L 109/44 Uradni list Evropske unije 28.4.2015

SKLEP KOMISIJE (EU) 2015/658
z dne 8. oktobra 2014

o drzavni pomodi SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N), ki jo namerava ZdruZeno kraljestvo odobriti
kot podporo za jedrsko elektrarno Hinkley Point C

(notificirano pod dokumentarno Stevilko C(2014) 7142)

(Besedilo v angleskem jeziku je edino verodostojno)

(Besedilo velja za EGP)

EVROPSKA KOMISIJA JE -
ob upostevanju Pogodbe o delovanju Evropske unije in zlasti prvega pododstavka ¢lena 108(2) Pogodbe,
ob upostevanju Sporazuma o Evropskem gospodarskem prostoru in zlasti ¢lena 62(1)(a) Sporazuma,

po pozivu vsem zainteresiranim stranem, naj predloZijo svoje pripombe v skladu z navedenimi dolo¢bami (), in ob
upostevanju teh pripomb,

ob upostevanju naslednjega:

1. POSTOPEK

(1) Po stikih pred priglasitvijo je Zdruzeno kraljestvo 22. oktobra 2013 z elektronskim sporocilom, ki ga je Komisija
evidentirala isti dan, priglasilo ukrepe v podporo novi jedrski elektrarni Hinkley Point C (v nadaljnjem besedilu:
jedrska elektrarna HPC).

(2)  Komisija je v zvezi s priglasenimi ukrepi 18. decembra 2013 zacela formalni postopek preiskave, ker je imela
resne pomisleke o tem, ali so ukrepi zdruzljivi s pravili o drzavni pomo¢i.

(3)  Sklep Komisije o zaCetku formalnega postopka preiskave (v nadaljnjem besedilu: sklep o zacetku postopka) je bil
31. januarja 2014 objavljen na spletis¢u Generalnega direktorata za konkurenco in 7. marca 2014 v Uradnem
listu Evropske unije. Komisija je pozvala vse zainteresirane strani, naj predloZijo svoje pripombe.

(4)  Zdruzeno kraljestvo je svoje pripombe na sklep o zacetku postopka poslalo 31. januarja 2014.

(5)  Komisija je v zvezi s tem prejela pripombe zainteresiranih strani. Posredovala jih je Zdruzenemu kraljestvu in mu
dala mozZnost, da nanje odgovori. Komisija je pripombe ZdruZenega kraljestva prejela 13. junija in 4. julija 2014.

2. OPIS UKREPOV
2.1 POGODBA NA RAZLIKO

(6)  Priglasen ukrep je v prvi vrsti sestavljen iz pogodbe na razliko, ki jedrski elektrarni HPC med obratovanjem
zagotavlja stalne prihodke. ZdruZeno kraljestvo je sprva priglasilo nalozbeno pogodbo, ki je bila opredeljena kot
predhodnica pogodbe na razliko. Ker so pogajanja med ZdruZenim kraljestvom in podjetjem, ki je bilo v ¢asu
tega sklepa 100-odstotni lastnik upravi¢enca, EDF Energy plc (v nadaljnjem besedilu: druzba EDF), trajala dlje od
pricakovanj, je nalozbeno pogodbo v celoti nadomestila pogodba na razliko. Druzba EDF je britanska podruZznica
francoskega podjetja za elektri¢no energijo Electricité de France.

(7)  Upravicenec je NNB Generation Company Limited (v nadaljnjem besedilu: podjetje NNBG), ki ga je v ¢asu sklepa
v celoti nadzorovala druzba EDF. Pogodba na razliko je zasebna pogodba med podjetiem NNBG in nasprotno
stranko pogodbe na razliko, Low Carbon Contracts Company Ltd. Med ministrstvom in delni¢arji podjetia NNGB
bo sklenjena locena pogodba. Ta lo¢ena pogodba bo zajemala le nekaj pogojev transakcije, zlasti pogoje v zvezi z
morebitnimi zaustavitvami in mehanizmi delitve dobicka.

(') ULC 69,7.3.2014, str. 60.



28.4.2015 Uradni list Evropske unije L 109/45

(8)  V skladu s pogodbo na razliko bo podjetje NNBG prejelo prihodke, katerih visina se dolo¢i z veleprodajno trzno
ceno, po kateri prodaja elektri¢no energijo, in razliko v placilih, ki ustreza razliki med predhodno doloceno
izvrilno ceno in referen¢no ceno iz prejsnjega referenénega obdobja.

(9) Ko je referencna cena niZja od izvrsilne cene, bo nasprotna stranka pogodbe na razliko izplacala razliko med
izvrsilno in referencéno ceno in tako zagotovila, da bo podjetie NNBG prejemalo precej stabilne prihodke, na
podlagi prodajne strategije in koli¢ine proizvedene energije. Ce pa bo referen¢na cena vigja od izvrsilne cene, bo
moralo podjetje NNBG placati razliko nasprotni stranki pogodbe na razliko. Tudi v tem primeru bo podjetje
NNBG prejemalo precej stabilne prihodke.

(10)  Referenc¢na cena je tehtano povpredje veleprodajnih cen, ki jo Zdruzeno kraljestvo doloci za vse upravljavce, ki
imajo sklenjeno pogodbo na razliko. V primeru podjetja NNBG je zadevna referen¢na cena referencna cena trga s
pasovno elektri¢no energijo, ki velja za vse upravljavce proizvodnje pasovne elektricne energije ().

(11)  Zlasti se referencna cena trga s pasovno elektri¢no energijo sedaj doloca tako, da se uporabijo podatki o dnevni
ceni, ki jih sporocata London Energy Brokers Association (LEBA) in borza NASDAQ OMX Commodities, in sicer
v zvezi s ceno nakupa elektri¢ne energije eno sezono (tj. Sest mesecev) pred dobavo oziroma ceno za naslednjo
sezono ().

(12) Referenc¢na cena trga s pasovno elektri¢no energijo se izracuna enkrat v sezoni in neposredno pred vsako sezono,
ko se izracuna aritmeti¢na sredina dnevnih cen za naslednjo sezono, objavljenih vsak dan v prej$nji sezoni. To
povpredje se ponderira, da se zagotovi, da ima obseg, s katerim se trguje na vsak referen¢ni indeks, sorazmeren
ucinek.

(13) Podjetie NNBG bo moralo ohraniti predhodno doloceno minimalno raven obratovanja, ni pa zavezano k
predhodno doloceni ravni proizvodnje. Zlasti naj bi elektrarna po pricakovanjih obratovala pri 91-odstotnem
faktorju obremenitve. Ce podjetie NNBG ne bo doseglo tega faktorja obremenitve, bi bilo posledicno torej
neuspesno pri doseganju ravni prihodkov, ki jih pri¢akuje od projekta.

(14) Podjetie NNBG bo prejemalo razliko v placilih na podlagi njegove izmerjene proizvodnje, in sicer do najvisje
ravni proizvodnje, ki bo dolo¢ena v pogodbi na razliko. Za energijo, proizvedeno nad najviSjo ravnjo
proizvodnje, ki jo bo podjetje prodalo na trgu, ne bo prejelo placil. Elektri¢na energija, ki jo bo proizvedlo
podjetje NNBG, se bo prodala na trgu.

2.1.1 Splosno delovanje mehanizma pogodbe na razliko

(15) Pogodba na razliko se bo sklenila z nasprotno stranko, tj. subjektom, ki ga bodo v skladu z zakonsko
obveznostjo financirali vsi pooblas¢eni dobavitelji.

(16)  Sklenitev kon¢ne pogodbe je odvisna od kon¢ne nalozbene odlocitve druzbe EDF in podjetja NNBG ter od
financnega dogovora (vklju¢no s pogoji jamstva za dolg vlade Zdruzenega kraljestva) in koncne odobritve
udelezenih strani.

(17)  V skladu z okvirom pogodbe na razliko so pooblasceni dobavitelji skupno odgovorni za obveznosti, ki izhajajo iz
pogodbe, nasprotna stranka pogodbe pa je odgovorna le, ¢e so pooblas¢eni dobavitelji ali vlada Zdruzenega
kraljestva nanjo prenesli sredstva. Vsak dobavitelj je odgovoren glede na delez, ki ga ima na trgu, opredeljen z
izmerjeno rabo elektri¢ne energije. V skladu s tem okvirom ministrstvo v primeru neizpolnjevanja pla¢ilnih
obveznosti imenuje drugo nasprotno stranko, pobira placila od drugih dobaviteljev ali pa proizvajalcem placa
neposredno.

(") Proizvodnja pasovne elektri¢ne energije je znacilna za elektrarne, katerih raven proizvodnje je stalna, zato so zmozne vedno zadostiti
osnovnemu povprasevanju. Jedrske elektrarne so proizvajalke pasovne elektricne energije, zanje pa so znacilni tudi precej nizki variabilni
stroski, zato se obi¢ajno nahajajo na vrhu krivulje ponudbe.

(*) Enacba, ki se uporablja v okviru pogodbe na razliko, je:
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(d) je stevilo dni trgovanja v prejsnji sezoni, (e) je Stevilo virov, (BP) je cena na vsak dan za vsak vir, (BQ) pa je obseg na vsak dan za vsak
vir.
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(18) Nasprotna stranka po eni strani lo¢eno pooblasti posrednika za poravnavo s pooblastiiom za pobiranje
prihodkov (tj. pooblastilo za pobiranje placil od dobaviteljev), po drugi strani pa dolo¢i obveznost placevanja
upravljavcem proizvodnje in prejemanja placil od njih. Vlada Zdruzenega kraljestva namerava za posrednika za
poravnavo imenovati podruznico Elexona (tj. organ, ki v ZdruZenem kraljestvu sedaj deluje kot posrednik
za poravnavo in je v 100-odstotni lasti britanskega upravljavca prenosnega omrezja (Transmission System
Operator — National Grid)).

(19) Nasprotna stranka upravljavca proizvodnje po pogodbi na razliko bo lahko sprejemala odlo¢itve in z diskrecijsko
pravico na primer odlocila, da upravljavec proizvodnje izpolnjuje svoje obveznosti ali da mora predloZiti
zavarovanje kot jamstvo za placila po shemi ali pa bo odstopila od dolocenih zahtev, odvisno od posebnih trznih
pogojev. Vlada ZdruZenega kraljestva namerava zagotoviti nadaljnja navodila o parametrih, ki bi lahko omejili
diskrecijsko pravico nasprotne stranke v zvezi z odlo¢itvami o delovanju pogodbe na razliko.

(20)  Slika 1 prikazuje vloge vsakega od posrednikov v delovanju sistema pogodbe na razliko.

Slika 1

Vloge in odgovornosti v delovanju pogodbe na razliko

DECC

| Functions Transfer ,

Functions Transfer
Analysis

National Grid I Reporting on

Implementation

Eligibility
Assessment

% CcfD } Obligation "
\‘ Generators Payments CfD Counterparty Body - Pay;gnerits v Supph-ezs

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

Settlement Agent

Vir:  Organi ZdruZenega kraljestva.

2.1.2 Pogoji pogodbe na razliko

(21)  ZdruZeno kraljestvo in druzba EDF sta se dogovorila o pogojih pogodbe na razliko. Ti pogoji bodo preneseni v
pogodbo v dolgi obliki pred konénim podpisom sporazuma in pred kon¢no nalozbeno odlo¢itvijo druzbe EDF.

(22)  Veliko dogovorjenih pogojev je enakih pogojem pogodbe na razliko za druge tehnologije, zlasti tehnologije
obnovljive energije. Ti pogoji so javno dostopni (*). Drugi pogoji se nanasajo na pogodbe na razliko za jedrsko
elektrarno HPC.

(23)  V skladu s pogoji bo izvrsilna cena dolocena pri 92,50 GBP za MWh v nominalnih cenah za leto 2012. Ce bo
sprejeta naloZbena odlocitev za izgradnjo nove jedrske elektrarne Sizewell C na podlagi iste zasnove in ob delitvi
nekaterih stroskov za reaktorje elektrarne HPC, bo izvrsilna cena znasala 89,50 GBP za MWh, tudi nominalno za
leto 2012.

(") Navoljo na spletnem naslovu: https:/fwww.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_C{D_-_
Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf.


https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_CfD_-_Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/267649/Generic_CfD_-_Terms_and_Conditions__518596495_171_.pdf
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(24)  Izvrsilna cena bo v celoti indeksirana z indeksom cen Zivljenjskih potrebscin, tako kot pri drugih pogodbah na
razliko. Indeks cen Zivljenjskih potrebscin se bo prilagajal enkrat letno, in sicer z referenénim datumom
november 2011. Vsako leto se bo izvrsilna cena prilagodila na prvi dan sezone, s sklicem na zadnji razpolozZljivi
indeks cen Zzivljenjskih potrebi¢in, ki ga objavi Britanski statisti¢ni urad za februar.

(25) Datum zacetka trajanja pogodbe na razliko je ciljno obdobje zacetka obratovanja za vsak reaktor, ki je [...] (¥) let
po dogovorjenem ciljnem datumu zacetka obratovanja. Po tem datumu za¢ne pogodba na razliko veljati ne glede
na to, ali elektrarna obratuje.

(26)  Skrajni datum zakljucka je [...] let po zadnjem dnevu ciljnega obdobja zacetka obratovanja za drugi reaktor. Ce
noben od reaktorjev ne zacne obratovati na skrajni datum zakljucka ali pred njim, lahko nasprotna stranka
pogodbe na razliko prekine. Skrajni datum zakljucka se lahko podalj$a na podlagi visje sile ali tezav s
povezovanjem.

(27) Obstajala bosta dva mehanizma delitve dobicka. Prvi se bo nanasal na gradbene stroske () in bo dolocal
naslednje:

(i) Prvi [...] prihranka pri gradbenih stroskih (nominalna vrednost) se bo delil v razmerju 50:50; polovico
prihranka dobi nasprotna stranka pogodbe na razliko, polovico pa podjetje NNBG; in

(i) morebiten prihranek pri gradbenih stroskih, ki bo presegal [...] (nominalna vrednost), se bo delil v
razmerju 75: 25; 75 % prihranka dobi nasprotna stranka pogodbe na razliko, 25 % prihranka pa podjetje
NNBG.

(28)  Druga ureditev delitve dobicka se nanasa na donosnost lastniskega kapitala. Dolocena sta bila dva praga (!):

(29) Prvi prag je dolocen na ravni predvidene notranje stopnje donosa lastniSkega kapitala, v casu tega sklepa
napovedane v zadnjem finanénem modelu (3), ali 11,4 % na podlagi namenskega lastniskega kapitala in izrazeno
nominalno. Dobicek, ki bi presegal to raven, bi se razdelil po naslednjem klju¢u: 30 % bi dobila nasprotna
stranka pogodbe na razliko, 70 % pa podjetje NNBG.

(30) Drugi prag je dolocen visje, med 13,5 % nominalno ali 11,5 realno (deflacioniran z indeksom cen Zivljenjskih
potrebscin), prav tako na podlagi modela iz zgornje tocke. Dobicek, ki bi presegal ta prag, bi se razdelil po
naslednjem kljucu: 60 % bi dobila nasprotna stranka pogodbe na razliko, 40 % pa podjetje NNBG.

(31) Obstajala bosta dva datuma za ponovna pogajanja o odhodkih iz poslovanja. Prvi datum bo 15 let, drugi datum
pa 25 let po datumu zacetka obratovanja prvega reaktorja. Ponovna pogajanja o odhodkih iz poslovanja obema
stranema omogocajo zmanjSanje dolgoro¢nih strogkovnih tveganj in bodo vodila do sprememb izvrSilne cene v
obeh smereh. Mehanizem bo omogocal zviSanje ali zniZanje izvrSilne cene na podlagi znanih dejanskih stroskov
in revidiranih napovedi prihodnjih stroskov za naslednje vrsticne postavke stroskov poslovanja, v vsakem
primeru v celoti in izklju¢no, kot je potrebno za neprekinjeno delovanje obrata za proizvodnjo:

(a) ponovno polnjenje jedrskega goriva v postopku priprave;
(b) zavarovanje;

(c) pristojbine za Urad za jedrsko regulacijo;

(d) poslovne obrestne mere;

(e) nekatere dajatve za prenos;

(f) spremembe stroskov odstranjevanja srednje radioaktivnih odpadkov (SRAO)[izrabljenega goriva zaradi
sprememb cene odvoza odpadkov po pogodbi za odvoz odpadkov;

(2) spremembe v stroskih ravnanja z izrabljenim gorivom in njegove razgradnje;
(h) stroski poslovanja in vzdrzevanja;

(i) stroski prenove in denarnega poslovanja, knjiZeni v izkazu poslovnega izida proizvajalca v skladu z MSRP, in
vsi nastali investicijski izdatki.

(*) Zaupne informacije.
(") Zapodrobnejsi opis obveznosti glej Prilogo C.
() Zlasti model HPC IUK [...].
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(32)  Stroski, povezani z zadevami v zvezi z zasnovo, delovanjem, razen delovanjem po razumnem in preudarnem
standardu, razpolozljivostjo ali zmogljivostjo obrata za proizvodnjo, investicijskimi izdatki, ki niso povezani z
vzdrzevanjem, izdatki za novo strukturo (ki ni znotraj obstojeCe zgradbe), financiranjem in dolocenimi stroski
odvoza odpadkov, bodo izklju¢eni iz ponovnih pogajanj.

(33) Revidirane ocene stroskov, uporabljene v ponovnih pogajanjih o odhodkih iz poslovanja, bodo temeljile na
porocilu, ki ga pripravi podjetie NNBG in ga odobri nasprotna stranka pogodbe na razliko, ob upostevanju
referencnih stroskov drugih jedrskih elektrarn, ki uporabljajo tehnologijo evropskega tla¢novodnega reaktorja
(v nadaljnjem besedilu: EPR), in drugih jedrskih elektrarn iz Severne Amerike in EU, ki uporabljajo tehnologijo
tlatnovodnega reaktorja, ki v vsakem primeru obratujejo po razumnem in preudarnem standardu. Prilagoditev
izvrsilne cene se bo izrac¢unala s sklicem na zgornjo polovico referen¢nih stroskov.

(34) Izvrsilna cena se bo znizZala (ali pavsal ali niz letnih placil nasprotni stranki pogodbe na razliko), da se izkaZejo
spremembe v znesku davka, ki ga mora podjetje NNBG placati v okolis¢inah v zvezi s financiranjem delnicarjev
in strukturiranjem davkov podjetja NNBG. V zvezi s tem ne bo dovoljeno zvisanje.

(35) Izvedena bo enkratna in v prihodnost usmerjena prilagoditev izvriilne cene za poslovne obrestne mere po uradni
ponovni presoji, ki jo Urad za cenitve izvede po zaletku delovanja obrata. Naknadne spremembe poslovnih
obrestnih mer bodo izvedene med ponovnimi pogajanji o odhodkih iz poslovanja.

(36) Poleg informacij, predvidenih v splo$nih standardnih pogojih pogodbe na razliko, bo podjetie NNBG moralo
predloziti $e nekatera jamstva v zvezi z informacijami, vsebovanimi v podatkih in modelih, predlozenih vladi
Zdruzenega kraljestva v zvezi s stroski projekta. V pogodbi bo dolo¢ena uporaba dogovorjenega finan¢nega
modela za dolocitev razli¢nih izvrsilnih cen in drugih prilagoditev v skladu s pogoji pogodbe.

(37) Podjetie NNBG bo zaiciteno in bo lahko izterjalo dolocene stroske za kvalificirane spremembe zakonodaje
(Qualifying Changes in Law — ,QCIL).

(38) QCIL je diskriminatorna sprememba zakonodaje, specificna sprememba zakonodaje, specificna davéna
sprememba zakonodaje, druga sprememba zakonodaje ali sprememba pravne podlage, v nobenem primeru pa
sprememba ni predvidljiva.

(39) Diskriminatorna sprememba zakonodaje je sprememba zakona, katerega pogoji se posebej (in ne le posredno ali
posledi¢no ali zaradi nesorazmernega ucinka katere koli spremembe zakona, ki je v splo$ni uporabi) nanasajo na
projekt, obrat za proizvodnjo ali podjetie NNBG, ne pa drugace.

(40)  Specifiéna sprememba zakonodaje je sprememba zakona, katerega pogoji se posebej (in ne le posredno ali
posledi¢no ali zaradi nesorazmernega ucinka katere koli spremembe zakona, ki je v splosni uporabi) nanasajo na
jedrske elektrarne ali obrate za proizvodnjo, ki so predmet pogodbe na razliko.

(41)  Specifi¢na sprememba zakonodaje je (i) sprememba davka na uran ali nov davek na uran ali (i) sprememba
zakona ali prakse Urada za carine in trosarine ZdruZenega kraljestva, zaradi Cesar je davéna obravnava podjetja
NNBG manj ugodna v primerjavi s posebnimi davénimi potrdili Urada za carine in trodarine ZdruZenega
kraljestva.

(42)  Sprememba pravne podlage pomeni, da (i) Urad za jedrsko regulacijo (ali njegov naslednik) obrata za proizvodnjo
ne ureja ve¢ z oceno, ali bi bila Zrtev, potrebna za zmanjSanje tveganja, mo¢no nesorazmerna z dosezeno
koristjo; ali (ii) zadevna agencija za okolje (ali njen naslednik) mozZnosti zmanjevanja tveganja v zvezi z obratom
za proizvodnjo ne ocenjuje ve¢ za sprejemljivo okoljsko tveganje v zvezi s tem, ali so stroski izvedbe
nesorazmerni uresniceni koristi za okolje.

(43) Odskodnina v zvezi s QCIL se bo izplacala takrat, ko skupni znesek vseh terjatev iz naslova QCIL preseZe
50 milijonov GBP v nominalnih in indeksiranih pogojih za leto 2012. Dvojne izterjave ne bodo dovoljene.
Izvr$ilna cena bo prilagojena le enkrat za doloc¢en QCIL med preostalim trajanjem pogodbe, in sicer s pomocjo
dogovorjenega finan¢nega modela ali z izra¢unom neto sedanje vrednosti potrebne prilagoditve.

(44)  Podjetje NNBG bo v skladu s pogoji prejelo odskodnino v primeru ,politiéne” zaustavitve elektrarne HPC (bodisi s
strani ZdruZenega kraljestva, EU bodisi mednarodnega pristojnega organa), razen iz razlogov, ki vkljucujejo
zdravje, jedrsko varnost, varnost, okoljske zasCitne ukrepe, zaCitne ukrepe pri jedrskem prevozu ali jedrske
nadzorne ukrepe (kvalificiran dogodek zaustavitve).
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(45) Odskodnina bo mogoca tudi, ¢e bodo obrat za proizvodnjo zaustavili zaradi okoli§¢in zavarovanja jedrske
odgovornosti tretje strani, tudi ¢e vlada ZdruZenega kraljestva ne bo odobrila alternativnih ureditev zavarovanja,
ki jih predlaga proizvajalec, ko bi vlada Zdruzenega kraljestva to morala storiti, proizvajalec pa nima drugih
odobrenih moznosti zavarovanja.

(46)  Zascitni ukrepi za kvalificiran dogodek zaustavitve poleg placila odskodnine nasprotne stranke pogodbe na
razliko ali vlade Zdruzenega kraljestva vkljucuje pravico do prenosa podjetia NNBG na vlado ZdruZenega
kraljestva (in pravico vlade, da prenos zahteva).

(47) Dogodki prenehanja veljajo le za podjetjie NNBG. Nasprotna stranka pogodbe na razliko se odlo¢i, ali bo prekinila
pogodbo po nastanku upravi¢enega dogodka prenehanja.

2.2 KREDITNO JAMSTVO

(48)  Projekt HPC in zlasti podjetie NNBG ne bosta imela koristi le od pogodbe na razliko, temve¢ tudi od drzavnega
kreditnega jamstva za izdani dolg (v nadaljnjem besedilu: kreditno jamstvo).

(49) Izdane obveznice bodo podprte s kreditnim jamstvom. Kreditno jamstvo je mogoce Steti za zavarovalno
pogodbo, ki zagotavlja pravocasno poplacilo glavnice in obresti na kvalificiran dolg, kar lahko znese tudi 17
milijard GBP ().

(50) Kreditno jamstvo bo zagotovil Infrastructure UK (v nadaljnjem besedilu: oddelek IUK), oddelek finan¢nega
ministrstva Zdruzenega kraljestva, ki nadzoruje upravljanje jamstvenih shem ZdruZenega kraljestva. Kreditno
jamstvo je celovita platforma za upravljanje dolga za dolgoro¢no financiranje elektrarne HPC.

(51) Oddelek IUK meni, da je bila transakcija strukturirana tako, da upraviCuje uvrstitev v vrsto tveganja, za HPC
enakovredno oceni BB+/Bal. Provizija za jamstvo bo znaala 295 bazi¢nih tock.

(52) Po shemi bodo obveznice, ki se bodo izdale v okviru strukture financiranja, podprte z jamstvom, ki ga izdajo
lordi komisarji (Lords Commissioners) finan¢nega ministrstva ZdruZenega kraljestva (porok). Vkljuceno je tudi
premostitveno posojilo za gradnjo, ki ga bodo zagotovile komercialne banke (in ga jamstvena shema Zdruzenega
kraljestva ne zajema). Preostanek kapitala za transakcijo bodo zagotovili delnicarji. S soglasjem poroka je
strukturi financiranja mogoce dodati $e druge vire kapitala.

(53) V Casu sklepa so nacrtovani naslednji viri financiranja:

(a) osnovni lastniski kapital v visini [...] GBP;
(b) pogojni kapital v visini [...] GBP;
(c) premostitveno posojilo za gradnjo v visini [...] GBP;

(d) obveznice v visini [...] GBP.

(54)  Struktura financiranja je oblikovana tako, da osnovni lastniski kapital utrpi vse izgube, preden izgube utrpijo
obveznice. Pogojni kapital zagotavlja dodatno zagotovilo, da bo nastopil datum, ko bo porok pomirjen, da je
med drugim prislo do zacetka obratovanja jedrske elektrarne HPC, da je ta usposobljena za delovanje in da so vse
potrebne rezerve v celoti financirane (v nadaljnjem besedilu: finan¢ni zakljucek).

(55) Obveznosti delnicarjev v zvezi z lastniskim kapitalom bodo dolofene v sporazumu o prispevanju kapitala,
katerega podpisnik bo tudi porok, tako da bo imel zaveze v zvezi z zagotavljanjem kapitala.

() Zavarovanje se nanasa na zacetnih 16 milijard GBP dolga in nadaljnjo milijardo GBP dolga, povezanega s prilagoditvijo Sizewell C po
pogodbi na razliko (v nadaljnjem besedilu: obveznica SZC).
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(56) Za zagotovitev, da ima lastniski kapital v primeru neporavnave obveznosti zgoraj opisane lastnosti absorpcije
izgube, so stranke dolocile dva pogoja (pogoj iz osnovnega scenarija () in pogoj ob neizpolnjevanju FES (3)), ki
poroku omogocata, da zahteva pospesitev osnovnega lastniskega kapitala ali pospesitev pogojnega kapitala,
tj. takojsnja razpolozljivost za poplacilo obveznic in zneskov, dolgovanih poroku. Ta kombinacija dolocb naj bi
zagotovila, da delnicarji in ne porok obdrzijo glavno izpostavljenost do sposobnosti preZivetja tehnologije EPR,
dokler ni objektivnih dokazov o zaupanju, razvidnih iz uspeha predhodnih projektov, kot sta Flamanville 3
in Taishan 1.

(57) 'V obdobju do izpolnitve pogoja iz osnovnega scenarija velja, da mora biti omejitev zneska ¢rpanega dolga
najmanj: mejna omejitev dolga za zadevni mejnik projekta in [...] odstotkov osnovnega lastniskega kapitala
minus razvojni lastniski kapital, tj. [...] milijard GBP. Preglednica 1 prikazuje prakticni primer znacilnosti
lastniskega kapitala za absorpcijo izgube:

Preglednica 1
Profil ¢rpanja v osnovnem scenariju in pogoj iz osnovnega scenarija ni izpolnjen

Base Case Drawdown Profile

Total Devel-

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

; ment
mited Equity

Cashflow

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

Contingent

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

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

Balance
Sheet

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

Contingent
Equity

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

Memo item

Undrawn

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

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

Equity

Source: UK Base Case

(") Pogoj iz osnovnega scenarija je, da je na voljo dovolj dokazov, da je jedrska elektrarna Flamanville 3 zakljucila obdobje poskusnega
obratovanja in da so bile zahteve poroka v zvezi z uspesnostjo v tem obdobju izpolnjene. Porok lahko rok za izpolnitev pogoja iz
osnovnega scenarija pomakne v prihodnost s pove¢anjem zneska osnovnega lastniskega kapitala in zagotovitvijo, da ima tako povecanje
koristi od potrebne kreditne podpore. Datum za izpolnitev pogoja iz osnovnega scenarija je lahko najpozneje 31. december 2020.

(%) Pogoj ob neizpolnjevanju FES je:

@ [-..]
() [...]; in
© [
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Base Case Condition Not Met (by 31 December 2020)

Develop-
Total ment 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Equity

Cashflow
Base Equity 1,69 1,69 — — — — — —
Contingent | 5 97 NJA — — — 1,97 335 2,65
Equity
Bonds 6,87 N/A 1,50 1,95 2,40 2,90 — —
Balance
Sheet
Base Equity 1,69 1,69 1,69 1,69 1,69 1,69
Contingent — — — 1,97 5,32 7,97
Equity
Bonds 1,50 3,45 5,85 6,78 6,78 6,78
Memo item
S s 7,53 7,53 7,53 7,53 7,53 7,53
Base Equity
Cumulative
Cap on Debt 1,50 3,43 5,85 6,78 6,78 6,78

Source: UK Base Case

Vir: Podatki oddelka IUK z dne 12. septembra 2014.

(58) Ko je pogoj iz osnovnega scenarija izpolnjen, je glavna za$¢ita poroka v Casu gradnje znesek pogojnega kapitala,
ki ga je mogoce Crpati za prekoracitve stroskov, skupaj z mejniki projekta, ki omejujejo znesek dolga v
posameznih obdobjih.

(59) Zaveze delnicarjev v zvezi z lastniskim kapitalom in pogojnim kapitalom bodo v celoti kreditno podprte z
instrumenti, vklju¢no z, a ne omejeno na jamstva mati¢nega podjetja, akreditive ali drugo kreditno podporo, ki je

sprejemljiva za poroka.

(60) Delnicarji bodo v podporo svojim obveznostim do podjetia NNBG in obveznostim podjetja NNBG odobrili
fiksno (!) infali flotantno (spremenljivo) (¥ zavarovanje (*), vklju¢no s kvalificiranim flotantnim zavarovanjem (%),
in sicer v zvezi z vsemi svojimi sredstvi, lastnino in zavezami. Podjetie NNBG in izdajatelj obveznic, novo
ustanovljeno podjetje, specializirano za poseben namen, bosta v podporo svojim obveznostim odobrila obsezno
fiksno infali flotantno zavarovanje, vklju¢no s kvalificiranim flotantnim zavarovanjem, v zvezi z vsemi svojimi
sredstvi, lastnino in zavezami. Zavarovanje bo podprto z neposrednimi dogovori s pogodbenicami v zvezi z

dolo¢enimi pomembnimi pogodbami.

(") Fiksno zavarovanje se takoj po odobritvi nanasa na zadevna opredeljena in posebna sredstva, hipotecni dolznik pa brez soglasja
upraviCenca zavarovanega sredstva ne sme prodati ali z njim kako drugace razpolagati.

(%) Flotantno zavarovanje se odobri za spremenljive vrste sredstev, sedanje in prihodnje, ki pripadajo hipote¢nemu dolzniku.

(}) Pravice iz zavarovanja, ki upravicencu dajejo pravico do zavarovanih sredstev. To je oblika pravice iz zavarovanja, ki upravic¢encu ne daje
lastnigkih pravic in pravice do posesti. Tako zavarovanje je obremenitev zavarovanih sredstev, ki upravi¢encu daje pravico do uporabe
sredstev za namene uresnicitve placila zavarovanega dolga. Upravicencu daje pravi¢no lastninsko pravico do sredstev; upravi¢enec ima

pravico, da si prilasti sredstva in iztrZek od prodaje uporabi za poravnavo zavarovanega dolga.

(*) Flotantno zavarovanje za vsa ali vecino sredstev podjetja, ki imetniku takega zavarovanja omogoca, da imenuje skrbnika ali steCajnega
upravitelja, in ki $teje za kvalificirano flotantno zavarovanje za namene Zakona o placilni nesposobnosti iz leta 1986 (Insolvency Act).
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(61)  Zaradi posebne narave transakcije in pomembnosti varnosti izvrevanje zavarovanja uposteva soglasje regulatorja
za jedrsko varnost Zdruzenega kraljestva in pa dejstvo, da je mogoce prodati le subjektu, ki ima ali ki bo imel
dovoljenje za jedrsko elektrarno za lokacijo HPC.

(62) Zavarovanje, ki ga odobrijo delnicarji, podjetie NNBG in izdajatelj obveznic, naj bi zagotovilo, da imajo
zavarovane strani ('): (i) v primeru placilne nesposobnosti zadevnega dolznika absolutno prednost pred terjatvami
nezavarovanih upnikov; (ii) moznost, da prodajo zavarovana sredstva in iztrzek od take prodaje uporabijo za
poravnavo neplacanih zavarovanih obveznosti, ¢e bi to bil najboljsi nacin za kar najvecje izterjave, in (iii) najvecji
nadzor v primeru pladilne nesposobnosti katerega koli od hipote¢nih dolznikov in moznost doseganja namenov
upravljanja zavarovanja z imenovanjem steCajnega upravitelja za podjetje in sredstva dolZznika.

(63) Obveznice bodo nezavarovane obveznosti izdajatelja in ne bodo delile zavarovanja, ki ga odobri izdajatelj ali drug
¢lan koncerna HPC.

(64) 'V zvezi z razvrstitvijo upnikov se bodo iztrzki od izvrSevanja zavarovanja, ki ga odobri podjetje NNBG, v praksi
uporabili v naslednjem vrstnem redu:

1. Upniki, ki imajo prednost po zakonu.

2. Stroski izvrSevanja (tj. stroski skrbnikov zavarovanja in stecajnih upraviteljev).
3. Upniki FDP (3.

4. Dajalci premostitvenega posojila za gradnjo.

5. Obveznice in porok.

6. Nezavarovani upniki podjetja NNBG.

7. Delnicarji podjetja NNBG.
(65) Tega vrstnega reda v zvezi z iztrzki od izvrSevanja ni mogoce spremeniti brez soglasja poroka.
(66)  Financiranje transakcije je razdeljeno v faze glede na doseganje mejnikov v uresnicevanju projekta.

(67) 'V obdobju po datumu izdaje najvedje koli¢ine obveznic (razen obveznice SZC) se bo zagotovil osnovni lastnigki
kapital v skladu z urnikom, pri ¢emer bo pogojni kapital kril vse prekoracitve stroskov v zvezi s tem urnikom.

(68) Dividende za delnicarje niso dovoljenje pred finan¢nim zakljuckom.

(69) Organi ZdruZenega kraljestva navajajo, da kreditno jamstvo tudi po finan¢nem zakljucku ostaja zavarovano z
veliko strukturnimi ukrepi za zmanjevanje tveganja, ki temeljijo na zavezah, vklju¢no s pomembnimi omejitvami
v zvezi z izplacilom dividend ter [...]-mesecno rezervo za odplacevanje dolga (ki jo je mogoce financirati z
gotovino, pogojnimi akreditivi ali dopustnimi jamstvi), ki bi lahko dosegla [...] milijard GBP. Trzni standard pri
financiranju projektov naj bi bil Sestmese¢na rezerva za odplacevanje dolgov.

(70) Do uveljavljanja kreditnega jamstva po finan¢nem zakljucku naj bi prislo le v naslednjih primerih: (a) ¢e obstaja
bistven odklon pri uspesnosti poslovanja in pride do posledi¢nega zmanjsanja denarnega toka, ki je na voljo za
odplacevanje dolga, v primerjavi s pricakovanji; in (b) je zaradi tega odklona zmanjSana v strukturi predvidena in
zgoraj navedena rezerva za odplacevanje dolga.

(71)  Ce se uporabi rezerva za odplacevanje dolga (v katerem koli obseguy), jo je treba pred izplacilom dividend v celoti
spet napolniti.

(") Zavarovane strani so porok, izdajatelj, ministrstvo za energijo in podnebne spremembe in Nuclear Decommissioning Fund Company
Limited.

(¥ Ministrstvo za energijo in podnebne spremembe ter Nuclear Decommissioning Fund Company Limited v zvezi z ureditvami za
razgradnjo elektrarne Hinkley Point C.
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(72)  Organi Zdruzenega kraljestva trdijo, da bo glede na obseg strukturnih zas¢it pred neizpolnjevanjem obveznosti
ter prisotnost sprozilnih dogodkov in moznih pravnih sredstev pred neizpolnjevanjem obveznosti do izvrsevanja
prislo le v majhnem obsegu in v malo verjetnih okolis¢inah. Ce pa bi izvrievanje bilo potrebno, bodo okoliscine
verjetno nepricakovane in resne, za kar pa fiksno izvrevanje ne bo primerno. Oddelek IUK je menil, da je
potrebna proznost za obravnavo njegovih moznosti v lu¢i dogodkov, kot se zgodijo, da bo lahko bolje zascitil
svoje interese. Zato je oddelek IUK izbral najvecji in prozni sklop moZnosti izvrSevanja, skupaj z diskrecijsko
pravico v zvezi z dolo¢anjem najprimernejSega nacina izvrSevanja v zadevnem Casu.

(73) Komisija je v oceno prejela glavne finanéne pogoje, doslej dogovorjene v zvezi s financiranjem projekta HPC.
Pogoji vsebujejo dogovor strank v zvezi z glavnimi pogoji dokumentov o financiranju, ne da bi na datum tega
sklepa bila na voljo kon¢na oblika pravnih osnutkov. Organi ZdruZenega kraljestva so izjavili, da bodo preostali
pogoji in tudi kon¢ni dokumenti o financiranju vsebovali standardne klavzule, ki bi jih za podoben projekt
zahteval vsak vlagatelj. Ker Komisija ni imela priloznosti, da bi to preverila, bodo morali organi Zdruzenega
kraljestva v primeru, da kon¢ni dokumenti kakor koli spreminjajo ukrep, ki je sedaj predstavljen Komisiji, to
prijaviti Komisiji.

2.3 DOGOVOR Z MINISTRSTVOM

(74) 'V pogodbi na razliko je doloceno, da bodo vlagatelji podjetia NNBG upraviceni do odskodnine, ¢e se vlada
Zdruzenega kraljestva odlo¢i zapreti elektrarno HPC iz politi¢nih razlogov (ki ne vkljuCujejo zdravja, jedrske
varnosti, varnosti, okoljskih zas¢itnih ukrepov, zai¢itnih ukrepov pri jedrskem prevozu ali jedrskih nadzornih
ukrepov). Ta placila bi se financirala enako kot placila po pogodbi na razliko (tj. s pomo¢jo dajatev dobaviteljev).
Pogodbi na razliko bo prilozen dogovor z ministrstvom, ki ga bodo sklenili ministrstvo in vlagatelji NNBG.

(75) Ta dogovor doloca, da bo, ¢e v primeru politine zaustavitve organ nasprotne stranke vlagateljem NNBG ne bo
mogel placati odskodnine, dogovorjeno odskodnino placalo ministrstvo. Dogovor ne predvideva dodatnih
odskodnin za podjetje NNBG ali njegove vlagatelje.

3. PRIPOMBE ZAINTERESIRANIH STRANI

(76) Komisija je med posvetovanjem o sklepu o zaletku postopka, ki je potekalo do 7. aprila 2014, prejela zelo veliko
odgovorov. Pripombe, pomembne za zadevno oceno drzavne pomoci, so opisane v nadaljevanju.

(77) Pripombe zainteresiranih strani bodo obravnavane v ustreznih delih ocene, brez posebnih navedb specifi¢nih
pripomb.

(78)  Zaradi Stevila odgovorov bodo pripombe opisane po temah.
3.1 PRIPOMBE V ZVEZI Z UKREPI KOT STORITVIJO SPLOSNEGA GOSPODARSKEGA POMENA

(79) Eden od sodelujocih se je strinjal z vlado Zdruzenega kraljestva, da ukrepi ne vklju¢ujejo drzavne pomodi, in
navedel dokaze, ki jih je Zdruzeno kraljestvo predlozilo v podporo ocene storitve splosnega gospodarskega
pomena.

(80) Ena stran je navedla, da jedrska elektrarna HPC izvaja storitev splonega gospodarskega pomena, saj zagotavlja
obveznost javnih storitev za zagotovitev, da se povprasevanju po energiji zadosti kratkoro¢no, srednjero¢no in
dolgoro¢no; navedla je tudi, da se projekt izvaja jasno in pregledno, da nobeno od udelezenih podjetij nima
gospodarske prednosti. Elektrarna HPC bo tudi izboljSala varnost oskrbe, saj se bosta zmanjsali odvisnost od
uvozenih goriv in uporaba fosilnih goriv.

(81) Med tistimi, ki nasprotujejo mnenju ZdruZenega kraljestva, da ukrep ne vklju¢uje drzavne pomodi, je eden od
sodelujocih pripomnil, da ukrep ni v skladu z merili iz sodbe Altmark, saj je pogodba na razliko edina
odskodnina za izpolnjevanje storitve splosnega gospodarskega pomena (v nadaljnjem besedilu: SSGP).

(82) Vet sodelujocih je pripomnilo, da se za projekt ni moglo potegovati nobeno drugo podjetje.
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(83) Vet strani je trdilo, da priglaseni ukrep ne spada v okvir EU za storitve splosnega gospodarskega pomena, saj
Zdruzeno kraljestvo ni jasno opredelilo obveznosti javnih storitev, za katero bo dodelilo odskodnino, prav tako ni
izpolnilo pogojev pooblastitve za opravljanje obveznost javne storitve, kot je doloceno v ¢lenu 3(2) Direktive
2009/72[ES Evropskega parlamenta in Sveta (').

(84) Ve strani je pripomnilo, da ukrepi pomoc¢i niso skladni z merili iz sodbe Altmark, ko je proizvajanje elektri¢ne
energije obicajna gospodarska dejavnost, zato bi jedrska energija morala konkurirati drugim virom elektri¢ne
energije na liberaliziranem notranjem trgu z elektri¢no energijo; ukrepu manjka cilj skupnega interesa; zdi se, da
ni objektivnega merila za utemeljitev 35 let dolgega trajanja; razli¢no obravnava jedrsko energijo in obnovljive
vire energije; temelji na neznanih parametrih in ni analize stroskov in koristi. Poleg tega SSGP ne more obstajati,
ker lahko jedrska elektrarna proizvaja le pasovno elektri¢no energijo. MoZnosti za prekomerno odskodnino bi
bile velike.

3.2 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI Z OBSTOJEM POMOCI

(85) Vet sodelujocih je navedlo, da so ukrepi drzavna pomoc¢, saj vkljuCujejo dvostranske sporazume med drzavo in
podjetjem; placila so posebej namenjena cilju proizvajanja jedrske energije; placila neposredno obremenjujejo
drzavni proracun; pogodba pa predvideva podporo in posebne pogoje za jedrsko energijo, ki bi presegla vsako
podporo za obnovljive vire energije.

(86) Eden od sodelujocih je pripomnil, da bo premik od placila ,po enoti“ odpadkov k najvisji omejitvi cene odvoza
odpadkov pomenil pomo¢ in novo subvencijo za nove upravljavce jedrske elektrarne.

3.3 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S CILJI SKUPNEGA INTERESA, NEDELOVANJEM TRGA IN POTREBO PO POSREDOVANJU
DRZAVE

(87) Med porzitivnimi odgovori je en sodelujoci navedel, da lahko jedrska energija pomembno prispeva k proizvodnji
elektri¢ne energije z nizkimi emisijami ogljika in k diverzifikaciji sektorja proizvodnje elektri¢ne energije.
Pripomnil je tudi, da ceprav jedrska energija ne bo zmozna zagotoviti vseh dodatnih zmogljivosti, ki jih bo
Zdruzeno kraljestvo v prihodnjih desetletjih potrebovalo, bo po vsej verjetnosti imela najpomembnejso vlogo pri
nadomes¢anju iztrodenih jedrskih zmogljivosti in pri izpolnjevanju prihodnjih potreb.

(88) Vet sodelujocih je navedlo, da je Zdruzeno kraljestvo v druga¢nem poloZaju kot druge drzave ¢lanice, saj je otok
in ima omejene mozZnosti za povezovalne vode. Primerjava s Finsko ali Francijo ne bi bila primerna, saj imata ti
drzavi precej drugaéni trzni strukturi, poleg tega pa imata dolgoro¢ne gospodarske sporazume, ki podpirajo
izgradnjo jedrskih elektrarn. Poleg tega ZdruzZeno kraljestvo ne bo moglo reSevati prekinjene razpolozljivosti
obnovljivih virov z uvozom ve¢jih koli¢in energije iz sosednjih drzav takrat, ko obnovljivi viri ne bodo proizvajali
energije, ali z odlaganjem presezkov zaradi prevelike proizvodnje, ko bodo proizvajali energijo. Zato bodo po-
manjkljivosti na britanskem trgu, kar zadeva enotni evropski trg z elektri¢no energijo, vedno vedje od pomanjklji-
vosti v drzavah na celini in jih bo treba odpraviti z ve¢ ukrepi. Podpora jedrski energiji bi izboljsala diverzifikacijo
oskrbe z energijo, s tem pa bi se okrepila trdnost energetskega sistema Zdruzenega kraljestva.

(89) En sodelujoci je opozoril na posebno trzno nepopolnost jedrske energije, zlasti dolgotrajno izgradnjo in
zivljenjsko dobo, kar pomeni trajanje donosa nalozbe ve¢ kot 30 let, precej po letu 2050. Spoznanja, pridobljena
iz izpadov elektri¢ne energije v dolocenih drzavah clanicah, kazejo, da se ni mogole povsem zanasati na
Cezmejno povezljivost ter da noben upravljavec prenosnega omrezja zmogljivosti povezovalnih vodov ne more
zagotoviti enako kot zmogljivost v domacem prepletenem omreZju. Drzavna pomo¢ za projekt HPC morda manj
izkrivlja konkurenco kot uvedba drugih ukrepov, kot so trgi proizvodnih zmogljivosti.

(90)  En sodelujoci je navedel, da jedrska elektrarna HPC ne bi skodovala ciljem zagotavljanja varstva okolja, saj bodo
delovanje elektrarne pozorno spremljale zadevne ustanove, kot je Urad za jedrsko regulacijo. Poleg tega bi jedrska
elektrarna HPC izpolnjevala okoljske predpise Environmental Permitting Regulations iz leta 2010.

(91) Ve strani je navedlo, da obstaja ve¢ tehnologij za varno shranjevanje jedrskih odpadkov.

(92) Ve strani je pripomnilo, da sedanja kombinacija politik ne zadostuje za spodbujanje nalozb v jedrsko energijo,
zlasti zato, ker je cena emisijskih kuponov prenizka; spodnja meja cene ogljika v ZdruZenem kraljestvu cen
ogliika ne bo zvifala do te mere, da bi se spodbudile naloZbe v jedrsko energijo; zgolj jamstvena shema
Zdruzenega kraljestva pa tudi ne zadostuje za spodbujanje nalozb, saj ne obravnava dolgorocne rentabilnosti

(") Direktiva 2009/72/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. julija 2009 o skupnih pravilih notranjega trga z elektri¢no energijo in o
razveljavitvi Direktive 2003/54/ES (ULL 211, 14.8.2009, str. 55).
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jedrske elektrarne. Ogljicni odtis proizvodnje jedrske energije je podoben kot pri proizvodnji vetrne energije in
precej manjsi od odtisa pri morskih obnovljivih virih, son¢nih elektrarnah in tehnologijah za biomaso.

(93) En sodelujoci je trdil, da Zdruzeno kraljestvo podpira obnovljive vire energije, vendar take tehnologije niso
primerne za zagotavljanje pasovne elektricne energije, hkrati pa bi Zdruzeno kraljestvo zaradi uporabe plina
postalo odvisno od fosilnih goriv in se izpostavilo geopoliticnemu tveganju.

(94)  En sodelujoci je navedel, da bi morala Komisija preveriti neto koristi elektrarne HPC za okolje v primerjavi s
sedanjo meSanico energetskih virov v Zdruzenem kraljestvu. Jedrska elektrarna HPC bi, ocenjena po teh merilih,
gotovo prinesla pomembne koristi za okolje.

(95) Ve strani je navedlo, da bi morale drzave ¢lanice imeti moZnost, da izberejo lastne mesanice energetskih virov in
zagotovijo potrebne spodbude, brez katerih bi se ucinkovite dolgoro¢ne zasebne nalozbe v nizkooglji¢no
proizvodnjo elektricne energije zaustavile. Komisija ne bi smela vplivati na take odlocitve. Jedrske elektrarne bi
imele visoke zaletne stroske kapitala in nizke mejne stroske obratovanja, kar skupaj s pomanjkanjem povezave
med stroski obratovanja in cenami na trgu z elektri¢no energijo dolo¢a obstoj tveganja, ki ga na potro$nike ni
mogoce uspesno prenesti brez posredovanja drzave.

(96)  Vec strani je kritiziralo tocko 337 sklepa o zacetku postopka, zlasti ker v Zdruzenem kraljestvu Ze vse od liberali-
zacije energetskega trga pred 20 leti ni bilo vlaganj v nove jedrske elektrarne. Poleg tega bi bile take nalozbe
zaradi nevarnosti sprememb vladnih politik in drugih politi¢nih tveganj za zasebne vlagatelje tezavne.

(97) Ve strani je navedlo, da kapitalski stroski pomenijo priblizno 75 % proizvodnih stroskov elektri¢ne energije () v
primerjavi z 10 do 15 % za plinske elektrarne brez zajemanja in shranjevanja CO,. Navedeno je bilo tudi, da
stroskovna ucinkovitost dekarbonizacije po lastnem modeliranju pomeni raven 50 g CO,/kWh do leta 2030, v
jedrske zmogljivosti dosegle visoke stopnje uveljavitve (npr. 11 do 18 GW). Sedanja vrednostna korist obseznega
jedrskega programa bi bila 23 milijard GBP. Dolgoro¢na pogodba za jedrsko energijo bi ohranila u¢inkovitost
razporejanja elektricne energije, kar bi bilo pomembno tako za jedrske tehnologije kot tudi za obnovljive
tehnologije, saj imajo nizke mejne stroske.

(98)  En sodelujoci je navedel, da bi se v primeru, ¢e ne bi podprli zgodnjega razvoja nove tehnologije, kot je EPR,
zanimanje vlagateljev v Zdruzenem kraljestvu in zunaj njega za to tehnologijo zmanjsalo.

(99) En sodelujoci je navedel, da Pogodbe Euratom ni mogoce uporabiti neodvisno od sedanjih politik Komisije, saj
¢len 40 Pogodbe od Komisije zahteva, da redno objavlja cilje za jedrsko energijo ter da si je za cilje Pogodbe
mogoce prizadevati le v skladu z drugimi dolo¢bami Pogodbe.

(100) En sodelujoci je pripomnil, da so bile pred liberalizacijo nalozbe v jedrsko energijo mogoce s projekti, financi-
ranimi s tarifami, kar je odpravilo nalozbena tveganja.

(101) Ena stran je navedla, da je vir jedrskega goriva raznolik in je z vidika varnosti preskrbe z energijo zelo visoko
ocenjen.

(102) Ena stran je navedla, da ni nobenih dokazanih nizkooglji¢nih tehnologij pasovne elektrine energije razen
jedrskih, ki jih je mogoce uporabiti na enakih stopnjah zmogljivosti. Glede na politina tveganja v Evropski uniji
bi bili vlagatelji zelo previdni pri vlaganju veliko kapitala v novo vrsto proizvajanja elektricne energije. Poleg tega
bi bile napovedi Komisije o nalozbah v nove jedrske elektrarne v obdobju 2027-2030 vprasljive zaradi
negotovosti.

(103) Ve¢ strani je pripomnilo, da Zdruzeno kraljestvo nima mehanizma, podobnega finskemu modelu Mankala
(skupna nalozba elektrarn in energetsko intenzivnih panog), s katerim se upravlja asimetrija med tveganjem
zaletnih stroskov kapitala in dolgoro¢no trenutno ceno elektri¢ne energije.

(104) Ena stran je navedla, da je bila vecina obnovljivih tehnologij izumljena do zacetka 20. stoletja, zaradi Cesar je
podpora tem tehnologijam manj upravi¢ena od podpore jedrski energiji iz razlogov zrelosti tehnologije.

() Proizvodni strodek elektri¢ne energije je merilo za stroske proizvodnje elektri¢ne energije z ve¢ razli¢nimi tehnologijami, namen pa je
omogocanje primerjave teh stroskov, ob upostevanju vec predpostavk.
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(105) Ve strani je pripomnilo, da bodo reaktorji zaceli delovati Sele leta 2023, zaradi Cesar z jedrsko elektrarno ne bo
mogoce reSevati vprasanja varnosti oskrbe, ki ga je ZdruZeno kraljestvo navedlo kot utemeljitev za ukrepe.

(106) Ena stran je navedla, da jedrska tehnologija ne zagotavlja varnosti oskrbe, saj je proizvodnja energije odvisna od
uvoza cepljivega jedrskega materiala. Druga stran je navedla, da bi bilo za vecjo varnost oskrbe treba zmanjsati
odvisnost od uvoZenih goriv.

(107) En sodelujoci je pripomnil, da je energetska politika vlade Zdruzenega kraljestva politi¢no pristranska in omejuje
razvoj vetrnih in son¢nih elektrarn na otoku.

(108) Ve¢ sodelujocih je navedlo, da jedrska tehnologija poslabsuje varnost oskrbe, saj zaradi nepredvidenih okvar,
zmanjSanih ravni zmogljivosti ali rutinskega vzdrZevanja ni dovolj prozna za izravnavo ponudbe in povprasevanja
v omrezju. Jedrska energija je povezana tudi z nepredvidljivimi $oki, ki zahtevajo veliko rezerv, v nasprotju z
variabilnostjo vetrne energije, ki jo opisujejo kot vnaprej dobro predvidljivo. Isti sodelujoci so Se navedli, da je
jedrska energija slabo sredstvo za zmanjSevanje emisij, in sicer na podlagi raziskave, ki kaze, da se v jedrskem
ciklu proizvede med devet- in 25-krat ve¢ CO, kot pri proizvodnji vetrne energije.

(109) Vec sodelujocih je navedlo, da primerjalni statisti¢ni podatki kazejo, da je prispevek jedrske tehnologije k dekarbo-
nizaciji majhen.

(110) Ve¢ strani je pripomnilo, da ukrep ne bi zagotovil varnosti oskrbe, saj iztroSenih zmogljivosti ne bi uspel
nadomestiti dovolj hitro, odvisen pa bi bil od rezerv urana, ki jih lahko zmanjka.

(111) Ve sodelujocih je trdilo, da bodo subvencije privedle do onemogocanja drugih, inovativnejsih in okolju
prijaznejsih proizvodnih tehnologij ter da niso upraviCene in so nezdruZljive z nacelom ,onesnazevalec placa“.
Stroske, ki bodo izhajali iz tega dolgoro¢nega ukrepa, bi placale prihodnje generacije.

(112) Vec sodelujocih je Zelelo poudariti, da ve¢ drzav ¢lanic, zlasti Nemcija, Avstrija, Irska, Italija in druge, nasprotuje
jedrski energiji ter da druge drzave clanice, kot so Portugalska, Danska, Estonija ali Gr¢ija, nimajo jedrskih
elektrarn, zato v zvezi z jedrsko energijo ni skupnega cilja.

(113) Ve¢ sodelujocih je navedlo, da tehnologije, ki potrebuje subvencije za 60 let in je izvzeta iz vseh neposrednih in
posrednih stroskov, ki jih povzrodi, poleg tega pa zahteva e 35-letno zajaméeno pogodbo, ni mogoce Steti za
sposobno prezivetja.

(114) Ena stran je trdila, da ni zadovoljivega nacina obravnave potrebe po odlaganju radioaktivnih odpadkov.

(115) En sodelujoci je pripomnil, da ZdruZeno kraljestvo novo jedrsko elektrarno pretirano spodbuja tako, da
zmanjsuje pomen §tevilnih negotovosti okoli odlaganja in pomirja vlagatelje.

(116) Ve¢ sodelujocih je kritiziralo oceno tveganja, ki jo je izvedlo ZdruZeno kraljestvo, in navedlo, da v oceni ni
upostevalo moznosti nepricakovanih ,nesre¢ nad projektno osnovo®, kot so se zgodile v Fuku$imi in v drugih
primerih jedrskih nesre¢. Kritike so bile izreCene tudi v zvezi z navedbami, da v primeru najhuj$e razumno
predvidljive nesrecefincidenta v elektrarni HPC (vklju¢no s teroristiénim napadom) najvisja stopnja uhajanja v
obliki obhoda mimo zadrzevalnega hrama ne bi presegla 0,03 % inventarja reaktorske sredice na dan.

(117) Vec¢ sodelujocih je navedlo, da ni jasno, ali je Zdruzeno kraljestvo upostevalo razvoj novih tehnologij, ki
izboljsujejo prozZnost energetskega omrezja (npr. dinami¢no oblikovanje cen, pogodbe o prekinitvah dobave ali
omejevalnik dinami¢ne dobave v industriji, zdruZevanje storitev in optimizacija povprasevanja gospodinjstev).

(118) En sodelujoci se je pritozil, da Zdruzeno kraljestvo proizvodnji pasovne elektri¢ne energije glede na spremembe v
energetskem sektorju posveca premalo pozornosti, zaradi Cesar se postavlja vprasanje, ali bo do sredine 20. let
pasovna elektri¢na energija $e vedno tako pomembna, kot je danes. Zlasti proZnost sistema bo vedno bolj
pomembna.

(119) Vec strani je navedlo, da elektrarna HPC ne bo prva tovrstna elektrarna, temved peta ali Sesta po vrsti, Ce
upostevamo elektrarne na Finskem in v Franciji ter dve elektrarni na Kitajskem. Na Finskem in v Franciji je bilo
naroCenih ve¢ podobnih reaktorjev brez dodelitve drzavne pomoci.

(120) Ena stran je navedla, da bi son¢ne elektrarne lahko vsako leto proizvedle toliko elektricne energije, kot se to
pricakuje od elektrarne HPC, in to s primerljivimi stroski, do leta 2020 ali kmalu za tem pa bi bila energija iz
vetrnih elektrarn na morju lahko cenejsa.
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(121) Ena stran je navedla, da podatki vlade Zdruzenega kraljestva kazejo, da nova jedrska elektrarna ni potrebna, v
nasprotju z ve¢ dokumenti in razpravami, ki nepravilno zatrjujejo, da se bo povpraSevanje po elektri¢ni energiji
podvoijilo ali celo potrojilo, v primerjavi z raziskavo vlade v zvezi z dolgoro¢nim povprasevanjem po elektri¢ni
energiji in potrebah po zmogljivosti do leta 2025.

3.4 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S PRIMERNOSTJO IN SPODBUDNIM UCINKOM UKREPOV

(122) Med pozitivnimi odgovori je ve¢ sodelujo¢ih navedlo, da lahko jedrska energija pomembno prispeva k
proizvodnji elektri¢ne energije z nizkimi emisijami ogljika in k diverzifikaciji sektorja proizvodnje elektri¢ne
energije. Pripomnili so tudi, da Ceprav jedrska energija ne bo zmozna zagotoviti vseh dodatnih zmogljivosti, ki jih
bo Zdruzeno kraljestvo v prihodnjih desetletjih potrebovalo, bo po vsej verjetnosti imela najpomembnejso vlogo
pri nadomes¢anju iztro$enih jedrskih zmogljivosti in izpolnjevanju prihodnjih potreb.

(123) Ve¢ sodelujocih je navedlo, da bi bile brez posredovanja vlade zasebne nalozbe usmerjene le v kratkoro¢ne
donose, zaradi Cesar nova jedrska elektrarna ne bi bila izvedljiva.

(124) En sodelujoci je navedel, da upravljavci brez pomoci ne bi imeli spodbud za vlaganje v nove jedrske elektrarne ter
da bi uspesno dokoncanje prvega projekta moc¢no zmanjsalo stroske novih projektov. Navedel je tudi, da
reaktorjev tretje generacije ni mogoce primerjati z obstoje¢imi elektrarnami ter da brez dolgoro¢ne stabilnosti cen
zasebnih vlaganj v jedrsko energijo sploh ne bi bilo.

(125) Vec sodelujocih je trdilo, da bi program izgradnje nove jedrske elektrarne v Zdruzenem kraljestvu prinesel velike
koristi zaposlovanja v Zdruzenem kraljestvu in Evropi.

(126) Vet sodelujocih je pripomnilo, da bi pomo¢ visoko kvalificirani, usposobljeni delovni sili omogocila ohranitev
ve§cin in razvoj novih tehnik, kar bi bilo pomembno tudi za razgradnjo jedrskih reaktorjev, ki 3e delujejo.
Omenili so tudi pozitivni uinek, ki bi ga pomo¢ imela za upravljavce v dobavni verigi.

(127) Vec sodelujocih je poudarilo, da britanska podjetja prednost dajejo raznoliki meSanici energetskih virov ter da
zlasti podpirajo jedrsko, vetrno in vodno energijo. Program ZdruZenega kraljestva bi oblikoval bolj stabilno
investicijsko okolje za podjetja, zlasti za velike porabnike elektri¢ne energije.

(128) Ve sodelujocih je pripomnilo, da lahko predlagani mehanizem, v primerjavi s sistemom zelenih certifikatov, ki se
sedaj uporablja izklju¢no za obnovljivo energijo, omeji prekomerno odskodnino.

(129) Ve strani je navedlo, da mora drzava spodbujati odlocitve vlagateljev v zvezi z energetsko raznovrstnostjo, saj
liberalizirani trgi ne morejo ponotranjiti koristi varnosti oskrbe drzave ¢lanice.

(130) Ena stran je kritizirala mnenje Komisije, da pogodbe na razliko odpravljajo vecino trznih tveganj, saj veliko drzav
¢lanic s sistemi fiksnih cen (feed-in tariffs) podpira obnovljive vire energije, zato ni razlogov za drugatno
obravnavo jedrske energije.

(131) Vec sodelujocih je navedlo, da jedrska tehnologija ni okolju prijazna, ni obnovljiva, temve¢ dokon¢na, in bi bila
zelo draga, Ceprav je zrela tehnologija brez ucinka ucenja.

3.5 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S SORAZMERNOST]JO UKREPOV

(132) Ena stran je navedla, da mehanizem pogodbe na razliko zmanjSuje tveganje, a podjetie NNBG Se vedno
izpostavlja osnovnemu tveganju ter preprecuje prekomerno odskodnino, saj so placila izvedena le, ko je
referen¢na cena niZja od izvrsilne cene. Nadalje, ureditev delitve dobi¢ka bi omejila prekomerno odskodnino,
podjetie NNBG pa ne bi imelo zagotovljene viSine prihodkov ali dobicka. Pogodba na razliko bi stabilizirala cene,
kar bi privedlo do boljsega investicijskega okolja.

(133) Ve strani je navedlo, da bi bilo treba izvrsilno ceno primerjati s ceno drugih nizkooglji¢nih tehnologij, ne pa s
strodki plinskih elektrarn; treba bi bilo upostevati prihodnje ravni cen in ne zdaj$njih.
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(134) Ve strani je navedlo, da bo pogodba na razliko za elektrarno HPC veljala 35 let, medtem ko je trajanje pogodb
za obnovljive vire energije krajSe, obiCajno ne ve¢ kot 15 let. Vendar pa bi jedrska elektrarna obratovala 60 let,
obrati za obnovljivo energijo pa od 20 do 25 let, kar pomeni niZji deleZz subvencije za obratovalno Zivljenjsko
dobo. Pogodbe na razliko bi Zdruzeno kraljestvo varovale pred vijimi gradbenimi stroski.

(135) Ena stran je predlozila oceno stroskov, v kateri je bilo navedeno, da naj bi se stroski po prvi elektrarni znatno
znizali, in sicer na 60 do 75 GBP za MWh do leta 2030. Navedla je tudi, da bi izvrSilna cena priglasenega ukrepa
padla v razpon, naveden v analizi, tj. 85 do 100 GBP za MWh.

(136) Vec strani je pripomnilo, da v tem Casu za cenejse velja le malo tehnologij, od katerih pa v prihodnosti nobena
ne more zagotoviti vejih koli¢in elektri¢ne energije.

(137) Ve strani je pripomnilo, da bi bila ob upostevanju vseh sistemskih stroskov obnovljivih virov energije jedrska
energija po izvrsilni ceni, ki jo je priglasilo ZdruZeno kraljestvo, precej cenejsa moznost.

(138) Ena stran je navedla, da lahko odlocitev Komisije v zvezi z izkljucitvijo jedrskih projektov iz uporabe
mehanizmov po vzoru pogodbe na razliko pomembno vpliva na zmoznost organa za jedrsko razgradnjo v zvezi
z reSevanjem civilnega plutonija Zdruzenega kraljestva. Navedla je tudi, da je breme za davkoplacevalce v zvezi z
odpadki minimalno/oddaljeno, ker vlada ZdruZenega kraljestva.

(139) Vet sodelujocih je pripomnilo, da pomoc¢ za nalozbe ni odsteta od pomoci za tekoce poslovanje.

(140) En sodelujo¢i je navedel, da morajo biti vsi sporazumi ter vse spremembe sporazumov, ki vplivajo na
financiranje, ali prakticni dogovori v zvezi z razgradnjo ter ravnanjem in odstranjevanjem odpadkov in
izrabljenega goriva, odprti za javnost in parlamentarni nadzor. Poudarjeno je bilo tudi, da klju¢ne informacije o
modeliranju stroskov niso bile objavljene.

(141) Vec strani je izrazilo pomisleke, da Zdruzeno kraljestvo podjetju NNBG morda dodeljuje dodatno pomo¢, tudi v
obliki rezima, ki omejuje odgovornost upravljavcev jedrske elektrarne. Ve¢ strani je pripomnilo, da bi za
tehnologije, ki niso jedrske, veljala polna odgovornost, za jedrsko tehnologijo pa velja rezim omejene
odgovornosti.

(142) Druga vrsta podpore, ki je bila navedena kot morda izkljucena iz priglasene pomodi, je podcenjevanje stroskov
ravnanja z jedrskimi odpadki in njihovega odstranjevanja po pogodbi za odvoz odpadkov, ki jo bodo novi
upravljavci jedrske elektrarne morali skleniti na zahtevo ZdruZenega kraljestva. Podobno je nekaj strani navedlo,
da bi domnevno pomanjkljivi stroski razgradnje krsili nacelo ,onesnazevalec placa“.

(143) En sodelujoci je izrazil pomisleke v zvezi z morebitnimi presezki stroskov na podlagi izkuSenj z modeloma EPR
na Finskem in v Franciji.

(144) Obstojeci upravljavci jedrskih elektrarn v ZdruZenem kraljestvu Ze dobivajo finan¢no podporo na podlagi ve¢
finan¢nih instrumentov, vkljuno z omejitvami odgovornosti, zavarovanjem poslovnih tveganj, subvencijami za
stroske odstranjevanja jedrskih odpadkov in subvencijami za stroske protiteroristi¢nih ukrepov.

(145) Vec strani je pripomnilo, da bo zaradi pomoc¢i gospodarsko tveganje s podjetja preneseno na davkoplacevalce,
pomo¢ pa bo povzrocila tudi brezizhodnost, zaradi ¢esar se bodo cene energije zviSale za prihodnjih 35 let.

(146) Vec strani je navedlo, da je izvriilna cena previsoka, elektrarna HPC pa najdrazja elektrarna v zgodovini.
Izkrivljanja bodo vodila do dodatnih stroskov.

(147) Ena stran je pripomnila, da ocena sorazmernosti ne more biti dokon¢na, dokler delitev dobicka in dolocbe o
ponovnih pogajanjih o stroskih niso v celoti priglasene.

(148) Ena stran je navedla, da izvrsilna cena presega ceno, ki jo Nemcija placuje za kopensko vetrno energijo.

(149) Ena stran je pripomnila, da bi bilo pravicno domnevati, da ni mogoce razumno pricakovati znatnega zniZanja
stro§kov EPR, ¢e bo podprt, ter da omenjeni reaktor ne bi bil nastajajoca tehnologija.
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(150) Vec strani je navedlo, da se lahko ve¢ nastajajocih tehnologij obnovljive energije izkaZe kot precej bolj stroskovno
ucinkovitih od elektrarne HPC ter da nedavno porocilo Carbon Connect (!) ocenjuje, da bodo donosi za druzbo
EDF in druge vlagatelje v elektrarno HPC precej visji kot v drugih projektih, s pricakovanim donosom na lastniski
kapital priblizno 19 do 21 odstotkov, kar je ve¢ od pricakovanih donosov na lastniski kapital v projektih
zasebnih finan¢nih pobud. Ce bi upostevali strosek polnega zavarovanja proti jedrskim nesrecam, bi bil
gospodarski razlog za jedrsko elektrarno v primerjavi z drugimi nizkoogljiénimi viri znatno Sibkeji. Nedavno
porocilo organa za jedrsko razgradnjo in odbora za javne racune v spodnjem domu britanskega parlamenta kaze
na stroske jedrske dedis¢ine v visini ve¢ kot 2,5 milijarde GBP na leto ali 42 % skupnega prora¢una Oddelka za
energijo in podnebne spremembe (DECC).

(151) Vec strani je navedlo, da obstaja razumen dvom v zvezi s prekomerno odskodnino.

(152) Ena stran je izracunala, da ¢e izvrSilno ceno v razponu 35 let pretvorimo v 15-letno izvrsilno ceno, bi ta znasala
priblizno 117 GBP za MWh v realnih pogojih za leto 2012 ali ve¢ kot 20 % ve¢ od kopenske vetrne energije
in 10 do 15 % ve¢ od pretvorbe biomase. Prav tako bi bilo mogoce domnevati, da se bodo stroski kopenske
vetrne energije do leta 2023 e zniZali zaradi visjih ravni uporabe, zaradi esar bo razlika e ocitnejsa.

(153) Ve¢ strani je pripomnilo, da bodo cene alternativnih tehnologij in zlasti tehnologij obnovljive energije v
prihodnosti padle, kar bo v primeru projekta HPC pomenilo prekomerno odskodnino.

(154) Ena stran je navedla, da ZdruZeno kraljestvo na trgu ni iskalo enakovrednih zmogljivosti ali enakovredne
proizvodnje za isto obdobje. V Franciji in na Finskem cene elektri¢ne energije, proizvedene v jedrskih elektrarnah,
znasajo med 45 in 50 EUR za MWh. Iz porocil finan¢nega analitika izhaja, da bo letna notranja stopnja donosa
na lastniski kapital druzbe EDF 25- do 35-odstotna. Pogodbe na razliko bi jedrski elektrarni v primerjavi z
obnovljivimi viri energije olajsale doseganje referen¢ne cene, kombinacija spodnje meje cene ogljika in trg
proizvodnih zmogljivosti pa bi podpirala nalozbe v novo jedrsko elektrarno.

3.6 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI Z MOREBITNIM IZKRIVLJANJEM KONKURENCE IN TRGOVINE MED DRZAVAMI
CLANICAMI

(155) Med pozitivnimi odgovori je ve¢ strani navedlo, da ukrep ne bi bistveno vplival na konkurenco ali trgovino med
drzavami Clanicami, saj ne bi bistveno vplival na blaginjo potrosnikov in ne bi povzro¢il visanja maloprodajnih
cen. Prav tako bi bilo podjetje NNBG izpostavljeno trznim silam in pobudam za konkuriranje na veleprodajnem
trgu z elektri¢no energijo.

(156) Vec strani je navedlo, da bi bilo treba za vse nizkoogljicne tehnologije vzpostaviti enake konkurenéne pogoje,
zato so subvencije za novo jedrsko elektrarno skladne z veljavnimi podpornimi politikami za obnovljive vire
energije. Ve¢ strani je navedlo, da je treba ohraniti tehnolosko nevtralnost, zato jedrska tehnologija ne sme biti
predmet diskriminacije.

(157) Ve strani je pripomnilo, da ukrepi ne morejo izriniti nalozb v obnovljive vire energije, saj so tudi ti podprti s
pogodbami na razliko. Nekaj strani je nadalje navedlo, da bi pomo¢ nasprotno delovala kot spodbuda za nove
nalozbe v tehnologije za proizvajanje energije.

(158) Ena stran je pripomnila, da naj bi zmogljivost elektrarne HPC znasala nekaj ve¢ kot 3 gigavate, ves britanski trg
pa bo kmalu dosegel 80 gigavatov. Na podlagi tega pomo¢ na trgu ne bi povzro¢ila pomembnega izkrivljanja
(npr. 4 %):

(159) Ve strani je pripomnilo, da koristi iz alternativ v primerjavi z novo jedrsko elektrarno ne bi mogle zagotoviti
dovolj visoke ravni zmogljivosti, da bi jih bilo mogoce Steti za sprejemljivo moznost. Zlasti ni mogoce upostevati
koristi od prilagajanja odjema, energetska ucinkovitost zahteva dodatne politike, povezanost pa bi pomenila
klju¢ni prispevek k ucinkoviti rabi virov, glavna ovira pa bi bila politi¢na in regulativna.

(160) Vec sodelujocih je navedlo, da bi ukrepi vodili k izkrivljanju konkurence. To bi se zgodilo zaradi izkljucitve
alternativnih tehnologij in zlasti diskriminacije ali izrinjenja nalozb v tehnologije obnovljive energije. Prislo bi
tudi do izkrivljanja trgovine na notranjem trgu, saj uvozniki ne bi mogli konkurirati subvencionirani ceni jedrske
energije, kar bi privedlo do umetnih presezkov v drugih drzavah ¢lanicah.

(161) En sodelujodi je poudaril, da bi pomo¢ izkrivljala konkurenco med obstoje¢imi jedrskimi elektrarnami in novimi
jedrskimi elektrarnami, saj slednje prejemajo pomoc¢ za tekoce poslovanje, obstojeCe pa ne. Druga stran je
navedla, da je treba ohraniti tehnolosko nevtralnost, zato jedrska tehnologija ne sme biti predmet diskriminacije.

(") Leveque F in Robertson A, Future Electricity Series Part 3: Power from Nuclear, Carbon Connect, Policy Connect, London, 2014.
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(162) Ena stran je pripomnila, da bodo subvencije za jedrsko energijo verjetno zmanjsale obseg razpolozljivega trga za
tehnologije obnovljive energije in oteZile vzpostavitev novih zmogljivosti za proizvodnjo obnovljive energije
v EU.

(163) Ena stran je kritizirala strokovno Studijo prof. Greena in dr. Staffella zlasti zato, ker naj bi za analizo blaginje in
oceno izkrivljanja uporabila neprimerno metodo; njune predpostavke naj ne bi bile primerne za obravnavo
obstoja nedelovanja finan¢nega trga; predpostavke v zvezi s eksogenostjo tehtanih povpre¢nih stroskov kapitala
nimajo utemeljitve; $tudija je zanemarila ucenje, zunanje stroske ogljika, raznolikost ponudbe in trZno moc.

(164) Ena stran je pripomnila, da bi pomo¢ povzrocila neuravnotezenost med vsemi stroski drugih energetskih
tehnologij in jedrsko tehnologijo v $kodo potrosnikov ter znatno povecala zneske davka. Druzba EDF bi na
britanskem energetskem trgu dobila prevladujoci polozaj, $e posebej, ¢e bi bilo odobreno podaljsanje ekonomske
Zivljenjske dobe obstojecih jedrskih elektrarn.

(165) Ena stran je navedla, da bi lahko placevanje razlik iz pogodbe na razliko na podlagi izmerjene proizvodnje
ustvarilo izkrivljanje trga, saj bi lahko proizvajalci elektri¢no energijo prodajali celo po negativnih cenah in se v
zvezi s pozitivnimi prihodki opirali na pogodbo na razliko.

(166) Ena stran je navedla, da bi obseg pomoci ogrozil nalozbe v prihodnje povezovalne vode, vkljuéno s povezo-
valnimi vodi med Skotsko in Islandijo (geotermalna elektri¢na energija) ter med Anglijo in nordijskimi drzavami
(geotermalna in vetrna elektri¢na energija, energija plimovanja).

3.7 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S KREDITNIM JAMSTVOM

(167) Vet sodelujocih je navedlo, da ni mogoce izkljuciti prekomerne odskodnine, saj sveZzenj pomoci poleg pogodbe
na razliko vkljucuje tudi kreditno jamstvo.

3.8 DRUGE PREJETE PRIPOMBE

(168) Ve¢ sodelujocih je navedlo divje prasice, pri katerih so marca 2013, 27 let po nesreci v Cernobilu, zaznali velike
koli¢ine sevanja. Ve¢ sodelujocih je zaprosilo za drugo posvetovanje, ko bo priglasen ukrep dokoncan.

(169) Vec sodelujocih je poudarilo, da je vlada ZdruZenega kraljestva v predvolilnem programu obljubila, da ne bo
dajala subvencij jedrskim elektrarnam.

(170) Ena stran je navedla, da se bo ZdruzZeno kraljestvo Se naprej opiralo na t. i. uspesno dokoncanje postopkov,
povezanih z novo izgradnjo, vendar pa bo zanemarilo znatne negotovosti v zvezi z umestitvijo, vzpostavitvijo in
delovanjem geoloskega odlagalidca, da bi se pripravili nacrti in dolocili stroski. Kritizirala je tudi sedanje predloge
Zdruzenega kraljestva v zvezi z ravnanjem z jedrskimi odpadki in njihovim odstranjevanjem.

4. PRIPOMBE ZDRUZENEGA KRALJESTVA

(171) Zdruzeno kraljestvo je odgovor na sklep o zacetku postopka poslalo 31. januarja 2014. V njem je navedlo ve¢
analiz, vklju¢no z naslednjimi:

(a) modeliranje Oddelka za energijo in podnebne spremembe;

(b) porocilo podjetja Oxera o nedelovanju trga, sorazmernosti in moznem izkrivljanju konkurence;

() Studija podjetja Poyry o morebitnem izkrivljanju notranjega trga in alternativah za novo jedrsko elektrarno;
(d) porocilo podjetja Redpoint o razvoju sektorja elektri¢ne energije v Zdruzenem kraljestvu;

(e) opis postopka odkrivanja in preverjanja stroskov, ki je vkljuceval podjetji KPMG in LeighFisher;

(f) porocilo podjetja KPMG o moznem izkrivljanju konkurence;

(g) primerjava stopnje donosa.
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(172) Zdruzeno kraljestvo je v svojem odgovoru trdno ponovilo stalisCe, ki ga je navedlo Ze v priglasitvi. Zlasti bo nova
jedrska elektrarna pomemben del meSanice energetskih virov v Zdruzenem kraljestvu, kar bo pripomoglo k
oblikovanju dekarbonizirane, varne in raznolike oskrbe z elektricno energijo po sprejemljivi ceni.

(173) Argumenti ZdruZenega kraljestva so podrobneje navedeni v nadaljevanju.
4.1 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI Z OBSTOJEM DRZAVNE POMOCT IN SSGP

(174) Zdruzeno kraljestvo vztraja, da priglasen ukrep ni pomog¢, in sicer v okviru meril iz sodbe Altmark za pogodbo
na razliko in obvestila o porostvih (') za jamstvo. Zdruzeno kraljestvo Se vedno meni, da je pomo¢ skladna z
okvirom EU za storitve splosnega gospodarskega pomena (?). Ce ne bi bila, bi bila skladna s ¢lenom 107(3)(c)
PDEU.

(175) V zvezi s prvim merilom iz sodbe Altmark, tj. obstoj storitve splosnega gospodarskega pomena (v nadaljnjem
besedilu: SSGP), organi ZdruzZenega kraljestva navajajo, da izgradnja jedrske elektrarne HPC v dolo¢enem roku in
obratovanje v okviru pogodbe na razliko pomenita SSGP, da se dosezejo cilji splosnega interesa vlade ZdruZenega
kraljestva.

(176) Organi ZdruZenega kraljestva pojasnjujejo opredelitev SSGP. SSGP naj bi vsebovala nalozbo v jedrsko elektrarno
nove generacije, zgrajeno v dolo¢enem ¢asovnem okviru. Noben zasebni vlagatelj, ki deluje pod sedanjimi trznimi
pogoji, naj ne bi Zelel vlagati v jedrsko elektrarno nove generacije v ¢asovnem okviru, navedenem v pogodbi na
razliko. Organi ZdruZenega kraljestva navajajo, da obstaja pomembno nedelovanje trga, kar zadeva izgradnjo
novih jedrskih elektrarn, kar upravi¢uje obstoj SSGP.

(177) Po navedbah organov Zdruzenega kraljestva direktiva o elektri¢ni energiji (}) priznava, da lahko obveznosti javnih
storitev po ¢lenu 3(2) upostevajo potrebo po dolgorocnem zagotavljanju zmogljivosti, da se zagotovi zanesljivost
oskrbe. Po navedbah organov naj ne bi bilo razloga za omejevanje te podlage na obveznosti javnih storitev v
zvezi z zagotavljanjem rezervnih proizvodnih zmogljivosti. Elektrarna HPC naj bi prispevala k dolgoro¢nemu
nacrtovanju Zdruzenega kraljestva v zvezi z varnostjo oskrbe z zagotovitvijo pomembnih dolgoro¢nih
proizvodnih zmogljivosti, kot predvideva ¢len 3(2) direktive o elektri¢ni energiji, in sicer v 35-letnem obdobju, ko
se bo razlika v placilih izplacevala po pogodbi na razliko. Dejstvo, da zacetek obratovanja elektrarne HPC morda
ne bo dovolj zgoden za reSevanje morebitnih nizjih ravni zmogljivosti pred letom 2020, dolgoro¢no ni dovolj
odlocujoce ob upostevanju kratkoro¢ne usmeritve cilja splosnega interesa. Dejstvo, da se bo ZdruZeno kraljestvo
morda soocilo z omejitvami zmogljivosti Ze pred obratovanjem elektrarne HPC, ne zmanjSuje utemeljitve
projekta. Poleg tega bi Zdruzeno kraljestvo brez nadaljnjega posredovanja imelo tezave z omejitvami zmogljivosti
v 20. letih tega stoletja in Se dlje in bi moralo oblikovati mesanico energetskih virov, da bi te tezave lahko stalno
resevalo.

(178) Nalozba v jedrsko elektrarno nove generacije, ki bo pomembno prispevala k dolgoro¢ni varnosti oskrbe z
nizkooglji¢no elektri¢no energijo ter ki bo zgrajena in delujoca v dolo¢enem ¢asovnem okviru in bo obratovala v
okviru pogodbe na razliko, naj bi bila usmerjena v doseganje splosnega ali javnega interesa, ki ga je mogoce Steti
za SSGP. Po navedbah vlade ZdruZenega kraljestva novih zmogljivosti za pasovno elektri¢no energijo in zlasti
novih jedrskih projektov ne bodo gradila podjetja, ki poslujejo pod obicajnimi trznimi pogoji v ¢asovnem okviru,
ki bi zadostoval za izpolnjevanje ciljev splosnega interesa.

(179) Organi Zdruzenega kraljestva so navedli, da je na pogodbo na razliko treba gledati kot na posebno obveznost
javnih storitev, naloZeno podjetju NNBG. Natan¢na opredelitev in obvezna narava obveznosti javnih storitev po
SSGP izhajata iz kombinacije strogih klavzul, ki naj bi zagotovile, da bo podjetje NNBG izpolnilo poseben
¢asovni okvir, in dejstva, da ko bo podjetie NNBG udelezeno pri gradnji, iz projekta ne bo ve¢ moglo izstopiti
zaradi zelo visokih nepovratnih stroskov, ki bodo nastali.

(180) V zvezi z drugim merilom iz sodbe Altmark organi ZdruZenega kraljestva navajajo, da so parametri za izracun
referencne cene in morebitne prilagoditve na izvrsilno ceno naceloma dogovorjeni ter bodo v pogodbi na razliko
doloceni objektivno in pregledno, preden bo pogodba zacela veljati.

(") Obvestilo Komisije o uporabi ¢lenov 87 in 88 Pogodbe ES za drzavno pomo¢ v obliki porostev (UL C 155, 20.6.2008, str. 10).
(*) Sporocilo Komisije — Okvir Evropske unije za drzavno pomo¢ v obliki nadomestila za javne storitve (UL C 8,11.1.2012, str. 15).
(*) Direktiva 2009/72/ES.
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(181) V zvezi s tretjim merilom iz sodbe Altmark organi Zdruzenega kraljestva navajajo, da je v skladu s sodno prakso,
ob upostevanju diskrecijske pravice drzave clanice v zvezi z opredelitvijo naloge SSGP in pogojev za njeno
izvajanje, obseg nadzora Komisije glede nujnosti in sorazmernosti odskodnino za namene tretjega merila iz sodbe
Altmark prav tako omejen na ocitno napako ('). Organi Zdruzenega kraljestva menijo, da je ukrep sorazmeren in
da mehanizem pogodbe na razliko samodejno zmanj$uje raven drzavne podpore, saj se razlika v placilih izplaca
le, ko je trzna referen¢na cena nizja od izvrsilne cene, ko pa je trzna referen¢na cena visja od izvriilne, pa razliko
podjetje NNBG placa ministrstvu. Pogodba na razliko bo vsebovala vrsto zascit pred prekomerno odskodnino.

(182) V zvezi s Cetrtim merilom iz sodbe Altmark organi ZdruZenega kraljestva menijo, da je to merilo namenjeno
zagotavljanju, da nadomestilo, dodeljeno za zagotavljanje SSGP, ustreza obiCajnemu placilu za tako storitev na
trgu. Zaradi pomanjkanja obstojece primerne reference naj v zadevnem primeru ne bi bilo mogoce uporabiti
Cetrtega pogoja iz sodbe Altmark. Komisija bi domnevno morala oceniti obstoj prednosti s sklicevanjem na cilj in
preverljive elemente, ki so v tej zadevi na voljo. Organi ZdruZenega kraljestva menijo, da bi bilo treba zaradi
postopka odkrivanja in preverjanja stroskov, ki so ga izvedli zunanji svetovalci za zagotovitev, da so ocene
stroskov podjetja NNBG za izvajanje SSGP razumne, Cetrti pogoj iz sodbe Altmark Steti za izpolnjen.

(183) V zvezi s kreditnim jamstvom organi ZdruZenega kraljestva menijo, da jamstvo podjetju na daje prednosti, saj bo
dano pod komercialnimi pogoji v skladu z nacelom vlagatelja v trZnem gospodarstvu. Vlada ZdruZenega
kraljestva meni, da kreditno jamstvo in pogoji pogodbe na razliko sluzijo razlicnima namenoma. Namen pogodbe
na razliko je zagotoviti dolgoro¢no pogodbeno ureditev za zmanjSanje negotovosti veleprodajnih trznih cen, ob
upostevanju uspesnosti osnovnega sredstva. Kreditno jamstvo bi, tako kot komercialna kreditna jamstva finan¢nih
zavarovateljev, olajsalo boljsi dostop do kapitalskih trgov dolgorocnega dolga. Oblikovanje cen in odobritev
kreditnega jamstva sta moc¢no odvisna od tveganja zadevnega projekta, vkljuéno s pogoji pogodbe na razliko.
Vendar pa obratno ne drZi: obstoj jamstva prerazporedi profil tveganja med vlagatelje, ki zagotovijo dolzniski
kapital, in poroka, ne spreminja pa profila tveganja projekta. Vlada ZdruZenega kraljestva se ne strinja, da bi
projektno podjetje prejelo dodatno podporo zaradi kombinacije pogodbe na razliko in kreditnega jamstva.

(184) V zvezi z dogovorom z ministrstvom glede odskodnine v primeru politicne zaustavitve Zdruzeno kraljestvo
navaja, da bodo vse pogodbe na razliko vsebovale dolo¢be o nadomestilu za vlagatelje v primeru ,kvalificiranega
dogodka zaustavitve“, recimo spremembe v zakonu, ki trajno zaustavi obrat (odvisno od tehnologije) ali zavrnitev
kakrs$nega koli ponovnega zagona obrata po dolo¢enem obdobju po zaustavitvi s strani vlade ZdruZenega
kraljestva. Neposreden dogovor med ministrstvom in vlagatelji NNBG je dodaten in loCen dogovor, ki je
namenjen kot podpora dolo¢bam kvalificiranega dogodka zaustavitve. Ta dogovor doloca, da bo, ¢e v primeru
politicne zaustavitve organ nasprotne stranke vlagateliem NNBG ne bo mogel placati odskodnine, dogovorjeno
odskodnino placalo ministrstvo. Dogovor ne predvideva dodatnih odskodnin za podjetie NNBG ali njegove
vlagatelje.

(185) Organi ZdruZenega kraljestva nadalje navajajo, da je bil dogovor nujen, saj je za jedrsko energijo politicna
zaustavitev $e posebno tveganje.

(186) Organi ZdruZenega kraljestva navajajo, da vsaki pogodbi na razliko ne nameravajo priloziti dogovora z
ministrstvom, saj je to treba obravnavati za vsak primer posebej. Vendar pa navajajo, da bi utemeljitev za
neposredni dogovor lahko veljala tudi za druge projekte in tudi za druge tehnologije, e posebej, ko so ti
obseznejsi in sporni infali zanje veljajo podobne ureditve v zvezi z razgradnjo.

(187) Po navedbah organov ZdruZenega kraljestva bi bile odskodnine dejansko namenjene vrnitvi vlagateljev NNBG na
prvotni poloZaj, zato se jih ne bi smelo Steti za drzavno pomoc.

(188) Organi Zdruzenega kraljestva nadalje navajajo, da je ukrep, ¢e vsebuje drzavno pomo¢, zdruZljiv z notranjim
trgom v skladu z okvirom EU za storitve splo$nega gospodarskega pomena.

(189) Nalozba v jedrsko elektrarno nove generacije, ki bo zgrajena in delujoca v doloenem ¢asovnem okviru, in njeno
obratovanje v okviru naloZbene pogodbe za razliko v pladilih za obdobje 35 let domnevno pomenita SSGP.
Ureditve pogodbe na razliko imajo vse potrebne elemente za akt o pooblastitvi ter dolocajo zadevne obveznosti
javne storitve in ravni odskodnine.

(") ZadevaT-17/02, Fred Olsen proti Komisiji, ZOdl. 2005, str. [I-2031, tocka 216, in zadeva T-289/03, BUPA in drugi proti Komisiji, ZOdl.
2008, str. 11-81, tocki 166 in 220.
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(190) Ker je obdobje pooblastitve, ki traja 35 let (kar je obdobje razlike v placilih), krajSe od obdobja amortizacije
elektrarne HPC, ki traja 60 let, je trajanje obdobja pooblastitve na podlagi zadevne SSGP domnevno upraviceno.

(191) V zvezi z zahtevami za javno narocanje vlada ZdruZenega kraljestva trdi, da bi Komisija morala domnevati, da je
bil postopek izbire in pogajanj pravilen, razen Ce preiskava pokaze, da so bile v postopku napake. Zdruzeno
kraljestvo meni, da pravila o javnem naroCanju v Direktivi 2004/17/ES Evropskega parlamenta in Sveta (') ali
Direktivi 2004/18/ES Evropskega parlamenta in Sveta (%) za oddajo javnih narocil gradenj, blaga in storitev ne bi
veljala za zadevni ukrep, saj pri njem ne gre za javno naro€ilo blaga, gradenj ali storitev za vlado ZdruZenega
kraljestva ali drZavnega organa v smislu navedenih direktiv. Iz istih razlogov vlada Zdruzenega kraljestva meni, da
za priglaseni ukrep ne bi veljal ¢len 8 direktive o elektri¢ni energiji. Kljub temu pa organi ZdruZenega kraljestva
navajajo, da so postopki, ki jih je vlada ZdruZenega kraljestva do sedaj upostevala pri opredelitvi primernih
vlagateljev po programu EMR, temeljili na jasnem, preglednem in nediskriminatornem okviru, ki je enak
preglednemu in nediskriminatornemu postopku javnega razpisa. Podrobne pogoje pogodbe, podobne pogodbi za
elektrarno HPC, je treba individualno izpogajati, da se kazejo znacilnosti specifi¢ne nalozbe.

(192) Kar zadeva diskriminacijo, ¢e naj bi vlada Zdruzenega kraljestva enako SSGP za nove proizvodne zmogljivosti za
jedrsko energijo nalozila drugemu podjetju, bi zagotovila, da bi se pri izra¢unu referen¢ne in izvrSilne cene
uporabila ista metodologija. Vendar pa se lahko pogoji vsake nalozbene pogodbe razlikujejo zaradi edinstvenih
znadilnosti produkta. Take mozne razlike bi bile objektivne in ne bi pomenile diskriminacije.

(193) V zvezi z zahtevami glede odskodnine organi ZdruZzenega kraljestva navajajo, da je bila izvrsilna cena izratunana
na podlagi predvidenih stroskov izgradnje in obratovanja za podjetie NNBG, vkljutno z nezagotovljenim
primernim dobickom, pri ¢emer so bili stroski podjetja NNBG dokazani in neodvisno preverjeni.

(194) Organi Zdruzenega kraljestva menijo, da v zvezi z ukrepom niso potrebne dodatne zahteve, saj ne spada v
nobenega od primerov, ki jih dolo¢a okvir SSGP, domnevno pa tudi ni razlogov za sklepanje, da bo ukrep
obcutno izkrivljal konkurenco na notranjem trgu ali v tolik§nem obsegu prizadel trgovino med drzavami
¢lanicami. Kolikor je znano, v konkurenci s SSGP ni podobnih storitev, niti se ne pricakuje, da bo podobne
storitve zasebni sektor zagotavljal v bliznji prihodnosti. Komisija je v prej$njem sklepu priznala, da javna podpora
za sektor elektri¢ne energije v geografsko izolirani drzavi (Irska), ki ima omejene povezovalne vode z drugimi
energetskimi omreZji, omejeno vpliva na trgovino in ni v nasprotju z interesom Skupnosti (}). Enako naj bi
veljalo za sektor elektri¢ne energije v Zdruzenem kraljestvu.

(195) Dodatne pripombe organov ZdruZenega kraljestva:

(i) Organi ZdruZenega kraljestva so v svojem odgovoru veckrat jasno navedli, da je cilj ukrepa spodbuditi ali
sprostiti nalozbe v nizkooglji¢no proizvodnjo, zlasti v nove jedrske elektrarne.

(i) Pogodba na razliko za HPC je bila oblikovana za ¢im bolj u¢inkovito odpravljanje ovir projekta, vklju¢no z

nekaterimi za$¢itami pred doloenimi tveganji, predvsem glede negotovosti prihodnjih cen elektri¢ne
energije.

(ili) Obstaja veliko moznosti, da bodo stroski podjetja NNBG visji od pric¢akovanih ali da bodo njegovi prihodki
nizji od pricakovanj (na primer, ¢e elektrarna ne doseze nacrtovanih ravni proizvodnje ali ¢e so realizirane
prodajne cene elektri¢ne energije niZje od trzne referen¢ne cene).

(iv) Podjetie NNBG bo elektricno energijo lahko prodajalo na trgu na kraju samem ali na podlagi pogodbe.
Podjetja NNBG nobena zahteva ne obvezuje, da mora prodajati le na kraju samem.

4.2 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S CILJI SKUPNEGA INTERESA

(196) Zdruzeno kraljestvo navaja, da si prizadeva izpolniti cilje EU v zvezi z dekarbonizacijo, varnostjo oskrbe in
raznolikostjo ponudbe po najnizjih strogkih ter da ima, kot druge drzave ¢lanice, pri tem teZave.

(") Direktiva 2004/17/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 31. marca 2004 o usklajevanju postopkov za oddajo javnih narocil
naro¢nikov v vodnem, energetskem in transportnem sektorju ter sektorju postnih storitev (UL L 134, 30.4.2004, str. 1).

(*) Direktiva 2004/18/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 31. marca 2004 o usklajevanju postopkov za oddajo javnih narocil gradenj,
blaga in storitev (UL L 134, 30.4.2004, str. 114).

() Glej Odlo¢bo Komisije z dne 30. oktobra 2001, Drzavna pomoc §t. N 6/A/2001 —Irska, C(2001) 3265 final, tocka 56.
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(197) Zdruzeno kraljestvo opaza, da so energetska ucinkovitost, prilagajanje odjema, povezljivost in boljse delovanje
izravnalnih trgov pomembni, vendar pa samo teh ciljev kljub prizadevanjem ne more dose¢i. Hkrati Zdruzeno
kraljestvo trdi, da so drzave ¢lanice pristojne za dolocitev meSanice energetskih virov in da se je odlocilo, da bo
del njegove mesanice tudi jedrska energija.

(198) Jedrska energija bo pripomogla k dekarbonizaciji, saj gre za nizkoogljicno tehnologijo. Ocene ZdruZenega
kraljestva kazejo, da je jedrska energija del najbolj stroskovno ucinkovite poti do dekarbonizacije, skupaj z
obnovljivimi viri energije in elektrarnami, opremljenimi s CCS.

(199) Opiranje na druge tehnologije bi bilo tvegano. Zlasti Zdruzeno kraljestvo ocenjuje, da bi brez jedrske elektrarne
za zadostitev potreb v istem ¢asovnem okviru potrebovalo 14 gigavatov kopenske vetrne energije, 11 gigavatov
vetrne energije na morju ali pet gigavatov elektrarn s plinskimi turbinami s kombiniranim ciklom (!), in to poleg
obstojecih ali v tem Casu nacrtovanih zmogljivosti.

(200) Zdruzeno kraljestvo tudi meni, da je za zanesljiv in uravnoteZen elektroenergetski sistem potrebna raznolika
meSanica proizvodnih zmogljivosti.

(201) Zdruzeno kraljestvo Se navaja, da je njegova politika glede jedrske energije skladna z zasledovanjem cilja
skupnega interesa v skladu s Pogodbo Euratom.

4.3 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI Z NEDELOVANJEM TRGA IN POTREBO PO POSREDOVANJU DRZAVE

(202) Zdruzeno kraljestvo navaja, da na proizvajanje elektri¢ne energije, zlasti na nizkooglji¢no proizvodnjo, e posebej
pa na jedrsko proizvodnjo, vpliva ve¢ primerov nedelovanja trga.

(203) Zdruzeno kraljestvo zlasti navaja naslednje primere nedelovanja trga, ki so znacilni za trge z elektri¢no energijo
na splosno:

(a) zunanji ucinek ostankov ogljika. Sedanje politike (tudi sistem za trgovanje z emisijami zaradi nizkih cen
emisijskih kuponov) ne bi zagotovile zadostne dolgoro¢ne gotovosti ali dovolj mo¢nih cenovnih signalov za
popolno ponotranjenje negativnih zunanjih u¢inkov, znacilnih za proizvodnjo elektri¢ne energije (tj. socasne
emisije ogljika), zaradi ¢esar je spodbujanje nalozb v nove jedrske elektrarne otezeno;

(b) pozitivni zunanji uinki, ki vodijo do pomanjkljivega zagotavljanja varnosti in raznolikosti oskrbe na trgu.
Razpolozljivost elektricne energije bi pomenila znacilnosti javnega dobrega, kar bi privedlo do nepravilnega
oblikovanja cen pomanjkljivih virov in nazadnje do ,manjkajo¢ega denarja“ — tj. pomanjkanja proizvodnje in
varnosti oskrbe. Razlog za to je, da zasebniki pri naloZbah v proizvodnjo elektri¢ne energije ne upostevajo
niti socialnih stroskov moznih izpadov niti u¢inka razpoloZljivosti proizvodnih zmogljivosti na omrezje in na
druge uporabnike omreZja, zato tveganja in koristi posameznih tehnologij ne bi bili prilagojeni druzbenemu
optimumu, saj bi bil plin naravno zavarovan, druge tehnologije pa kaznovane, kar bi na koncu privedlo do
manjse raznolikosti ponudbe;

(c) nezadostne pobude za doseganje spoznanj iz uporabe novih in nedozorelih tehnologij. To bi vodilo do
nezadostnih nalozb v prve elektrarne nove vrste in nove tehnologije; in

(d) nedelovanje finan¢nega trga, ki omejuje sredstva, razpoloZljiva za projekte energetske infrastrukture.
Financiranja projektov na podrocju proizvajanja jedrske energije ne bi bilo, saj bi bili trgi prenosa tveganja
nepopolni, za zavarovanje pred temi tveganji pa ne bi bilo nobenih instrumentov. Dolgoro¢ne pogodbe za
oskrbo z elektri¢no energijo bi bile v primerjavi z ravnmi nalozb krajse, nihanje cen bi bilo precejsnje,
dolgoro¢ne napovedi cen pa bi bile zelo negotove.

(204) Zdruzeno kraljestvo navaja tudi, da obstaja dolo¢eno dodatno nedelovanje trga zlasti za jedrsko energijo, kar Se
povecuje ovire za nalozbe v to tehnologijo:

(e) izpostavljenost politicnemu tveganju; in

(f) nezavarovana izpostavljenost tveganju cene elektri¢ne energije, kar je hujsa oblika SirSega nedelovanja trga,
navedenega v tocki (d), zaradi zelo visokih ravni nalozb, potrebnih za proizvajanje jedrske energije.

() Plinske turbine s kombiniranim ciklom ali CCGT so sodobna tehnologija za proizvajanje energije.
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(205) Zdruzeno kraljestvo opaza, da to nedelovanje trga ni zgolj teoreti¢no, saj ga dokazuje dejstvo, da od liberalizacije
trga v ZdruZenem kraljestvu e ni bilo nalozb v nove jedrske elektrarne.

(206) Zdruzeno kraljestvo navaja, da modeliranje, navedeno v sklepu o zacetku postopka, in zlasti napovedi podjetja
Redpoint in britanskega ministrstva za energijo in podnebne spremembe, ki navajajo, da bo nova jedrska
elektrarna zacela delovati do leta 2027 ali 2030, niso zanesljivi.

(207) Zdruzeno kraljestvo je modeliranje posodobilo z novejsimi podatki, ki kaZejo, da bo nova jedrska elektrarna
zaCela delovati kvedjemu leta 2032, verjetno pa ne pred letom 2050. ZdruZeno kraljestvo poudarja, da
modeliranje nujno poenostavlja resni¢nost in ne more upostevati vseh tveganj in negotovosti, s katerimi se
vlagatelji soo¢ijo v resni¢nem svetu.

(208) Zdruzeno kraljestvo ugotavlja, da bi opiranje zgolj na trzne sile pomenilo izpostavljanje tveganju preloZitve
prispevka nove jedrske elektrarne k doseganju ciljev Zdruzenega kraljestva za ve¢ let in po potencialno visjih
strogkih. Celo kratka zamuda treh ali $tirih let bi pomenila izgubo blaginje, ki jo ZdruZeno kraljestvo ocenjuje na
do 30 milijard GBP.

(209) Zdruzeno kraljestvo Se oporeka temu, da se na podobnih trgih izvajajo projekti brez nekaksnega posredovanja
drzave ali javne podpore.

4.4 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S PRIMERNOSTJO IN SPODBUDNIM UCINKOM UKREPOV

(210) Zdruzeno kraljestvo v svojem odgovoru na sklep o zacetku postopka vztraja, da je pogodba na razliko najpri-
mernejsi instrument za naloZbe v novo nizkooglji¢no proizvodnjo, zlasti v novo jedrsko elektrarno.

(211) Pogodba na razliko bi nevtralizirala nezmoznost ucinkovite delitve ali prenosa tveganja nihanja cen zaradi
nepopolnih trgov prenosa tveganja in pomanjkanja primernih trznih instrumentov za zavarovanje pred tveganji.
Pogodba na razliko bi zmanjSala tveganje nezavarovanega nihanja veleprodajnih cen tako, da bi zmanjsala
negotovost glede prodajne cene proizvedene elektri¢ne energije, ki jo bo dobilo podjetje NNBG. Pogodba na
razliko tako zagotavlja, da bo po nalozbi dosezena sprejemljiva raven donosa.

(212) Zdruzeno kraljestvo navaja, da bi pogodba na razliko izpostavljeno nedelovanje trga obravnavala po nizjih
stroskih za potro$nika v primerjavi z drugimi mehanizmi, kot je standardna fiksna premija (standard feed-in
premium), saj omejuje ravni cene in s tem zmanj$uje drzavno podporo, ko so veleprodajne cene visje od izvrilne
cene. Medtem ko bi bila s fiksno premijo plac¢ana enaka vsota za vsako enoto elektri¢ne energije, ne glede na
veleprodajno ceno, bi pogodba na razliko zmanjsala tveganje prekomerne odskodnine v primerih visokih velepro-
dajnih cen.

(213) Zdruzeno kraljestvo Se poudarja, da bi bila pogodba na razliko trzni instrument, saj mora upravi¢enec prodajati
na trgu po prevladujocih veleprodajnih cenah. Zato bi podjetju NNBG dala komercialne spodbude, da elektri¢no
energijo prodaja skladno z obicajnim delovanjem trga. Ce bi podjetje NNBG odstopalo od referencne cene, na
primer tako, da bi elektri¢no energijo prodajalo pod referenéno ceno, bi bili njegovi prihodki nizji, saj se bo
razlika v placilih izracunala na podlagi referen¢ne cene. Upravicenci bi bili zaradi drugih udelezencev na trgu Se
vedno pod dolocenim pritiskom konkurence.

(214) Vlada Zdruzenega kraljestva vztraja pri stalif¢u, da je kombinacija pogodbe na razliko in kreditnega jamstva
ustrezen instrument.

(215) Po mnenju Zdruzenega kraljestva kreditno jamstvo samo po sebi ne bi zmanjsalo negotovosti vlagateljev v zvezi s
prihodnjimi veleprodajnimi cenami, kar bi po njegovem mnenju vodilo do potrebnih vigjih ravni podpore, to pa
do vigjih stroskov za potro$nike. Kreditno jamstvo bi bilo namenjeno obravnavi tezav pri zadolZevanju na
kapitalskih trgih po visokih ravneh, ki jih zahtevajo nalozbe v novo jedrsko elektrarno.

(216) Kreditno jamstvo imetnikom lastniskega kapitala ne bi zagotavljalo dodatne zailite pred tveganji projekta v
primerjavi s tem, kaj bi lahko ponudil trg, zato ne obravnava potrebe po iskanju vlagateljev lastniskega kapitala.
Vlagatelji brez zagotovljenih prihodkov, ki izhajajo iz pogodbe na razliko, ne bi bili pripravljeni vloziti velikih
denarnih vsot, niti lastniskega niti pogojnega kapitala.

(217) Zdruzeno kraljestvo Se pripomni, da je bil projekt HPC edini jedrski projekt v Zdruzenem kraljestvu, o katerem
so potekale primerne razprave, zato ne bi bilo prakti¢no vzpostaviti pristnega konkuren¢nega postopka.
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4.5 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S SORAZMERNOST]JO UKREPOV

(218) Zdruzeno kraljestvo je v svojem odgovoru vztrajalo, da je bila izvr$ilna cena dolocena na najniZji mozni ravni, da
bi spodbudili Zeleno nalozbo, ter na podlagi natancnega postopka odkrivanja in preverjanja stroskov, ocene
stopnje donosa, ki bi bila razumna za vlagatelje v zvezi s projektom HPC, in zahtevnih pogajanjih z druzbo EDF.

(219) ZdruzZeno kraljestvo je navedlo, da so po pogodbi na razliko vlagatelji v jedrsko elektrarno HPC ohranili
precej$nja tveganja, zlasti tveganja gradbenih stroskov, pa tudi nekaj tveganj v zvezi z obratovanjem in tveganje
obsega v zvezi z razpolozljivostjo. Vlagatelji bi nosili tveganje presezkov gradbenih stroskov in zamud, saj bodo
do placila iz pogodbe na razliko upraviceni 3ele, ko se elektricna energija proda, tj. ko bo elektrarna delovala. Ce
podjetje NNBG elektrarne ne izgradi v dolocenih ciljnih obdobjih zacetka obratovanja, bi s tem povzrocilo
tveganje skrajsanja trajanja pogodbe na razliko, ki se izracuna od datuma zacetka obratovanja. Ce gradnja ne bi
bila zaklju¢ena do skrajnega datuma zakljucka, bi Zdruzeno kraljestvo lahko enostransko prekinilo pogodbo na
razliko.

(220) Kreditno jamstvo od vlagateljev Se vedno zahteva vlaganje precej$njega kapitala v projekt in kritje presezkov
stroskov, saj lastniski kapital v zvezi s takimi tveganji ni zavarovan.

(221) Izvrsilna cena bi bila izracunana glede na pricakovane stroske podjetja NNBG za projekt in bi omogocala
primerni dobicek. Vendar pa ZdruZeno kraljestvo navaja, da so lahko stroski vi§ji ali prihodki nizji od
pricakovanj, kar bi podjetje NNBG izpostavilo tveganju doseganja dobicka.

(222) Zdruzeno kraljestvo navaja, da pogodba na razliko $¢iti pred prekomerno odskodnino, saj bodo proizvajalci, ko
bodo veleprodajne trzne cene visje od izvrsilne cene, razliko placali dobaviteljem. Opozarja tudi na dodatne
zaiCitne ukrepe pred prekomerno odskodnino, in sicer v obliki delitve prihranka pri gradbenih stroskih in
dobicka, kar bi zagotovilo, da bi podjetje NNBG vse presezke delilo z dobavitelji in tudi potro$niki, hkrati pa bi
imelo dovolj spodbud za uresnicevanje teh presezkov. Vendar pa bi vsako izgubo nosilo izklju¢no podjetje
NNBG.

(223) Zdruzeno kraljestvo vztraja, da bi se prihodnje prilagoditve izvrsilne cene, recimo prilagoditve po QCIL in po
ponovnih pogajanjih o odhodkih iz poslovanja, uporabile le v omejenih in predhodno dolo¢enih okolis¢inah ter
bi se nanaSale na izbrane stroske. Ponovna pogajanja o odhodkih iz poslovanja bi bila hkrati tudi omejitev
prekomerne odskodnine, saj bi se izvrilna cena prilagodila navzdol, ¢e bi ti stroski bili nizji od predvidenih.

(224) Zdruzeno kraljestvo ponavlja svoje stalis¢e, da bo jamstvo dano pod komercialnimi pogoji, zato ne bi vkljucevalo
drzavne pomodi.

4.6 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI Z MOREBITNIM IZKRIVLJANJEM KONKURENCE IN TRGOVINE MED DRZAVAMI
CLANICAMI

(225) Zdruzeno kraljestvo je vztrajalo, da pogodba na razliko ne vpliva pomembno na konkurenco in trgovino med
drzavami ¢lanicami, in svoje navedbe podprlo s porocili podjetij KPMG, Oxera in Péyry.

(226) Instrument pogodbe na razliko bi zmanjsal izkrivljanje konkurence med proizvajalci s tem, ko bi ohranil
izpostavljenost podjetja NNBG trznim silam in podjetju dajal spodbudo za konkuriranje na veleprodajnem trgu z
elektri¢no energijo. Podjetje NNBG ne bi imelo zagotovljenega doseganja referencne cene in bi proizvedeno
elektri¢no energijo moralo prodajati na trgu po najbolj$i mozni ceni, s ¢imer bi se soocalo z enakimi spodbudami
kot drugi udeleZenci na trgu.

(227) Zdruzeno kraljestvo je navedlo, da pogodba na razliko ne povzroca pomembnega izkrivljanja konkurence, saj
podjetje NNBG ali druzba EDF ne bi imela spodbude ali zmoznosti, da bi vplivala na referen¢no ceno, na podlagi
katere se izratunajo razlike v placilih. Ce bi podjetie NNBG poskusalo stratesko znizati referenéno ceno, bi se s
tem odmaknilo od svoje strategije zmanjSevanja tveganja, tj. prizadevanja za uresni¢evanje referencne cene.
Zdruzeno kraljestvo tudi dvomi o tem, da bi v primeru vplivanja na referen¢no ceno podjetie NNBG imelo koristi
na nabavnem trgu oziroma da bi v tem primeru od tega imela koristi podjetje NNBG ali druzba EDF na
prodajnem trgu. ZdruZeno kraljestvo je navedlo, da bi tudi regulatorji britanskega in evropskega regulativnega
rezima podjetju NNBG prepreili stratesko delovanje v smeri vplivanja na referencno ceno.

(228) Pogodba na razliko prav tako ne bi zmanjsala blaginje potrosnikov ali privedla do visjih maloprodajnih cen;
zaradi te pogodbe bi bilo dejansko manj verjetno, da bi dobavitelj naprej prenesel le povisanja stroskov, saj
stabilizira veleprodajne cene.
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(229) Zdruzeno kraljestvo trdi, da ostaja zavezano povezljivosti ter da pogodba na razliko ne bi pomembno vplivala na
tokove povezovalnih vodov in spodbude za vlaganja v povezovalne vode, saj bi te bile spodbujene z razlikami v
ceni med britanskim in drugimi trgi.

(230) Analiza podjetja Poyry naj bi pokazala, da bo jedrska elektrarna HPC imela omejen vpliv na razlike v ceni med
britanskim in sosednjimi trgi, ki so sedaj z ZdruZenim kraljestvom povezani s povezovalnimi vodi, zato projekt
ne bi izkrivljal trgovine med drzavami ¢lanicami.

(231) Zdruzeno kraljestvo je izrazilo mnenje, da manjSe zniZanje maloprodajnih cen, do katerega bi lahko prislo zaradi
obratovanja elektrarne HPC, ne bi bistveno spremenilo spodbud za energetsko ucinkovitost, ter da mozni
energijski prihranki, ki jih ponujajo alternative za novo jedrsko elektrarno, kot sta prilagajanje odjema ali
energetska ucinkovitost, ne bi bilo dovolj visoki, da bi veljali za realno moznost.

5. PRIPOMBE, KI JIH JE POSLALA DRUZBA EDF

(232) Druzba EDF je skupaj s podjetjema EDF S.A. in NNBG odgovor poslala 7. aprila 2014. Druzba EDF v svojem
odgovoru navaja pomembne dodatne dokaze in analizo v podporo argumentu, da noben od pomislekov, ki jih je
Komisija navedla v sklepu o zacetku postopka, ni utemeljen.

(233) Glavni argumenti druzbe EDF so na kratko opisani v nadaljevanju, ponovno zdruzeni po nacelih ocene drzavne
pomoci.

(234) Druzba EDF navaja, da pogodba na razliko izpolnjuje merila iz sodbe Altmark in da ukrep zato ni drzavna
pomo¢ v skladu s ¢lenom 107(1) PDEU.

(235) V zvezi s prvim merilom iz sodbe Altmark druzba navaja, da SSGP elektrarne HPC ne zajema zagotavljanja
pasovne elektricne energije s strani podjetja NNBG. SSGP namre¢ obstaja v nalozbi v jedrsko elektrarno nove
generacije, zgrajeno v dolocenem ¢asovnem okviru. Zato pomisleki Komisije v zvezi s tem, ali lahko zagotavljanje
pasovne elektri¢ne energije pomeni SSGP, niso pomembni.

(236) Jedrska elektrarna HPC naj bi obravnavala cilje dekarbonizacije, varnosti in raznolikosti oskrbe ter dostopnosti
energije.

(237) V zvezi z zadnjimi tremi merili iz sodbe Altmark podjetje NNBG zaradi ukrepa domnevno ne bo imelo
prednosti. Parametri za izra¢un odskodnine bodo dolo¢eni v pogodbi na razliko. Do prekomerne odskodnine ne
bo prislo iz ve¢ razlogov, zlasti zaradi formalnega postopka odkrivanja in preverjanja stroskov, ki je bil izveden
ze pred dolocitvijo izvrdilne cene. Poleg tega bi morala podrobna analiza finan¢nih parametrov pogodbe na
razliko za elektrarno HPC, ki jo je izvedla vlada Zdruzenega kraljestva, pomiriti dvome o tem, da raven
odskodnine temelji na analizi stroskov, ki bi jih imelo obi¢ajno podjetje, ki je dobro upravljano in ima primerna
potrebna sredstva.

(238) V zvezi s kreditnim jamstvom druzba EDF navaja, da jamstvo ne vkljucuje drzavne pomoci, saj izpolnjuje nacelo
vlagatelja v trznem gospodarstvu.

(239) V zvezi z dogovorom z ministrstvom glede tveganja politicne zaustavitve druzba EDF navaja, da dolocbe, ki
obravnavajo tveganje politi¢ne zaustavitve, ne pomenijo pomoci.

(240) Po navedbah druzbe EDF splosna temeljna nacela prava ZdruZenega kraljestva in prava EU dajejo moZznost
odskodnine, ¢e je prislo do odvzema lastninske pravice. Ta splosna nacela veljajo za vse akterje na trgu, ¢eprav so
doloceni nacini vloZzitve odskodninskih zahtevkov na voljo le akterjem iz drzav clanic ali drzav, ki so
pogodbenice Pogodbe o energetski listini. Zadevne dolocbe pogodbe na razliko naj bi zagotavljale pravno varnost
v zvezi z delovanjem splo$nih nacel. Na podlagi tega druzba EDF ugotavlja, da dogovora ni mogoce $teti za
drzavno pomoc.

5.1 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S CILJI SKUPNEGA INTERESA

(241) Druzba EDF vztraja, da bo ZdruZeno kraljestvo potrebovalo priblizno 60 gigavatov novih proizvodnih
zmogljivosti, vklju¢enih v sistem med letoma 2021 in 2030, da bi obravnavalo pomanjkanje elektri¢ne energije,
ki bo posledica zaprtja obstojecih elektrarn na fosilna goriva in jedrskih elektrarn. Po navedbah druzbe EDF tega
pomanjkanja ne bi bilo mogoce obravnavati zgolj s poveCanjem povezljivosti in energetske u¢inkovitosti, temve¢
bi bilo treba zgraditi precej novih proizvodnih zmogljivosti.
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(242) Druzba EDF je navedla, da modeliranje ministrstva za energijo in podnebne spremembe kaze, da se bodo tezave s
primernostjo proizvodnih zmogljivosti pojavile na zacetku 20. let, ter da bo jedrska elektrarna HPC, ki naj bi
zalela obratovati leta 2023, prispevala k reSevanju te tezave.

(243) Druzba EDF je pripomnila, da bodo nove zmogljivosti morale biti predvsem nizkooglji¢ne, da se doseZejo cilji
dekarbonizacije, ki so skladni z energetskim na¢rtom Komisije za leto 2050 (!). Nova jedrska elektrarna bi bila
kljucni del stroskovno ucinkovite dekarbonizacije sektorja elektri¢ne energije.

(244) Jedrska elektrarna HPC bi nenazadnje pripomogla tudi k uresniCevanju nadaljnje diverzifikacije oskrbe z energijo,
saj bi omejila odvisnost Evrope od uvoza plina iz drzav zunaj EU. To bi bilo skladno z diskrecijsko pravico
Zdruzenega kraljestva v skladu s ¢lenom 194 PDEU, da v prihodnjo meSanico energetskih virov vkljuci tudi
jedrsko energijo, skupaj z drugimi oblikami nizkooglji¢ne proizvodnje.

(245) Ta strateska odlocitev bi bila skladna tudi s Pogodbo Euratom.
5.2 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S POTREBO PO POSREDOVAN]JU DRZAVE IN NEDELOVANJEM TRGA

(246) Druzba EDF je navedla, da trg sam ne bi mogel izpolniti skupnih ciljev, saj zahtevane naloZbe pomenijo
dvakratnik nalozb, ki so bile izvedene v dveh desetletjih po privatizaciji leta 1990.

(247) Zlasti bi se v zvezi s proizvodnjo elektricne energije in zlasti jedrsko energijo pojavil skupek preostalega
nedelovanja trga. Za natan¢nejSo opredelitev tega nedelovanja trga je bilo prilozeno porocilo svetovalnega
podjetja Compass Lexecon (%):

(a) Nedelovanje trga v zvezi z emisijami ogljika, saj emisije ogljika po ETS ne bi imele ustrezne cene, spodnja
meja cene ogljika pa ne bi zadostovala glede na politicno tveganje, da se bodo stopnje v prihodnosti znizale.

(b) Nedelovanje trga v zvezi z varnostjo in raznolikostjo oskrbe zaradi dejstva, da vlagatelji socialnih koristi iz
varnosti in raznolikosti oskrbe ne bi ustrezno vrednotili. Nalozbe v velike proizvodne zmogljivosti ne bi bile
izvedene na podlagi pricakovanih donosov v obdobjih najvijih cen, saj so te nepredvidljive, kar bi privedlo
do ,manjkajocega denarja“ in pomanjkanja raznolikosti v energetski me$anici.

(c) Nepopolni trgi prenosa tveganja, glede na to, da ne bi bilo gotovo, da bodo veleprodajne cene elektri¢ne
energije povezane s fiksnimi stroski nizkooglji¢nih proizvajalcev. Posledi¢no tveganje nihanja cen samo po
sebi ne bi bilo nedelovanje trga, lahko pa to postane, e je tveganja mogoce ucinkovito prenesti, deliti ali
zbrati, ¢esar pa sedanji trzni pogoji ne omogocajo.

(d) Politicna tveganja in tveganja ,oviranja“ zaradi precej$njih politicnih in regulativnih tveganj, ki lahko
pomembno vplivajo na donose, ki jih vlagatelji lahko uresnicijo v projektu, kar bi vlagatelje v novo elektrarno
izpostavilo mozni teZavi ,oviranja“, tj. tveganju, da vlagatelji, ki so izvedli nalozbo, zaradi ukrepanja vlade ne
bi mogli uresniciti donosov.

(e) Tveganja, povezana s financiranjem, zaradi omejitev v sedanjih razmerah na finanénem trgu, na katerem
posojilodajalci ne bi bili pripravljeni tvegati v povezavi z novo jedrsko elektrarno.

(248) Druzba EDF na podlagi zgornjih argumentov ugotavlja, da je za doseganje ciljev skupnega interesa potrebna
drzavna pomoc.

5.3 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S PRIMERNOSTJO IN SPODBUDNIM UCINKOM UKREPOV

(249) Druzba EDF meni, da je zaradi javnega poziva, s katerim je ZdruZeno kraljestvo decembra 2011 pozvalo
razvijalce novih nizkooglji¢nih zmogljivosti, naj se udelezijo razprav z ministrstvom za energijo in podnebne
spremembe o moznih nalozbenih pogodbah, v okviru katerega se je kot edini razvijalec nove jedrske elektrarne
odzvalo podjetje NNBG, postopek pogajanj, ki so se ga strani udelezile, primeren. Zdruzeno kraljestvo je izvedlo
pomemben skrbni pregled projekta s postopkom odkrivanja in preverjanja stroskov, ki je trajal 18 mesecev.

(*) COM(2011) 885 final, Energetski nacrt za leto 2050, str. 6.
(*) Compass Lexecon, Ekonomska analiza pogodbe na razliko za jedrsko elektrarno Hinkley Point C (Economic analysis of the Contract for
Difference for Hinkley Point C), 14. april 2014.
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(250) Prav tako pogodba na razliko podjetja NNBG ne bi zavarovala pred trznimi tveganji. Podjetje NNBG bi Se naprej
prodajalo elektri¢no energijo na veleprodajnem trgu. Razlika v placilih bi bila posten znesek, izracunan na
podlagi stroskov projekta. Podjetje NNBG bi imelo spodbudo za prodajo proizvedene elektri¢ne energije na trgu,
da doseze referencno ceno, in bi prevzelo tveganje, da tega ne bo moglo uresniciti ali ne bo moglo proizvesti
nacrtovanih koli¢in elektri¢ne energije.

(251) Poleg tega bi podjetie NNBG ohranilo precej$nja tveganja, kot so tveganja gradnje, tveganja v zvezi z
obratovanjem, finan¢na tveganja ter tveganja v zvezi z odpadki in razgradnjo. Presezki stroskov se ne bi prenesli
na potrosnike, nosilo bi jih podjetje NNBG.

(252) Pogodba na razliko bi bila primeren instrument, saj bi pomenila dolgoro¢no pogodbo s stabilnostjo cen, hkrati
pa bi bila bolj stroskovno ucinkovita od instrumentov s fiksno premijo. Poleg tega bi bila kombinacija pogodbe
na razliko in kreditnega jamstva nujna, saj bi pogodba na razliko obravnavala tveganje projekta HPC, jamstvo,
dano pod komercialnimi pogoji, pa bi podjetju NNBG olajsalo dostop do posojil.

(253) Druzba EDF je navedla, da nalozbe v nove jedrske elektrarne na splosno in zlasti nalozba v elektrarno HPC brez
pogodbe na razliko in kreditnega jamstva ne bi bile izvedene, ter pozdravila predhodno ugotovitev Komisije, da je
spodbudni ucinek ukrepov verjeten.

5.4 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI S SORAZMERNOST]JO UKREPOV

(254) Druzba EDF je navedla, da razlike v placilih ne bi presegle ravni, potrebne za zadostno dobickonosnost projekta
HPC. Ciljna notranja stopnja donosa v visini [med 9,75 in 10,25] % bi bila skladna z nalozbenimi merili skupine
EDF in primerna glede na tveganja, ki jih projekt vkljuCuje, in pa tudi skladna z donosi, ki jih imajo drugi
upravicenci pogodb na razliko.

(255) Druzba EDF meni, da je 35-letno trajanje pogodbe na razliko najkrajse obdobje, potrebno za omogocanje
financiranja projekta. Vsako skrajSanje bi privedlo do sprememb v dolzniskem financiranju, v profilu ureditev
financiranja razgradnje ter v ravni prihodkov in politicnem tveganju.

(256) Druzba EDF je Se navedla, da bi pogodba na razliko vsebovala pogodbene mehanizme, ki bi preprecevali
prekomerno odskodnino za podjetje NNBG in njegove vlagatelje, zlasti klavzule o delitvi dobicka.

5.5 PRIPOMBE, PREJETE V ZVEZI Z MOREBITNIM IZKRIVLJANJEM KONKURENCE IN TRGOVINE MED DRZAVAMI
CLANICAMI

(257) Druzba EDF je menila, da pogodba na razliko ne bi izrinila zasebnih nalozb v druge oblike proizvodnih
zmogljivosti, vklju¢no z obnovljivimi viri energije, in sicer zaradi relativno majhnega deleZza narocenih
zmogljivosti.

(258) Po mnenju druzbe EDF bi vsako izpodrivanje nalozb v nove proizvodne zmogljivosti na fosilna goriva zgolj
doseglo predvidene cilje ukrepa, tj. cilje skupnega interesa. Ce elektrarna HPC ne bi bila zgrajena, bi Zdruzeno
kraljestvo morda povecalo raven podpore za druge nizkooglji¢ne tehnologije, a druzba EDF meni, da bi bil tak
scenarij manj ucinkovit, saj so take tehnologije drazji in bolj negotov nacin za izpolnjevanje ciljev dekarbonizacije,
za katere si ZdruZeno kraljestvo prizadeva.

(259) Omejen bi bil tudi u¢inek na zmogljivosti povezav, saj elektrarna HPC ne bi vplivala na spodbude za nalozbe v
povezovalne projekte, ne bi zmanjsala nalozb v prilagajanje odjema, ki bi ga v prvi vrsti spodbujala struktura
tarif, prav tako pa ne bi zmanjsala nalozb v energetsko ucinkovitost, ki bi bile odvisne predvsem od posebnih
nepovratnih sredstev in finan¢ne podpore.

(260) Druzba EDF je predpostavljala tudi, da pogodba na razliko niti njej niti podjetju NNBG ne bi dajala prednosti, ki
bi bila nedosegljiva drugim proizvajalcem elektri¢ne energije. Tudi konkurenti se lahko potegujejo za pogodbo na
razliko, ta pogodba pa ne bi pomenila, da si podjetje NNBG ne bo prizadevalo za odlocitve v zvezi z u¢inkovitim
razposiljanjem in zniZevanjem stroskov.

(261) Pogodba na razliko podjetju NNBG ne bi dala zmoznosti in spodbude za vplivanje na referencno ceno ali za
oviranje konkurentov druzbe EDF, saj bi bil referencni trg zelo likviden, sezonska proizvodnja podjetia NNBG pa
bi pomenila le manjsi delez koliine, s katero se trguje. Poleg tega pa bi pogodba na razliko zagotovila za¢itne
ukrepe proti izkrivljanju referencne cene. Oviranje dostopa konkurentov do zmogljivosti HPC za pasovno
elektri¢no energijo ne bi bilo sprejemljivo za delnicarje podjetjia NNBG, razen za druzbo EDF, prav tako pa ne bi
bilo sprejemljivo za Zdruzeno kraljestvo, ki je po kreditnem jamstvu porok, ali za posojilodajalce za projekt.
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6. ODGOVOR ZDRUZENEGA KRALJESTVA NA PRIPOMBE ZAINTERESIRANIH STRANI
(262) Zdruzeno kraljestvo je odgovor na pripombe zainteresiranih strani poslalo 13. junija in 4. julija 2014.

(263) Na splosno je Zdruzeno kraljestvo ugotovilo, da je vecina pripomb pozitivnih in da je bila velika vecina izpostav-
lienih vprasanj Ze obravnavana v njegovih prej$njih odgovorih. Glavni argumenti ZdruZenega kraljestva v odziv
na klju¢ne pomisleke zainteresiranih strani so podrobneje obravnavani v nadaljevanju. Obravnavani so le
odgovori na najpomembnejse pripombe v zvezi z oceno drzavne pomodi.

6.1 OBSTOJ POMOCI IN SSGP

(264) Zdruzeno kraljestvo je poudarilo svoje staliS¢e, da imajo drzave clanice proste roke pri opredelitvi dejavnosti kot
SSGP. Clen 8 direktive o elektri¢ni energiji naj ne bi veljal za priglaseni ukrep.

(265) Zdruzeno kraljestvo tudi meni, da je, Ceprav ni bilo formalnega razpisnega postopka, obsirno pozivalo razvijalce,
naj se udeleZijo razprave o nalozbenih pogodbah ali zgodnjih pogodbah na razliko za nizkooglji¢no proizvodnjo.

(266) V zvezi s kreditnim jamstvom je ZdruZeno kraljestvo vztrajalo, da ne vsebuje pomoci, saj bo dano pod trznimi
pogoji in bo na voljo tudi za druge projekte. Zdruzeno kraljestvo navaja, da je jamstvena shema oddelka IUK na
voljo za velike naloZbene projekte v Zdruzenem kraljestvu, tudi za nalozbe v projekte na podro¢ju obnovljive
energije in jedrske projekte.

(267) V zvezi z odskodnino organi Zdruzenega kraljestva navajajo, da je bila izvrsilna cena dolocena na podlagi:
(i) natancnega postopka odkrivanja in preverjanja stroskov za oceno stroskov projekta HPC, ki je bil izveden s
podporo zunanjih finan¢nih in tehni¢nih svetovalcev; (i) temeljite ocene stopnje donosa, razumne za vlagatelje v
zvezi s projektom HPC, ki je bila izvedena s primerjavo z drugimi podobnimi projekti; in (iii) zahtevnih pogajanj,
podprtih z analizo zgornje ravni izvrSilne cene, za katero je vlada ZdruZenega kraljestva menila, da je primerna
za elektrarno HPC, in so jo primerjali tudi s stroski drugih oblik elektri¢ne energije. Vlada Zdruzenega kraljestva
je izvedla tudi oceno stroskovne ucinkovitosti, na podlagi katere je ugotovila naslednje: (i) donosnost nalozbe za
projekt HPC je pravicna in za podjetje NNBG ne bi pomenila prekomerne odskodnine; (ii) izvrsilna cena je bila
stroskovno konkuren¢na z nizkoogljicno proizvodnjo in plinskimi elektrarnami brez zajemanja in
shranjevanja CO,; in (iii) na splo$no bi elektrarna HPC prinesla neto socialne koristi in izpolnila omejitve glede
dostopnosti vlade Zdruzenega kraljestva.

(268) V zvezi z dogovorom z ministrstvom organi ZdruZenega kraljestva navajajo, da je razlog za ta dodaten dogovor
ta, da je obratovanje jedrskih elektrarn e posebej odvisno od sprememb politicne podpore za jedrsko energijo. V
takih okolis¢inah se je ministrstvo zavezalo, da bo placalo odskodnino (e je ne placa nasprotna stranka pogodbe
na razliko), da bi bili vlagatelji NNBG v enakem poloZaju, kot ¢e do politi¢ne zaustavitve ne bi prislo.

(269) Zdruzeno kraljestvo navaja, da dogovor z ministrstvom vladi ZdruZzenega kraljestva ne preprecuje zaprtja jedrskih
elektrarn. Pogodba na razliko in dogovor z ministrstvom naj bi vladi ZdruZenega kraljestva dala trajno moznost,
da to stori, saj bi dolocala odskodnino za elektrarno HPC, e bi jo zaprli iz politi¢nih razlogov. Organi
Zdruzenega kraljestva trdijo, da sedanja vlada ZdruZenega kraljestva prihodnjih vlad ne more prisiliti, da pustijo
jedrske elektrarne odprte.

6.2 CILJI SKUPNEGA INTERESA

(270) Zdruzeno kraljestvo je v zvezi s pripombo, da Pogodba Euratom ne more zagotoviti skupnega interesa, razen ce
je izrecno podprt s politiko Komisije, navedlo, da je Pogodba Euratom $e vedno del ustavne ureditve EU in Se ni
bila razveljavljena ter da ni razloga za trditev, da bi politike Komisije v zvezi z jedrsko energijo lahko vplivale na
pomen ali razlago Pogodbe, ki je Komisija enostransko ne more spremeniti.

(271) Zdruzeno kraljestvo se ne strinja s pripombami, ki izrazajo pomisleke v zvezi s prispevkom jedrske energije k
dekarbonizaciji, in pripombami o negativnem u¢inku jedrske energije na okolje. Jedrska energija bi bila priznana
oblika nizkooglji¢ne proizvodnje elektri¢ne energije, ki prispeva k dekarbonizaciji. Zlasti bi prispevek jedrske
elektrarne HPC k ciljem dekarbonizacije Komisija sprejela v okviru postopka posvetovanj, ki ga predvidevajo
¢leni 41 do 43 Pogodbe Euratom.
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(272) Jedrska elektrarna bi zagotovila stabilen vir zmogljivosti za pasovno elektri¢no energijo, s ¢imer bi k varnosti
oskrbe prispevala bolj predvidljivo kot tehnologije zacasne proizvodnje.

6.3 NEDELOVANJE TRGA IN POTREBA PO POSREDOVANJU DRZAVE

(273) Zdruzeno kraljestvo se ni strinjalo s pripombami, da bi v primeru neobstoja pomoci trg izvedel nalozbe v novo
jedrsko elektrarno. Nasprotno pa se je strinjalo s pripombami, da je jedrska proizvodnja nagnjena k vec
primerom nedelovanja trga, ki brez posredovanja drzave trgu preprecujejo doseganje ucinkovite ravni dekarboni-
zacije in varnosti oskrbe. Tri najpomembnejse oblike nedelovanja trga, ki vplivajo na spodbude za nalozbe v
jedrsko proizvodnjo, so (1) nedelovanje trga na podro¢ju dekarbonizacije, (2) nedelovanje trga na podrodju
varnosti in raznolikosti oskrbe in (3) nepopolnosti finan¢nih trgov (nepopolni trgi prenosa tveganja in oviranje).

(274) Zdruzeno kraljestvo je poudarilo, da je EPR nova tehnologija ter da v Zdruzenem kraljestvu nalozb v jedrsko
energijo ni bilo Ze 30 let. V drugih drzavah novi jedrski projekti prav tako dobijo drzavno podporo. Brez drzavne
podpore v Zdruzenem kraljestvu elektrarna EPR ne bi bila narocena.

(275) Zdruzeno kraljestvo je $e poudarilo, da drugi mehanizmi ne bi zadostovali za izpolnjevanje skupnih ciljev.
Upravljavci, ki imajo sklenjeno pogodbo na razliko, ne morejo sodelovati na trgu proizvodnih zmogljivosti,
ucinek spodnje meje cene ogljika na cene emisij ogljika pa ne bi zadostoval za podporo nalozbam v nove jedrske
zmogljivosti.

6.4 USTREZNOST INSTRUMENTA IN SPODBUDNI UCINEK

(276) Zdruzeno kraljestvo ne verjame, da pogodbe na razliko za jedrske zmogljivosti prinaSajo ve¢ prednosti kot
pogodbe na razliko za obnovljive vire energije, saj vsebujejo dodatne klavzule, ki so bolj stroge (npr. ureditve
delitve dobicka). Prav tako pa, kar je tudi vprasanje, ki se prekriva s sorazmernostjo ukrepa, trajanje pogodbe na
razliko ne more obveljati za pretirano, saj je treba upostevati najkraj$e mozno trajanje, ki bi uresnicilo nalozbo.

(277) Ukrep bi prinesel spodbudni ucinek, med drugim bi podjetie NNBG spodbudil k izgradnji elektrarne Se pred
prejemom kakr$ne koli odskodnine.

6.5 SORAZMERNOST UKREPOV

(278) Zdruzeno kraljestvo je poudarilo argumente v podporo svojemu stali¢u, da so ukrepi sorazmerni. Ravni
donosov na lastniski kapital, ki jih navajajo nekatere pripombe, ne bi bile realne, mehanizem delitve dobicka pa
bi preprecil prekomerno odskodnino, takoj ko bi bil dosezen prag 15 %.

(279) Druzba EDF ob koncu trajanja pogodbe na razliko ne bi mogla imeti trzne moci ali nepri¢akovanega dobicka, in
sicer zaradi zaprtja obstojecih jedrskih elektrarn Se pred zacetkom obratovanja nove elektrarne, vstopa novih
nizkooglji¢nih elektrarn in vstopa drugih upravljavcev jedrskih zmogljivosti.

(280) Veleprodajne cene jedrske energije na Finskem in v Franciji ne bi bile primerna primerjava, saj imata ti drzavi
¢lanici posebne pogoje, v Franciji pa se cena nanasa na obstojece elektrarne, pri katerih so se nalozbe v veliki
meri Ze amortizirale.

(281) Zdruzeno kraljestvo $e meni, da so bili stroski za preudarno ravnanje z odpadki in njihovo razgradnjo vkljuceni v
analizo, ki podpira poslovni model, na podlagi na¢rta za trajno skladi§¢e in povezane storitve za ravnanje z
jedrskimi odpadki in njihovo odlaganje.

6.6 IZKRIVLJANJE KONKURENCE IN TRGOVINE MED DRZAVAMI CLANICAMI

(282) Zdruzeno kraljestvo je navedlo, da do izkrivljanja trga zaradi pomodi, ki ga poudarjajo zainteresirane strani, ne bi
prislo. Podjetie NNBG in druzba EDF ne bi mogla vplivati na referen¢no ceno, druzba EDF pa ne bi imela trzne
modi ali prevladujoCega poloZaja na britanskih trgih z elektri¢no energijo.

(283) Zdruzeno kraljestvo je poudarilo, da elektrarna HPC ne bi imela negativnega ucinka na nalozbe v nove
zmogljivosti povezovalnih vodov ter da namerava razsiriti te zmogljivosti. Elektri¢no energijo, ki jo bo proizvajala
elektrarna HPC, je mogoce izvazati, kar podpira nalozbe v nove povezovalne vode.
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(284) Pomoc ne bi imela negativnega ucinka na druge nizkooglji¢ne vire, saj jih Zdruzeno kraljestvo prav tako podpira,
tehnologije obnovljive energije pa niso diskriminirane. Pomo¢ bi dejansko podprla nalozbe v veliko energetskih
pobud.

6.7 DRUGE PRIPOMBE

(285) Zdruzeno kraljestvo je odgovorilo v zvezi z vprasanjem stroskov odgovornosti, razgradnje in ravnanja z odpadki.
Zlasti je poudarilo, da obravnava teh stroskov ne bi pomenila dodatne drzavne podpore.

(286) Zlasti ureditev odgovornosti za jedrske nesre¢e po Zakonu o jedrskih napravah iz leta 1965 (Nuclear Installations
Act 1965) ne bi povzrocila obstoja drzavne pomoci, saj ZdruZeno kraljestvo podjetju NNBG ne bi dalo
zavarovanja v zvezi z obveznostmi podjetja glede jedrskih nesre¢. V skladu z oddelkoma 16 in 18 Zakona o
jedrskih napravah iz leta 1965 odgovornost za jedrske nesrece nosita obe strani, upravljavci in drzava, pri emer
so upravljavci odgovorni do dolocene visine odskodnine, drzava pa je odgovorna od tiste viSine odskodnine
naprej.

(287) Poleg tega je Zdruzeno kraljestvo poudarilo, da ureditve za omejeno odgovornost upravljavca in drzave izvajajo
¢lena 6 in 7 Pariske konvencije ter ¢lena 2 in 3 Bruseljske konvencije, torej izhajajo iz obveznosti na podlagi
mednarodnega prava, ki bi jih odobrili EU in zlasti Priporocili Komisije 65/42/Euratom in 66/22/Euratom.

7. OBSTOJ DRZAVNE POMOCI
7.1 DRZAVNA POMOC V SMISLU CLENA 107(1) POGODBE

(288) Drzavna pomoc je v clenu 107(1) Pogodbe opredeljena kot vsaka pomo¢, ki jo dodeli drzava ¢lanica, ali kakrsna
koli vrsta pomo¢i iz drzavnih sredstev, ki izkrivlja ali bi lahko izkrivljala konkurenco z dajanjem prednosti
posameznim podjetjem ali proizvodnji posameznega blaga, kolikor prizadene trgovino med drzavami ¢lanicami.

7.2 SKLEP O ZACETKU POSTOPKA

(289) Zdruzeno kraljestvo je v priglasitvi navedlo, da priglaseni ukrep ni pomo¢ v skladu s ¢lenom 107(1) PDEU, zlasti
ne zato, ker posredovanje drzave podjetju ni dalo prednosti na podlagi merila iz sodbe Altmark (').

(290) Komisija je v sklepu o zaletku postopka navedla, da jedrska tehnologija na splosno velja za uspe$no gospodarsko
dejavnost. Zaradi Casovnega okvira za izgradnjo elektrarne HPC je Komisija menila, da ni verjetno, da bi
elektrarna, ko bo zgrajena, lahko obravnavala tezave z varnostjo oskrbe, ki naj bi jih Zdruzeno kraljestvo imelo v
20. letih tega stoletja. Komisija je tudi podvomila o tem, da so bile podjetju NNBG naloZene posebne obveznosti
javnih storitev.

(291) Komisija je podvomila o tem, ali je pogoje, naloZene podjetju NNBG, mogoce Steti za obveznosti javne storitve,
ter ali je bila podjetju NNBG nalozena SSGP.

(292) Ker vec bistvenih elementov v zvezi z nadomestilom 3e ni bilo dolocenih in bodo predmet nadaljnjih pogajanj, je
Komisija v sklepu o zacetku postopka ugotovila, da Se ne more preveriti, ali so bili izpogajani parametri dolo¢eni
objektivno in pregledno, da bi se izognili dajanju gospodarske prednosti v korist upravicenemu podjetju pred
konkuren¢nimi podjetji.

(293) V zvezi z moznostjo prekomerne odskodnine je Komisija navedla, da v ¢asu sklepa o zacetku postopka ni bilo
mogoce oceniti, ali bo podjetie NNBG za jamstvo placalo komercialno stopnjo, in je izpostavila ve¢ pomislekov v
zvezi s tem, ali mehanizem pogodbe na razliko omogoca prekomerno odskodnino.

(294) Komisija je nadalje v sklepu o zacetku postopka podvomila o tem, da stopnja dobicka, uporabljena pri dolo¢itvi
izvrsilne cene, ustreza stopnji donosa obifajnega podjetja, ki razmislja o izvajanju SSGP skozi celo trajanje
obdobja pooblastitve, ob upostevanju ravni tveganja.

(") Zadeva C-280/00, Altmark Trans GmbH in Regierungsprasidium Magdeburg proti Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH, tocke 87
do 93. Merila iz sodbe Altmark je Sodis¢e oblikovalo, da bi pojasnilo, v katerih okolid¢inah nadomestilo, ki ga javni organ dodeli za
izvajanje storitve splo§nega gospodarskega pomena, pomeni drzavno pomoc po ¢lenu 107(1) PDEU.
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(295) V zvezi z dogovorom z ministrstvom je Komisijo zanimalo, ali dogovor pomeni drzavno pomoc.
7.3 POGODBA NA RAZLIKO: OBSTOJ PREDNOSTI

(296) Komisija uposteva, da pogodba na razliko podjetie NNBG &iti pred nihanjem cen na trgu z elektricno energijo,
saj podjetje vedno prejme predhodno doloceno izvriilno ceno, ko so prodajne cene pod to ravnjo. To podjetju
NNBG v prvih 35 letih obratovanja elektrarne HPC zagotavlja stalne prihodke, kar pa ne velja za druge
upravljavce, ki nimajo sklenjene pogodbe na razliko. Zato Komisija meni, da pogodba na razliko podjetju NNBG
daje selektivno prednost.

(297) Organi Zdruzenega kraljestva menijo, da priglaseni ukrepi podjetju NNBG ne dajejo prednosti, saj izpolnjujejo
merila iz sodbe Altmark.

(298) Merila iz sodbe Altmark je Sodis¢e oblikovalo, da bi pojasnilo, v katerih okoli§¢inah nadomestilo, ki ga javni
organ dodeli za izvajanje SSGP, pomeni drzavno pomoc¢ po ¢lenu 107(1) PDEU ().

(299) Zlasti je Sodis¢e navedlo, da morajo biti izpolnjena vsa $tiri merila, da nadomestilo za SSGP ne pomeni drzavne
pomoci. Ti pogoji so kumulativni in so naslednji:

(300) podjetje, ki prejema nadomestilo, mora dejansko izvajati obveznosti javne sluzbe in te obveznosti morajo biti
jasno opredeljene;

(301) merila, na podlagi katerih se izra¢una nadomestilo, morajo biti dolo¢ena vnaprej ter objektivno in pregledno, da
bi se preprecila gospodarska prednost, ki bi prejemniku dajala prednost v primerjavi s konkurenénimi podjetji;

(302) nadomestilo ne sme presegati tistega, ki je potrebno za kritje vseh ali dela stroskov, ki so nastali z izpolnjevanjem
obveznosti javne sluzbe, ob upostevanju realiziranih prejemkov in razumnega dobicka; in

(303) ce podjetje, ki mora izpolnjevati obveznosti javne sluzbe v posameznem primeru, ni izbrano z javnim razpisom,
vi§ina potrebnega nadomestila dolo¢i na podlagi analize stroskov, ki bi jih imelo povpre¢no dobro vodeno
podjetje, ki razpolaga z ustreznimi viri, pri izpolnjevanju teh obveznosti ob upostevanju realiziranih prihodkov in
primernega dobicka zaradi izpolnjevanja teh obveznosti.

(304) Komisija je v svojem sporocilu o uporabi pravil Evropske unije o drzavni pomo¢i za nadomestilo, dodeljeno za
opravljanje storitev splosnega gospodarskega pomena (v nadaljnjem besedilu: Sporo¢ilo o nadomestilu za SSGP),
nadalje pojasnila pogoje, pod katerimi nadomestilo za opravljanje javne sluzbe Steje kot drzavna pomo¢ (3).

7.4 OBSTOJ SSGP

(305) Zdruzeno kraljestvo meni, da je prvi pogoj izpolnjen, zlasti ker je storitev, ki naj bi jo zagotavljalo podjetje
NNBG, jasno opredeljena in je ne bi zagotavljal trg. SSGP naj bi vsebovala nalozbo v jedrsko elektrarno nove
generacije, zgrajeno v dolo¢enem ¢asovnem okviru.

(306) V zvezi z opredelitvijo SSGP sodna praksa navaja: ,Ugotoviti je treba, da v pravu EU ter za uporabo pravil PDEU
o konkurenci ni javne in natan¢ne zakonske opredelitve pojma naloge SSGP niti pravnega pojma, ki bi dokon¢no
dolo¢il pogoje, ki morajo biti izpolnjeni za to, da bi se lahko drzava ¢lanica veljavno sklicevala na obstoj in
varstvo naloge SSGP v smislu prvega pogoja iz sodbe Altmark ali v smislu ¢lena [106(2) PDEU] (*)“. Ker na tem

(") Zadeva C-280/00, Altmark Trans GmbH in Regierungsprasidium Magdeburg proti Nahverkehrsgesellschaft Altmark GmbH, tocke 87
do 93.

(%) Sporocilo Komisije o uporabi pravil Evropske unije o drzavni pomo¢i za nadomestilo, dodeljeno za opravljanje storitev splosnega
gospodarskega pomena (2012/C 8/02) (UL C 8,11.1.2012, str. 4).

(}) ZadevaT-289/03, BUPA proti Komisiji, ZOdl. 2008, str. [I-81, tocka 165.
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podrodju ni posebne ureditve EU, imajo drzave ¢lanice proste roke pri opredelitvi obstoja SSGP. Vendar pa je ta
diskrecijska pravica tudi omejena. Ceprav Komisija nima pristojnosti za dolocitev, katera vrsta storitve lahko
izpolnjuje pogoje SSGP in katera ne, lahko naceloma ugotovi, da je drzava ¢lanica naredila ocitno napako () pri
oceni storitve kot SSGP. Drzava ¢lanica na primer obveznosti javne storitve ne more uveljaviti za storitve, ki jih
zZe zagotavljajo ali bi jih lahko zadovoljivo in pod pogoji, skladnimi z javnim interesom, kot ga opredeljuje
drzava, zagotavljala podjetja, ki poslujejo pod obicajnimi trZnimi pogoji.

(307) Komisija je v ve¢ primerih potrdila pogodbo na razliko kot sredstvo za drzavno pomo¢ v okviru reforme trga z
elektri¢no energijo v ZdruZenem kraljestvu (%). Komisija je menila, da je pogodba na razliko ustrezno sredstvo za
dodelitev drzavne pomoci za proizvodnjo elektri¢ne energije, ki je bila potrjena kot zdruZljiva z notranjim trgom
v skladu s ¢lenom 107(3)(c). Zato ni razloga, da bi se Komisija oddaljila od tiste ocene in menila, da bi bila
podpora proizvodnji elektricne energije na podlagi pogodbe na razliko lahko predmet SSGP.

(308) Organi ZdruZenega kraljestva so v svojem odgovoru veckrat jasno navedli, da je cilj ukrepa spodbuditi ali
sprostiti nalozbe v nizkooglji¢no proizvodnjo, zlasti v nove jedrske elektrarne. Ta cilj politike ustreza cilju
skupnega interesa, za katerega je namesto dodelitve SSGP mogoce odobriti drzavno pomo¢.

(309) Pogodba na razliko za elektrarno HPC je bila oblikovana za ¢im ucinkovitej$e odpravljanje ovir projekta, vklju¢no
z nekaterimi zas¢itami pred doloCenimi tveganji, predvsem glede negotovosti prihodnjih cen elektri¢ne energije.
Ta pristop je skladen z dodelitvijo drZavne pomoci po ¢lenu 107(3)(c) PDEU in ne pomeni SSGP.

(310) V zvezi z vpraSanjem, ali za projekt veljajo pravila o javnem narocanju, organi ZdruZenega kraljestva priznavajo,
da ukrep ne vkljuuje javnega narocila blaga, gradenj ali storitev za vlado Zdruzenega kraljestva, kar je v
nasprotju s trditvijo, da ukrep pomeni SSGP.

(311) Prvo merilo iz sodbe Altmark doloca tudi, da mora biti podjetju naloZena obveznost opravljanja javne storitve.
Da bi se upostevala sodna praksa iz sodbe Altmark, morajo biti z dodelitvijo javne storitve dolocene tudi
obveznosti zadevnih podjetij in organa (%).

(312) V zvezi z obvezno naravo obveznosti javnih storitev v zadevnem primeru ZdruZeno kraljestvo navaja, da so te
zagotovljene s kombinacijo strogih klavzul, ki naj bi zagotovile, da bo podjetje NNBG izpolnilo poseben ¢asovni
okvir, in dejstva, da ko bo podjetje NNBG udelezeno pri gradnji, iz projekta ne bo ve¢ moglo izstopiti zaradi zelo
visokih nepovratnih stroskov, ki bodo nastali. Res se zdi, da pogodba na razliko vsebuje vrsto strogih klavzul, ki
podjetie NNBG spodbujajo k izvajanju obveznosti v skladu s pogodbo, organom ZdruZenega kraljestva pa
omogocajo, da v primeru neizpolnjevanja dolocenih obveznosti prekinejo pogodbo. Narava projekta resnicno
povzroca zelo visoke nepovratne stroske, kar bo podjetie NNBG zelo verjetno odvrnilo od opustitve projekta.
Vendar pa so pogodbene dolocbe kljub posebni naravi projekta obicajne pogodbene dolocbe, ki bi jih v podoben
dogovor vkljucila vsaka pogodbenica, ne pa obveznost javne storitve, ki jo naloZijo organi ZdruZenega kraljestva.
Podjetie NNBG dejansko ni dolzno zgraditi jedrske elektrarne, prav tako mu je ni treba zgraditi do dolocenega
datuma. Organi ZdruZenega kraljestva v zvezi s tem ne morejo naloZiti nobene obveznosti, lahko le prekinejo
pogodbo.

(313) Poleg tega jedrske elektrarne HPC nobena obveznost ne zavezuje k proizvodnji elektri¢ne energije, k proizvodnji
dolocene kolicine elektri¢ne energije ali k dajanju te elektri¢ne energije na trg. Po pogodbi na razliko bo jedrska
elektrarna HPC res imela veliko spodbud za proizvajanje ¢im vegjih kolicin elektricne energije, da bi si povecala
dobicek, vendar pa jo k temu ni¢ ne zavezuje. Elektrarna HPC lahko elektricno energijo prodaja na kraju samem
ali na podlagi dvostranskih pogodb, kar pomeni, da ni niti zavezana k prodaji elektri¢ne energije javnosti niti ni k
temu spodbujena.

(314) Komisija meni, da teh pogojev ni mogoce obravnavati kot obveznosti javne storitve niti pogoji ne dokazujejo, da
bo podjetju NNBG nalozena SSGP.

(315) Zato Komisija ugotavlja, da prvo merilo iz sodbe Altmark ni izpolnjeno, saj zagotavljanje nalozbe v jedrsko
elektrarno nove generacije, ki naj bi bila zgrajena v dolo¢enem ¢asovnem okviru, ne pomeni prave SSGP,
Zdruzeno kraljestvo pa podjetju NNBG ni naloZilo obveznosti javnih storitev.

(") Zadeva T-17/02, Olsen proti Komisiji, tocka 216; potrjeno v zadevi C-320/05 P, Olsen proti Komisiji.
(*) GlejSA.36196,SA.38812,SA.38763,SA.38761,SA.38759 in SA.38758.
() Sporocilo o nadomestilu za SSGP, tocka 51.
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7.5 ZAKLJUCEK OCENE V SKLADU S CLENOM 107(1) PDEU NA PODLAGI MERIL 1Z SODBE ALTMARK

(316) Ker so merila iz sodbe Altmark kumulativna in ker prvo merilo ni izpolnjeno, Komisija meni, da drugih meril ni
treba oceniti. Na podlagi argumentov iz oddelkov 7.1 do 7.5 preskus ,Altmark” za ukrep ni izpolnjen. Zato
Komisija meni, da ukrepi podjetju NNBG dajejo selektivno prednost.

7.6 OBSTOJ POMOCI V SMISLU CLENA 107(1) PDEU: ODSKODNINA V PRIMERU POLITICNE ZAUSTAVITVE (DOGOVOR
Z MINISTRSTVOM)

(317) Zdruzeno kraljestvo namerava podjetju NNBG izplacati odskodnino, e bi elektrarno HPC zaprli iz razlogov, ki
niso neposredno povezani z njenim obratovanjem, zlasti zaradi sprememb v politiki vlade.

(318) Zdruzeno kraljestvo meni, da ta odskodnina ni pomoc.

(319) Zdruzeno kraljestvo navaja, da bodo vse pogodbe na razliko vsebovale doloc¢be o odskodnini za vlagatelje v
primeru ,kvalificiranega dogodka zaustavitve®, recimo spremembe v zakonu, ki trajno zaustavi obrat (odvisno od
tehnologije) ali zavrnitev kakr$nega koli ponovnega zagona obrata po doloCenem obdobju s strani vlade
Zdruzenega kraljestva po zaustavitvi. Neposreden dogovor med ministrstvom in vlagatelji NNBG je dodaten in
lo¢en dogovor, ki je namenjen kot podpora dolocbam kvalificiranega dogodka zaustavitve, ki so nujne zaradi
posebnega polozaja jedrske energije in vedjih tveganj politicne zaustavitve.

(320) Po navedbah druzbe EDF splosna nacela prava ZdruZzenega kraljestva in prava EU dajejo moznost odskodnine, ¢e
je prislo do odvzema lastninske pravice. Ta splosna nacela veljajo za vse akterje na trgu, ¢eprav so dolo¢eni nacini
vloZitve odskodninskih zahtevkov na voljo le akterjem iz drzav ¢lanic ali drzav, ki so pogodbenice Pogodbe o
energetski listini.

(321) Res se zdi, da vse pogodbe na razliko vkljucujejo dolocbe za kvalificiran dogodek zaustavitve, vendar pa vsem
niso priloZeni posebni lo¢eni dogovori z ministrstvom. Komisija priznava, da bi bilo mogoce trditi, da so z
jedrsko energijo povezana vedja tveganja politicne zaustavitve kot pri drugih tehnologijah, vendar pa se zdi, da
druge jedrske elektrarne v Zdruzenem kraljestvu nimajo podobnih dogovorov z ministrstvom.

(322) Res je, kot navaja druzba EDF, da splo$na nacela prava ZdruZenega kraljestva in prava EU dajejo moZznost
odskodnine, ¢e je prislo do odvzema lastninske pravice. Vendar pa poseben dogovor, ki dolo¢eno podjetje pred
takim tveganjem $¢iti na poseben nacin, temu podjetju prihrani stroske in ¢as, ki bi jih podjetje drugace porabilo
za uveljavljanje pravic, ki izhajajo iz splo$nih nacel prava ZdruZenega kraljestva in prava EU, na sodi¢u in zunaj
njega. Podpiranje zakonske pravice s posebno pogodbeno pravico se zdi prednost za subjekt, ki uZiva tako
pravico, e posebej, ker je edini v takem poloZaju.

(323) Zato Komisija meni, da dogovor z ministrstvom podjetju NNBG daje doloceno selektivno prednost.
7.7 POGODBA NA RAZLIKO IN DOGOVOR Z MINISTRSTVOM: DRZAVNA SREDSTVA IN PRIPISOVANJE DRZAVI

(324) Dogovor z ministrstvom je sklenjen z javnim organom in pomeni odgovornost tega javnega organa. Vsaka
prednost iz dogovora izhaja iz drzavnih sredstev.

(325) Ker je pogodbo na razliko mogoce pripisati drzavi, je tudi prednost iz pogodbe mogoce pripisati drzavi.

(326) Da je prednost pomo¢ v smislu ¢lena 107 PDEU, mora biti dodeljena neposredno ali posredno iz drzavnih
sredstev. To pomeni, da pojem ,drzavna sredstva“ v smislu ¢lena 107(1) PDEU zajema prednosti, ki jih drzava
dodeli neposredno, in tudi prednosti, ki jih dodeli javni ali zasebni organ, ki ga je imenovala ali ustanovila
drzava (!). V tem smislu ¢len 107(1) PDEU zajema vsa denarna sredstva, ki jih lahko javni organi dejansko
uporabijo za podporo podjetjem, ne da bi bilo pomembno, ali ta sredstva trajno pripadajo premozenju drzave ali
ne (3. Zato dejstvo, da zneski, ki ustrezajo zadevnemu ukrepu, ostajajo stalno pod javnim nadzorom in so torej

(") Zadeva 7678, Steinike in Weinlig proti Nemciji, Recueil 1977, str. 595, tocka 21; zadeva C-379/98, PreussenElektra, Recueil 2001,
str. 1-2099, tocka 58.

(%) Zadeva C-677/11, Doux Elevage, Se neobjavljena v ZOdL, tocka 34, zadeva T-139/09, Francija proti Komisiji, Se neobjavljena v ZOdL,
tocka 36.
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na voljo pristojnim nacionalnim organom, eprav niso stalno v lasti ministrstva za finance, zadostuje za to, da se
opredelijo kot drzavna sredstva (').

(327) Organi Zdruzenega kraljestva ne zanikajo, da se pogodba na razliko financira iz sredstev, ki so pod nadzorom
drzave.

(328) Komisija na podlagi spodnjih elementov meni, da bo prednost, dodeljeno po pogodbi na razliko, financiral javni
ali zasebni organ, ki ga imenuje drzava.

(329) Pogodba na razliko se bo financirala prek dajatev dobaviteljev, v takih okoli§¢inah pa je treba skleniti, da je vsako
prednost, izplatano po pogodbi na razliko, mogoce pripisati drzavi in je financirana iz sredstev, ki jih nadzoruje
drzava.

(330) Prvi, izvrsilno ceno in dajatev bo dolocila drzava.

(331) Drugi¢, nasprotna stranka bo naceloma zasebno podjetje v lasti drzave in jo bo v vsakem primeru imenovala
drzava. Dolo¢il nasprotne stranke ni mogoce spremeniti brez soglasja ministrstva.

(332) Tretji¢, nasprotna stranka, ki jo imenuje drzava, bo upravljala shemo placil, kar vkljuCuje pobiranje dajatve od
dobaviteljev in pobiranje placil od proizvajalcev, ko bo trzna cena visja od izvrSilne cene. Vkljucena bodo tudi
placila za proizvajalce in placila za dobavitelje v dolocenih primerih.

(333) Cetrti¢, nasprotna stranka bo v skladu z energetskim zakonom pooblaséena za pobiranje prihodkov, kar ji bo
omogocilo, da bo od dobaviteljev pobirala sredstva, potrebna za placila proizvajalcem s pogodbo na razliko,
drzava pa bo vzpostavila dolocene mehanizme, s katerimi bo zagotovila placila proizvajalcem s pogodbo na
razliko v primeru neplacila dobaviteljev. Ti mehanizmi bodo vkljucevali dolocilo, da morajo dobavitelji zagotoviti
zavarovanje, rezervni sklad za primer placilne nesposobnosti in imenovanje zasilnega dobavitelja. Rezervni sklad
za primer placilne nesposobnosti bi nasprotni stranki zagotavljal sredstva, s katerimi bi krila neplacane dajatve
dobaviteljev za obdobje od iz¢rpanja zavarovanja do imenovanja nadomestnega dobavitelja po mehanizmu
zasilnega dobavitelja, ki ga ureja energetski regulator Ofgem.

(334) Peti¢, nasprotna stranka bo drzavi porocala o izvajanju. V zvezi s tem je predvideno, da bo nasprotno stranko
urejal okvirni dokument, ki bo med drugim dolocal odnos med nasprotno stranko in drzavo, nacela delovanja
nasprotne stranke, zadeve, rezervirane za delnicarja, naloge in pristojnosti nasprotne stranke, upravljavske in
finan¢ne odgovornosti ter zahteve za porocanje in spremljanje. Dolocal bo tudi parametre, v okviru katerih mora
nasprotna stranka izpolniti svoje naloge v zvezi s pogodbami na razliko.

(335) Na podlagi teh elementov je mogoce skleniti, da bo prednost, dana s pogodbo na razliko, financirana s prispevki,
ki jih nalozi drzava in ki jih v skladu z dolo¢bami zakonodaje upravlja in razdeli subjekt, ki ga drzava imenuje in
nadzira.

7.8 KREDITNO JAMSTVO: OBSTOJ PREDNOSTI, KI SE FINANCIRA 1Z DRZAVNIH SREDSTEV IN JO JE MOGOCE PRIPISATI
DRZAVI

(336) Vlada Zdruzenega kraljestva meni, da kreditno jamstvo in pogoji pogodbe na razliko sluzijo razli¢nima
namenoma. Oblikovanje cen in odobritev kreditnega jamstva sta mo¢no odvisna od tveganja zadevnega projekta,
vkljuéno s pogoji pogodbe na razliko. Vendar pa obratno ne drZi: obstoj jamstva prerazporedi profil tveganja
med vlagatelje, ki zagotovijo dolzniski kapital, in poroka, ne spreminja pa profila tveganja projekta. Vlada
Zdruzenega kraljestva se ne strinja, da bi projektno podjetje prejelo dodatno podporo zaradi kombinacije
pogodbe na razliko in kreditnega jamstva.

(337) Vendar pa je posredovanja drzave v zvezi z elektrarno HPC treba obravnavati skupaj kot enoten ukrep pomoci
zaradi visine dolga, potrebnega za projekt, ki ga brez posredovanja drzave ne bi bilo mogoce dobiti, zaradi ¢asa
posredovanj drzave, ki se zgodijo socasno, in zaradi povezave med oceno podjetia NNBG, dolocitvijo viSine
jamstva in dolo¢bami pogodbe na razliko. Pogodba na razliko, dogovor z ministrstvom in kreditno jamstvo so
razliéni z vidika sredstev, so pa del iste nalozbene odlo¢itve organov ZdruZenega kraljestva in imajo isti cilj, tj.
spodbuditi in omogociti nalozbo v novo jedrsko elektrarno. Ti trije ukrepi so povezani in so vsi nujni za
izgradnjo elektrarne HPC.

(') Zadeva C-262/12, Vent de Colere, $e neobjavljena v ZOdL., tocka 21.
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(338) Kreditno jamstvo je glavni del financiranja projekta, ki ima preceden¢no vrednost. Obstoj kreditnega jamstva je
izjemno pomemben, saj projektu omogoca pridobitev zunanjega financiranja. Na trgu ni primerov podobnih
jamstev za podobne projekte, saj ne obstajajo. Glede na preceden¢no naravo projekta, financiranja in jamstva, za
katerega ni natan¢no primerljivih referenc, Komisija, tudi ¢e bi menila, da placilo zmanjSuje podporo, meni, da
cena, ki jo podjetie NNBG placa za kreditno jamstvo, ne more biti trzna cena, saj trg ne ponuja podobnega
jamstva in ga tudi ne bo ponujal.

(339) Kreditno jamstvo daje javni organ ZdruZenega kraljestva in vkljuCuje javna sredstva drzave. Zato Komisija meni,
da kreditno jamstvo, ki ga je ZdruZeno kraljestvo dodelilo za dolg podjetja NNBG, vkljucuje drzavno pomo¢.

7.9 IZKRIVLJANJE KONKURENCE IN VPLIV NA TRGOVINO

(340) Pogodba na razliko, dogovor z ministrstvom in kreditno jamstvo lahko izkrivljajo konkurenco in vplivajo na
trgovino med drzavami ¢lanicami. Komisija v zvezi s tem ugotavlja, da sta proizvodnja in dobava elektri¢ne
energije liberalizirani. Ker bodo v tem primeru priglaseni ukrepi omogocali razvoj visoke stopnje zmogljivosti, ki
bi bila sicer lahko predmet zasebne nalozbe drugih akterjev na trgu, ki uporabljajo alternativne tehnologije, bodisi
iz Zdruzenega kraljestva ali drugih drzav ¢lanic, lahko priglaseni ukrepi vplivajo na trgovino med drzavami
¢lanicami in izkrivljajo konkurenco.

(341) Komisija meni, da bi lahko ukrepi pomo¢i izkrivljali odlocitve za nalozbe in odvrnili alternativne nalozbe. Ker je
druzba EDF Ze dejavna na trgu proizvodnje elektri¢ne energije v Zdruzenem kraljestvu, lahko pomoc¢ izkrivlja
delovanje prodajnega trga. Pomoc¢ bi lahko privedla tudi do morebitnega zmanjsanja likvidnosti veleprodajnega
trga.

7.10 SPLOSNA UGOTOVITEV O OBSTOJU POMOCI

(342) Komisija zato ugotavlja, da pogodba na razliko, dogovor z ministrstvom in kreditno jamstvo kot razli¢ni ukrepi,
ki se nanasajo na eno posredovanje drzave, vkljucujejo drzavno pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) PDEU.

8. OCENA UKREPA NA PODLAGI CLENA 106(2) PDEU

(343) Komisija je v svojem sporocilu o okviru Evropske unije za drzavno pomo¢ v obliki nadomestila za javne storitve
(okvir SSGP) pojasnila, kako bi razlagala ¢len 106(2) PDEU pri ocenjevanju priglasenega ukrepa, ki vkljucuje
drzavno pomoc¢ in zagotavljanje SSGP ('). Komisija je v uvodni izjavi (315) ugotovila, da priglaseni ukrep ne
pomeni zagotavljanja dejanske SSGP, kar je bistveni pogoj za oceno ukrepa na podlagi ¢lena 106(2) PDEU. Zato
po mnenju Komisije za ugotovitev, da priglasenega ukrepa ni mogoce Steti za zdruZljivega z notranjim trgom na
podlagi zahtev iz ¢lena 106(2) PDEU, ni treba oceniti ostalih zahtev iz okvira SSGP.

9. OCENA UKREPA POMOCI NA PODLAGI CLENA 107(3)(c) PDEU

(344) Komisija v uvodni opombi ugotavlja, da so ukrepi, ki vkljuCujejo pomo¢ za tekoce poslovanje, naceloma
nezdruzljivi na podlagi ¢lena 107(3)(c) (). Vendar pa so priglaseni ukrepi in zlasti pogodba na razliko zaradi v
nadaljevanju pojasnjenih razlogov enakovredni pomo¢i za nalozbe.

(345) Cilj ukrepov in zlasti pogodbe na razliko je omogociti podjetju NNBG, da se zaveze k nalozbi v izgradnjo jedrske
elektrarne HPC. Pogodba na razliko u¢inkovito zagotavlja instrument za omejitev tveganja v obliki stabilizatorja
cen, ki ponuja stabilnost in varnost dohodkov za obdobje, ki je dovolj dolgo, da lahko podjetje NNBG vlozi
visoke zneske sredstev, potrebnih za izgradnjo jedrske elektrarne HPC.

(") Sporocilo Komisije o okviru Evropske unije za drzavno pomo¢ v obliki nadomestila za javne storitve, (2012/C 8/03) (UL C 8, 11.1.2012,
str. 15).
(3 Glej prvi odstavek oddelka 8.1 sklepa o zacetku postopka.
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(346) Jedrska elektrarna HPC dejansko pomeni vedje tveganje med fazo gradnje in manjSe med fazo obratovanja. Dolgo
obdobje obratovanja jedrske elektrarne HPC zahteva podporne ukrepe, pri katerih bo to upostevano. Z vidika te
posebne vrste projekta Komisija meni, da je ukrep pomoci dejansko enakovreden zagotavljanju pomo¢i za
nalozbe, pri kateri so upostevani znacilnosti in profil tveganj projekta, ter s tem zmanjSuje potrebni znesek
pomodi in dodatne ukrepe, ki so bistveni za spodbujanje nalozbe. Z vidika finan¢nega modeliranja se lahko neto
sedanja vrednost placil izvrSilne cene obravnava kot enakovredna pavialnemu placilu, ki omogoca podjetju
NNBG, da krije stroske gradnje.

(347) Komisija zato ugotavlja, da ima pomo¢ v tem posebnem primeru zaradi posebnosti projekta znacilnost pomoci
za nalozbe in njena zdruzljivost bo ocenjena temu ustrezno. Posebno izkrivljanje konkurence, ki ga povzroca
pomo¢, bo ocenjeno v oddelku 9.6.

9.1 ZDRUZLJIVOST Z OBSTOJECO UREDITVIJO TRGA
(348) Komisija je proucila vprasanje, ali so ukrepi zdruZzljivi z obstoje¢imi predpisi o notranjem trgu.

(349) Nekatere zainteresirane strani so zlasti izrazile zaskrbljenost, da bi pomo¢ lahko krdila ¢len 8 direktive o
elektri¢ni energiji. Nekateri sodelujoci so izrazili tudi pomisleke glede zdruZljivosti ukrepov s pravili EU o javnem
narocanju (*).

(350) Komisija meni, da sta obe vprasanji do doloCene mere povezani. Zlasti pravila o javnem narocanju, zajeta v
Direktivi 2004/17/ES in Direktivi 2004/18/ES, se ne uporabljajo za zadevni ukrep, saj ne vklju¢uje nobenega
narocila blaga, gradenj ali storitev.

(351) Direktivi 2004/17/ES in 2004/18/ES se uporabljata za pridobitev gradenj, blaga ali storitev s pogodbo o izvedbi
javnega naroCila s strani enega ali ve¢ javnih naro¢nikov ali naro¢nikov od gospodarskih subjektov, ki jih ti javni
naro¢niki izberejo, ne glede na to, ali so gradnje, blago ali storitve predvidene za javni namen. To med drugim
pomeni sklenitev pogodbe, ki dolo¢a vzajemno zavezujoce obveznosti, pri katerih je treba gradnje, blago ali
storitve izvajati v skladu s posebnimi zahtevami, ki jih doloci javni naro¢nik ali naro¢nik in so pravno izvrsljive.

(352) Nasprotno se drzavni akti, kot so dovoljenja ali licence, pri katerih drzava ¢lanica ali njen javni organ doloci
pogoje za izvajanje gospodarske dejavnosti, tudi pogoj izvedbe dolocenih del, ter ki se obi¢ajno dodelijo na
zahtevo gospodarskega subjekta in ne na pobudo javnega naro¢nika ali naro¢nika in pri katerih ima gospodarski
subjekt moznost, da odstopi od izvedbe gradnje ali opravljanja storitev, ne Stejejo za javno narocilo.

(353) Enako samo financiranje, zlasti prek nepovratnih sredstev, ki je pogosto povezano z obveznostjo vracila prejetih
zneskov, Ce se ne porabijo za predvidene namene, ne spada na podrocje uporabe zgoraj navedenih direktiv.

(354) Na podlagi razpolozljivih informacij ni mogoce sklepati, da se pogodba na razliko nanasa na pridobitev gradenj,
storitev ali blaga in tako izpolnjuje pogoje za javna narocila ali koncesije.

(355) Prvi¢, pogodba na razliko ne dolo¢a nobenih posebnih zahtev glede zagotavljanja kakr$nih koli storitev, blaga ali
gradenj javnemu naro¢niku ali tretjim stranem. Te pogodbe vkljucujejo samo splosno zavezo podjetja NNBG za
nalozbo v jedrsko elektrarno HPC, njeno izgradnjo in obratovanje. Poleg tega, kot je pojasnjeno v uvodni izjavi
315, Komisija ugotavlja, da zagotovljene storitve ni mogoce obravnavati kot storitve splosnega gospodarskega
pomena.

(356) Drugi¢, pogodbe ne izpolnjujejo vzajemno zavezujo¢ih obveznosti, ki bi bile lahko izvrljive pred sodis¢em.
Nasprotno, pogodbe vsebujejo samo roke v zvezi s fazo gradnje jedrskih reaktorjev, ko za podjetje NNBG obstaja
tveganje prekinitve pogodbe (glej uvodno izjavo 219).

(357) Tretji¢, ni selektivnosti glede Stevila gospodarskih subjektov, ki lahko sklenejo pogodbo na razliko, ki ne izhaja iz
omejenega Stevila razpolozljivih lokacij za gradnjo jedrskih elektrarn. Kot so poudarili organi ZdruZenega
kraljestva, je sistem $e vedno odprt za vse morebitne zainteresirane strani.

(") Zlastije bila vprasljiva zdruzljivost s pravili iz direktiv 2004/17/ES in 2004/18/ES.
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(358) Komisija zato ugotavlja, da pogodba na razliko za jedrsko elektrarno HPC doloca pogoje za izvajanje dejavnosti
proizvodnje elektri¢ne energije z uporabo jedrske tehnologije in je ni mogoce obravnavati kot javno narocilo ali
dejavnost javnega narocanja.

(359) Cetudi bi kdo trdil, da se ¢len 8 direktive o elektri¢ni energiji uporablja za priglaseni ukrep, po mnenju Komisije
ne gre za krsitev te direktive.

Clen 8 direktive o elektri¢ni energiji ne predpisuje uporabe razpisnega postopka ter doloca, da se lahko na
podlagi objavljenih meril uporabljajo enakovredni postopki v smislu preglednosti in nediskriminatornosti.
Zdruzeno kraljestvo je pripravilo javni razpis za prijavo interesa za opredelitev primernih vlagateljev v jedrsko
energijo.

(360) Zlasti je ministrstvo za energijo in podnebne spremembe decembra 2011 objavilo razpis za prijavo interesa za
morebitne vlagatelje v projekte, ki imajo zahtevane znacilnosti, kot je opisano v objavljenem dokumentu (').

(361) Operativni okvir za pogodbe na razliko in energetski zakon sta bila nato objavljena 29. novembra 2012 (3. V
operativnem okviru je bilo pojasnjeno, kako naj bi pogodba na razliko podprla nalozbo v nizkoogljicno
proizvodnjo elektri¢ne energije. Vkljuceval je predloge, kako lahko razvijalci zaprosijo za pogodbo na razliko,
pogoje, pod katerimi bodo te pogodbe izdane, in podporni institucionalni okvir.

(362) Edino podjetje za proizvodnjo jedrske energije, ki se je odzvalo na poziv z novim jedrskim projektom, ki je bil
dovolj napreden, da ga je bilo mogoce Steti za upraviCenega za zacetek razprav, je bilo podjetje NNBG, ki je z
dopisom z dne 22. marca 2012 predlozZilo svoja merila za upraviCenost. Projekt je bil v odgovoru ministrstva za
energijo in podnebne spremembe z dne 22. maja 2012 potrjen kot upravicen.

(363) Zdruzeno kraljestvo je julija 2012 potrdilo, da je opravilo razgovore z novimi jedrskimi razvijalci razen s
podjetiem NNBG (*). Po notranji odobritvi s strani vlade Zdruzenega kraljestva so se 15. februarja 2013 zacela
uradna pogajanja s podjetiem NNBG o mozZnih pogojih nalozbene pogodbe.

(364) Komisija ugotavlja, da je izbirni postopek, ki ga je Zdruzeno kraljestvo uporabilo za opredelitev primernega
izvajalca pogodbe na razliko za nalozbo v novo jedrsko elektrarno, temeljil na jasnem, preglednem in nediskrimi-
natornem okviru, ki se lahko $teje za enakovrednega razpisnemu postopku v smislu preglednosti in nediskrimina-
tornosti.

(365) Zato ni treba ugotoviti, ali bi bila zaradi morebitne krsitve predpisov o notranjem trgu pomo¢ nezdruzljiva.
9.2 CILJI SKUPNEGA INTERESA

(366) Komisija je v sklepu o zacetku postopka izrazila dvom glede treh skupnih ciljev, ki jih je navedlo ZdruzZeno
kraljestvo, tj. raznovrstnost, zanesljivost oskrbe in dekarbonizacija.

(367) V sklepu o zacetku postopka je bilo ugotovljeno, da se zanesljivost oskrbe lahko Steje za skupen cilj, vendar ni
bilo gotovo, ali bi ukrep pomo¢i v zadevnem primeru pomagal resiti teZavo, saj se zdi, da obstaja razhajanje med
predvidenim zmanjSanjem povpraSevanja in trenutkom, ko bi bila jedrska elektrarna HPC na voljo. Prav tako
Komisiji ni bilo jasno, ali bi lahko alternativne tehnologije zadovoljile potrebo po novi energetski zmogljivosti.

(368) Diverzifikacija se je Stela za pomemben vidik zanesljivosti oskrbe, vendar ne za takSen, da bi jo bilo mogoce
priznati kot locen cilj splodnega interesa.

(369) Vendar se je Komisija strinjala, da je ukrep skladen s Pogodbo Euratom.

(") Ministrstvo za energijo in podnebne spremembe, Planning our electric future (Nacrtovanje nase prihodnosti na podrocju elektri¢ne
energije), december 2011. Glej zlasti Prilogo B. Na voljo na spletnem naslovu: https:/[www.gov.uk/government/uploads/system/uploads|
attachment_data/file/48253/3884-planning-electric-future-technical-update.pdf.

Ministrstvo za energijo in podnebne spremembe, Annex A: Feed-in Tariff with Contracts for Difference Operational Framework (Priloga A:
Zagotovljene odkupne cene z operativnim okvirom za pogodbe na razliko), 29. november 2012. Dokumenti so na voljo na spletnih naslovih:
https:/[www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/66 554707 7-electricity-market-reform-annex-a.pdf in
http: gservices.parliament.uk/bills /2012-13energy.html.

(*) Glej dokumente, ki so na voljo na spletnem naslovu: https:/[www.gov.uk/government/publications/purchase-of-horizon-nuclear-power-

meetings-between-ond-and-hitachi-ltd-foi-request-12-1718.

—_
-


https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/48253/3884-planning-electric-future-technical-update.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/48253/3884-planning-electric-future-technical-update.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/66554/7077-electricity-market-reform-annex-a.pdf
http://services.parliament.uk/bills/2012-13/energy.html
https://www.gov.uk/government/publications/purchase-of-horizon-nuclear-power-meetings-between-ond-and-hitachi-ltd-foi-request-12-1718
https://www.gov.uk/government/publications/purchase-of-horizon-nuclear-power-meetings-between-ond-and-hitachi-ltd-foi-request-12-1718
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(370) Kot je bilo ugotovljeno v preteklih sklepih Komisije (), si Pogodba Euratom prizadeva za vzpostavitev ,pogojev,
potrebnih za razvoj mocne jedrske industrije, ki bo zagotovila zajetne vire energije”. Ta cilj je ponovno poudarjen
v ¢lenu 1 Pogodbe Euratom, ki doloca, da ,bo naloga Skupnosti prispevati k zviSanju Zivljenjskega standarda v
drzavah ¢lanicah [...] z vzpostavitvijo pogojev, potrebnih za hitro ustanovitev in rast jedrskih dejavnosti®.

(371) Na tej podlagi ustanovi Pogodba Euratom Evropsko skupnost za jedrsko energijo Euratom, ki predvideva
) podlag g P p ) gy p
potrebne instrumente in dodelitev odgovornosti za dosego teh ciljev. Komisija mora zagotoviti, da se uporabljajo
dolocbe te pogodbe.

(372) Clen 2(c) Pogodbe Euratom doloca, da drzave ¢lanice ,olajsuje[jo] nalozbe in zagotavlja[jo], zlasti s spodbujanjem
podjetniitva, postavitev osnovnih naprav, potrebnih za razvoj jedrske energije v Skupnosti®. Clen 40 iste pogodbe
predvideva, da Skupnost objavlja usmeritvene programe za ,spodbujanje nalozb z navedbo proizvodnih ciljev*.

(373) Na podlagi ocene Komisije ukrep prispeva k dolgoro¢ni zanesljivosti oskrbe, zlasti na podlagi napovedi o
zmogljivosti in vloge, ki jo bo imela oskrba z elektricno energijo iz jedrske elektrarne HPC, ko naj bi zacela
delovati.

(374) Komisija zato ugotavlja, da ukrepi pomoci, namenjeni spodbujanju jedrske energije, zasledujejo cilj skupnega
interesa ter lahko hkrati prispevajo k ciljem diverzifikacije in zanesljivosti oskrbe.

9.3 NEDELOVANJE TRGA IN POTREBA PO POSREDOVANJU DRZAVE

(375) Komisija je v sklepu o zacetku postopka izrazila dvom v zvezi s stali§¢em, da na jedrsko energijo dejansko vpliva
nedelovanje trga.

(376) Komisija je navedla zlasti obstoj drugih instrumentov, namenjenih dekarbonizaciji (kot je sistem za trgovanje z
emisijami) in navidezne moznosti za uspeh jedrske energije na trgu. Komisija je navedla tudi, da bi bilo
morebitno nedelovanje trga lahko povezano z ovirami pri zviSanju ravni potrebnih sredstev zaradi ogromnih
stroskov, ki so s tem povezani, kar naj bi se brez potrebe po drugih instrumentih ustrezno resilo z zagotovitvijo
kreditnega jamstva.

(377) Komisija je vpraSanje morebitnega nedelovanja trga ocenila s presojo dokazov, ki so jih predlozili sodelujo¢i, in z
izvedbo obsezne ekonomske analize (?).

(378) Trditve Zdruzenega kraljestva, da je preostalo nedelovanje trga pri emisijah ogljika prisotno dolgorocno, saj za
ogliik ni dolgoro¢nih cenovnih signalov ter ni vzpostavljenega dovolj natancnega in stabilnega regulativnega
okvira za dolgoro¢no zmanjSevanje emisij ogljika, so utemeljene. Ta trditev upravicuje neke vrste vladno
posredovanje za spodbujanje nizkooglji¢ne proizvodnje, kar vkljucuje jedrsko energijo.

(379) Poleg tega se zdita utemeljeni tudi trditvi, da cena za zanesljivost oskrbe z elektri¢no energijo ni ustrezno
oblikovana in da lahko zasebne naloZbe na podro&ju proizvodnje elektri¢ne energije ostanejo pod druzbeno
optimalno stopnjo.

(380) Vendar ta morebitna nacina nedelovanja trga ocitno ne upraviujeta nalozb le v proizvodnjo jedrske energije,
ampak obseznejSe nalozbe v nizkoogljiéno proizvodnjo oziroma v pravna sredstva za internalizacijo pozitivnih
stranskih ucinkov razpoloZljivosti elektri¢ne energije. Drugi nacin nedelovanja trga se reSuje zlasti z uvedbo
zmogljivostnega mehanizma. Komisija je ukrep ZdruZenega kraljestva o trgu proizvodnih zmogljivosti odobrila v
svojem sklepu z dne 23. julija 2014 ().

(381) Prisotna sta dva nacina nedelovanja trga, ki sta pomembnejsa zlasti za jedrsko energijo.

(") Odlocba Komisije 2005/407[ES z dne 22. septembra 2004 o drzavni pomoci, ki jo namerava ZdruzZeno kraljestvo izvajati za druzbo
British Energy plc (ULL 142, 6.6.2005, str. 26).

(%) Poseben polozaj elektroenergetskega sektorja v Zdruzenem kraljestvu je opisan v oddelku 2.1 sklepa o zacetku postopka.

() Glej sporocilo za javnost na naslednjem spletnem naslovu: http://europa.eu/rapid/press-release_IP-14-865_en.htm.
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(382) Prvi¢, pri nalozbah v jedrsko energijo je zaradi visokih vnaprej$njih stroskov kapitala, dolgotrajne gradnje in
dolgotrajnega obratovanja, potrebnega za povracilo stroskov nalozbe, prisotno veliko tveganje. Pomanjkanje
finan¢nih instrumentov, ki temeljijo na trgu, in drugih vrst pogodb, s katerimi bi se zavarovalo pred tak$nim
velikim tveganjem, je nedelovanje trga, ki je znacilno za nekaj tehnologij, med drugim tudi za jedrsko energijo.
Instrumenti, ki so trenutno na voljo na trgu, ne dolocajo ¢asovnih okvirov, ki bi bili daljsi od 10 ali 15 let, niti v
obliki dolgoro¢nih pogodb niti v obliki instrumentov za zavarovanje pred tveganjem.

(383) Zivljenjski cikel proizvodnje jedrske energije je v nasprotju z drugo energetsko infrastrukturo in z vecino nalozb
v infrastrukturo na splosno zelo dolg in zapleten. Gradnja jedrske elektrarne obicajno traja od osem do deset let,
strodki nastanejo pred ustvarjanjem kakr$nih koli prihodkov, tveganja pa nosi le vlagatelj. Za 60-letno obdobje
obratovanja je znacilno ustvarjanje prihodkov, vendar ti temeljijo na negotovem gibanju veleprodajnih cen. Sledi
obdobje razgradnje, ki lahko traja Stirideset let, pri ¢emer je treba nameniti sredstva za zaprtje objekta. Odlaganje
visokoradioaktivnih jedrskih odpadkov in njihova obdelava obicajno potekata na kraju samem pred prenosom na
odlagalisce, kjer naj bi se odpadki hranili ve¢ tiso€ let.

(384) Drugi¢, po koncani nalozbi, ko je vlagatelj v podrejenem pogajalskem poloZaju, obstaja tveganje (zlasti
politi¢nega) ,zadrzevanja“. Zaradi sporne narave jedrske tehnologije lahko zaporedne vlade zavzamejo razli¢na
stalis¢a glede njene zaZelenosti, kar lahko prispeva k negotovosti zasebnih vlagateljev. Komisija ni prepricana, ali
se to vprasanje lahko Steje za nedelovanje trga, vendar priznava, da lahko otezi nalozbo v novo jedrsko
elektrarno, zlasti zaradi dolgotrajne gradnje, obratovanja in razgradnje jedrskih elektrarn.

(385) Ta vprasanja so prisotna le pri jedrski tehnologiji. Politicno ,zadrzevanje“ je lahko naceloma prisotno pri vseh
tehnologijah, vendar se lahko pricakuje, da je pri jedrskih projektih zaradi daljSega Casovnega okvira in vedjega
obsega nalozbe prisotno v ve¢ji meri. NezmozZnost ustrezne porazdelitve tveganj, ki izhajajo iz obseZne nalozbe
prek trznih instrumentov, precej bolj kot na druge tehnologije vpliva na jedrsko tehnologijo.

(386) Komisija je proucila tudi vprasanje, ali bi se nalozba v novo jedrsko elektrarno izvedla, tudi ¢e pomo¢ ne bi bila
prisotna. Pri modeliranju je bilo uporabljenih ve¢ hipoteti¢nih scenarijev z razli¢nimi predpostavkami glede cen
fosilnih goriv in politi¢nega okolja, ki bi lahko prevladovalo, ¢e za novo jedrsko elektrarno ne bi bila sklenjena
pogodba na razliko ("). ZdruzZeno kraljestvo trdi, da lahko modeliranje samo po sebi in zlasti pri tako dolgem
¢asovnem okviru zagotovi le koristne kazalnike na podlagi potrebne poenostavitve dejanske dinamike, vendar
Komisija meni, da lahko tak$no modeliranje pripomore k oblikovanju njenega stalis¢a o klju¢nih vidikih ocene.

(387) V scenariju, v katerem so pogodbe na razliko na voljo za tehnologije za proizvodnjo iz obnovljivih virov ter
tehnologije zajemanja in skladis¢enje ogljika, ne pa tudi za jedrsko tehnologijo, zasebne nalozbe v novo jedrsko
elektrarno v modelu postanejo gospodarne Sele leta 2046. V scenariju, v katerem se pogodbe na razliko ne
uporabijo in se vzpostavi trg proizvodnih zmogljivosti, se pobude za zasebne nalozbe ob uporabi osrednjih
predpostavk ministrstva za energijo in podnebne spremembe glede cen fosilnih goriv ne izvedejo do leta 2037.
Ob upostevanju visokih cen fosilnih goriv se nalozbe v novo jedrsko elektrarno izvedejo leta 2032, ob
upostevanju nizkih cen fosilnih goriv in pavsalnih cen ogljika pa se ne izvedejo pred iztekom casovnega okvira
modeliranja leta 2049.

(388) Modeliranih je bilo $e osem scenarijev, vsak scenarij pa je bil nato spremenjen v najve¢ osem razli¢ic. Povzetek
klju¢nih rezultatov iz nekaterih scenarijev je na voljo v preglednici 9 v Prilogi.

(389) Klju¢na ugotovitev na podlagi modeliranja je, da je precej negotovosti okrog vprasanja, ali bi se zasebna nalozba
v novo jedrsko elektrarno izvedla, ¢e ne bi bila prisotna drzavna pomo¢, datumi pa se gibajo od zacetka
leta 2030 do najpozneje leta 2049. Sklenitev pogodbe na razliko za novo jedrsko elektrarno naj bi vplivala na
izboljsanje blaginje druzbe kot celote in zlasti potro$nikov, razen ¢e se bo odstopilo od ciljev glede dekarboni-
zacije in bodo cene fosilnih goriv nizke.

(") Komisija je od ministrstva za energijo in podnebne spremembe zahtevala, naj s svojim modelom napovedi opravi analizo obcutljivosti ter
pri vsakem scenariju skrbno oceni vloZek in rezultat. Model ministrstva za energijo in podnebne spremembe za dinami¢no distribucijo je
celosten model trga z elektri¢no energijo, ki srednje- in dolgoro¢no pokriva trg z elektricno energijo v Veliki Britaniji. Na podlagi ocene
povprasevanja po elektri¢ni energiji in njene ponudbe v polurnih razmikih prikazuje distribucijo elektri¢ne energije iz elektrarn v Veliki
Britaniji in nalozbe v proizvodno zmogljivost v obdobju od leta 2010 do leta 2049. Nalozbe temeljijo na na¢rtovanem prihodku in
denarnem toku, ki omogocata ucinke politike in spremembo mesanice virov za proizvodnjo energije. Z modelom dinamic¢ne distribucije
je torej mogoca primerjalna analiza ucinka razli¢nih politi¢nih odlocitev na proizvodnjo, zmogljivost, stroske, cene, zanesljivost oskrbe
in emisije ogljika.
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(390) Z analizo, ki jo je izvedla Komisija, se je potrdil obstoj precejinje negotovosti glede vprasanja, ali bi trg nalozbe v
novo jedrsko elektrarno zagotovil v realnem ¢asovnem okviru. Tega na podlagi predloZenih dokazov in izvedene
analize sicer ni mogoce sklepati, vendar s sorazmerno visoko stopnjo zaupanja in v okviru neizogibnih omejitev,
ki jih uvajajo napovedi v tem Casovnem okviru, kazZejo, da se zgolj poslovna nalozba v novo jedrsko elektrarno
ne bi izvedla pravocasno, da bi izpolnila potrebe energetske politike, ki bi jih ob odsotnosti drzavne pomoci
imelo Zdruzeno kraljestvo.

(391) Poleg tega drugi mehanizmi ne zado3¢ajo za spodbujanje nalozb v novo jedrsko elektrarno. Niti spodnja meja
cene ogljika niti trg proizvodnih zmogljivosti ne zadoiCata za ustvarjanje nalozb v jedrsko energijo. Operaterji
jedrskih elektrarn so lahko do sodelovanja na trgu proizvodnih zmogljivosti upraviceni $ele, ko se odpovedo
drugim oblikam podpore, vklju¢no s pogodbo na razliko ali kreditnim jamstvom, trg proizvodnih zmogljivosti pa
zagotavlja obdobje, ki bi bilo prekratko za zagotovitev nalozb v jedrsko energijo. Spodnja meja cene ogljika tako
obsezni in dolgotrajni nalozbi kot v primeru nove jedrske elektrarne ne zagotavlja zadostne gotovosti glede
prihodnjih veleprodajnih cen. Na podlagi opravljenega modeliranja druge oblike ne bi zado$cale za zagotovitev
nalozbe v novo jedrsko elektrarno v realnem ¢asovnem okviru in v obsegu, kot ga potrebuje Zdruzeno kraljestvo.
Z nobenim ukrepom podpore se ne odpravita visoka negotovost veleprodajnih cen ter pomanjkanje moznosti za
zavarovanje in sklenitev dolgoro¢nih dogovorov.

(392) Komisija na podlagi navedenega in v kolikor je nalozba v novo jedrsko elektrarno usmerjena v cilj skupnega
interesa EU, kot je navedeno v oddelku 9.2, ugotavlja, da so predlagani ukrepi drzavne pomoci zaradi te posebne
vrste nalozbe v novo jedrsko elektrarno ter zaradi stanja in delovanja finan¢nih trgov, kakrsna sta bila v Casu
sprejetja tega sklepa v Zdruzenem kraljestvu, nujni.

9.4 USTREZNI INSTRUMENTI IN SPODBUJEVALNI UCINEK

(393) Komisija je v sklepu o zacetku postopka podvomila, da se bi lahko pogodba na razliko stela za ustrezen
instrument za dodelitev drzavne pomodi, saj se z njo odpravi cenovni signal in posega v zasnovo sedanjega trga,
trg elektri¢ne energije pa je konkuren¢ni trg, na katerem se nalozbe izvajajo na podlagi predvidenih prihodkov od
prodaje elektricne energije na veleprodajni ravni.

(394) Komisija je izrazila tudi dvome glede trajanja ukrepa in dejstva, da zagotavlja zasc¢ito prihodkov z odpravo
cenovnega tveganja, kar je dodatno okrepljeno, ¢e se pogodba na razliko izvaja v povezavi s kreditnim jamstvom.
Komisija je imela pomisleke tudi glede pomanjkanja odprtega in preglednega razpisnega postopka, s ¢imer je bila
med drugim kr$ena tehnoloska nevtralnost, saj so lahko glede projekta, ki temelji na posebni tehnologiji, potekala
zasebna pogajanja med ZdruZenim kraljestvom in druzbo EDF.

(395) Trditve Zdruzenega kraljestva v podporo pogodbi na razliko so povezani z glavnimi nacini nedelovanja trga iz
oddelka 9.3, zlasti z nezmozZnostjo zasebnih vlagateljev, da tveganje nestanovitnosti cen u¢inkovito porazdelijo ali
prenesejo zaradi nepopolnih trgov prenosa tveganja v sedanjih okolis¢inah.

(396) Ce je taksno dolgoroéno nedelovanje trga prisotno na kapitalskem trgu, zagotavljanje kreditnega jamstva samo po
sebi ne bi zado$¢alo za spodbujanje nalozbe v novo jedrsko elektrarno, saj resuje le potrebo po zadolzevanju za
projekt, ne obravnava pa posebnih vprasanj v zvezi z jedrsko energijo, kot so posebna tveganja, ki izhajajo iz
gradnje, ter dolg in zapleten Zivljenjski cikel. Kreditno jamstvo vlagatelju omogoca, da se zadolzi, pogodba na
razliko pa mu omogoca, da na projekt veZe lastniski kapital. Poleg tega je kreditno jamstvo samo po sebi vezano
na obstoj pogodbe na razliko in je z njo nelodljivo povezano, saj se njen obstoj uposteva pri oceni projekta. Le
zajamceni prihodki na podlagi pogodbe na razliko bi lahko izravnali dolgoro¢ni profil tveganja projekta.

(397) Komisija je Ze v svojem sklepu z dne 23. julija 2014 sprejela, da so lahko pogodbe na razliko ustrezen
instrument za podporo nizkoogljicnih tehnologij in zlasti tehnologij za proizvodnjo energije iz obnovljivih
virov (!).

(398) S pogodbo na razliko se odprto resuje potreba po zagotavljanju stabilnosti cen ter predvidljivosti donosa projekta
in lastniskega kapitala, kar je zlasti pomembno za tako obseZzne in dolgotrajne naloZbe in torej bistvenega
pomena za omogocanje nalozbe. V tem smislu pogodba na razliko odpravlja opredeljene glavne trine
nepopolnosti.

(") Glej sporocilo za javnost na naslednjem spletnem naslovu: http://europa.eu/rapid/press-release_IP-14-866_en.htm.
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(399) Dodatni pogoji iz pogodbe na razliko za jedrsko elektrarno HPC in dogovora z ministrstvom in zlasti
nadomestila, dodeljena v primeru politicnih ali zakonodajnih oblik diskriminatornega kaznovanja jedrske
tehnologije, obravnavajo dodatna tveganja, ki se lahko Stejejo za znacilna za jedrsko elektrarno, tj. morebitno
zadrZevanje nalozbe zaradi sprememb zakonodajnega okvira, na primer iz politi¢nih razlogov.

(400) Komisija glede na cilj ukrepov pomodi, tj. prizadevanje za nalozbo v jedrsko energijo, meni, da zaradi ¢asovnega
okvira, ki ga je zahtevalo Zdruzeno kraljestvo, javni razpis, pri katerem bi sodelovalo ve¢ tehnologij za
proizvodnjo elektricne energije, ne bi bil primeren.

(401) Po javnem razpisu za prijavo interesa, ki ga je zacelo Zdruzeno kraljestvo, je nalozbeni predlog predlozila samo
druzba EDF. ZdruZeno kraljestvo je zagotovilo dokaze ('), da v ¢asu pogajanj z druzbo EDF noben drug projekt
ni bil pripravljen konkurirati jedrski elektrarni HPC. Zaradi posebnosti jedrske tehnologije so stroski predhodno
prevzetih obveznosti precej$nji, znanje in finanéno mo¢ za izvedbo nalozbe v obsegu jedrske elektrarne HPC pa
ima le manjse 3tevilo subjektov. Zdruzeno kraljestvo je pojasnilo, da bi bilo bolje, ¢e bi si ponudniki medsebojno
konkurirali, vendar za novo jedrsko elektrarno ni bilo drugih zavezujocih ponudb.

(402) Komisija priznava, da je jedrska energija glede pogojev, ki jih morajo vlagatelji izpolniti, na splosno v druga¢nem
polozaju kot druge tehnologije. Glede Zivljenjske dobe in obsega nalozbe se z jedrsko elektrarno ne more
primerjati noben projekt. Projekt jedrske elektrarne HPC je zelo poseben. Je infrastrukturni projekt, ki je v
energetskem pa tudi v katerem koli drugem sektorju skoraj brez primere. Komisija zato priznava, da razpisni
postopek v zadevnem primeru glede na omejitve projekta ne bi bil smiseln.

(403) Komisija meni tudi, da se z zagotavljanjem pogodbe na razliko za novo jedrsko nalozbo drugih tehnologij ne
diskriminira v preveliki meri in da za novo jedrsko elektrarno ni ugodnejsa kot za druge tehnologije. Tudi druge
tehnologije so lahko delezne podobne podpore s pogodbami na razliko, pri ¢emer se uporabi enaka vrsta
instrumenta, razen prilagoditev, ki se lahko Stejejo za nujne zaradi razlik med tehnologijami (kot so dogovor z
ministrstvom ali dolocbe za ponoven zacetek pogajanj, vezane na operativne stroske).

(404) Stevilne tehnologije za proizvodnjo energije iz obnovljivih virov zaradi svoje nestalne narave niso ustrezna
alternativa tehnologiji za osnovno obremenitev, kakr$na je jedrska energija. Kot je bilo pojasnjeno v uvodni
izjavi (199), je nadomestitev zmogljivosti, ki naj bi jo imel projekt jedrske elektrarne HPC, enaka 14 GW
kopenske vetrne energije ali 11 GW zmogljivosti vetrne energije na morju, ¢esar pa v enakem ¢asovnem okviru
ne bi bilo mogoce zagotoviti.

(405) Pogodba na razliko za novo jedrsko elektrarno ne diskriminira obstojecih jedrskih elektrarn, pri katerih spodbude
za gradnjo niso potrebne in ki so bile zgrajene v druga¢nih okoli§¢inah, npr. pred liberalizacijo trga.

(406) Komisija zato v okviru omejitev tega posebnega primera in projekta ugotavlja, da sta pogodba na razliko, skupaj
s kreditnim jamstvom, in dogovor z ministrstvom, kakor sta bila strukturirana v priglasenih ukrepih, ustrezna
instrumenta za zagotavljanje pomoci in nudenje ustreznega spodbujevalnega ucinka upravicencu.

9.5 SORAZMERNOST

(407) Komisija je v sklepu o zacetku postopka podvomila, da je stopnja donosa sorazmerna glede na kombinacijo
pogodbe na razliko, kreditnega jamstva in drugih elementov ukrepa za zmanjsevanje tveganja, ki se zdi zdruzljiva
z znatno nizjimi stopnjami donosa od tistih, ki so bile zaradi niZjega tveganja dodeljene podjetju NNBG. Pogodba
na razliko s svojo zasnovo v bistvu odpravlja tveganja, povezana s trznimi cenami, sam ukrep pa naj bi z zagotav-
ljanjem nadomestila vlagatelja zas¢itil pred ve¢ dogodki.

(408) Izrazila je tudi dvom glede morebitne visoke stopnje donosa in mozZnosti, da upravi¢enec pobere nepricakovan
dobicek, ¢e se predpostavke izkaZejo za napacne.

(409) Glede nacrtovanega ukrepa ZdruZenega kraljestva so za oceno, ki jo pripravi Komisija, pomembni trije glavni
pomisleki v zvezi s sorazmernostjo.

(") Zdruzeno kraljestvo je razpis za prijavo interesa dolocilo v nalozbeni pogodbi, odprt pa je bil za vse morebitne vlagatelje, vendar se je
nanj odzvala samo druzba EDF.
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(410) Prvi¢, predvidena stopnja donosa se je Stela za visoko, zato ob upostevanju kombinacije pogodbe na razliko in
jamstva, kot sta bila priglasena, ni bilo mogoce izkljuciti prekomernega nadomestila. Ko bo elektrarna zgrajena,
se lahko steje, da deluje ucinkovito kot regulirano sredstvo v casu veljavnosti pogodbe na razliko in ima
razmeroma stalen tok prihodkov.

(411) Drugi¢, s pogodbo na razliko se prekine povezava med stopnjo donosa in zneskom pomodi. Izvrsilna cena se
lahko dolo¢i na ravni, ki podjetju NNBG omogoca kritje stroskov in ustvarjanje razumnega dobicka, vendar se s
tem ne dolodi znesek pomodi, ki se bo na koncu izplacal, kar je tudi funkcija veleprodajnih cen. Zato je treba
preskus prekomernega nadomestila razumeti kot preskus glede stopnje donosa, ne pa navajati absolutne stopnje
pomodi.

(412) Tretji¢, ni gotovo, da bo dobicek, ki bo morda vigji od pricakovanega in bo ustvarjen po izgradnji, koristil
strankam z zniZanjem stopnje donosa na najmanjso in povecanjem splo$ne blaginje.

(413) V naslednjih oddelkih so obravnavana vpraSanja glede kreditnega jamstva ter pogodbe na razliko in stopnje
donosa pred oblikovanjem konénih zakljuckov o celotnem paketu.

9.5.1 Kreditno jamstvo
(414) Obveznice, ki jih bo izdal izdajatelj, bodo podprte s kreditnim jamstvom, kot je opisano v oddelku 2.2.

(415) Komisija je ocenila prvotno metodologijo za kreditno jamstvo, ki jo je uporabil oddelek IUK. V skladu s to
metodologijo bo provizija za skupno financiranje v ¢asu poslovnega dogovora enaka povpre¢ju treh kazalnikov,
vendar bo znasala najmanj 225 bazi¢nih tock. Zdruzeno kraljestvo je trdilo, da bi bila ob koncu 21. avgusta
2014 visina provizije za kreditno jamstvo dolocena na 250 bazi¢nih tock (povprecje 263, 243 in 245 bazi¢nih
tock) ().

(416) Ker ni podatkov o neposredno ugotovljenih trznih obrestnih merah za (zadostna) kreditna jamstva za zavarovanje
podobnih vrst tveganja, je treba pri ugotavljanju visine provizije za kreditno jamstvo po trznih pogojih uporabiti
druge pristope. Prvi pristop je pristop, ki temelji na pri¢akovani izgubi. Pri tem pristopu se na podlagi razli¢nih
scenarijev, ki napovejo verjetnost neplacila, poslovni nacrt druzbe poveze z njeno strukturo kapitala. Namesto
tega se lahko jamstvo primerja s trznimi cenami primerljivih instrumentov s podobnim kreditnim tveganjem.

(417) Komisija je na podlagi trditev ZdruZenega kraljestva in lastne analize ugotovila, da obstaja utemeljen razlog za
domnevo, da sta bili prvotno predlagani minimalna viSina provizije za jamstvo (225 bazi¢nih tock) in visina
provizije z dne 26. avgusta 2014 (250 bazi¢nih tock) niZji od trznih obrestnih mer. Ta ugotovitev je temeljila na
dveh presojah: prvi¢, na metodologijah, ki so se uporabile za dolo¢anje provizije; drugi¢, na oceni, ki jo je
Zdruzeno kraljestvo predlagalo za jamstveno shemo.

9.5.1.1 Metodologije za dolocanje visine provizije za jamstvo

(418) Ker ni podatkov o trznih cenah za podobne instrumente, je lahko Komisija vi$ino provizije za jamstvo ocenila na
podlagi dveh pristopov.

(419) Prvi pristop je tako imenovani pristop primerjave dolocanja cen, ki je podrobneje pojasnjen v odgovorih
financnega ministrstva Zdruzenega kraljestva s 26. avgusta, 5. septembra, 12. septembra in 19. septembra 2014.
Izhodis¢e analize je kreditno tockovanje z oceno, enakovredno bonitetni oceni BB+/Bal med gradnjo. Oddelek
IUK meni, da bi moral projekt jedrske elektrarne HPC zaradi zasCite pri zadolZevanju, vkljucene v sporazume o
financiranju, v ¢asu gradnje dose¢i oceno, enakovredno oceni BB+/Bal (3.

(420) V skladu s Prilogo B (Informacije za primerjavo), ki vsebuje pregled posameznega sklopa primerjav, je visina
provizije med 243 bazi¢nimi tockami (pri primerjavi dolga podjetij) in 263 bazi¢nimi tockami (pri ban¢nih
posojilih za financiranje projektov).

(") Glej predlozitev finan¢nega ministrstva Zdruzenega kraljestva z dne 5. septembra 2014.

(*) Finan¢no ministrstvo Zdruzenega kraljestva navaja tri sklope primerjav: nedavna ban¢na posojila za financiranje projektov, ki jih je
mogoce uporabiti omejeno (nizkooglji¢na energija); razmiki dolga druzbe (z oceno BB+) na dan 21. avgusta 2014; in povprecni 10-letni
posel kreditne zamenjave in indeks iTraxx Europe XOver (obmocje BB+).
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(421) Oddelek IUK je predlozil tudi podatke o povpre¢nih razmikih kreditne zamenjave za sedem subjektov z
oceno BB+, vklju¢enih v indeks iTraxx Europe XOver (z 10-letno zapadlostjo) (), vklju¢no s Sesdesetimi
sestavnimi subjekti, ki naj bi imeli mejno kreditno sposobnost, vendar so med njimi subjekti z oceno od BBB (z
negativnimi obeti) do CCC. Povpre¢ni razmik sedmih subjektov z oceno BB+ naj bi na datum predlozitve
informacij Komisiji po izra¢unih znasal priblizno 250 bazi¢nih tock. Po mnenju oddelka IUK je bila to potrditev,
da bi morala vi§ina provizije za jamstvo, e bi se izra¢unala na zadevni datum, znasati 250 bazi¢nih tock.

(422) Vendar ni jasno, ali se lahko ti indeksi v celoti upostevajo kot referen¢ne tocke za kreditno jamstvo za jedrsko
elektrarno HPC. Indeks iTraxx Europe XOver bi se lahko uporabil kot izhodis¢e za izracun visine provizije za
jamstvo za elektrarno Hinkley Point C, vendar so druzbe, izbrane za indeks, le ,visjega“ $pekulativnega razreda;
zapadlost indeksa je 10 let, kar ni enako kot pri jedrski elektrarni HPC; in zajet je velik razpon posameznih
razmikov kreditnih zamenjav, ki kaZejo na razlike v kreditni kakovosti.

(423) Komisija zato ni bila popolnoma prepricana glede ocene, ki jo je podal oddelek IUK, saj so se zaradi omejenega
Stevila primerjav financiranja projekta in meril za izbor pojavili pomisleki glede primerjalne analize. Pregled
primerjav financiranja projekta je v preglednici 16 Priloge B.

(424) Drugi pristop je pristop, ki temelji na pric¢akovani izgubi. Pri pravem pristopu, ki temelji na pri¢akovani izgubi, se
poslovni model na podlagi razli¢nih scenarijev poveze s strukturo kapitala; rezultat so verjetnosti neplacila in
ustrezne stopnje poplacila za vsako leto projekta, pri ¢emer verjetnost neplacila kaze, kaksna je verjetnost, da
druzba ne bo mogla povrniti placila obresti ali glavnice. Vendar pri tem projektu to ni bilo storjeno. Namesto
tega model predstavlja neto sedanjo vrednost jamstva na podlagi tega, kar se 3teje za eksemplariCen scenarij (3).

(425) Ob predpostavljeni proviziji za jamstvo v visini 250 bazi¢nih tock in navedenih uporabljenih predpostavkah
model priblizka pri pristopu, ki temelji na pri¢akovani izgubi, kaZe pozitivno neto sedanjo vrednost jamstva.

(426) Komisija ni bila popolnoma prepricana niti glede rezultatov tega drugega pristopa. Model namre¢ poslovnega
nalrta ne povezuje z verjetnostmi neplacila. Namesto tega se verjetnosti neplacila dolocijo in upostevajo pri
izra¢unu neto sedanje vrednosti.

(427) Zato je Komisija menila, da bi se ti metodologiji lahko uporabili pri oblikovanju njene ocene, vendar ne bi mogli
v celoti upraviciti predlagane provizije v visini 250 bazi¢nih tock.

9.5.1.2 Negotovost v zvezi z interno oceno BB+/Bal

(428) Navedena pristopa sta potrebna za dolocitev provizije in kreditnega tockovanja projekta. Na podlagi ocen se
lahko opravi primerjava razli¢nih parametrov finan¢nih instrumentov, vkljuéno z njihovo tveganostjo in zlasti
oblikovanjem cen.

(429) Po mnenju oddelka IUK se pri tem projektu lahko doseZe ocena, enakovredna oceni BB+/Bal. Navedena ocena ni
zunanja ocena, prav tako pa ni podprta z bonitetnim porocilom.

(430) Vendar je Komisija ocenila, da se lahko ocena BB+ zaradi negotovosti v zvezi z oceno tako zahtevnega projekta
uposteva le kot referencna tocka.

() Predlozitev oddelka IUK z dne 26. avgusta 2014.
() Pri eksemplaricnem scenariju so bile glede verjetnosti neplacila na letni ravni in stopenj poplacila upostevane naslednje
predpostavke:

— izguba ob neplacilu v letih 1-6 je ni¢, saj bi bilo treba, ¢e pogoj iz osnovnega scenarija ni izpolnjen do decembra 2020, dolg
odplacati v celoti, s 100-odstotnim poplacilom;

— neplacilo ni predvideno v letih od 7 do 10, saj ni obveznosti glede povracila glavnice, vse obresti med gradnjo (vklju¢no s
provizijami za jamstvo) pa bodo krite v okviru zneska osnovnega lastniskega kapitala oziroma z osnovnim infali pogojnim
lastniskim kapitalom;

— 14 let gradnje (vklju¢no s 4-letno zamudo) in 30 let obratovanja;

— skupna 10-odstotna verjetnost neplacila med 4-letno zamudo pri gradnji (0-odstotna v letih 11 in 12 ter 5-odstotna v letih 13
in 14) in 100-odstotna izguba ob neplacily;

— 5,6-odstotna verjetnost neplacila v vsakem letu obratovanja. Vedno je predvidena 5,6-odstotna verjetnost, da se ujema s
povpre¢nimi stopnjami za elektroenergetske projekte zunaj ZDA.
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(431) Ena od klju¢nih negotovosti je, da je pri projektu prisotno znatno obrestno tveganje. Obveznice bodo izdane v
prvih sedmih letih gradnje, zato je prisotna znatna negotovost glede obrestne mere pri drzavnih obveznicah ob
izdaji (). Donos drzavnih obveznic Zdruzenega kraljestva z 10-, 20- in 30-letno zapadlostjo kaze na
zgodovinsko nizke stopnje (glej graf 1 v Prilogi B). Napovedi banke Bank of England glede obrestne mere pri
drzavnih obveznicah (krivulje terminske obrestne mere) kaZejo na zviSanje pricakovanih obrestnih mer pri
drzavnih obveznicah.

(432) Druga negotovost je povezana z razli¢nimi morebitnimi zapadlostmi obveznic v zvezi z jedrsko elektrarno HPC,
v nasprotju s predloZenimi primerjavami. Za zapadlost zajam¢enega dolga se predvideva, da je njegovo tehtano
povprecno trajanje 27,4 leta, zapadlosti obveznic pa so v razponu od 8 do 41 let. Jamstvo ZdruZenega kraljestva
bo veljalo do konéne zapadlosti, tj. do 41 let od finan¢nega dogovora. Vendar se primerjalna analiza osredotoca
na instrumente z zapadlostjo 10-15 let, zlasti ker je bilo za tak$no obdobje mogoce opraviti primerjavo
dolocanja cen. Odkupniki obveznic so oddelek IUK opozorili, da je pri 10- in 30-letni zapadlosti krivulja razmika
ravna in se pogosto obrne.

(433) Komisija zato ni sprejela trditve, da je ocena, ki jo je predlagal oddelek IUK, ustrezno podprta z dokazi. Komisija
se je odlocila, da predlagano oceno uposteva le kot referen¢no tocko, in na podlagi tega ugotovila, da predlagana
provizija v visini 250 bazi¢nih tock, kot je bila prvotno priglagena, ni bila v celoti utemeljena.

9.5.2 ViSina izvrsilne cene in dobljena stopnja donosa

(434) Kot je bilo pojasnjeno v sklepu o zacetku postopka, je priglasena razlic¢ica finan¢nega modela (razli¢ica 5.1) na
podlagi izvriilne cene 92,50 GBP[MWh pokazala nominalno [od 9,75 do 10,25]-odstotno stopnjo donosnosti
projekta po obdaveitvi. Ce bi bil sklenjen dogovor o gradnji $e ene nove jedrske elektrarne v Sizewell C, bi se ta
cena znizala za 3 GBP/[MWh, saj bi lahko druzba EDF stroske prve tovrstne elektrarne (zlasti za zasnovo in
tehni¢no projektiranje) za reaktorje EPR razdelila med obe elektrarni.

(435) Zdruzeno kraljestvo je ves cas trdilo, da bi bila ciljna stopnja donosa za podjetie NNBG v visini 10 % (po
obdav¢itvi, nominalno) razumna, vkljuéno s primerjanjem stopenj za vetrno energijo na morju in druge
primerjalne projekte.

(436) Med preiskavo, ki jo je izvajala Komisija, je bilo predloZenih ve¢ nadaljnjih posodobitev finan¢nega modela, v
katerih so bile upostevane posodobitve predpostavk glede modeliranja in predvidene strukture financiranja
projekta.

9.5.2.1 Analiza financnega modela in scenarija

(437) Zdruzeno kraljestvo je proucilo finan¢ni model druzbe EDF in se zanasalo na to, da bo zajel stopnjo donosnosti
projekta. Komisija je proucila finan¢ni model in izvedla obseZna preverjanja obcutljivosti, da bi dobila klju¢ni
finan¢ni nabor za projekt jedrske elektrarne HPC.

(438) Da bi se ugotovilo, ali je stopnja donosa [od 9,75 do 10,25] % (po obdav¢itvi, nominalno) pretirana, je Zdruzeno
kraljestvo predlozilo porocilo svetovalca, ki ga je pripravilo svetovalno podjetie KPMG, v njem pa je bilo
proucenih pet metod za ocenjevanje ustrezne stopnje donosa, ki ga bo jedrska elektrarna HPC prinesla podjetju
NNBG. Te metode in ustrezni dobljeni razpon donosov so povzeti v preglednici 4 Priloge A.

(439) V porocilu so bile navedene nominalne stopnje donosa po obdav¢itvi v razponu od 6 do 14,5 %. Zdruzeno
kraljestvo je trdilo, da je bila prvotno ocenjena stopnja donosnosti projektov [od 9,75 do 10,25] % na razumni
stopnji v tem razponu.

(440) Komisija je glede analize, ki so jo predlozili Zdruzeno kraljestvo in njeni svetovalci, izrazila tri glavne pomisleke v
zvezi z dovoljeno stopnjo donosa (3).

(") Kot je razvidno iz odgovorov finan¢nega ministrstva Zdruzenega kraljestva z dne 19. septembra 2014, je verjetnost 1,5-odstotnega
zviSanja z 20-30-letno zapadlostjo obveznic priblizno 17-20-odstotna. Kot je razvidno iz odgovorov finan¢nega ministrstva
Zdruzenega kraljestva z dne 12. septembra 2014 (Priloga B — analiza obcutljivosti oddelka IUK), se bo z dvigom krivulje drzZavnih
obveznic za 1,5 odstotka v ¢asu izdaje obveznice (ceteris paribus) ¢rpanje povecalo za [...] milijard GBP (razli¢ica modela 19.7).

(*) Povzeti so v elektronskem sporocilu, ki ga je GD COMP 9. septembra 2014 ob 15.43 poslal ministrstvu Zdruzenega kraljestva za
energijo in podnebne spremembe, ,,CfD for HPC — Note on Rate of Return“ (,Pogodba na razliko za jedrsko elektrarno HPC — Opomba o
stopnji donosa“).



28.4.2015 Uradni list Evropske unije L 109/87

(441) Prvi¢, pri metodologiji svetovalnega podjetja KPMG je ocitno v veliki meri prezrta znatna razlika med tveganjem
pri fazah gradnje in obratovanja v okviru projekta. Drugi¢, Komisijo je zanimalo, v kolik$ni meri je mogoce
predlagane primerjave primerjati s projektom jedrske elektrarne HPC glede stopnje in strukture tveganja, razmerja
med zadolZenostjo in kapitalom ter spremljajocih ukrepov podpore, kot so jamstva in drugi zascitni ukrepi.
Tretji¢, Komisija je podvomila, da je bila provizija za kreditno jamstvo dolocena v skladu s trznimi pogoji.
Provizija za jamstvo, ki bi bila niZja od stopenj na trgu, bi vplivala na stroske dolga projekta, s tem pa na
veljavnost primerjav z razliénimi primerjavami stopenj donosa, ¢e bi te primerjave temeljile na nesubvencio-
niranih stroskih dolga.

(442) Komisija je zato izvedla ve¢ preverjanj obcutljivosti, pri ¢emer je uporabila posodobljeno razli¢ico finan¢nega
modela (razli¢ico 9.8) ().

(443) Vecina tveganja je ocitno povezana s fazo gradnje, zato je Komisija preskusila scenarije, v katerih so ta tveganja v
primerjavi z osnovnim scenarijem upostevana z nominalnimi denarnimi tokovi projekta (davki po placilu z
denarjem), spremenjenimi za dolo¢en odstotek v fazi gradnje (3. Diskontiranje se je izvedlo s stopnjami,
sorazmernimi s tveganji v fazi obratovanja, saj je bila elektrarna zgrajena. Rezultati so predstavljeni v
preglednici 5 Priloge A.

(444) Komisija je nadalje proucila, v koliksni meri so bila tveganja upoStevana pri denarnih tokovih v ve¢ razli¢icah
predlozenega finan¢nega modela. Proucila je porocilo ,Cost Discovery & Verification — Evaluation Report
(October 2013)“ (,Odkrivanje in preverjanje stroskov — porocilo o vrednotenju (oktober 2013))“, ki ga je
predlozilo ministrstvo za energijo in podnebne spremembe, da bi ocenila, v kolik§ni meri so bili v denarnih

tokovih iz predloZenega finan¢nega modela upostevani tveganja, negotovosti in nepredvideni stroski.

(445) Porocilo o odkrivanju in preverjanju stroskov je ministrstvo za energijo in podnebne spremembe pripravilo na
podlagi ocene stroskov projekta jedrske elektrarne HPC, ki jo je predloZilo podjetje NNBG, ta ocena pa je
temeljila na zasnovi jedrskega reaktorja EPR, kot sta ga zasnovali druzbi EDF in Areva. V poro¢ilu o odkrivanju in
preverjanju stroskov je bilo izvedenih ve¢ primerjav. Porocilo je vkljucevalo primerjavo podatkov o ocenjenih
strogkih za jedrsko elektrarno HPC in javno dostopnih podatkov o stroskih, ugotovljeno pa je bilo, da je ,razpon
primerjanih ocen stroskov kapitala o¢itno med 10 milijardami GBP in 18 milijardami GBP, povpre¢no pa stroski
zna$ajo manj kot 13 milijard GBP*.

(446) Komisija je proucila tudi porocilo podjetja NNBG ,TESLA4 Estimate — Volume 2 — Financial Risk Assessment
(construction costs)“ (,Ocena TESLA4 — zvezek 2 — ocena finan¢nega tveganja (stroski gradnje))“ (}) (v nadaljnjem
besedilu: porocilo o TESLA4). Na podlagi analize tveganja, ki jo je interno izvedlo podjetje NNBG, je bila v
porodilu predstavljena ocenjena verjetnostna porazdelitev skupnih stroskov za projekt jedrske elektrarne HPC na
referen¢ni datum novembra 2014, kot je prikazana v preglednici 3 Priloge A.

(447) Komisija je na podlagi pregleda porocila o odkrivanju in preverjanju stroskov ter porocila o TESLA4 ocenila, da
bodo skupni stroski v visini [...] milijard GBP (v smislu leta 2010) verjetno na zgornji meji verjetnih stroskov.
Komisija je na podlagi te ugotovitve oblikovala svojo oceno stopnje donosnosti projekta, tako glede notranje
stopnje donosnosti projekta kot notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala.

(448) V finan¢nem modelu se razlikuje med ukrepom notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala, izratunane ,na
podlagi ¢rpanja“ in ,na podlagi dodeljenih sredstev”. V modelu je notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala
(na podlagi ¢rpanja) izra¢unana na podlagi ¢rpanih zneskov lastniskega kapitala, pri ¢emer niso upostevani
stroski, povezani z zagotavljanjem pogojnega lastniskega kapitala.

(449) Iz preglednice 6 (Priloga A) je razvidno, da naj bi v ,osnovnem scenariju podjetja NNBG*, v katerem je kreditno
jamstvo dolo¢eno na 250 bazi¢nih tock, projekt prinesel [11,5-12]-odstotno notranjo stopnjo donosnosti
lastniskega kapitala (po obdav¢itvi, nominalno, in na podlagi dodeljenih sredstev).

9.5.2.2 Primerjava stopenj donosa

(450) V zadnjem finan¢nem modelu projekta jedrske elektrarne HPC, ki ga je ocenila Komisija (*), je bila navedena
[9,25-9,75]-odstotna notranja stopnja donosnosti projekta in [11,5-12]-odstotna notranja stopnja donosnosti
lastnikega kapitala. Navedeni stopnji donosa ustrezata enakemu finanénemu izidu in sta notranje usklajeni.

(") Tarazlicica je posodobitev priglasenega financnega modela, sledile pa bodo $e nadaljnje posodobitve. Razli¢ica 21.10 (z dne 29. avgusta
2014) kaze [...]-odstotno notranjo stopnjo donosnosti projekta ter [...]-odstotno notranjo stopnjo donosnosti lastniskega kapitala (po
obdav¢itvi, nominalno) na podlagi ¢rpanja in [...]-odstotno na podlagi dodeljenih sredstev. Razli¢ica 21 ustreza osnovnemu scenariju
podjetja NNBG, v primerjavi z razlicico 5.1 pa vklju¢uje ve¢ posodobitev, povezanih s ¢asovnim nacrtom gradnje, u¢inkom dogovorov o
financiranju in makroekonomskimi parametri.

() Komisija je predvidevala, da se te spremembe denarnih tokov pojavijo med 1. januarjem 2017 in 30. junijem 2023. Nominalni denarni
tokovi (davki po placilu z denarjem) v razli¢ici 9.8 financnega modela so v tem obdobju negativni.

(*) Dokument podjetja NNBG st. HPC-NNBGPCP-XX-000-EST-000069 z dne 27. junija 2014.

(*) Razlicica modela 21.10 za jedrsko elektrarno HPC, ki jo je oddelek IUK Komisiji predlozil 19. septembra 2014.
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(451) Da bi bilo mogoce razumno ugotoviti, ali sta stopnji donosnosti projekta in kapitala na podlagi finan¢nega
modela za jedrsko elektrarno HPC, ki ga je pripravila druzba EDF, ustrezni, je treba oceniti prisotna tveganja, tj.
tveganja v zvezi s projektom (za notranjo stopnjo donosnosti projekta) in tveganja, ki jih nosijo delnicarji (za
notranjo stopnjo donosnosti lastniskega kapitala). Komisija je zato upostevala ve¢ primerjav, ki jih je treba
prouciti ob upostevanju (i) prisotnih tveganj, (ii) razmerja med zadolZenostjo in kapitalom, (iii) stroskov dolga,
(iv) trajanja nalozb, (v) obsega nalozb, (vi) prisotnosti ali odsotnosti zas¢ite dohodka, (vii) prisotnosti ali
odsotnosti mehanizmov za delitev dobicka in (vii) prisotnosti ali odsotnosti pogojnega lastniskega kapitala.

(452) Poleg primerjalnih stopenj donosa, ki jih je svetovalno podjetje KPMG zbralo za priglasitev zadeve (glej uvodno
izjavo 435 in preglednico 4 Priloge A), sta ZdruZeno kraljestvo in podjetje NNBG predlozila ve¢ dodatnih
primerjav, da bi dokazala, da je predvidena stopnja donosa ustrezna. Te primerjave so bile povezane zlasti z
nedavnimi posli v zvezi z infrastrukturo, drugimi projekti proizvodnje jedrske energije, reguliranimi poslovnimi
subjekti in nedavnimi reguliranimi poravnavami (). Prikazane so v preglednici 3 ter preglednicah od 10 do 14
Priloge A.

(453) Komisija je ocenila tudi javno dostopne informacije o ocenah stroskov kapitala za podobne druzbe, kot je
prikazano v preglednici 15 priloge A. Nazadnje je proucila scenarije stroskov in povezanih verjetnosti, ki so
povzeti v preglednici 6 () Priloge A, da bi ugotovila, ali so bili stroski gradnje ustrezno modelirani, in stopnjo
tveganja pri projektu.

(454) Komisija je na podlagi razpoloZljivih dokazov in opravljene ocene menila, da je glede na oceno tveganj in
povezane parametre [9,25-9,75]-odstotna notranja stopnja donosnosti projekta po obdav¢itvi in nominalno za
projekt jedrske elektrarne HPC v razponu primerljivih stopenj donosa (%).

(455) Vendar je Komisija menila tudi, da je lahko stopnja donosa v tem primeru odlicen nadin za ocenjevanje
morebitnega prekomernega nadomestila, saj gre za ukrep neposrednega finan¢nega dobicka delnicarjev in ne za
ukrep donosa pri projektu na splosno.

(456) Notranja stopnja donosnosti projekta pokaze stopnjo donosa, ki naj bi jo projekt ustvaril, ob upostevanju celotne
strukture kapitala, uporabljenega za financiranje projekta. Obi¢ajno uposteva lastniski kapital, ki ga zagotovijo
delnicarji, in dolg, ki ga zagotovijo kreditodajalci. Stroski lastniskega kapitala so obicajno visji od stroskov dolga,
saj delnicarji pri¢akujejo visji donos pri kapitalu, ki ga dodelijo, kot ga zahtevajo kreditodajalci, kar kaze na
razliéni stopnji prisotnega tveganja. Ko se delnicarji zaveZejo, da bodo zagotovili sredstva, se soocajo z visjim
tveganjem, saj lahko, ¢e uspeh projekta ni v skladu s pricakovanji, izgubijo vsa navedena sredstva ali njihov del.
Po drugi strani se kreditodajalci obi¢ajno soocajo s tveganjem, da dolznik ne bo izpolnil svojih obveznosti glede
placil, in so v doloceni meri zas¢iteni tudi v takih primerih.

(457) Notranja stopnja donosnosti projekta torej izravna stroske temeljnih elementov kapitala v okviru skupne
strukture financiranja. Notranja stopnja donosnosti projekta je tako kot notranja stopnja donosnosti lastniskega
kapitala odvisna od deleza pridobljenega dolga glede na lastniski kapital (razmerje med zadolZenostjo in
kapitalom). Za obe notranji stopnji donosnosti bi se obicajno pricakovalo, da se bosta spreminjali vzporedno,
odvisno od razmerja med zadolZenostjo in dolgom ter skladnosti dolga s trgom.

(458) Projekt je edinstven in tvegan, zato je [9,25-9,75]-odstotna notranja stopnja donosnosti projekta upravicena.
Vendar je Komisijo skrbelo, da se je notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala, ki je bila v najnovejsem
finanénem modelu in na podlagi predlagane provizije za jamstvo v visini 250 bazi¢nih tock ocenjena
na [11,5-12] %, znatno spremenila, zlasti po izgradnji, ko se lahko pricakuje znatno znizanje stroskov. Pri
projektu tak$nega obsega, kot je jedrska elektrarna HPC, lahko tudi majhne spremembe odstotka donosa
pomenijo velike razlike na absolutnih ravneh nadomestil, povezanih z lastniskim kapitalom, zaradi Cesar se
pojavijo pomisleki glede morebitnih prekomernih nadomestil v korist delni¢arjev podjetja NNBG.

9.5.3 Ocena in sklepne ugotovitve o sorazmernosti ukrepov

(459) Komisija je izvedla poglobljeno oceno sorazmernosti skupnega ucinka provizije za jamstvo in stopnje donosnosti
projekta na podlagi pristopa iz oddelkov 9.5.1 in 9.5.2.

(") Komisija primerjav ni upostevala, ¢e vira informacij ni bilo mogoce zanesljivo izslediti. Komisija je prejela tudi ve¢ sporocenih
realiziranih notranjih stopenj donosnosti lastniskega kapitala za projekte, za katere je veljala predhodna ureditev stopnje donosa.
Komisija je te naknadne primerjave, ki so bile po njenem mnenju informativne, upostevala, vendar je dala v svoji oceni vegji poudarek
predhodno dolo¢enim sprejemljivim stopnjam donosa. Komisija meni, da so predhodne stopnje donosa, ki so jih dolo¢ili regulativni
organi, bolji priblizek minimalni stopnji donosa reguliranih subjektov. Dovoljene stopnje donosa se pogosto dolocijo kot minimum, ki
ga lahko regulirani organi doseZejo. Zato ni ni¢ nenavadnega, da so naknadne realizirane stopnje donosa vije od predhodno dolo¢enih
vrednosti.

(¥ Podobno mnenje se izoblikuje na podlagi ocene scenarijev iz preglednice 8.

() Zlasti[...].
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(460) Komisija predhodno ugotavlja, da mora Zdruzeno kraljestvo priglasiti vsako drugo pomo¢, ki bi se morda
zagotovila za obstojeco ali novo jedrsko elektrarno in ni del priglasenega sveZnja ukrepov, to pa bi bilo treba
oceniti lo¢eno. To zlasti velja za pomo¢, zagotovljeno v zvezi s stroski, povezanimi z odgovornostjo, razgradnjo

ali odpadki.

(461) Komisija ugotavlja, da finan¢ni model za jedrsko elektrarno HPC Ze vkljucuje stroskovne postavke za odhodke,
povezane z ravnanjem z odpadki in njihovim odlaganjem, provizijami za odgovornost in razgradnjo. Glede tega
projekt, kot je bil priglasen, Ze krije zadevne stroske teh dejavnosti, kot je bilo ocenjeno v ¢asu sprejetja tega
sklepa. Komisija pricakuje, da se bodo vsi elementi nadaljnje pomoci, ki ni vkljuena v priglasene ukrepe,
priglasili lo¢eno, in ugotavlja, da je Zdruzeno kraljestvo z njo zacelo razpravo o morebitni drzavni pomodi,
vkljuceni v njegove nacrte za izgradnjo obrata za trajno odlaganje odpadkov v geoloske formacije ter uvedbo
obveznosti za vse operaterje novih jedrskih elektrarn, da sklenejo pogodbo o odpadkih (').

(462) Komisija bo v naslednjem oddelku predstavila svoje sklepne ugotovitve o sorazmernosti provizije za jamstvo in
stopnji donosnosti projekta.

9.5.3.1 Ocena in sklepne ugotovitve o proviziji za kreditno jamstvo

(463) Na podlagi pogojev, priloZenih ukrepom, kot jih je priglasilo Zdruzeno kraljestvo, je Komisija potrdila, da je
dolocanje cene instrumenta, kot je kreditno jamstvo za jedrsko elektrarno HPC, zaradi ¢asovnega okvira in
zapletenosti projekta tezka naloga, vendar je tudi menila, da sta prvotno predlagana minimalna viina provizije za
jamstvo (225 bazi¢nih tock) in viSina provizije, dobljena z metodologijo Zdruzenega kraljestva (250 bazi¢nih
tock), ob upostevanju razpolozljivih dokazov in trditev iz oddelka 9.5.1 verjetno niZji od trznih obrestnih mer.

(464) Komisija meni, da bi moral oddelek IUK pri izbiri ustrezne vi§ine provizije za jamstvo, ki v dovolj veliki meri
zajema tveganja, prisotna pri zagotavljanju takega jamstva, upoStevati uporabo obeh pristopov za izratun
provizije, ki sta opisana v oddelku 9.5.1.1.

(465) Komisija ugotavlja, da za oceno jamstva ni mogoce sprejeti posebne bonitetne ocene, ki jo je prvotno predlagalo
Zdruzeno kraljestvo, tj. BB+[Bal. Vendar na podlagi primerjav, ki jih je predlozil oddelek IUK, in obeh
uporabljenih metodologij (tj. primerjave dolocanja cen in pristopa, ki temelji na izgubi, iz oddelka 9.5.1.1), meni,
da se lahko kreditno tockovanje v (glavni) bonitetni kategoriji BB/Ba Steje za primerno za ta instrument.

(466) Ta bonitetna ocena je v skladu z razponom kazalnikov letnega servisiranja dolga, ki je znacilen za ta instrument.
Kaze, v koliksni meri lahko upravi¢enec poplaca neporavnane obveznosti iz naslova obveznic (placila glavnice in
obresti). Raven, niZja od 1, pomeni, da dolZnik ne bi poravnal obveznosti in da bi bilo treba zato sproziti
jamstvo.

(467) Podjetje NNBG je Komisiji predlozilo dokaze, da je minimalni kazalnik letnega servisiranja dolga v finan¢no
stresnih scenarijih na ravni, skladni z bonitetno oceno BB (tj. od 1,2 do 1,4), v nekaterih bolj optimisti¢nih
scenarijih pa je vedno nad navedeno ravnijo. Za osnovni scenarij je znacilen minimalni kazalnik letnega
servisiranja dolga v visini [...].

(468) Obsezna bonitetna ocena BB je v skladu tudi z razmeroma visokimi zahtevami glede osnovnega in pogojnega
lastniskega kapitala, ki veljajo za delnicarje podjetia NNBG (glej uvodno izjavo 54 in nadaljnje uvodne izjave).
Zahteve glede lastniskega kapitala zagotavljajo blazilnik, ki dajalca jamstva $¢iti pred tveganjem neplacila, s tem
pa se zviSa bonitetna ocena.

(469) Kot je navedeno v oddelku 9.5.1.2, se lahko provizija v viSini 250 bazi¢nih tock 3teje za prenizko za instrument
v obsezni bonitetni kategoriji BB/Ba. Komisija je zato menila, da je treba provizijo za jamstvo prilagoditi na visjo
raven, v skladu s tem razponom bonitetne ocene.

(470) Da bi se odpravili pomisleki Komisije glede prenizko dolocene cene za tveganje, je bila viSina provizije za jamstvo
prilagojena na 295 bazi¢nih tock, kar je 45 bazicnih tock vis§je od prvotne provizije, kot jo je dolocil
oddelek UK. V nadaljevanju tega sklepa se bo to navajalo kot prilagojena visina provizije za jamstvo.

(") Glej metodologijo dolocanja cen v pogodbi o odpadkih, ki je na voljo na spletnem naslovu: https://www.gov.uk/government/uploads/
system/uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf.


https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf
https://www.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/42629/3798-waste-transfer-pricing-methodology.pdf
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(471) Visina 295 bazicnih tock se lahko primerja z viSino 291 bazi¢nih tock, kar je enako povpre¢ju kreditnih
zamenjav 102 evropskih druzb v kategoriji BB (dne 9. septembra 2014). Komisija meni, da je tudi povprecna
vrednost 286 bazi¢nih tock v isti kategoriji, prilagojena navzgor, da izraza ucinek zapadlosti iz oddelka 9.5.1.2,
pomembna primerjava za oceno in upravicuje prilagojeno visino provizije za jamstvo.

(472) Pri prilagojeni visini provizije za jamstvo se upostevajo pomisleki Komisije glede kreditne sposobnosti projekta,
izredno dolge zapadlosti obveznic, ki bodo izdane, in negotovosti glede obrestne mere pri drzavnih obveznicah
ob izdaji. Ustreza trzni obrestni meri, ki kaZe stopnjo tveganja projekta in uposteva tudi stopnjo tveganja za
dajalca jamstva.

(473) Komisija je lahko pregledala del glavnih pogojev o financiranju, ki so bili glede financiranja projekta jedrske
elektrarne HPC dogovorjeni do sprejetja tega sklepa. Po pregledu je lahko ocenila, v kolik$ni meri utrpi izgubo
lastnigki kapital, preden izgubo utrpi dajalec jamstva.

(474) Na podlagi te ocene je ugotovila, da bo vsaj do izpolnitve pogoja iz osnovnega scenarija dajalec jamstva prevzel
omejena tveganja. Nato je vzpostavljenih ve¢ varoval, ki omejujejo tveganje za dajalca jamstva. Komisija tudi
priznava, da se zdi proznost, ki jo ima dajalec jamstva v primeru izvrSevanja, ustrezna glede na posebno naravo
projekta in posebne potrebe glede varnosti.

(475) Prilagojena viSina provizije za jamstvo in metodologija, na kateri temelji, u¢inkovito zagotavljata priblizek
hipoteti¢ni trzni obrestni meri za instrument, ki ga trg ne ponuja. Nova viSina provizije ne omogoca neupravi-
enega prenosa tveganja z delnicarjev na dajalca jamstva, poskusa pa se tudi priblizati finan¢nim instrumentom,
ki so primerljivi s trznimi spodbudami v bonitetni kategoriji BB/Ba.

(476) Komisija meni, da prilagojena provizija za jamstvo zato pomo¢ omejuje na najnizjo in se $teje za sorazmerno.

(477) Ko je bila dolo¢ena visina provizije za jamstvo, ki zajema trzne cene za ta projekt, je Komisija ocenila, ali se lahko
priglasena izvriilna cena in stopnja donosa, na kateri temelji, $tejeta za sorazmerni s stopnjo tveganja, prisotno
pri projektu.

9.5.3.2 Ocena in sklepne ugotovitve glede izvrSilne cene in stopnje donosa

(478) Kot je navedeno v oddelku 9.5.2, se lahko za notranjo stopnjo donosnosti projekta Steje, da je v skladu s stopnjo
donosa, ki naj bi jo tako obsezen projekt, pri katerem je prisotna tak$na stopnja negotovosti, dosegel. Komisija
ugotavlja, da je notranja stopnja donosnosti projekta nizja od tiste, ki se obitajno dodeli velikim projektom
proizvodnje v energetskem sektorju ali projektom proizvodnje energije iz obnovljivih virov, financiranih z
drzavno pomogjo ('), Ceprav se znacilnosti teh projektov zelo razlikujejo.

(479) Komisija zlasti meni, da je stopnja donosa, predlagana za projekt, v skladu tudi s skupnim okvirom ukrepov, ki
ga tvorijo. Nekateri od teh ukrepov, kot so kompenzacijski mehanizem za QCIL, dolocbe za ponovni zacetek
pogajanj, vezane na operativne stroske, in dogovor z ministrstvom, podjetju NNBG poleg same pogodbe na
razliko zagotavljajo prednost, notranja stopnja donosnosti projekta pa je, ob upostevanju navedenega, v skladu s
splo$no uravnoteZenostjo tveganj in zaicite, dodeljene upravi¢encu.

(480) Vendar je imela Komisija $e vedno pomisleke, da bi moral projekt glede notranjih stopenj donosnosti projekta in
lastniskega kapitala zagotoviti ustrezno strukturo spodbud.

(481) Delnicarji projekta jedrske elektrarne HPC bi morali obdrzati zadostne spodbude za zniZanje stroskov in
izboljsanje ucinkovitosti, vendar prav tako ne bi smeli imeti neupravicene koristi od morebitnih dobickov od
svojih nalozb, ki so povezani le s strukturo financiranja. Glede notranjih stopenj donosa bi to pomenilo zagotav-
ljanje, da ima podjetie NNBG dovolj spodbud za zniZanje stroskov in doseganje ucinkovitosti, ter da se ves
dobicek iz financiranja ustrezno porazdeli med upravicenca in nasprotno stranko pogodbe na razliko.

(") Glej na primer zadevo SA.31107 (11/N), v kateri se je za sprejemljivo Stela 9,6-11-odstotna stopnja donosa kapitala. Glej tudi
zadevo N354/09, v kateri se je za sprejemljivo Stela 12-odstotna stopnja donosa kapitala.
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(482) Notranje stopnje donosnosti projekta se lahko spremenijo iz razlogov, povezanih s skupno stopnjo ucinkovitosti,
notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala pa bi se lahko povecale zaradi refinanciranja projekta, torej prek
sprememb, ki vplivajo na njegovo strukturo kapitala. Kot je navedeno v uvodni izjavi 457, ni mogoce izkljuiti,
da bo projekt, za katerega je znacilna stopnja tveganja, ki bo pri jedrski elektrarni HPC prisotna v prvi fazi
gradnje, med fazo obratovanja pa se bo zmanjsala in bo imelo podjetje NNBG korist od razmeroma stabilnih in
zagotovljenih prihodkov, privabil operacije refinanciranja, ki bi lahko bile obsezne. Ni mogoce na primer
izkljuciti, da bo del dolga, nastalega med fazo gradnje, po izgradnji elektrarne morda refinanciran po nizjih
stopnjah, kot so bile prvotno zara¢unane, kar bo natan¢no izrazalo niZjo stopnjo tveganja, ki bo pri dolgu
podjetia. NNBG morda prisotno po izgradnji. Povedano drugace, notranja stopnja donosnosti projekta lahko
ostane na enaki ravni, notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala pa se lahko spremeni zaradi sprememb
razmerja med dolgom in lastniskim kapitalom ter stroskov dolga.

(483) [9,25-9,75]-odstotna notranja stopnja donosnosti projekta se lahko Steje za sorazmerno, [11-11,5]-odstotna
notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala (na podlagi prilagojene provizije za jamstvo) pa se lahko
spremeni in znatno koristi delnicarjem podjetja NNBG. Zato se pojavi vpradanje morebitnega prekomernega
nadomestila, saj bi Ze manjse spremembe notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala pri tako obseZnem
projektu, kot je jedrska elektrarna HPC, lahko prinesle obsezne donose, ti pa bi bili financirani prek pomoci.

(484) Komisijo je skrbelo tudi, da so bila razmerja glede delitve prihranka pri gradbenih stroskih dolocena na fiksno
raven ne glede na znesek morebitnih realiziranih prihrankov.

(485) Komisija je zato zahtevala mehanizme za delitev dobicka iz lastniskega kapitala, zlasti v zvezi z delitvijo dobicka
iz lastniskega kapitala, ki so strozji od tistih, ki jih je prvotno priglasilo Zdruzeno kraljestvo.

9.5.3.3 Zaveze glede delitve dobicka

(486) Da bi ZdruzZeno kraljestvo upostevalo pomisleke Komisije, se je zavezalo, da bo znatno prilagodilo mehanizme za
delitev dobicka, ki jih je prvotno predlagalo.

(487) Z novo delitvijo prihranka pri gradbenih stroskih (') se bo zagotovilo, da se bo:

(@) prvih [...] milijard GBP prihranka pri gradbenih stroskih (nominalna vrednost) razdelilo na pol, pri ¢emer
bosta vsak svojo polovico prihranka prejela nasprotna stranka pogodbe na razliko in podjetjie NNBG, in

(b) morebiten prihranek pri gradbenih stroskih, ki bo presegal [...] milijard GBP (nominalna vrednost), razdelil v
razmerju 75:25, pri ¢emer bo 75 % prihranka prejela nasprotna stranka pogodbe na razliko, 25 % pa
podjetje NNBG.

(488) Najbolj se je spremenila delitev dobicka iz lastniskega kapitala. Prvotni prag delitve dobicka iz lastniskega kapitala
je bil v priglasitvi dolocen na 15 %, vendar se je ZdruZeno kraljestvo zavezalo, da bo prag prilagodilo. To
pomeni, da bo moralo podjetje NNBG takoj deliti vsak dobicek, ki bo presegal notranjo stopnjo donosnosti
lastniskega kapitala, ki naj bi jo dosegel v Casu sprejetja tega sklepa. Prilagojene stopnje delitve dobicka so
naslednje (!):

(a) prvi prag, doloCen na ravni predvidene notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala, ki se v ¢asu sprejetja
tega sklepa doseZejo z najnovej$im finan¢nim modelom (3, ali 11,4 % na podlagi dodeljenega lastniskega
kapitala in nominalno. Vsak dobicek, ki presega to raven, se bo delil med nasprotno stranko pogodbe na
razliko in podjetjem NNBG v razmerju 30:70;

(b) druga zgornja meja, dolocena na vi§ji ravni med 13,5 % nominalno ali 11,5 % realno (deflacioniran z
indeksom cen Zzivljenjskih potrebs¢in), na podlagi istega modela kot v tocki a. Vsak dobicek, ki presega to
zgornjo mejo, se bo delil med nasprotno stranko pogodbe na razliko in podjetjem NNBG v razmerju 60:40;

(c) mehanizem delitve dobicka iz lastniskega kapitala ne bo veljal le v ¢asu veljavnosti ukrepa, ampak celotno
zivljenjsko dobo objekta jedrske elektrarne HPC.

(489) S podaljsanjem veljavnosti delitve dobicka iz lastniskega kapitala na Zivljenjsko dobo projekta se odpravijo vsi
pomisleki glede previsokega nadomestila po 35 letih veljavnosti pogodbe na razliko, kar je v skladu s staliséem,
da ukrep zagotavlja pomo¢ za nalozbe.

(") Zapodroben opis zaveze glej Prilogo C.
(¥ Razlicica modela v[21.10] (Beta)_2014-09-19_DECC.xlsm za jedrsko elektrarno HPC, ki jo je predlozil oddelek UK, delovni list , DECC
Output®.
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(490)

(491)

(492)

(493)

(494)

(495)

(496)

Zgornja meja delitve dobicka iz lastniskega kapitala je posledica zviSanja provizije za jamstvo na 295 bazi¢nih
tock — zlasti [11-11,5]-odstotna notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala, izra¢unana na podlagi
prilagojene provizije v vi§ini 295 bazi¢nih tock, je niZja od prvotno predlagane [11,5-12]-odstotne notranje
stopnje donosnosti lastniskega kapitala, ki je bila izra¢unana na podlagi predlagane provizije v vi$ini 250 bazi¢nih
tock (). Delitev dobicka iz lastniskega kapitala se sprozi pri vsaki ravni notranje stopnje donosnosti lastniskega
kapitala, ki je vi§ja od notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala, ocenjene na datum sprejetja tega sklepa.

Dobicek nasprotne stranke pogodbe na razliko bo zajet v prilagoditvi izvrsilne cene. Zlasti pri delitvi dobicka iz
lastniskega kapitala bo prilagojeni mehanizem verjetno pomenil znatno zniZanje izvrsilne cene, kar pomeni nizjo
podporo, ki jo morajo zagotoviti dobavitelji, in nazadnje odjemalci elektri¢ne energije, v celotnem obdobju
obratovanja obrata (3.

Poleg tega delitev dobicka iz lastniskega kapitala in delitev dobicka pri gradnji zagotavljata, da bodo spodbude za
ucinkovitost za podjetie NNBG prisotne ves ¢as Zivljenjske dobe projekta, saj vlagatelji podjetja NNBG obdrzijo
del dobicka.

Komisija na podlagi dogovorjenih zgornjih mej delitve dobicka iz lastniskega kapitala in prihranka pri gradbenih
stroskih ter ob upostevanju prilagojene provizije za jamstvo in splosne zasnove ukrepa ugotavlja, da so ukrepi
sorazmerni.

Finan¢ni nabor projekta v skladu s spremembami, dogovorjenimi s Komisijo, je z zavezami in brez njih prikazan
v preglednici 2.

Preglednica 2

Finan¢ni nabor projekta jedrske elektrarne HPC pred spremembami, dogovorjenimi s Komisijo, in po

njih
(v odstotkih)
29. avgust 2014
R NiZja provizija za jamstvo in visja zgor-
Finan¢ni model, razlicica 21.10 nja meja delitve dobicka iz lastniskega 19. september 2014
kapitala
Notranja stopnja donosnosti pro- [9,25-9,75] [9,25-9,75]
jekta
Notranja stopnja donosnosti lastni- [12,75-13,25] [12,25-12,75]
Skega kapitala (na podlagi ¢rpanja)
Notranja stopnja donosnosti lastni- [11,5-12] [11-11,5]
Skega kapitala (na podlagi dodeljenih
sredstev)

9.6 MOREBITNA IZKRIVLJANJA KONKURENCE IN TRGOVINE

Da je pomo¢ zdruzljiva z notranjim trgom, morajo biti negativni ucinki ukrepa pomoci v smislu izkrivljanja
konkurence in vpliva na trgovino med drzavami ¢lanicami omejeni in manjsi od pozitivnih uéinkov v smislu
prispevka k cilju skupnega interesa. Ko se dolo¢i cilj pomodi, je treba ¢im bolj zmanjsati njene morebitne
negativne ucinke na konkurenco in trgovino.

Komisija je v sklepu o zacetku postopka navedla, da bi lahko projekt izkrivljal konkurenco na tri nacine. Prvic,
pomo¢ lahko izkrivlja odlo¢itve o nalozbah in nadomesti druge nalozbe. Drugi¢, lahko izkrivlja delovanje
prodajnega trga, zlasti zaradi nejasnega ucinka izvrSilne cene na veleprodajne in maloprodajne trine cene,
strateSkega ravnanja upravicenca, ki vpliva na referencno ceno, in drugih vrst strateskega ravnanja, ki ga omogoca
velik obseg proizvodnje, ki ga lahko nudita podjetje NNBG in druzba EDF Energy kot dobavitelj, ki ga je podjetje
NNBG pooblastilo za prodajo proizvedenih koli¢in, kot je manipulacija s cenami na terminskih trgih ali omejitev
moznosti drugih dobaviteljev, da elektri¢no energijo nabavijo neodvisno. Zadnje izkrivljanje je bila razporeditev

() Ti podatki so bili izra¢unani v ¢asu priprave tega sklepa, in sicer s finanénim modelom 21.10, kot ga je Komisija prejela 19. septembra
2014.

(%) Po 35 letih veljavnosti pogodbe na razliko dobi¢ek ne bo pomenil ve¢ zniZanja izvrsilne cene, saj slednje ne bo vec. Zato se bo dobicek po
koncu veljavnosti pogodbe na razliko delil neposredno med nasprotno stranko pogodbe na razliko in podjetjem NNBG.
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blaginje med koné¢ne uporabnike in podjetje NNBG (obravnavano v okviru sorazmernosti). Komisija je poleg
navedenih tock obseZno ocenila tiri glavne vrste izkrivljanj konkurence na koncu prodajne verige, ki bi jih lahko
povzrodila pomoc.

(497) Prvi¢, moznost, da druzba EDF ali podjetje NNBG spremenita referencno ceno s stratesko prodajo na trgih, ki se
uporabijo pri njenem izra¢unu. Ni na primer jasno, kakSen bi bil vpliv na spodbude za druzbo EDF, ¢e bi na
trgih Zelela prodajati zmogljivost po zelo nizki (celo negativni) ceni, zlasti na referen¢nih trgih, ob tem pa bi
prejemala premijo, ki bi izrazala razliko med prevladujo¢o (celo negativno) referencno ceno in izvrsilno ceno v
prej$njem referenénem obdobju. Sprememba referenéne cene bi vplivala na razlike v placilih pri vseh drugih
tehnologijah, pri katerih se uporablja pogodba na razliko, vkljuéno z obrati druzbe EDF, ki imajo korist od
drugih pogodb na razliko.

(498) Drugi¢, druzba EDF kot skupina bi lahko manipulirala s terminskimi trgi s prodajo ali zadrZevanjem velikih
koli¢in elektri¢ne energije, proizvedene v jedrski elektrarni HPC, kar bi koristilo trgovanju skupine ali pa bi s tem
varovala polozaje. Druzba EDF je vertikalno integriran operater, ki je dejaven na proizvodnem (nabavni trg) in
dobavnem trgu (prodajni trg) ter na trgovinskih trgih. Na podlagi pogodbe na razliko bi bila lahko prisotna
spodbuda za dajanje prednosti svojim kon¢nim odvisnim druzbam. Na primer, ¢e bi imela skupina korist od
vi§jih ali nizjih cen, dolo¢enih za 10 let vnaprej, bi bila lahko jedrska elektrarna HPC klju¢na za dosego tega
rezultata.

(499) Tretji¢, in v povezavi z navedenim, jedrska elektrarna HPC bi lahko povecala donosnost druzbe EDF, saj bi ta
lahko znizala svoje stroske varovanja, zlasti ¢e bi lahko dobavitelji ,izravnali“ interne trgovalne pozicije s
pomogjo obsezne in stabilne proizvodnje jedrske elektrarne HPC.

(500) Cetrti¢, projekt bi lahko negativno vplival na likvidnost veleprodajnega trga, saj bi prispeval k proizvodni
zmogljivosti vertikalno integrirane druzbe, kar bi lahko privedlo do omejevanja dostopa neodvisnih dobaviteljev
ali oviranja vstopa morebitnih udeleZencev na trg na ravni dobave.

(501) Ta vpraanja so ocenjena v naslednjem oddelku.

9.6.1 Izkrivljanja naloZbenega in trgovinskega toka
(502) Komisija je proucila vprasanja, ali bi pomo¢ izkrivljala energetske tokove ali cene elektricne energije.

(503) Komisija predhodno ugotavlja, da lahko obsezna uporaba pogodb na razliko znatno vpliva na vlogo cen kot
nalozbenih signalov ali pa jo v celoti odpravi, in u¢inkovito vodi k regulaciji cen proizvodnje elektri¢ne energije
na ravneh, ki jih dolo¢i vlada.

(504) Komisija priznava, da so pri pogodbah na razliko za prodajo na trgu potrebni proizvajalci, s Cemer se ohranijo
nekatere spodbude, ki veljajo za operaterje na trgu, ki ne prejemajo pomoci. Vendar se take spodbude v glavnem
ohranijo na ravni obratovanja in ne na ravni nalozb, ki bodo verjetno odvisne od stabilnosti in gotovosti
prihodkov, zagotovljenih s pogodbo na razliko.

(505) Izkrivljanja trga zaradi pogodbe na razliko na ravni obratovanja so pri proizvajalcih jedrske energije zelo
omejena, saj so zanje znalilni nizki mejni stroski obratovanja, zaradi Cesar bodo verjetno prodajali na trgu ne
glede na viino cen in bodo, kot je pojasnjeno v nadaljevanju, med prvimi na krivulji razvr§¢anja ponudbe po
pomembnosti.

(506) Glede gradnje povezovalnih daljnovodov ter smeri in intenzivnosti trgovinskih tokov je analiza Komisije potrdila,
da naj bi zagotavljanje pomoc¢i in posledicna izgradnja jedrske elektrarne HPC minimalno vplivala na
veleprodajne cene v ZdruZenem kraljestvu.

(507) Zlasti na podlagi izvedenega modeliranja (') je mogoce sklepati, da se bodo zaradi obratovanja jedrske elektrarne
HPC cene v Veliki Britaniji znizale za manj kot 0,5 %. To bo pomenilo kumulativno in splosno zniZanje prihodka
od povezovalnih daljnovodov za manj kot 1,7 % do leta 2030. Ta rezultat izvira iz dejstva, da bodo mejni stroski
elektri¢ne energije, proizvedene v jedrski elektrarni HPC, niZji od cene obstojecih obratov, njena skupna
zmogljivosti pa bo le majhen del skupne zmogljivosti Velike Britanije.

(") Komisija je analizo izvedla ob upostevanju modela ministrstva za energijo in podnebne spremembe ter modeliranja svetovalnega
podjetja Poyry.
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(508) Ta rezultat temelji na najslabSem moznem scenariju, saj bi se ob odsotnosti jedrske elektrarne HPC lahko
pricakovalo, da si bo ZdruZeno kraljestvo prizadevalo za druge oblike nizkooglji¢ne proizvodnje v najve¢ji mozni
meri (ne pa tudi do skupne zmogljivosti jedrske elektrarne HPC, ki je zaradi obsega ne bi bilo mogoce
nadomestiti le z nizkooglji¢nimi viri, kot je navedeno v uvodni izjavi 199). Zato se lahko pricakuje, da se bodo
veleprodajne cene in prihodek od povezovalnih daljnovodov znizali tudi ob odsotnosti jedrske elektrarne HPC.

(509) Glede izkrivljanj trgovine je Komisija ugotovila, da je vpliv jedrske elektrarne HPC na cene drugih drzav
zanemarljiv, tj. najve¢ 0,1 %. To bi pomenilo zmanj3anje ¢ezmejnih tokov za manj kot 1 %.

(510) Komisija je na koncu pripravila druge scenarije, v katerih se projekt jedrske elektrarne ne izvede. Iz rezultatov te
analize je razvidno, da je uporaba drugih nalozb omejena. Zaradi napovedi glede vedno manjse ponudbe imajo
drugi proizvajalci in proizvodne tehnologije dovolj prostora za vstop in/ali povecanje zmogljivosti kljub nalozbi v
jedrsko elektrarno HPC, zlasti zaradi ¢asovnega okvira za zaprtje obstojecih jedrskih elektrarn in termoelektrarn.
V Zdruzenem kraljestvu bi bilo treba med letoma 2021 in 2030 v sistem vkljuciti priblizno 60 GW nove
proizvodne zmogljivosti, od tega bo jedrska elektrarna HPC zagotovila 3,2 GW. Te vrzeli ne bi bilo mogoce
zapolniti le z nizkooglji¢nimi viri.

(511) Komisija zato ugotavlja, da je vpliv pomoci na trgovinske tokove, cene in nalozbo zanemarljiv.

9.6.2 Poskusi manipuliranja z referen¢no ceno

(512) Komisija je imela prvotno pomisleke, da bi lahko bile prisotne spodbude za podjetje NNBG ali druzbo EDF, da
ravnata stratesko in referenéno ceno ohranita na nizki ravni, s ¢imer bi se ¢im bolj zviSala razlika v placilih.

(513) Zdruzeno kraljestvo je v odgovoru na sklep o zaletku postopka predlozilo porocilo svetovalnega podjetja
KPMG (Y), ki je analiziralo, ali je prisotna spodbuda za podjetie NNBG ali druzbo EDF in ali bi lahko stratesko
znizala referen¢no ceno na nacin, ki ga je predvidela Komisija.

(514) Za podjetie NNBG bo spodbuda za znizanje referencne cene prisotna le, ¢e bo lahko prodalo znatno kolicino po
ceni, vi§ji od referencne cene. Ce podjetje NNBG elektrino energijo proda po ceni, nizji od referenc¢ne, razlika v
placilih morda ne bo pomenila nadomestila, ki bi v celoti pokril razliko do izvrsilne cene.

(515) Komisija meni, da bo strategija za zmanjSanje tveganja, ki jo bo uporabilo podjetje NNBG, prodaja zmogljivosti
jedrske elektrarne HPC na trgih za naslednjo sezono, tako da bo cena ¢im bliZja referen¢ni ceni. Zaradi
prizadevanj za stratesko zniZanje referencne cene se bo povecalo tveganje, da se bo zmogljivost jedrske elektrarne
HPC prodala po ceni, nizji od referencne, kar pomeni, da bi podjetie NNBG odstopalo od svoje strategije za
zmanj$anje tveganja.

(516) Tudi Ce bi bila pri druzbi EDF in podjetju NNBG prisotna spodbuda za izvajanje strategije za zniZanje referencne
cene, bi lahko to storila le v omejenem obsegu. Trzne sile in arbitraza drugih prodajalcev elektric¢ne energije bodo
namre¢ preprecili morebitno stratesko znizanje referencne cene. NiZja referenc¢na cena bi druge proizvajalce
spodbudila k prodaji svojih zmogljivosti drugod.

(517) Komisija je preverila, v koliksnem obsegu bi lahko druzba EDF sistemati¢no realizirala visje cene na trgu. Kot je
pojasnjeno v uvodni izjavi 11, krivulja referencne cene temelji na ceni ene sezone (tj. Sestih mesecev) pred
dobavo ali ceni za ,naslednjo sezono®. Jedrska tehnologija je tehnologija za osnovno obremenitev s stalnim in
primerljivo zanesljivim profilom proizvodnje, zato bi lahko jedrska elektrarna HPC teoreti¢no prodajala velike
kolicine elektricne energije tudi za ve¢ kot eno sezono vnaprej. Ce so cene, ki veljajo ve¢ kot eno sezono naprej,
sistemati¢no in znatno vije od cen za naslednjo sezono (osnove krivulje referencne cene), bi lahko jedrska
elektrarna HPC v povprecju realizirala efektivno ceno na MWh, visjo od izvrsilne cene.

(518) Da bi Komisija ocenila to moznost, je od Zdruzenega kraljestva zahtevala, naj formulo iz uvodne izjave 11
uporabi za pretekle trZne pogoje (cene in koli¢ine) za obdobje od zime 2012 do zime 2014, s ¢imer je dobila
simulirano krivuljo preteklih referen¢nih cen. Komisija je dobljeno krivuljo referen¢nih cen primerjala s podatki o
cenah elektri¢ne energije za naslednji dve sezoni, da bi dobila datume dobave v istem ¢asovnem intervalu (3.
Rezultat je prikazan na sliki 2 Priloge A.

(") Priloga 8 odgovora vlade Zdruzenega kraljestva na sklep Komisije o zacetku postopka, 31. januar 2014.
(}) Usklajevanje datumov dobave in trgovanja je bilo izvedeno z uporabo koledarja EFA na spletni strani https://www.theice.com/
publicdocs/EFA_Calendar.pdf, z dne 13. junija 2014.
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(519) Iz slike 2 je razvidno, da je bila cena osnovne obremenitve za naslednji dve sezoni na nekatere trgovalne dneve
morda visja od cene za naslednjo sezono in referencne cene, vendar razlika ni zelo velika, razmerje pa se ne zdi
sistemati¢no. Poleg tega bi morala druzba EDF, da bi sistemati¢no realizirala prihodke, viSje od referencne cene,
verjetno prodati ve¢ino svoje proizvedene koli¢ine izven referencnega trga. Pri tem bi bilo za druzbo EDF
prisotno tveganje, visje kot pri prodaji na referencnem trgu, izvajanje take strategije pa bi bilo manj
dobickonosno.

9.6.3 Morebitne spodbude za druzbo EDF za zadrZevanje zmogljivosti

(520) V teoriji lahko stratesko zadrzevanje proizvajalcem prinese vi§ji dobicek, tudi ¢e so njihovi trzni delezi zelo
majhni. Kljuéni dejavnik, ki jim omogoca tak nacin uporabe trzne moci, je njihov poloZaj na krivulji razvr§canja
po pomembnosti. Druzba EDF ima v lasti prilagodljive obrate in obrate za osnovno obremenitev, zato bi lahko
zagon jedrske elektrarne HPC druzbi EDF omogocil, da zadrzi zmogljivost svojih prilagodljivih obratov in s tem
vpliva na zviSanje veleprodajnih cen ter dobi viSje cene pri prodaji elektricne energije iz svojih obratov za
osnovno obremenitev (vklju¢no z jedrsko elektrarno HPC).

(521) Zdruzeno kraljestvo je trdilo ('), da zaradi jedrske elektrarne HPC druzba EDF ne bi mogla zadrzati prilagodljive
zmogljivosti oziroma je k temu ne bi ni¢ spodbudilo.

(522) Zdruzeno kraljestvo zlasti trdi, da bo imela druzba EDF do leta 2025 na trgu za proizvodnjo prilagodljive
zmogljivosti le 6,5-odstotni delez (ob upostevanju zaprtja termoelektrarne, katere Zivljenjska doba se bo pocasi
iztekla, in morebitnega odprtja novega obrata). Po priznanju, da trzni delezi morda niso dober pokazatelj
zmoznosti proizvajalca, da na cene vpliva z zadrZevanjem zmogljivosti, je bilo izra¢unanih ve¢ kazalnikov
,yosrednjosti“ (tj. v kolik§ni meri je dolo¢ena proizvodna enota ali druzba potrebna, da se zadosti povprasevanju,
zaradi Cesar bi navedena enota ali druzba lahko vplivala na trZno ceno z omejevanjem zmogljivosti), da se
pokaze, da naj prilagodljiva zmogljivost druzbe EDF leta 2025 ne bi imela osrednje vloge. Ce se uposteva vec
nasprotnih dejstev, je razvidno, da izgradnja jedrske elektrarne HPC v nobenem primeru ne bo vplivala na to
osrednjost.

(523) Komisija meni, da instrument pogodbe na razliko spodbude za zadrZzevanje omejuje po svoji naravi. Na podlagi
ucinkov prvega reda pogodbe na razliko bi se vecina energije iz jedrske elektrarne HPC prodala na referen¢nem
trgu zaradi zmanjSanja osnovnega tveganja na najmanj$o mozno stopnjo v skladu s strategijo varovanja, ki sta jo
skupaj dolocili podjetie NNBG in oddelek IUK. Na podlagi tega bo druzba EDF Energy za ponudbo iz jedrske
elektrarne HPC pridobila izvrsilno ceno, njeni prihodki pa se ne bi zvisali, ¢e bi se zvisale veleprodajne promptne
cene zaradi zacasnega zadrZevanja zmogljivosti. Strategija prodaje velike koli¢ine zmogljivosti na promptnem trgu
v tem okviru verjetno ne bi bila donosna.

(524) Vendar Komisija zaradi posebnosti krivulje razvrscanja po pomembnosti meni, da lahko dolocena prilagodljiva
zmogljivost, tudi ¢e nima osrednje vloge, vpliva na ceno. Odvisno od njenega relativnega poloZaja na krivulji
ponudbe se lahko, tudi ¢e se pred trgom zadrzuje le majhna zmogljivost, krivulja ponudbe obrne v levo, kar vodi
do uravnoteZenja z vi§jimi cenami. Izgradnja jedrske elektrarne HPC bi lahko povecala morebitni dobicek zaradi
zadrzevanja, zato je morda prisotnih ve¢ spodbud, da se druzba EDF tega loti po prejeti pomoci.

(525) Komisija je zato spodbude druzbe EDF za zadrzevanje zmogljivosti ocenila prek simulacije, ki jo je pripravilo
Zdruzeno kraljestvo na podlagi krivulje razvr$¢anja po pomembnosti za leto 2025.

(526) Iz te simulacije je razvidno, da zagon jedrske elektrarne HPC tudi v hipoteticnem in nerealnem scenariju, ki
odstopa od ucinka pogodbe na razliko, ne bi povecal nobene teoreti¢ne spodbude za zadrZevanje prilagodljive
zmogljivosti, ki bi jo druzba EDF lahko imela ob odsotnosti pogodbe na razliko. ZdruZeno kraljestvo je pri
simulaciji uporabilo pri¢akovano mesanico virov za proizvodnjo energije leta 2025 v ZdruZenem kraljestvu, kar
je bilo v skladu s scenariji ministrstva za energijo in podnebne spremembe pri reformi trga elektri¢ne energije. Iz
navedenega je razvidno, da so ravni povpraevanja, pri katerem bi se strategija zadrZevanja obrestovala, malo
verjetne.

(527) Komisija zato meni, da so izkrivljanja konkurence v zvezi z morebitnim zadrZevanjem zmogljivosti na najnizji
mozZni ravni.

9.6.4 Prednost za druzbo EDF prek zniZanja stroskov varovanja

(528) Veleprodajni trgi z elektri¢no energijo so zaradi posebnosti ponudbe in povpradevanja negotovi za proizvajalce in
dobavitelje. Da bi dobavitelji in proizvajalci dosegli ve¢jo gotovost glede prihodkov od prodaje elektri¢ne energije
in glede stroskov elektri¢ne energije, elektricno energijo obi¢ajno prodajajo terminsko, za podrobnejso dolo¢itev
svojih poloZajev pa uporabljajo promptne in kratkoro¢ne trge.

(") Predlozitev svetovalnega podjetia Compass Lexecon, ,Analysis of the impact of HPC on the potential for capacity withholding” (,Analiza
ucinka jedrske elektrarne na moznost zadrZevanja zmogljivosti®), 4. avgust 2014.
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(529) Terminsko trgovanje (ali varovanje) se zato uporabi za zagotavljanje dolocene stopnje zaiCite pred nestanovit-
nostjo cen. Stroski varovanja se dolocijo zlasti na podlagi razlike med povprasevanjem in ponudbo po terminskih
obrestnih merah, kar je razlika med nakupno ceno (cena, po kateri so kupci pripravljeni kupiti) in ponudbeno
ceno (cena, po kateri so prodajalci pripravljeni prodati). Vecje je Stevilo udelezencev in koli¢in, s katerimi se
trguje, manjsa je razlika med povprasevanjem in ponudbo, posledi¢no pa so nizji tudi stroski posla za prodajalce
in kupce.

(530) Komisija je imela predhodne pomisleke, da bi dodatna osnovna zmogljivost, ki bi jo zagotovila jedrska elektrarna
HPC in prodala druzba EDF Energy, slednji omogocila zniZanje njenih stroskov varovanja, s ¢imer bi pridobila
konkuren¢no prednost pred konkurenti, zlasti v zvezi z njeno morebitno izbolj§ano zmogljivostjo, da optimizira
svoj portfelj tveganja. Komisija je imela predhodno tudi pomisleke, da bi lahko bila druzba EDF Energy v boljsem
polozaju za povecanje svojega deleza posebnih segmentov, kot so energetsko intenzivni uporabniki.

(531) Komisija je dokaze, ki jih je predlozila druzba EDF, ocenila glede zagotovljene zmogljivosti v scenariju po prejeti
pomodi. Neto proizvodnja druzbe EDF, tj. razlika med koli¢ino, proizvedeno prek njenih lastnih sredstev, in
koli¢ino, prodano prek njenih maloprodajnih dejavnosti, je leta 2013 Ze znaSala 22,9 TWh. Ocenjuje, da bo
njena neto proizvodnja z jedrsko elektrarno HPC leta 2020 znasala [...] TWh, leta 2025 pa [...] TWh.

(532) Komisija zato ugotavlja, da se stroski varovanja zaradi pomoci najverjetneje ne bodo spremenili.

(533) Poleg tega se lahko oskrba negospodinjskih odjemalcev z elektri¢no energijo, vklju¢no z energetsko intenzivnimi
uporabniki, teje za konkuren¢no. Trzni delez druzbe EDF kljub visoki proizvodnji osnovne zmogljivosti znasa
manj kot 25 %. Energetski regulator Ofgem () je v svoji najnovejsi predlozitvi organu za konkurenco in trge za
popolno raziskavo trgov z elektricno energijo izkljucil sektor negospodinjskih odjemalcev, saj se po njegovem
mnenju ta sektor lahko 3teje za zelo konkuren¢nega (3).

(534) Komisija kljub negotovostim pri predvidevanju strategij in rezultatov na trgu v razmeroma dolgem casovnem
obdobju, tj. do zacetka obratovanja jedrske elektrarne HPC, meni, da so te trditve ustrezno utemeljene in
odpravljajo njene pomisleke glede tega nacina morebitnega izkrivljanja konkurence.

9.6.5 Morebitna zmanjSanja likvidnosti veleprodajnega trga

(535) Samo dejstvo, da je mozen dostop do dodatne lastne elektri¢ne energije, lahko negativno vpliva na stopnje
likvidnosti veleprodajnega trga, te pa bi lahko negativno vplivale na neodvisne dobavitelje. To sicer samodejno ne
pomeni, da vertikalna integracija prinaa manj likvidne trge ali omejevanje dostopa, vendar pa pomeni, da lahko
trgi, kadar je ve¢ina proizvodne zmogljivosti v lasti dobaviteljev, postanejo vedno manj likvidni.

(536) Komisija je imela nekaj predhodnih pomislekov glede tega, ali bi lahko vedji dostop do lastne proizvodnje
pomenil zmanj$ano potrebo druzbe EDF po dostopu do terminskih trgov zaradi pridobivanja zmogljivosti. Obseg
trgovanja, ki ga bi morala druzba EDF opravljati po prejeti pomodi, bi se izravnal z njeno zmoznostjo, da
dostopa do proizvodnje jedrske elektrarne HPC.

(537) Druzba EDF je v odgovoru na vpraSanja Komisije glede morebitnega ucinka, ki bi ga jedrska elektrarna lahko
imela na likvidnost trga, odgovorila, da za njegovo zmanjsanje ne bi imela niti spodbud niti moZznosti.

(538) Druzba EDF Energy trdi, da je njena dejavnost oskrbe popolnoma neodvisna od gradnje jedrske elektrarne HPC in
drugih dejavnikov, povezanih z njo (}). Kot je bilo pojasnjeno v prej$njem oddelku, je politika dejavnosti druzbe
EDF glede proizvodnje in oskrbe zmanjSanje tveganja, povezanega s trZnimi cenami. Nima politike za
sistemati¢no interno oskrbo, saj to ni najbolj$i nacin za zmanjSanje tveganja, povezanega s trinimi cenami.
Oziroma nasprotno, najbolj$i nacin za zmanjsanje tveganja, povezanega s trznimi cenami, je nakup in prodaja na
trgu (ali po trzni ceni).

(539) Druzba EDF Energy je nadalje pojasnila, da ne posluje na nacin, ki bi bil namenjen izravnavi koli¢in med oskrbo
in proizvodnjo. Druzba EDF niti posebej ne ugotavlja, katera trgovanja se prenaSajo med njenimi dejavnostmi
proizvodnje in oskrbe, ne da bi potekala prek trga.

() Energetski regulator Ofgem, Sklep o obvestilu v zvezi z raziskavo trga, ki se nanasa na oskrbo z energijo in njeno pridobitev v Veliki Britaniji,
26. junij 2014. Na voljo na spletnem naslovu: https:/[www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/decision-make-market-
investigation-reference-respect-supply-and-acquisition-energy-great-britain.

(*) Glej Ofgem, Ocena stanja na trgu, 27. marec 2014, tocka 4.41 in nadaljnje tocke. Na voljo na spletnem naslovu: https:/[www.ofgem.gov.
uk/publications-and-updates/state-market-assessment.

() Glej odgovor druzbe EDF/podjetja NNBG na vprasanja o morebitnem ué¢inku na likvidnost trga, 8. september 2014.
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(540) Druzba EDF je za podporo trditvi, da je interni pobot omejen, predlozila podatke o koli¢inah, s katerimi je
trgovala, in o prodanih/proizvedenih koli¢inah (‘). Nazadnje je druzba EDF pojasnila, da glede na najnovejsi
razvoj na podro¢ju regulacije niti ne bi imela moZnosti zmanjsati likvidnosti veleprodajnega trga. Da bi se
povecala likvidnost ve¢ trznih segmentov, je energetski regulator Ofgem v dovoljenja najvejih Sestih dobaviteljev
energije v Zdruzenem kraljestvu, vklju¢no z druzbo EDF Energy, vkljucil obvezno zavezo glede ,ustvarjanja trga“.
V skladu s tem je treba na trg dajati ponudbe in na njem nuditi cene, s ¢imer se podpre oblikovanje cen in
zagotovijo redne priloZnosti za trgovanje.

(541) Komisija je ocenila, v kolik$ni meri bi lahko bila posledica ukrepa zmanj$ana likvidnost na veleprodajnih trgih.

(542) Ugotovila je, da se deleZ prodane koli¢ine druzbe EDF Energy v primerjavi s koli¢ino, ki jo proizvede,
stalno manjsa, saj se je razmerje med prodano in ustvarjeno koli¢ino (,churn ratio) s 3 leta 2010 zmanjsalo
na 2 leta 2014. Poleg tega je ta deleZ najmanjsi med glavnimi Sestimi vertikalno integriranimi proizvajalci
elektri¢ne energije v Zdruzenem kraljestvu (3.

(543) Komisija ugotavlja, da bi lahko regulativne zaveze glede ,ustvarjanja trga“, ki jih je uvedel energetski regulator
Ofgem, omejile obseg, v katerem bi lahko vertikalno integrirani dobavitelji namerno ali nenamerno izvajali
strategije, ki bi privedle do nizjih stopenj likvidnosti. Vendar Komisija ni seznanjena s tem, v kolik$ni meri naj bi
te zaveze veljale, oziroma, v kolik§ni meri bi lahko preprecile izravnavo internih polozajev (tj. uporabo sredstev
lastne proizvodnje za oskrbovanje svojih odjemalcev).

(544) Komisija je zato zahtevala vzpostavitev dodatnih varoval, da bi se popolnoma odpravili pomisleki glede
morebitnega $kodovanja likvidnosti trga v scenariju po prejemu pomoci.

(545) Druzba EDF se je strinjala, da bo preglednost povecala tako, da bo z elektri¢no energijo trgovala in jo prodajala
na trgu, s ¢emer se bo zmanjsal obseg, v katerem bi lahko neupraviceno izboljsala svojo donosnost in negativno
vplivala na likvidnost.

(546) Druzba EDF se je kot edini dobavitelj trznih storitev podjetiu NNBG za napovedano proizvodnjo jedrske
elektrarne HPC zavezala (%), da bo

(a) belezila trgovanja za napovedano proizvodnjo jedrske elektrarne HPC v loceni knjigi za podjetje NNBG;

(b) ceno za trgovanja za napovedano proizvodnjo jedrske elektrarne HPC, ki se bodo izvajala z druzbo EDF,
dolotila po trzni ceni za zadevni produkt v ¢asu trgovanja;

(c) po trzni ceni izvajala vsa dvostranska trgovanja za napovedano proizvodnjo jedrske elektrarne HPC z vsemi
drugimi portfelji sredstev, ki so v lasti druzbe EDF ali ta z njimi trguje, in

(d) nasprotni stranki pogodbe za razliko in Evropski komisiji letno predlozila porocilo za dokazovanje skladnosti
z navedenimi zavezami.

9.6.6 Sklepna ugotovitev o izkrivljanjih konkurence

(547) Komisija ugotavlja, da so na splodno mozZnosti za izkrivljanja konkurence na podlagi premislekov iz oddelkov
9.6.1, 9.6.2, 9.6.3, 9.6.4 in 9.6.5 ter ob upostevanju zavez, ki jih je predlozila druzba EDF, omejene.

(548) Komisija je po temeljiti presoji in ob upoStevanju zavez, ki jih je predlozila druzba EDF, ugotovila, da so
izkrivljanja konkurence zaradi zagona jedrske elektrarne HPC omejena na najmanjsa potrebna, izravnavajo pa jih
pozitivni u¢inki ukrepov.

(549) Zdruzeno kraljestvo se je glede skladnosti s ¢lenoma 30 in 110 PDEU zavezalo, da bo, dokler pogodba na razliko
ne bo na voljo proizvajalcem elektri¢ne energije iz drzav izven Velike Britanije, prilagodilo nacin izracuna
obveznosti elektri¢nih dobaviteljev glede placil na podlagi pogodbe na razliko, da se upravicena jedrska energija,
proizvedena v drugih drzavah ¢lanicah EU, s katero se oskrbujejo odjemalci v Veliki Britaniji, ne bo stela k trznim
delezem dobaviteljev. Zdruzeno kraljestvo bo to izjemo odpravilo, ko bodo proizvajalci iz drzav razen Velike
Britanije lahko zaprosili za pogodbe na razliko.

(") Preglednica 3, odgovor druzbe EDF/podjetja NNBG na vprasanja o morebitnem ucinku na likvidnost trga, 8. september 2014.
() Glejsliko 43, Ofgem — Stanje ocene trga, 27. marec 2014.
(}) Zapodroben opis zaveze glej Prilogo C.
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X. SKLEPNA UGOTOVITEV

(550) Komisija na podlagi izvedene ocene in ob upostevanju posebnih okoli§¢in tega primera meni, da sveZenj ukrepov,
ki jih je priglasilo Zdruzeno kraljestvo, vklju¢uje drzavno pomog, ki je, kakor je bila spremenjena s predloZenimi
zavezami, zdruZljiva z notranjim trgom v skladu s ¢lenom 107(3)(c) PDEU.

(551) Komisija ugotavlja, da so ji bili v oceno predloZeni glavni pogoji o financiranju, ki so bili do sprejetja tega sklepa
dogovorjeni glede financiranja projekta jedrske elektrarne HPC. Organi ZdruZenega kraljestva so izjavili, da bodo
ostali pogoji in konéni dokumenti o financiranju vsebovali standardne klavzule, ki bi jih vsak vlagatelj zahteval
pri podobnem projektu. Ker Komisija tega ni mogla preveriti, bodo morali organi ZdruZenega kraljestva koné¢ne
dokumente, ¢e bodo ti kakor koli spremenili ukrep, kakor je bil predlozen Komisiji, slednji priglasiti. Vendar, ¢e
kon¢ni dokumenti o financiranju vsebujejo dodatne elemente drzavne pomodi, jih rebus stantibus ni mogoce
odobriti, saj ta sveZenj drzavnih ukrepov pomeni vso pomo¢, ki je potrebna za izvedbo projekta jedrske
elektrarne HPC —

SPREJELA NASLEDNJI SKLEP:

Clen 1
Pomoc¢ jedrski elektrarni Hinkley Point C v obliki pogodbe na razliko, dogovora z ministrstvom in kreditnega jamstva je
skupaj z vsemi povezanimi elementi, ki jih ZdruzZeno kraljestvo namerava izvesti, zdruzljiva z notranjim trgom v smislu

¢lena 107(3)(c) Pogodbe o delovanju Evropske unije.

Izvajanje te pomoci se zato odobri.

Clen 2

Ta sklep je naslovljen na Zdruzeno kraljestvo Velike Britanije in Severne Irske.

V Bruslju, 8. oktobra 2014

Za Komisijo
Joaquin ALMUNIA
Podpredsednik
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5.0

Mid price (GBP/MWh)

PRILOGA A

STOPNJA DONOSA NA PODLAGI POGODBE NA RAZLIKO

Preglednica 3

Ocena finanfnega tveganja podjetja NNBG - predvidena verjetnostna porazdelitev celotnih proizvodnih
stroskov jedrske elektrarne HPC

[...]
Vir: TESLAA4, str. 12.

Slika 2

Pretekle terminske cene ZdruZenega kraljestva in referen¢na cena

UK 1- and 2-Seasons Ahead Baseload Forward Prices and Simulated Reference Price

100
g
LD §
s Gain if sold 28 ahead (compared toref.p) —2 Seasonsahead ~ —1 Season ahead ~— — Simulated reference price Difference if sold 28 ahead (compared to ref.p.)
Preglednica 4
Povzetek pristopov svetovalnega podjetja KPMG k analizi ustrezne stopnje donosa
(v odstotkih)
Razpon donosov (notranja
Pristop stopnja donosnosti projekta; po Opombe
obdav¢itvi, nominalno)
Analiza relativnega tveganja 8,5-11 Primerjava donosa pri vetrni energiji na morju in
(na podlagi projekta) javno-zasebnem partnerstvu/zasebni finan¢ni pobudi
med gradnjo ter komunalna podjetjafjedrski operaterji,
ki jih regulira Zdruzeno kraljestvo, v fazi obratovanja
Primerjalna analiza 6-13 Primerjava komunalne storitve, ki jo regulira Zdruzeno
(na podlagi projekta) kraljestvofjavno-zasebnega partnerstva/neodvisnih pro-
izvajalcev vode in energije/primerljivih jedrskih projek-
tov
Analiza minimalne stopnje 10,5-14,5 Na podlagi ocen povpre¢nih tehtanih stroskov kapitala,
donosnosti projekta ki jih je predlozila druzba EDF, plus premija, ugotov-
ljena v akademskih studijah ve¢ podjetij
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(v odstotkih)
Razpon donosov (notranja
Pristop stopnja donosnosti projekta; po Opombe
obdavc¢itvi, nominalno)
Analiza financiranja 9-13 — gradnja Analiza morebitnih struktur financiranja med gradnjo

6-9,5 — obratovanije in med obratovanjem

Predvidena dolznisko financi- | 10,2 — notranja stopnja do- | Analiza donosnosti projekta in donosnosti lastniskega
rana struktura z jamstvom nosnosti projekta kapitala na podlagi obstojecega vzvoda (za predlagano
Zdruzenega kraljestva 12,8 — notranja stopnja do- | ViSino dolga, za katero jamci ZdruzZeno kraljestvo) in po

nosnosti lastniskega kapitala dogovorjeni izvrilni ceni.

na  podlagi  obstojeCega | 10,2 % je rezultat u¢inka davénega ¢ita na denarne to-
vzvoda kove na ravni projekta ter okvirne dolo¢itve cene jam-

stva oddelka UK.

Vir: Priglasitev, preglednica 5, na podlagi podatkov svetovalnega podjetja KPMG.

Preglednica 5

Analiza obcutljivosti, ki jo je izvedla Komisija — Model s spremenjenimi letnimi denarnimi tokovi v fazi gradnje

[..]

Osenceni deli oznacujejo stroske nalozbe v osnovna sredstva pri gradnji — pri scenarijih s ciljno notranjo stopnjo donosa
je izvrsilna cena niZja od 92,50 GBP/MWh. Na podlagi razlicice 9.8 finan¢nega modela podjetja NNBG.

Preglednica 6

Scenariji v zvezi s projektom, verjetnosti (stopnje zaupanja, da bodo dejanski dejavniki ugodnejsi od
predpostavk) in klju¢ni nabor projekta

[..]

Opombe:
(1) Vkljuéno z delitvijo prihranka pri gradbenih stroskih v visini 0,8 GBP/MWh (dejanski podatek iz leta 2012).
(2) Pavsal druzbe SZC, ki se je sprostil Sele po projektu COD2 in zato ni del zahteve po financiranju.

(3) Prilagoditev operativnih stroskov je veljala le prvih 15 let in po obdobju pogodbe na razliko zaradi morebitne
zaiCite z dolo¢bami za ponoven zaletek pogajanj, vezanimi na operativne stroske.

(4) Minimalni kazalnik letnega servisiranja dolga brez prvega obdobja.

(5) Dodeljena dejanska notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala, ocenjena kot dodeljena nominalna notranja
stopnja donosnosti lastniskega kapitala minus predvideni dolgoro¢ni indeks cen Zivljenjskih potrebscin.

(6) Nizja stopnja dodeljenega lastniskega kapitala v tej razli¢ici finanénega modela bo pomenila, da je dodeljena notranja
stopnja donosa lastniskega kapitala optimisti¢na glede na trenutne modelirane rezultate.

Zelo majhna verjetnost rezultata, ugodnejSega od predvidenega

Majhna verjetnost rezultata, ugodnejsega od predvidenega

ZMERNA Zmerna verjetnost rezultata, ugodnejsega od predvidenega

VELIKA Velika verjetnost rezultata, ugodnejsega od predvidenega

_ Zelo velika verjetnost rezultata, ugodnejsega od predvidenega
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Preglednica 7
Profil financiranja med gradnjo in kazalnik letnega servisiranja dolga med obratovanjem
[...]
Preglednica 8
ZdruZeni stroski nalozbe v osnovna sredstva, zamuda in drugi neugodni scenariji
[...]
Preglednica 9
Povzetek rezultatov modela za dinami¢no distribucijo pri nekaterih scenarijih DDM
Trg proiz- Zagetek N gljiépa 0 gljiém N gljiépa
. . L dnlh uporabe intenziv- ntenziv- intenziv-
Stevilka Klju¢ne predpostavke voen'h . nost nost nost
zmoglji- jedrske o .. o
vost clektrarne omrezja omrezja omrezja
leta 2030 leta 2040 leta 2049
la Obicajni scenarij Ne 2037 232 188 96
1d Obicajni scenarij, visoke cene goriva Ne 2031 186 101 46
le Obicajni scenarij, nizke cene goriva Ne 2041 269 233 121
2a Obicajni scenarij + pogodba na razliko za je- Ne 2023 158 88 37
drsko elektrarno
3a Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Ne 2037 164 135 61
gije z nizkimi emisijami ogljika
3d | Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Ne 2031 181 123 52
gije z nizkimi emisijami ogljika, visoke cene
goriva
3e Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Ne 2041 182 120 66
gije z nizkimi emisijami ogljika, nizke cene
goriva
3h Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Ne 2037 160 133 59
gije vire energije z nizkimi emisijami ogljika,
ve¢ medsebojnih povezav
4a Pogodbe na razliko za vire energije z niz- Ne 2023 100 42 25
kimi emisijami ogljika
5a Obicajni scenarij Da 2037 236 194 88
5d Obicajni scenarij, visoke cene goriva Da 2032 194 111 52
5e Obicajni scenarij, nizke cene goriva Da 2041 272 235 126
7a Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Da 2046 104 49 33
gije z nizkimi emisijami ogljika
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Trg proiz- Zacetek 0 gljiépa O gljiépa 0 gljiépa
o o dnih uporabe intenziv- intenziv- intenziv-
Stevilka Kljuéne predpostavke vodnih . nost nost nost
zmoglji- jedrske o .. o
ok clektrarne omreZja omreZzja omrezja
Ve leta 2030 | leta 2040 | leta 2049
7d Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Da 2038 137 65 28
gije z nizkimi emisijami ogljika, visoke cene
goriva
7e | Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Da ne pred 113 51 44
gije z nizkimi emisijami ogljika, nizke cene letom
goriva 2049
7f Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Da 2048 97 46 35
gije z nizkimi emisijami ogljika, visoki stro-
ski jedrske energije, nizki stroski energije iz
obnovljivih virov ter zajemanja in skladisce-
nje ogljika
79 Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Da ne pred 104 ni rele- ni rele-
(samo | gije z nizkimi emisijami ogljika, ve¢ prilaga- letom vantno vantno
do leta | janja odjema, veje zmanjSanje povpraseva- 2030
2030) | nja po elektri¢ni energiji, ve¢ medsebojnih
povezav
7h Pogodbe na razliko za nejedrske vire ener- Da 2046 101 48 32
gije z nizkimi emisijami ogljika, ve¢ medse-
bojnih povezav
8a Pogodbe na razliko za vire energije z niz- Da 2023 104 50 31
kimi emisijami ogljika
8d Pogodbe na razliko za vire energije z niz- Da 2023 99 48 30
kimi emisijami ogljika, visoke cene goriva
8e | Pogodbe na razliko za vire energije z niz- Da 2023 99 38 30
kimi emisijami ogljika, nizke cene goriva
8f Pogodbe na razliko za vire energije z niz- Da 2023 102 45 28
kimi emisijami ogljika, visoki stroski jedrske
energije, nizki stroski energije iz obnovljivih
virov ter zajemanja in skladis¢enje ogljika
8g Pogodbe na razliko za vire energije z niz- Da 2023 98 ni rele- ni rele-
(samo | kimi emisijami ogljika, ve¢ prilagajanja vantno vantno
do leta | odjema, vedje zmanjSanje povprasevanja po
2030) | elektri¢ni energiji, ve¢ medsebojnih povezav
8h Pogodbe na razliko za vire energije z niz- Da 2023 100 53 32

kimi emisijami ogljika, ve¢ medsebojnih po-
vezav
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Preglednica 10
Primerjalni posli v zvezi z infrastrukturo
Sponsor Antin Infrastructure CDP Capital Brookfield Renewable Borealis,
pons Partners P Energy Partners First State EDIF
Fund Target 15 % 16 % 9-12% 9-15%
Equity IRR

Vir:  Predlozitev ZdruZenega kraljestva , Answers to the Commission’s questions received 16 September 2014“ (,Odgovori na vprasanja Komisije,
prejeta 16. septembra 2014%) na podlagi spletnih strani sklada, druzba Preqin, sporocila za javnost. Opomba: Ciljne notranje stopnje
donosa sklada brez odbitka pristojbin in stroskov. Uporabljeni devizni tecaji: GBP EUR: 1: 1,26, GBP CAD: 1: 1,81 Nominalna notranja
stopnja donosnosti lastniskega kapitala za jedrsko elektrarno HPC po obdav¢itvi, uporabljena za primerjavo. Ciljna notranja stopnja
donosa druzbe Borealis: 9-12 %, ciljna notranja stopnja donosa sklada First State EDIF: 10-15 %.

Preglednica 11

Izbrani izrauni regulativno dovoljenih donosov

Prenos elektri¢ne energije

(Ofgem (1))

Ofwat (3 — PRO9

Ofwat — PR 14 (ni
dokonéen) (3)

Opomba

Obdobje

2013-2021

2010-2015

2015-2020

Dejanski

Stroski lastniskega kapitala na podlagi ob-
stojecega vzvoda (po obdav¢itvi)

7 odstotkov

7,1 odstotka

5,65 odstotka

Stroski dolga (pred obdav¢itvijo, dejanski)

2,92 odstotka

3,6 odstotka

2,75 odstotka

Nominalno razmerje med zadolZenostjo
in kapitalom

60 odstotkov

57,5 odstotka

62,5 odstotka

Standardni povprecni tehtani stroski kapi-
tala

4,55 odstotka

5,1 odstotka

3,85 odstotka

Predpostavka glede inflacije

3,5 odstotka

3,5 odstotka

3,5 odstotka

Dovoljeni nominalni stroski/donosi (geo

metrijski izracun)

Strogki lastniskega kapitala na podlagi ob-
stojeCega vzvoda

10,7 odstotka

10,8 odstotka

9,3 odstotka

Stroski dolga (pred obdav¢itvijo)

6,5 odstotka

7,2 odstotka

6,3 odstotka

Standardni povprecni tehtani stroski kapi-
tala

8,2 odstotka

8,8 odstotka

7,5 odstotka

Nominalni (aritmeti¢ni izra¢un)

Strogki lastniskega kapitala na podlagi ob-
stojeCega vzvoda*

10,5 odstotka

10,6 odstotka

9,2 odstotka

Stroski dolga (pred obdav¢itvijo)

6,4 odstotka

7,1 odstotka

6,3 odstotka

Standardni povprecni tehtani strogki kapi-
tala

8,1 odstotka

8,6 odstotka

7,3 odstotka
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Prenos elektri¢ne energije _ Ofwat — PR 14 (ni
(Ofgem () Ofwat (%) - PRO9 dokonéen) (%)
Opomba
Obdobje 2013-2021 2010-2015 2015-2020

https:/[www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/536024riiot1{pfinancedec12.pdf

http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf

http:/[www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr09phase3/det_pr09_finalfull.pdf

(") Konc¢ni predlogi za distribucijo elektri¢ne energije v nacionalnem omreZju in nacionalno plinsko omrezje.
() Organ Ofwat: Prihodnji stroski za vodo in kanalizacijo v obdobju 2010-2015: Kon¢ne ugotovitve.
(}) Organ Ofwat: Dolocanje nadzorovanja cen za obdobje 2015-2020 — smernice o tveganjih in donosu.

Vir:  Predstavitev druzbe EDF Energy uradnikom Komisije dne 15. julija 2014, diapozitiv ,,Comparison of HPC with UK regulated utilities*
(,Primerjava jedrske elektrarne HPC s komunalnimi podjetji, ki jih regulira ZdruZeno kraljestvo®).

Preglednica 12

Primerjalni projekt proizvodnje jedrske energije

Projekt

Organ Ontario Power Authority

Tehnologija

Sanacija jedrske elektrarne Bruce Power

Razmerje med zadolZenostjo in kapita-
lom

20-40 odstotkov

Dejanski stroski dolga (pred obdavci-
tvijo)

6,2 odstotka

Nominalna ciljna stopnja notranje do-
nosnosti lastniskega kapitala (po ob-
davitvi)

13,7-18 odstotkov (12,8-17,1 odstotka, prilagojeno za veljavno obrestno
mero Zdruzenega kraljestva)

Cilina notranja stopnja donosnosti
projekta

10,6-13,8 odstotkov (9,7-12,9 odstotka, prilagojeno za veljavno obrestno
mero ZdruzZenega kraljestva)

Trajanje nalozbe (Zivljenjska doba sred-
stva)

25 let

Obseg nalozbe

4 milijarde CAD

Stopnja gotovosti prihodka

Pogodba na razliko s fiksno ceno za preostanek zivljenjske dobe (25 let)

Stopnja tveganja, povezanega Zz gra-
dnjo

NiZja — sanacija, ne nova gradnja, delitev preseZenih stroskov

Stopnja tveganja, povezanega z obrato-
vanjem

NiZja — delitev presezenih stroskov osebja, preto¢ni stroski goriva

Stopnja tveganja, povezanega s financi-
ranjem

NiZja — manjsi kapitalski projekt, krajse obdobje

Potrebni pogojni lastniski kapital

Ni znano

Vir:

Predlozitev Zdruzenega kraljestva , Answers to the Commission’s questions received 16 September 2014“ (,Odgovori na vprasanja Komisije,

prejeta 16. septembra 2014“) na podlagi javno dostopnih dokumentov (letno porocilo za jedrsko elektrarno Bruce Power — april 2007,
str. 14: potrjeno kot stopnja donosa projekta v dopisu banke CIBC World Markets Inc. ministrstvu za energijo, Ontario, 17. okto-
ber 2005, http://www.rds.ontarioenergyboard.cafwebdrawer|/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137 [view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_
opinion_bruce_20080613.pdf.PDF, Dopis banke CIBC World Markets Inc. Ministrstvu za energijo, Ontario, 17. oktober 2005, http:/|
www.rds.ontarioenergyboard.cafwebdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137 [view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_
20080613.pdf.PDF; Mnenje o postenosti za jedrsko elektrarno Bruce Power (banka CIBC World Markets Inc.) — oktober 2005, str. 5.



https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf
http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf
http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr09phase3/det_pr09_finalfull.pdf
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
http://www.rds.ontarioenergyboard.ca/webdrawer/webdrawer.dll/webdrawer/rec/67137/view/PWU_Exhibit_K11.3_fairness_opinion_bruce_20080613.pdf.PDF
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Preglednica 13

Primerjalni projekti na podlagi pogodb o nakupu elektri¢ne energije (PPA)

Turbina s kombiniranim kroznim

Tehnologija Projekti PPA

procesom
Razmerje med zadolZenostjo in kapitalom < 80 odstotkov Ni znano
Stroski dolga Ni znano Ni znano

Nominalna ciljna donosnost lastniskega kapi-
tala

> 13 odstotkov

Nominalna ciljna donosnost projekta (po ob-
dav¢itvi)

9-15 odstotkov (¥)

Obdobje nalozbe (Zivljenjska doba sredstev)

25 let

Razli¢no

Velikost nalozbe

Razli¢no

Razli¢no

Stopnja zanesljivosti donosa

20-letna pogodba o nakupu ener-
gije

Pogodba o nakupu energije

Stopnja tveganja, povezanega z gradnjo, v
primerjavi s HPC

Nizja, na podlagi pogodbe za do-
bavo, inZenirske in gradbene sto-
ritve, dobro znana tehnologija

Ni znana, vendar verjetno nizja

Stopnja tveganja, povezanega z obratova-
njem, v primerjavi s HPC

Nizja

Ni znano

Stopnja tveganja financiranja

Nizja, krajsi ¢as gradnje

Ni znana, vendar verjetno niZja

Potrebni pogojni lastniski kapital

Ni znano

Ni znano

Sklicevanje

()

)

Vir:  PredloZitev ZdruZenega kraljestva, preglednica 2 o stopnji donosa, 10 september, ter tocki (1) in (2) v nadaljevanju.

(") Pri razpisih za pogodbo za neodvisnega proizvajalca vode in energije v Abu Dabiju, ki vklju¢ujejo 20-letno pogodbo za nakup
vode/energije po fiksni ceni z indeksacijo inflacije, mora ,nominalna notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala [...] znasati
vsaj 13 %"“. Ti projekti obicajno vkljucujejo zmogljivost tehni¢no dovrSene turbine s kombiniranim kroZnim procesom na podlagi
paviala in pogodbo na klju¢ za dobavo, inZenirske in gradbene storitve z doloc¢bami za nadomestilo vlagateljem za morebitne
zamude in odstopanja od pogodbenih pogojev. Glej neodvisne proizvajalce vode in energije, organ Abu Dhabi Regulation &
Supervision Bureau, http:/[rsb.gov.aefassets/documents|231 [infoiwpp.pdf.

http:/[www.gdfsuez.com/wp-content/uploads/2012/07 |GDF-SUEZ-at-a-glance-060712-final.pdf, diapozitiv 8.

V predlozitvi Zdruzenega kraljestva so navedene 9-15-odstotne nominalne stopnje donosa po obdav¢itvi iz vira v opombi (2),
vendar Komisija ugotavlja, da pri tem ocitno niso upostevani ,regulirani in koncesijski“ projekti, ki so navedeni v tem viru. Komisija
na podlagi vira iz opombe (2) sklepa, da naj bi regulirane in koncesijske dejavnosti druzbe GDF-Suez realizirale priblizno
5-13-odstotne nominalne stopnje donosa po obdav¢itvi, verjetni razpon pa je pod 10 %.

—_—
* 2

Preglednica 14

Primerjave reguliranih poravnav: dovoljeni donosi na regulirana sredstva za podjetja ZdruZenega kraljestva za
oskrbo z energijo in vodo v okviru najnovejSega regulativnega nadzorovanja cen

Regulator Ofwat Ofgem CC Ofgem CC CAA ORR
. RIIO T1 .
. PR14 (ni NIE 2014 Bristol W NIE 2014 WPD
Dolocitey dokonéen) (1) WPD 14 () | 4okoncni e (Né(])le)z ) 2010 () dokonéni () 2013 ()
Razmerje med zadol- | 62,5 od- | 65 odstot- | 45 odstot- | 60 odstot- | 60 odstot- | 60 odstot- | 62,5 od-
Zenostjo in kapitalom stotka kov kov kov kov kov stotka



http://rsb.gov.ae/assets/documents/231/infoiwpp.pdf
http://www.gdfsuez.com/wp-content/uploads/2012/07/GDF-SUEZ-at-a-glance-060712-final.pdf
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Regulator Ofwat Ofgem CcC Ofgem CcC CAA ORR
. RIIO T1 .
y PR14 (ni NIE 2014 Bristol W | NIE 2014 WPD
Doloditev dokoncen) (1) WPD 14 (%) dokonéni (%) 2012 . 2010 (%) dokon¢ni (¢) 2013 ()
(NGET) (%)
Dejanski stroski dolga 2,8 od- 2,6 od- 3,1 od- 2,9 od- 3,9 od- 3,2 od- 3 odstotki
red obdav¢itvijo stotka stotka stotka stotka stotka stotka
pred obdavditvij k. k k k k k
Elifensi“k?rﬁi‘; ias(f 570d- | 640d- | 500d | 700d- | 660d | 68od | 65od
8a kap p stotka stotka stotka stotka stotka stotka stotka
obdav¢itvi)
D(?Va“ril?mstfe‘;l‘iz;?m 3,8 od- 3,9 od- 4,1 od- 4,6 od- 5,0 od- 4,7 od- 4,3 od-
POVPIX . stotka stotka stotka stotka stotka stotka stotka
stroski kapitala
Inflaciia 3,5 od- 3,5 od- 3,5 od- 3,5 od- 3,5 od- 3,5 od- 3,5 od-
) stotka stotka stotka stotka stotka stotka stotka
y;rr:?alrzﬁfjgﬁ_ 620d | 6lod | 660d- | 64od | 74od | 670d | 65od
tvij(g)) P stotka stotka stotka stotka stotka stotka stotka
E;’t‘::;‘li“; Slgoil:.lla 9,2 od- 9,9 od- 850d- | 1050d- | 10,1 0d- | 103 0d- | 10,0 od-
8a Kap stotka stotka stotka stotka stotka stotka stotka
(po obdav¢itvi) (8)
Ngfﬁiﬂ‘ tset}j‘;fl?rdm 7,3 od- 7,4 od- 7,6 od- 8,1 od- 8,5 od- 8,2 od- 7.8 od-
POVPIX . stotka stotka stotka stotka stotka stotka stotka
stroski kapitala
Napoved gnalitikov 14 odstot-
glede kapitalskega do- kov ()
nosa (predhodno)
Trajanje nalozbe (1) —
trajanje nadzorovanja 5 8 3 8 5 5 5
cen
2,2 mili-
jarde —
70 milijo- ﬁfe?ﬁ_‘
nov - 950 milijo- Jpove dan
Obseg nalozbe: reguli- 1.1’7 rr111}1- 5,9 mili- nov cGBP razpon re- | 0,39 mili- . e
jarde (%) ; (napoved . . 14,9 mili- | 45 milijard
rana vrednost sred- (vrednosti jarde 72 obdobie | gulirane jarde jarde () | (2013) (0
stev (1) (12) (13) emene | (2014 () | =2 dzorovla “ | vrednosti | (2013) (%) |
jene : sredstev
za obdobje nja cen) (16) drush 7a
2014-15) .
obdobje
nadzorova-
nja) (V)

Stopnja zascite pri-
hodkov

Visja kot pri jedrski elektrarni HPC — glej odgovor na vprasanje 2¢ — predlozitev podjetja
NNBG o stopnji donosa, 10. september

Stopnja tveganja, po-
vezanega z gradnjo

Nizja kot pri jedrski elektrarni HPC. Glej podrobno razpravo, uvodne izjave 124-131 predlo-
Zitve podjetja NNBG o stopnji donosa, 10. september

Stopnja tveganja, po-
vezanega z obratova-
njem

Nizja kot pri jedrski elektrarni HPC. Glej podrobno razpravo, uvodne izjave 132-135 predlo-
zitve podjetja NNBG o stopnji donosa, 10 september

Stopnja tveganja, po-
vezanega s financira-
njem

Nizja kot pri jedrski elektrarni HPC. Glej podrobno razpravo, uvodne izjave 136-139 predlo-
zitve podjetja NNBG o stopnji donosa, 10. september
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Regulator Ofwat Ofgem CcC Ofgem CcC CAA ORR
. RIO T1 .
. PR14 (ni NIE 2014 Bristol W NIE 2014 WPD
Doloditev dokoncen) (1) WPD 14 (%) dokonéni (%) (Né%}l")z 0 2010 (%) dokon¢ni (¢) 2013 ()

Nizja kot pri jedrski elektrarni HPC. Glej podrobno razpravo o razliki med temeljnimi poslov-
nimi modeli, diverzifikaciji sredstev in tveganjih, povezanih s tehnologijo v uvodnih izjavah
113-122 predlozitve podjetia NNBG o stopnji donosa, 10. september.

Druga tveganja

Potrebni pogojni last-

niski kapital Jih ni.

(") http:/[www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf.

() https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/86 37 5fast-trackdecisionletter.pdf.

() https:/[assets.digital.cabinet-office.gov.uk/media/535a5768ed915d0fdb000003/NIE_Final_determination.pdf. Komisija ugotavlja, da
je v preglednici 13.10 navedenega dokumenta navedena ,nizka“ in ,visoka“ ocena za sporoCene financne kazalnike, predlozitev
Zdruzenega kraljestva pa ocitno temelji le na ,visokih“ ocenah.

(*) https:/[www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-
gas-—-overview.

(}) Vir v predlozZitvi ni bil naveden.

(6) http:/[www.caa.co.uk/docs/33/CAP%201140.pdf.

() http://orr.gov.uk/data/assets/pdf_file/0011/452/pr1 3-final-determination.pdf.

(*) Nominalne vrednosti se izra¢unajo z aritmeticnim pristopom. Pri geometrijskem pristopu bi se ocenam nominalnih stroskov
lastniskega kapitala in nominalnih standardnih povprecnih tehtanih stroskov kapitala dodalo 0,1- 0,2 %.

(%) Druzba Credit Suisse: Nacionalno omreZje — ni¢ ve¢ velike rasti po razumni ceni, bonitetna ocena znizana na nevtralno, 29. maj

2014; druzba Credit Suisse: SSE — tveganje, povezano z referendumom, ki ga je treba obravnavati, 15. avgust 2014; druzba
acquarie: Nacionalno omrezje — kakovost stane, vendar so boljse priloznosti drugod, 24. marec .
Macquarie: Nacional #je — kak dar so boljse priloznosti drugod, 24 2014

(19) V predlozitvi je bilo trajanje nalozbe obravnavano kot trajanje obdobja nadzorovanja cen. Vendar je v predlozitvi ugotovljeno, da se
v Zivljenjski dobi sredstev pri nalozbah, ki jih izvedejo regulirane druZbe, pogosto izteCe ve¢ obdobij nadzorovanja cen, torej je
njihova ,Zivljenjska doba“ dolga do 60 let.

(") Vrednost, ki jo je regulator pripisal kapitalu, vklju¢enemu v poslovanje imetnika dovoljenja.

(12 Ce so regulirane vrednosti sredstev navedene v preteklih placilnih pogojih, so bile v tekoce cene spremenjene z indeksom ONS RPI
(Ce ni drugace navedeno).

(") Ugotavlja se, da so nalozbeni izdatki reguliranih druzb pri razliénih projektih, ki obicajno predstavljajo le majhen delez reguliranih
vrednosti sredstev druzbe.

(") hittp://ofwat.gov.uk/regulating[prs_web_rcvupdates.

(*%) http:/[www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-
performance-for-website-Mar-14.aspx.

(') http:/[www.uregni.gov.uk/uploads/publications/RP5_Main_Paper_22-10-12_FINAL.pdf, stran 100.

(") To je napoved glede regulirane vrednosti sredstev ob koncu obdobja nadzorovanja cen, ki jo je podal energetski regulator Ofgem.
Na zaletku obdobja nadzorovanja cen naj bi regulirana vrednost sredstev druzbe SHETL znaala 0,7 milijarde GBP (ta znesek naj bi
se do obdobja 2020-2021 zvisal na 3,6 milijarde GBP): https:/[www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53747 [sptshetlfpsupport.pdf
(strani 36 in 37) in https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf (strani 8 in 9).

(*8) http://www.bristolwater.co.uk/wp/wp-content/uploads/2013/04/Annual-Report-2013.pdf, stran 27.

(*%) http:/[www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.
pdf.

(%) http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%2O0reporting/
regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%2 0for%20the%20year%20ended%2031%20march%20201 3.
pdf, str. 331.

Vir: Na podlagi predlozitve Zdruzenega kraljestva ,Zadeva o drZavni pomoci SA.34974, Hinkley Point C — odgovori na vprasanja Komisije,
prejeta 16. septembra 2014

Preglednica 15

Ocene stroskov kapitala za podjetja, ki spadajo v skupino podjetij ,komunalna podjetja (splosna)“

(v odstotkih)
Naziv podjetja DrZava Stroi}(iUl;agitala Str{}i]]()i (;i?(;le%a ' Isjgr]gg];;dsg%iixz Stroé‘}(iUlézgitala
obdave¢itvijo ¢itvi
E.ON SE (DB:EOAN) Nemcija 8,25 4,04 3,19 5,78
RWE AG (DB:RWE) Nemcija 7,95 4,54 3,59 5,54



http://www.ofwat.gov.uk/pricereview/pr14/gud_tec20140127riskreward.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/86375/fast-trackdecisionletter.pdf
https://assets.digital.cabinet-office.gov.uk/media/535a5768ed915d0fdb000003/NIE_Final_determination.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-gas-%E2%80%93-overview
https://www.ofgem.gov.uk/publications-and-updates/riio-t1-final-proposals-national-grid-electricity-transmission-and-national-grid-gas-%E2%80%93-overview
http://www.caa.co.uk/docs/33/CAP%201140.pdf
http://orr.gov.uk/data/assets/pdf_file/0011/452/pr13-final-determination.pdf
http://ofwat.gov.uk/regulating/prs_web_rcvupdates
http://www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-performance-for-website-Mar-14.aspx
http://www.westernpower.co.uk/docs/About-us/financial-information/2014/Annual-reports-and-financial-statements/Financial-performance-for-website-Mar-14.aspx
http://www.uregni.gov.uk/uploads/publications/RP5_Main_Paper_22-10-12_FINAL.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53747/sptshetlfpsupport.pdf
https://www.ofgem.gov.uk/ofgem-publications/53602/4riiot1fpfinancedec12.pdf
http://www.bristolwater.co.uk/wp/wp-content/uploads/2013/04/Annual-Report-2013.pdf
http://www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.pdf
http://www.heathrowairport.com/static/HeathrowAboutUs/Downloads/PDF/Development_of_Regulatory_Asset_Base_30-Jun-2014.pdf
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf
http://www.networkrail.co.uk/browse%20documents/regulatory%20documents/regulatory%20compliance%20and%20reporting/regulatory%20accounts/nril%20regulatory%20financial%20statements%20for%20the%20year%20ended%2031%20march%202013.pdf
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(v odstotkih)
s b Strogki dolga v | Stroski dolga v s
Naziv podjetja Drzava StrosklUks%)ltala USD pred USD po obdav- Strosli(Segltala
v obdavitvijo Gitvi v
Centrica plc (LSE:CNA) Zdruzeno 6,99 4,44 3,11 6,04
kraljestvo
Veolia Environnement S.A. Francija 11,62 5,44 4,30 6,46
(ENXTPA:VIE)
National Grid plc (LSE:NG.) Zdruzeno 9,37 4,44 3,11 6,33
kraljestvo
Suez Environnement Company Francija 9,97 4,94 3,90 6,38
SA (ENXTPA:SEV)
A2A Sp.A. (BIT:A2A) Ttalija 13,72 7,44 5,88 8,68
Hera S.p.A. (BIT:HER) Italija 12,65 5,94 4,69 7,94
MVV Energie AG (XTRA:MVV1) Nemcija 8,31 4,04 3,19 5,70
ACEA S.p.A. (BIT:ACE) Italija 12,15 6,44 5,09 7,68
Iren SpA (BIT:IRE) Italija 13,85 7,94 6,27 8,80
Mainova AG (DB:MNV6) Nemcija 6,96 5,54 4,38 6,30
Gelsenwasser AG (DB:WWG) Nemcija 6,09 5,54 4,38 6,08
Telecom Plus plc (LSE:TEP) Zdruzeno 6,45 4,94 3,46 6,44
kraljestvo
Compagnie Parisienne de Chauf- Francija 7,73 4,94 3,90 6,33
fage Urbain (ENXTPA:CHAU)
Zespol Elektrocieplowni Wro- Poljska 7,44 5,39 4,26 6,94
clawskich KOGENERACJA
Spélka Akcyjna (WSE:KGN)
Fintel Energia Group SpA Italija 9,88 8,94 7,06 9,02
(BIT:FTL)
REN — Redes Energéticas Nacio- Portugalska 19,97 7,64 6,04 10,05
nais, SGPS, S.A. (ENXTLS:RENE)
GDF SUEZ S.A. (ENXTPA:GSZ) Francija 8,70 4,44 3,51 5,74
Burgenland Holding Aktienge- Avstrija 6,08 5,54 4,38 6,08
sellschaft (WBAG:BHD)

Vir: http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/Eurocompfirm.xls (zbrano 14. junija 2014).

(Predstavljeni tehtani povprecni stroski kapitala (WACC) so nominalni stroski (v USD, z uporabo 3,04-odstotne netvegane obrestne mere v USD) po
obdavéitvi. Za razlicne opredelitve, ki jih uporablja Damodaran, glej: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm).



http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/Eurocompfirm.xls
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm
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PRILOGA B

KREDITNO JAMSTVO

Preglednica 16

Informacije za primerjavo

1. Recent Limited Recourse Project Finance Bank Loans (Low Carbon Energy)

This table updates the one provided in Annex A of our responses dated 5 September 2014 to show the quantum of the commercial
debt tranche distinct from the total debt quantum which, for certain projects, included export credit guaranteed or multilateral debt

facilities.
Financial Amount Tenor Commercial
Project Close [Commercial (Years) Bank Loan Government Support (7)
Bank Tranche] ars Margin (6)
Gemini Offshore Wind May 2014 | EUR 2 000 m 14 300 SDE renewable subsidy (per MWh)
[EUR 850 m] from Dutgh government  Separate
export credit facilities provided by EKF
(Denmark), Euler Hermes (Germany)
and Delcredere/Ducroire from Belgium
London Array Offshore | Oct 2013 | GBP 266 m 13 275 Renewables Obligation  subsidy
Wind [GBP 266 m] (per MWh) from UK Government
Separate export credit facility provided
by EKF (Denmark) for initial financing
Butendiek Offshore Wind | Feb 2013 | EUR 950 m 8,5 300 Feed-in Tariff subsidy (per KWh) from
FUR 230 m German government Separate export
[ ) credit facility provided by EKF
(Denmark)
Westermost Rough | Aug 2014 | GBP 370 m 15 300 Renewables Obligation  subsidy
Offshore Wind [GBP 197 m] (per MWh) from UK Government
[...] [...] EUR 650 m 10 175-275 | Finance from commercial banks only
[EUR 650 m]
Derbyshire Energy from | Aug 2014 | GBP 145 m 25 315-320 | Renewables ~ Obligation  subsidy
Waste PFI [GBP 145 m] (per MWh) from UK Government
Local Authority payments for waste
recycling
MEDIAN 300
SWAP SPREAD (8) +13 (To convert from LIBOR margin to
Gilt benchmark)
ILLIQUIDITY PREMIUM =50
MARKET INDICATION (%) 263
Source: Commercial banks; InfraNews; InfraJournal
2. Corporate Debt (rated BB+) Spreads
Tenor Current | Govern-
Issuer Ticker Coupon Maturity Amount Rating Spread ment
(years) b S
p) upport
Heathrow Airport | HTHROW | 7,125% | 01/03/2017 | GBP325m | NR/Ba3/BB+ 3 231 Nil
Heathrow Airport | HTHROW | 5,375% | 01/09/2019 | GBP275m | NR/Ba3/BB+ 5 253 Nil
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Tenor Current | Govern-
Issuer Ticker Coupon Maturity Amount Rating Spread ment
(years)
(bp) Support
Anglian Water OSPRAQ | 7,000% | 31/01/2018 | GBP350m | NR/Ba3/BB+ 3 290 Nil
Electricity NWENET | 5,875% | 21/06/2021 | GBP 80 m BB+/NR/NR 7 274 Nil
North-West
Yorkshire Water KEL 5,750% | 17/02/2020 | GBP200m | BB-/NR/BB+ 5 314 Nil
Enel SpA ENELIM | 7,75 % | 10/09/2075 | GBP400m | BB+/Bal/BBB- 61 373 312 %
owned by
Govern-
Enel SpA ENELIM | 6,625% | 15/09/2076 | GBP500m | BB+/Bal/BBB- 62 367 ment
Ministry
Telecom Italia TITIM 5,875% | 19/05/2023 | GBP400m | BB+/Bal/BBB- 9 281 Nil
Energias ELEPOR | 8,625% | 04/01/2024 | GBP425m | BB+/Bal/BBB- 10 256 Nil
de Portugal
MEAN 293
ILLIQUIDITY -50
PREMIUM
MARKET 243
INDICATION
Source: Bloomberg as at 21 August 2014 using BGN Source.
3. iTraxx Europe Crossover Series 21 Constituents Rated BB+/Bal
. o . CDS Flat
Company Ticker Identifier Rating Tenor (Years) Spread
ArcelorMittal MT NA CX375716 BB+/Bal 10 347
EDP Energias de Portugal SA EDP PL CEPO1E10 BB+/Bal 10 203
Finmeccanica SpA FNC IM CFMEIE1L0 BB+/Bal 10 285
HeidelbergCement AG HEI GY CHEI1E10 NR/Bal 10 226
Lafarge SA LG FP CLAF1E10 BB+/Bal 10 168
Telecom Italia SpA TIT IM CTI1ELO BB+/Bal 10 281
Wendel SA MF FP CMWP1E10 BB+/NR 10 206
MEAN 245

Source: Markit; Bloomberg as at 21 August 2014 using CMAN Source.
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Preglednica 17
Simulirana krivulja donosa za obdobje 10 let
1992 - 2013 VAR model simulation 10 Yr (P) vs. 1992-2013 VAR model simulation
[.] [.] [..]
Spot in 10 years \i/(\)R Simulition VAR simulation
e " | 0| 10y

' ‘ Distance from Distance from 10 Yr (P)

Tenor 10 Yr (P) Median 95 % percentile median (ppts) 95th percentile + 1,5 ppt

(ppts) probability
1Yr 3,47 3,80 6,20 -0,33 =272 19 %
2Yr 3,55 4,00 6,24 -0,45 -2,69 21 %
3Yr 3,62 4,16 6,24 -0,54 -2,61 22 %
4 Yr 3,70 4,31 6,20 -0,61 -2,50 21 %
5Yr 3,78 4,44 6,17 -0,66 -2,39 20 %
7 Yr 3,93 4,64 6,20 -0,71 -2,27 19 %
9Yr 4,09 4,76 6,19 -0,66 -2,10 15 %
10 Yr 4,17 4,79 6,14 -0,62 -1,97 13 %
12 Yr 4,11 4,88 6,15 -0,77 -2,03 15 %
15 Yr 4,07 4,97 6,09 -0,89 -2,02 17 %
20 Yr 4,07 4,99 6,12 -0,92 -2,05 17 %
30 Yr 3,98 4,97 6,08 - 1,00 -2,10 20 %
50 Yr 3,91 5,01 6,04 -1,10 -2,13 24 %

Analiza obcutljivosti, ki jo je izvedel oddelek TUK

L..

]
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Donos drzavnih obveznic Zdruzenega kraljestva po zapadlosti

Graf 1

Donos drzavnih obveznic ZdruZenega kraljestva z 10-, 20- in 30-letno zapadlostjo

UK Government bond (Gilt) yields by maturity
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Casovna struktura razmikov donosa nefinancnih druzb z oceno BB v USD

Slika 3

Casovna struktura razmikov donosa nefinan¢nih druzb z oceno BB v USD
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Term structure of yield spreads for non-financial BB-rated
companies
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Opomba: podatki so posnetek podatkov druzbe Bloomberg na dan 21. avgusta 2014.
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PRILOGA C

ZAVEZE, K1 JIH JE PREDLOZILO ZDRUZENO KRALJESTVO

ZAVEZA GLEDE TRGOVANJA

Opredelitev pojma

,Podjetje EDF Group“ pomeni ¢lana iste skupine druzb, v katero spada tudi druzba EDF Energy.

Pogoji glede obratovanja

[].1 Podjetje NNBG in druzba EDF Energy zagotovita, da se bo pri vsakem dogovoru za trine storitve za prodajo
proizvedene koli¢ine jedrske elektrarne HPC, sklenjenim z druzbo skupine EDF (v nadaljnjem besedilu: nasprotna
stranka dogovora za trzne storitve), dokler je druzba skupine EDF delnicar (neposredni ali posredni) podjetja
NNBG, nasprotna stranka dogovora za trzne storitve strinjala, da bo:

(A) vsa trgovanja, opravljena za prodajo napovedane proizvedene koli¢ine jedrske elektrarne HPC, belezila v loceni
knjigi za podjetje NNBG;

(B) ceno za vsa trgovanja, opravljena za prodajo napovedane proizvedene koli¢ine jedrske elektrarne HPC, ki se
bodo izvajala z druzbo skupine EDF, dolocila po trzni ceni za zadevni produkt v €asu trgovanja;

(O) po trzni ceni izvajala vsa dvostranska trgovanja za napovedano proizvodnjo jedrske elektrarne HPC z vsemi
drugimi portfelji sredstev, ki so v lasti druzbe EDF ali ta z njimi trguje, in

(D) podjetju NNBG predlozila take informacije (s soglasjem, da jih podjetje NNBG lahko predloZi nasprotni stranki
pogodbe na razliko, ministrstvu in Evropski komisiji), ki jih podjetje NNBG lahko razumno zahteva zaradi
porocanja nasprotni stranki pogodbe na razliko, ministrstvu in Evropski komisiji o skladnosti nasprotne
stranke dogovora za trZne storitve s tockami (A), (B) in (C).

[ 1.2 Podjetje NNBG do [¢] delovnega dne vsako koledarsko leto nasprotni stranki pogodbe na razliko predlozi pisno
porocilo o skladnosti nasprotne stranke dogovora za trzne storitve s tockami (A), (B) in (C) klavzule [¢].1 v
prej$njem koledarskem letu (s soglasjem, da nasprotna stranka pogodbe na razliko to predlozi tudi ministrstvu in
Evropski komisiji), druzba EDF Energy pa zagotovi, da podjetje NNBG predlozi porocilo.

MEHANIZEM DELITVE DOBICKA 1Z LASTNISKEGA KAPITALA
1. Pregled klavzule
1.1 Dogovor o delitvi dobicka iz lastniskega kapitala je sestavljen iz dveh locenih elementov:

(A) mehanike za zajetje dobicka od projekta, ki je zaradi velje uspeSnosti projekta glede na prvotne
predpostavke iz osnovnega scenarija visji od dolocenih ravni (v nadaljnjem besedilu: mehanika dobicka
projekta); in

(B) mehanike za zajetje dobicka od prodaje lastniskih delezev prvotnih delnicarjev, ki je viji od dolo¢enih ravni
(v nadaljnjem besedilu: mehanika prodaje lastniskih delezev).

1.2 Znesek dobicka od lastniskega kapitala se bo delil z nasprotno stranko pogodbe na razliko in bo odvisen od
stopnje realizirane notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala v zadevnem obdobju. Pri vseh ravneh pragov
se bodo upostevali stroski dodeljenega lastniskega kapitala, kot je bilo dolo¢eno v skladu z modelom:

model [...] za jedrsko elektrarno HPC, delovni list ,DECC Output®, ki ga je predlozil oddelek IUK,

(A) Ce je realizirana notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala vi§ja od realizirane notranje stopnje
donosnosti lastniskega kapitala v modelu, ki vkljuCuje stroske dodeljenega lastniskega kapitala (11,4 %
(nominalno) pri modelu:

model [...] za jedrsko elektrarno HPC, delovni list ,DECC Output®, kot ga je oddelek TUK Komisiji predlozil 19.
septembra 2014), vendar nizja ali enaka pragu iz tocke (B), se bo 30 % dobicka, ki presega navedeni prag
notranje stopnje donosnosti lastniskega kapitala, dodelilo nasprotni stranki pogodbe na razliko; in

(B) ¢e je realizirana notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala visja od (i) 13,5 % (nominalno) in (ii)
11,5 % (realno, vendar ob upostevanju inflacije po indeksu cen Zivljenjskih potrebs¢in), se bo 60 % dobicka
nad takim pragom dodelilo nasprotni stranki pogodbe na razliko.

1.3 Med mehanizmoma ne bo dvojnega 3tetja.
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1.4V nadaljevanju so navedene dodatne podrobnosti o delovanju mehanike dolocbe. Poleg tega je naveden paket
zavez v podporo tem obveznostim, ki lahko vkljucujejo varnost.

2. Zadevni mehanizem — mehanika dobicka projekta

2.1  Po prvi sprozitvi mehanike dobicka projekta se bo, ¢e bi bila kadar koli potrebna dodatna injekcija lastniskega
kapitala, slednja upostevala pri izratunu dobicka delnicarjev.

2.2 Z mehaniko dobicka projekta se zajame dobicek, ki je zaradi vecje uspeS$nosti projekta glede na prvotne
predpostavke iz osnovnega scenarija visji od zadevnega praga (kot je doloceno v tocki 1.2).

2.3 Da bi se ugotovilo, ali se je v katerem obdobju dosegel prag, bo s finanénim modelom, ki se bo v Zivljenjski dobi
projekta posodabljal, izra¢unana kumulativna realizirana notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala do
zadevnega datuma. Izracun delitve dobicka iz lastniskega kapitala se bo sprozil v istem obdobju, ko bo dosezen
kateri od pragov.

2.4 Po sprozitvi mehanike dobicka bo nasprotna stranka pogodbe na razliko upravi¢ena do zadevnega odstotka
porazdelitve dobicka delniCarjem v navedenem obdobju in v vseh prihodnjih obdobjih (dokler ne bo dosezen
naslednji prag, ko se bo ustrezno prilagodil zadevni odstotek delitve).

2.5  Nasprotna stranka pogodbe na razliko bo do dobicka delnicarjev upraviena v celotni Zivljenjski dobi projekta
jedrske elektrarne HPC od prve sproZitve mehanike dobicka projekta.

3. Zadevni mehanizem — mehanika prodaje lastnigkih delezev

3.1  Delitev dobicka iz lastniskega kapitala se bo prav tako sprozila, ko bodo prvotni delnicarji podjetja NNBG kadar
koli v Zivljenjski dobi projekta jedrske elektrarne HPC neposredno ali posredno prodali deleze ali delnicarska
posojila (Ce je primerno). To vkljuCuje naslednje korake:

(A) korak 1 — za vsakega vlagatelja se dolocita injekcija lastniskega kapitala in cena v osnovnem scenariju (kot je
dobljena z ustreznim finan¢nim modelom);

(B) korak 2 — ¢e kateri vlagatelj prodajodsvoji lastnisko transo, se dolo¢i notranja stopnja donosnosti
lastniskega kapitala, ki jo je navedeni vlagatelj dosegel pri zadevni prodajijodsvojitvi lastniske transe;

(O) korak 3 — notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala, ki jo je vlagatelj realiziral ob prodaji lastniske
tranSe, se izracuna ob upoStevanju dejanskega bruto prihodka od prodajefodsvojitve lastniske transe,
dejanskih injekcij lastniskega kapitala sorazmerno s to prodanofodsvojeno lastnisko transo ter preteklih
dividend/obresti na delnicarsko posojilo in povracil glavnice (sorazmerno s to prodano/odsvojeno lastnisko
tran$o) vlagatelju, ki ni ve¢ delni¢ar podjetja NNBG;

(D) korak 4 — e notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala presega katerega od pragov iz tocke 1.2, se
delitev dobicka iz lastniskega kapitala izracuna, kot sledi;

(E) korak 5 — izraCuna se teoretiCni znesek denarja, ki bi ga moral delnicar realizirati za enako prodajo
lastniskega deleza, zaradi katerega bi bila, ¢e se bi z njim izraCunala notranja stopnja donosnosti lastniskega
kapitala kot v koraku 3, notranja stopnja donosnosti lastniskega kapitala, realizirana pri prodaji, enaka
zadevnemu pragu;

(F) korak 6 — pozitivna razlika (¢e obstaja) med dejansko dobljenim zneskom pri prodaji, ki je bil uporabljen v
koraku 3, in teoreticno dobljenim zneskom pri prodaji lastniskega deleza, izratunanim v koraku 5, je
pri prodaj g J
presezni dobicek iz lastniskega kapitala, ki se bo razdelil med delnicarje druzbe NNBG in nasprotno stranko
pogodbe na razliko.

3.2 Tiizracuni se izvedejo pri vsaki prodajijodsvojitvi lastniskega deleza neodvisno od morebitne predhodne prodaje/
odsvojitve lastniskega deleza in ne glede na to, ali so predhodne prodajefodsvojitve lastniskega deleza nasprotni
stranki pogodbe na razliko prinesle delitev dobicka.

3.3  Ta mehanika ne velja za lastniske deleze, ki jih prodajojodsvojijo sekundarni vlagatelji (tj. tisti, ki so lastniski
delez kupili/pridobili pri tretji stranki, po trznih pogojih od prvotnih vlagateljev lastniskega kapitala), ce ti bi ti
sekundarni vlagatelji take lastniske delezZe (t. i. sekundarne lastniske deleze) nato prodalijodsvojili.
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4. Dolocbe v podporo mehanizmoma delitve dobicka iz lastniskega kapitala

4.1  Dolocbe proti izogibanju bodo zagotovile, da posli ne bodo zastavljeni tako, da bi se lahko onemogo¢il namen
mehanike dobicka projekta ali mehanike prodaje lastniskih delezev.

4.2V podporo mehaniki delitve dobicka iz lastniskega kapitala bodo sprejete dolo¢be za zagotovitev, da se v primeru
krsitve mehanike dobicka projekta ali mehanike prodaje lastniskih delezev oziroma krsitve dolocb proti
izogibanju izvrsijo placila nasprotni stranki pogodbe na razliko.

5. Spori

Morebitni spori v zvezi z mehanizmom delitve dobicka iz lastniskega kapitala se bodo resevali v skladu s
podobnim postopkom reevanja sporov iz pogodbe za jedrsko elektrarno HPC.

MEHANIZEM DELITVE PRIHRANKA PRI GRADBENIH STROSKIH
1. Pregled klavzule

1.1 Mehanizem delitve prihranka pri gradbenih stroskih je zasnovan za delitev prihrankov zaradi zniZanja izvrsilne
cene v primerih, ko so stroski gradnje nizji od predvidenih v dogovorjenem finan¢nem modelu za projekt jedrske
elektrarne HPC. Mehanizem bo deloval enostransko, saj se izvrsilna cena ne bo zvisala, ¢e bodo stroski gradnje
vi§ji od predvidenih.

1.2 Prvotni izracun delitve dobicka se bo izvedel na prvega od naslednjih datumov: (i) 6 mesecev po datumu zagona
drugega reaktorja, (i) na deseto obletnico datuma zagona prvega reaktorja ali (iii) na datum (Ce obstaja) po
zagonu prvega reaktorja, na katerega se strani dogovorijo, da se drugi reaktor ne bo zagnal. Kon¢ni izracun
delitve dobicka se bo izvedel na Sesto obletnico datuma prvotnega izracuna delitve dobicka (ali prej, ¢e bodo vse
terjatve v zvezi z gradnjo poravnane pred navedenim datumom).

1.3 V nadaljevanju so navedene dodatne podrobnosti o delovanju mehanike dolocbe.

2. Ustrezni mehanizem

2.1 Ne prej kot v dolo¢enem obdobju pred datumom prvotne uskladitve in pred datumom kon¢ne uskladitve bo
podjetje NNBG nasprotni stranki pogodbe na razliko predlozilo pisno porocilo.

2.2 Vobeh porocilih se:
2.2.1 dovolj podrobno dolo¢ijo:
() skupni znesek stroskov gradnje do datuma porocila v GBP;

(b) skupni znesek stroskov gradnje, za katere se je razumno predvidevalo, da jih bo podjetje NNBG imelo,
placalo ali obracunalo, v GBP, ¢e so ti stroski gradnje omejeni na stroske gradnje, ki bi jih podjetje NNBG
razumno in ustrezno imelo, placalo ali obracunalo ter bi ob tem zadostilo regulativnim zahtevam, ne da bi
imelo presezne stroske ali izdatke;

(c) dejanski ¢asovni nacrt gradnje, ki ga je pripravilo podjetje NNBG, in

(d) ocenjeni ¢asovni nacrt gradnje, ki ga je podjetje NNBG pripravilo za vsa obdobja po datumu zadevnega
porocila;

2.2.2 dovolj podrobno dolocijo dokazi o ukrepih, sprejetih za zagotavljanje, da je znesek vseh stroskov gradnje, za
katere se je predvidevalo, da jih bo podjetjie NNBG imelo, placalo ali obracunalo po datumu poro¢ila, omejen na
tiste stroske gradnje, ki bi jih podjetje NNBG razumno in ustrezno imelo, placalo ali obracunalo ter bi ob tem
zadostilo regulativnim zahtevam, ne da bi imelo presezne stroske ali izdatke;

2.2.3 ¢e porocilo ali njegov del pripravi ena ali ve¢ tretjih strani ali ¢e se pripravi z njihovo pomogjo, se vkljucijo
podrobnosti navedenih tretjih strani in izvodi vseh poro¢il, ki so jih take tretje strani pripravile, in

2.2.4 naknadne prilagoditve (¢e obstajajo) izvrsilne cene.

2.3V porocilu bodo zagotovljene ustrezne podporne informacije, priloZeno pa bo tudi potrdilo direktorja, v katerem
bodo potrjene informacije, predlozene s porocilom.

2.4 Nasprotna stranka pogodbe na razliko lahko od podjetia NNBG v dolocenem obdobju zahteva dodatne podporne
informacije. Ce nasprotna stranka pogodbe na razliko to zahteva, mora podjetie NNBG take podporne
informacije zagotoviti v dolo¢enem obdobju od zahteve.
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2.5 Nasprotna stranka pogodbe na razliko bo podjetje NNBG v dolocenem obdobju obvestila, ali sprejema porocilo
podjetja NNBG. Ce podjetje NNBG in nasprotna stranka pogodbe na razliko ne moreta dose¢i dogovora, lahko
ena od obeh strank zadevo predlozi v neodvisni postopek.

2.6 Ce podjetje NNBG nasprotni stranki pogodbe na razliko ne predlozi porocila, lahko nasprotna stranka pogodbe
na razliko pri neodvisni druzbi za svetovanje glede stroskov naro¢i pripravo mnenja o stroskih gradnje in
¢asovnih nacrtih gradnje, navedeno mnenje pa bo uporabljeno namesto porocila.

2.7 Podjetje NNBG bo nasprotni stranki pogodbe na razliko in njenim strokovnim svetovalcem (vkljucno s svetovalci
glede stroskov) nudilo tak$no pomo¢, ki bi jo lahko nasprotna stranka pogodbe na razliko razumno zahtevala za
namene pregleda porodila in preverjanje stroskov gradnje.

2.8  Finan¢ni model bo posodobljen s spremenjenimi stroski gradnje in spremenjenimi ¢asovnimi nalrti gradnje v
skladu s porocilom ali nasvetom svetovalcev glede stroskov ter ponovno zagnan, da se dolo¢i spremenjena
izvrsilna cena. Z razliko med izvrsilno ceno, dobljeno z zagonom finan¢nega modela ob uporabi predvidenih
stroskov gradnje in Casovnih nacrtov gradnje ter izvrsilno ceno, dobljeno s ponovnim zagonom finanénega
modela s spremenjenimi stroski gradnje in spremenjenimi ¢asovnimi nalrti gradnje, se dolo¢i obseg prihranka
pri gradbenih stroskih, izrazen v GBP/MWh. Nasprotna stranka pogodbe na razliko bo upravi¢ena do 50 %
prihranka pri gradbenih stroskih, dolocenega na navedeni nacdin (ta odstotek se bo povecal na 75 %, ¢e bo
prihranek pri gradbenih stroskih presegal [...] GBP (nominalno), z zniZanjem takrat prevladujoce izvriilne cene
za navedeni znesek.

2.9 Ce podjetie NNBG kadar koli v obdobju med datumoma prvotne in koncne uskladitve ugotovi, da se stroski
gradnje ali Casovni nacrti gradnje razlikujejo od tistih, ki so bili uporabljeni pri posodobitvi modela, in se zaradi
njih pojavijo prihranki stroskov gradnje, se lahko podjetie NNBG odlo¢i, da bo nasprotni stranki pogodbe na
razliko izvr$ilo vmesna placila v znesku, enakemu celoti ali delu teh navedenih dodatnih prihrankov pri strokih
gradnje.
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