 7 GW pand in 203 1. Potrivit autorittilor maghiare, productia actuald de energie la
nivel local nu va reusi, prin urmare, si satisfacd cererea tot mai mare de energie si, ca rezultat, Ungaria se va
confrunta in mod inevitabil cu un decalaj intre cererea si oferta de energie electricd si o dependentd crescutd de
importurile de energie, precum si cu o crestere a preturilor energiei pentru consumatorii finali in cazul in care nu se
vor realiza noi investitii in instalatii de producere a energiei. Proiectul Paks II de 2,4 GW va contribui la indeplinirea
acestei cerinte.

(307) Autoritdtile maghiare au subliniat in continuare constatarea MAVIR conform cdreia, in pofida deficientelor
semnificative ale capacitatii identificate, se construiesc relativ putine capacitdti in Ungaria, astfel cum se explicd in
considerentul 46 din decizia de initiere a procedurii si in tabelul 2 de la considerentul 51 din prezenta decizie. Prin
urmare, Comisia se intreabd dacd orice disfunctionalitate a pietei aplicabild noilor investitii in sectorul nuclear in
Ungaria este specificd acestor tipuri de investitii.

(308) Comisia observa cd noile investitii in sectorul nuclear din Europa sunt caracterizate de incertitudini si, in unele
cazuri, ar putea fi planificate masuri de ajutor de stat. Comisia a analizat informatiile prezentate de Ungaria in ceea
ce priveste noile proiecte din domeniul nuclear in Finlanda, Franta si Slovacia, despre care se sustine ci ar fi fost
finantate pe baza principiilor de piatd. Ungaria sustine ci finantarea pe baza principiilor de piatd a acestor proiecte ar
exclude existenta unei disfunctionalitdti a pietei pentru proiecte nucleare (cel putin pentru unele dintre state
membre). Cu toate acestea, Comisia observi ci in Slovacia, in Franta si in cazul Olkiluoto 3 din Finlanda, deciziile de
investitie in proiecte au fost luate inainte de criza economica din 2008 si inaintea catastrofei de la Fukushima, doud
evenimente care au afectat in mod semnificativ parametrii pentru investitii. In plus, investitiile realizate in Finlanda
se bazeazi pe modelul de afaceri Mankala (**?), in care investitorii obtin toatd productia de energie electrici la pretul
de cost. Modelul Mankala oferd posibilitatea ca numerosii actionari care fac parte din cooperativa care realizeazd
investitiile si partajeze riscurile implicate, in loc ca unul sau cativa actionari principali sd isi asume intregul risc de
a desfdsura un proiect de construire a unei centrale nucleare.

(309) Ungaria a sustinut cd Paks II ar trebui sd fie comparatd cu proiectul Hanhikivi-1 din Finlanda, care este un proiect
care urmeazd sd fie desfisurat de Fennovoima. Comisia ia act de faptul ci proiectul Hanhikivi-1, pe langd faptul cd
utilizeazd modelul de afaceri Mankala, are, de asemenea, o participatie de 34 % apartinind constructorului centralei,

("*® A magyar villamosenergia-rendszer kozép- és hosszi tiva forrdsoldali kapacitdsfejlesztése (dezvoltarea pe termen mediu si pe
termen lung in active de productie ale sistemului maghiar de energie electricd): https://www.mavir.hu/documents/10258/15461/
Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf[462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a (Mavir, 2016).

(") Mankala este un model de afaceri utilizat pe scari largd in sectorul energiei electrice din Finlanda, prin care o societate cu rispundere
limitatd este condusi ca o cooperativi care realizeazd profit zero, in beneficiul actionarilor sii. Disponibild la: http://www.ben.ce/
public/Tuumakonverentsi%20ettekanded%202009/Peter%208S.%20Treialt%20-%20Mankala%20principles.pdf, accesat ultima datd la
26 octombrie 2015.


https://www.mavir.hu/documents/10258/15461/Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf/462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a
https://www.mavir.hu/documents/10258/15461/Forr%C3%A1selemz%C3%A9s_2016.pdf/462e9f51-cd6b-45be-b673-6f6afea6f84a
http://www.ben.ee/public/Tuumakonverentsi%20ettekanded%202009/Peter%20S.%20Treialt%20-%20Mankala%20principles.pdf
http://www.ben.ee/public/Tuumakonverentsi%20ettekanded%202009/Peter%20S.%20Treialt%20-%20Mankala%20principles.pdf
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Rosatom. Comisia nu este in mdsurd s compare cele doud proiecte care par a avea un profil de risc diferit, cel putin
in ceea ce priveste participatia. Ungaria, in calitate de investitor, ar suporta singurd riscul proiectului Paks II, in timp
ce investitorii din cadrul modelului de afaceri Mankala ar impirti povara. In plus, constructorul centralei, in calitate
de actionar direct in proiectul Hanhikivi-1, poate avea un comportament diferit in proiectul Paks II, in care acesta
este tras la rispundere exclusiv in temeiul contractului IAPC, nu in calitate de investitor sau de actionar.

(310) Prin urmare, se pare ci proiectele din sectorul nuclear care sunt deja in curs de a fi construite nu reprezintd bune
valori de referintd pentru a evalua dacd existd disfunctionalititi ale pietei in noile investitii din sectorul nuclear.

(311) In plus, Ungaria a prezentat informatii cu privire la planurile de dezvoltare a unor noi centrale nucleare din alte state
membre: Lituania, Romania, Bulgaria si Republica Cehd. Cu toate acestea, planurile respective par si fie insotite de
incertitudine, fiind incd in curs de negociere in ceea ce priveste mdsurile de sprijin necesare si structura de
finantare (***), sau au in vedere acoperirea riscului de pret prin contracte pe diferenti ('*°). Avand in vedere ci
planurile respective nu par si se fi materializat incd, acestea nu par s constituie un indicator valabil pentru a evalua
existenta unei disfunctionalitdti a pietei.

(312) Un studiu efectuat de ICF Consulting Services pentru Directia Afaceri Economice si Financiare a Comisiei cu privire
la evaluarea impactului mecanismului de imprumut Euratom (**®) (,studiul ICF’) constati ci proiectele nucleare au
anumite caracteristici unice, care pot face ca finantarea acestora si fie deosebit de dificild. Aceste caracteristici includ:
costurile ridicate de capital si complexitatea tehnicd a reactoarelor nucleare, care prezintd riscuri relativ ridicate pe
durata proceselor de acordare a licentelor, de constructie si de functionare. perioadd lungd de amortizare; natura
deseori controversatd a proiectelor din domeniul nuclear care conduce la riscuri politice, publice si de reglementare
suplimentare; si necesitatea unor abordari si programe de finantare clare pentru gestionarea deseurilor radioactive si
dezafectare. Pe langd provocirile traditionale asociate finantdrii, studiul ICF constatd cd dezvoltatorii de centrale
nucleare sunt expusi unui control sporit si conservatorismului din partea posibililor investitori, din cauza conditiilor
de piatd actuale, si anume efectele persistente ale crizei financiare mondiale din 2008, accidentul de la Fukushima,
problemele din zona euro si Basel III. Provocarile legate de finantare au plasat un accent reinnoit pe riscul aferent
proiectului (**7). Studiul ICF constatd, pe baza opiniilor exprimate de pirtile interesate consultate in cursul acestuia,
cd provocdrile legate de finantare derivd mai putin din lipsa de disponibilitate a finantdrii din sectorul privat si mai
mult din faptul ¢ riscurile asociate acestor investitii sunt prea ridicate in raport cu oportunittile de investitii
alternative (si anume, in infrastructura pentru energia din surse regenerabile i din surse conventionale). Studiul ICF
concluzioneazi ci finantarea tehnologiei nucleare nu este, prin urmard, atractivd, avand ca rezultat la o discrepanti
intre nivelul de investitii necesar si ceea ce piata este dispusd sd ofere.

(313) Riscurile financiare legate de noile evolutii in sectorul nuclear includ: riscul de dezvoltare si de pregitire
a proiectului, riscul de constructie, riscul de piatd si riscul privind veniturile, riscurile politice si riscurile de
reglementare. Studiul ICF constati ci riscurile specifice energiei nucleare, prin comparatie cu alte tipuri de producere
a energiei electrice, se referd la standardele de sigurantd necesare pentru energia nucleard, care inseamnd costuri de
constructie mai ridicate si costuri de functionare mai ridicate in comparatie cu alte tehnologii energetice si ciclul
mediu de viatd al unei centrale nucleare, care este mult mai mare decat investitiile in infrastructura comparabili,
dand astfel nastere unor riscuri financiare asociate. Aceastd constatare este in concordanti cu constatirile Comisiei in
evaluarea ajutorului de stat acordat centralei Hinkley Point C (**%).

(314) In opinia partilor interesate consultate pentru studiu, riscurile de piatd reprezintd principalul obstacol in calea
investitiilor in energia nucleara. In ceea ce priveste riscurile de piatd, studiul ICF constata c4, in comparatie cu sursele
conventionale de energie care pot fi operationale si pot genera venituri in termen de trei ani, centralele nucleare au
nevoie de mai mult timp pentru a fi construite si pentru a deveni operationale in scopul de a genera venituri.

(*** In ceea ce priveste Republica Ceh, a se vedea: http:/fwww.world-nuclear.orgfinfo/country-profiles/countries-a-f/czech-republic/,
accesat ultima datd la 26 octombrie 2015; in ceea ce priveste Lituania, a se vedea: http://www.world-nuclear.org/info/Country-
Profiles/Countries-G-N/Lithuania /, accesat ultima datd la 26 octombrie 2015; in ceea ce priveste Bulgaria, a se vedea: http:/[www.
world-nuclear.org/info/Country-Profiles/Countries-A-F/Bulgaria/, accesat ultima datd la 21 iunie 2016.

(**%) In ceea ce priveste Romania, a se vedea: http:/[economie.hotnews.ro/stiri-companii-20436128-nuclearelectrica-solicita-actionarilor-
aprobarea-memorandumului-intelegere-care-semna-companie-chineza-pentru-construirea-unitatilor-3-4-cernavoda.htm, accesat ul-
tima datd la 21 iunie 2016.

Studiu din 2 noiembrie 2015, nepublicat inci, p. 35.

Studiu din 2 noiembrie 2015, nepublicat inci, p. 35.

("*%) SA.34947 (2013/C) (ex 2013|N) — Regatul Unit — Sprijin acordat centralei nucleare Hinkley Point C.
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O durati de viatd mai mare a centralelor inseamnd, de asemenea, ca rentabilitatea este realizatd pe termen lung, spre
deosebire de cea pe termen scurt si mediu a investitiilor in surse conventionale de energie. Intrucat este dificil s3 se
preconizeze cu precizie preturile energiei pe o perioadd lungd de timp, investitorii se bazeazd pe previziunile
referitoare la viitoarele preturi ale combustibililor fosili, pitrunderea surselor regenerabile de energie in sectorul
energiei si accesul surselor regenerabile de energie la retea si viitorul pret al carbonului (***). In timp ce preturile
combustibililor fosili sunt stabilite de piatd si, prin esenta lor, sunt incerte, pretul carbonului este, intr-o anumitd
mdsurd, determinat de politicd. Studiul ICF constatd ci existd incertitudini referitoare la mdsura in care pretul
carbonului va fi suficient de ridicat in viitor pentru a asigura competitivitatea tehnologiei care nu se bazeazi pe
combustibili fosili, inclusiv energia nucleara.

(315) In plus, Comisia ia act de faptul c, in general, existd o mare incertitudine cu privire la preturile energiei electrice pe
termen lung, avand in vedere ca preturile viitoare de pe pietele din amonte pentru gaz, cdrbune si petrol, precum si
politicile viitoare in materie de surse regenerabile de energie, de energie nucleard si de comercializare a certificatelor
de emisii vor influenta preturile viitoare ale energiei electrice si sunt foarte dificil de previzut. Aceastd concluzie este
sustinutd, de asemenea, de statutul proiectelor similare din Uniune, in care certitudinea fluxului de venituri si
asigurarea unei productii de energie electrici au fost esentiale in luarea deciziilor de investitii. In plus, tendinta
actuald a preturilor energiei electrice in Europa si nevoia sporitd de pe pietele energiei electrice pentru producerea
flexibild a energiei amplificd incertitudinea cu privire la fluxurile de venituri viitoare ale unei centrale nucleare care
produce o sarcind de bazd inflexibild.

(316) Studiul ICF identifici, de asemenea, un element suplimentar al riscului de piatd care acoperd bonitatea
dezvoltatorului/unitdtii responsabil(e) de proiect si a statului membru care sustine financiar proiectul. Bonitatea
afecteazd costurile de finantare si ar putea s conducd la o cregtere prea mare a acestora pentru investitiile private.

(317) De asemenea, studiul ICF constatd cd durata lungd de viatd utild initiald si financiard a centralelor nucleare ar putea sd
le expund riscurilor care rezultd din reorientarea sprijinului public si politic, ceea ce ar afecta viabilitatea financiara si
comerciald a proiectelor din domeniul nuclear. Prin urmare, investitorii urmaresc un climat bazat pe reasigurare si
certitudine, care, odatd creat, va asigura indeplinirea contractului de energie sau a duratei de exploatare estimate
a centralei. De asemenea, preocupdrile investitorilor sunt legate de standardele de reglementare care se pot modifica
pe durata ciclului de viatd al unei centrale nucleare si ar putea necesita investitii suplimentare de capital sau o crestere
a costurilor operationale. Investitorii sunt precauti in ceea ce priveste finantarea unor astfel de proiecte, cu exceptia
cazului in care este realizat un plan cuprinzitor pentru situatii neprevizute in vederea asigurdrii imbundtatirilor in
materie de sigurantd. Acest lucru este deosebit de important atunci cind o centrald nucleard ajunge la sfarsitul
duratei sale de viatd normald si trece printr-un proces de prelungire a duratei sale de viatd, care necesitd o noud
licentd pentru care trebuie indeplinite conditii suplimentare (**°). Pirtile interesate consultate au aritat ci riscul
politic si de reglementare a fost al treilea cel mai important obstacol in calea investitiilor in centralele nucleare.

(318) Studiul constatd cd liberalizarea pietei poate avea, de asemenea, un impact negativ asupra nivelului de investitii in
energia nucleard in comparatie cu alte tehnologii energetice din cauza investitiilor mai mari necesare. Cadrul de
reglementare din fiecare stat membru joacd un rol important, intrucit acesta afecteazd capacitatea furnizorilor de
utilititi de a genera profituri si, prin urmare, afecteazd valoarea intreprinderii si capacitatea sa de a finanta
dezvoltarea nucleard din bilantul siu sau prin imprumuturi pe termen lung de la institutii financiare. Un alt obstacol
in calea finantirii pentru noile investitii in sectorul nuclear are legdturd cu cele mai recente norme ale comitetului
Basel III privind pietele de capital, prin care se majoreazd capitalul care trebuie sd fie detinut de banci pentru
a sustine imprumuturile pe termen lung, cum ar fi imprumuturile pentru dezvoltarea de noi centrale nucleare (**').

(319) Aceste constatdri ar fi in conformitate cu observatiile formulate de autorititile maghiare, care sustin cd
intreprinderile din sectorul privat, precum si bugetele de stat au o limitd in ceea ce priveste expunerea financiard pe
care si-o pot asuma in proiectele individuale cu cerinte de finantare ridicate, perioade lungi de constructie si riscuri in
ceea ce priveste furnizarea si executarea, in absenta protectiei impotriva activittilor de constructie care depdsesc
timpul sau bugetul. Istoricul investitiilor este mai amplu in sectorul petrolului si al gazelor naturale decat in randul
serviciilor de utilititi publice, in special in urma recentei deterioriri in ceea ce priveste evaluirile intreprinderilor. in
cazul in care acestea realizeazd investitii, este, de asemenea, normal ca serviciile de utilitdti publice s3 investeasci
alaturi de omologii lor pentru a partaja riscurile.

139 Studiu din 2 noiembrie 2015, nepublicat incd, p. 37.
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(**%)  Studiu din 2 noiembrie 2015, nepublicat incd, p. 38.

141 Studiu din 2 noiembrie 2015, nepublicat inci, p. 39.
P p
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(320) Modelarea efectuatd in scopul studiului ICF aratd cd, in general, nu va exista competitivitate in investitiile in centrale
nucleare pand in 2030, insd aceastd lipsd de competitivitate scade in mod decisiv incepand din 2040. Cu toate
acestea, in scenariul cel mai pesimist al unui climat economic defavorabil, noile investitii vor fi aproape absente pe
parcursul intregii perioade (**?). De asemenea, studiul ICF constati ci piata oferd o competitivitate mai mare dupi
2030, intrucat preturile carbonului si ale energiei continud si creascd dupd 2030. Studiul ICF utilizeazd modelarea
sensibilitatii pentru a examina evolutia pretului carbonului si influenta investitiilor in centralele nucleare. Studiul
constatd cd niciunul dintre scenariile privind pretul carbonului nu ar reusi, in mod ipotetic, s genereze profituri in
sectorul nuclear in perioada 2020-2025.

(321) In plus, informatiile din partea serviciilor de rating de credit (***) puse la dispozitia publicului arati ci, in general,
constructia de noi centrale nucleare are un scor de creditare negativ, iar iesirea din sectorul nuclear s-a dovedit a avea

un scor de creditare pozitiv pentru serviciile de utilitdti publice.

(322) De asemenea, modelarea si constatdrile studiului ICF se aplicd pe deplin situatiei pietei din Ungaria, care, astfel cum
s-a explicat mai sus in considerentele 305 si 306, este de asteptat si se confrunte cu o deficientd semnificativi in
viitoarea capacitate totald instalatd a Ungariei. Prin urmare, avind in vedere elementele expuse in prezenta sectiune
5.3.4, Comisia considerd ci existd o disfunctionalitate a pietei de finantare care afecteazd noile investitii in sectorul
nuclear si care se aplicd, de asemenea, noilor investitii in sectorul nuclear din Ungaria.

(323) S-ar putea sustine, desigur, cd, in ceea ce priveste prezenta decizie, principalele riscuri legate de dezvoltare, pregatirea
proiectului si constructie sunt atenuate, cel putin intr-o anumitd masurd, prin contractul IAPC de antreprizd. Acesta
nu reuseste insi sd atenueze riscurile de piatd si cele legate de venituri, precum si riscurile politice si de reglementare
in ceea ce priveste proiectul Paks II. Prin urmare, mdsura pare sd fie necesard pentru atingerea obiectivului de
promovare a noilor investitii in sectorul nuclear in Ungaria.

5.3.5. INSTRUMENTUL ADECVAT

(324) Comisia trebuie si stabileascd in evaluarea sa daci mdsura propusi este un instrument de politicd adecvat pentru
atingerea obiectivului de interes comun de promovare a energiei nucleare.

(325) Misura ia forma unei masuri de investitii acordate societdtii Paks Il de citre statul maghiar pentru dezvoltarea
proiectului. Ungaria a confirmat cd aceasta nu urmdreste sd acorde societdtii Paks II sprijin de functionare pe
parcursul functiondrii sale si cd ajutorul de stat ar acoperi numai costurile de investitii pentru finalizarea proiectului.

(326) In urma deciziei de initiere a procedurii, Ungaria nu a furnizat informatii privind eventualele instrumente alternative
care ar putea stimula noi investitii in energia nucleara.

(327) Alte instrumente §i mecanisme de politicd, cum ar fi imprumuturile preferentiale sau reducerile fiscale, ar putea, in
opinia Comisiei, si nu fie suficiente pentru a obtinerea aceluiasi rezultat, avind in vedere caracteristicile specifice ale
proiectului si amploarea resurselor financiare si de altd naturd necesare, precum si posibila disfunctionalitate
identificatd a pietei.

(328) In consecintd, Comisia considerd ci mdsura ar constitui un instrument adecvat pentru construirea celor doud noi
reactoare ale centralei Paks II.

5.3.6. EFECTUL STIMULATIV

(329) Pentru ca mdsura sd aibd un efect stimulativ, aceasta trebuie s modifice comportamentul intreprinderii in cauzd
astfel incat aceasta sd desfasoare activititi suplimentare pe care nu le-ar desfisura in absenta mdsurii sau pe care le-ar
desfdsura intr-un mod limitat sau diferit.

(330) Comisia observa ci Paks II este o societate care a fost infiintatd de citre stat cu unicul obiectiv de a dezvolta si
a exploata unitdtile 5 si 6 ale centralei nucleare. Astfel cum s-a descris in considerentele 12, 26 si 27 de mai sus,
statul maghiar a decis sd furnizeze contributia financiard citre Paks II pentru a putea atinge acest obiectiv.

(***)  Studiu din 2 noiembrie 2015, nepublicat incd, p. 60.

("*’) Moody’s Investor Service, Efectele producerii de energie nucleard asupra calititii creditului, disponibil la adresa: https://www.
oecdnea.org/nddworkshops/wpne/presentations/docs/2_2_LUND_OECD_Sept%2019_Lund_Moodys_Nuclear_Generations_effec-
t_on_Credit_Quality.pdfLund_Moodys_Nuclear_Generations_effect_on_Credit_Quality.pdf, accesat ultima oard la 13 iulie 2016.
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(331) In acest sens, Comisia constati cd proiectul nu ar continua deoarece resursele financiare si celelalte resurse necesare
nu ar fi disponibile §i nu ar fi accesibile beneficiarului, care nu desfdsoard alte activitti generatoare de venituri si
a cdrui structurd de capital este furnizatd si conceputd in intregime de cdtre stat. Acest fapt a fost confirmat in cadrul
procedurii oficiale de investigare, in care Comisia a constatat cd proiectul nu ar genera o rentabilitate suficientd fird
sprijinul statului maghiar (a se vedea analiza de la sectiunea 5.1.1 din prezenta decizie).

(332) Prin urmare, ajutorul de stat oferd stimulente pentru realizarea obiectivului de interes comun prin dezvoltarea
centralei nucleare.

5.3.7. PROPORTIONALITATE

(333) Pentru a evalua proportionalitatea masurii, Comisia trebuie sd se asigure ¢ o masurd este limitatd la minimul necesar
care permite finalizarea cu succes a proiectului pentru realizarea obiectivului comun urmdrit.

(334) In cazul de fatd, beneficiarul ar urma sd primeascd o contributie financiard pentru construirea activelor de productie,
fard a se confrunta cu niciun risc legat de costurile de refinantare cu care s-ar confrunta alti operatori de pe piati.

(335) Diversele observatii primite de Comisie aratd ci, intrucat proiectul se va desfisura fird a avea loc o procedurd de
ofertare, nu se poate stabili daci misura de a acoperi costurile totale ar fi limitatd la minimul necesar pentru
realizarea proiectului.

(336) Comisia ia act de faptul cd normele privind ajutorul de stat nu impun o procedurd de ofertare pentru a estima
costurile si veniturile. O procedurd de ofertare este numai unul dintre mijloacele prin care poate fi realizatd
o estimare. Prin urmare, faptul cd Ungaria nu a ales Paks II ca beneficiar al masurii in urma unei proceduri de
ofertare nu constituie, in sine, o supracompensare.

(337) 1In ceea ce priveste afirmatiile potrivit cirora autorititile maghiare nu au analizat sprijinul minim pentru asigurarea
realizdrii proiectului si au decis sa finanteze proiectul in ansamblul sdu, Comisia considera ¢, intr-adevdr, din cauza
disfunctionalitdtii prezente a pietei, intreaga finantare pentru construirea celor doud noi reactoare ale centralei Paks
I trebuie si fie consideratd ca ajutor de stat, astfel cum a fost confirmat in sectiunea 5.1 din prezenta decizie.

(338) In ceea ce priveste posibila supracompensare a beneficiarului ca urmare a masurii, Comisia reaminteste analiza sa
economicd din sectiunea 5.1, care concluzioneaza ci proiectul nu ar fi rentabil in sine, intrucét RIRE preconizatd nu
ar depdsi WACC bazat de piatd deoarece se preconizeazd cd veniturile generate nu vor reusi si acopere costurile
initiale si ulterioare ale proiectului, inclusiv in scenarii destul de optimiste. In evaluarea sa, Comisia a estimat nivelul
RIRE in functie de previziunile privind pretul pietei si de alti parametri considerati a fi conformi cu piata. In
determinarea acestui decalaj intre costul de capital si rentabilitate, Comisia a luat pe deplin in considerare contributia
pe care veniturile comerciale (vinzarea de energie electricd) ar putea sd o realizeze in ceea ce priveste viabilitatea
proiectului. De fapt, costurile preconizate ale proiectului au fost comparate cu rentabilitatea estimatd, in cazul in care
nu sunt avute in vedere resurse de stat suplimentare de citre Ungaria.

(339) Avand in vedere faptul cd, pentru proiect, costul capitalului este mai mare decat rentabilitatea estimatd, Comisia este
de opinie cd ajutorul de stat acordat de Ungaria este, in ansamblul sdu, necesar §i proportional pentru constructia
proiectului i cd supracompensarea este exclusd in acest sens. Astfel cum a fost confirmat de citre Ungaria, nu se
acordd un ajutor suplimentar pentru etapa de exploatare.

(340) In aceastd privintd, astfel cum s-a explicat in considerentele 96 si 97, Ungaria s-a angajat ca Paks II si utilizeze
resursele de stat numai pentru proiect si ca orice excedent generat sd fie redirectionat citre bugetul de stat. Din
punctul de vedere al Comisiei, respectivul angajament exclude orice utilizare de resurse de stat generatoare de
profituri suplimentare pentru Paks II care ar depdsi ceea ce este necesar pentru asigurarea viabilitdtii economice
a beneficiarului si garanteaza faptul cd ajutorul este limitat la minimum.

(341)  Alte observatii subliniaza ca ajutorul de stat nu ar fi limitat numai la punerea in aplicare a investitiei, ci ar fi acordat,
de asemenea, in etapa de exploatare, care ar putea conduce la o supracompensare a Paks II. In aceastd privinta,
Comisia reaminteste cd Ungaria a indicat ¢ nu va oferi niciun ajutor de stat suplimentar pentru masura notificatd in
cauzi. In plus, Comisia reaminteste c4, in conformitate cu informatiile suplimentare prezentate de Ungaria la 28 iulie
2016, orice ajutor nou acordat in favoarea Paks II ar face, in orice caz, obiectul aprobirii ajutorului de stat de citre
Comisie.
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(342) Comisia a analizat dacd ar putea apdrea o supracompensare in cazul in care beneficiarul masurii ar realiza, pe
perioada functiondrii reactoarelor, o rentabilitate care se dovedeste a fi mai ridicatd decat cea estimatd de Comisie in
calculele sale prlvmd RIRE (a se vedea sectiunea 5.1). in special, Comisia a examinat ceea ce s-ar intampla daci Paks
Il ar putea si reinvesteascd toate proﬁturlle care nu sunt platite statului sub formd de dividende pentru dezvoltarea
sau cumpdrarea de active de productie suplimentare si, prin urmare, si isi consolideze pozitia pe piata. In acest sens,
Comisia observd ci, in conformitate cu informatiile suplimentare prezentate de Ungaria la 28 iulie 2016 (a se vedea
considerentul 96), beneficiarul nu poate sd reinvesteascd in extinderea capacititii proprii sau a duratei de viata a Paks
Il sau in instalarea de capacitdti de productie suplimentare, altele decat cele ale reactoarelor 5 si 6 care fac obiectul
prezentei decizii.

(343) Avand in vedere elementele expuse in prezenta sectiune 5.3.7, Comisia este de opinie, in special avand in vedere
informatiile suplimentare din notificarea mentionatd in considerentele 96 si 97, cd beneficiarul ar trebui sd
recompenseze statul pentru punerea la dlSpOthle a centralei §i ¢ acesta nu ar trebui sd pastreze profiturile
suphmentare peste nivelul strict necesar pentru a garanta functionarea si viabilitatea sa economica. In consecind,
mdsura este proportionald.

5.3.8. POSIBILA DENATURARE A CONCURENTEI SI EFECTUL ASUPRA SCHIMBURILOR COMERCIALE SI ASUPRA
ECHILIBRARII GENERALE

(344) Pentru ca mdsura sd fie compatibild cu piata internd, efectele negative ale mdsurii in ceea ce priveste denaturarea
concurentei si impactul asupra schimburilor comerciale dintre statele membre trebuie si fie limitate si compensate
de efectele pozitive in ceea ce priveste contributia la obiectivul de interes comun. In special, de indat ce a fost stabilit
obiectivul masurii, este obligatoriu si se reducd la minimum posibilul efect negativ ale masurii asupra concurentei si
schimburilor comerciale.

(345) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a identificat trei posibile modalitati de denaturare a concurentei. in primul
rand, o modalitate ar fi cresterea unei posibile concentrdri a pietei ca urmare a viitoarei regrupdri a drepturllor de
detinere si exploatare a CN Paks aflati in functiune si a centralei Paks II In al doilea rand, Comisia si-a exprimat
indoiala cu privire la masura in care noile capacitdti destinate sarcinii de bazi caracterizate de un factor de incircare
ridicat pot reprezenta o barierd in calea intrdrii pe piatd a noilor actori de pe piatd si pot deplasa pe o pozitie
inferioard pe curba de merit un anumit volum din capacitatea existentd de producere a energiei la costuri mai mari.
In acest sens, Comisia a examinat urmdtorii parametri: (i) posibilele efecte ale masurii pe piata Ungariei; (ii) posibilele
efecte ale masurii la nivel transfrontalier; (iii) p0s1bllele efecte ale functionirii in paralel a CN Paks si Paks II. In cele
din urma, o eventuali denaturare a fost detectata in mésura in care Comisia a avut suspiciuni legate de faptul ca Paks
II ar putea cauza un anumit risc de lichiditate a pietei de comercializare cu ridicata, prin limitarea numdrului de
oferte de aprovizionare disponibile pe piata.

5.3.8.1. Cresterea posibilei concentrdri a pietei

(346) In urma indoielilor cu privire la posibila concentrare a pietei exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii,
anumite afirmatii ale partilor interesate fac referire, de asemenea, la o posibild fuziune intre Paks II si operatorul celor
patru unitdti ale CN Paks aflate in prezent in functiune. Aceste afirmatii au fost negate de MVM Group si Paks II,
precum si de statul maghiar.

(347) Comisia observd cd piata maghiard a producerii de energie electricd este caracterizatd de un nivel relativ ridicat de
concentrare a pietei, actuala centrald nucleard a CN Paks (MVM Group) asigurdnd aproximativ 50 % din productia
internd. Astfel de concentrdri ale pietei ar putea impiedica concurenta eficientd pe piatd, intrucdt acestea pot
constitui o barierd pentru noii actori de pe piatd si pot prezenta un risc de lichiditate prin limitarea numarului de
oferte de aprovizionare disponibile.

(348) Cele doud noi reactoare nucleare ale Paks II sunt previzute si devind operationale intr-un moment in care cele patru
reactoare nucleare existente nu vor fi fost incd eliminate treptat. Comisia a subliniat in decizia de initiere a procedurii
faptul &, cu exceptia cazului in care CN Paks si Paks II sunt detinute complet separat si pot fi considerate
independente si fird legaturd, acest lucru ar putea avea un efect de denaturare pe piata maghiara.

(349) Comisia acceptd cd Paks II este in prezent independentd din punct de vedere juridic fatd de MVM Group. Cu toate
acestea, Comisia a fost preocupatd de faptul ci aceastd separare juridicd este insuficientd sau cd aceasta ar putea sd nu
fie mentinutd fard garantii suplimentare in acest sens. De asemenea, Comisia a fost preocupati de posibilele legaturi
viitoare ale Paks II cu societdtile controlate de stat care isi desfdsoard activitatea in domeniul energiei care si-ar fi
putut consolida influenta pe piata energiei electrice a Ungariei.
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(350) In primul rand, Comisia constatd cd obiectivul masurii Ungariei este inlocuirea treptatd a capacititilor nucleare
existente ale Paks NPP intre 2025 si 2037. Intr-adevir, se preconizeazd ci ar exista o perioadi de timp cand toate
cele patru reactoare utilizate in prezent ar functiona in paralel cu cele ale Paks II; aceasta se limiteazd insd la
o perioadd cuprinsd intre 2026 si 2032, iar, odatd cu retragerea tuturor capacititilor sale nucleare pana in 2037,
cota de piatd a MVM Group ar scddea in mod semnificativ.

(351) In al doilea rand, Comisia reaminteste (a se vedea considerentul 102) cd Ungaria a sustinut ci MVM Group si Paks II
sunt independente si sunt lipsite de legdturd, din urmatoarele motive:

(a) Acestea sunt gestionate de departamente guvernamentale diferite (MVM Group este gestionati de Ministerul
Dezvoltarii Nationale prin intermediul Hungarian National Asset Management Inc., iar Paks II este gestionatd de
Biroul Prim-Ministrului);

(b) nu existd functii de conducere partajate sau comune in cadrul consiliului de administratie al fiecirei societati;

(c) existd masuri de protectie pentru a se asigura cd informatiile confidentiale si sensibile din punct de vedere
comercial nu sunt schimbate intre intreprinderi;

(d) competentele decizionale ale fiecarei societdti sunt separate si distincte unele fatd de celelalte.

(352) De asemenea, acest lucru a fost reiterat de MVM Group, care a subliniat faptul ¢ MVM Group si Paks II sunt doud
societdti separate de producere a energiei electrice, la fel ca oricare alt concurent, §i nu existd niciun motiv sd se
presupund vreo coordonare sau activititi desfdsurate in comun sau ci cele doud societdti vor fuziona. De asemenea,
MVM Group sustine cd propria strategie include posibile investitii care pot concura cu Paks II in viitor.

(353) In al treilea rand, Comisia reaminteste informatiile suplimentare prezentate de Ungaria si mentionate in
considerentul 117, conform carora Paks II, succesoarele acesteia si entitdtile afiliate vor fi pe deplin separate din
punct de vedere juridic si structural in sensul punctelor 52 si 53 din Comunicarea jurisdictionald privind
concentrarile economice si vor fi mentinute, gestionate si operate independent de MVM Group si fard legdturd cu
acesta si toate intreprinderile sale, succesoarele si entititile afiliate ale sale si alte intreprinderi controlate de stat care
isi desfisoard activitatea in productia, vinzarea cu ridicata sau cu amdnuntul de energie.

(354) Comisia este multumitd de faptul ¢ aceste informatii suplimentare abordeazd toate preocupdrile sale in ceea ce
priveste posibilele concentrari si legdturi viitoare intre entitdtile emergente din sectorul energiei pe piata maghiard de
energie electricd. Nu existd nicio posibilitate ca Paks II s fie legatd de MVM Group sau de alte societdti din sectorul
energiei controlate de stat, prin urmare, nu existd nicio posibilitate ca acesta sd isi sporeascd influenta pe piatd pe
durata exploatdrii celor patru unititi ale CN Paks aflate in prezent in functiune si dupa aceastd perioada.

5.3.8.2. Bariere in calea intrdrii pe piatd a noilor actori

(355) In ceea ce priveste indoielile Comisiei cu privire la masura in care noile capacititi pot reprezenta o barierd in calea
intrdrii pe piatd a noilor actori, anumite observatii au subliniat faptul cd centralele nucleare sunt utilizate pentru
a acoperi capacitatea ridicatd destinatd acoperirii sarcinii de bazd, care are prioritate atunci cand este exportatd in
retea si, datoritd costurilor scizute de exploatare, acestea sunt, de asemenea, mai bine pozitionate pe segmentul de
aprovizionare al pietei.

(356) Comisia a analizat impactul concurentei cauzate de masurd asupra altor actori de pe piata maghiard, precum si de pe
pietele invecinate. De asemenea, aceasta a analizat in mod special termenul de functionare in paralel a patru unitdti
aflate in prezent in functiune ale Paks NPP si a unitdtilor Paks II, si anume perioada avutd in vedere, cuprinsd intre
2026 si 2032.

(a) Posibilele efecte ale mdsurii pe piata Ungariei

(357) Comisia reaminteste faptul cd exploatarea unitdtilor 5 si 6 ale Paks II este destinatd sd compenseze pierderea de
capacitate atunci cand unitatile 1-4 ale CN Paks NPP vor fi scoase din uz in mod treptat pand la sfarsitul anului 2032,
2034, 2036 si, respectiv, 2037, fard perspectiva unei extinderi a duratei de viatd (a se vedea considerentul 10). Celor
doud noi unitdti 5 si 6 ale Paks Il sunt menite sd devind functionale in 2025 si, respectiv, 2026. Aceastd evolutie
a capacitdtilor nucleare este presupusd, de asemenea, in studiul elaborat de MAVIR in 2016 (a se vedea considerentul
20).
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(358) Comisia reaminteste cd energia electricd produsd in prezent de CN Paks reprezintd 36 % din consumul total de
energie electricd al Ungariei, procent care se va reduce avand in vedere cresterea preconizatd a cererii mentionatd in
considerentul 50, si se preconizeazd ¢ productia Paks II va ajunge la o productie similard de indatd ce CN Paks va fi
fost eliminatd treptat.

(359) Luand in considerare natura de inlocuire a capacitatii a proiectului Paks II, Comisia remarcd faptul cd, de indatd ce
toate cele patru unitdti ale CN Paks vor fi eliminate treptat pand 2037, viitorul deficit preconizat al capacititii
nationale instalate avut in vedere de citre OTS, astfel cum se explicd in considerentul 50, ar reveni la nivelurile
anterioare (a se vedea, de asemenea, figura 7 de la considerentul 108), si anume capacitatea de 2,4 GW a Paks Il nu
va conduce la cresterea pe termen lung a nivelului total al capacitatii nucleare instalate din Ungaria.

(360) De asemenea, Comisia ia act de faptul c lista de investitii in curs sau investitii noi aprobate in instalatii de producere
a energiei electrice este relativ scurtd (a se vedea tabelul 2 de la considerentul 51). Avand in vedere aceste informatii,
Comisia considerd cd Ungaria va rdmdne un importator net semnificativ dupd eliminarea treptatd a celor patru
unitdti ale centralei Paks aflate in prezent in functiune.

(361) Astfel cum s-a explicat mai sus in considerentul 93, Ungaria a sustinut cd, in conformitate cu analiza NERA, in
absenta mdsurii notificate, capacitatea de 2,4 GW furnizatd de Paks I ar fi furnizatd in schimb de OCGT-uri CCGT-
uri comerciale. Chiar si in prezenta Paks II, va exista loc pe piatd pentru noi capacitdti de gaze naturale sau alt tip de
combustibil. Studiul NERA sugereazd cd, in pofida inlocuirii unei mari parti a capacititii centralei Paks II cu noua
capacitate de gaze naturale in Ungaria, Ungaria ar rimane extrem de dependentd de importurile de energie electricd

(362) In ceea ce priveste utilizarea unor posibile tehnologii pe langd Paks II, Comisia reaminteste afirmatia Ungariei
potrivit careia deciziile actuale si istorice de intrare pe piatd a centralelor de producere de energie electric din surse
de energie regenerabile depind in mod esential de programele de guvernare privind subventiile si nu de preturile de
piatd [a se vedea considerentul 107 litera (a)]. Comisia recunoaste ci strategia energetici nationald a Ungariei (" *%)
prevede energia din surse re 5generabile in mixul sdu energetic in conformitate cu pachetul Uniunii in materie de climd
si energie pentru 2020 (***), cu obiectivele nationale privind energia din surse regenerabile stabilite in Directiva
pr1v1nd sursele regenerabﬂe de energxe( *6) si cu principalele obiective ale cadrului privind clima si energia pentru
2030 (**). Comisia ia act de faptul ci respectlvele costuri variabile (**%) ale tehnologiilor in domeniul surselor
regenerabile de energie sunt in mod traditional mai mici datoritd naturii lor independente de combustibil fatd de cele
ale tehnologiei nucleare. In plus, avand in vedere obiectivele si obligatiile nationale privind sursele de energie
regenerabile, Ungaria nu face exceptie de la utilizarea mecanismelor de sprijin in scopul de a pune in functiune noi
centrale electrice care produc energie electricd din surse regenerabile. Comisia remarca faptul cd o parte a sistemului
de energie din surse regenerabile al Ungariei, denumit METAR, a devenit operational in luna ianuarie 2017 (**°), in
timp ce alte parti ale sistemului legate de producitorii mai mari de energie din surse regenerabile se afl, in prezent,
in asteptarea aprobdrii unui ajutor de stat de citre Comisie.

(363) Comisia reaminteste cg, in conformitate cu studiul elaborat de MAVIR in 2016 (a se vedea considerentul 20), actualul
parc de productie de cirbune (lignit) (a se vedea figurile 1 si 2 de la considerentul 43) va fi scos din uz treptat intre
2025 si 2030, ceea ce ar permite instalatiilor suplimentare sd intre in functiune, in special deoarece tehnologiile
intermitente mentionate in considerentul 362 ar necesita, de asemenea, coexistenta unor capacititi complementare
si flexibile.

(364) Mdsura Ungariei este conceputd ca un sprijin pentru investitii i, de indatd ce unitdtile de producere a energiei au
inceput sd functioneze, Paks Il nu va mai beneficia de sprijin operational si, prin urmare, va fi expusd riscului de
piata.

A se vedea considerentul 20.

http:/[ec.europa.eu/clima/policies/strategies/ 2020 index_en.htm

(**9)  Directiva 2009/28/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 23 aprilie 2009 privind promovarea utilizirii energiei din surse
regenerabile, de modificare si ulterior de abrogare a Directivelor 2001/77/CE si 2003/30/CE (JO L 140, 5.6.2009, p. 16).

(**) http:/[ec.europa.eu/clima/policies/strategies/2030/index_en.htm

(*"*®%) Costurile variabile ale unei unititi de producere a energie electric sunt cele care stabilesc, in mod normal, pretul final al unei unititi
de energie electricd generati.

(***) Raportat Comisiei in cazul ajutorului de stat SA.47331 (2017/X) in temeiul Regulamentului general de exceptare pe categorii

[Regulamentul (UE) nr. 651/2014 al Comisiei din 17 junie 2014 de declarare a anumitor categorii de ajutoare compatibile cu piata

internd in aplicarea articolelor 107 si 108 din tratat (JO L 187, 26.6.2014, p. 1)].


http://ec.europa.eu/clima/policies/strategies/2020/index_en.htm
http://ec.europa.eu/clima/policies/strategies/2030/index_en.htm
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(365) Preturile energiei electrice sunt stabilite, in principal, de costurile marginale ale producitorilor care participd pe
o anumitd piatd. Tehnologiile in domeniul surselor regenerabile de energie au costuri marginale reduse deoarece
majoritatea acestora pot functiona fird costuri pentru combustibil. De asemenea, tehnologia nucleard are costuri
reduse de functionare si se afld pe o pozitie apropiatd de cea a surselor de energie regenerabile in aga-numita ordine
de merit. Desi, din cauza costurilor combustibilului, centralele pe bazd de cirbune functioneazd la un cost marginal
mai ridicat decat centralele nucleare, pentru preturile certificatelor de emisii scizute de carbon, costurile de
functionare ale unei centrale pe bazi de cirbune sunt, in general, mai scizute decat cele ale centralelor pe bazd de
CCGT. Aceasta inseamnd ci tehnologiile care prevad costuri de functionare mai ridicate pot majora preturile, prin
urmare, prezenta, in sine, a energiei nucleare in mixul energetic nu se preconizeazd ci va conduce la cresterea
pretului energiei electrice in Ungaria, iar energia nucleard va prelua preturile si nu va stabili preturile.

(b) Posibilele efecte ale mdsurii la nivel transfrontalier

(366) Atat Ungaria, cat si mai multe parti interesate au aritat cd piata energiei care urmeazd si fie evaluatd este mai mare
decat teritoriul statului individual, avind in vedere, in special, nivelul foarte bun de interconexiune, precum si cd
mdsura implicd denaturarea concurentei care afecteazd cel putin statele membre din apropierea Ungariei.

(367) Comisia observa cd, astfel cum se aratd in figura 5 de la considerentul 49 din prezenta decizie, soldul import-export
al comertul cu energie electrici al Ungariei este negativ fatd de aproape toate statele membre invecinate. De
asemenea, Comisia ia act de faptul cd Ungaria este un importator net global, figura 1 de la considerentul 43 ardtand
cd aproximativ 30 % din cererea tirii provine din importurile din 2015, care se ridicd la aproximativ 13 TWh.
Comisia reaminteste cd, astfel cum se explicd in figura 2 de la considerentul 43 din decizia de initiere a procedurii,
nivelul importurilor a fost acelasi in 2014.

(368) Comisia considerd cd Ungaria constituie o piatd a energiei electrice extrem de integratd in cadrul Uniunii Europene,
cu o capacitate de interconexiune de aproximativ 75 % din capacitatea totald instalatd de productie la nivel intern. In
plus, astfel cum se aratd in tabelele 4 si 5 de la considerentul 105, capacitdtile de interconexiune vor creste in mod
semnificativ pand in 2030, ceea ce ar permite fluxurilor comerciale sd continue s ajungd la zona de pret a Ungariei.

(369) Explicatiile prezentate mai sus in considerentul 365 sunt considerate valabile, de asemenea, intr-un context
transfrontalier. Constructia centralei Paks II va crea o presiune pentru scdderea preturilor pe piata maghiara in viitor,
intrucat costul marginal al puterii produse de Paks II este un cost relativ scizut in comparatie cu capacitatea OCGT-
urilor si a CCGT-urilor care ar fi construite in caz contrar, in opinia NERA. Cu toate acestea, studiul NERA
a demonstrat cd Paks II va prelua preturile, iar preturile practicate in Ungaria vor continua si fie stabilite la niveluri
mai ridicate de citre alte centrale. Prin urmare, importurile in Ungaria vor continua si fie profitabile.

(370) Comisia a luat in considerare observatiile Ungariei cu privire la posibilele efecte ale Paks II in contextul unei piete mai
largi. Astfel cum se explicd in considerentul 112, evaluarea NERA privind pietele imediat invecinate cu care Ungaria
este cuplatd in prezent (Ungaria + Slovacia + Romania) aratd ca respectivele cote de piatd combinate ale MVM Group
si Paks II pe piata in regim cuplat Ungaria + Slovacia + Romania nu ar depdsi 20 % (a se vedea figura 10 de la
considerentul 112).

(371) In ceea ce priveste celelalte piete invecinate, se estimeazd ci efectele noii centrale Paks I vor fi mai putin
semnificative din cauza lipsei cupldrii pietelor cu respectivele zone de pret, precum si a capacititilor de
interconexiune (existente sau planificate) mai limitate cu respectivele state membre (a se vedea tabelele 3 si 4).

(c) Posibilele efecte ale functiondrii in paralel a CN Paks si a Paks II

(372) Astfel cum s-a explicat in considerentele 98-99, precum si in considerentele 241-244, construirea unei centrale
nucleare este predispusd la intarzieri din mai multe motive care sporesc timpul necesar constructiei. Comisia
recunoaste ci existd deja o intarziere semnificativi in ceea ce priveste punerea in aplicare a proiectului in comparatie
cu calendarul initial, [...]. In plus, avand in vedere ci aceastd intirziere este vizibild in tabelul 3 de la considerentul
99, tehnologia oferiti de JSC NIAEP suferd, in medie, o intdrziere de doi ani in Rusia, piata de origine
a contractantului, unde acesta a construit majoritatea centralelor sale. Aceste intarzieri sunt in mod semnificativ mai
mari atunci cand proiectul este desfdsurat in afara in Rusiei (in India, de pani la sapte ani). Ungaria sustine cd se
preconizeazd cd Paks Il va fi prima centrald nucleard cu tehnologie VVER I+ construitd in UE, in cazul in care
cerintele ridicate de securitate nucleard vor fi indeplinite, iar partea care nu face obiectul derogirilor din punct de
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vedere tehnic a proiectului va fi achizitionatd in conformitate cu cerintele UE in materie de achizitii publice. Se
preconizeazd, in mod rezonabil, cd acest lucru ar putea provoca intarzieri suplimentare. Prin urmare, in opinia
Comisiei, se estimeazd cd durata perioadei de sase ani de functionare in paralel stabilitd initial a tuturor celor patru
unititi ale Paks NPP si a ambelor unititi ale Paks II va scidea in mod semnificativ. In plus, 0 anumiti suprapunere
a functiondrii unitatilor existente cu unitdtile noi — in mod realist, destul de limitatd in timp din motivele deja
stabilite —, desi ar crea un impact evident asupra pietei interne, ar putea fi consideratd proportionald, avind in vedere
obiectivele legate de securitatea aproviziondrii §i necesitatea de a pregdti in mod corespunzitor dezafectarea
unititilor CN Paks, luind in considerare faptul ci respectivele capacitdti de producere a energiei nucleare constituie
peste 50 % din productia de energie electricd produsd intern in Ungaria.

(373) In orice caz, Comisia reaminteste constatarile studiului NERA (a se vedea, in special, figura 7 de la considerentul 108)
din care rezultd cd, inclusiv pe perioada functiondrii in paralel al CN Paks si Paks II (intre 2025 si 2037), cererea de
varf preconizati la nivel national aflatd in crestere nu va fi satisficutd exclusiv prin intermediul centralelor electrice
de pe piata internd, intruct productia totald de energie a capacitdtilor suplimentare de gaz si de energie din surse
regenerabile impreund cu capacitdtile de producere a energiei nucleare va rdmane sub nivelul cererii interne
preconizate (indicatd cu o linie neagrd in figura 7). Studiul considerd cd aceastd situatie va avea loc ca urmare
a faptului cd Ungaria suferd in prezent de un deficit de aprovizionare si trebuie sd importe cantititi semnificative de
energie electricd. NERA explica faptul cd acest deficit se considerd cd va creste si mai mult intre 2015 si 2025,
intrucat se estimeazd cd cererea de energie electricd in Ungaria va creste in mod semnificativ pand in 2040 si se
preconizeazd ci cea de a doua cea mai mare centrald electricd a Ungariei care functioneaza in mod constant (centrala
Matra — a se vedea figurile 1 i 2 de la considerentul 43) se va inchide intre 2025 si 2030, astfel cum se prevede in
studiul realizat de OTS (a se vedea considerentul 20).

(374) Prin urmare, sistemul va necesita capacitdti interne sau importate in plus fatd de capacitdtile nucleare, regenerabile
sau de gaze naturale mentionate, pentru a rispunde cererii interne, precum si pentru a garanta stabilitatea sistemului
pe fondul deficitului de capacitate preconizat. Capacitdtile suplimentare sunt necesare, de asemenea, pentru crearea
de rezerve obligatorii previzute de ENTSO-E (a se vedea considerentul 50).

(375) In plus, Comisia reaminteste faptul ci, astfel cum se explicd in considerentul 105, nivelul deja ridicat de
interconexiune al Ungariei cu tarile invecinate va continua si creascd ca urmare a noilor linii de interconexiune care
vor deveni operationale intre 2016 si 2021 cu Slovacia (2 x 400 kV si 1 x 400 kV) si cu Slovenia (1 x 400 kV), si
anume cu mult timp inainte ca cele doud noi unitdti ale Paks I si fie puse in functiune. Comisia considerd ci noile
linii de interconexiune mentionate de Ungaria ar putea imbundtdti disponibilitatea fluxurilor comerciale
transfrontaliere, in special a celor din importuri.

(376) Astfel cum s-a descris in considerentul 369, Comisia a luat in considerare, de asemenea, constatdrile studiului NERA,
conform ciruia se preconizeazd ci tehnologia nucleard va continua sd preia preturile si nu va stabili pregurile
inclusiv pe parcursul perioadei de suprapunere in care CN Paks si Paks Il vor functiona in paralel, cind probabilitatea
ca tehnologia nucleard si fie tehnologia care stabileste preturile se va situa sub 5 % la toate ore (a se vedea figura 11
de la considerentul 113).

5.3.8.3. Riscul de lichiditate pe piata de comercializare cu ridicata

(377) Astfel cum s-a explicat in sectiunea 2.6, cele mai frecvente tranzactii in sectorul energiei electrice comercializate cu
ridicata din Ungaria sunt incheiate prin CAEE-urile bilaterale, iar HUPX nu a declansat incd un nivel adecvat de
lichiditati. Comisia a avut initial indoieli cu privire la masura in care, intr-un scenariu in care un furnizor aflat intr-o
pozitie dominantd (MVM Partner) si un volum semnificativ al noii capacititi de productie (Paks II) apartin aceleiasi
entitdti (statul maghiar), pietele ar putea deveni mai putin lichide pe misurd ce actorii implicati ar putea limita
numdrul de oferte de aprovizionare disponibile pe piati.

(378) De asemenea, Comisia a considerat c3, in functie de modul in care energia electricd produsd de noile reactoare este
vandutd pe piatd, lichiditatea ar putea fi afectatd in mod semnificativ, iar costurile suportate de concurentii din aval
ar putea fi majorate prin restrangerea accesului lor competitiv la o intrare importantd pe piatd (blocarea intrarii pe
piatd). Acest lucru s-ar putea intdmpla in cazul in care energia electricd produsa de Paks II ar fi vandutd, in principal,
prin intermediul unor contracte pe termen lung numai citre anumiti furnizori, deplasand astfel puterea de piatd
a Paks II de pe piata producerii de energie pe piata de comercializare cu amanuntul.

(379) Excluderea legdturilor centralei Paks II cu operatorii de stat pe piata de comercializare cu aminuntul, astfel cum se
explicd in considerentul 353, a contribuit la abordarea unora dintre preocupdrile exprimate de Comisie.
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(380) Comisia observd cd Ungaria a confirmat, astfel cum se explicd in considerentul 118, ci strategia de tranzactionare
a productiei de energie electricd a Paks II va fi o strategie de optimizare a profitului comercial in conditii de
concurentd deplind care este realizatd prin acorduri comerciale de tranzactionare incheiate prin oferte compensante
pe o platformd de tranzactionare transparentd sau la bursa.

(381) In special, Ungaria a confirmat ci o astfel de strategie de tranzactionare (excluzand consumul propriu al Paks II) va fi
stabilitd dupd cum urmeazi:

(a) Paks II va vinde cel putin 30 % din productia sa totald de energie electricd pe piata pentru ziua urmdtoare, pe
piata intrazilnicd si pe piata la termen a HUPX. Pot fi utilizate alte burse de energie electricd similare, cu
permisiunea serviciilor Comisiei, care va fi acordatd sau refuzatd in termen de doud sdptimani de la depunerea
cererii de citre autorititile maghiare.

(b) Restul productiei totale de energie electricd va fi vandut de Paks Il in conditii obiective, transparente si
nediscriminatorii, prin intermediul licitatiilor. Conditiile de desfisurare a unei astfel de licitatii vor fi stabilite de
autoritatea de reglementare in domeniul energiei din Ungaria, in mod similar cerintelor privind licitatiile impuse
de MVM Partner. Autoritatea de reglementare in domeniul energiei electrice din Ungaria va trebui, de asemenea,
sd supravegheze desfasurarea acestor licitatii.

(382) Comisia remarcd, de asemenea, cd Ungaria s-ar asigura ci ofertele sunt accesibile in mod egal tuturor comerciantilor
autorizati sau inregistrati in aceleasi conditii de piatd pe platforma de licitatie care urmeaza si fie utilizatd de Paks II
si cd sistemul de compensare a ofertei al acestei platforme este verificabil si transparent. Nu ar fi impuse restrictii
privind utilizarea finald a energiei electrice achizitionate.

(383) Prin urmare, s-a asigurat cd energia electricd produsid de Paks II va fi disponibild pe piata comercializdrii cu ridicata
pentru toti actorii de pe piatd in mod transparent i cd nu existd niciun risc ca energia electricd produsa de Paks II sa
fi monopolizatd prin contractele pe termen lung care prezintd un risc la adresa lichiditdtii pieei.

(384) In consecintd, Comisia considerd cd, avind in vedere modul in care este conceputd mdasura, riscurile privind
lichiditatea pietei care ar putea apdrea sunt minore.

5.3.8.4. Concluzie privind denaturarea concurentei si echilibrarea globald

(385) Dupd o evaluare atentd prezentatd in sectiunea 5.3 din prezenta decizie, Comisia ia act de faptul cd misura are drept
obiectiv promovarea de noi investitii in energia nucleard, prin urmare, aceasta urmdreste un obiectiv de interes
comun consacrat in Tratatul Euratom, contribuind, de asemenea, la securitatea aproviziondrii.

(386) Ajutorul va fi acordat in mod proportional. Ungaria se asigurd cd Paks II compenseaza statul pentru noile unitdti de
producere si cd Paks Il nu va pastra profiturile suplimentare peste nivelul strict necesar pentru a garanta functionarea
si viabilitatea sa economicd. De asemenea, Comisia remarcd faptul ¢ profiturile generate de beneficiar nu vor fi
utilizate pentru a reinvesti in extinderea capacititii Paks II sau pentru a achizitiona sau a construi noi capacititi de
productie fird aprobarea ajutorului de stat.

(387) De asemenea, Comisia a examinat dacd mdsura ar putea constitui o barierd in calea intrdrii pe piatd a altor tipuri de
capacititi de producere, in special in ceea ce priveste perioada limitatd in care CN Paks si Paks II vor functiona in
paralel. Se considerd cd orice barierd in calea intrdrii pe piatd este limitatd, intrucat deficitul in ceea ce priveste
viitoarea capacitate totald instalatd identificatd de OTS ar permite pitrunderea pe piatd a altor tehnologii de
producere a energiei (atat din surse regenerabile, cat i din surse fird emisii scdzute de carbon), indiferent daca Paks II
este sau nu construita.

(388) Comisia a examinat, de asemenea, posibilele efecte la nivel transfrontalier ale masurii, insd nu se preconizeazi ci
dimensiunea similard a Paks 1I cu cele patru unitdti ale CN Paks aflate in prezent in functiune va juca un puternic rol
transfrontalier, inclusiv avind in vedere nivelul adecvat de interconexiune al Ungariei, intrucit Ungaria va rimane un
importator net cu unele dintre cele mai mari preturi din regiune. Pe langd preconizatul deficit de import/export
ramas al Ungariei, Comisia considerd ca efectele Paks Il asupra pretului energiei electrice, care nu afecteazd zonele de
pret aflate in imediata apropiere a Ungariei, ar fi limitate din cauza distantei si a constrangerilor de retea, ceea ce face
ca energia electricd produsi in Ungaria si fie si mai scumpd pentru regiunile mai indepartate.

(389) De asemenea, Comisia a luat act de constatarea conform cireia, pe durata functiondrii in paralel a CN Paks si Paks I,
care se preconizeazd cd va fi mai scurtd decat s-a previzut initial, cererea de varf preconizati la nivel national aflati
in crestere nu va fi satisficutd exclusiv prin intermediul centralelor electrice de pe piata internd.
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(390) Comisia reitereazd faptul cd alte posibile denaturdri ale pietei, cum ar fi cresterea posibilei concentrdri a pietei,
precum si absenta lichiditatii pietei, au fost reduse la minimum, avind in vedere confirmdrile prezentate de Ungaria
la 28 iulie 2016.

(391) Prin urmare, Comisia concluzioneazi ci toate posibilele denaturdri ale concurentei sunt limitate si compensate prin
obiectivul comun identificat a cdrui realizare este urmaritd in mod proportionat, ludndu-se in considerare, in special,
confirmdrile prezentate de Ungaria la 28 iulie 2016.

6. CONCLUZIE

(392) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia constatd cd masura notificatd de Ungaria implicd ajutor de stat si cd aceasta,
astfel cum a fost modificatd de Ungaria la 28 iulie 2016, este compatibild cu piata internd in conformitate cu
articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Misura pe care Ungaria intentioneazd sd o pund in aplicare pentru a sprijini financiar dezvoltarea celor doud noi reactoare
nucleare care sunt finantate integral de statul maghiar in beneficiul entitatii MVM Paks I Nuclear Power Plant Development
Private Company Limited by Share (,Paks II"), care va detine si va exploata aceste reactoare nucleare, reprezintd ajutor de
stat.

Articolul 2

Misura este compatibild cu piata internd, sub rezerva conditiilor prevazute la articolul 3.

Articolul 3

Ungaria se asigurd cd Paks II va utiliza orice profituri rezultate din activitatea unititilor 5 si 6 ale centralei nucleare Paks I
(,CN Paks II") numai in urmdtoarele scopuri:

(a) proiectul Paks II (,proiectul”), care este definit ca dezvoltarea, finantarea, constructia, punerea in functiune, exploatarea
si intretinerea, renovarea, gestionarea deseurilor si dezafectarea a doud noi unititi 5 si 6 de producere a energiei nucleare
previzute cu reactoare de tip VVER ale CN Paks II in Ungaria. Profiturile nu sunt utilizate pentru finantarea investitiilor
in activitdti care nu se incadreazd in domeniul de aplicare a proiectului definit.

(b) Plata profiturilor citre statul maghiar (de exemplu, prin dividende).

Ungaria se asigurd cd Paks II se abtine si (re)investeascd in extinderea capacitdtii proprii sau a duratei de viatd a Paks II si in
instalarea unor capacitati de productie suplimentare, altele decat cele ale reactoarelor 5 si 6 ale CN Paks II. In cazul realizdrii
unor astfel de noi investitii, acestea vor face obiectul unei aprobdri separate a ajutorului de stat.

Ungaria se asigurd cd strategia de comercializare a energiei electrice produse de Paks II va fi o strategie comerciald de
optimizare a profitului in conditii de concurentd deplind care va fi realizatd prin acorduri comerciale de tranzactionare
incheiate prin oferte compensate pe o platformi de tranzactionare transparentd sau la bursd. Strategia de tranzactionare
a productiei de energie electricd a Paks II (excluzand consumul propriu al Paks II) este dupd cum urmeaza:

Nivelul 1. Paks II va vinde cel putin 30 % din productia totald de energie electricd pe piata pentru ziua urmdtoare, pe
piata intrazilnicd si piata la termen a bursei Hungarian Power Exchange (HUPX). Pot fi utilizate alte burse de energie
electricd similare, cu permisiunea serviciilor Comisiei, care va fi acordatd sau refuzatd in termen de doud siptdmani de
la depunerea cererii de citre autoritdtile maghiare.

Nivelul 2. Restul productiei totale de energie electricd va fi vandut de Paks II in conditii obiective, transparente si
nediscriminatorii, prin intermediul licitatiilor. Conditiile de desfisurare a unei astfel de licitatii vor fi stabilite de
autoritatea de reglementare in domeniul energiei electrice din Ungaria, similar cerintelor de licitare impuse de MVM
Partner (decizia nr. 741/2011 a autoritdtii maghiare de reglementare). Autoritatea de reglementare in domeniul energiei
electrice din Ungaria supravegheazd, de asemenea, desfdsurarea acestor licitatii.
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Ungaria se asigurd ci platforma de licitatie pentru nivelul 2 este gestionatd de Paks II i ci ofertele sunt accesibile in mod
egal tuturor comerciantilor autorizati sau inregistrati in aceleasi conditii de piatd. Sistemul de compensare a ofertelor este
verificabil i transparent. Nu sunt impuse restrictii privind utilizarea finald a energiei electrice achizitionate.

In plus, Ungaria se angajeaz ca Paks II, succesoarele acesteia si entititile afiliate s fie pe deplin separate din punct de vedere
juridic si structural §i sd facd obiectul unei puteri independente de decizie in sensul punctelor 52 si 53 din Comunicarea
jurisdictionald privind concentririle economice (**°) si si fie mentinute, gestionate si exploatate independent si fird legiturd
cu MVM Group si toate intreprinderile, succesoarele si entitdtile afiliate ale sale si alte intreprinderi controlate de stat care isi
desfdsoard activitatea in productia, vanzarea cu ridicata sau vanzarea cu aminuntul de energie.

Articolul 4

Ungaria prezintd Comisiei rapoarte anuale cu privire la respectarea angajamentelor mentionate la articolul 3. Primul raport
se transmite in termen de o lund de la data inchiderii primului exercitiu financiar de exploatare comerciald a Paks II.

Adoptatd la Bruxelles, 6 martie 2017.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER

Membru al Comisiei

(°% A se vedea Comunicarea jurisdictionald consolidati a Comisiei in temeiul Regulamentului (CE) nr. 139/2004 al Consiliului privind
controlul concentrdrilor economice intre intreprinderi (JO C 95, 16.4.2008, p. 1).



