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ROZHODNUTIE KOMISIE (EU) 2016/154
z 22. jila 2015

o Stitnej pomoci SA.13869 (C 68/2002) (ex NN 80/2002) - Preradenie tctovnych rezerv
oslobodenych od dane urenych na obnovu hlavnej prenosovej siete na kapitdl poskytnutej
Francdzskom v prospech EDF

[ozndmené pod cislom C(2015) 4959]

(Iba franchzske znenie je autentické)

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurdpskej tnie, a najma na jej ¢lanok 108 ods. 2 prvy pododsek (!),
po vyzvani zainteresovanych strdn, aby predlozili pripomienky v stlade s uvedenym ¢lankom (3),

a so zretelom na tieto pripomienky,

kedZze:

(1) Rozhodnutim zo 16. oktébra 2002 Komisia zacala formélne vysetrovacie konanie podla clinku 108 ods. 2 ZFEU
(dalej len ,rozhodnutie o zacati konania“) tykajiice sa vyhody vyplyvajicej z nezaplatenia dane z prijmov
préavnickych osdb, ktort mala zaplatit verejnd institdcia priemyselnej a obchodnej povahy Electricité de France (E.
D.F), Service National (dalej len ,EDF®), ktord sa ku koncu roka 2004 stala akciovou spolo¢nostou Electricité de
France SA, pri reStrukturalizcii svojej sivahy v roku 1997 z casti tictovnych rezerv oslobodenych od dane,
uréenych na obnovu hlavnej prenosovej siete (dalej len ,RAG®), ktoré boli preradené na kapitdl.

(2) Vo svojich pripomienkach predloZenych Komisii listom z 11. decembra 2002 franctizske orgdny popreli, Ze EDF
ziskala dafiovil vyhodu, a najmd tvrdili, Ze dodato¢nd kapitdlovd dotdcia vyrovndva nedostatok kapitdlu, a preto je
odovodnena.

(3)  Listom z 21. janudra 2003 Komisia dorucila Francizsku pripomienky prijaté od jedinej zainteresovanej strany
a poziadala ho, aby predlozilo svoje pripomienky. Franctzsko nepredlozilo pripomienky k uvedenym
pripomienkam.

(4)  Dna 12. februdra 2003 sa konalo technické stretnutie medzi Komisiou a franciizskymi orgdnmi, po ktorom
nasledovala 4. jila 2003 Ziadost Komisie o informacie.

(50  Dmia 11. novembra 2003 Franctizsko poskytlo dalsie informdcie. Diia 17. novembra 2003 sa zorganizovalo
dalsie technické stretnutie medzi Komisiou, franctizskymi orgdnmi a zdstupcami spolo¢nosti EDF. Franctizske
organy poskytli dodato¢né informdcie 20. novembra 2003.

(6)  Rozhodnutim zo 16. decembra 2003 () Komisia vyhldsila opatrenie pomoci pre EDF za nezlucitelné
s vnttornym trhom a poziadala o vrétenie tejto pomoci aj s trokmi. Pomoc bola vratend vo februdri 2004.

(") Stcinnostou od 1. decembra 2009 sa ¢linky 87 a 88 Zmluvy o ES stali ¢ldnkami 107 a 108 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tinie (dalej
len ,ZFEU“). Obidva stbory ustanoveni si v podstate totoZné. Na téely tohto rozhodnutia sa pripadnymi odkazmi na ¢linky 107 a 108
ZFEU rozumejii odkazy na clénky 87 a 88 Zmluvy o ES. Zmluvou o fungovani Eurépskej tnie sa takisto zaviedli niektoré zmeny
v terminolégii, ako napriklad nahradenie slova ,Spolocenstvo” slovom ,Unia“, spojenia ,spolo¢ny trh* spojenfm ,vnitorny trh*
a spojenia ,Stid prvého stupna“ spojenim ,Vseobecny stid“. V tomto rozhodnuti sa pouZiva terminolégia ZFEU.

() U.v.ESC280,16.11.2002,s.8.

() U.v.EUL49,22.2.2005,s. 9.
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(7)  VSeobecny sad zrusil rozhodnutie Komisie rozsudkom z 15. decembra 2009 ('). Franctzsko znova zaplatilo
spolo¢nosti EDF sumu pomoci, ktorti vritila v roku 2004.

(8) Vo svojom rozsudku z 5. jina 2012 Sudny dvor zamietol odvolanie podané Komisiou proti rozsudku
Vseobecného stdu (%).

(9)  Rozhodnutim z 2. mdja 2013 Komisia rozsirila formdlne vySetrovacie konanie (dalej len ,rozhodnutie
o rozsireni”) (*).

(10)  Franctizske orginy predlozili svoje pripomienky Komisii 1. jula 2013.

(11) Listom z 13. augusta 2013 Komisia zaslala Franctzsku pripomienky z 29. jila 2013 od jedinej zainteresovanej
strany, t. j. EDF, a poziadala ho, aby predlozilo svoje pripomienky. Diia 11. oktébra 2013 Franctzsko predlozilo
svoje pripomienky k pripomienkam spolo¢nosti EDF.

,

(12) Dna 18. oktdbra 2013 EDF predlozila Komisii §tadiu z 15. oktébra 2013 vypracovant poradcom (Oxera). Diia
22. oktdbra 2013 Komisia predlozila uvedent $tidiu Franctizsku a vyzvala ho, aby predlozilo svoje pripomienky.
Tato vyzva vsak obsahovala vyhradu, 7Ze stidia bola predlozend viac ako dva a pol mesiaca po termine
stanovenom v rozhodnuti o rozdireni, a na druhej strane, Ze bola vypracovand po rozhodnuti investovat do
spolo¢nosti EDF, na ktoré sa odvoldva Franctzsko. Dna 6. novembra 2013 Franctzsko predlozilo svoje
pripomienky k $tadii.

(13) Dna 14. novembra 2013 sa konalo stretnutie medzi Komisiou a franctizskymi orgdnmi. Diia 15. novembra 2013
Komisia poziadala o dalie informdcie a spresnenie k pripomienkam Franctizska, ktoré boli zaslané 23. decembra
2013.

(14) Dna 22. novembra 2013 EDF predlozila Komisii pravne stanovisko k Ziadosti spolo¢nosti EDF na doplnenie
a podporu svojich pripomienok z 29. jila 2013.

(15) Na ziadost spolo¢nosti EDF sa 12. marca 2014 uskutocnilo stretnutie s Komisiou s pritomnostou franctzskych
organov.

(16) Dna 13. mdja 2014 Komisia poziadala Franctzsko o pripadné pripomienky k prdvnemu stanovisku
predlozenému spolo¢nostou EDF, ako aj o spresnenie a dalsie informaécie, ktoré Franctzsko poskytlo 19. jina
2014.

1. PODROBNY OPIS OPATRENIA
1.1. PRIJEMCA: EDF, VYVOJ STATUTU A KAPITALU

(17)  Spolo¢nost EDF vznikla zdkonom ¢. 46-628 z 8. aprila 1946 o zndrodneni elektrickej energie a plynu (,zdkon
¢. 46-628“), ktorym sa podla jeho ¢lanku 1 zndrodnila vyroba, prenos, distribiicia, dovoz a vyvoz elektrickej
energie vo Francizsku. Tymto zdkonom sa sprdva zndrodnenych elektrdrenskych spolo¢nosti previedla na
vnitrodtitnu verejnii institiciu priemyselnej a obchodnej povahy s ndzvom Electricité de France (E.D.E.), Service
National.

(18) Podla ¢linku 16 zdkona . 46-628 Cisty zostatok majetku, prdv a zdvizkov prevedenych na spolo¢nost EDF
predstavuje jej kapitdl, patri narodu, je neodnatelny a v pripade prevadzkovych strit sa musi obnovit z vysledkov
buddcich rokov. Podla ¢lanku 1 dekrétu ¢. 56-493 zo 14. mdja 1956 o kapitdlovych dotdcidch do spolo¢nosti
EDF tieto dotdcie podliehajii pravidlim stanovenym v ¢lanku 16 uvedeného zdkona. Podla ¢lanku 2 toho istého
dekrétu z uvedenych dotécil plynd statu droky a dividendy.

(") Rozsudok Vseobecného sidu z 15. decembra 2009, vec T-156/04, EDF/Komisia, Zb. 2009, s. 11-04503.
(*) Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318.
() U.v.EUC 186, 28.6.2013,s.73.
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(19) Podla zdkona €. 46-628 bola spolocnost EDF od svojho zaloZenia a eSte stdle aj v roku 1997 vnitrostdtna
verejnd institicia priemyselnej a obchodnej povahy, ktord sa neriadila ustanoveniami platnymi pre akciové
spolo¢nosti. Verejnd institicia priemyselnej a obchodnej povahy nemd zakladné imanie na rozdiel od verejnej
akciovej spolo¢nosti, ktort vlastnia jej akciondri (!). Napriek pouZivaniu pojmov ,kapitdl“ a ,kapitdlovd dotcia“
v prislusnych dokumentoch EDF nedisponovala zdkladnym imanim pre svoj Statit pravnickej osoby podla
verejného prava. V zdkone ¢. 2004-803 z 9. augusta 2004 o verejnej sluzbe v oblasti elektrickej energie a plynu
a o elektrdrenskych a plyndrenskych podnikoch (,zdkon ¢. 2004-803%) sa ustanovila budiica zmena tohto Statitu.
V ¢danku 24 zdkona ¢ 2004-803 sa uvadza, ze EDF, ktorej 70 % kapitilu musi vlastnit $tit, sa bude riadit
zékonmi platnymi pre akciové spolocnosti, ak nie je pravnymi predpismi ustanovené inak. Clénok 47 tohto
zdkona tiez upravuje neskorsiu transformdciu verejnej institiicie EDF na akciovii spolo¢nost pod podmienkou
uverejnenia dekrétu o jej novom $tatiite. V ¢lanku 46 sa uviddza, Ze stivaha spolo¢nosti EDF k 31. decembru
2004 sa vypracuje na zdklade sivahy k 31. decembru 2003 a vykazu ziskov a strdt verejnej instittcie EDF za rok
2004.

(20)  Transformdcia spolo¢nosti EDF na akciovii spolo¢nost sa stala d¢innou na zdklade dekrétu & 2004-1224 zo
17. novembra 2004 o stanovéich akciovej spolo¢nosti Electricité de France. V stanovéch pripojenych k dekrétu sa
uvddza, Ze spolo¢nost EDF bude akciovou spolo¢nostou, ktord sa riadi zdkonmi a predpismi platnymi pre
obchodné spolo¢nosti, najmi obchodnym zdkonnikom, pokial sa v osobitnych ustanoveniach vritane samotnych
stanov nestanovuje inak.

(21) V déanku 6 stanov EDF sa uvddza, Ze zédkladné imanie spolocnosti, povodne iplne vo vlastnictve $titu, sa
stanovuje na 8,129 miliardy EUR a je rozdelené na 1 625 800 000 akcil v cene 5 EUR za akciu. Zdkladné
imanie novej akciovej spolo¢nosti EDF bolo stanovené v novembri 2004 v rovnakej vyske ako dovtedy
nahromadeny kapitdl a kapitdlové dotdcie verejnej institdcie priemyselnej a obchodnej povahy EDF, t. j.
8,1 miliardy EUR. Uvedend vyska kapitdlu a kapitdlovych dotdcii sa dosiahla na zdklade zdkona ¢. 97-1026
z 10. novembra 1997 o roznych opatreniach hospodarskej a obchodnej povahy (,zdkon ¢. 97-1026%) a od roku
1997 sa nezmenila.

(22)  Ako sa uvddza v zdkone & 2004-803 a v stanovach spolo¢nosti EDF, §tit vidy musel a nadalej musi vlastnit viac
ako 70 % kapitdlu spolo¢nosti. V novembri 2005 sa nové akcie EDF prijaté na kétovanie na burze Euronext
pontikali za otvéracie ceny (dalej len ,OPO®), ¢im sa kapital EDF skutocne otvoril inym akciondrom ako $tat.

1.2. VYTVARANIE UCTOVNYCH REZERV URCENYCH NA OBNOVU HLAVNE] PRENOSOVE] SIETE

(23) Podla ¢lanku 36 zdkona ¢. 46-628 sa vietky zndrodnené koncesie tykajice sa elektrickej energie previedli na
spolo¢nost EDF. Podla ¢lanku 37 zdkona je koncesiondr v pripade tychto koncesii povinny dodrziavat modelové
zmluvné podmienky. Jednotlivé koncesie na prenos elektrickej energie prevedené $titom na EDF sa v roku 1958
zjednotili do jednej koncesie nazvanej hlavnd prenosovi siet (RAG).

(24) Kedze neexistovali osobitné tctovné pravidld pre koncesie, EDF povazovala od roku 1946 majetok, ktory bol
sicastou RAG, za vlastny majetok EDF a zaznamenala ho na stranu aktiv svojej stivahy. Na zdklade ¢lanku 8
zmluvnych podmienok schvdlenych dekrétom ¢. 56-1225 z 28. novembra 1956 je EDF povinnd vykondvat na
svoje ndklady akdkolvek tdrzbu a obnovovacie prace nevyhnutné na zachovanie objektov uZivanych v rdmci
koncesie v dobrom funkénom stave.

(25) 'V roku 1987, po zmene vieobecného tctového planu z roku 1982, ktorym sa stanovuji osobitné pravidld pre
majetok, ktory sa po skonceni koncesie musi vratit do vlastnictva $tdtu, EDF zmenila G¢tovny postup pre aktiva
RAG, dovtedy povazované za vlastny majetok, a zaradila tieto aktiva pod polozku stivahy ,Majetok uzivany
v rdmci koncesie“. EDF uplatnila na tieto aktiva osobitné uctovné pravidld platné vo Franctizsku pre majetok
uzivany v rdmci koncesie, ktory sa po skonceni koncesie musi vratit do vlastnictva $titu, a vytvorila rezervy
oslobodené od dane uréené na obnovu RAG.

(26)  Dvor auditorov v sprave z roku 1994 (3 uviedol, Ze v pripade jediného a trvalého koncesiondra stitu, ktory bol
uréeny zdkonom, ako v pripade EDF, je tazké povazovat majetok, ktory je sicastou RAG, za majetok, ktory sa
mé po skonceni koncesie vratit do vlastnictva $tatu, ale skor za vlastny majetok RAG patriaci spolocnosti EDF.

(") Odpoved franctzskych orgdnov z 23. decembra 2013, body 71 a 72.
(*) Osobitna sprava o koncesiach EDF ¢. 1993 z 10. okt6bra 1994.
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Inymi slovami, i¢tovnd zmena, ktord EDF zaviedla v roku 1987 a ktord viedla k vytvoreniu rezerv oslobodenych
od dane, sa podla Dvora auditorov javila ako neodévodnend. Spolo¢nost EDF a orgdny pre dohlad urychlene
zacali pracovat na ndprave situdcie EDF.

(27)  V roku 1997 sa v Gctoch spolocnosti EDF nachddzali dva druhy rezerv oslobodenych od dane, urcenych na
obnovu RAG: este nevyuzité rezervy v hodnote 38,5 miliardy FRF a zdvizky z koncesie, ktoré zodpovedaji uz
uskuto¢nenym operacidm v rdmci obnovy RAG vo vyske 18,345 miliardy FRF.

1.3. PRERADENIE UCTOVNYCH REZERV
(28)  Zdkonom ¢. 97-1026 sa objasnil 3tatt majetku predstavujiici RAG. V ¢ldnku 4 tohto zdkona sa stanovuje:

I Objekty hlavnej prenosovej siete elektrickej energie sa povazuji za vlastnictvo Electricité de France od
okamihu, ked jej bola udelend koncesia na tito siet.

II. Na tcely uplatnenia ustanoveni odseku I sa k 1. janudru 1997 protihodnota nepenazného majetku
hlavnej prenosovej siete uZivaného v rdmci koncesie zaradend na strane pasiv sivahy spolo¢nosti
Electricité de France zapiSe bez prislusnych odchylok ocenenia do polozky Kapitdlové dotacie [...].

(29) Zédkon sa vztahuje na kazda operaciu tykajicu sa kapitdlu spolo¢nosti EDF. V zneni platnom v roku 1997 sa
v ¢lanku 16 zdkona ¢. 46-628 totiz uvadza, ze kapitdl EDF je neodiatelny a patri ndrodu. Napriklad kapitdlové
dotécie spolo¢nosti EDF, ktoré st vysledkom preradenia rezerv urcenych na obnovu RAG, upravoval zdkon podla
franctizskeho prava.

(30) Zdkonom ¢&. 97-1026 sa ustanovuje vlastnictvo aktiv RAG. Stvaha EDF bola teda reorganizovand zdkonom
¢. 97-1026. Pouzité alebo nepouzité rezervy vytvorené v rokoch 1987 — 1996 spolo¢nostou EDF na obnovu
RAG s vyhladom navritenia tychto aktiv §titu sa stali bezpredmetné, pokial sa vlastnictvo majetku RAG
povazuje za vlastnictvo spolo¢nosti EDF.

(31) V liste ministra hospoddrstva, financif a priemyslu, $titneho tajomnika pre rozpocet a Stitneho tajomnika pre
priemysel, adresovanom spoloc¢nosti EDF 22. decembra 1997 (dalej len ,list ministra hospodarstva®), je v prilohe
1 vysvetlend restrukturaliziciu stivahy spolo¢nosti EDF podla ¢lanku 4 zdkona ¢. 97-1026 z 10. novembra 1997:

,— Preradenie ,zdvizkov z koncesie' (18 345 563 605 FRF):

Konsoliddcia protihodnoty koncesovaného nepeniazného majetku RAG v hodnote 14 119 065 335 FRF
kapitdlovymi dotdciami.

Zlucenie odchylok vyplyvajicich z ocenenia RAG v roku 1959 (2 425 miliénov FRF) a v roku 1976
(neodpisatelny majetok: 97 miliénov FRF) s polozkou ,odchylky vyplyvajice z ocenenia RAG', ktorej
suma sa takto zvysila z 1 720 miliénov FRF na 4 145 miliénov FRF.

Zlicenie predpisanych rezerv tykajicich sa ocenenia neodpisatelného majetku z roku 1976
(1 704 miliénov FRF), polozka sa zvysila z 877 miliénov FRF na 2 581 miliénov FRF.

Preradenie rezerv na obnovu, ktoré sa stali neodovodnené (38 520 943 408 FRF), do polozky
preneseny vysledok hospoddrenia minulych rokov uplatnenim stanoviska Conseil national de la
comptabilité (Ndrodnd tictovnd rada) ¢. 97-06 z 18. jina 1997 o Gétovnych zmendch.

(32) V rdmci reorganizdcie sivahy spolo¢nosti EDF sa franctzske orgdny riadili stanoviskom Conseil national de la
comptabilité ¢. 97-06 z 18. juna 1997, ktoré sa tyka zmien Gctovnych met6éd, zmien ocefovania, zmien
daniovych moznosti a oprdv chyb (dalej len ,stanovisko Conseil national de la comptabilité’), v ktorom sa
stanovuje, Ze opravy uctovnych chyb, ktoré sa zo svojej podstaty tykaju tictovania predoslych transakcif, ,sil

ictované vo vysledku tictovného roka, pocas ktorého sa zistili“.

M

(33) V stlade so zdkonom ¢. 97-1026 z 10. novembra 1997 a listom ministra hospoddrstva boli odchylky
vyplyvajice z ocenenia zaradené pod polozku ,vlastny kapitdl“ bez dafovych désledkov, lebo zodpovedaji
nadhodnotdm vyplyvajiicim z ocenenia uskuto¢neného v rdmci oslobodenia od dane alebo v rdmci rezimu
danovej neutrality na zdklade zdkonov o preceneni z rokov 1959 a 1976.
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1.4. DANOVE DOSLEDKY PRERADENIA UCTOVNYCH REZERV

(34) V prilohe 3 k listu ministra hospoddrstva sa tiez urcuji daniové dosledky reorganizicie sivahy spolo¢nosti EDF.
Zistend odchylka cistych aktiv po preradeni nepouzitych rezerv na obnovu vo vyske 38,5 miliardy FRF do
polozky preneseny vysledok hospodarenia minulych rokov podlieha dani z prijmov pravnickych osoéb so sadzbou
41,66 % platnou v roku 1997. NevyuzZité rezervy vo vyske 38,5 miliardy FRF teda franctzske orgdny zdanili
podla zdkona. Naopak, Cast rezerv zodpovedajiica zdvizkom z koncesie, takisto oslobodend od dane a konsoli-
dovand ako kapitdlovd doticia, zdanend nebola.

(35) V sprave dafového riaditelstva Direction générale des impdts z 9. aprila 2002, ktord francizske orgdny
adresovali Komisii, sa uvadza, Ze ,zdvizky z koncesie vztahujice sa na RAG predstavujii neuhradeny zdvizok,
ktory bol v dosledku inkorporacie do zdkladného imania neopravnene oslobodeny od dane“ a Ze ,tento rezervny
fond mal byt pred svojou inkorporiciou do zdkladného imania prevedeny z pasiv spolo¢nosti, kde sa
neopravnene nachddzal, na ucet ¢istého obchodného imania, zakladajic tak kladnt odchylku cistych aktiv
zdanitelnti na zdklade ¢ldnku 38-2 vSeobecného dafiového zdkonnika. Francizske orgdny skonstatovali, Ze ,takto
ziskana danova vyhoda [spolo¢nostou EDF v roku 1997] sa moze odhadovat na 5,88 miliardy franctzskych
frankov (14,119 x 41,66 %)“.

2. ROZHODNUTIE O ZACATI KONANIA

(36) Komisia vo svojom rozhodnuti o zacati konania dospela k zdveru, Ze nezdkonné vytvdranie dodato¢nych rezery
na obnovu RAG v obdobi rokov 1987 — 1996 zvyhodnilo spolo¢nost EDF v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU.
Této transakcia jej poskytla selektivnu hospodarsku vyhodu, ktord zodpovedd rozdielu medzi kapitalizovanou
hodnotou nezaplatenej dane z prijmov pravnickych oséb z rezerv pocas toho istého obdobia a vyskou dane
z prijmov pravnickych os6b zaplatenej spolo¢nostou EDF v roku 1997 po nadobudnuti dcinnosti ¢linku 4
zdkona ¢. 97-1026.

(37) Napriek skutocnosti, Ze EDF pred nadobudnutim dcinnosti smernice Eurépskeho parlamentu a Rady
96/92[ES ('), ktorou sa liberalizovalo odvetvie elektriny, posobila vo Franctizsku na trhoch podliehajicich
monopolnemu prévu, predmetne opatrenia pomoci v prospech EDF podla Komisie narusili alebo hrozili
naru$enim hospodarskej stitaze a ovplyvnlh obchod medzi clenskyml statmi v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU.
Vyplyvalo to najmd zo skutocnosti, Ze napriek vyhradnym pravam, ktoré mala spolo¢nost EDF pri vykone
niektorych ¢innosti vo Franciizsku, existovala na tychto trhoch urcitd miera obchodu medzi ¢lenskymi tdtmi.
Okrem toho volnd sttaz existovala na suvisiacich trhoch, kde spolocnost EDF uz diverzifikovala svoje ¢innosti
mimo rozsahu svojich vyhradnych prav, ¢i uz zo zemepisného hladiska, alebo z hladiska odvetvia. Tento vplyv
na obchod existoval uz ddvno pred liberalizdciou odvetvia elektriny.

(38) Komisia tiez dospela k zdveru, ze iSlo o novii pomoc, v pripade ktore] zatial nie je mozné preukdzat splnenie
podmienok stanovenych v ¢ldnku 107 ods. 2 a 3 ZFEU. Franciizske orgdny sa navyse neodvoldvali na uplatnenie
ustanoveni ¢lanku 106 ods. 2 ZFEU.

3. PRIPOMIENKY ZAINTERESOVANE] TRETE] STRANY

(39) Listom zo 6. janudra 2003 Syndicat National des Producteurs Indépendants d’Electricité Thermique (SNPIET)
adresoval Komisii pripomienky v rdmci formélneho vysetrovacieho konania. Podla tychto pripomienok, pokial
ide o nezaplatenie dane z prijmov pravnickych os6b v roku 1997 z Casti rezerv oslobodenych od dane
vytvorenych na obnovu RAG, sa spolo¢nost EDF v rozpore so zdkonom ¢. 46-628 z 8. aprila 1946 neriadila
v ramci svojej ¢innosti pravidlami platnymi pre priemyselné a obchodné spolo¢nosti.

4. PRIPOMIENKY FRANCUZSKA K ROZHODNUTIU O ZACATI FORMALNEHO VYSETROVACIEHO KONANIA

(40)  Franctizske orgdny ozndmili Komisii svoje pripomienky listom z 11. decembra 2002. Spochybriuji, Ze
nezaplatenie dane z prijmov pravnickych osob v roku 1997 z ¢asti dctovnych rezerv oslobodenych od dane
vytvorenych na obnovu RAG malo charakter $tdtnej pomoci.

(") Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 96/92/ES z 19. decembra 1996 o spolocnej prévnej tiprave vniitorného trhu s elektrickou
energiou (U. v.ESL 27, 30.1.1997, s. 20).
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(41)  Franctizske orgdny predbezne spochybiuji vysku rezerv na obnovu RAG predloZenii Komisiou. Franciizske
organy dalej tvrdia, Ze aj pri neexistencii rezerv na obnovu RAG by spolo¢nost EDF nebola schopnd uhradit dan
z prijmov pravnickych osob v obdobi rokov 1987 — 1996 so zretefom na prenesené vysoké dariové straty
z minulych rokov. Okrem toho, kedZe 3tdt je sacasne vlastnikom spolo¢nosti EDF a zaddvatelom koncesie RAG,
sa franczske orgdny domnievali, Ze zdvizky z koncesie pre neho nepredstavuji redlne vymadhatelny dlh.
Franctzske orgdny preto pri restrukturalizdcii stivahy v roku 1997 priradili tieto zdvizky z koncesie k vlastnému
kapitdlu spolo¢nosti EDF, aby vyrovnali nedostatok kapitélu spolocnosti, ale bez ich zdanenia dafiou z prijmov
préavnickych osob.

(42) Podla franctzskych orgdnov sa w¢tovnd restrukturalizicia uskutoénend v roku 1997 moéze povazovat za
dodato¢nt kapitdlovi dotdciu spolo¢nosti o sumu rovnajicu sa ¢iastoénému oslobodeniu od dane, ¢oho cielom
bolo tiez vyrovnat nedostatok kapitdlu. EDF a $tdt chceli priradit kvazivlastny kapitdl bez odvedenia dane
z prijmov prévnickych osob. Za u¢innejSie a neutrdlnejsie by sa povazovalo priame priradenie zdvizkov
z koncesie k vlastnému kapitdlu v plnej vyske nez vykonanie rovnocennej transakcie, ktord by spocivala
v priradeni Cistej sumy po zdaneni dafiou z prijmov pravnickych osob ku kapitdlu, v pozadovani od EDF, aby
zaplatila dani z prijmov pravnickych osob zodpovedajicu odchylke ¢istych aktiv, a napokon vo vykonani
dodatocnej kapitdlovej dotacie vo vyske zodpovedajiicej zaplatenej dani.

(43) Franctizske orgdny sa domnievaji, Ze takato dodatocni dotéciu odovodnoval predpoklad ziskovosti, ktory EDF
pontkala v roku 1997 a ktory sa napokon potvrdil v priebehu nasledujicich rokov. Podla franctizskych orgdnov
by obozretny sikromny investor v trhovom hospodérstve za porovnatelnych okolnosti takyto kapitdlovy vklad
vykonal.

(44)  Franctizske orgdny takisto spochybiuji skutocnost, Ze odmena $titu bola po vytvoreni spominanych rezerv
v obdobi rokov 1987 — 1996 nespravne znizend. Uvddzajii, Ze aj keby bol ¢isty vysledok spolocnosti vyssi,
odmena 3tatu by nebola vysSia, lebo tGroven odmien v tomto obdobi nezodpovedala vopred urcenému percentu
¢istého vysledku spolocnosti. Tato droveri bola volne urcend Stitom v absolitnej hodnote a mohlo sa stat, Ze
nebola stanovend v zévislosti od finan¢nej situdcie podniku. Odmena navyse nebola povinne vyplicand z ¢istého
zisku kazdého uctovného obdobia. Z tohto pohladu a so zretelom na deficitné vysledky hospodarenia
spolo¢nosti EDF franctizske orgdny zdoraznujii, Ze $tit si nakoniec vybral v obdobi rokov 1987 — 1996
dividendu, ktorej tiroven vyrazne prekrocila limity stanovené v zmysle prava obchodnych spolo¢nosti.

(45)  Franctizske orgdny sa navySe domnievaji, Ze ak sa aj vytvorenie rezerv na obnovu RAG prejavilo ako vyhoda,
tito vyhoda by sa mala povazoval za kompenzovant zvySenim dane z prijmov pravnickych osob zaplatenej
v roku 1997. Domnievajii sa tiez, Ze v obdobi rokov 1987 — 1996 zaplatila spolo¢nost EDF §titu celkovo vyssiu
sumu ako daf z prijmu pravnickych osob, ktorti by zaplatila obchodnd spolo¢nost, ktord by nevytvérala rezervy
na obnovu RAG a ktord by svojmu akciondrovi vyplatila dividendu rovnajicu sa 37,5 % cistého zisku po
zdaneni.

(46) Okrem toho si francizske orgdny myslia, Ze ak by sa aj zistila nendlezitd vyhoda, podla desafrocnej premlcacej
lehoty, ktord je stanovend ¢ldinkom 15 nariadenia Rady (ES) ¢ 659/1999 (') a ktord sa pocita odo dna
poskytnutia prvych prvkov pomoci, by i8lo o uZ existujiicu $tdtnu pomoc a nie o novii §titnu pomoc. Kedze
prvd ziadost Komisie o informdcie je z 10. jala 2001, pripadné prvky Stitnej pomoci poskytnuté pred rokom
1991 by boli premlcané. Franctizske orgdny sa domnievaji, Ze intervencia zdkonodarcu v roku 1997 nemala za
nésledok prerusenie premlcacej lehoty, kedZe takyto G¢inok moZu mat iba opatrenia Komisie. Franctizske orgdny
si napokon myslia, Ze by v kazdom pripade i8lo o uZ existujiicu $tatnu pomoc, kedZze bola poskytnutd pred libera-
lizdciou trhu s elektrickou energiou.

(47)  V liste z 20. novembra 2003 franctzske orgdny pripominajii svoje argumenty, pokial ide o odchylky vyplyvajtce
z ocenenia zahrnuté do sumy zdvizkov z koncesie nachddzajicej sa v tictovnej uzdvierke spolo¢nosti a pokial ide
o uplatnenie pravidla o preml¢ani. Okrem toho tvrdia, Ze sadzba dane z prijmov pravnickych osob, ktord mala
byt uplatnend pri restrukturalizicii stivahy spolo¢nosti EDF, je sadzba z roku 1996 (sadzba 36,67 %), a nie
sadzba z roku 1997 (sadzba 41,66 %). Francizske orgdny sa totiz domnievajl, Ze tito reStrukturalizicia sa
vykonala na zdklade danového priznania podaného 23. decembra 1997, t. j. po uzavreti tictovného roku 1996,
ale pred uzavretim t¢tovného roku 1997.

(48)  Francuizske orgdny preto popieraji tvrdenie Komisie, podla ktorého mala spolo¢nost EDF v roku 1997 vyhodu

vyplyvajicu z nezaplatenia dane z prijmov pravnickych oséb z casti rezerv oslobodenych od dane vytvorenych
na obnovu RAG.

(") Nariadenie Rady (ES) ¢. 659/1999 z 22. marca 1999 ustanovujtice podrobné pravidld na uplatiovanie clinku 108 Zmluvy o fungovani
Eurdpskej tinie (U. v. ESL 83, 27.3.1999, 5. 1).
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5. ROZSUDKY SUDOV EUROPSKE] UNIE

(49) Vo svojom rozsudku z 15. decembra 2009 Vseobecny std zrusil rozhodnutie Komisie zo 16. decembra 2003
z toho dovodu, Ze Komisii prindlezalo overit, ¢i by obozretny sﬁkromn)'/ investor v trhovom hospodarstve za
podobnych okolnosti Vykonal porovnatelnd investiciu, pokial ide o jej vysku. Vseobecny sid sa domnieva, Ze
Komisia mala overit, Ci transakcia splfia kritérium sikromného investora. Vseobecny sid preto dospel k zéveru,
Ze Komisia sa dopustila nesprdvneho pravneho postidenia a porusila ¢ldnok 107 ZFEU.

(50) Vo svojom rozsudku z 5. juna 2012 Stdny dvor zamietol odvolanie Komisie proti rozsudku Vieobecného stdu.
Stdny dvor najmi uviedol, Ze konstatovanie Vieobecného stidu, podla ktorého povinnost Komisie overit, ¢i §tdt
poskytol kapitdlovy vklad za okolnosti, ktoré zodpovedaji obvyklym podmienkam trhu, existuje nezdvisle od
formy, akou 3tdt uskutocnil vklad do zdkladného imania, nie je postihnuté nijakym nespravnym pravnym
postdenim. Stdny dvor tiez dospel k ndzoru, ze VSeobecny sid sa nedopustil nespravneho posidenia ani
v pripade postidenia, podla ktorého kritérium stikromného investora mozno uplatnit aj v pripade, ked sii pouzité
prostriedky daniovej povahy.

6. ROZHODNUTIE O ROZSIRENf FORMALNEHO VYSETROVACIEHO KONANIA

(51)  Pre zrudenie rozhodnutia zo 16. decembra 2003 musi Komisia prijat nové rozhodnutie podla ¢linku 266 ZFEU
a ¢lanku 13 nariadenia (ES) ¢. 659/1999, aby uzavrela konanie v stlade s pravnym ndzorom stanovenym
s kone¢nou platnostou rozsudkom Stidneho dvora. KedZe rozhodnutie zo 16. decembra 2003 bolo zrusené,
Komisia musi opidtovne preskiimat otdzky tykajice sa ¢linkov 3 a 4 tohto rozhodnutia.

(52) Na jednej strane ani Sudny dvor, ani Vieobecny siid neskonstatovali, Ze rozhodnutie o zacati konania bolo
chybné. Moze teda predstavovat zdklad nového konecného rozhodnutia. Na druhej strane Sidny dvor jasne
stanovil kritérid uplatnitelnosti a uplatnenie kritéria sitkromného investora v trhovom hospodarstve. Tieto kritérid
sa opieraji najmd o existenciu objektivnych a overitelnych doékazov, z ktorych je zrejmé, Ze rozhodnutie
¢lenského $tdtu vykonat investiciu do kontrolovaného verejného podniku vychddza z hospodarskeho hodnotenia
porovnatelného s tym, ktoré by vykonal obozretny sikromny investor v trhovom hospodarstve pred tym, ako by
pristapil k uvedenej investicii, aby urcil jej budicu ziskovost ().

(53) V rozhodnuti o rozsireni formalneho vysetrovacieho konania Komisia uviedla, Ze v tomto $tddiu spravneho
konania Zziadny dokaz ani dokument nepodporuje tvrdenie franciizskych orgdnov, podla ktorého sa uctovnd
reforma z roku 1997 rovnd dodato¢nej kapitdlovej dotdcii v sume rovnajiicej sa Ciasto¢nému oslobodeniu od
dane. Na rozdiel od pripomienok franctizskych orgdnov sa takisto nezdd, Ze by takdto dodato¢nd kapitdlovd
dotdcia bola nie pomocou, ale investiciou, ktor by za porovnatelnych okolnosti vykonal obozretny sikromny
investor v trhovom hospodérstve, odovodnenou predpokladom ziskovosti, ktory EDF pondkala v roku 1997
a ktory sa napokon potvrdil v priebehu nasledujicich rokov.

(54) Komisia preto v rozhodnuti o rozsireni uviedla, so zretefom na dostupné informdcie a dokumenty, svoju
predbeznt analyzu moznej hospoddrskej vyhody vyplyvajicej z nezaplatenia dane z prijmu pravnickych osob
spolo¢nostou EDF v roku 1997 z Casti rezerv zodpovedajticich zdvizkom z koncesie preradenym do kapitélovych
dotdcif vo vyske 14,119 miliardy FRF.

(55) V tejto stvislosti celkové posiidenie skutkovych okolnosti v prerokivanej veci naznaluje, Ze toto opatrenie bolo
uskutocnené v rdmci verejnej moci, ¢im sa popiera uplatnitelnost zdsady sikromného investora. Franctizske
organy totiz na podporu svojich tvrdeni nepredlozili Ziadnu informdciu ani podnikatelsky zdmer vypracovany
pred alebo stcasne s rozhodnutim o nezdaneni spolocnosti EDF, ktoré by preukdzali ziskovost takejto transakcie.
Z vecného hladiska Komisia so zretelom na kritérid stanovené Sidnym dvorom uviedla, Ze je potrebné, aby
Francuzsko riadne preukdzalo datum predloZenych dokumentov, ako aj skuto¢nost, Ze tieto dokumenty boli pred
prijatim sporného rozhodnutia preskimané prisluSnymi ministrami a Gradnikmi, ako aj na schodzach
parlamentu.

(56) Naopak, pri neexistencii tychto dokazov sa zda, Ze Franciizsko uplatnilo pri vykone danovej pravomoci osobitny
danovy rezim na reStrukturalizdciu stivahy spolo¢nosti EDF, pokial ide o preradenie rezerv zdvizkov z koncesie
podla ¢lénku 4 zdkona ¢. 97-1026. Ziadne osobitné rozpoctové opatrenie vopred nevyclenilo tento dafiovy zdroj
v prospech EDF a takisto neboli zavedené pravidld ani kontroly tykajiice sa investicii, ktoré by poskytovali pravny
zdklad pre Gdajnd investiciu.

(") Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318, bod 84.
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(57) Komisia zdrovenn vo svojom rozhodnuti o rozsireni uviedla, Ze aj keby bolo mozné uplatnif zdsadu investora
v trthovom hospodarstve, v danom 3tddiu mozno pri jej uplatneni skonstatovat, ze sikromny investor by v roku
1997 neinvestoval 5,88 miliardy FRF do kapitdlového vkladu v prospech EDF. Pri neexistencii tdajov od
franctzskych orgdnov sa zdd vylicené, aby sukromny akciondr v beznych trhovych podmienkach vykonal tidajna
investiciu bez toho, aby vopred preskimal objektivne a spolahlivé 3tadie vypracované najlepsie nestrannym
investiénym poradcom, a nie napriklad podnikom prijimajicim pomoc, ktoré preukazuji najmi vynosnost
investovaného kapitdlu, ndvratnost investicii a vlastné rizikd v absolitnych hodnotich a so zretelom na
podmienky odmeriovania spojené s takouto investiciou.

(58) Komisia v tejto savislosti doplnila k faktorom, ktoré by preskimal obozretny sikromny investor pred
investovanim svojich prostriedkov, neistotu tykajicu sa sumy a vyvoja nakladov na financovanie doéchodkov,
ktorym spolo¢nost EDF musela Celit v roku 1997 na zdklade jej osobitného rezimu, a vyhodnotenie tejto
skuto¢nosti investorom v danom obdobi.

(59) Za tychto okolnosti sa ¢iastoéné oslobodenie od dane z prijmov pravnickych oséb v roku 1997 nejavi ako
produktivna investicia zo strany S$titu ako akciondra, ale skor ako osobitny dafiovy rezim, ktory mohol
poskytovat spolo¢nosti EDF hospodarsku vyhodu.

(60)  Ukazuje sa tiez, Ze nezdanenim spolo¢nosti EDF daiou z prijmov pravnickych osob doslo k pouzitiu $titnych
zdrojov a mohla byt ovplyvnend hospodarska stfaz a obchod medzi clenskymi Sttmi, ¢im sa naplnili ostatné
podmienky na uplatnenie ¢linku 107 ods. 1 ZFEU.

(61)  So zretelom na chybajici pravny zdklad, ktory by umoznoval odovodnit zlucitelnost prevadzkovej pomoci, ktord
posiliiuje postavenie spolo¢nosti EDF vo¢i jej konkurencii, s vnitornym trhom, Komisia vo svojom rozhodnuti
z 2. mdja 2013 spochybnila zlucitelnost pomoci s vnatornym trhom. Podobné pochybnosti uz boli uvedené
v rozhodnuti o zacati konania.

7. PRIPOMIENKY TRETICH ZAINTERESOVANYCH STRAN

(62) Listom z 29. jila 2013 spolo¢nost EDF predlozila pripomienky k rozhodnutiu o rozsireni. EDF vyjadruje tri
hlavné vyhrady k uvazovaniu v tomto rozhodnuti: i) rozhodnutie nezohladnuje ponaucenia z rozsudku
Vseobecného stidu a ignoruje skutoénii povahu Stitom uskutocnenej rekapitalizacie EDF; ii) rozhodnutie je prilis
formalistické tym, Ze nepravom pozaduje podnikatelsky plan spojeny s investiciou, zatial ¢o rekapitalizicia je
vysledkom starostlivo napldnovanych tvah, ako to vyplyva z mnohych dobovych dokumentov, a iii) v rozhodnuti
sa bez preukdzania predpokladd, Ze Zziadny investor v porovnatelnej situdcii ako $tit by neuskutocnil
porovnatelnu investiciu, ¢o je v rozpore so skutkovymi okolnostami, ktoré uviedla EDF na podporu svojich
pripomienok.

(63) Podla EDF bude Komisia takto nadalej analyzovat opatrenie prijaté francizskym $titom v roku 1997 len cez
optiku jeho tdajnych danovych désledkov, pricom Vseobecny sud takyto pristup jednozna¢ne zamietol. Ako
potvrdil Vseobecny sid, opatrenie uskutocnené §titom pri preradeni zdvizkov z koncesie ku kapitdlovym
dotdcidm predstavuje rekapitalizdciu EDF urenti na opravu asymetrie sivahy spolo¢nosti EDF s vyhladom na
otvorenie energetickych trhov konkurencii. List ministra hospoddrstva z 22. decembra 1997 neobsahuje danové
rozhodnutie v rozpore so zdkonom z roku 1997, ale slizi na konstatovanie daiiovych dosledkov. Treba
preskiimat prave toto jediné a nedelitelné rekapitalizacné opatrenie, a nie idajné danové dosledky, ktoré st od
neho v rozhodnuti o rozireni konania vo veci formalneho vysetrovacieho konania umelo oddelené.

(64) Podla EDF judikatiira nevyZadovala osobitny podnikatelsky pldn pre investiciu, lebo Ziadny formalizmus v tejto
veci nestanovuje, ale vyZzaduje objektivne a overitelné dokazy z obdobia pred opatrenim alebo pocas neho.
Takyto podnikatelsky plan napokon nebol pre $tit v roku 1997 nevyhnutny. Stit mal piatich zdstupcov
v spravnej rade EDF, od roku 1946 a v case skutkovych okolnosti vlastnil cely kapitdl spolo¢nosti EDF, podnik
dokonale poznal a podielal sa na jeho riadeni a na urcovani jeho strategického smerovania z dlhodobého
hladiska. Podl'a EDF je takéto dlhodobé hladisko v jej pripade zvldst dolezité pre kapitdlovii ndrocnost jej ¢innosti
a pre Zivotnost jej zariadeni pocitand na desiatky rokov, v niektorych pripadoch na 30 az 75 rokov.
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(65) Podla EDF $tat realizoval investiciu na zdklade analyz a presného postdenia vyvoja nie ako orgdn verejnej moci,
ale ako akciondr, o ¢om sved¢i mnozstvo dokumentov z daného obdobia. Napriklad od roku 1995 sa zacala
spoluprdca EDF a jej rezortnych ministerstiev s cielom vyvodit zdvery zo stanoviska Dvora auditorov uvedeného
v oddvodneni 26. Tieto price sa tykali najmid reorganizicie stvahy spolo¢nosti a ndvratnosti kapitdlu. Boli
zaviSené 8. aprila 1997 podpisom dodavatelskej zmluvy medzi $titom a spolo¢nostou EDF na obdobie rokov
1997 — 2000 a 2. aprila 1997 sticasne s predlozenim ndvrhu zdkona obsahujiceho rozne ustanovenia
hospoddrskeho a finan¢ného charakteru, ktorého ¢ldnok 45 doslovne preberd ustanovenia ¢ldnku 4 zdkona
¢. 97-1026. Pripravné prace Narodného zhromazdenia a Sendtu alebo samotny zédkon podla EDF ukazuju, Ze $tdt
zasahoval ako akciondr: kapitdlovd dotdcia vedica k rekapitalizdcii EDF.

(66) Ako vyplyva priblizne zo Styridsiatich dobovych dokumentov, ktoré EDF pripojila k zdznamom vo svojich
analyzach a Gvahdch, $tdt sa riadil $tyrmi hlavnymi zdujmami:

— zohladnit novy konkurenény kontext postupného otvarania trhov na zdklade smernice 96/92/ES,

— normalizovat finan¢né vztahy so spolo¢nostou EDF podla spolo¢nych pravnych zdkladov odstrinenim
nejasnosti, ktoré mohli existovat v minulosti,

— riesit vyrazni nerovnovdhu ovplyviiujacu Struktdru stivahy spolo¢nosti EDF posilnenim jej vlastného
kapitdlu,

— ulah¢it medzindrodné porovnanie s cielom posilnif doveryhodnost podniku v ociach finanéného
spolocenstva.

(67) Napokon v pripade EDF je kritérium obozretného sikromného investora v trhovom hospodarstve podla vyssie
uvedenych dvah nielen uplatnitelné, ale v danom pripade aj splnené, lebo $tit konal ako sikromny investor.
V pripade EDF je podla Stidneho dvora (body 78 a 89 rozsudku) potrebné urcit, ¢i by spolo¢nost EDF mohla
ziskat ta istd vyhodu, ako je td, ktord jej bola poskytnutd prostrednictvom Sttnych prostriedkov, v beznych
trhovych podmienkach a ¢i tdto vyhoda mohla pre svoje a¢inky narusit alebo hrozit narusenim hospodarskej
sttaze.

(68) Z mnozZstva dobovych dokumentov opit vyplyva, Ze stit skutocne preskiimal a vy¢islil ziskovost svojej investicie,
ako by to urobil investor a jediny akciondr podniku budujici dlhodobi perspektivu podniku. Prave na tomto
zéklade bola stanovend odmena $titu v doddvatel'skej zmluve s EDF na roky 1997 — 2000, ktord v tom Case
zodpovedala odmendm akciondrov porovnatelnych spolocnosti. Odhady sim, ktoré mala EDF vyplatit $titu
v obdobi rokov 1997 — 2000, teda stit analyzoval este pred uzavretim zmluvy.

(69) Okrem toho EDF vo svojich pripomienkach z jila 2013 ocakavala stadiu, ktort si objednala u poradcu Oxera
a ktord v case predlozenia pripomienok EDF ete nebola dokoncend. EDF uviedla, Ze $tidia Oxera porovna
ocakdvant vndtornd mieru ndvratnosti investicie Stitu v roku 1997 s mierou ndvratnosti poZzadovanou
kapitdlovymi trhmi pre podobné investicie a ukaze, Ze sukromny investor by uskutoénil investiciu za podmienok
stanovenych v dodavatel'skej zmluve na roky 1997 - 2000.

(70) EDF predlozila 18. oktébra 2013 Komisii tdto $tddiu Oxera s ddtumom 15. oktéber 2013 (') bez dalsich
pripomienok. Ako uviedla EDF vo svojich pripomienkach z jila 2013, zo $tadie Oxera vyplynulo, Ze obozretny
sikromny investor v trhovom hospodarstve by investoval do zvy3enia sumy kapitdlovych dotécii v prospech EDF.
Tento zaver vyplyva zo skutocnosti, Ze ndvratnost (vnitornd miera navratnosti), aki by investor mohol ocakévat
v roku 1997, sa nachddzala v rozmedzi 35 % — 15 % a v priemere 27 % v horizonte piatich rokov, ¢o je
v kazdom pripade viac ako 12,7 %, ktoré by pozadoval takyto investor. Vynos sa pocita s prihliadnutim na
hodnotu z predaja prdv v EDF vo vlastnictve $tdtu na zaciatku a na konci obdobia.

(") Does the 1997 recapitalisation of EDF by the French State meet the private investor test? Zavere¢nd sprava z 15. oktdbra 2013.
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(71) EDF sa domnieva, Ze okrem nizkej drovne vlastného kapitdlu boli hospodarske zdklady EDF v roku 1997 zdravé,
ako konstatovali analytici v danom obdobi, ktori nevyjadrili Ziadne pochybnosti tykajice sa jej financnej Zivota-
schopnosti alebo jej obchodnych prilezitosti v Case, ked 3tdt vykonal svoju investiciu. Finanény rating spolo¢nosti
EDF bol vynikajici (AAA v agentire Moody’s v obdobi rokov 1992 — 1997, AAA v Standard & Poor’s v obdobi
rokov 1996 — 1997) a bol by taky zostal, aj keby bolo potrebné jeho zniZenie o jeden alebo dva stupne, aby
prihliadal na $tdtnu zdruku, ktorti spolo¢nost EDF vyuzivala ako verejnd institiicia priemyselnej alebo obchodnej
povahy. Z viacerych dobovych dokumentov vyplyva, Ze Groveii odmenovania francizskeho $titu zo strany EDF
bola porovnatelnd s vynosmi z dividend spoloc¢nosti zahrnutych vo franctizskom akciovom indexe CAC 40
(4,5 % — 5 % kapitalu), ako aj podnikov pésobiacich v eurépskom odvetvi energetiky (4,7 % a 527 %
odhadovanych na roky 1996 a 1997). Poukazuje to okrem iného na skutocnost, Ze spolo¢nost EDF mohla ziskat
rovnakd vysku kapitdlu na kapitdlovom trhu, kedZe opatrenie svojimi ti¢inkami nenardsalo hospodarsku sutaz.

(72)  EDF sa osobitne domnieva, Ze sikromny investor vlastniaci celé zdkladné imanie dcérskej spolo¢nosti by mohol
za porovnatelnych podmienok vykonat podobnd investiciu do uvedenej dcérskej spolo¢nosti prevedenim
akejkolvek pohladdvky vedenej voci nej na kapitdl. Tdto analyza sa opierala o prdvne stanovisko vypracované na
ziadost spolo¢nosti EDF. V snahe o ndpravu neprimeranej finan¢nej struktiry pre nizku vysku vlastného kapitdlu
v porovnani s finanénym dlhom by $tdt tiez umoznil podniku sttazit s inymi vyznamnymi subjektmi tohto
odvetvia v Unii. Ten isty akciondr by teda vedome nenechal pretrvivat znacnii nerovnovéhu v stvahe svojej

dcérskej spolocnosti so zdravymi hospodarskymi zdkladmi, zatial ¢o mal k dispozicii jednoduchy sposob na

vyrieSenie uvedenej nerovnovéhy prostrednictvom prevedenia pohladdvky na kapital.

(73) Podla EDF je teda rozumné domnievat sa, Ze sikromny investor v porovnatelnej situdcii ako $tdt, t. j. 100 %
akciondr podniku rozvijajici dlhodobt perspektivu na kapitdlovo velmi ndro¢nom trhu a v situdcii pred
otvorenim sa hospodarskej sttazi, by uskuto¢nil rovnak investiciu.

8. PRIPOMIENKY FRANCUZSKA K ROZHODNUTIU O ROZSIRENI KONANIA

(74)  Franctizske orgdny sa domnievajt, Ze $tat konal ako obozretny stikromny investor v trhovom hospodarstve, ked
preradil zdvizky z koncesie oslobodené od dane z prijmov pravnickych oséb do kapitdlovych dotdcii EDF.
Domnievaji sa, na rozdiel od tvrdenia v rozhodnuti o zacati konania zo 16. oktébra 2002 a v rozhodnuti
o rozsireni konania z 2. mdja 2013, Ze jediné opatrenie, ktoré md Komisia analyzovat, je opatrenie tykajiice sa
rekapitalizdcie spolo¢nosti EDF prijatim ¢lanku 4 zdkona ¢. 9-1026, a nie opatrenie tykajtce sa oslobodenia od
dane stvisiaceho s preradenim zavizkov z koncesie do kapitdlovych dotdcii, ktoré je oddelitelné od ustanoveni
uvedeného zdkona. Opieraji sa o informdcie z radu dokumentov z rokov 1996 a 1997 pripojenych k ich
pripomienkam, ktoré, podla nich, toto tvrdenie podporujii a potvrdzuji. Tieto dokumenty st uvedené v odévod-
neniach 87 az 108. Podla franctzskych orgdnov iné dokumenty predlozené spolocnostou EDF posiliuji
pripomienky Franctzska.

(75) Franctizske orgdny podporne pripominaji, ze spochybiuji vysku pomoci a opakuji svoje pripomienky z 20.
novembra 2003, podla ktorych by sa na tdto dafi mala uplatnit sadzba z roku 1996, a nie z roku 1997, ako sa
uvéddza v odovodneni 47.

K uplatnitelnosti zdsady sikromného investora v trhovom hospodairstve

(76)  Franctizske orgdny spochybiiujii, Ze sporné oslobodenie od dane vychddza z postavenia Franctzska ako orgdnu
verejnej moci, o znemoziiuje uplatnenie zdsady obozretného sikromného investora v trhovom hospodarstve.
Domnievaji sa, Ze Stdny dvor nevyzaduje, aby clensky 3tat predlozil skutocny podnikatelsky plan tykajici sa
sporného opatrenia.

(77)  Po prvé v tejto savislosti pripominajii, Ze EDF bola v roku 1997 verejnou priemyselnou a obchodnou institticiou
pod dohladom $tdtu, ktory mal preto detailné vedomosti o podniku, ako aj o jeho priemyselnej stratégii
a finan¢nych vyhladoch. Domnievajii sa preto, Ze informdcie a hodnotenia, ktoré mal $tat k dispozicii pred
prijatim sporného opatrenia a ktoré preukazuji ziskovost investicie, st pripustné. Komisia musi vykonat celkové
postdenie zahftiajice najma tieto dokazy, ale tiez akékol'vek iné relevantné dokazy.
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(78)  Po druhé so zretelom na povahu a zdmer ¢lanku 4 zdkona ¢. 97-1026 sa franctzske orgdny domnievaju, Ze $tdt
pri oslobodeni od dane pri preradeni rezerv zodpovedajicich zdvizkom z koncesie konal ako akciondr. Tomuto
zdkonu predchddzalo 8. aprila 1997 podpisanie doddvatelskej zmluvy medzi $titom a spolo¢nostou EDF na
obdobie rokov 1997 — 2000, ktorej plnenie predpokladalo prijatie legislativnych opatreni na restrukturaliziciu jej
stuvahy. Este predtym v liste z 12. jula 1996 dozorné organy informovali spolocnost EDF, Ze touto zmluvou sa
mal pre EDF stanovit ambiciézny ciel odmeny pre $tit. V hlave III zmluvy sa stanovila odmena pre 3tit zlozend
z dvoch castf: i) odmena z kapitdlovych dotdcii s pevnou sadzbou 3 % a ii) dodatocnd odmena vo vyske 40 %
z Cistého uctovného vysledku EDF, pricom suma kombinovand z obidvoch zloZiek nesmie byt vyssia ako 6 %
sumy kapitdlovych dotdcii.

(79)  Stét preskimal odmetiovanie v podobe vyhladov dividend a v pripade dodatocnej odmeny ho vyéislil na 3,5
az 6 milidrd FRF za dané obdobie, ¢oho dokazom je list dozornych organov spolo¢nosti EDF z 22. aprila 1997.
Tento odhad sa zakladal na hospoddrskom a finantnom vyhlade, ktory spolo¢nost EDF predlozila ttvarom
ministerstva financii 19. februdra 1997, a na predpokladoch z dodévatel'skej zmluvy. Sprava spravodajcu Sendtu
zo septembra 1997 k zdkonu ¢. 97-1026 zahffiala aj analyzy Gtvarov ministerstva tykajiice sa ocakdvaného
vplyvu odmeny stitu ako akciondra za rok 1998 vo vyske 2,6 miliardy FRF, z toho 1,5 miliardy FRF ako fixné
tiroky a 1,1 miliardy FRF ako dodato¢nd odmena. Stit teda odhadoval prognozy odmenovania eSte pred prijatim
dotknutého opatrenia ako ktorykolvek akciondr, ktory sa chce podielat na zvyseni kapitélu svojho podniku.

(80) Po tretie franctuzske orgdny sa domnievaji, Ze preradenie rezerv zodpovedajicich zdvizkom z koncesie
a v $irSom zmysle restrukturalizacia sivahy spolo¢nosti EDF a posilnenie vlastného kapitdlu zmiernilo slabost
kapitdlovej $truktiry podniku. Ak by uvedend slabost pretrvdvala, EDF by pravdepodobne musela &elit zvySeniu
trokovej sadzby pre svoj dlh a tazkostiam vo vzfahu k svojim obchodnym partnerom pre negativne vnimanie
rizika protistrany. Takdto obava §titu ako akciondra vyplyva z dovodovej spravy ¢lanku 4 ndvrhu zdkona, ktory
sa neskor stal zdkonom ¢. 97-1026, ako aj z prihovoru prislusného ministra, ktory 2. oktobra 1997 predstavil
névrh zdkona Sendtu.

(81) V spravach poslanca a sendtora ako spravodajcov k ndvrhu zdkona v Nérodnom zhromazdeni a v Sendte sa
nastoji na pozitivnom vplyve reStrukturalizicie sivahy spolo¢nosti EDF na pomer zadlZenia vo vztahu
k vlastnému kapitdlu: v prvej sprave sa vlastny kapitdl (24,2 miliardy FRF) povaZoval za nedostato¢ny vo vztahu
k tverovym pohladdvkam (131,9 miliardy FRF) a ¢istym aktivam (696,4 miliéna FRF). Posilnenim vlastného
kapitdlu by Struktira sGvahy spolo¢nosti EDF bola viac v stlade s jej majetkovou realitou a zdrovein by
umoziiovala relevantnejSie porovnanie s eurdpskou konkurenciou. V druhej sprive sa poukazovalo navyse na
pozitivny G¢inok pre EDF v stvislosti s vdcSou doveryhodnostou v ociach finanéného spolocenstva a jej
potencidlnych partnerov. Podla franctizskych orgdnov vsak posilnenie kapitdlovej struktiiry podniku zodpoveda
snahe obozretného stikromného investora v trhovom hospodarstve nachddzajiceho sa v porovnatelnej situdcii.

(82)  Z toho podla franctzskych orgdnov vyplyva, Ze test siikromného investora v trhovom hospodarstve sa mohol
pouzit, lebo $tat pri preradeni rezerv zodpovedajiicich zavizkom z koncesie do kapitdlu spolo¢nosti EDF bez ich
zdanenia konal ako akciondr.

Uplatnenie zdsady sikromného investora v trhovom hospodirstve

(83) Po prvé franchzske orgdny pripominaji, ze v dodévatelskej zmluve medzi $titom a EDF bola stanovend odmena
pre $tdt zloZend z dvoch casti: i) odmena z kapitdlovych dotdcii s pevnou sadzbou 3 % a ii) dodatoénd odmena
vo vyske 40 % z ¢istého tctovného vysledku EDF, ¢o poukazuje na skuto¢nost, Ze $tit mal informdcie o predpo-
kladanej navratnosti investovaného kapitdlu. Ako sa potvrdzuje v sprave spravodajcu Ndrodného zhromazdenia,
so zretelom na existenciu pevnej sadzby z kapitdlovych doticii malo preradenie rezerv zodpovedajiicich
zdvazkom z koncesie vplyv na zvySenie absolttnej hodnoty odmeny $tdtu z dovodu rozsirenia zdkladu.

(84)  Po druhé francizske orgdny sa domnievaji, Ze ndvratnost investicie do EDF v roku 1997 sa mala posudzovat
v dlhodobom horizonte so zretelom na budtice splatky $tatu a podla zvySenia hodnoty podniku. Ku kladnym
¢istym vysledkom po zdaneni a odmene $tdtu (1,4 miliardy FRF okrem 2,5 miliardy FRF v roku 1998 ako
odmena §tdtu) treba pripocitat vytvorenie vyznamnych zdrojov za obdobie rokov 1997 — 2000 v hodnote
takmer 70 milidrd FRF, ako sa predpokladalo v dodavatel'skej zmluve. Ako sa zdoraznuje v liste spolo¢nosti EDF
z 19. februdra 1997, $tat skutocne stanovil ciel zvysit majetkovi hodnotu podniku v tejto vyske ako vysledok
znizovania zadlZenosti, budovania majetku a investicii do rozvoja, ktoré poskytuji vyhliadky na rast hodnoty
kapitdlu EDF.
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(85) Napokon pri posudzovani investiénych rizik by stat ako akciondr prihliadal na povahu hlavnej ¢innosti EDF,
ktord sa rozvijala prevazne vo Franctzsku a ktord spocivala na zdsade regulovanych cien, ktoré maji pokryt
ndklady podniku. Tdto povaha zmenSuje riziko spojené s investiciou a v dosledku toho aj poziadavku na
ndvratnost. Ozndmenie EDF z 27. jila 1996 predloZené Sendtu 15. septembra 1997 okrem iného poukazuje na
skuto¢nost, Ze odmenovanie akciondrov v zahrani¢nych podnikoch sa vyrazne lisilo v zavislosti od regulacného
a instituciondlneho prostredia odvetvia v kazdej krajine.

(86) Z toho podla franctizskych orgdnov vyplyva, Ze §tit sa pri preradeni rezerv zodpovedajicich zdvizkom
z koncesie do kapitdlu bez ich zdanenia danou z prijmov pravnickych osob spraval ako obozretny stkromny
investor v trhovom hospodarstve. Tento zdver je navyse potvrdeny v pripomienkach spolo¢nosti EDF vratane
§tadif a analyz, o ktoré sa opieraji, uvedenych v odoévodneniach 62 az 73. Osobitne v pripade hospodarskej
Stadie spolo¢nosti Oxera predloZenej spolo¢nostou EDF sa franctizske orgdny domnievaji, Ze Komisia musi
vykonat rovnakd analyzu s cielom urcit, ¢i rekapitalizicia spolo¢nosti EDF $titom v roku 1997 md, alebo nemd
povahu obozretnej investicie.

Dokumenty, ktoré Francizsko predloZilo na podporu svojich pripomienok

(87) Na podporu svojej odpovede na rozhodnutie o rozsiren{ franctizske orgdny predlozili Komisii devat dokumentov
pripojenych k pripomienkam z 1. jila 2013. Tychto devit dokumentov predlozili na podporu svojho tvrdenia
uvedeného uz v pripomienkach z 11. decembra 2002, podla ktorého dodato¢nd kapitdlovd dotdcia v sume
rovnajicej sa nevybratej dani bola odovodnend predpokladanou nédvratnostou, ktorts EDF pontikala v roku 1997
a ktord sa napokon potvrdila v priebehu nasledujicich rokov. Bez toho, aby boli dotknuté dokazy predlozené
Franctzskom v jeho pripomienkach, je potrebnd systematickd analyza hlavnych dokazov obsiahnutych v tychto
dokumentoch.

(88) Dokumenty sa vztahuji bud na pripravu, alebo plnenie doddvatelskej zmluvy uzavretej medzi Stitom
a spolo¢nostou EDF na obdobie rokov 1997 — 2000, alebo na diskusiu k ndvrhu zdkona, ktory sa neskor stal
zdkonom €. 97-1026. Dokumenty pochddzaji z rokov 1996 az 1997, t. j. z obdobia tdajného investi¢ného
rozhodnutia. Konkrétnejsie, tymito dokumentmi st dodédvatel'skd zmluva na obdobie rokov 1997 — 2000 ('), listy
dohliadajtcich ministrov adresované podniku (3, listy podniku adresované orgdnom ministerstva alebo Senétu (*)
a dokumenty a dve spravy Ndrodného zhromazdenia a Sendtu z pripravy diskusie k ndvrhu zdkona (*). Obsah

dokumentov je dalej uvedeny podrobnejsie.

(89) Listom z 12. jila 1996 prezidentovi spolocnosti EDF dohliadajici ministri vitaja vysledky zmluvy o pline na
obdobie rokov 1993 — 1996 medzi $titom a spolo¢nostou EDF a s priblizujicim sa koncom platnosti zmluvy
k 31. decembru 1996 za¢inaji pripravu zmluvy o pldne na obdobie rokov 1997 — 2000. V liste sa okrem toho
uvddza, Ze vymedzenie finan¢nej rovnovihy zmluvy o pléne na obdobie rokov 1997 — 2000 by malo byt
v stilade s novym rdmcom na normalizovanie G¢tovnej a danovej situdcie spolo¢nosti EDF v nadviznosti na prace
vykonané od roku 1995. Ministri v liste Ziadali zacatie pric a rozhovorov medzi prislusnymi dtvarmi
a spolocnostou EDF, pri¢om ozndmili podniku tri hlavné ciele, na ktoré sa ma prihliadat v budtcej zmluve:

— po prvé ministri pozadovali, aby ,zvySenie produktivity podniku umoznovalo pokracovat v zniZovani cien,
ktoré prispieva k zvySovaniu konkurencieschopnosti francizskeho priemyslu a k zvySovaniu kapnej sily
domdcich spotrebitelov*,

— EDF mala zdroven pokracovat vo svojom usili znizovat dlh a stanovit si ambiciézny ciel odmeny pre $tit
s mechanizmom na motivovanie EDF zlepSovat svoje vysledky,

— napokon zmluva o plane mala zdroven stanovit strategické smerovanie rozvoja spolo¢nosti EDF na medziné-
rodnej trovni prostrednictvom stanovenia priorit.

(") Dodavatel'skd zmluva medzi §tdtom a EDF na obdobie rokov 1997 — 2000 podpisand 8. aprila 1997.

(¥ List ministra hospodérstva a financif a ministra priemyslu, post a telekomunikdcif z 12. jala 1996 adresovany prezidentovi EDF, list
ministra hospodarstva a financif, ministra pre rozpocet a ministra priemyslu, post a telekomunikacii z 22. aprila 1997 adresovany
prezidentovi EDF. §

(}) List financného riaditel'a spolo¢nosti EDF adresovany vedicemu titvaru financovania a podielov Stdtnej pokladnice z 19. februdra 1997,
analytickd sprdva spolocnosti EDF z 27. jila 1996 o odmenovani akciondra predloZend Sendtu 15. septembra 1997.

(*) Dovodovd sprava k ¢lanku 45 ndvrhu zdkona obsahujiiceho rozne ustanovenia hospodarskeho a finan¢ného charakteru a prijatého
v Rade ministrov 5. aprila 1997, spréva parlamentného vyboru Nérodného zhromazdenia pre financie, vieobecné hospoddrstvo
a pldnovanie o ndvrhu zdkona ¢. 201 o naliehavych opatreniach danovej a finan¢nej povahy, ktort predlozil poslanec Didier MIGAUD
10. septembra 1997, sprdva sendtora Alaina Lamberta k ndvrhu zdkona o naliehavych opatreniach danovej a financ¢nej povahy
predlozend 24. septembra 1997, prihovor ministra hospodarstva, financif a priemyslu v Sendte z 2. oktdbra 1997 k predlozeniu ndvrhu
zakona o naliehavych opatreniach danovej a finan¢nej povahy.
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(90) V nadviznosti na pripravu zmluvy finan¢ny riaditel spolo¢nosti EDF odoslal 19. februdra 1997 finan¢nému
riaditelovi Statnej pokladnice sprévu spolo¢nosti EDF z 18. februdra 1997. Sprdva obsahovala hlavné
predpoklady pre finanény scendr k doddvatelskej zmluve medzi spolo¢nostou EDF a §titom na obdobie rokov
1997 — 2000 vratane roénych vykazov ziskov a tabuliek predpokladaného financovania na dané obdobie.

(91)  V sprave sa pocitalo s kazdoroénym poklesom cien (- [...] *) %, — [...] %, — [...] %, — [...] %), s priemyselnymi
rozvojovymi investiciami vo vyske [...] FRF, z toho [...] FRF na medzindrodnej tirovni a s investiciami vo vyske
[...] FRF do hlavnej ¢innosti na obdobie rokov 1997 — 2000. Dariovo odpocitatelnd odmena z kapitdlovych
dotdcii na Grovni 3 % z odhadovaného zdkladu 50 milidrd FRF po restrukturalizdcii sGvahy a 40 % zo zisku po
pevnej zlozke odmeny a dani z prijmov pravnickych osob sa takisto spomenula. Dlh na konci roka sa mal znizit
z [...] FRF na konci roka 1996 na [...] FRF na konci roka 2000. Podobne zostatok dlhu minus aktiva sa mal
znizit z [...] FRF na konci roka 1996 na [...] FRF na konci roka 2000.

(92)  Z dokumentov odovzdanych franctzskymi orgdnmi v prilohe k ich pripomienkam iba sprava EDF z 18. februdra
1997 odosland orgdnom pre dohl'ad nasledujici defi obsahovala systematické a vycislené predpovede a prognézy
prevadzkovych hospodarskych a finanénych vysledkov spolo¢nosti EDF. Na zdklade tychto prognéz z februdra
1997 mohol §tit ako akciondr oCakdvat ndvratnost investovaného kapitdlu vo vyske 2,1 miliardy FRF v roku
1997, 2,5 miliardy FRF v roku 1998, 2,4 miliardy FRF v roku 1999 a 2,4 miliardy FRF v roku 2000, t. j. priemer
2,35 miliardy FRF za rok. Predpokladany vykaz ziskov a strt spolo¢nosti EDF v rokoch 1997 — 2000 zahrnuty
v sprave obsahoval tieto tdaje:

Tabulka 1

Predpokladany vykaz ziskov a strit EDF 1997 — 2000 (v miliardich beznych FRF)

1997 1998 1999 2000

Prijmy 186,3 184,2 185,7 187,5

Vydavky 177,0 177,2 179,1 180,9
z toho palivo a ndkup energii 36,9 36,8 37,8 38,5

z toho vydavky na prevadzku 88,3 91,2 93,6 95,7
Vysledok hlavnej ¢innosti 9,3 7,0 6,6 6,6
Vysledok pred odmenou $titu 6,8 6,5 6,1 6,1
Odmena z kapitdlovych dotécil 1,5 1,5 1,5 1,5
Dodato¢nd odmena 0,6 1,0 0,9 0,9
Dan z prijmov pravnickych oséb 3,9 2,6 2,4 2,3
Cisty zisk 0,9 1,4 1,3 1,4

Zdroj: Sprava EDF z 18. februdra 1997: Contrat d’Entreprise — Perspectives Economico-Financiéres (Podnikovd zmluva — hospodarsko-
financné vyhlady).

(93)  Ako sa uvadza v sprave spolo¢nosti EDF, odmena vyplatend §titu bola dafiovo odpocitatelnd. Ide o vynimku zo
zdsady, podla ktorej sa dai z prijmov prdvnickych osob odvddza z vysledku podniku po zapocitani odpisov
a urokov, ¢o zniZuje Cisty zisk a ndsledne sumu pripadne uréend na vyplatenie dividend. Tato vynimka ad hoc
potencidlne zvysila odmenu vyplatend $titu ako akciondrovi, ale zdroven rovnako zniZila dafi na vyplatenie $tatu
ako vybercovi dani. Vo svojej odpovedi z 23. decembra 2013 franclizske orgdny uviedli Ze odmena
z kapitdlovych dotdcii sa od roku 2001 stotoznila s dividendou podla vieobecného prava, ¢im sa zrusila danovd
odpocitatelnost tejto odmeny. Pravidlo o stotoZzneni sa uplatnilo aj v pripade skupinovej zmluvy medzi EDF
a Statom uzatvorenej na obdobie rokov 2001 — 2003, ktorou sa nahradila zmluva uzatvorend na obdobie rokov
1997 - 2000.

(*) Tento tdaj podlieha sluzobnému tajomstvu.
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(94) Dna 8. aprila 1997 dohliadajici ministri, prezident a generalny riaditel EDF uzatvorili a podpisali doddvatel'ska
zmluvu na obdobie rokov 1997 — 2000. V zmluve sa uvadzali hlavné usmernenia pre ¢innost EDF zo stredno-
dobého hladiska a vzdjomné zavizky signatirov a stcasne sa pripominalo, Ze tieto zdvizky boli prijaté na
zdklade Sirokych vychodiskovych predpokladoch a mozno ich spochybnit len v pripade vyznamnych zmien
podnikatel'ského prostredia. Zmluva obsahovala tri rozne zavizky rozdelené do troch hlav: opitovné potvrdenie
hlavnych dloh verejnoprdvneho podniku (hlava I), priprava budiicnosti podniku uz dnes (hlava II) a zaradenie
podniku do obnoveného finan¢ného a instituciondlneho rdmca (hlava III). Dve prilohy k zmluve obsahuji
ukazovatele vykonnosti sledované v rdmci plnenia (priloha I) a predpokladany pohyb cien v rokoch 1997 — 2000
(priloha In).

(95) Hlavné zavazky a usmernenia uvedené v zmluve, ktoré sa tykaji predmetu tohto rozhodnutia, si tieto:

— §tdt opidtovne potvrdzuje volu zachovat Statit podniku, ktory okrem iného preukdzal svoju Gc¢innost a mé
zostat stabilnou referenciou pre budiici vyvoj, ako to umoziuje eurépska smernica o organizdcii vntitorného
trthu s elektrickou energiou ('). Na druhej strane EDF sa ma podielat na tizemnom planovani a na ndrodnej
solidarite predovSetkym realizdciou ambicidznej politiky na podporu hospodérskej ¢innosti a zamestnanosti,
pomocou samospravam pri vytvdrani pracovnych miest a zlepSovanim situicie svojich najchudobnejsich
zdkaznikov (hlava I),

— rozvoj spolo¢nosti EDF ma podporovat ,zvySovanie konkurencieschopnosti franctzskych podnikov*. Nérast
produktivity, ku ktorému sa podnik zaviazal, sa ma preto v prvom rade vyuZit na zniZenie priemernej tirovne
jeho cien. Upravy cien majd viest k priemernému znizeniu v stalych frankoch o [...] % v aprili 1997, [...] %
v aprili 1998 a nasledne [...] % v aprili 1999 a [...] % v aprili 2000. Stcasne s tym sa md EDF v rdmci
svojho rozvoja zamerat na ziskavanie novych trhov, predovietkym v Eurdpe (hlava II),

— stivaha EDF sa md restrukturalizovat s dvojakym cielom, a to posilnit kapitdl podniku a stabilizovat finan¢ny
vztah so §titom podla zdkladov blizsich vSeobecnému prévu. Vldda sa zavizuje, Ze predlozi parlamentu
legislativne opatrenie na restrukturalizdciu sivahy EDF v roku 1997, s dditumom t¢innosti restrukturalizacie
1. janudr 1997. V zmluve sa stanovuje odmena pre §tit ako akciondra zlozend z dvoch Casti: odmena
z kapitdlovych doticii s trokovou sadzbou 3 % a dodato¢nd odmena vo vyske 40 % cistého tctovného
vysledku, so stropom stétu obidvoch zloziek stanovenym na 6 % sumy kapitalovych dotécii a bez zahrnutia
odhadovaného vy¢islenia predpokladanych sum v absoldtnych hodnotach. Okrem toho v obdobi rokov 1997
- 2000 sa spolo¢nost EDF zavizuje vyclenit [...] FRF na priemyselné investicie na medzindrodnej trovni
a znizit svoj hruby dlh do konca roka 2000 na [...] FRF jeho zniZenim o [...] FRF s cielom dosiahnut nulovy
dlh do obnovy vyrobného parku. V zmluve sa napokon stanovuje, Ze pripadné presiahnutie cielov zodpove-
dajuce prebytku zdrojov ma byt urcené ,prednostne na dalSie zniZenie cien“ a az ndsledne na odmenu §ttu
ako akciondra alebo vyplatenie podielu na zisku pre zamestnancov podniku (hlava III).

(96)  Ministri, ktori podpisali doddvatelski zmluvu, vo svojom liste prezidentovi EDF z 22. aprila 1997 potvrdzuji
konsenzudlnu a definitivnu povahu vychodiskovych predpokladov a finanénych prognéz uvedenych v sprave
spolo¢nosti EDF z 18. februdra 1997, z ktorych vychddzala doddvatelskd zmluva na obdobie rokov 1997 —
2000. V liste totiz vyslovne odkazuji na predchddzajicu dohodu medzi EDF a verejnymi orgdnmi pri priprave
finan¢ného scendra. V liste sa znovu spomina ciel priemerného poklesu cien EDF za $tyri roky o [...] %.

(97) V liste z 22. aprila 1997 st spomenuté ustanovenia zmeneného dekrétu zo 14. mdja 1956 a podmienky
odmenovania $titu uvedené v hlave III doddvatelskej zmluvy. V stilade s tymito ustanoveniami sa v liste hovori,
ze ,z referenéného scendra vychddzala suma dodatocnej odmeny 3,5 miliardy FRF za obdobie rokov* 1997 —
2000 a Ze tieto podmienky umoziovali dosiahnut celkovii sumu platby $titu vo vyske 5,1 miliardy FRF v roku
1997 vratane pevnej trokovej sadzby a preddavku na dan z prijmov pravnickych osob. Tieto sumy zodpovedaji
sumam uvedenym v sprave spolo¢nosti EDF z 18. februdra 1997. Zhoda sim dodatocnej odmeny vypocitanej na
zdklade vysledkov podniku potvrdzuje, Ze sumy akéhokolvek druhu (vynosy, ndklady, Cisty vysledok atd’)
stanovené v ramci predbezného odhadu prevadzky spolocnosti EDF na obdobie rokov 1997 - 2000 boli
organmi pre dohlad preskimané, overené a schvélené.

(") Zmluva odkazuje na smernicu Eurépskeho parlamentu a Rady 96/92/ES. Tdto smernica, ako aj tie, ktoré ju nahradili, neobsahuje
pravidld tykajiice sa postavenia spolocnosti na vyrobu, prenos alebo distribiiciu elektriny v rimci vnitorného trhu.
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(98)  Dohliadajiici ministri vo svojom liste z 22. aprila 1997 tiez zdoraziiuji, Ze vyvaZenost zmluvy je v sulade
s uctovnym a danovym rdmcom restrukturalizdcie sivahy EDF, ktord mala nadobudnit é¢innost, s vyhradou
potrebnych legislativnych ustanoveni, od 1. janudra 1997. V tejto suvislosti sa v liste uvddza, Ze ,podrobné
pravidld vykonania tejto restrukturalizdcie z Gctovného aj danového hladiska budil na zdklade uz stanovenej
schémy predmetom dodato¢ného rokovania medzi orgdnmi pre dohlad a podnikom*.

(99) Kratko pred tymto listom totiz vldda predlozila Narodnému zhromaZzdeniu ndvrh zdkona prijaty v Rade ministrov
5. aprila 1997, ktory obsahoval rozne ustanovenia hospoddrskeho a finan¢ného charakteru a v ktorého
¢lanku 45 sa stanovovalo preradenie tGictovnych rezerv EDF. Dévodové sprava k tomuto ndvrhu objasiiuje, Ze
plénované dctovné Gpravy maji spolocnosti EDF priniest sGvahu, ktord bude viac zodpovedat jej skutocnej
hospodarskej situdcii, s troviiou vlastného kapitdlu zodpovedajiicou objemu jej Cinnosti. Navrh zdkona nebol
preskiimany so zretelom na rozpustenie Ndrodného zhromazdenia 21. aprila 1997.

(100) Potom ako bol parlamentu predloZeny navrh zdkona o nalichavych opatreniach daniovej a finan¢nej povahy,
ktory bol neskér prijaty ako zdkon ¢. 97-1026, Ndrodné zhromazdenie a Sendt vymenovali svojich spravodajcov.
V sprive Ndrodného zhromazdenia ¢. 204 je opisané pozadie stojace za potrebou objasnif majetkovy stav
zariadeni na prenos elektrickej energie spolo¢nosti EDF, vdaka ¢omu prestanti byt aktudlne tGctovné postupy
spochybnené Dvorom auditorov v jeho osobitnej sprave o koncesidch EDF ¢. 1993 z 10. oktdébra 1994. V sprave
sa dalej vysvetluji Gétovné zmeny, ktoré budi potrebné, a uvddzaji sa ¢iselné odhady ich vplyvu na jednotlivé
stivahové polozky:

Tabulka 2

Utinky reorganizicie vlastného kapitilu EDF podla &inku 4 zikona o naliehavych opatreniach daiiovej
a finan¢nej povahy na G¢ty v roku 1996 (v miliardich FRF)

Koniec roka 1996 Ucinok ¢lédnku

Vlastny kapital 24,2 79,8
z toho (pasiva):

kapitél 2,6 2,6

kapitdlové dotacie 36,6 50,7

odchylky vyplyvajiice z ocenenia 2,1 6,2

predpisané rezervy 0,15 0,15

preneseny vysledok hospodarenia minulych rokov (?) -20,2 18,3

Vysledok rozpoctového roka po odmene $titu 1,9 1,9

Zdroj: Ministerstvo hospodarstva a financii.

(") Zmeny tykajtice sa preneseného vysledku hospoddrenia minulych rokov nie st scastou Gcinkov ¢lanku 4 v presnom slova
zmysle, ale st ich logickym dosledkom.

(101) V spréve Ndrodného zhromazdenia sa zdoraziiuji Gcinky ndvrhu zdkona, aby sa porovnania s pomermi
zadlzenia inych eurdépskych konkurentov (Rakisko, Spojené kralovstvo, Svédsko, Spanielsko, Nemecko) stali
relevantnejsie: po restrukturalizdcii sivahy sa pomer ¢isty dlh/vlastny kapitdl spolo¢nosti EDF zniZil zo 480 % na
148 %.

(102) V sprive Narodného zhromaZzdenia sa navy$e poukazuje na zmeny finanénych vztahov medzi $titom a EDF.
Vysvetluje sa prdvny rezim a odmena z kapitdlovych dotdcii do EDF, ktoré upravuje dekrét ¢ 56-493 zo
14. mdja 1956 zmeneny dekrétom ¢. 86-1360 z 30. decembra 1986. Tento prdvny rezim stanovoval odmenu
s pevnou sadzbou v maximdlnej vyske 8 % a dodatoéni odmenu zo zisku EDF po zdaneni a pevnej sadzbe.
Platby vykonané spolo¢nostou EDF v obdobi rokov 1991 — 1996, uvedené v sprdve, dosahovali v tomto obdobi
v priemere 3,41 miliardy FRF roc¢ne. Tieto platby zaznamenané vo vlastnom kapitdle na konci roka 1996
produkovali pre 3tit ako akciondra priemernt beznd ndvratnost 14,1 % ('). Tieto platby st zhrnuté v tabulke:

(") Névratnost pre 3tat ako akciondra mozno vysvetlit slabym zdkladom kapitdlovych dotécif vo vyske 36 milidrd FRF (menovatel pomeru)
a vyznamnymi G¢tovnymi rezervami. Po ich zat¢tovani do roku 1996 bol cisty rocny vysledok EDF zdporny. Zdporny preneseny
vysledok hospoddrenia minulych rokoy z vykazu ziskov a strat sa do stivahy premietol ako spotreba vlastného kapitlu stanoveného na
24,2 miliardy FRF (pozri tabulku 2, stlpec ,koniec roka 1996, ktory zndzortiuje, ako sa pred zmenou, ktord bola zavedend ¢ldnkom 4
zdkona €. 97-1026, vlastny kapitdl zniZil o zéporny preneseny vysledok hospoddrenia minulych rokov vo vyske 20,2 miliardy FRF).
Ked7Ze daf nebola odvedend zo zdpornych vysledkov, velmi kladnd ndvratnost pre §tdt ako akciondra bola na tkor $tdtu ako vybercu
dani.
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(103)

(104)

(105)

(106)

Tabulka 3

Finan¢né vztahy medzi $titom a EDF (v miliénoch beznych FRF)

1991 1992 1993 1994 1995 1996

Uroky z kapitdlovych dotacii (veobecny roz- | 1 816 1816 1816 1 816 1816 1816
pocet — riadok 407)

Dodato¢nd odmena z kapitdlovych dotdcii | 500 665 965 1938 1500 4002
(vSeobecny rozpocet — riadok 116)

Spolu | 2 316 2 481 2781 3754 3 316 5818

Zdroj: Sprava Ndrodného zhromazdenia, s. 77, vypocty Komisie pre polozku ,spolu.

V sprave Narodného zhromazdenia sa v stvislosti s planovanymi zmenami v stivahe spolo¢nosti EDF uvddza, Ze
,... kedZze kapitdlové doticie predstavujii zdklad pre pevnii Grokovil sadzbu, po ich zvyseni sposobenom tymto
¢lankom hrozi zvySenie Cerpania z EDF. Zmena podmienok odmeniovania je stanovend v zmluve medzi $titom
a EDF na obdobie rokov 1997 — 2000 podpisanej 8. aprila 1997. Pevnd tGrokovd sadzba sa zniZila na 3 %, aby sa
vykompenzoval vplyv na zdklad“. V spréve sa dalej poukazuje na skutocnost, Ze napriek ziskom od roku 1990
spolo¢nost EDF neplatila dan z prijmov pravnickych osob a Ze zvysenie rezerv savisiacich s koncesiou RAG by
umoznilo naraz vyrovnat nahromadeny schodkovy tctovny a danovy vysledok hospoddrenia minulych rokov.
V sprdve sa preto konstatuje, Ze podla dohliadajiceho ministerstva mala verejnd institicia EDF zaplatit v rokoch
1997 a 1998 dan z prijmov pravnickych osob vo vyske 3 miliardy FRF, resp. 2,5 miliardy FRF.

V sprave Ndrodného zhromaZzdenia sa spomina skimanie pozmeiiujiceho navrhu parlamentu k zneniu zdkona,
ktory bol predlozeny a zamietnuty vo vybore. Pozmenujicim ndvrhom sa malo spresnit, Ze preradené Gctovné
rezervy mali byt transformované na vlastny kapitdl prostrednictvom détovného zdpisu mimo vykazu ziskov
a strdt spolo¢nosti EDF, aby sa predislo vykdzaniu velmi vysokého zisku, ktory by sa $tit mohol pokdsit
Ciastocne vycerpat. Na tento tGcel sa mal pozmenujicim nadvrhom zapracovat do zdkona G¢tovny proces a malo
sa spresnit, Ze $tit nemoZe Cerpat dalsie prostriedky z EDF pri prilezitosti prevodu vlastnictva majetku RAG.
V spréave sa uvadza, Ze ,zapracovanie G¢tovného procesu na transformdciu rezerv na vlastny kapital do zdkona sa
vypustilo na Ziadost Conseil d’Etat, lebo nemalo legislativnu povahu“. V rdmci diskusie sa v sprave uvadza
niekolko ndzorov poslancov, podla ktorych by §tit mal mat moznost dalsieho Cerpania prostriedkov z EDF,
podnik by mal zaplatit dan zo svojich ziskov a Ze skuto¢nou otdzkou je, ,v akej vyske vlada EDF zdani a akym
sposobom*.

Na druhej strane sa v sprdve Sendtu vypracovanej s cielom prerokovat ndvrh zdkona poukazuje na neoddvod-
nenost tvorby dctovnych rezerv na obnovu majetku RAG od roku 1987. Zodpovedny minister pocas svojho
vystipenia pred Sendtom 2. oktdbra 1997 pri predkladani ndvrhu zdkona poukdzal na skutocnost, Ze straty
spolo¢nosti EDF a nezaplatenie dane z prijmov pravnickych osob spojené s tymito rezervami st z danového
hladiska ,fiktivne“. Minister vo svojom prejave ubezpecil Sendt v stvislosti so skutocnostou, Ze tymto nastrojom
sa nijako nespochybnilo monopolné postavenie spolo¢nosti EDF. V sprive Sendtu sa uvddzaju dosledky
skimaného ¢lanku na polozky stivahy EDF pred preradenim a po preradeni rezerv vycislené podobne ako
v sprave Narodného zhromazdenia podla uvedenej tabulky 2. V sprave sa uvadza, Ze dprava stivahy by umoznila
jednoduchsie porovnanie so stivahami konkurentov EDF. Zvysila by sa tym doveryhodnost spolo¢nosti EDF
v oiach finan¢ného spolocenstva, ktord je o to dolezitejsia, Ze ndklady na opitovné prerokovanie jej dlhu zaviseli
najmi od pomeru ¢istého dlhu a vlastného kapitdlu.

V suvislosti s ,objasnenim*“ finan¢nych vztahov spolo¢nosti EDF so $titom sa v sprave Sendtu uvddza, Ze ,ako
protihodnota datiovych prijmov, ktoré verejnd institiicia odteraz bude poskytovat $tatu, sa v doddvatelskej zmluve
podpisanej 8. aprila 1997 na roky 1997 — 2000 stanovuje mierne zniZenie platieb EDF $ttu“. V stvislosti
s kladnym zapocitanim rezervy na obnovu vo vyske 38,5 miliardy FRF, na zdklade ktorého bola EDF povinnd
zaplatit dan z prijmov prdvnickych osdb, sa v sprave Sendtu spresiuje, Ze ,finanéné vztahy medzi stdtom a EDF
sa obmedzili“.
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(107) Dalsie dokumenty predlozené Franctizskom zahffiaji sprievodny list finanéného riaditelstva EDF adresovany
administrative Sendtu 15. septembra 1997. List spolo¢nosti EDF obsahoval tabulku s vycislenim tcinkov
¢lanku 4 navrhu zdkona a vplyv na stivahu, kdpiu pokynu z 27. jila 1993 o koncesidch na distribiiciu elektrickej
energie a interni tvahu spolo¢nosti EDF z 27. jala 1996 o zahrani¢nych skisenostiach, pokial ide
o odmenovanie akciondrov v odvetvi elektrickej energie. V poslednom uvedenom dokumente st vysvetlené
zdkladné zdsady platné pri odmenovani akciondra, rozdiely a tidaje o ndvratnosti v pripade niektorych podnikov
z odvetvia: 60 % — 80 % ziskov v USA, 40 % v pripade National Power a Power Gen, 78 % v pripade Union
Fenosa a 30 % v pripade spolo¢nosti Endesa, ktord s prihliadnutim na dividendy a zhodnotenie akciového kurzu
poskytla $panielskemu §tdtu navratnost vo vyske 28 % v obdobi rokov 1991 — 1996.

(108) Napriek dalsim dvom dokumentom, ktoré EDF predlozila Sendtu vo svojom liste z 15. septembra 1997, zdsady,
vycislenie a ich uplatnenie na odmenovanie akciondra spolo¢nostou EDF uvedené v sprave z 27. jila 1996 neboli
v sprave Sendtu analyzované ani do nej zahrnuté. Naopak, v sprave Sendtu sa takisto ako v sprave Narodného
zhromazdenia uvaddza, Ze planované zniZenie odmeny pre 3tit vypldcanej spolo¢nostou EDF v stvislosti
s kapitdlovymi dotdciami uskuto¢nenymi §titom ako akciondrom sa vykonalo ,s cielom zohladnit zvy3enie
kapitdlovych dotécii, ktoré mal tento ¢lanok za ciel zaviest*.

9. POSUDENIE OPATRENI: EXISTENCIA §TATNE] POMOCI

(109) V clanku 107 ods. 1 ZFEU sa stanovuje, Ze ,ak nie je zmluvami ustanovené inak, pomoc poskytovani
v akejkolvek forme ¢lenskym $tatom alebo zo Statnych prostriedkov, ktord nardsa hospodarsku sttaz alebo hrozi
naru$enim hospodarskej sttaze tym, Ze zvyhodiuje urcitych podnikatelov alebo vyrobu urcitych druhov tovaru,
je nezlucitelnd s vndtornym trhom, pokial ovplyviiuje obchod medzi ¢lenskymi $tatmi“. Uplatnenie tychto
kumulativnych podmienok na oslobodenie od dane, ktoré Franctizsko poskytlo spolo¢nosti EDF, sa skiima niZsie.

9.1. SELEKTIVNA VYHODA PRE PODNIK

(110) Kedze podla zdkona ¢ 97-1026 sa spolocnost EDF povazuje za vlastnika RAG, ktorej koncesia jej bola udelend,
je potrebné overit, ¢i tento zdkon neobsahuje prevod vlastnictva RAG.

(111) Podla informécii poskytnutych franctizskymi orgdnmi sa mdze spolo¢nost EDF oddvodnene povazovat za
vlastnika RAG pred nadobudnutim w¢innosti tohto zdkona. Tento zaver sa zakladd na tychto skuto¢nostiach:
povaha roznych druhov koncesnych zmlav existujicich vo francizskom prave, osobitnd povaha pdvodnej
koncesie EDF, ktord neobsahovala presné ustanovenia upravujiice navritenie koncesovaného majetku, postup
nadobudnutia dotknutych aktiv, za ktoré musela spolocnost EDF zaplatit poplatok, ktory je porovnatelny
s ndhradou za vyvlastnenie, a podmienky financovania Gdrzby a rozvoja RAG na naklady spolo¢nosti EDF.

Z uvedeného sa mozno domnievat, Ze samotné ,objasnenie” vlastnictva RAG zdkonom ¢. 97-1026 v sebe
neobsahuje prvky hospodarskej vyhody v prospech spolo¢nosti EDF.

(112) Nasledne treba preskimat, ¢ boli zdkonom €& 97-1026 vyvodené vietky danové dosledky ,objasnenia“, ktoré
p vyv y Yy »0D]
prindsa v suvislosti s vlastnictvom RAG, a ak to tak nebolo, ¢i nedoslo k poskytnutiu dafiovej hospodarskej
vyhody v prospech spolo¢nosti EDF.

9.1.1. Vzdanie sa vyberu dane od spolocnosti EDF predstavuje na prvy pohlad selektivnu vyhodu

(113) V obdobi rokov 1987 — 1996 spolocnost EDF vytvorila rezervy oslobodené od dane na obnovu RAG, v pripade
ktorych Dvor auditorov poukdzal na nezrovnalosti. Clinkom 4 zdkona ¢. 97-1026, podla ktorého sa spolo¢nost
EDF povazuje za vlastnika RAG, sa tieto rezervy stali bezpredmetné, a preto sa mali preradit pod iné polozky
stvahy.

(114) List ministra hospodarstva, v ktorom st identifikované danové désledky restrukturalizicie sivahy EDF, ukazuje,
Ze nevyuzité rezervy na obnovu RAG boli franctizskymi orgdnmi zdanené sadzbou dane z prijmov pravnickych
0s0b platnou v roku 1997 vo vyske 41,66 %.
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(115) Na druhej strane Cast tychto rezerv zodpovedajica uz uskutocnenym operdcidm v rdmci obnovy, ktord sa nazyva
aj zavazky z koncesie, bola preradend ku kapitdlovym dotdcidm vo vyske 14,119 miliardy FRF. Preradenie nebolo
predmetom dane z prijmov pravnickych osob. Dafiovy orgdn uzndva nezdkonnd povahu tejto transakcie, ako to
vyplyva zo sprivy danového riaditelstva Direction générale des impots z 9. aprila 2002 adresovanej Komisii
a uvedenej v odovodneni 35.

(116) Podla stanoviska Conseil national de la comptabilité sa opravy musia zauctovat do vysledku tctovného roka,
pocas ktorého boli zistené. Na druhej strane, ak nevyuzité rezervy oslobodené od dane vo vyske 38,5 miliardy
FRF boli v roku 1997 zdanené sadzbou dane z prijmov pravnickych oséb vo vyske 41,66 %, neexistuje nijaky
objektivny dovod, preco by sa rovnakou sadzbou nemala zdanit aj dalsia Cast rezerv oslobodenych od dane.

(117) Zéavazky z koncesie sa mali zdanif v rovnakom case a rovnakou sadzbou ako ostatné tictovné rezervy oslobodené
od dane. To znamend, Ze 14,119 miliardy FRF zdvizkov z koncesie sa malo pripocitat k 38,5 miliardy FRF
nevyuzitych rezerv a celok sa mal zdanit sadzbou 41,66 % uplatnenou na restrukturalizdciu sivahy spolo¢nosti
EDF. Tym, Ze spolo¢nost EDF nezaplatila celt dai z prijmov pravnickych osob splatnd pri restrukturalizacii
svojej stivahy, usetrila 5 882 849 762 FRF.

(118) Dariové opatrenie malo v roku 1997 vplyv zvyhodnujici spolocnost EDF, lebo suma 5,88 miliardy FRF
z oslobodenia od dane zahrnutd v sume 14,119 miliardy FRF bola zapisand do stvahy spolo¢nosti EDF ako
zdvizky z koncesie preradené Stitom pri uplatneni zdkona ¢ 97-1026 so spitnou Gcinnostou k 1. janudru 1997.
Danové dosledky zdkona st uvedené v liste ministra hospodérstva s ti¢innostou k rovnakému ddtumu 1. janudr
1997.

(119) Franctizske orgdny tvrdia, Ze aj pri neexistencii dotdcii v rezervach na obnovu RAG by spolo¢nost EDF nebola
schopnd uhradit dan z prijmov pravnickych oséb v obdobi rokov 1987 — 1996 so zretelom na prenesené dafiové
straty z minulych rokov. Toto tvrdenie nie je spravne. Datiovd vyhoda bola poskytnutd v roku 1997, a nie pocas
predoslych rokov. Okrem toho nepravidelné doticie v rezervich Ciastocne vyvolali prenesené dafiové straty
z minulych rokov. Prenesené daiové straty z minulych rokov by postupne v priebehu rokov 1987 — 1996
vymizli a v roku 1997 by suma vymdhatelnd od EDF bola podstatne vyssia, a to aj vtedy, ak by sa neprihliadalo
na nezaplatenie dane pri preradeni zavazkov z koncesie.

(120) Franctizske orgdny sa rovnako domnievaji, Ze ak sa vytvorenie rezerv na obnovu RAG prejavilo ako vyhoda, tito
vyhoda by sa mala povazovat za kompenzovant zvySenim dane z prijmov pravnickych osoéb zaplatenej v roku
1997. Ako vSak samotné franctzske orgdny uvadzaji vo svojej sprave z 9. aprila 2002 uvedenej v odévodneni
35, kym nevyuZité rezervy na obnovu boli riadne zdanené, zdvizky z koncesie boli preradené ku kapitdlovym
dotdcidm bez toho, aby boli zdanené dafou z prijmov pravnickych oséb. Dan, ktorti EDF zaplatila v roku 1997,
je teda niZsia ako dan, ktord mala zaplatit podla platnych zdkonov.

(121) Franctizske orgdny tieZ tvrdia, Ze v obdobi rokov 1987 — 1996 zaplatila spolo¢nost EDF stitu celkovo vyssiu
sumu ako dan z prijmov pravnickych osob, ktort by zaplatila obchodnd spolo¢nost, ktord by nevytvarala rezervy
na obnovu RAG a ktord by svojmu akciondrovi vyplatila dividendu rovnajicu sa 37,5 % distého zisku po
zdaneni. Okrem toho je sadzbou dane z prijmov pravnickych osob, ktord sa mala uplatnit pri restrukturalizdcii
stvahy spolo¢nosti EDF, sadzba z roku 1996, a nie sadzba z roku 1997.

(122) Na jednej strane, ako sa uvddza v odévodneniach 32 a 116, Conseil national de la comptabilité sa domnieva, ze
uctovné chyby sa musia opravit pocas ictovného roka, v ktorom sa zistili. KedZe rezervy na obnovu RAG sa stali
bezpredmetnymi po prijati zdkona ¢. 97-1026 z 10. novembra 1997, mali sa preradit pocas Gétovného roka
1997 a zdanit sadzbou dane z prijmov pravnickych osob platnou v tomto Gétovnom roku. Na druhej strane
samotné franctizske orgdny uplatnili sadzbu dane z prijmov pravnickych osob platnd v roku 1997 na Cast rezerv,
ktord bola zdanend, ako je uvedené v odovodneni 34.

(123) Nezaplatenie dane z prijmov pravnickych osob vo vyske 5 882 849 762 FRF spoloc¢nostou EDF v roku 1997
predstavuje hospoddrsku vyhodu pre tento podnik. Spolo¢nost EDF mohla pouzif tito sumu na posilnenie
svojho vlastného kapitdlu bez toho, aby musela vyuZit vonkajsie zdroje financovania. Ak by splatnd dan bola
skutocne zaplatend a zvySenie vlastného kapitdlu financované z prevadzkového zisku podniku, podnik by bol
niteny zniZit svoje naklady, zvysit svoje prijmy alebo upustit od investiénych vydavkov. Tym, ze EDF disponovala
sumami, ktoré mali byt vyplatené franctizskemu 3$titu ako dafi z prijmov pravnickych osob, bola prijemcom
opatrenia, ktoré sa uplatiiovalo iba na fu a ktoré ju zvyhodnovalo oproti franciizskym podnikom v podobnej
situdcii, ktoré museli zaplatit dain z prijmov prdvnickych os6b pri preradeni neziaducich rezerv podla
lanku 38-2 vseobecného danového zdkonnika platného v roku 1997, ako je vysvetlené v odovodneni 35.
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(124) Franctizsko sa vSak vo svojich pripomienkach z 11. decembra 2002 odvoldvalo na uplatnenie zdsady
obozretného stikromného investora v trhovom hospodirstve. Ako potvrdzuji sidy Eurépskej tdnie, najmi
v rozsudkoch uvedenych v odévodneniach 7 a 8, v predmetnom pripade dalsia kapitdlovd dotdcia v prospech
spolo¢nosti EDF zodpovedajiica splatnej dani nezvyhodni podnik, ktory ju prijima, tym, Ze mu poskytne
hospodarsku vyhodu v zmysle ¢linku 107 ods. 1 ZFEU, ak sa preukdZe, Ze hypoteticky sikromny investor by za
podobnych podmienok a v podobnej situdcii investoval do spolo¢nosti EDF rovnakii sumu v silade s kritériom
obozretného sikromného investora v trhovom hospodarstve.

(125) Sudny dvor v bode 99 svojho uz citovaného rozsudku z 5. jina 2012 uviedol, Ze VSeobecny sid v napadnutom
rozsudku neprejudikoval ani to, ¢i sa md v predmetnom pripade uplatnit kritérium obozretného stikromného
investora v trhovom hospodarstve, ani vysledok pripadného uplatnenia tohto kritéria. Je preto vhodné postupne
preskimat uplatnitelnost a uplatnenie tejto zdsady na skutkovy stav veci, najmd so zretefom na kritérid
stanovené Sudnym dvorom.

9.1.2. O uplatnitelnosti zdsady obozretného siikromného investora v trhovom hospoddrstve

(126) Na zistenie pripadnej uplatnitelnosti zdsady obozretného sikromného investora v trhovom hospodirstve je
potrebné v rdmci celkového postdenia stanovit, ¢ bolo oslobodenie od dane Francizskou republikou
odsthlasené z pozicie akciondra alebo orgdnu verejnej moci. Siidny dvor vo svojom rozsudku z 5. jina 2012
uviedol viacero dokazov, ktoré sa maji zohladnit v rdmci tohto celkového postdenia. Uvedené dokazy
podrobnejsie preskiimané nizsie vo vztahu k okolnostiam daného pripadu su:

— Clenskému $titu v pripade pochybnosti prindlezi preukdzat jednoznaénym sposobom a na zaklade
objektivnych a overitelnych dokazov, Ze vykonané opatrenie vyplyva z jeho postavenia ako akciondra (Y).
Z tychto dokazov musi jasne vyplyvat, ze dotknuty ¢lensky $tdt prijal predtym alebo stibezne s poskytnutim
hospodarskej vyhody rozhodnutie uskutocnit prostrednictvom naozaj vykonaného opatrenia investiciu do
ovlddaného verejného podniku (%),

— v tejto stvislosti moZno zohladnit najmd dokazy, z ktorych vyplyva, Ze toto rozhodnutie sa zakladd na
hospodérskom postideni porovnatelnom s tym, ktoré by za okolnosti daného pripadu vykonal obozretny
sukromny investor nachddzajiici sa v situdcii, ktord je ¢o najblizsia situdcii dotknutého ¢lenského §tdtu, pred
tym, ako by pristapil k uvedenej investicii, aby stanovil jej budiicu ndvratnost (°). Komisia moze odmietnuf
preskimat dokazy stanovené po prijati rozhodnutia vykonat predmetnii investiciu (%),

— v tejto suvislosti moze byt relevantnd povaha a predmet tohto opatrenia, kontext, do ktorého patri, ako aj ciel
a pravidld, ktorym uvedené opatrenie podlieha (°),

— podla uplatnenia kritéria obozretného sttkromného investora v trhovom hospodérstve musi byt mozné urcit,
¢i by stukromny akciondr za podobnych podmienok vlozil sumu rovnajiicu sa dlznej dani do podniku
nachddzajticeho sa v situdcii porovnatelnej so situdciou EDF (©).

(127) Vo svojich pripomienkach z 11. decembra 2002, ktoré st uvedené v od6vodneni 42, franctizske orgdny uviedl,
ze pre EDF by bolo acinnejsie a neutrdlnejSie priradit priamo zdvazky z koncesie k vlastnému kapitélu v plnej
vyske, bez zaplatenia dane z prijmov pravnickych 0séb. V Ziadnom z dokumentov predchddzajiicich rozhodnutiu
neodviest daf alebo dokumentov stibeznych s tymto rozhodnutim, ktoré poskytlo Francizsko alebo spolo¢nost
EDF na podporu svojich pripomienok k rozhodnutiu o rozsireni konania, sa vSak priamo ani nepriamo
nespomina tdajné investi¢né rozhodnutie, jeho doésledky, vyhody a nevyhody alebo podobné rozhodnutie zvysit
sumu kapitdlovych dotdcii neodvedenim dane. V dokumentoch predlozenych franctizskymi orgdnmi a uvedenych
v odovodneniach 87 az 108 sa neuvddzaju a a fortiori neanalyzuji vyhody a nevyhody pre stat v stvislosti
s rozhodnutim neodviest dar z prijmov pravnickych o0séb z Casti rezerv zodpovedajicich zdvidzkom z koncesie
preradenej na kapitdlova dotdciu do EDF podla zdkona ¢. 97-1026 z 10. novembra 1997.

(128) Franctizsku prindlezi v pripade pochybnosti o uplatnitelnosti zdsady obozretného siikromného investora
v trhovom hospodarstve ako v pripade pochybnosti vznesenych Komisiou preukizat jednoznaénym sposobom

(") Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318, bod 82.
(3 Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318, bod 83.
(*) Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318, bod 84.
(*) Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318, bod 104.
(’) Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318, bod 86.
(°) Rozsudok Komisia/EDF, C-124/10P, EU:C:2012:318, bod 95.
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a na zdklade objektivnych a overitelnych doékazov, Ze vykonané opatrenie vyplyva z jeho postavenia ako
akciondra. Na zdklade uvedenych dokazov sa vSak zdd, Ze rozhodnutie vykonat investiciu neodvedenim dane,
ktorti EDF v zdsade md odviest, sa musi povazovat za rozhodnutie, ktoré bolo prijaté mlcky, bez odévodneného
pravneho aktu, ktory umoznuje zistit alebo overit presny obsah tohto rozhodnutia, dévody, pravny ziklad,
o ktory sa opiera, ktorym oprdvnenym orgdnom bolo prijaté a kedy bolo prijaté. So zretefom na skutoc¢nosti,
ktoré uviedol Sudny dvor v stvislosti s overenim uplatnitelnosti zdsady obozretného sikromného investora
v tthovom hospodarstve, t. j. najmi nutnost objektivnych a overitelnych dékazov, skuto¢ne vykonané opatrenie
¢i predchddzajice hospoddrske postidenie, je potrebné neexistenciu odkazov alebo vecnych dokazov povazovat
za prvy ndznak neuplatnitelnosti tejto zdsady.

(129) Pre chybajice dokumenty s podrobnejsimi informdciami o tomto rozhodnuti je potrebné opisat investicné
rozhodnutie, ktoré by vykonal franctzsky $tit. Sidny dvor v predmetnej veci uviedol, Ze podla kritéria
obozretného stikromného investora v trhovom hospodarstve musi byt mozné ur¢it, ¢i by sikromny akciondr za
podobnych podmienok vlozil sumu 5,88 miliardy FRF do podniku nachddzajtceho sa v situdcii porovnatelnej so
situdciou EDF. Investicia francizskym $tdtom znamend vzdanie sa vyberu tejto sumy s ciefom dosiahnut zisk,
ktory prevysi povodne pouzité zdroje. Preto sa analyza musi vykonat vo vztahu k dlznej sume dani z prijmov
préavnickych osob.

(130) V tejto suvislosti je pre chybajice studie, odkazy alebo konkrétne analyzy ziskovosti investicie v pripade sumy
neodvedenej dane tazké identifikovat G¢inky uvddzanej investicie v informdcidch poskytnutych Franctzskom
alebo spolo¢nostou EDF. Tento problém nie je neprekonatelny, ak sa na déely analyzy vo vicsine relevantnych
faktorov s ciefom overit uplatnitelnost a uplatnenie zdsady obozretného sikromného investora v trhovom
hospodarstve zoberie do tvahy, Ze na zvysenie vkladu do zdkladného imania EDF o sumu neodvedenej dane sa
vztahuji zdvizky ako na vSetky ostatné dotdcie. Ak boli doticie odmeriované urcitou sadzbou, tito sadzba by sa
mala uplatnit a v skuto¢nosti sa uplatnila na vysku neodvedenej dane. Naproti tomu v pripadoch, ked ide
o okrajovy alebo prirastkovy ti¢inok, informécie predlozené Franciizskom alebo spolo¢nostou EDF neumoziiuji
na prvy pohlad preukazat Gc¢inok zvySenia sumy dotdcii primerane k vyske neodvedenej dane.

(131) Neodvedenie dane malo za nédsledok zvySenie kapitdlovej doticie do EDF, a tym aj vlastného kapitdlu EDF
o dodatocntt sumu 5,88 miliardy FRF v rdmci celkovej sumy 14,119 miliardy FRF preradenych rezerv. Tieto
rezervy, ktoré nezodpovedali predchddzajucemu hotovostnému vkladu $titu ako akciondra, boli presunom do
zodpovedajticej polozky v sivahe EDF preradené do kapitdlovych doticii medzi ostatny vlastny kapitdl (zdkladné
imanie, dotdcie atd.— tabulka 2). Podla dokumentov preskimanych v danom obdobi by vlastny kapital
spolo¢nosti EDF, ktory mal v roku 1997 dosiahnut 79,8 miliardy FRF, bez oslobodenia od dane dosahoval vysku
72,1 miliardy FRF (odovodnenie 100, tabulka 2). Namiesto 50,7 miliardy FRF by dotdcie $titu do zdkladného
imania EDF predstavovali sumu 44,8 miliardy FREF.

Udajné investi¢né rozhodnutie: prvky analyzy

(132) Po prvé, ako to zdoraziuju franciizske orgdny, kedze zaclenenim sumy neodvedenej dane sa zvysil zdklad dotdcii
a kedZe dotdcie sa odmeriovali pevnou sadzbou (3 %), absolttna hodnota odmeny §titu sa oslobodenim alebo
neodvedenim dane zvysila (odévodnenie 83). Zvy3enie kapitdlovej dotdcie zodpovedajice oslobodeniu od dane sa
viak neprejavilo relativnym zvySenim odmeny §tatu. V tejto stvislosti je nesporné, ze odmena z dotdcii §titu do
kapitalu spolo¢nosti EDF je stanovend uz od dekrétu ¢. 56-1360 z 30. decembra 1956 (odovodnenia 18 a 103).
Odmeny, inak odlisné, boli stanovené v dodédvatelskych zmluvich, ktoré predchddzali zmluve na obdobie rokov
1997 — 2000, pripadne v zmluvich, ktoré ju nahradili, ako sa uvddza v oddvodneniach 93 a 102. Zisada
odmenovania existovala pred tidajnym rozhodnutim a bola zachovana aj po fiom.

(133) Z preskiimania skutkovych okolnosti navyse vyplyva, Ze predmetné oslobodenie od dane mohlo mat za ndsledok
znizenie odmeny $titu z investicie. Zo sprdvy vypracovanej Ndrodnym zhromazdenim v septembri 1997
jednoznacne vyplyva, Ze zvySenie celkovej sumy dotdcie stoji za zniZenim odmeny z nej, aby sa ,nezvysilo
Cerpanie prostriedkov z EDF“ (odovodnenie 103). Sprava Sendtu potvrdzuje toto zniZenie pozadované verejnymi
organmi (odévodnenie 108).

(134) V rokoch 1991 — 1996 EDF platila 3tdtu vy$siu odmenu pri nizSom zdklade kapitdlovych dotdcii v porovnani
s odmenou stanovenou na roky 1997 — 2000 pri vys§om zdklade. Priemernd ro¢nd odmena v absoliitnej
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hodnote 3,41 miliardy FRF za obdobie 1991 — 1996, ked dotédcie dosahovali vysku 36,6 miliardy FRF, bola ovela
vyssia ako odmena vo vyske 2,35 miliardy FRF stanovend pre rozsireny zdklad 50,7 miliardy FRF pocas obdobia
rokov 1997 — 2000 (odovodnenia 92 a 102 az 103, tabulka 3). Z toho vyplyva, Ze bezné marginalne vynosy zo
zvySenia sumy kapitdlovej doticie vo vyske 5,88 miliardy FRF ocakdvané $titom ako akciondrom na obdobie
rokov 1997 — 2000 sa mohli posudit ako zdporné v porovnani s obdobim rokov 1991 — 1996.

(135) Franctizske organy totiz zabezpecili, Ze absolttna a relativna odmena vyplatend franctizskemu $tatu z dotécie do
preukazuji spravy vypracované Narodnym zhromazdenim a Sendtom. Z toho vyplyva, Ze v pripade zvy$enia
sumy celkovej dotacie, ktord je menej odmenovand ako dotdcia, ktord existovala pred zdkonom ¢. 97-1026,
nemusi rozhodnutie o oslobodeni od dane nevyhnutne predstavovat investiciu.

(136) Po druhé sposob posidenia a stanovenia odmeny zo zvySenia kapitdlovych dotdcii nezodpovedd postupu
obozretného stikromného investora v trhovom hospodarstve.

(137) Ako totiz vyplyva z odkazov v listoch dohliadajicich ministrov a v parlamentnych spravach uvedenych v odévod-
neniach 97, 103 a 106, franctzske organy v roku 1997 pri skimani odmeny franctizskeho $titu po restruktura-
lizdcii savahy spolo¢nosti EDF zobrali do tvahy sticasne odmenovanie z kapitdlovych dotacii splatné $tatu ako
akciondrovi v presnom slova zmysle a o¢akdvand vysku dane, ktord mal §tdt ziskat po roku 1997 po niekolkych
rokoch prenesenych datiovych strat z minulych rokov, splatnej $tatu, ktory pri vybere dane kond ako orgin
verejnej moci. Ako sa uvddza v odovodneni 93, odmetiovanie z dotacii bolo, odchylne od vSeobecného prava,
odpocitatelné z dane z prijmov pravnickych osob.

(138) Koncepcia, ktort franctizske orgdny skimali a schvilili v roku 1997, teda spocivala v celkovom vybere od
spolo¢nosti EDF ako st¢tu hodnoty dane a odmeny pre akciondra. Celkovd vyska dane vybratej od EDF, aj nad
ramec sporného oslobodenia od dane, ktoré patri do pravomoci v oblasti zdafiovania a odmena vyplatend 3tatu
ako akciondrovi sa v dokumentoch predloZenych franctzskymi orgdnmi prelinaji. Podla franctizskych orgdnov
viak tieto dokumenty preukazuji existenciu investicného rozhodnutia. Naopak, zohladiiovanie platby dani
spolo¢nosti EDF 3$titu ako vybercovi dani vritane dpravy a vyrovnania dane neodvedenej pred zdkonom
¢. 97-1026 pri skiimani a ur¢ovani odmeny $titu ako akciondrovi naznacuje, Ze sporné oslobodenie od dane
bolo odsthlasené z pozicie $titu ako orgdnu verejnej moci a nie ako investora.

(139) Takéto uvazovanie navySe posiliiuje povaha cielov spolo¢nosti EDF, ktoré §tit stanovil v roku 1997 a ktoré
prihliadajii na zdujmy a ciele orgdnu verejnej moci a nie akciondra. Takéto zdujmy sii vidite[né pri stanovovani
cien spolocnosti EDF dohodnutom v dodavatelskej zmluve na obdobie rokov 1997 — 2000, od ktorych zdvisela
odmena $titu ako akciondra. Stdt totiz od EDF pozadoval, aby prispela k posilneniu konkurencieschopnosti
franctizskeho priemyslu a kipnej sily franctizskych domdcnosti. Uvedené uvazovanie nielenze nemd ni¢ spolo¢né
s uvazovanim obozretného sikromného investora v trhovom hospodarstve, ale navyse je v rozpore s finan¢nymi
zdujmami takéhoto hypotetického investora. To isté plati pre ciel stanoveny pre EDF v dodévatel'skej zmluve na
obdobie rokov 1997 — 2000, t. j. vykondvat ambiciéznu politiku na podporu hospodarskej ¢innosti a zamest-
nanosti prostrednictvom pomoci miestnym samospravam (od6vodnenia 89 a 95).

Hospoddrske posudzovanie pri urCovani ndvratnosti tdajnej investicie

(140) Dodévatelskd zmluva medzi $titom a spolo¢nostou EDF podpisand 8. aprila 1997 obsahovala predbezné
postdenia finanéného scendra, ktorych sacastou boli odhady ndvratnosti investicie do kapitdlovych dotdcif
v prospech EDF pre §tit ako akciondra (odovodnenie 92). Tieto dokumenty a analyzy predlozené franctzskymi
organmi odkazujii na ofakdvané ucinky preradenia v3etkych zdanenych alebo nezdanenych rezerv vytvorenych
spolo¢nostou EDF, ktoré boli alebo neboli vysledkom uplatnenia zdkona ¢. 97-1026. Jediné systematické
posudzovanie predlozené franctzskymi orgdnmi a uvedené v sprive spolo¢nosti EDF z 18. februdra 1997
(odovodnenie 92) je vSeobecné a obmedzuje sa iba na odmenovanie uplatnené na kapitdlové dotdcie vritane
dotdcii pred reStrukturaliziciou stvahy spolo¢nosti EDF, bez zaclenenia napriklad odmeny za kapitdl mimo

dotécif alebo odmeny za vlastny kapitél.

(141) Zo ziadneho z dokumentov predloZenych Franctizskom alebo spolo¢nostou EDF nevyplyva, Ze tdajne prijaté

rezerv bolo predmetom preskiimania, $tidif alebo osobitnych analyz. Obozretny stikromny investor v trhovom
hospoddrstve by si vSak so zretefom na predmetné sumy pravdepodobne nechal vypracovat finan¢nd
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a hospodarsku analyzu investicie pred tym, ako by sa rozhodol, ¢i je suma 5,88 miliardy FRF neodvedenej dane
so zretelom na regulované vynosy kapitdlovych dotdcii nevyhnutnd na to, aby podnik zabezpecil dlhodobu
ndvratnost svojej celkovej investicie a aby bol akciondr na tento ucel dostatoéné odmeneny. Takyto druh
predbeznych hospodarskych $tadii, ktoré Sudny dvor zaradil v bode 84 svojho rozsudku medzi dokazy
umoziujice kladne skonstatovat uplatnitelnost zdsady obozretného stkromného investora v trhovom
hospodarstve, chyba.

(142) Je osobitne pozoruhodné konstatovat, Ze s vynimkou odmeny poskytnutej $titu v obdobi rokov 1997 — 2000
nebola vypracovand Ziadna $tddia o odmenovani alebo dlhodobych vynosoch, aj ked Franciizsko konkrétne tvrdi,
ze uskutocnilo dlhodobt investiciu. Obozretny stikromny investor v trhovom hospodérstve by vsak nevynechal
analyzu ndvratnosti investicie pre obdobie po roku 2000.

(143) Ak je odovodnené predpokladat, Ze obozretny sikromny investor v trhovom hospodérstve by zohladnil G¢inky
znizenia pomeru dlhu spolo¢nosti EDF, je potrebné skonstatovat, ze vyhoda pre spolocnost EDF pozZiciavat si
lacnejsie so zretefom na lepsi pomer dlhu a vlastného kapitdlu je vo vieobecnosti uvedend v niektorych
dokumentoch predlozenych Franciizskom (od6vodnenia 101 a 105) a spolo¢nostou EDF. V Ziadnom z dékazov
sa vak nespominajui vyhody a ziskovost pre 3tit ako akciondra v stvislosti so zniZenim ndkladov na pozicky pre
EDF alebo niz$im pomerom dlhu. Podla vycislenia z daného obdobia uvedeného v odévodneni 101 mal pomer
¢istého dlhu k vlastnému kapitdlu spolo¢nosti EDF dosiahnut 148 % s novou kapitdlovou dotdciou veelku, ktord
predstavovala sumu 50,7 miliardy FRF vrdtane 5,88 miliardy FRF zo sporného oslobodenia od dane. Bez
oslobodenia od dane by bol tento pomer priblizne 163 %, t. j. priblizne trikrdt mensi ako pomer 480 % pred
zdkonom ¢. 97-1026. Prispevok oslobodenia od dane k zlepSeniu tohto pomeru posudzovany oddelene od
ostatnych t¢inkov preradenia jednotlivych rezerv je mélo vyznamny a jeho konkrétny vplyv na znizenie ndkladov
na pozicky pre EDF je velmi pochybny (odévodnenia 170 az 172). V kazdom pripade sa odmena pre akciondra
vychddzajica z pomeru 148 % a a fortiori ani odmena vychddzajica z pomeru 163 % v dokumentoch
predlozenych franctizskymi orgdnmi nespomina ani neanalyzuje ako investicia. V tejto stvislosti neexistuje Ziadne
predbezné hospoddrske postidenie porovnatelné s tym, ktoré by nechal vypracovat obozretny stikromny investor
v trhovom hospodérstve, ako sa uvddza v bode 84 rozsudku Stidneho dvora.

(144) V tejto savislosti hospodarska stiidia predlozend spolo¢nostou EDF na podporu jej pripomienok (odévodnenia 69
a 70) nepreukazuje, ze Franctzsko konalo ako investor a nie ako orgdn verejnej moci. Stidia bola vypracovand
neskor ako udajné investi¢né rozhodnutie prijaté v roku 1997 a nebola preskimand orgdnmi oprdvnenymi na
prijimanie takéhoto rozhodnutia. Uz len z tohto dévodu stidia nie je pripustnd ako dokaz v stlade s pokynmi
Stdneho dvora (odovodnenie 126, bod 104 rozsudku z 5. jina). Na takomto konstatovani nemeni ni¢ ani
skutocnost, ¢i Stidia bola alebo nebola vypracovand na zdklade autentickych a v tom ¢ase dostupnych
zékladnych ddajoch. Sttdia bola zadand pre potreby tohto pripadu po rozsireni konania v méji 2013 a zdvery, ku
ktorym mala dospiet, boli spolo¢nosti EDF zjavne zndme uz v juli 2013, hoci stidia bola vypracovand v oktébri
2013. Dodato¢né dovody navySe zneplatiiuju &iselné tidaje skonstatované v $tadii a tym zbavujii opodstatnenosti
zdvery, ktoré z nich vyvodzuje EDF na podporu svojich pripomienok, t. j.:

— V stadii st pouzité zdkladné tdaje, ktoré takmer vetky pochddzaji z daného obdobia a uplatiiuji sa metodo-
logické pristupy vSeobecne uzndvané pri posudzovani hodnoty podnikov, ale s velkymi vyhradami uvedenymi
dalej. Stddia napriek tomu predstavuje mimoriadne komplexné hospoddrske hodnotenie, ktorému
predchddzal pomerne podrobny vyskum ddt a na ktorého realizdciu a schvélenie boli potrebné priblizne tri
mesiace. Spracovanie zahffia postupné, zlozité a niekedy diskutabilné metodologické postupy. Bez uvedeného
spracovania je vSak Gplne nemozné ziskat z rozptylenych a z réznych zdrojov pochddzajicich zdkladnych
udajov hrubii predstavu alebo moznii prognézu kvantifikovanych vysledkov, pokial ide o navratnost, ktord
franctzsky $tat ddajne mohol v roku 1997 ocakdvat a ktord je uvedend v tejto $tadii. Stdny dvor vSak
vyzaduje, aby uplatnenie zdsady obozretného sikromného investora v trhovom hospodérstve vychddzalo
z postdenia predvidatelného v Case, ked bolo prijaté rozhodnutie (bod 105 rozsudku z 5. jina 2012). Na
rozdiel od tvrdeni spolocnosti EDF samotnd skuto¢nost, Ze na zdklade ddajov dostupnych v rokoch 1996 —
1997 prislusné atvary franctzskeho $titu nevypracovali ani si neobjednali takdl rozsiahlu a komplexnd $tidiu,
naznacuje, Ze samotnd navratnost ddajnej investicie pre akciondra nebola pre franctzske orgdny relevantnym
aspektom pred prijatim rozhodnutia.

— V $tadii sa analyzuje sprdvanie francizskeho 3titu podla zdsady obozretného sikromného investora
v trhovom hospodarstve s informaciami a predpokladmi velmi odlisnymi od tych, ktoré st uvedené v odovod-
neniach 87 az 108 a ktoré podla franctzskych orgdnov motivovali a od6vodnili tidajne prijaté rozhodnutie.
Investicné rozhodnutie vsak neurobila spolo¢nost EDF a podla Stdneho dvora (body 82 a 83 rozsudku
z 5. jina 2012) zodpovednost predlozit dokazy preukazujice povahu a kontext prijatého rozhodnutia
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prindlezi Franctzsku. KedZze Franctzsko tvrdi, Ze svoje rozhodnutie prijalo na zdklade informdcif a tdajov,
ktoré predlozilo, $tadia, a tym aj EDF, sa de facto vydavaji za dajného investora a tvrdia, Ze poznajii lepsie
ako francizsky Stat aspekty a informdcie, ktoré skutocne motivovali uz prijaté rozhodnutie a predpoklady,
ktoré pouzil. Stidia preto vychddza zo Spekuldcii a dohadov o tdajoch, informécidch a predpokladoch, na
ktoré by franctizske orgdny mohli prihliadat v roku 1997 — okrem inych, ktoré nemozno vylacit —, a preto
v roku 2015 nemd dokazni silu (alebo v okt6bri 2013, ked bola vypracovand), aby vysvetlila a objasnila
rozhodnutie skuto¢ne prijaté franctzskymi orgdnmi v roku 1997, ktoré tieto orgdny vysvetluji inymi Gdajmi
a predpokladmi.

— Dokaznd hodnota chyba o to viac, Ze §tidia pri konstatovani zdverov uvedenych v odévodneni 70 vychddza
zo svojvolnych alebo pochybnych predpokladov, pripadne z predpokladov nepodporenych skutocnostami
alebo v rozpore s informdciami, ktoré vyplyvaju z dokumentov predloZenych franctizskymi orgdnmi a ktoré,
podla ndzoru franctzskych orgdnov, v predmetnej veci dokazuji uplatnitelnost a uplatnenie zdsady
obozretného sikromného investora v trhovom hospoddrstve. Po prvé, v studii sa odhaduje, ze odmenu
vypldcant §titom ako akciondrom nebude po roku 2000 upravovat dekrét a ndsledne doddvatelskd zmluva
medzi $titom a EDF, ale bude stanovend so zretelom na dividendy, ktoré iné podniky v odvetvi vyplacali
v rokoch 1996 — 1997 ('). Odmeny z kapitdlovych dotdcii do spolo¢nosti EDF vsak boli upravované
dekrétom od roku 1956 (odovodnenie 102), stanovované predpismi a zapracovavané do viacrocnych dodava-
telskych zmlav pred aj po roku 1997 na zdklade dvah nestvisiacich s dividendami, ktoré vypldcali podniky
z odvetvia poOsobiace na inych trhoch ako Franciizsko (odovodnenia 94 a 95). Po druhé, v studii sa
bezddvodne opitovne zaclefiuje do vykazu ziskov a strdt EDF rezervy z Gétovnej uzdvierky EDF vo vyske
11,6 miliardy FRF (bez dane) a 7,3 miliardy FRF (po zdaneni) () tym, Ze sa umelo zvysila hodnota
spolo¢nosti EDF bez ohladu na dostupné informadcie a vyvoj predvidatelny v roku 1997, pokial ide o vplyv
zdvizkov spolocnosti EDF na dochodkovy systém jej zamestnancov (odovodnenia 168 a 169).

— Po tretie rast hodnoty EDF vyplyvajiici z rastu vynosov a vysledkov sa v Stidii vypocitava na zdklade
ytrthovych ocakdvani“ v roku 1997 (). Franctzske orgdny vSak disponovali odhadmi prijmov a konkrétnych
a kvantifikovanych vysledkov pre EDF na roky 1997 — 2000 potvrdenymi v rdmci pripravy doddvatelskej
zmluvy na rovnaké obdobie a tvrdia, Ze pri prijimani rozhodnutia vychddzali z tychto odhadov a informacii
(odovodnenia 78 az 79, 90, 94, 96), pricom v roku 1997 mali podrobné vedomosti o podniku a jeho
finan¢nych vyhladoch (odévodnenie 77). Vyuzitie ,trhovych ocakdvani® od tretich strdn na stanovenie
kone¢ného odhadu hodnoty spolocnosti EDF nie je za tychto podmienok preukdzané ani v stlade
s argumentmi, ktoré uviedlo Franctzsko na vysvetlenie a odévodnenie rozhodnutia, ktoré tdajne prijali jeho
organy. Plati to o to menej, Ze franctzske orgdny zdoraziiuji, Ze hlavnd cinnost EDF sa v roku 1997
vykonévala vo Franciizsku s regulovanymi cenami (od6vodnenie 85). Tieto ceny boli navySe stanovené na
nizkej drovni s cielom posilnit konkurencieschopnost franctzskeho priemyslu a kipnej sily franctzskych
domdcnosti (odovodnenia 89 a 95). V studii sa nevysvetlilo ani presved¢ivo neoddévodnilo, pre¢o mali
odmeny, dividendy a vysledky spolo¢nosti vo forme kétovanych akciovych spolo¢nosti bez vyznamnej
pritomnosti vo Franciizsku a posobiacich na trhoch s réznymi konkurenénymi a regulaénymi opatreniami
(napr. Gas Natural a Union Fenosa v Spanielsku, RWE, EON a Verbund v Nemecku, Fluxys v Belgicku atd’)
uréovat vysledky, odmeny a dividendy spolo¢nosti EDF, ¢o je jeden z predpokladov, na ktorom st postavené
vysledky uvedené v odovodneni 70 (¥).

— Napokon po $tvrté sa v §tadii bez akéhokolvek od6vodnenia predpokladd, ze zvySenie kapitdlovej dotécie do
EDF v roku 1997 aspon potencidlne zodpovedalo nadobudnutiu finan¢ného aktiva hotovosti (°). Spolo¢nost
EDF v8ak bola v roku 1997 verejnd institdcia priemyselnej a obchodnej povahy bez zdkladného imania
(odovodnenie 19), o ktorej franctizske orgdny a spolocnost v tom case tvrdili, Ze rovnaky Statit si md
zachovat aj v buddcnosti (oddvodnenia 95 a 105). Pochybnd povaha tohto predpokladu, od ktorého vSak
kl'i¢ovo zdvisia vysledky $tadie, je preukdzand podrobnejsie v odévodneniach 179 az 181.

Povaha a predmet opatrenia, kontext, v ktorom sa uplatiiuje, a pravidla, ktorym podlieha

(145) Stdny dvor zdoéraziuje, Ze povaha prijatého opatrenia patri medzi relevantné dokazy, na ktoré treba prihliadat
pri kladnom konstatovani, pokial' ide o uplatnitelnost zdsady obozretného stkromného investora v trhovom

1

() Stadia Oxera, body 3.3, 3.24, 3.25.

() Stidia Oxera, tabulka A2.2.

() Sttdia Oxera, bod 3.3.

* Stt’ldia Oxera, body 3.3, 3.15, tabulka 3.2, tabulka 3.8 pre koeficient beta a priloha 5.
(’) Stadia Oxera, body 3.5, 3.13, 3.20 az 3.23.

5
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hospodarstve (bod 86 rozsudku). Rozhodnutie dodato¢ne zvysit sumu kapitédlovej dotdcie do spolo¢nosti EDF
neodvedenim dane z preradenia nepravidelnych rezerv vztahujicich sa na RAG je rozhodnutim Gétovnej povahy
o prerozdeleni medzi polozkami sivahy spolo¢nosti EDF (odévodnenia 100 a 105) a stéasne rozhodnutim
danovej povahy, kedZe prislusné orgdny sa domnievaja, Ze dan z prijmov pravnickych os6b mala byt odvedend
pred preradenim (odévodnenie 35), aj ked dan z inych preradenych dctovnych rezerv bola zaplatend. Nie je teda
preukdzané, na rozdiel od tvrdeni franctzskych orgdnov, Ze tieto dve oblasti, ictovnd a dariovd, st neoddelitelne
spojené do jedného opatrenia zavedeného zdkonom ¢. 97-1026 z 10. novembra 1997.

(146) V clanku 4 ods. 2 zdkona sa stanovuje, Ze protihodnota koncesovaného nepenazného majetku RAG zaradend na
strane pasiv sGvahy spolocnosti EDF mala byt zapisand bez prislusnych odchylok ocenenia do polozky
,Kapitdlové dotdcie“ (odévodnenie 28). Z toho mozno vyvodit zdver, Ze podla zdkona by sa s vynimkou
pripadnych odchylok ocenenia Ziadnym opitovnym tctovnym a dafiovym spracovanim nemala zniZif suma
protihodnoty, ktord sa md zapisat ako kapitdlovd dotdcia do EDF. Rozhodnutie o zdaneni alebo nezdaneni
spolo¢nosti EDF vSak podla c¢lanku 34 franctizskej Gstavy nepatri do posobnosti zdkona, a preto zdkon
¢. 97-1026 nemoZe v tejto otdzke platne rozhodndt. Tymto ¢ldnkom sa obmedzuji zdkonodarné pravomoci
parlamentu v dafiovej oblasti na urcovanie dafiového zdkladu, sadzby a spdsobov vyberu dani akéhokolvek
druhu. EDF tak zaplatila dan z prijmov pravnickych osob v pripade niektorych détovnych rezerv, ale uz nie
v pripade inych rezerv po rovnakom preradeni uskutoénenom na zaklade zdkona.

(147) Z pripravnych dokumentov, ktoré poskytli franctizske orgdny a ktoré st uvedené v odovodneni 104, okrem
iného vyplyva, Ze Conseil d’Etat v roku 1997 zastdvala ndzor, podla ktorého by nelegislativne opatrenia mali byt
vyla¢ené z ndvrhu zdkona. Okrem toho vlddny pozmertiujici ndvrh k ndvrhu zdkona, ktorého cielom bolo
obmedzit vysku prostriedkov, ktoré $tdit mohol podla zdkona cerpat z EDF, bol tiez zamietnuty. Napokon
zodpovedni ministri sa v aprili 1997 domnievali, Ze podrobné pravidld na realiziciu restrukturalizacie
spolo¢nosti EDF z aétovného a danového hladiska mali byt predmetom dal$ich rokovani medzi orgdnmi dohladu
a podnikom (oddévodnenie 98).

(148) Z tychto skutocnosti spresnenych a kvantifikovanych vo vykondvacom liste, ktory zaslali po prijati zdkona
dohliadajtci ministri 22. decembra 1997 spolocnosti EDF (odovodnenie 31), vyplyva, Ze danové aspekty st
oddelitelné od ustanoveni zdkona ¢. 97-1026 z 10. novembra 1997. Tito ministri vo svojom liste adresovanom
spolo¢nosti EDF vysvetluji restrukturalizdciu stvahy spolo¢nosti EDF na zaklade clinku 4 zdkona ¢. 97-1026
z 10. novembra 1997 a zdd sa, Ze automaticky rozhodli o danovych désledkoch tejto restrukturalizicie bez toho,
aby spominali akiikolvek vyhodnil investiciu alebo zdvizné ustanovenia v zdkone.

(149) Pokial ide o kontext opatrenia, ktory je podla Stidneho dvora jednym z relevantnych dékazov pri posudzovani
pripadnej uplatnitelnosti zdsady obozretného sikromného investora v trhovom hospodarstve, z pripravnych
stretnuti a podpornych dokumentov pre dané obdobie, ktoré viedli k dodévatelskej zmluve medzi $titom
a spolo¢nostou EDF podpisanej 8. aprila 1997, vyplyva, Ze preradenie rezerv patri do kontextu vyhliadky na
Ciastoént liberalizdciu trhov s elektrickou energiou v EU, o ktorej sa rozhodlo v roku 1996. Takisto vola dalej
internacionalizovat ¢innost spolo¢nosti EDF je pritomnd v doddvatelskej zmluve na roky 1997 — 2000,
v pripravnych dokumentoch, ako aj v dokumentoch parlamentu. V samotnej dodédvatelskej zmluve sa
predpokladd, Ze na jej plnenie je potrebné legislativne legalizacné opatrenie podla vzoru opatrenia stanoveného
zdkonom ¢. 97-1026, ¢im sa vytvori de facto kontinuita medzi cielmi zmluvy a cielmi zdkonodarcu. Ani
v zmluve, ktord bola uzavretd v aprili 1997, ani v pripravnych dokumentoch a komunikdcii s dozornymi
organmi spolo¢nosti EDF viak nie je zaujaté Ziadne stanovisko, pokial ide o presnd vysku dane.

(150) Uvedeny kontext priblizeny dokazmi, ktoré predlozilo Franctzsko vo svojich pripomienkach, viak neumoziiuje
s istotou preukdzat, ze predmetné opatrenie je v stlade so spravanim akciondra, ktory uskuto¢niuje investiciu.
Potreba odstranit nedostatky zistené Dvorom auditorov v oktébri 1994 je tieZ sicastou tohto kontextu. Kym na
jednej strane iSlo o ndpravu G¢tovnej nezrovnalosti, ktord spolo¢nosti EDF umoznila neplatit dani z prijmov
préavnickych osob pocas niekolkych rokov, franctzske orginy zdoraznili, Ze tymto ndstrojom sa nespochybni
monopolné postavenie spolo¢nosti EDF (od6vodnenie 105) a Ze stabilny rdmec umozneny liberalizdciou trhu by
sa mal zachovat (odovodnenie 95). Je pravda, Ze liberalizdciou sa otvorili moznosti expanzie na vnitrostitne trhy
inych clenskych $titov a Ze niektoré opatrenia na daliu internacionalizciu EDF boli stanovené v doddvatelskej
zmluve na roky 1997 — 2000. Faktom ostdva, Ze snaha orgdnov verejnej moci zvyhodiioval vnitro§titne
podniky prostrednictvom opatreni finan¢nej podpory na prahu liberalizdcie sa neobmedzuje iba na $titne
podniky a nie je charakteristickd ani pre spravanie obozretného akciondra $ttneho podniku.

(151) Stdny dvor napokon uvddza, ze skiimanie pravidiel, ktorym podliecha sporné opatrenie, je relevantné na urcenie
povahy bud investicie $titu ako akciondra, alebo pravomoci orgdnu verejnej moci. Pri zaradovani opatrenia do
jednej alebo druhej kategérie sa preto moze prihliadat na dodrziavanie platnych pravidiel, ktorymi sa riadi. Je
teda potrebné preskimat pravidld upravujice investovanie danovych zdrojov v podnikoch ako EDF. Bez
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predmetného opatrenia by bol prijem z dane z prijmov pravnickych oséb pricleneny k vSeobecnym prijmom
rozpoctu francizskeho $tatu v roku 1997. Ako sa stanovuje v ¢lanku 18 vyhldsky ¢ 59-2 z 2. janudra 1959
tykajiicej sa zdkladného zdkona o zdkonoch o §titnom rozpocte platnej v Case skutkovych okolnosti, vsetky
prijmy zabezpecujiice plnenie vietkych vydavkov, vietky prijmy a vietky vydavky Stdtu st pripisované na jediny
Ucet nazvany vSeobecny rozpocet. Prijmy z dane s teda platené do rozpoCtu a v prospech 3$tdtu, a nie
v prospech verejnych podnikov.

(152) Tento rozpocet podlicha Gstavnej zdsade univerzality, podla ktorej sa vsetky prijmy a vSetky rozpoctové
prostriedky zapisuji do dvoch samostatnych blokov bez vytvdrania akéhokolvek zvldstneho prepojenia, napr.
medzi prijmom dane z prijmov pravnickych os6b a ur¢itym pouzitim, ako napriklad kapitdlovd doticia
v prospech verejného podniku, ako je EDF. Je pravda, Ze franciizske prdvo umoznuje predbeiné vyclenenie
danovych prostriedkov inej pravnickej osobe ako 3tit v podobe grantu alebo investicie, ak je takéto vyclenenie
preddavkov je vyclenenie prijmov §titu vynimo¢né a moéze vyplyndt len z ustanovenia zdkona o $titnom
rozpocte na podnet vlady.

(153) Zékon ¢. 97-1026 z 10. novembra 1997 vsak nie je zdkon o rozpocte, a preto sa jeho prostrednictvom nemohli
vyclenit prostriedky z dane v prospech kapitilu EDF. NavySe sa nezdd, ze by boli z vlddnej iniciativy prijaté
osobitné ustanovenia v rdmci zdkona o $titnom rozpocte vztahujice sa na rozpocet na rok 1997 s cielom
predbezne vyclenit prijem z dane od spolo¢nosti EDF medzi vydavky francizskeho Stitu v stvislosti
s akoukolvek investiciou do kapitdlu EDF v rdmci toho istého rozpoctu. Zd4 sa, Ze toto pravidlo, ktoré umoziiuje
investovanie danovych prostriedkov urcenych v prospech §titu inej pravnickej osobe ako $tét, napr. EDF, nebolo
uplatnené.

(154) Z drvivej vacsiny predchddzajicich dékazov jasne vyplyva, ze Franciizsko pred poskytnutim hospodarskej vyhody
vyplyvajicej z nezaplatenia dane z prijmov pravnickych osob alebo stibezne s nim neprijalo rozhodnutie vykonat
investiciu do EDF prostrednictvom oslobodenia od dane. Ukazuje sa teda, Ze zdsada obozretného sikromného
investora v trhovom hospodarstve nie je uplatnitelnd na toto opatrenie. Nasledujice avahy tykajiice sa uplatnenia
zdsady obozretného stikromného investora v trhovom hospodarstve maji teda subsididrnu povahu.

9.1.3. O uplatiiovani zdsady obozretného siikromného investora v trhovom hospoddrstve

(155) Stdny dvor vo svojom rozsudku z 5. jina 2012 v predmetnej veci konstatoval, Ze podla uplatnenia zdsady
obozretného sikromného investora v trhovom hospodarstve musi byt mozné urcit, ¢i by stikromny akciondr za
podobnych podmienok vlozil sumu rovnajicu sa dlznej dani do podniku nachddzajiceho sa v situdcii porovna-
telnej so situdciou EDF (bod 95 rozsudku). Na pripadny rozdiel medzi investicnymi ndkladmi sikromného
investora a investicnymi ndkladmi, ktoré zndsa $tdt ako akciondr, sa tiez moze prihliadat pri zistovani, ¢i boli
splnené podmienky stanovené zdsadou (bod 96 rozsudku).

(156) Postdenie sa vykondva vo vztahu k objektivnym a overitelnym doékazom a hodnoteniam predvidatelnym v case
prijatia rozhodnutia o investicii (body 102 a 105 rozsudku). Pri tomto posudzovani sa prihliada iba na vyhody
a povinnosti spojené so situdciou $tdtu v postaveni akciondra s vynimkou tych, ktoré si spojené s jeho
postavenim ako orgdnu verejnej moci (bod 79 rozsudku).

(157) So zretelom na situdciu a vlastnosti spolo¢nosti EDF, ktord existovala ako verejnd institticia v plnej miere pod
kontrolou franctizskeho $tdtu viac ako 50 rokov, je vhodné zameraf sa na odkaz na investora sledujiceho ciel
dlhodobej vynosnosti a podrobnejsie preskimat informdcie, ktoré poskytlo Franctizsko a ktoré st uvedené
v odovodneniach 87 az 108. Prave na tieto dokazy sa franctizske orgdny odvoldvaji ako na zdklad ich vlastného
rozhodnutia z roku 1997.
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(158) V prvom rade je potrebné preskimat nédvratnost, ktort EDF pontkala svojmu akciondrovi v roku 1997. Této
ndvratnost sa musi porovnat s referenénymi hodnotami. V roku 1997 dosahovala priemernd sadzba vynosov
z dlhodobych dlhopisov (30 rokov) vo Franciizsku droven 6,35 %. Aj pri kratsich lehotdch splatnosti (10 rokov),
ako je zivotnost zariadeni spolo¢nosti EDF dosahovala priemernd trokovd sadzba pouzitd na dlhopisy
franctzskeho 3tdtu dGrovenl 5,58 % (!). Tieto hodnoty predstavuji vynosy finanénych aktiv, ktoré sa povazuji za
menej rizikové, a sicasne ndklady franctizskeho 3tdtu na dlhodobé financovanie v danom obdobi. Investicia do
podniku ako EDF v roku 1997 predstavovala rizikovej$iu investiciu nez drzba $titnych dlhopisov v tom istom
obdobi. Obozretny stkkromny investor v trhovom hospoddrstve by preto pozadoval vicsiu ndvratnost ako
v pripade 3tatnych dlhopisov.

(159) Na zéklade skiimania beZnej ndvratnosti, ktori mohol franctizsky $tit ocakévat v rokoch 1996 — 1997 a ktord
vyplyva z dokumentov predlozenych franctzskymi organmi, vSak nie je mozné dospief k zdveru, Ze tito
investicia spliia kritérium obozretného stikromného investora v trhovom hospodarstve.

(160) Franctizske organy poskytli predpokladany vykaz ziskov a strat spolo¢nosti EDF na obdobie po restrukturalizacii
suvahy, ktory v roku 1997 preskiimali prislusné orgdny (odovodnenie 92, tabulka 1). Odhady z tabulky su
podporené dalsimi dokumentmi z daného obdobia (odovodnenia 96, 97 a 103). Tieto odhady referen¢ného
scendra EDF na nasledujiice obdobie schvilili prislusné organy $titu (odovodnenie 97). Na zdklade uvedeného
vykazu ziskov a strdt a ocakdvanych sim z prostriedkov investovanych $titom do EDF (odovodnenie 100,
tabulka 2) je mozné vypocitat navratnost, ktora $tit mohol ocakdvat so zretelom na kapitdlové dotdcie, celkovy
kapitdl (povodny kapitdl a dotdcie) a vlastny kapitdl EDF (celkovy kapital, odchylky vyplyvajice z ocenenia,
predpisané rezervy a preneseny vysledok hospoddrenia minulych rokov) (%) podla tabulky 4.

Tabulka 4

Predpokladand odmena z kapitilu v sivahe EDF 1997 — 2000 (mld. FRF)

1997 1998 1999 2000 1997 - 2000

Pevnd zlozka so sadzbou 3 % 1,5 1,5 1,5 1,5 6,0
Pohybliva zlozka 0,6 1,0 0,9 0,9 3,4
Pevnd a pohyblivd zlozka 2,1 2,5 2,4 2,4 9,4
Naévratnost vlastného kapitalu 2,63 3,13 3,01 3,01 2,94
(79,8 miliardy FRF) (%)

Navratnost kapitélu a dotdcii 3,94 4,69 4,50 4,50 4,41
(53,3 miliardy FRF) (%)

Naévratnost kapitdlovych dotécii 4,14 4,93 4,73 4,73 4,64
(50,7 miliardy FRF) (%)

Zdroj: Vypocty Komisie na zaklade tabuliek 1 a 2.

(") Ro¢nd priemernd dennd sadzba franctizskych benchmarkovych dlhopisov so splatnostou na 30 a 10 rokov, zdroj Banque de France:
Taux de référence des bons du Trésor et OAT, http://www.banque-france.fr/economie-et-statistiques/changes-et-taux.

(3 Relevantnost vypoctu ndvratnosti z celkového vlastného kapitdlu viazaného v spolo¢nosti oproti vypoctu zo samotného investovaného
kapitdlu v podobe kapitdlovych doticif potvrdzuje skutocnost, Ze v zmluve medzi $tdtom a spolo¢nostou EDF na obdobie rokov 2001 —
2003 bola odmena stitu vyjadrend ako percento (37,5 %) Cistého zisku vymedzend minimdlnym (1,5 %) a maximdlnym (4,5 %)
rozsahom zdkladu vlastného kapitdlu. Odpoved franctizskych orgdnov z 23. decembra 2013, bod 53.
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(161) Z dokumentov citovanych a predlozenych franctizskymi orgdnmi v roku 1997 vyplyva, Ze odmena z EDF
ocakdvand zo strany Stdtu ako akciondra za celkové obdobie rokov 1997 — 2000 predstavovala sumu
9,4 miliardy FRF, z toho 6 milidrd FRF zo zlozky v rdmci pevnej sadzby 3 % a 3,4 miliardy FRF za celé obdobie
v rdmci dodato¢nej odmeny po preradeni na zdklade zdkona ¢. 97-1026. Podla odhadov potvrdenych v tom case
§tat ako akciondr mohol v priemere ocakdvat budiicu beznt ndvratnost na trovni 2,94 % z celkového vlastného
kapitdlu spolocnosti EDF, 4,41 % z celkového kapitdlu investovaného 3titom do EDF a 4,64 % zo sumy
kapitalovych dotdcif. Tdto odmena uplatnitelnd na sumu neodvedenej dane preradent na kapitdlova dotciu bola
znacne pod sadzbou 6,35 % pouzitou na dlhopisy, ktoré franctizsky $tit vydal v roku 1997 s cielom svojho
vlastného dlhodobého financovania. Obozretny stikromny investor v trhovom hospodirstve by konstatoval, Ze
beznd ndvratnost ocakdvand zo sumy 5,88 miliardy FRF zodpovedajicej neodvedenej dani je nedostatocnad na
odovodnenie investicie.

(162) Okrem toho Stdny dvor v bode 96 svojho rozsudku z 5. jina 2012 uviedol, Ze v rdmci uplatnenia zdsady
obozretného stikromného investora v trhovom hospodarstve je mozné prihliadat na rozdiel medzi investi¢nymi
nadkladmi stikromného investora a investicnymi ndkladmi, ktoré zndsa $tdt. Znamend to, Ze treba porovnat
ndvratnost, ktord podla franctzskych orgdnov odévodnila transakciu preradenia rezerv zodpovedajicich
zdvizkom z koncesie vo vyske neodvedenej dane, s ndvratnostou, ktord by dosiahol stkromny akcionar
vykondvajdci td istii transakciu rekapitalizicie v podniku v kazdom ohlade podobnom s EDF s vynimkou
pravomoci oslobodenia kapitdlovej doticie od dane z prijmov pravnickych osob, ktord je pre stkromného
investora nepristupnd.

(163) Takyto podnik, ktorého akcionar by disponoval sumou 5,88 miliardy FRF na jeho rekapitalizciu za rovnakych
podmienok ako v pripade EDF, by mal predpokladany vynos 4,64 % za rok z dodato¢ného kapitdlu investo-
vaného akciondrom, t. j. 272 miliénov FRF za rok bez ohladu na dan z prijmov pravnickych osob. Uplatnenim
sadzby dane z prijmov pravnickych oséb platnej v roku 1997 vo vyske 41,66 % by sa predpokladany vynos
znizil na 159 miliénov FRF za rok pri takom istom kapitdlovom vklade, ¢o predstavuje nomindlny ro¢ny vynos
2,7 %. Takdto sadzba za vlastnicky podiel v podniku s rizikami vyplyvajicimi z takejto investicie sa musi
porovnat so sadzbou 6,35 % pouzitou na dlhopisy Franctzska v tom istom case. Nizky vynos by mal odradit
sikromného investora, ktory nedisponuje dafiovymi pravomocami §titu. S takym neistym predpokladanym
vynosom z investovaného kapitalu sa zdd vylicené, aby sa obozretny sikromny investor, ktorého podnik by mal
povinnost zaplatit dan z prijmov pravnickych osob z kapitdlovych dotécii, na mieste Franctizska podielal v roku
1997 na zvySeni kapitdlu EDF.

(164) Treba preto preskiimat, ¢i dokazy a informdcie stibezné s rozhodnutim o preradeni rezerv bez odvedenia dane
predloZené Franctizskom obsahuji dodato¢né ddaje, ktoré by presved¢ili obozretného stikromného investora, aby
vykonal ddajnt investiciu bez ohladu na zjavne velmi nizku ndvratnost. Tieto udaje sa mozu tykat najmi
schopnosti EDF: i) zvysit svoje prijmy z dlhodobej Cinnosti; ii) zlepsit svoje prevddzkové vysledky vicsou
efektivitou; iii) zvysit Cistd hodnotu produktivnych aktiv podniku alebo iv) poskytnif svojmu akciondrovi
primerand a konstantni odmenu. Pri pozitivnych vyhladoch ide o faktory s potencidlnym vplyvom na tvorbu
dlhodobych hodnét pre akciondra, ale pri negativnych vyhladoch mozu tdto hodnotu znizit.

(165) V tejto suvislosti Ziadny z dokumentov predlozenych franciizskymi orgdnmi neobsahuje vycislenie ani
kvalitativne postidenie pripadnej vytvorenej hodnoty pre akciondra, ktor franctzske organy mali preskimat
a zohladnif na obdobie rokov 1997 — 2000 a neskor. Pritomné st iba veobecné odkazy na lepsie zohladnenie
zdujmov §tdtu ako akciondra. To naznacuje, Ze na zvy$enie hodnoty podniku ako investicie pre $tit ako akciondra
sa pri rozhodovani o udajnej investicii neprihliadalo. V kazdom pripade preskiimanie Styroch faktorov
s potencidlnym vplyvom na tvorbu hodnot pre akciondra neumoziiuje konstatovat predpokladany rast na zaklade
tdajov dostupnych v roku 1997, predovsetkym na zdklade predbezného odhadu prevadzky spolo¢nosti EDF na
roky 1997 — 2000 a vyhladov finan¢ného scendra pouzitych orgdnmi pre dohlad (odoévodnenie 92, tabulka 1,
odovodnenie 96).

(166) Pokial ide o celkové prijmy spolo¢nosti EDF, §tit ako akciondr mohol ocakdvat velmi nizky rast, t. j. 0,64 %.
Tato takmer stagndciu mozno vysvetlit cielom $tdtu prispiet ,k zvy$ovaniu konkurencieschopnosti franctizskeho
priemyslu a k zvySovaniu kipnej sily domdcich spotrebitelov®, ktory sa prejavil zniZenim cien EDF v priemere
0 [...] % za $tyri roky (odovodnenia 89, 95 az 96), t. j. roénym poklesom o [...] %. EDF vykondvala podstatni
Cast svojej ¢innosti vo Franctzsku, lebo pre obdobie rokov 1997 — 2000 sa predpokladalo, ze viac ako 89 %
prijmov spolo¢nosti EDF pochddzalo z francdzskeho trhu. Podstatnd Cast jej prijmov preto zédvisela od
rozhodnutia §titu v oblasti urcovania cien elektrickej energie. Obozretny stkromny investor by nezabudol
poukdzat na $kodlivost pre jeho majetkové zdujmy v stvislosti so stanovenim cielov verejnej politiky v rozpore
s jeho akciondrskymi zdujmami. Ziadny obozretny sikromny investor by nesthlasil so znizenim odmeny za
svoju investiciu, aby podporil konkurencieschopnost franciizskych podnikov.
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(167) Polozka v predbeznom odhade prevadzky na roky 1997 — 2000, ktora opisuje vysledky hlavnej ¢innosti EDF, sa
mala tieZ v tomto obdob{ znizit o 29 %, t. j. z 9,3 miliardy FRF v roku 1997 na 6,6 miliardy FRF v roku 2000.
Prevddzkové naklady sa mali, naopak, zvysit o 2,2 % najmi pre ndrast beznych prevadzkovych vydavkov, kedze
finanéné ndklady, odpisy a troky, s vynimkou odmeny z kapitdlu, sa mali znizif. Po pripocitani odpisov
a finan¢nych ndkladov k vysledkom hlavnej ¢innosti bol ocakdvany vyvoj na obdobie rokov 1997 — 2000 takisto
zéporny, lebo tento stthrnny ukazovatel sa mal zniZit zo 62,6 miliardy FRF na 53,9 milidrd FRF, ¢o predstavuje
pokles o 13,9 %. Prave vyvoj vysledku z beznej ¢innosti pred odpismi a drokmi vSak v konecnom dosledku
urcuje schopnost ¢innosti podniku vytvarat hodnotu a kladné penazné toky. Okrem ocakdvaného zhor3enia $tat
v snahe o dosiahnutie cielov hospodérskej alebo regulacnej politiky stanovil pre EDF ciel vyclenit pripadné zisky
z efektivity a produktivity podniku na dalSie zniZenie cien prednostne pred lepSou odmenou pre akciondra
(od6vodnenie 95). Z toho vyplyva, Ze beznd ¢innost spolo¢nosti EDF zatazovand cielmi hospodarskej politiky
$tatu nepondkala uspokojivy vyhlad budicej odmeny.

(168) Ako Komisia uviedla v rozhodnuti o rozsireni konania, obozretny sikromny investor by prihliadal na neistotu
vysky a vyvoja ndkladov na financovanie dochodkov, ktorym EDF musela celit v roku 1997 na zdklade
osobitného rezimu platného pre podniky v odvetvi vyroby elektrickej energie a plyndrenstva. V pripade EDF
v roku 1997 ndklady na dochodky a a fortiori stvisiace podstvahové zdvizky predstavovali hypotéku
s planovanym dal$im ¢erpanim zniZujicim uzZ aj tak slaby ¢isty vysledok podniku.

(169) Zatial ¢o v roku 1997 pri nezmenenych pravnych predpisoch predstavovali dochodky EDF sumu 12,2 miliardy
FRF, v nasledujtcich rokoch sa mali v rdmci celého rezimu (vritane GDF a nezndrodnenych podnikov) vyrazne
zvysit na 20 milidrd FRF v roku 2010 a 25 milidrd FRF v roku 2020 ('). Po uplatneni rozdelovacicho pomeru na
spolo¢nost EDF na trovni 78,4 %, ktord odraza podiel jej mzdovych ndkladov v odvetvi, na ktoré sa vztahuje
osobitny rezim, bude podiel EDF predstavovat sumu 15,7 miliardy FRF v roku 2010 a 19,6 miliardy FRF v roku
2020, a to bez zohladnenia pripadného financovania budicich zdvizkov pri nezmenenych pravnych
predpisoch (3. Predpokladany ndrast vydavkov na déchodky je preto vyssi ako cisty zisk po odmene $titu
a zdaneni ocakdvany na obdobie rokov 1997 — 2000, ktory je uvedeny v tabulke 1. Zavery, ktoré by
z uvedeného vyplynuli pre obozretného sikkromného investora v trhovom hospodarstve v roku 1997, ktory by
mal, takisto ako franctizsky $tat, dokladné znalosti o situdcii v podniku, by takého investora prindtili k zvyseniu
buddcich ndkladov podniku a k primeranému zniZeniu vyhladov na ndvratnost investicie.

(170) Okrem toho obozretny sitkromny investor mohol ocakdvat vyznamné zniZenie dlhu spolo¢nosti EDF, ktory sa
mal za Styri roky zniZit z [...] FRF na [...] FRF (odévodnenia 91 a 95). Je viak preukdzané, ze EDF si udrzala
finan¢ny rating AAA od ratingovej agentiry Moody’s v rokoch 1992 — 1996 s pomerom dlhu na drovni 480 %.
Franctzske orgdny sa tieZ dost nejasne zmienuji o vytvoreni zdrojov vo vyske 70 milidrd FRF spolo¢nostou EDF
v obdobi rokov 1997 — 2000 (od6vodnenie 84). Znizenie dlhu spolo¢nosti EDF a jeho mechanického vplyvu na
hodnotu ¢istych aktiv podniku sa vSak neprejavilo zlepSenim odmeny franctizskeho $titu pocas rovnakého
obdobia, ale naopak, jasnym zhorSenim v porovnani s obdobim rokov 1991 — 1996 (od6vodnenie 134).

(171) Ako uvadza EDF, pripadné zniZeniu ratingu spolo¢nosti EDF agenttirami ako Moody’s a Standard & Poor’s by aj
tak umoziovali spolocnosti EDF zachovat si vynikajiici rating (odovodnenie 71). Okrem toho ciele stanovené
v rokoch 1997 — 2000 zahffiali zniZenie dlhu spolo¢nosti EDF vo vyske [...] FRF. Nasledovat mal preto vyrazny
pokles celkovych trokovych ndkladov spolo¢nosti EDF. Ani znizenie celkového dlhu spolo¢nosti EDF ¢&i ndklady
nan alebo pripadné vyhody pre §tat ako akciondra by teda nemali byt ohrozené mensou kapitdlovou dotdciou na
trovni 44,8 miliardy FRF namiesto 50,7 miliardy FRF. Pomer dlhu k vlastnému kapitdlu na drovni 163 %
namiesto 148 % pldnovanych v pripade oslobodenia od dane by nemal byt na tkor zdujmov akciondrov. V tejto
oblasti neexistuje optimdlna finan¢nd S$truktdra a v sprdve Ndrodného zhromazdenia (od6vodnenie 100) sa
uvéddzaju pomery v odvetvi od 250 % (Verbund, Rakiisko) po 10 % — 15 % (Veba, Nemecko, a Powergen, Spojené
krélovstvo).

(172) Zadlzenie umoznilo spolo¢nosti EDF financovat rast a vysledky bez dodato¢nych prostriedkov akcionara, ¢im sa
prostrednictvom ,pakového efektu” dlhu zvysila ndvratnost finanénych prostriedkov, ktoré uz boli investované zo
strany §tatu. Prioritou vSak bolo zniZovanie dlhu, hoci EDF mala pred jeho plinovanym zniZovanim vynikajiici
rating (odovodnenie 71). Okrem toho vynikajici rating odrdZzajici platobnd schopnost spolo¢nosti EDF vo

(") Vyro¢na sprava EDF 1997,s.103. i 3

(3 Prostrednictvom ¢ldnku 2 rozhodnutia zo 16. decembra 2003 [C(2003) 4637 final] (U. v. EU L 49, 22.2.2005, s. 9) sa Komisia rozhodla
nevzniest ndmietky proti reforme rezimu dochodkov platnému pre podniky v odvetvi vyroby elektrickej energie a plyndrenstva, ktorému
EDF podlichala. T4to reforma mala za nésledok presun ndkladov a zévizkov z osobitného dochodkového rezimu pre zamestnancov
spolo¢nosti EDF a ostatnych zticastnenych podnikov do vSeobecného systému socidlneho zabezpecenia.
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vztahu k jej veritelom pred rokom 1996 nie je nezlucitelny s nizkou odmenou akciondra. Naopak, rating
dlhopisov, ktoré vyddvala EDF, mal byt o to lepsi, ¢im niZsia bola odmena akciondra. V ¢asovom horizonte
zdoraznenom v prognézach predlozenych franctzskymi orgdnmi by predpokladané znizovanie pakového efektu
a v kazdom pripade maly vplyv sumy dane na pomer dlhu prindtili obozretného stkromného investora
v trhovom hospoddrstve znizif predpokladanti ndvratnost svojej investicie alebo nepovazovat investiciu do
vlastného kapitdlu vo vyske dane za od6vodnend potrebou zlepsit situdciu zadlZenia spolo¢nosti EDF v roku
1997.

(173) Napokon obozretny stikromny investor by mohol zakladat svoje investi¢né rozhodnutie na postdeni schopnosti
podniku zarucit mu stabilny a dostatoény vynos. V tejto stvislosti sa o¢akdvand odmena pre $tit ako akciondra
na obdobie rokov 1997 — 2000 vysvetlend franczskymi orgdnmi zdd byt vyrazne niz$ia ako sadzba 6,35 %
pouzitd na dlhopisy Franctizska v tom istom case. Okrem toho tdto odmena mohla byt de facto zniZend, aby sa
zohladnila dan zaplatend $tdtu ako vybercovi dani (odovodnenia 103 a 106). Odmenovanie akciondra bolo
vyznamne znizené aj v Case, ked $tdt pristdpil k ddajnej investicii. Kazdy akciondr by negativne vnimal néhle
a velmi vyrazné zniZenie odmeny z kapitdlovych dotdcii. Tdto odmena sa mala zniZit z priemernych 9,32 %
v obdobi rokov 1991 — 1996 na 4,64 % planovanych v obdobi rokov 1997 — 2000, ¢o predstavuje pokles o viac
ako polovicu. Po zaznamenani vo vlastnom kapitdle sa ndvratnost zniZila z priemernych 14,1 % na konci roka
1996 na 2,94 % planovanych v rovnakom obdobi (odévodnenia 92 a 102, tabulky 1 a 3).

(174) Je pravda, Ze obozretny stikromny investor mdZe akceptovat zniZenie svojej beznej odmeny s ofakdvanim rastu
podniku, ktorého vysledkom moze byt lepsia odmena v budicnosti alebo zvySenie hodnoty podniku
znamenajlice vys§i kapitdlovy zisk pri predaji aktiv, ktoré predstavujui vlastnicke prava voc¢i podniku. V tejto
stvislosti by na jednej strane beZnd ndvratnost, ktori bolo mozné ocakdvat v roku 1997, neumoziovala
vykompenzovanie ndhleho znizenia predchddzajicej ndvratnosti. Na druhej strane preskiimanie $tyroch faktorov
s potencidlnym vplyvom na tvorbu hodnét pre akciondra uvedenych v odovodneniach 164 az 173 neumoziuje
konstatovat predpokladany rast hodnoty podniku pre akciondra na zaklade tidajov dostupnych v dokumentoch,
ktoré predlozili franctzske orgdny.

(175) Okrem toho dostupné dokazy neumoznuji dospiet k zdveru, Ze obozretny sikromny investor konajici v roku
1997 namiesto franctzskeho $titu by sa na zdklade dostupnych informdcii mohol zamerat na kapitdlovy zisk
kompenzujici slabt beznd odmenu statu. Franctzske orgdny nevypracovali Ziadnu $tddiu hodnoty EDF pred
preradenim rezerv v roku 1997 a po tomto preradeni.

(176) Navyse EDF bola v roku 1997 uz viac ako pitdesiat rokov verejnd institicia priemyselnej a obchodnej povahy
a nie akciovéd spolo¢nost. Podla ¢ldnku 16 zdkona ¢ 46-628 jej kapitdl patril franctizskemu ndrodu a nemohol
byt predany (odévodnenie 18). Okrem toho je nutné konstatovat, Ze aj po restrukturalizdcii stivahy spolo¢nosti
EDF na zdklade zdkona ¢ 97-1026 v roku 1997 celkovy cisty dlh spolo¢nosti EDF vo vyske priblizne
118 milidrd FRF daleko presahoval hodnoty jej vlastného kapitdlu, ktory dosahoval vysku 79,8 miliardy FRF
(odovodnenie 101, tabulka 2).

(177) Ziadny z dokumentov, ktoré objasiiovali dajné investicné rozhodnutie franctzskych orgédnov, nepoukazuje na
navrh na pripadnt privatizaciu spolo¢nosti EDF predajom celého kapitélu vo vlastnictve statu alebo jeho Casti. Na
to by bolo potrebné vopred schvilif Statat akciovej spolo¢nosti a ukoncit Statdt verejnej institicie priemyselnej
a obchodnej povahy. Naopak, samotny odkaz na Statiit spolo¢nosti EDF v tychto dokumentoch bol potvrdenim
vole $tdtu zachovat osobitny Statit spolo¢nosti EDF, ktord ,md zostat stabilnou referenciou pre budici vyvoj“ na
vntatornom trhu s elektrickou energiou (odovodnenie 95). Prave na zdklade tychto informadcif Franctzsko tvrdi, Ze
rozhodnutie o investicii bolo prijaté. Tieto skuto¢nosti preto musia zostat referenénym rdmcom pre analyzu
tdajného rozhodnutia.

(178) Za tychto podmienok by nebolo rozumné a obozretné zo strany investora ocakavat kapitdlovy zisk, ktory by
zdvisel od zdsahu zdkonodarnej moci na jednej strane voci ustanoveniam zdkona prijatym franctzskymi orgdnmi
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v roku 1946 a uplatiovanym bez zavdhania a na druhej strane voci vyslovnej voli $tatu, ktorti potvrdil minister
zodpovedny za podiely $titu v Case skutkovych okolnosti v roku 1997, zachovat osobitny prdvny Statdt
spolocnosti EDF na liberalizovanom vndtornom trhu s energiou na trovni EU. Predpoklady, o ktoré sa opierajd
zdvery EDF, pokial ide o ndvratnost investicie, ktorti by ocakdval obozretny sikkromny investor, zaloZené na
pociato¢nej a budicej hodnote akcii spolo¢nosti EDF v roku 1997 (od6vodnenia 69 a 70), nezohladiiuja $tatat
spolocnosti EDF v roku 1997 a st vyvritené v dokumentoch predlozenych franctizskymi orgdnmi, ktoré na ne
odkazuju.

(179) Ako zdéraziuji franctzske orgdny, EDF ako verejnd institdcia priemyselnej a obchodnej povahy v roku 1997
nemala zdkladné imanie na rozdiel od verejnej akciovej spolo¢nosti, ktort vlastnia jej akciondri (odovodnenie
19), ktori mozu kedykolvek svoje akcie predat. Ako referen¢ny investor mala v roku 1997 v predmetnej veci
urcit niektoré faktory alebo predpoklady, t. j. i) v akej vyske $tdt stanovuje zdkladné imanie budicej akciovej
spolo¢nosti so zaradenim alebo nezaradenim kvézivlastného kapitalu, ¢o urcuje schopnost spolo¢nosti zabezpecit
stabilnt dividendu; ii) na aky pocet akcii bude rozdeleny tento kapitdl, pricom vyska sumy ¢iastoéne uréuje ich
pritazlivost na trhu; iii) akd bude pripadnd forma otvorenia kapitdlu prostrednictvom emisie novych akcif a v akej
vyske, ¢o urCuje stupen mozného zniZenia podielu, a napokon iv) kedy sa bude transakcia realizovat, ¢o so
zretefom na slabé vyhlady zhodnocovania podla ocakdvanych vysledkov spolo¢nosti EDF do roku 2000
(odovodnenie 167) mozno ocakdvat az v dalekej budtcnosti. Ni¢ v informdcidch poskytnutych franctzskymi
orgdnmi za obdobie predchddzajice Gdajnej investicii neumoziiuje domnievat sa, Ze tieto nezndme by mohli byt
v roku 1997 objasnené.

(180) Za tychto okolnosti pripadné zvySenie hodnoty ndroku zdkladného imania EDF v drzbe $titu ako vysledok
spornej kapitdlovej doticie, za predpokladu, Ze bude preukdzand, ¢o zjavne neplati v tomto pripade, by pre
obozretného investora znamenalo prognézovat najmenej Styri zdkladné faktory, na ktoré by na rozdiel od
zdkonodarcu a regula¢ného orgdnu nemal dosah a o ktorych by v kazdom pripade nemal dostato¢né informécie
dostupné v roku 1997. Obozretny sikromny investor by neignoroval kvézi chybajicu likviditu svojej investicie.
Z toho vyplyva, Ze obozretny stkromny investor by prihliadal na tito skuto¢nost pri rozhodovani, ¢i mé alebo
nema uskuto¢nit investiciu. Tato chybajtica likvidita moze zniZit zdujem o pripadné zvysenie hodnoty podniku.

(181) Okrem toho, ako sa uvddza v odovodneni 144, test obozretného stikromného investora v trhovom hospodarstve
musi byt zaloZeny najmi na informécidch a dokazoch predlozenych ¢lenskym Stitom v situdcii, ked rozhodnutie
uz bolo prijaté, lebo je to ¢lensky §tat, ktory tvrdi, Ze prave tieto dokazy a nie iné, viac hypotetické, ¢i dokonca
v rozpore s predlozenymi dokazmi, bral do tivahy. Stidny dvor vSak vyZaduje, aby uplatnenie zdsady obozretného
sukromného investora v trhovom hospodarstve vychddzalo z posidenia predvidatelného v case, ked bolo
rozhodnutie prijaté (bod 105 rozsudku z 5. jina 2012). Franctzske organy v roku 1997 tvrdili, Ze Statdt
spolo¢nosti EDF, ktory neumoznoval vytvorenie a predaj akcii spolo¢nosti EDF, bude zachovany ako stabilnd
referencia, a to aj na liberalizovanom eurépskom trhu (odévodnenie 95). Pouzitie predpokladov v rozpore
s tvrdenim franctizskych orgdnov znamend vykonat test v situdcii, ktord nie je ¢o najblizsie situdcii clenského
§tdtu, €o je v rozpore s tym, ¢o pozaduje judikatiira (odévodnenie 126).

(182) Aj keby sa vsak na ucely analyzy predpokladalo, Ze obozretny sikromny investor by pri rozhodovani o tdajnej
investicii okrem pravidelnej ndvratnosti mohol brat do Gvahy budice, z ¢asového hladiska neurcité zhodnotenie
svojej investicie, zameral by sa na schopnost podniku vypldcat dividendy z dlhodobého hladiska, s analyzou
situdcie franctizskeho $tdtu, ktory kontroloval EDF od roku 1946. Pri odhadovani hodnoty svojho podielu v EDF
by obozretny stikromny investor vylicil Gétovnt hodnotu distych aktiv podniku, a to aj pri zamerani sa na
znizovanie dlhu a vytvdranie zdrojov, ktoré zdoraziuji franctizske orgdny (odovodnenie 84). Hodnota aktiv,
investiéné sumy alebo zniZovanie dlhu sa nemusia pri stanovovani ceny transakcie nutne kryt so skuto¢nou
hospodarskou hodnotou. Preto nie je vhodné ststredif sa na skuto¢nost, Ze celkové splatenie dlhov spolo¢nosti
EDF v roku 1997 by vyzadovalo sumy daleko prevySujice vlastny kapitdl spolocnosti EDF (od6vodnenie 177).
Z dlhodobého hladiska hodnota podniku zévisi od jeho schopnosti vytvdrat hodnotu pre akciondrov vo forme
dividend alebo zhodnocovania kapitalu skor nez od tG¢tovnej hodnoty jeho aktiv alebo majetku.
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(183) Z roznych metéd pouzivanych v oblasti financii na odhad prilezitostnych ndkladov alebo pozadovanej
ndvratnosti vlastnickeho prdva prevoditelného za protihodnotu do kapitdlu podniku je najpouZivanej$im model
oceriovania kapitdlovych aktiv (CAPM) (z anglického Capital Asset Pricing Model) ('). Ako sa uvddza v tabulke 5,
pouzitie modelu CAPM na investiciu do kapitdlu EDF v roku 1997 stanovuje cielovi hodnotu poZadovanej
ndvratnosti priblizne na 12 %, pripadne aZ na 13,4 % v pripade likvidnych aktiv, ako st akcie EDF. Ttto cielovd
hodnotu vsak treba vnimat ako spodnd hodnotu. Predpokladd nielen to, Ze vlastnicke pravo k EDF ako akcie bolo
mozné a prevoditelné, ale ze by okrem toho mohol existovat likvidny trh, zatial ¢o 100 % kapitdlu vlastnil $tat
a EDF nemohla vydavat akcie. K poZadovanej ziskovosti pre likvidné aktivum je potrebné pripocitat prémiu vo
vyske 0,5 % — 1,5 % (%), ktord bude odrdzat velkd neistotu vyplyvajacu z faktorov preskiimanych v odévod-
neniach 179 a 180, pokial ide o likviditu akcif EDF, ktort by mohol vnimat obozretny sikromny investor v roku
1997.

(184) V kazdom pripade platnost hodnoty 12 % mimo likviditnej prémie sa pribliZuje, hoci je niZsia, beznej ndvratnosti
z vlastného kapitdlu vo vyske 14 %, ktorou spolo¢nost EDF odmeniovala franctzsky $tit v rokoch 1991 — 1996
(odovodnenie 102, tabulka 3). To je zvycajne skuto¢nd ndvratnost ziskand iba odhadom budicej ndvratnosti.
Platnost hodnoty 12 % je takisto podporend pouzitim dalsich parametrov z &iselnych tdajov dostupnych v tom
¢ase vratane tych, ktoré boli pouzité v $tidii vypracovanej pre EDF a uvedenej v odovodneni 70, ktord stanovuje
cielovi hodnotu v rozsahu 11,9 % — 13,5 %, s priemerom 12,7 %. Ak sa vysledky analyzy nemenia s likviditnou
prémiou navyse k cielovej ndvratnosti priblizne 12 % alebo uplatnenim skuto¢nej ndvratnosti vo vyske 14 % od
roku 1997 na neddvnu minulost, nie je potrebné tto prémiu a skuto¢nd ndvratnost brat do dvahy.

Tabulka 5

Ciel'ovd ndvratnost pre investiciu do akcii spolo¢nosti EDF v roku 1997: hodnoty vypoctu

Parameter Hodnota Zdroj

Bezrizikovd sadzba 6,35 — 5,58 Ro¢nd priemernd dennd sadzba franciizskych bench-
markovych dlhopisov so splatnostou na 30 a 10 rokov
v roku 1997, Banque de France: Referen¢né miery pri
statnych dlhopisoch a OAT, http:/fwww.banque-france.
fr/economie-et-statistiques/changes-et-taux.

Beta EDF (zadlZend) 0,45 - 0,54 - 0,62 1. Béta EDF — Vernimmen a kol., op.cit., graf s. 427. 2.
a 3. Studia Oxera, tabulka 3.8, Beta spolo¢nosti EU
v sektore.

Dlh (%) 60 Strukttira zdkladného imania EDF po restrukturalizacii
1997.

Beta EDF (oddlZend) 0,84 -0,89 -1,36 1. a 2. Vypocet Komisie. 3. Stidia Oxera, tabulka 3.8.

(") Tento model hodnoti cielovii ndvratnost, ktort pozaduje investor pri investovani do kapitdlu podniku k) ako vysledok sta¢tu ndvratnosti
finan¢ného aktiva povazovaného za bezrizikové alebo malo rizikové, t. j. Stdtny dlhopis na referencnom finan¢nom trhu (r) a rizikovej
prémie trhu odrézajlcej rizikovejsi charakter investicie do akcif (K, — rp), vyndsobenej rizikovym koeficientom $pecifickym pre akciu
dotknutého podniku (f), ktory sa moéze vztahovat na samotny podnik, pripadne na porovnatelné podniky pouzité ako referencia.
Parameter § musi byt odhadnuty pre nezadlZeny podnik (gearing) s cielom postdit vndtorné riziko (akciu) podniku vo vztahu k trhu.
Model zodpovedd vzorcu k = r; + f x (K, — r). Komisia pouzila model CAPM na odhadnutie pozadovanej ndvratnosti kapitdlovej
investicie do podniku, ktorG potvrdil Vieobecny sid Eurépskej tnie: T-319/12 — Spanielsko/Komisia, ,Ciudad de la Luz®, EU:
T:2014:604, body 48 — 66. Podrobnejsi opis pozri v Vernimmen a kol., Corporate Finance, John Wiley & Sons ed., 2. vydanie, 2009,
kapitola 22, vysledky prieskumu o frekvencii pouZivania hodnotiacich metéd pozri na s. 460. Teoreticky zdklad a ¢iselnd aplikdcia
modelu CAPM v prerokdvanej veci st tieZ sticastou $tadie, ktorti vypracovala spolo¢nost Oxera pre EDF (odovodnenie 70), najmi v jej

rilohe L.
) {)/ernimmen akol., Corporate Finance, John Wiley & Sons ed., 2. vydanie, 2009, s. 433 — 434.
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Parameter Hodnota Zdroj
Rizikovd prémia trhu 63-73 1. Vernimmen op. cit., s. 423, citdcia z Mehra Prescott
2/2003 T.2 FR 1973-98. 2. Ocakdvand rizikovd prémia
vo Franctzsku v priemere za obdobie rokov 1988 —
1996 (tato prémia bola 10,1 % v roku 1996). An Exa-
mination of equity risk premium Forecasts in the G- 6 coun-
tries, Khorana, Moyer & Pattel, I/B/E/S Working Paper,
august 1997, s. 25.
Rozpitie cielovej navratnosti 11,7 -12,1-13,4 Vypocet Komisie.
Strednd nédvratnost 12 Vypocet Komisie.
(185) Obozretny stkromny investor v situdcii, ktord je o najblizie k situdcii franctizskych orgdnov, by pri prijimani

svojho investicného rozhodnutia v roku 1997 pouzil systematické odhady budicich vysledkov spolo¢nosti EDF
schvalené prislusnymi orgdnmi a pouzité ako finan¢ny scendr, tak ako si uvedené v predbeznom odhade
prevadzky spolo¢nosti EDF na obdobie rokov 1997 — 2000 (odovodnenia 90 — 92, tabulka 1, oddvodnenie 97).
Oslobodenie od dane predstavovalo 11 % z 53,3 miliardy FRF kapitdlu a kapitdlovych dotécii spolo¢nosti EDF
v roku 1997 po restrukturalizdcii sivahy. MoZno teda predpokladat, Ze investicia zakladd ndrok na vyplatenie
11 % dividend (odmena z kapitdlovych doticii podla odhadu z tabuliek 1 a 4) a hodnoty spolo¢nosti EDF. Na
urlenie tejto hodnoty je potrebné uplatnit model na vypocet dlhodobej hodnoty podniku, t. j. dividendovy
diskontny model (DDM) (z anglického dividend discount model) (*).

(186) Vysledky analyzy investicie vo vyske 5,88 miliardy FRF s modelom DDM z dividend ocakdvanych v predpo-
kladanom vykaze ziskov a strit spolo¢nosti EDF na roky 1997 — 2000 (odmena z kapitdlovych dotdcii
a dodato¢nd odmena v tabulke 1) sti uvedené v tabulke 6, s uvedenim vnitornej miery nédvratnosti (dalej len
JRR®) penaznych tokov a Cistej sticasnej hodnoty (dalej len ,NPV) pre cielové miery ndvratnosti 12 %, 6,35 %
a 5,58 % (3. Tieto vysledky s vypocitané pre referencny scendr zaloZeny na obvyklej praxi pre analyzu
(tabulka 6.1), s tromi menej vierohodnymi analyzami citlivosti, ktoré zmierfiuji predpoklady referencného
scendra, a teda simulujd vicSiu ziskovost pre akciondra ako referencny scendr (tabulky 6.2, 6.3 a 6.4).

Tabulka 6

Odhad ndvratnosti (NPV) investicie vo vyske 5,88 miliardy FRF podla modelu DDM na zdklade predpokla-
daného vykazu ziskov a strit spolo¢nosti EDF v rokoch 1997 - 2000 (tabulka 1) (mld. FRF)

6.1. Ustredny scendr (Predpokladany rast dividend na konci obdobia rokov 1999 — 2000)

1.1.1997 31.12.1997 | 31.12.1998 | 31.12.1999 | 31.12.2000 | 31.12.2000
Investicie Dividendy Dividendy Dividendy Dividendy Hodnota
DDM
-5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 2,21
NPVs 12 % - 3,43
NPVs 6,35 % | — 3,17
NPV s 558 % | —3,12
IRR -13%

Pozn.: Tabulka sa ¢ita takto: pre pefiazné toky ocakdvané medzi 1. janudrom 1997 a 31. decembrom 2000, NPV s diskontnou sadzbou
12 % je — 3,43 miliardy FRF [...] a IRR je — 13 %.

(") Model DDM predstavuje hodnotu podniku podla (poslednej) vyplatenej dividendy (DT), miery rastu dividend (d'D) a cielovej odmeny
alebo prilezitostnych ndkladov na kapitél (K) podla vzorca Vr = Dt (1 + d'D)/(K — d'D). Model DDM je pouzity aj v $tidii od spolo¢nosti
Oxera pre EDF (body 3.27 — 3.31, tabulka 3.4), ale s inymi, v niektorych pripadoch vel'mi neredlnymi hodnotami. V $tddii Oxera sa
uvéadza miera rastu dividend na tirovni 9,3 % rocne. Miery rastu dividend st vo vypocte do nekonecna, ako aj vo vypocte modelu DDM
spojené s rastom podniku. Miery rastu 9,3 % ovela vyssie ako infldcia a rast hrubého domdceho produktu (dalej len ,HDPY)
z dlhodobého hladiska znamenaju, Ze spolo¢nost EDF nakoniec monopolizuje celkové HDP Franciizska.

Zépornd Cistd sicasnd hodnota pre danii tGrokovd sadzbu (diskontovanie — financovanie) znamend, Ze investicia nie je pri takejto
trokovej sadzbe névratnd. Vnitornd miera névratnosti (kladnd ,JRR“) znamend efektivnu trokovii sadzbu, ktorou o¢akdvané periazné
toky odmenuju investiciu.

—
>
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6.2. Citlivost 1 (d dividendy = ro¢nd miera 4,51 % v obdobi 1997 — 2000)
1.1.1997 31.12.1997 | 31.12.1998 | 31.12.1999 | 31.12.2000 | 31.12.2000
Investicie Dividendy Dividendy Dividendy Dividendy Hodnota
DDM
- 5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 3,69
NPV's 12 % -2,68
NPVs 6,35% | —2,14
NPV s 558 % | —2,05
IRR -4,7 %
6.3. Citlivost 2 (Ustredny scendr + doplnenie 11 % kvazivlastného kapitalu)
1.1.1997 31.12.1997 | 31.12.1998 | 31.12.1999 | 31.12.2000 | 31.12.2000
Investicie Dividendy Dividendy Dividendy Dividendy Hodnota
DDM
- 5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 4,93
NPVs12% -2,06
NPVs 6,35 % | — 1,29
NPVs558% | —1,16
IRR 0,3 %
6.4. Citlivost 3 (Citlivost 1 + doplnenie 11 % kvazivlastného kapitalu)
1.1.1997 31.12.1997 | 31.12.1998 | 31.12.1999 | 31.12.2000 | 31.12.2000
Investicie Dividendy Dividendy Dividendy Dividendy Hodnota
DDM
-5,88 0,23 0,28 0,26 0,26 6,41

NPV 12 % -1,30
NPVs 6,35 % | — 0,26
NPVs 558 % | —0,08
IRR 52%

(187) Z odhadov tabulky 6 vyplyva, Ze ak udajne investovand suma 5,88 miliardy FRF zakladd ndrok na disponovanie
pomernym percentudlnym podielom dividend a hodnoty spolo¢nosti EDF, transakcia by mala velmi negativnu
Cistii sticasnt hodnotu (FRF — 3,43 miliardy EUR). Na to, aby bola investicia pre stkromného investora
v trhovom hospodérstve finan¢ne zaujimavd, v pripade najcastejsie pouzivaného predpokladu (tabulka 6.1) by
bolo potrebné, aby sa obozretny stikromny investor uspokojil s ovela niz§ou odmenou ako prileZitostné naklady
na kapital vo vyske 12 % pri investicii do likvidnych akcii spolo¢nosti EDF ¢i dokonca s ovela niz§ou odmenou
ako odmena pouzitd na dlhopisy franctzskeho $titu so splatnostou na 30 rokov (6,35 %) a 10 rokov (5,58 %)
v roku 1997. Pritom je zrejmé, ze obozretny sikkromny investor by neuskutocnil investicie za tychto podmienok.
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(188) Tieto zistenia sa kvalitativne nemenia, ak sa ako test citlivosti pouziji iné predpoklady, ktoré, aj ked st menej
hodnoverné, viac zhodnocuji tdajnt investiciu (tabulky 6.2 az 6.4) (). Vo vSetkych pripadoch je pondkand
ndvratnost nizsia ako 12 % a ako ndvratnost pouzitd na dlhopisy franctizskeho §titu so splatnostou na 30 a 10
rokov v roku 1997. Napokon ani posidenie dal$ich premennych v rdmci predpokladanych prevddzkovych
vysledkov spolo¢nosti EDF, ako st odhadované prijmy, vysledky hlavnej cinnosti alebo cisty vysledok
(odovodnenia 166 az 168), by obozretnému sikromnému investorovi neumoziiovalo ocakdvat celkovy zvrat
a ndsledné lepsie odmefiovanie ¢i vytvdranie hodnoty pre §tat ako akciondra. Tento predvidatelny a v roku 1997
predpokladany vyvoj potvrdzuje zdvery a ich rozsirenie na obdobie po roku 2000, tak ako ho obozretny
sukromny investor mohol predpokladat v roku 1997 na zdklade informdcif predlozenych franctizskymi organmi.

(189) Aj za predpokladu, ze by obozretny stikromny investor okrem pravidelnych vynosov spolo¢nosti EDF ocakéval
kapitdlovy zisk, ¢omu nijako nenasveduji informdcie a tdaje poskytnuté francizskymi orgdnmi, a bol
v prebytku, ¢o je velmi odvdzne ocakdvanie so zretelom na Statat EDF v roku 1997, je vyli¢ené, aby uskutocnil
udajnt investiciu. Za tychto podmienok pouzitie testu obozretného stkromného investora v trhovom
hospodarstve ukazuje, Ze aj keby oslobodenie od dane vo vyske 5,88 miliardy FRF v skuto¢nosti bolo investi¢né
rozhodnutie zo strany 3titu ako akciondra, takito transakciu by nevykonal obozretny sikromny investor
disponujci informéciami, na ktoré poukazuji franctzske organy.

(190) V tejto stvislosti pripomienky EDF uvedené v odovodneni 71, podla ktorych oslobodenie od dane nebude mat
ziadny negativny vplyv na hospoddrsku sifaz ani neposkytne Ziadnu vyhodu, lebo spolo¢nost EDF by si
v kazdom pripade mohla ndjst rovnocenné financovanie na kapitdlovych trhoch, si v rozpore so skutkovym
stavom. Je nesporné, Ze spolo¢nost EDF nemohla emitovat akcie na trhoch, aby si zaobstarala uvedenti sumu.
Hoci by EDF nepochybne mohla ndjst veritela, pozicka alebo zodpovedajiica emisia dlhopisov by museli byt so
vietkou pravdepodobnostou tirocené vysSou sadzbou, ako franciizsky §tit ocakdval pre kapitdlové doticie do
spolo¢nosti EDF na obdobie rokov 1997 — 2000 a ako ndklady na refinancovanie vo vyske Stitnych dlhopisov
v roku 1997. Ak by aj EDF mohla mat k dispozicii sumu rovnajicu sa istine, naklady na financovanie by boli
vyssie ako ndklady na ddajnd investiciu. Aj preto, ak sa nezohladni spldcanie istiny, ktoré pre spolo¢nost EDF
nebolo povinné pre sumu zodpovedajiicu neodvedenej dani alebo sumu rovnajicu sa kapitilovym dotdcidm
v roku 1997, opatrenie poskytovalo spolo¢nosti EDF hospodirsku vyhodu zniZenim jej ndkladov na
financovanie.

(191) Aj keby zdsada obozretného sikkromného investora v trhovom hospodérstve bola uplatnitelnd, podla dokazov
predlozenych franctizskymi orgdnmi, ktoré podla ich ndzoru objasnili vyhlad ndvratnosti a rizikd spojené
s tdajnou investiciou vo forme oslobodenia od dane, uplatnenie testu zdsady sikromného investora v trhovom
hospoddrstve umoziiuje konstatovaf, Ze obozretny sikromny investor by v roku 1997 neinvestoval sumu
rovnajdcu sa dlznej dani do zvysenia kapitalu spolo¢nosti EDF.

(192) To, Ze spolocnost EDF neodviedla dan z prijmov pravnickych oséb vo vyske 5,88 miliardy FRF, sa po uplatneni
zdsady obozretného sukromného investora v trhovom hospodérstve nejavi zo strany $titu ako akciondra ako
produktivna investicia. Zd4 sa skor, Ze ide o ad hoc vynimku z dafiovej povinnosti, ktord poskytla spolo¢nosti
EDF hospodarsku vyhodu rovnajicu sa sume nezaplatenej dane. Takdto vyhoda nutne posiliiuje postavenie
spolo¢nosti EDF vo vztahu k jej konkurentom, lebo vyska vlastného kapitalu urcuje, okrem inych faktorov,
kapacitu a podmienky externého financovania podniku, hoci by sa, okrem iného, usetrené prostriedky mohli
pouzit na iné dcely, napriklad investiciu vo Franctizsku alebo v inych clenskych Statoch, kde konkurenti
vykonadvali svoju ¢innost v roku 1997.

(") Predpoklad, zZe dividenda EDF bude rast 0 4,51 % (citlivost 1, tabulka 6.2), sa zdd byt optimisticky. Vychddza z odhadovanej miery rastu
na nasledujice $tyri roky predpovede na roky 1997 — 2000. Inak ako v beznej praxi sa pouzil rast dividend na konci obdobia (Gstredny
scendr), ¢oho vysledkom je, Ze dividendy na vypldcanie spolo¢nosti EDF mali klesat v rokoch 1997 — 2000 v porovnani s rokmi 1991 —
1996 a v rokoch 1999 a 2000 v porovnani s rokom 1998. V kazdom pripade trvald sadzba 4,51 % je v absolitnej hodnote vysoka.
Predpoklad (citlivost 2, tabulka 6.3), Ze by akciondr pridal alebo kupujici zaplatil (podiel) kvazivlastné prostriedky spolo¢nosti EDF
podla odhadu z roku 1997 k vypocitanej objektivnej hodnote spolo¢nosti EDF, neprihliada na regulovant povahu niektorého vlastného
kapitalu (rezervy). Tento predpoklad v kombindcii s modelom DDM je tiez optimisticky, lebo zodpoveda prideleniu (podiel 11 %)
kvazivlastného kapitdlu (s vynimkou upisaného kapitdlu) akciondrovi, ktory podniku umozuje, aby absorboval pripadné straty
a dlhodobo aby slazil na vypldcanie dividend a pravidelnej odmeny pre akciondra. Predpokladd, ze kvézivlastny kapitdl spolocnosti EDF
stanoveny v rokoch 1997 — 2000 zostane donekonecna k dispozicii, zatial ¢o model DDM neprihliada na iné zdroje odmeifiovania ako
dividendu. Tento predpoklad je preto tazko odovodnitelny. Spojenie obidvoch predpokladov (citlivost 3, tabulka 6.4) zmierfiuje ich
nevyhody alebo nedostatky a este viac zvySuje nepravdepodobnost a nahodnii povahu vysledkov vypoctu.
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(193) Hospoddrska vyhoda teda nartsa hospodarsku sitaz v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU. Vyhoda je selektivna,
kedZze nezaplatenie dane z prijmov pravnickych osob z ¢asti i¢tovnych rezerv predstavuje vynimku z danovych
postupov zvy¢ajne uplatnitenych na podobné transakcie a v danom pripade sa tdto vynimka uplatriovala iba na
spolo¢nost EDF.

9.2. STATNE PROSTRIEDKY

(194) Pojem pomoc zahffia nielen pozitivne plnenia, ako st napriklad dotdcie, ale aj v3etky zdsahy $tdtu, ktoré znizuja
naklady obvykle zatazujice rozpocet podniku a ktoré maji rovnaké ucinky ako doticie ('). Podla ustilenej
judikatdry () sa skutocnost, Ze 3tit nevyberie dafi, ktord by normdlne mala byt odvedend, rovnad spotrebe
Statnych prostriedkov.

(195) Toto nevybratie celej dane z prijmu prévnick)’rch osdb za Gctovné obdobie 1997 priamo vyplyva z danovych
opatreni prijatych francuzskyml orgdnmi na vykonanie Stitneho aktu, t. j. zdkona ¢. 97-1026 z 10. novembra
1997.

9.3. NARUSENIE HOSPODARSKEJ SUTAZE A OVPLYVNENIE OBCHODU MEDZI CLENSKYMI STATMI

(196) Od svojho zalozenia v roku 1946 az do nadobudnutia G¢innosti smernice 96/92/ES mala spolo¢nost EDF na
franctizskom trhu monopolné postavenie s vyhradnymi pravami na prenos, distribiciu, ako aj dovoz a vyvoz
elektrickej energie. Spolo¢nost EDF v3ak bola v konkurencii s vyrobcami z ostatnych ¢lenskych $titov uz pred
nadobudnutim t¢innosti smernice 96/92/ES. Volnd konkurencia existovala na stvisiacich trhoch nepodliehajicich
vyhradnym prdavam, na ktorych spolo¢nost EDF diverzifikovala svoje ¢innosti mimo svojich vyhradnych prév, ¢i
uz zo zemepisného hladiska, alebo z hladiska odvetvia. Vplyv na konkurenciu a obchod teda existoval uz ddvno
pred liberalizdciou stanovenou v smernici 96/92/ES.

(197) Elektrickd energia bola predmetom dolezitého a rasticeho obchodu medzi ¢lenskymi $tdtmi, na ktorom sa
spolo¢nost EDF aktivne podielala. Tento obchod posilneny prijatim smernice Rady 90/547/EHS () sa
uskutocfioval na zdklade obchodnych dohdd medzi jednotlivymi prevddzkovatelmi vysokonapitovych
elektrickych siet! v ¢lenskych stitoch. V eurdpskych krajindich OECD zaznamenal dovoz elektrickej energie
v obdobi rokov 1980 — 1990 priemerny medziro¢ny rast na drovni viac ako 7 %. V obdobi rokov 1981 — 1989
sa prebytok bilancie obchodu s elektrickou energiou spolo¢nosti EDF zvysil devitndsobne, ¢im EDF dosiahla ¢isty
vyvoz na Grovni 42 TWh, ¢o predstavuje 10 % celkovej produkcie spolo¢nosti. Uz v roku 1985 spolo¢nost EDF
vyvézala do ostatnych clenskych stitov 19 TWh.

(198) Este pred nadobudnutim dcinnosti smernice 96/92/ES vo februdri 1999 niektoré clenské $tity jednostranne
prijali opatrenia smerujiice k otvoreniu svojho trhu s elektrickou energiou. Najmi Spojené kralovstvo otvorilo
svoj trh na 100 % pre velkych priemyselnych zdkaznikov uz v roku 1990. Svédsko otvorilo svoj trh na 100 %
v roku 1996, Finsko zacalo otvérat svoj trh v roku 1995 a otvorilo ho na 100 % v roku 1997, Nemecko otvorilo
svoj trh na 100 % v roku 1998 a Holandsko svoj trh pre priemyselnych zdkaznikov otvorilo tGplne v roku 1998.
Za tychto podmienok, este skor neZ sa smernicou urcil presn)’f ddtumu otvorenia sa konkurencii, $titne pomoci
pridelené spolo¢nostiam v monopolnom postaveni v rdmci niektorého clenského Stdtu, ktoré sa aktivne
zicastiiovali obchodu v ramci Unie, ako v pripade spolocnosti EDF, mohli ovplyvnit obchod medzi ¢lenskymi
statmi v zmysle ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU.

Y7

(199) Vo svojej vyrocnej sprave z roku 1997 spolo¢nost EDF uviedla, Ze patri ,medzi najvicsich medzindrodnych
prevadzkovatelov v odvetvi elektrickej energie s investiciami mimo Francizska v hodnote viac ako 13 milidrd
FRF, s produkciou, ktorej instalovany vykon predstavuje takmer 11 % franctzskeho vykonu spoloc¢nosti, a s viac
ako 6smimi miliénmi zdkaznikov“. V sprdve sa tiez zdoraziiuje, Ze v roku 1997 spolo¢nost EDF ,zndsobila
a posilnila svoje investicie v Eurdpe tym, Ze vstdpila na trhy v Rakdsku a v Pol'sku a Ze ,vyviezla v rdmci Eur6py
viac ako 70 TWh elektrickej energie”. Tieto vyvozy boli realizované v konkurencii s alternativnymi dodévatelmi
na dotknutych trhoch.

(200) V dodévatelskej zmluve na obdobie rokov 1997 — 2000 podpisanej 8. aprila 1997 medzi titom a spolo¢nostou
EDF sa predpokladd, ze EDF vy¢leni priblizne 12 — 13 milidrd FRF na svoje medzindrodné investicie, pri¢om
prioritou spoloc¢nosti budi eurdpske regidény. V rokoch 2000 — 2002 spolo¢nost EDF ziskala tretinu kapitalu

(") Rozsudky Gezamenlijke Steenkolenmijnen/Haute Autorité, 30/59, EU:C:1961:2; rozsudok Banco de Crédito Industrial, C-387/92, EU:
C:1994:100; rozsudok SFEI, C-39/94, EU:C:1996:285; rozsudok Franctzsko/Komisia, C-241/94, EU:C:1996:353; rozsudok FFSA|
Komisia, T-106/95, EU:T:1997:23.

(%) Pozri najmi rozsudok Ladbroke/Komisia, T-67/94, EU:T:1998:7, bod 109.

() Smernica Rady 90/547/EHS z 29. oktébra 1990 o tranzite elektrickej energie prenosovymi sietami (U. v. ES L 313, 13.11.1990, s. 30).
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nemeckej spolo¢nosti EnBW, zvysila vyrobnd a distribu¢nd kapacitu svojej britskej pobocky London Electricity,
prevzala priamu kontrolu nad talianskou spolo¢nostou Fenice a uzavrela partnerstvo so spolo¢nostou Fiat na
kiipu Montedison (dnes Edison).

(201) V roku 1997 spolo¢nost SDS, 100 % dcérska spolo¢nost spolo¢nosti EDF, vykondvala svoje aktivity spojené so
sluzbami pre individudlnych zdkaznikov, firmy a miestne orgdny. SDS vykondvala svoju ¢innost v odvetvi
spracovania odpadu, pouli¢ného osvetlenia a inych sluzieb spojenych s energetikou a prispela k odbytu EDF
sumou 685 miliénov EUR v roku 1998 oproti 650 miliénom EUR v roku 1997. V roku 2000 spolo¢nost EDF
uzavrela partnerstvo s Veolia Environnement prostrednictvom spolocnosti Dalkia, eurépskym lidrom na trhu
energetickych sluzieb pre firmy a verejné institicie. Dalkia pondka sluzby energetického inzinierstva a udrzby,
spravuje tepelné zariadenia a technické sluzby spojené s prevddzkou budov a zabezpeCuje prevddzkovanie
tepelnych sieti, spolo¢nej vyroby elektrickej energie a tepla a ststav na vyrobu energie a priemyselnych kvapalin.

(202) EDF tiez rozvinula svoje aktivity na trhu s obnovitelnou energiou. V roku 1997 holdingova spolo¢nost CHART,
100 %dcérska spolocnost spoloc¢nosti EDF, vykondvala svoje aktivity v oblasti obnovitelnych energii, ako st
geotermdlna a veternd energia. Jej prispevok ku konsolidovanému obratu EDF bol 70 miliénov EUR.

(203) Napokon EDF ako vyrobca a distribtitor elektrickej energie bola a stéle je v konkurenénom vztahu s dodévatelmi
inych alternativnych zdrojov energie, ako je uhlie, ropa a plyn, a to na vnatro$tatnom trhu, ako aj na medzina-
rodnych trhoch. Napriklad vo Franctzsku spolo¢nost EDF s uspechom spustila kampan na podporu pouzivania
elektrickej energie pri vykurovani. Zvysila tak svoj podiel na trhu voci svojim konkurentom doddvajiicim
alternativne zdroje energie, ako je ropa alebo plyn. V oceliarskom odvetvi st elektrické pece v konkurencii
s plynovymi pecami a pecami spalujicimi ropné produkty. Z uvedeného vyplyva, Ze opatrenie, o aké ide
v prerokiivanej veci, moze nartiSat hospodarsku sitaz s alternativnymi dodédvatelmi, ako napriklad Gaz de France.

(204) Spoloc¢nost EDF zaujimala v roku 1997 dolezité miesto v obchode s elektrickou energiou medzi clenskymi
Stdtmi, zatial' Co v sticasnosti je trh s elektrickou energiou vo Franctzsku plne otvoreny a pdsobia na fiom mnohi
eur6pski dodévatelia. Je teda zjavné, Ze v roku 1997 bola spolo¢nost EDF uz v podstatnej miere pritomnd na
urcitych trhoch ostatnych ¢lenskych $titov, a teda pomoc vyplyvajica z toho, Ze spolo¢nost EDF nezaplatila dan
z prijmov pravnickych osdb z Casti actovnych rezerv oslobodenych od dane ur¢enych na obnovu RAG, nemohla
neovplyvnit obchod medzi ¢lenskymi $tdtmi.

(205) Predchadzajiice dvahy boli uvedené v rozhodnuti o rozsireni. EDF ani Franctzsko vo svojich pripomienkach
nespochybnili, Ze pomoc mohla ovplyvnit obchod medzi ¢lenskymi $tdtmi.

(206) KedZe $tyri kritérid stanovené v ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU s splnené, skutocnost, Ze spolocnost EDF nezaplatila
dan z prijmov pravnickych osob z casti G¢tovnych rezerv oslobodenych od dane urcenych na obnovu RAG,
predstavuje Stitnu pomoc. Teraz je potrebné preskiimat zluditelnost tejto pomoci s vndtornym trhom.

10. POSUDENIE ZLUCITELNOSTI POMOCI S VNUTORNYM TRHOM

(207) V &lanku 107 ods. 1 ZFEU sa stanovuje, Ze pomoc splfajica kritérid, ktoré uvadza, je v zdsade nezlucitelnd
s vnutornym trhom. Podla ustdlenej judikatiry je povinnostou c¢lenského $titu uviest dovody a dokazy
akéhokolvek druhu, v pripade ktorych je $titna pomoc zlucitend s vniitornym trhom ('). V prejedndvanej veci
Franctzska republika neuviedla nijaky dovod ani nepredlozila ziadny dokaz v tomto smere.

(208) Vynimky stanovené v clinku 107 ods. 2 ZFEU nie st v danom pripade uplatnitelné pre povahu pomoci, kedZze
nesleduje ciele vymenované v uvedenom odseku.

(209) Predmetnd pomoc nespliia ani podmienky pre vynimky z clinku 107 ods. 3 pism. a) a ¢) ZFEU tykajice sa
pomoci urCenej na podporu hospodirskeho rozvoja niektorych regionov, a to tym skor, Ze predstavuje
prevadzkovii pomoc. V skutocnosti nie je podmienend investiciami ani vytvdranim pracovnych miest, ako sa
stanovuje v usmerneniach o regiondlnej tdtnej pomoci (2).

(") Vec C-364/90, Taliansko/Komisia, EU:C:1993:157, bod 20.
() Usmernenia o regionalnej §titnej pomoci (U. v. EU C 209, 23.7.2013, 5. 1).
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(210) V &ldnku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU sa tieZ stanovuje vynimka pre pomoc na rozvoj uréitych hospodarskych
¢innosti za predpokladu, Ze tito podpora nepriaznivo neovplyvni podmienky obchodu tak, Zeby to bolo
v rozpore so spoloénym zdujmom. V danom pripade skiimand $tdtna pomoc nepatri do rdmca vymedzeného
touto vynimkou. Tdto vynimka z platného danového prdva, ktord je uréend v prospech jedinej spolo¢nosti,
nemoze byt interpretovand ako pomoc na rozvoj urcitej hospodarskej ¢innosti. Jej jedinym cielom je pomoc
jedinému podniku znizit previdzkové naklady.

(211) Pokial ide o vynimky stanovené v clinku 107 ods. 3 pism. b) a d) ZFEU, predmetnd $titna pomoc nemd za ciel
podporit uskuto¢nenie projektu verejného zdujmu ani napravit vazne naruSenie franctizskeho hospodarstva ¢i
podporit kultiru a zachovanie kultiirneho dedi¢stva.

(212) Kritérid zluitelnosti uvedené v ¢lanku 107 ods. 2 a 3 ZFEU teda nie s splnené. Okrem toho, ¢o sa tyka
kompenzicie ndkladov na sluzbu vo verejnom zdujme, francizske orgdny sa v pripade dafovej vyhody
neodvoldvali na uplatnenie clinku 106 ods. 2 ZFEU, ale podciarkli fakt, Ze spolocnost EDF zabezpecuje tlohy
verejnej sluzby. Francizske orgdny vSak neuviedli Ziadny odhad nédkladov, ktoré spolo¢nosti EDF vznikli
v stvislosti s plnenim tychto tloh. Komisia teda nemoéze stanovit, ¢i uvedend danova vyhoda kompenzuje, alebo
nekompenzuje pripadné dodatocné ndklady spojené s tymito ulohami verejnej sluzby, ktoré jej boli uloZené.
V kazdom pripade, ak by nezaplatenie dane malo byt kvalifikované ako kompenzacia za poskytovanie sluzby
vieobecného hospodarskeho zdujmu, nie je preukdzané, Ze takdto kompenzicia bola stanovend vopred na
zdaklade transparentnych a objektivnych kritérii a vypocitand vo vztahu k nakladom efektivneho podniku.

(213) Preskdmanie splnenia podmienok stanovenych v rozsudku Altmark ('), ktoré umoziiuji vyhnat sa uplatneniu
¢lanku 107 ods. 1 ZFEU, ako aj preskiimanie kritérii uplatnenia ¢lanku 106 ods. 2 ZFEU, na ktoré sa franctizske
organy mimochodom neodvolavaju, nie je teda v prerokiivanej veci mozné.

(214) Na zdklade predchddzajicich tvah sa zdd, Ze preskimand pomoc predstavuje prevadzkovii pomoc, ktord mala za
nésledok posilnenie konkurenéného postavenia spolo¢nosti EDF vo vztahu ku konkurencii. Za tychto podmienok
je nezluc¢itelnd s vnitornym trhom.

(215) Komisia sa tiez domnieva, v rozpore s tvrdenim franctzskych orgdnov, ze pravidlo preml¢acej lehoty sa v danom
pripade neuplatiiuje. Je isté, Ze spolocnost EDF vytvorila v obdobi rokov 1987 — 1996 ultovné rezervy
oslobodené od dane. Je viak potrebné poznamenat, Ze na jednej strane podla Conseil national de la comptabilité
sa opravy chyb, ktoré sa svojou povahou vztahuji na tctovanie minulych transakcii, musia Gétovat do vysledku
uctovného roka, pocas ktorého boli zistené, a na druhej strane Ze zdkon, na zdklade ktorého boli zavizky
z koncesie preradené ku kapitdlovym dotdcidm bez toho, aby boli zdanené dafiou z prijmov pravnickych osob, je
z 10. novembra 1997. Danové vyhoda je teda z roku 1997 a pravidlo preml¢ania sa neuplatiiuje na novi pomoc
vyplatend k tomuto ddtumu, lebo prvy akt Komisie tykajici sa tohto opatrenia pochddza z 10. jila 2001. Okrem
toho podla ¢lanku 15 nariadenia (ES) ¢. 659/1999 sa zacatim sidneho konania premlc¢acia lehota prerusi.

11. ZAVERY

(216) Komisia konstatuje, Ze Franctzsko protipravne poskytlo uvedeni pomoc porusenim clinku 108 ods. 3 ZFEU.
Komisia zastdva ndzor, Ze oslobodenie od dane z prijmov pravnickych oséb vo vyske 5 882 849 762 FRF
stvisiace s preradenim uctovnych rezerv zodpovedajicich uz uskuto¢nenym operdcidm v ramci obnovy hlavnej
prenosovej siete vo vyske 14 119 065 335 FRF medzi kapitdlové dotdcie podla zdkona ¢. 97-1026 predstavuje
pomoc, ktord je neopravnend a nezlucitelnd s vnttornym trhom.

(217) Podla ¢lanku 108 ods. 2 ZFEU, ak Komisia skonstatuje, Ze pomoc je nezluéitelnd s vnitornym trhom, ma
pravomoc od prislusného ¢lenského §titu vyzadovat, aby uvedeni pomoc zrusil alebo zmenil. Podla cldnku 14
nariadenia (ES) €. 659/1999 ,.... kde sa prijimajt zdporné rozhodnutia v pripadoch protipravnej pomoci, Komisia
rozhodne, Ze dany ¢lensky $tdt podnikne vietky potrebné opatrenia, aby vymohol pomoc od prijemcu (dalej sa
oznaluje len ako,rozhodnutie o vymdhanf). Komisia nebude vyzadovat vymdhanie pomoci, ak by to bolo
v rozpore so vSeobecnou zdsadou prava Spolocenstva.”

(') Vec C-280/00, Altmark Trans a Regierungsprasidium Magdeburg, EU:C:2003:415.
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(218) Ciel, ktory sleduje Komisia tym, ze od prislusného clenského $titu ziada vrdtenie pomoci nezlucitelnej
s vnatornym trhom, je obnovenie povodnej situdcie (). Stdny dvor sa v tejto stvislosti domnieva, Ze ciel je
dosiahnuty, ked prijemcovia vratia prostriedky, ktoré im boli neoprdvnene poskytnuté v rdmci pomoci, ¢im
stratia vyhodu, ktord mali vo vzfahu k svojim konkurentom. Tymto spésobom sa obnovi situdcia pred
vyplatenim pomoci (3.

(219) V tomto pripade sa zdd, Ze vymdhanie takejto zistenej neoprdvnenej pomoci nebude v rozpore so Ziadnou
vieobecnou zdsadou prava Unie. Francizsko ani Ziadna tretia zainteresovand strana neposkytli Ziadne tvrdenia
v tomto zmysle.

(220) Z toho vyplyva, Ze Francizsko musi prijat vSetky potrebné opatrenia, aby od spolo¢nosti EDF vymohlo spit
pomoc nezdkonne vyplatend formou oslobodenia od dane z prijmov pravnickych oséb vo vyske
5 882 849 762 FRF stivisiaceho s preradenim Casti rezerv vo vyske 14 119 065 335 FRF na kapitdl.

(221) Franctizske orgdny musia k vymdhanej sume pomoci pripocitat aj tiroky stvisiace so spatnym vymahanim odo
dna, ked sa dand pomoc poskytla podniku, t. j. od ddtumu splatnosti dane z prijmov pravnickych osob za
uctovny rok 1997 az do skutoéného vritenia pomoci (%), a to v stlade s kapitolou V nariadenia Komisie (ES)
¢. 794/2004 (4.

(222) V rdmci povinnosti lojdlnej spoluprice Franciizska v rdmci postupu vymédhania tito suma bude musiet byt
presnejsie stanovend pocas konania na zdklade dokazov, ktoré predlozia franctizske orgny a ktoré budid okrem
iného prihliadat na vymenny kurz medzi ECU/EUR a franctizskym frankom (FRF), pripadne uplatnite[ny na
splatky dane z prijmov pravnickych osoéb spolo¢nosti EDF v roku 1997 a na vyplatenie pomoci spolo¢nosti EDF
po zruseni prvého zamietavého rozhodnutia v roku 2009. V predmetnom pripade droky nie st splatné za
obdobie, pocas ktorého uz podnik nedisponoval pomocou, t. j. obdobie od skutotného vymozenia pomoci
Franctizskom a jej vritenim spolo¢nosti EDF. Uroky, ktoré Franctizsko pripadne vyplatilo spolo¢nosti EDF, vsak
budt musiet byt zohladnené.

(223) Franctizske orgdny si povinné vymoct uvedend sumu do S$tyroch mesiacov odo diia ozndmenia tohto
rozhodnutia.

(224) Podla ustdlenej judikatiry, pokial sa niektory clensky 3tdt stretne s nepredvidatelnymi alebo nepredvidanymi
tazkostami alebo ndsledkami, ktoré Komisia nezohladnila, moze sa s tymito problémami obritif na Komisiu
a navrhndt zodpovedajice zmeny. V tomto pripade Komisia a ¢lensky $tdt v dobrej viere spolupracujt s cielom
vyriesit tieto tazkosti v plnom stlade s ustanoveniami (°) ZFEU.

(225) Komisia preto poziadala Franctzsko, aby jej bezodkladne predlozilo kazdy problém, ktorému bude celit pri
vykondvani tohto rozhodnutia,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Clanok 1

1. Oslobodenie od dane z prijmu prévnick)’rch 0sob v prospech spolo¢nosti Electricité de France vo vyske
5 882 849 762 franctzskych frankov stvisiace s preradenim rezerv zodpovedajtcich protihodnote koncesovaného
nepeniazného majetku hlavnej prenosovej siete na kapital predstavuje $titnu pomoc v zmysle ¢linku 107 ods. 1 ZFEU.

1

Rozsudok Spanielsko/Komisia, C-280/92, EU:C:1994:325, bod 75.
’) Rozsudok Belgicko/Komisia, C-75/97, EU:C:1999:311, body 64 a 65.
Pozri ¢ldnok 14 ods. 2 nariadenia ¢. 659/99 (uZ citovany).
Nariadenie Komisie (ES) ¢. 794/2004 z 21. aprila 2004, ktorym sa vykondva nariadenie Rady (ES) ¢. 6591999 ustanovujtice podrobné
pravidla na uplatiiovanie clanku 93 Zmluvy o ES (U.v. EUL 140, 30.4.2004, 5. 1).
(®) Rozsudok Komisia/Nemecko, C-94/87, EU:C:1989:46, bod 9, a rozsudok Komisia/Taliansko, C-348/93, EU:C:1995:95, bod 17.
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2. Pomoc uvedend v odseku 1, neoprdvnene poskytnutd Franctizskou republikou, nie je zlucitelnd s vndtornym
trhom.

Cldnok 2
1. Franctizska republika je povinnd vymoct od prijemcu ekvivalent pomoci uvedenej v ¢lanku 1 v eurdch.

2. Zo stm, ktoré sa maja vrdtit, plynd troky odo dia, ked boli poskytnuté prijemcovi, az do ich skutocného
vratenia.

3. Urok sa vypotita ako zlozeny trok v siilade s kapitolou V nariadenia (ES) ¢. 794/2004.

Cldnok 3
1. Vritenie pomoci uvedenej v ¢lanku 1 sa musi uskuto¢nit bezodkladne a ti¢inne.

2. Francuzska republika zabezpedi, aby sa toto rozhodnutie vykonalo do Styroch mesiacov od ditumu jeho
ozndmenia.

Cldnok 4
1. Franctizska republika predlozi Komisii do dvoch mesiacov od ozndmenia tohto rozhodnutia tieto informacie:
a) celkovti sumu (zdkladni sumu a droky), ktord ma prijemca vratit;
b) podrobny opis prijatych a planovanych opatreni na splnenie tohto rozhodnutia a
¢) dokumenty dokazujice, Ze prijemcovi bolo nariadené vritenie pomoci.
2. Francuzska republika bude Komisiu informovat o pokroku dosiahnutom v savislosti s vnitrodtdtnymi opatreniami,
ktoré sa prijali na vykonanie tohto rozhodnutia, az do tplného vritenia pomoci uvedenej v ¢lanku 1. Francizska
republika na poziadanie Komisie bezodkladne poskytne vSetky informécie o opatreniach, ktoré sa uz prijali a ktoré sa

plénuji prijat na dosiahnutie siladu s tymto rozhodnutim. Takisto poskytne podrobné informdcie o sumdch pomoci
a trokoch, ktoré uz prijemca vratil.

Cldnok 5

Toto rozhodnutie je urcené Franctzskej republike.

V Bruseli 22. jila 2015

Za Komisiu
Margrethe VESTAGER

clenka Komisie
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