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DECIZIA (UE) 2025/429 A COMISIEI
din 30 aprilie 2024

privind masura de ajutor de stat SA.58207 (2021/N) pe care Cehia intentioneazi si o puni in aplicare
pentru a sprijini construirea si exploatarea unei noi centrale nucleare la amplasamentul de la
Dukovany

[notificatd cu numdrul C(2024) 2858]

(Numai textul in limba englezi este autentic)

(Text cu relevanti pentru SEE)

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

dupi ce partile interesate au fost invitate si isi prezinte observatiile in conformitate cu dispozitiile (') mentionate anterior si
avand in vedere observatiile acestora,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1)  Prin scrisoarea din 15 martie 2022, Cehia a notificat Comisiei masura de sprijinire a construirii si exploatarii unei
noi centrale nucleare (,centrala nucleard”) la amplasamentul de la Dukovany (,proiectul”). Aceasta a furnizat
Comisiei informatii suplimentare prin scrisoarea din 5 mai 2022, in urma solicitdrii de informatii transmise de
Comisie la 21 aprilie 2022.

(2)  Prin scrisoarea din 30 iunie 2022, Comisia a informat Cehia cd a decis si initieze procedura previzuti la
articolul 108 alineatul (2) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene cu privire la mésura in cauzd (,decizia
de initiere a procedurii”). Decizia de initiere a procedurii a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.
Comisia a invitat partile interesate sd prezinte observatii.

(3)  La 31 august 2022, Cehia si-a transmis observatiile cu privire la decizia de initiere a procedurii.

(4)  Comisia a primit observatii si de la parti terfe. Aceste observatii au fost comunicate Cehiei, cdreia i s-a dat
posibilitatea de a rispunde; observatiile acesteia au fost primite prin scrisoarea din 21 octombrie 2022.

(5)  Cehia a prezentat informatii suplimentare la 30 ianuarie 2023, 16 martie 2023, 4 aprilie 2023, 11 aprilie 2023,
14 septembrie 2023, 9 iunie 2023, 21 iunie 2023, 3 iulie 2023, 14 iulie 2023, 2 august 2023, 8 septembrie 2023,
19 octombrie 2023, 22 septembrie 2023, 6 octombrie 2023, 9 octombrie 2023, 18 octombrie 2023,
16 decembrie 2023, 22 octombrie 2023, 25 octombrie 2023, 8 noiembrie 2023, 20 noiembrie 2023,
12 februarie 2024, 10 ianuarie 2024, 26 ianuarie 2024, 1 februarie 2024, 7 februarie 2024, 9 februarie 2024,
8 martie 2024, 21 februarie 2024, 23 februarie 2024, 26 februarie 2024, 1 martie 2024, 7 martie 2024,
8 martie 2024, 11 martie 2024, 19 martie 2024, 20 martie 2024, 21 martie 2024 si 15 aprilie 2024.

(6)  La 26 ianuarie 2024, autorititile cehe au acceptat, in mod exceptional, si renunte la drepturile care decurg din
articolul 342 din TFUE, coroborat cu articolul 3 din Regulamentul nr. 1/1958, si si-au exprimat acordul privind
adoptarea si comunicarea prezentei decizii in limba engleza.

() JOC299,5.8.2022,p. 5.
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2. DESCRIEREA CONTEXTULUI

2.1 Producerea de energie electrici in Cehia

(7)  Astfel cum se explicd in sectiunea 2.1 din decizia de initiere a procedurii, mixul energetic al Cehiei este dominat in
prezent de productia de energie electricd pe bazd de lignit si de energie electricd nucleard. Tabelul urmitor prezintd
evolutia capacititii de productie de energie electricd si a productiei brute de energie electricd din Cehia intre 2000
si 2022.

Tabelul 1

Evolutia capacititii de productie de energie electricd in gigawati (GW) si a productiei brute de energie
electricd in terawati-ord (,,TWh”) in Cehia, 2000-2022

2000 2005 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2022

15,3 17,4 20,1 21,9 22,3 22,0 21,4 20,9 20,8
Combustible Fuels 11,5 11,5 12,0 13,0 13,3 13,0 12,4 119 11,8
Nuclear 1,8 3,8 3.9 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3 4,3
Hydro 2,1 2,2 2,2 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3 2,3
Wind 0,0 0,0 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Solar 0,0 0,0 1,7 r.h 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
Geothermal 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tide, Wawe, Ocean 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2000 2005 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2022

75,3 82,6 85,8 83,8 87,9 86,9 81,4 84,9 84,5
Solid Fossil Fuels, Peat & Products, Oil Shale 52,8 49,5 46,9 41,1 41,2 37,3 31,0 38,6 41,0
Oil and Petroleum Products 04 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Natural gas 3,9 4,2 4,2 5,0 6,1 7,9 6,6 9,2 6,4
Muclear 13,6 24,7 28,0 26,8 29,9 30,2 30,0 30,7 31,0
Renewables and Biofuels 2,8 3,8 6,5 10,7 10,5 11,2 13,7 6,4 6,0

Wastes non-Res 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Sursa:  Autoritdtile cehe.

(8)  In proiectul siu actualizat de plan national privind energia si clima (,PNEC”) pentru 2023 (), Cehia si-a confirmat
angajamentul de a-si decarboniza sistemul de energie electrici si de a elimina treptat utilizarea cirbunelui pentru
producerea de energie si cildurd pand in 2033.

(9)  Potrivit proiectului de PNEC actualizat, pand in 2030, centralele fotovoltaice si parcurile eoliene onshore vor juca un
rol semnificativ in decarbonizarea aproviziondrii cu energie electricd. Cehia considerd ci, in pofida expansiunii lor
considerabile preconizate, sursele regenerabile intermitente de energie (,SRE”) variabile nu vor putea si
decarbonizeze singure sistemul energetic ceh, deoarece nu ar putea sd acopere deficitul de aprovizionare preconizat.
Autoritdtile cehe au explicat 3, in Cehia, aceste surse variabile au factori de capacitate relativ limitati, de 11 % pentru
energia fotovoltaicd si de 22 % pentru energia eoliand onshore. De asemenea, in Cehia a fost evidentiat un potential
limitat de dezvoltare a energiei eoliene din cauza gradului scdzut de acceptare din partea publicului si a unor zone
cu o densitate ridicatd a populatiei. In plus, Cehia nu dispune nici de potential pentru energie eoliana offshore sau
hidroelectricd la scard largd, ceea ce limiteazd si mai mult optiunile pentru eventuale capacitdti semnificative de
producere a energiei din surse regenerabile la scard largd.

(10) Cehia nu considerd cd gazele naturale reprezintd un inlocuitor adecvat pentru cdrbune si lignit din cauza factorului
lor de emisii ridicat (499 de tone de CO,e/GWh fatd de 29 din energia nucleard sau de 85 din energia solard in
cursul unui ciclu de viat3) si a dependentei de importurile de gaze. Dependenta de gaze este, in general, mai mare in
timpul iernii, deoarece SRE nu produc suficientd energie electricd in perioada respectivd, iar incdlzirea creste cererea
de gaze naturale. In plus, avand in vedere situatia geopolitici actuald si impactul acesteia asupra aproviziondrii cu
gaze a Uniunii Europene, in special din Rusia, autorititile cehe urmdaresc s reducd dependenta de importurile de
gaze.

() Disponibil la adresa: https://commission.europa.eu/publications/czech-draft-updated-necp-2021-2030_en.
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(11) In octombrie 2019, operatorul ceh de sistem de transport, CEPS, a prezentat o analizd cu privire la adecvarea

resurselor (), prezentand doud scenarii — scenariul A: un scenariu de referintd care presupune ci energia electricd va
fi produsd in centrale electrice pe bazd de lignit modernizate (Prunéfov II, Tusimice, Mélnik I si Ledvice PP) si
scenariul B: un scenariu cu emisii scizute de dioxid de carbon care presupune ci toate centralele electrice pe bazi de
lignit, cu exceptia Ledvice PP, vor fi eliminate treptat. Ambele scenarii duc la probleme de adecvare.

(12) Un alt studiu, mai recent, realizat tot de CEPS (¥), preconizeazi probleme in ceea ce priveste adecvarea productiei

incepand din 2030, din cauza renuntdrii la lignit si a necesitdtii de a creste importurile la niveluri de peste 20 %
pentru a acoperi cererea Cehiei. Probleme legate de deficitul de energie electricd apar in toate scenariile incepand din
2035 si sunt deosebit de acute in scenariile in care eliminarea treptatd completd a cirbunelui are loc fie in 2033
(scenariul central pe care CEPS il considerd cel mai probabil), fie in 2030 (scenariul de decarbonizare). Aceastd
analizd (bazatd pe ipoteza unui nivel maxim al importurilor nete de 20 TWh din cauza limitirilor tehnice si de
sigurantd si pe includerea noii unititi nucleare in ipotezele sale pentru perioada de dupd 2035) subliniazd ci
nivelurile LOLE (°) ar rdmane nesatisficitoare. Calculele efectuate pentru scenariul central arati ci, incd din 2030,
capacitatea de productie este insuficientd pentru a acoperi consumul.

(13) Studiile prezentate de autoritdtile cehe iau in considerare fluxurile transfrontaliere preconizate intre Cehia si tarile

)

invecinate. Sistemul de energie electricd al Cehiei este bine conectat cu sistemele din statele membre invecinate, iar
capacitatea de racordare este planificatd sd creascd §i mai mult in viitor (°). Piata cehd de energie electricd pentru ziua
urmdtoare este conectatd prin cuplare multiregionald (') bazati pe alocarea implicitd a capacititii transfrontaliere pe
baza capacititii nete de transport. In iunie 2022 a devenit operational proiectul Core () Flow-Based Market Coupling
(Cuplarea pietelor pe bazd de flux Core) (), iar Cehia si-a integrat pe deplin pietele de energie electricd pentru ziua
urmdtoare si intrazilnice, atingdnd modelul tintd al pietei energiei electrice din Uniunea Europeand, astfel cum este
definit in Regulamentul (UE) 2015/1222 al Comisiei din 24 iulie 2015 de stabilire a unor linii directoare privind
alocarea capacititilor si gestionarea congestiilor (*°).

Hodnoceni zdrojové primétenosti ES CR do roku 2040 (MAF CZ), 2019. Pentru informatii suplimentare, a se vedea: https://www.mpo.cz/
assets/cz/energetika/elektroenergetika/2021/2/Hodnoceni-zdrojove-primerenosti-ES-CR-_2019__1.pdf.

Hodnoceni zdrojové pimétenosti ES CR do roku 2040 (MAF CZ), 2022. Pentru informatii suplimentare, a se vedea: https://www.mpo.cz/
assets/cz[energetika/elektroenergetika/202 3/5/Hodnoceni-zdrojove-primerenosti-elektrizacni-soustavy-CR-2022.pdf.

LOLE inseamnd previziunea de neasigurare a sarcinii (Loss of Load Expectation) si reprezintd numdrul de ore pe an in care, pe termen
lung, se preconizeaza statistic ci oferta nu va satisface cererea.

Autoritdtile cehe au explicat cd interconectarea sistemului de energie electricd al Cehiei cu cele ale tdrilor invecinate a fost foarte
puternicd in trecut i cd se asteaptd ca schimbul de energie electricd sa se intensifice §i mai mult ca urmare a transformarii sectorului
energetic. Capacitdtile actuale de interconectare a pietei pentru Cehia sunt: CZ00-AT00: 900 MW, AT00-CZ00: 900 MW,
CZ00-DE00: 2 800 MW, DE00-CZ00: 2 600 MW, CZ00-PLIO: 800 MW, PLE0-CZ00: 800 MW, CZ00-SK00: 2 000 MW, SK00-CZ00:
1200 MW. Pentru a consolida securitatea energeticd cu tdrile invecinate, sunt planificate mai multe investitii pentru cresterea
capacitiilor existente. In special, modernizarea conductei de interconectare dintre Germania si Cehia este programati pentru perioada
2027-2028 si va duce la o crestere a capacititii de import a pietei cu 500 MW in ambele directii (si anume CZ00-DE0O: 3 300 MW si
DE00-CZ00: 3 100 MW). Dupd 2035 este preconizatd o noud conductd de interconectare intre Cehia si Slovacia (Otrokovice-Ladce),
iar cregterea capacitatii nete a pietei rezultatd ar trebui si fie de aproximativ 500 MW in ambele directii. Pentru mai multe detalii, a se
vedea Planul national de dezvoltare al Cehiei pentru perioada 2023-2032, disponibil la adresa: https://www.ceps.cz/en/transmission-
system-development. Autorititile cehe sustin cd Cehia este singura tard din regiunea Europei Centrale care indeplineste marja minima
de 70 % disponibild pentru criteriul comertului interzonal [previzutd la articolul 16 alineatul (8) din Regulamentul (UE) 2019/943
privind energia electrici].

Cuplarea multiregionald conecteazd pietele de energie electricd din 19 tdri, care reprezintd aproximativ 85 % din consumul european
de energie electrica.

O regiune de calcul al capacititilor este o zond geograficd in care sarcinile de calcul al capacitatilor sunt coordonate de operatorii de
sisteme de transport. Regiunea de calcul al capacitatilor Core este definitd de granitele zonelor de ofertare dintre Austria, Belgia,
Croatia, Cehia, Franta, Germania, Ungaria, Luxemburg, Tarile de Jos, Polonia, Romania, Slovacia si Slovenia. Regiunea Core este o
regiune creatd de ACER in decizia sa din 2019: https:/[www.acer.europa.eu/sites/default/files/documents/Individual%20Decisions|
ACER%20Decision%2002-2019%200n%20CORE%20CCM_0.pdf.

Proiectul Core Flow-Based Market Coupling urmdreste sd dezvolte si s3 pund in aplicare functionarea zilnicd a unei cupldri a pietelor
pentru ziua urmitoare pe bazi de flux in regiunea Core.

(9 JOL 197, 25.7.2015, p. 24.
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(14) In prezent, Cehia este un exportator net de energie electricd citre tiri din Europa Centrald si de Est, dar, potrivit
CEPS, acest lucru nu va fi de durati. Conform analizei adecvirii din 2019, in 2025, exporturile vor fi reduse la
5,4 TWh, cu un sold total de 1,8 TWh in favoarea Cehiei. Soldul ar urma sd devind negativ in 2030, cu importuri
de 8,2 TWh de energie electrici si un sold negativ total de 5,4 TWh in scenariul de referintd. In scenariul cu emisii
scazute de dioxid de carbon pentru 2030, soldul negativ total ar fi de 9,2 TWh.

(15) Desi se preconizeazd ci productia de energie electricd va scidea, se asteaptd ca consumul si creascd usor de la
aproximativ 67 TWh in prezent la aproximativ 77,5 TWh in 2040, in pofida masurilor de eficientd energeticd
previzute in Directiva (UE) 2018/2002 a Parlamentului European si a Consiliului din 11 decembrie 2018 de
modificare a Directivei 2012/27[UE privind eficienta energeticd. Analiza adecvirii din 2022 realizatd de CEPS
presupune o cregtere mdsurabild a cererii de energie electricd in urmdtorii 15 ani in toate scenariile previzionate,
scenariul central indicand o crestere de 46 % pand la 98 TWh anual, comparativ cu nivelul actual de aproximativ
67 TWh. Si Cehia preconizeazd o crestere a cererii de energie electricd, partial ca urmare a trecerii de la incilzirea pe
bazd de gaze la utilizarea pompelor de cildurd, precum si a inlocuirii generale a gazelor cu energie electricd in
industrie.

(16) Desi Cehia este bine conectatd cu tdrile invecinate, fluxurile de energie electricd variazd considerabil in diferite
momente ale anului. Analiza adecvirii din 2019 a subliniat c, in regiunea Europei Centrale (regiunea Core pentru
calculul capacitdtilor de transport), se preconizeazi ci vor exista perioade de deficit de energie electricd in sistem in
mai multe tdri in acelasi timp, din cauza conditiilor climatice similare, a planurilor de eliminare treptati a
carbunelui si a deficitelor de aprovizionare (). Autoritdtile cehe considerd ci scdderea productiei industriale ca
urmare a deficitului preconizat de energie electrici ar duce la slibirea cresterii economice §i a competitivitatii
economiei cehe, ceea ce ar putea crea, de asemenea, deficite majore la nivelul veniturilor bugetelor publice. Prin
urmare, orice intrerupere in alimentare sau deficit de energie electricd pe termen lung poate avea un impact
semnificativ asupra stabilitdtii sociale a tdrii, cu toate consecingele negative asociate.

(17) Potrivit studiilor mentionate mai sus, energia nucleard apare ca o optiune mai sigurd pentru viitoarele investitii in
energie decarbonizatd din Cehia. Autorititile cehe au explicat cd decizia de a investi in noi capacitdti nucleare s-a
bazat pe obiectivele de decarbonizare ale tdrii, precum si pe rezultatele analizei adecvarii din 2019, care a
reprezentat o contributie esentiald pentru cuantificarea nevoii de noi investitii in energia nucleard. Guvernul ceh
intentioneazd si extindd capacitatea nucleard noud cu aproximativ 4 GW (incluzand investitia notificatd) in
perioada 2036-2050.

2.2. Obiectivele si contextul

(18)  Autoritdtile cehe au in vedere mentinerea sau cresterea rolului energiei nucleare in productia de energie electrici a
tarii, care sd contribuie la decarbonizarea mixului energetic, la crearea de locuri de munci si la competitivitatea
industriald a acesteia, precum si la abordarea preocupirilor legate de securitatea aproviziondrii descrise mai sus.
Proiectul face parte dintr-un program mai amplu de sprijinire a productiei din surse cu emisii scizute de dioxid de
carbon, care vizeazd producerea de energie nucleard reprezentind aproximativ 50 % din capacitatea totald de
productie de energie electrici din Cehia. Intr-adevir, Planul national de actiune pentru dezvoltarea energiei
nucleare ('?) in Cehia, aprobat in iunie 2015, a prezentat deja consolidarea rolului energiei nucleare.

(") Deficitul de energie electricd va afecta Polonia, Slovacia, Austria, Ungaria, Belgia, dar si, de exemplu, Italia, Serbia si Lituania, care fac
parte din regiunea CORE, conform rezultatelor modelarii.

(*?) Planul national de actiune pentru dezvoltarea sectorului energiei nucleare in Cehia, data: 22 mai 2015, https:/[www.mpo.cz/assets/en/
energy/electricity/nuclear-energy/2017/10/National-Action-Plan-for-the-Development-of-the-Nuclear-_2015_.pdf.

4/108 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj


https://www.mpo.cz/assets/en/energy/electricity/nuclear-energy/2017/10/National-Action-Plan-for-the-Development-of-the-Nuclear-_2015_.pdf
https://www.mpo.cz/assets/en/energy/electricity/nuclear-energy/2017/10/National-Action-Plan-for-the-Development-of-the-Nuclear-_2015_.pdf

JO L, 12.3.2025

RO

(19)

(22)

(23)

(24)

2.3.

(25)

In prezent, existd sase centrale nucleare care functioneazi in Cehia, la Temelin (**) si Dukovany (). Potrivit Cehiei, se
preconizeazd ci cele patru unitdti existente la amplasamentul de la Dukovany vor fi inchise intre 2045 si 2047, cu
conditia ca Biroul de Stat pentru Securitate Nucleard sd aprobe cerintele de securitate ale centralei nucleare existente
o datd la 10 ani pe durata de viatd a activelor. Autorititile cehe sustin cd, in prezent, nu existd niciun angajament
specific de a le exploata dupd aceastd perioada.

Proiectul de PNEC actualizat (*¥) pentru Cehia stabileste obiective de diversificare energetici pentru ponderea
combustibililor individuali (i) in totalul surselor de energie primari (cu exceptia energiei electrice); si (i) in productia
de energie electricd. Autorititile cehe au explicat c¢d ponderea energiei nucleare pentru 2022 a fost de 15 % si,
respectiv, de 37 %, iar nivelul tintd pentru 2040 a fost stabilit la 25-33 % din sursele de energie primari (cu exceptia
energiei electrice) si la 46-58 % din productia de energie electricd.

Cresterea ponderii energiei nucleare si a surselor regenerabile de energie pentru a inlocui combustibilii fosili este
consideratd in PNEC esentiald pentru indeplinirea angajamentelor pe termen lung de reducere a emisiilor de gaze cu
efect de serd. Cehia s-a angajat sd devind neutrd din punct de vedere climatic pand in 2050. Pentru a atinge acest
obiectiv, structura pietei energiei din Cehia si sursele de producere a energiei electrice vor trebui si se schimbe in
mod semnificativ. Va trebui sd se elimine treptat centralele de producere a energiei electrice pe bazd de combustibili
fosili cu emisii ridicate de dioxid de carbon, in paralel cu dezafectarea capacitdtilor invechite de producere a energiei
nucleare.

Potrivit Cehiei, tara se va transforma intr-un importator net de energie electricd pand in 2030, iar neinvestirea in noi
capacititi nucleare ar exacerba dependenta Cehiei de importurile de energie electricd. Cehia afirma cd proiectul va
juca un rol esential in asigurarea securititii energetice si a fiabilitdtii aproviziondrii cu energie electricd, ca o conditie
esentiald pentru transformarea mixului de productie in vederea atingerii neutralititii emisiilor de dioxid de carbon in
Cehia. De asemenea, Cehia afirma ci centralele electrice pe bazd de lignit si cirbune care furnizeaza energie electricd
pe piatd sunt in prezent in curs de dezafectare, rezultatul preconizat fiind acela de a avea un sector al energiei
electrice orientat spre importuri incepand cu 2025.

Avand in vedere dimensiunea nevoilor in materie de capacititi de inlocuire si obiectivele nationale privind
decarbonizarea si securitatea aproviziondrii, datd fiind dependenta economiei cehe si a bazei industriale cehe de
resursele energetice, Cehia a concluzionat cd sunt necesare noi capacitdti nucleare substantiale de inlocuire.
Autoritdtile cehe subliniazd cd investitiile in surse de energie nucleard cu emisii scizute de dioxid de carbon,
impreund cu SRE si cu alte tehnologii energetice cu zero emisii nete, vor contribui la atingerea obiectivelor UE in
materie de durabilitate si de protectie a mediului (*%).

Cehia a mai explicat ¢ proiectul va contribui in mod direct si la obiectivele REPowerEU, deoarece va reduce
dependenta de combustibilii fosili importati care sunt supusi fluctuatiilor preturilor si riscurilor geopolitice, si, de
asemenea, va consolida securitatea energetica (7).

Optiuni alternative pentru asigurarea unui mix energetic cu emisii scizute de dioxid de carbon

Autoritdtile cehe au examinat mai multe optiuni pentru asigurarea unui mix energetic cu emisii scizute de dioxid de
carbon, si anume investitii in SRE, producerea de energie electricd pe bazd de gaze, cresterea importurilor, rispunsul
partii de consum si energia nucleard. Detalii suplimentare privind alternativele avute in vedere sunt prezentate in
decizia de initiere a procedurii, considerentele 19-21.

(%) Cele doud unititi existente la amplasamentul de la Temelin cu reactoare cu apa sub presiune VVER-1000/320 au fost date in exploatare
in 2002 si 2003, avand o duratd de viatd de 60 de ani. Tmpreuné, acestea au o capacitate instalatd de 2,18 GW.

(" Cele patru unitati existente la amplasamentul de la Dukovany cu reactoare cu apd sub presiune VVER-440/213 au fost date in
exploatare intre 1985 si 1987, avand o durat3 de viatd initiald de 30 de ani, care a fost prelungiti cu incd 20 de ani. Impreund, acestea
au o capacitate instalatd de 2,04 GW.

(") A se vedea considerentul 8 si nota de subsol 2 de mai sus.

(") Comunicarea Comisiei intitulatd ,Asigurarea viitorului nostru: Obiectivul climatic al Europei pentru 2040 si calea citre neutralitatea

xn

climaticd pana in 2050 pentru o societate durabild, justd si prosperd” [COM(2024) 63 final din 6 februarie 2024].
("7) Comunicarea Comisiei intitulatd ,Planul REPowerEU” [COM(2022) 230 final din 18 mai 2022].
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(26) Din cauza particularititilor geografice si a dificultatilor de a dezvolta proiecte la scari largd in domeniul energiei din
surse regenerabile in Cehia, energia nucleard a devenit o optiune preferatd pentru autoritatile cehe (**), care considerd
drept avantaje majore durata de viatd indelungatd, emisiile scizute de CO,, factorul ridicat de utilizare a capacititii,
concentratia ridicatd a combustibilului si functionarea sa stabild, fiabila si previzibild. Cele doud centrale nucleare de
la Dukovany si Temelin sunt bine conectate la amplasamentele industriale si de cercetare si inovare. Din aceste
motive, dezvoltarea energiei nucleare a fost identificatd ca obiectiv strategic, care se adauga celorlalte obiective ale
Cehiei pentru abordarea securitdtii si a durabilititii energetice (cresterea ponderii SRE, eliminarea treptatd a
centralelor electrice pe bazid de lignit etc.).

2.4, Optiuni alternative privind mecanismele de finantare a energiei nucleare

(27) La 1 octombrie 2021, Cehia a adoptat Legea privind misurile pentru tranzitia Cehiei citre un sector energetic cu
emisii scizute de dioxid de carbon (**) (,Legea privind emisiile scdzute de carbon” sau ,LESC”). LESC stabileste cadrul
pentru construirea si exploatarea dupd 2030 a centralelor nucleare de peste 100 de megawati (,MW”) in Cehia,
printre care si proiectul (2°).

(28) Detalii suplimentare privind alternativele avute in vedere sunt prezentate in decizia de initiere a procedurii,
considerentele 24-31.

3. DESCRIEREA DETALIATA A MASURILOR

3.1. Modificarea misurilor de citre Cehia in urma deciziei de initiere a procedurii

(29) Caridspuns la indoielile exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii (a se vedea sectiunea 3.13 de mai jos),
Cehia a modificat anumite elemente ale masurilor planificate initial.

(30) In special, aceste modificiri se referd la:

—  durata contractului de achizitie de energie electricd (,CA”), care a fost redusa de la 60 de ani la 40 de ani (a se
vedea considerentele 83-85);

—  formula de calcul pentru remuneratia beneficiarului din cadrul CA, care a fost modificatd pentru a introduce
stimulente financiare suplimentare pentru un comportament eficient de planificare a exploatdrii si
intretinerii (a se vedea considerentele 83-106);

—  justificarea ratei tintd de rentabilitate a capitalurilor proprii (,ROE”), in cazul cireia Cehia a eliminat prima de
risc nuclear/prima de risc major individual (,PRMI”) (a se vedea considerentele 120-140);

—  mecanismul de repartizare a castigurilor, in cadrul cdruia a fost introdus un factor de repartizare ugor mai
ridicat in perioada post-CA pentru a reflecta riscurile sporite, in special ca urmare a perioadei mai scurte a
CA (a se vedea considerentele 161-169);

—  introducerea unor conditii pentru comercializarea energiei electrice produse de centrala nucleard pe parcursul
duratei sale de viatd (a se vedea considerentele 112-118);

—  estimdri actualizate ale costurilor de constructie si de functionare ale centralei nucleare pentru a reflecta
evolutiile pietei (a se vedea sectiunea 3.6.6).

(**) Autoritdtile cehe explicd importanta surselor regenerabile pentru eforturile de decarbonizare ale Cehiei, dar recunosc si limitdrile
acestora in ceea ce priveste dezvoltarea unor capacititi de productie la scard largi in Cehia (a se vedea considerentul 9 de mai sus). In
plus, Cehia a luat in considerare si alte alternative (cum ar fi importurile pentru a aborda deficitul de productie sau productia pe bazd
de gaze naturale), care au fost prezentate in decizia de initiere a procedurii (a se vedea considerentele 19-21). Pe baza celor de mai sus,
Cehia a decis cd o combinatie de resurse nucleare si regenerabile are costuri de sistem mai scizute, prin urmare reprezintd o rutd de
decarbonizare eficientd din punctul de vedere al costurilor.

(") Autoritatile cehe explicd faptul ci LESC a fost precedatd de un amplu proces de consultare desfasurat in 2020 si 2021, care a ardtat un
sprijin larg din partea publicului (63-65 % pe termen lung), precum si un sprijin politic larg.

(*) Prezenta decizie nu acoperd un posibil ajutor de stat pentru alte proiecte in temeiul LESC, ci se referd exclusiv la sprijinul acordat
proiectului.
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(31)

3.2.

3.2.1.

(32)

(33)

Modificérile de mai sus sunt prezentate detaliat in restul sectiunii 3 din prezenta decizie.

Beneficiarii

CEZ siEDUII

CEZ este singurul operator de centrale nucleare din Cehia. Este o societate pe actiuni cotati la bursele de valori din
Praga si Varsovia si societatea-mamad a grupului CEZ, care isi desfisoard activitatea in mai multe {iri europene (in
special in Cehia, Germania, Polonia, Slovacia, Franta, Italia, Trile de Jos si Austria). Grupul CEZ isi desfisoard
activitatea in principal in domeniul producerii, comercializarii si distributiei de energie electricd, precum si al
vanzirii de energie electricd si termicd. De asemenea, grupul CEZ desfisoard, intr-o masurd mai micd, si activitdti in
domeniul comertului cu marfuri, al distributiei si furnizarii de gaze, al mineritului si al serviciilor energetice (*).
Actionarul majoritar al CEZ este Cehia, cu 69,78 %, iar drepturile de actionar sunt exercitate de Ministerul Finantelor.

Beneficiarul direct al mésurii este Elektrdrna Dukovany Il a. s. (,EDU II"), o filiald detinutd integral de CEZ, creatd in
scopul construirii si exploatirii noii centrale nucleare de la amplasamentul de la Dukovany. EDU II va fi beneficiarul
CA 1incheiat pentru vehiculul cu scop special (,VSS”) () si al asistentei financiare rambursabile (,AFR”) (*). EDU II si
CEZ beneficiazi, de asemenea, de protectia investitiilor in cadrul mecanismului de protectie in cazul unor
modificari legislative sau de politica.

Cehia a explicat cd proiectul va fi supravegheat de doud comitete (Comitetul director strategic al proiectului si
Comitetul director al proiectului) si de o echipd executivd de conducere cu experientd in domeniul centralelor
electrice nucleare si conventionale.

—  Comitetul director strategic al proiectului (*¥) (inclusiv reprezentarea din partea CEZ) este cel mai inalt
organism de proiect din cadrul grupului CEZ. Acesta este prezidat de directorul general (CEO) al CEZ si este
format din membri ai Consiliului de administratie al CEZ si din alti directori importanti ai CEZ si ai EDU II,
cum ar fi directorul general al EDU I si directorul de proiect.

—  Comitetul director al proiectului este responsabil de gestionarea in comun a proiectului de citre CEZ si EDU
II. Acesta este prezidat de directorul general al EDU 1T si este format din membri ai CEZ si ai EDU I care sunt
responsabili de parti independente ale proiectului. Membrii Consiliului CEZ au dreptul de a participa periodic
la reuniunile acestui comitet.

In timp ce CEZ este sponsorul proiectului responsabil cu realizarea controlului strategic si a supravegherii
proiectului, EDU 1I este o entitate separatd care va indeplini toate functiile de conducere sub controlul si
supravegherea efectivd a CEZ. Autorititile cehe sustin ¢ CEZ si EDU Il vor fi guvernate independent una de cealalt,
din motivele urmatoare.

(") Grupul CEZ, Raportul financiar anual pe 2022, p. 2, disponibil la adresa: https://www.cez.cz/en/investors|financial-reports/annual-
reports.

(*) Pentru explicatii, a se vedea considerentul 40 de mai jos.

(¥) Pentru detalii, a se vedea considerentele 170-180 de mai jos.

(* Principalele responsabilititi ale Comitetului director strategic al proiectului constau in a aproba planul proiectului si actualizarile
periodice ale acestuia, precum si criteriile pentru continuarea si finalizarea proiectului; a numi membrii Comitetului director al
proiectului si a emite directive pentru punerea in aplicare de citre Comitetul director al proiectului; a decide cu privire la orice
problemd ridicatd de Comitetul director al proiectului; a aproba trecerea proiectului dintr-o etapd in alta si a defini criteriile de
acceptare a proiectului; a evalua conditiile de sigurantd ale proiectului; a evalua riscurile de securitate semnificative si eventualele
incidente de securitate semnificative ale proiectului si a impune, in consecintd, masuri de atenuare si/sau de solutionare a acestora; a
aproba evaluarea finald a proiectului dupd emiterea certificatului de acceptare finald la sfarsitul perioadei de garantie.
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(36) In primul rand, Cehia stabileste ci va exista o separare juridica si financiara clard intre EDU II si CEZ. Structura de
guvernantd (*) va asigura independenta EDU 1I fatd de CEZ si va elimina in mod eficace stimulentele pentru o
interventie nejustificatd a CEZ in activitatea de zi cu zi a EDU IL

(37) In al doilea rand, clauzele contractului de achizitie vor urmiri si protejeze interesul statului de a asigura
aprovizionarea si sd asigure mecanisme de sanctionare in cazul incilcirii obligatiilor contractuale de citre EDUIL In
orice caz, statul ar putea, prin participatia sa in cadrul CEZ (*), s se asigure, de asemenea, cd exploatarea deplini a
centralei electrice de citre EDU II nu este impiedicata.

(38) In al treilea rand, Cehia explicd faptul cd existd un stimulent economic puternic pentru ca EDU II s functioneze
eficient pe piata energiei electrice, garantat prin formula de remunerare previzutd in CA. Orice activitate care
vizeazd reducerea veniturilor EDU II ar fi impotriva interesului economic al intreprinderii.

(39) In al patrulea rand, Cehia explica faptul ci proiectul este de o importanti cruciald pentru portofoliul de productie si
pentru rezultatele financiare ale grupului CEZ, in special dup renuntarea la cirbune si retragerea Dukovany I (care in
prezent se preconizeazd cd va avea loc in perioada 2045-2047, a se vedea considerentul 19). Conform planului de
afaceri elaborat de CEZ (a se vedea considerentul 76 de mai jos), grupul CEZ estimeazd ci valoarea medie anuali a
EBITDA pentru EDU II pe durata de viatd a proiectului va fi de aproximativ [200-500] de milioane EUR in termeni
reali din 2020, ceea ce, in conditii de egalitate a tuturor celorlalte elemente, reprezintd o crestere de aproximativ
[10-20] % fatd de actualul EBITDA al grupului dacd este consolidat integral. Ca atare, amploarea proiectului, in
special in raport cu portofoliul de productie si bilantul actual al CEZ, inseamni ci acesta va avea implicatii
semnificative pentru grupul CEZ in ansamblu.

3.2.2.  Vehiculul cu scop special

(40) Contractul de achizitie (a se vedea sectiunea 3.6) pentru cumpdrarea energiei electrice produse de centrala nucleard
este prevazut ca un contract intre stat si EDU II, principalul beneficiar al proiectului. Lista termenilor i conditiilor
CA semnati intre stat si EDU II stipuleazi cd statul va avea dreptul de a atribui/delega anumite drepturi i obligatii
care decurg din CA (sau o anumitd parte a acestuia) unei entitdti juridice detinute in proportie de 100 % de stat care
detine o licentd de tranzactionare a energiei electrice in temeiul Legii energiei (,vehiculul cu scop special”), care ar
deveni parte la acest acord in urma atribuirii/delegarii.

(41) In cazul in care preturile energiei electrice sunt mai mari decat pretul de exercitare prevazut in CA (explicat in
considerentele 94-106), vehiculul cu scop special nu va necesita resurse suplimentare din partea statului. Totusi,
dacd pretul de exercitare din CA este mai mare decit preturile de piatd ale energiei electrice, statul va trebui sd
finanteze diferenta de pret prin intermediul resurselor de stat, si anume prin bugetul de stat si/sau prin taxe pe
consum, in conformitate cu formula de remunerare din CA (explicatd in considerentele 88-93 de mai jos).
Articolul 8 din LESC lasd la latitudinea statului optiunea de a utiliza unul sau ambele mecanisme financiare.
Autoritdtile cehe au explicat ¢ ar fi probabil o combinatie intre bugetul de stat si taxele specifice.

(42) Articolul 8 din LESC stabileste normele care permit vehiculului cu scop special s instituie o taxd pe care operatorii
sistemelor de transport si de distributie o pot colecta de la consumatorii de energie electrici si o pot rambursa
vehiculului cu scop special. Autoritatea nationald de reglementare in domeniul energiei (Oficiul de reglementare in
domeniul energiei) ar urma s stabileascd metoda si calendarul pentru contabilizare si plata taxei pentru acoperirea

(%) Structura de guvernantd a CEZ si a EDU Il poate fi consultatd pe urmitoarele site-uri: https://www.cez.cz/en/cez-group/cez/governing-
bodies-of-cez i https:/fwww.cez.cz/cs|o-cez[skupina-cez [vyznamne-spolecnosti-skupiny-cez/elektrarna-dukovany-ii/informace-o-
spolecnosti. Autoritdtile cehe au explicat cd EDU Il este o entitate comerciald separatd, gestionatd in mod independent de Consiliul siu
de administratie si supravegheatd de Consiliul de supraveghere. Mai precis, Consiliul de administratie al EDU II este obligat si actioneze
in conformitate cu diligenta manageriald si in interesul societdtii. Alte mecanisme de asigurare a independentei EDU Il includ drepturile
si obligatiile clar definite previzute in clauzele contractuale incheiate intre CEZ si EDU I, o interdictie privind transferarea actiunilor
EDU Il si o interdictie privind transferarea proprietatii asupra EDU II citre grupul CEZ.

Structura actionariatului CEZ poate fi consultati la urmitoarea adresi: https://www.cez.cz/en/investors/shares/structure-of-
shareholders.

(Z()
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(43)

(44)

(45)

(46)

(48)

(49)

costurilor relevante. Autorititile cehe au confirmat si c3, in cazul in care se utilizeazd o tax3, iar veniturile din taxd nu
sunt suficiente pentru a acoperi costurile vehiculului cu scop special, restul costurilor ar fi acoperite de la bugetul de
stat. Pe de alti parte, in cazul in care taxa, dacd existd, ar genera venituri care depisesc costurile, acest excedent s-ar
acumula in beneficiul bugetului de stat. Autoritatile cehe au sustinut ca orice costuri ale vehiculului cu scop special
ar fi compensate in cadrul misurii dacd acestea apar numai in conditiile pietei (V). In plus, legislatia privind
achizitiile publice va asigura, de asemenea, faptul cd vehiculul cu scop special va actiona in conditiile pietei.

Misura 1 canalizeazd in mod eficace fluxurile de lichidititi prin vehiculul cu scop special (a se vedea sectiunea 3.6).
Prin urmare, vehiculul cu scop special isi va asuma pierderile si va primi venituri din vanzarea pe piatd a energiei
electrice produse de EDU II. Prin urmare, in conditii de piatd favorabile, vehiculul cu scop special va retine
castigurile din activitatea de vanzare a energiei electrice. Autoritatile cehe au explicat ci aceste venituri vor intra in
cele din urmd in bugetul de stat (sau vor fi utilizate pentru a finanta sprijinul pentru investitii in domeniul energiei
din surse regenerabile, reducand taxa respectivd), deoarece vehiculul cu scop special va fi detinut si controlat
integral de Cehia. Autorititile cehe au explicat ¢ in cadrul mdsurii nu este previzutd nicio distributie directd a
veniturilor citre consumatorii de energie electrica.

Vehiculul cu scop special va detine o licentd de tranzactionare a energiei electrice in temeiul Legii privind energia din
Cehia, care 1i va permite s plaseze productia EDU II pe pietele angro de energie electricd. Se preconizeazd cd acesta
va fi in primul rand o parte responsabild cu echilibrarea (,PRE”) in raport cu operatorul de piatd ceh, OTE.

Autoritdtile cehe au explicat cd obiectivul acestei structuri este de a reduce riscul unor potentiale denaturdri ale pietei
ca urmare a concentrdrii puterii de piatd in cadrul grupului CEZ.

Autoritdtile cehe preconizeazd ca vehiculul cu scop special isi va infiinta propriul birou de tranzactionare si propria
activitate la nivel intern. Totusi, acestea au indicat c3, in cazul in care vehiculul cu scop special considerd ci este mai
adecvat si mai eficient din punctul de vedere al costurilor avand in vedere abordarea comerciald aleasd, el poate
organiza o licitatie competitivd, transparentd si nediscriminatorie, deschisd tuturor pértilor adecvate pentru a-si
externaliza functiile selectate. Aceasta ar putea include rolul de PRE sau functia de tranzactionare in viitor, in cazul
in care existi un numdr suficient de contrapdrti potentiale calificate pe piata relevanti. Insd in niciun caz
tranzactionarea energiei electrice de citre vehiculul cu scop special nu poate fi externalizati citre grupul CEZ sau
citre entitdti care fac parte din grupul CEZ.

Astfel, vehiculul cu scop special fie va vinde energia electricd pe piata angro utilizdnd propriul birou de
tranzactionare, fie isi va externaliza activitatea incheind un contract cu un tert, care se va angaja apoi sd vandi
energia electricd pe piatd in numele sdu. De asemenea, vehiculul cu scop special poate incheia contracte bilaterale
pentru vinzarea de energie electricd sau contracte de acoperire a riscurilor cu clienti individuali, in plus fatd de
vanzarea pe piata pentru ziua urmatoare i pe piata intrazilnica (la vedere).

Cehia a explicat ci se preconizeazi cd vehiculul cu scop special va fi infiintat nu mai devreme de 2030, dar nu mai
tarziu de 12 luni inainte de darea in exploatare a noii centrale nucleare, pentru a se evita costurile inutile, avind in
vedere incertitudinile legate de piatd si de mediul de reglementare dupd 2030. Potrivit Cehiei, vehiculul cu scop
special va fi constituit in conformitate cu dreptul national §i cu dreptul Uniunii Europene aplicabil, si anume
asigurdnd 1n special principiile independentei, competentei i transparentei. Conform LESC, se preconizeazd ci
vehiculul cu scop special va fi o entitate detinutd in proportie de 100 % de stat care va detine o licentd de
tranzactionare a energiei electrice (¥).

Vehiculul cu scop special nu va face parte dintr-un grup integrat pe verticald controlat de CEZ. Structura corporativi
a vehiculului cu scop special va fi interpretatd in conformitate cu Legea nr. 90/2012 Coll. privind societdtile
comerciale §i cooperativele (Legea privind societitile comerciale), inclusiv cu normele privind obligatia de diligentd
manageriald a membrilor organelor vehiculului cu scop special. Consiliul de supraveghere al vehiculului cu scop
special va fi instituit pentru a asigura principiile competentei si transparentei. In plus, va fi instituit un comitet de
audit independent care sd supravegheze toate activitdtile contabile si de audit ale vehiculului cu scop special.

(¥) Autoritatile cehe au explicat ca conditiile pietei pentru costurile de functionare ale vehiculului cu scop special vor fi asigurate prin
comparatie cu costurile de referintd ale altor comercianti care isi desfdsoard activitatea pe aceeasi piatd. Aceste costuri ar fi
supravegheate si auditate in mod regulat. Costurile de functionare ale vehiculului cu scop special ar fi acoperite din veniturile de pe
piatd care depisesc pretul de exercitare, dac3 este cazul. In caz contrar, acestea ar fi acoperite de stat.

(*) Articolul 6 alineatul (1) din LESC prevede urmdtoarele: Ministerul autorizeazi o entitate juridicd detinutd in proportie de 100 % de stat
care detine o licentd de tranzactionare a energiei electrice in temeiul Legii privind energia (denumitd in continuare ,entitatea
autorizatd”) sd indeplineascd obligatiile care decurg din contractul de cumpdrare si obligatiile aferente in temeiul prezentei legi.
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3.2.3.  Selectarea beneficiarului

(50)  Autorititile cehe au explicat ci alegerea modelului actual de proiect si a CEZ ca promotor al proiectului a fost
rezultatul unei evaludri detaliate efectuate de guvern, dar nu a fost precedatd de o licitatie, de un proces de selectie
sau de o cerere publicd de exprimare a interesului.

(51) In iunie 2017, Comitetul permanent pentru energie nucleard a elaborat si a discutat un raport () care rezuma
analiza efectuatd, precum si evaluarea diferitelor modele de investitori (inclusiv consortiile de societiti private) si
modele de finantare avute in vedere pentru proiect. Raportul a detaliat trei optiuni. Prima optiune a fost un
consortiu de investitori privati, cu trei suboptiuni: (i) un consortiu de investitori care si excludd complet
participarea statului ceh sau a grupului CEZ; (ii) un consortiu de investitori cu o participatie minoritard detinuti de
grupul CEZ; si (iii) un consortiu de investitori cu o participatie minoritard detinutd de stat. Aceastd primd optiune
nu a fost selectatd din cauza nivelului scizut de control pe care statul il putea exercita asupra finalizdrii proiectului.
A doua optiune a fost realizarea integrald a proiectului de citre o entitate separatd detinutd de stat care urma s fie
insdrcinatd cu construirea si exploatarea unei noi centrale nucleare. Desi s-a considerat cd aceastd optiune oferd
suficientd securitate, ea a fost respinsd din cauza impactului ridicat asupra bugetului si a lipsei de cunostinte tehnice
suficiente.

(52) A treia optiune, in care CEZ era promotorul proiectului (*°), a fost considerati optima de citre autorititile cehe,
deoarece asigura controlul necesar din partea statului (in special prin infiintarea vehiculului cu scop special) si
valorifica experienta CEZ in construirea si exploatarea centralelor nucleare. Potrivit autoritdtilor cehe, CEZ este
entitatea cea mai potrivitd pentru a actiona in calitate de dezvoltator si investitor al proiectului, in parte datoritd
participatiei majoritare detinute de Cehia, reprezentatd de Ministerul Finantelor, in cadrul societdtii, care oferd
guvernului ceh sigurantd in ceea ce priveste aspectele de securitate nationald si disponibilitatea fondurilor pentru
capitalul propriu necesar. Aceastd optiune a fost aprobati in urma Rezolutiei Guvernului nr. 485 din 8 iulie 2019.

(53) Autorititile cehe au explicat cd CEZ are o vastd experientd pe piatid ca dezvoltator si operator credibil si capabil de
centrale nucleare in Cehia si este foarte familiarizat cu cadrul legislativ si de reglementare, inclusiv cu procedurile de
autorizare. Fiind una dintre cele mai mari zece intreprinderi energetice din Europa, grupul CEZ are experientd si in
cercetarea nucleard, in planificarea, construirea si intretinerea instalatiilor energetice si in prelucrarea subproduselor
energetice. Astfel, autoritdtile cehe au explicat cd CEZ detine personal cu inalti calificare si cu experientd nu doar in
domeniul energiei nucleare, ci §i in domeniul achizitiilor publice si al negocierilor, ceea ce ar trebui sd constituie un
avantaj pentru realizarea proiectului.

(54) Potrivit autoritdtilor cehe, disponibilitatea unor amplasamente adecvate pentru construirea unei centrale nucleare si
rationalitatea economicd a unei astfel de constructii constituie alte aspecte importante ale proiectului. Cehia dispune
de conditii geologice, geografice si tehnice adecvate limitate pentru construirea unei noi centrale nucleare in ceea ce
priveste stabilitatea subsolului, disponibilitatea apei si posibilitatea de a transporta energia produsa. Autoritatile cehe
au considerat ci cele mai bune conditii, verificate pe o perioadd de peste 30 de ani de functionare a unititilor
existente, erau la Dukovany.

(55) Autorititile cehe au detaliat eforturile pregititoare intreprinse de CEZ pand in prezent. Mai precis, CEZ a dobandit
dreptul de proprietate asupra amplasamentului propus pentru centrala nucleard, proces initiat in aprilie 2008 si
finalizat in 2021. In plus, CEZ a efectuat studii de fezabilitate cu scopul de a accelera calendarul de dezvoltare a
proiectului si de a reduce costurile asociate. Aceste actiuni au fost intreprinse pentru a atenua deficitul de capacitate

(*) Analyza vhodného investorského modelu pro vystavbu nového jaderného zdroje a ndvrh moznych modelii financovdni pro zajisténi ndvratnosti
investic (Comitetul permanent pentru energie nucleard, ,Analiza unui model adecvat de investitor pentru construirea unei noi centrale
nucleare si propunerea de modele posibile de finantare care si asigure rentabilitatea investitiei”, iunie 2017).

(*°) Acest model a fost evaluat suplimentar intr-un raport complementar din 2018: Analyza vybranyich investorskjch modelii vystavby novyich
jadernych zdrojii a zpiisobu jejich financovdni. Raportul respectiv a luat in considerare costurile unitare de productie a energiei electrice
preconizate pentru diferitele variante de proprietate, o analizi SWOT detaliatd a fiecirei variante, modul in care fiecare variantd
indeplineste cel mai bine obiectivele politicii energetice de stat si ale Planului national de actiune pentru energia nucleard, precum si
impactul bugetar al fiecirui model. Raportul a inclus si o evaluare a riscurilor.
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(62)

(63)

(64)

(65)

preconizat si pentru a asigura securitatea nevoilor de aprovizionare ale sistemului. In plus, Cehia a subliniat ci
proiectele alternative cu orizonturi de dezvoltare mai indelungate nu ar raspunde in mod adecvat preocupdrilor
imediate legate de aprovizionare. Autorititile cehe au explicat 3, in cazul in care un alt promotor de proiect ar
vizeze un amplasament adecvat pentru o centrald nucleard in Cehia, au fost estimate intarzieri semnificative care ar
depdsi cu pana la 14 ani calendarul proiectului, insotite de riscuri si costuri mai mari. in cele din urmi, autorititile
cehe au explicat cd, in cazul unui alt promotor de proiect, ar putea fi suportate costuri suplimentare de aproximativ
[200-700] de milioane EUR, care si acopere valoarea amplasamentului centralei nucleare, obtinerea de autorizatii,
activitdtile de dezvoltare si sinergiile cu infrastructura centralei nucleare existente.

CEZ si EDU II detin deja o serie de licente si aprobdri esentiale pentru realizarea proiectului, cum ar fi o evaluare a
impactului asupra mediului si o autorizatie de amplasare in conformitate cu Legea privind energia atomici si
autorizatia de stat pentru o noud centrald nucleard. De asemenea, este in desfisurare procesul de obtinere a
autorizatiei de construire §i a autorizatiei de amenajare, necesare in conformitate cu normele nationale.

Autoritdtile cehe au explicat ¢ economia tarii este in mare masurd expusi amenintdrilor din surse externe in ceea ce
priveste furnizarea de energie. Proprietatea publicd asupra majoritdtii actiunilor CEZ a fost un aspect important al
selectiei, in special din perspectiva necesitatii de a asigura protejarea intereselor Cehiei in materie de securitate
nationald.

Prin extinderea capacititii de producere a energiei nucleare din portofoliul grupului CEZ pentru a inlocui
dezafectarea in viitor a unora dintre capacititile de productie existente, proiectul constituie o parte centrald a
strategiei de afaceri pe termen mediu si lung a CEZ.

In cele din urmd, Cehia a sustinut cd nu existd nicio alternativi viabild pentru proiect in afard de CEZ, fir3 ca acest
lucru si aiba vreo influentd asupra unor proiecte similare viitoare.

Descrierea generald a proiectului

Proiectul constd in construirea i exploatarea unei noi centrale nucleare la amplasamentul de la Dukovany, din Cehia,
cu o capacitate de pand la 1 200 MW.

Legea privind emisiile scizute de carbon, care creeazd un cadru larg pentru sprijinirea investitiilor in energia
nucleard, nu intrd in domeniul de aplicare al prezentei decizii, intrucit este o lege general aplicabild, distinctd de
mdsurile de sprijin de stat concepute si avute in vedere in mod specific pentru proiect.

Sprijinul de stat constd intr-un pachet de trei masuri:

Misura 1: un contract de achizitie de energie electrica (,CA” sau ,contract de cumpdrare”) intre beneficiarul principal
—EDU I, o filiald detinuti integral de CEZ, si statul reprezentat de Ministerul Industriei si Comertului (,ministerul”).
Energia electricd va fi vandutd unei intreprinderi care functioneazi ca vehicul cu scop special si care urmeaza si fie
constituitd intr-o etapa ulterioard, detinuti si gestionatd in mod direct de stat (a se vedea sectiunea 3.6).

Misura 2: un imprumut de stat (asistent3 financiard rambursabild, ,AFR”) la o ratd a dobanzii subventionatd, care sd
acopere, in principiu, 100 % din costurile de constructie (a se vedea sectiunea 3.7).

Misura 3: un mecanism de protectie in cazul unor modificari legislative sau de politicd pentru CEZ in calitate de
investitor (denumit uneori si ,investitorul”; a se vedea sectiunea 3.8).
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(66) Figura urmdtoare prezintd beneficiarii (a se vedea sectiunea 3.2) si structura proiectului:
Figura 1

Structura proiectului de la Dukovany

CEZ (70% owned
Equity financing by CZ State) State Loan/RFA
+
Change of Law/Policy
Protection
NPP Supplier EDU Il (Dukovany
(winner of the ——  SPV, 100% owned CZ State
tender) by CEZ)
Purchase of electricity Sale of electricity at
produced by EDU || for market prices
duration of PC Offtake Period
based on the terms set out in
Authorized Entity
the Purchase Contract (.Supply SPV* . Market
100% owned by CZ
State)

Sursa:  Autorititile cehe.

(67) Proiectul este impdrtit in cinci etape:
—  Etapa 1: Pregdtirea si selectarea furnizorilor [2020-2025];
—  Etapa 2: Lucrdrile preliminare [2025-2029];
—  Etapa 3: Construirea si darea in exploatare [2030-2036];
—  Etapa 4: Perioada de garantie [2036-2038];
—  Etapa 5a: Functionarea [2038-2096];

—  Etapa 5b: Dezafectarea [2096-2116].

(68)  Se preconizeaza cd noua centrald nucleard va fi datd in exploatare in 2036 pentru activitdti de testare, iar activitdtile
comerciale sunt planificate si inceapd in 2038. Centrala va avea o duratd de viatd operationald de 60 de ani si este
planificatd si fie dezafectatd in 2096.

(69) Autorititile cehe au explicat cd un prim contract de punere in aplicare incheiat intre Cehia, CEZ si EDU II
reglementeazd etapa 1 a proiectului, si anume pand la selectarea contractantului pentru serviciile de inginerie,
achizitii si construire (,IAC”). Acest contract serveste, printre altele, intereselor fundamentale privind securitatea ale
Cehiei in cursul punerii in aplicare a proiectului i asigurd accesul Cehiei la informatii privind proiectul, precum si
punerea in aplicare a cerintelor de securitate pentru procedurile de selectie. Se preconizeazd cd aceastd etapd va fi
finalizatd in 2025. Pentru etapele 2 si 3 ale proiectului (si anume lucririle preliminare, construirea si darea in
exploatare), primul contract de punere in aplicare prevede c3, la 31 decembrie 2024 sau inainte de aceastd dati, cel
de-al doilea contract de punere in aplicare sau CA va fi semnat si va inlocui primul contract de punere in aplicare.
Ulterior, configuratia contractuald include CA, un acord cu investitorul si o decizie a statului de a furniza AFR.
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Cehia sustine cd, din cauza interesului esential prezentat de proiect pentru securitatea nationald, statul a trebuit si
includi in cadrul contractual conditii prin care sd se asigure cd detine un control suficient asupra proiectului. Aceste
conditii sunt prevazute in primul contract de punere in aplicare, inclusiv in ceea ce priveste schimbul de informatii
confidentiale si aspectele legate de securitatea statului. In cadrul acestui contract, pdrtile considerd cd interesele
privind securitatea nationald constituie un motiv valabil pentru o derogare de la normele nationale in materie de
achizitii publice in temeiul articolului 29 litera (a) din Legea nr. 134/2016 privind achizitiile publice (*') pentru
selectarea unei pdrti contractante pentru construirea centralei electrice.

CEZ si EDU II au discutat despre organizarea de licitatii in afara regimului previzut de Legea privind achizitiile
publice cu Oficiul national pentru Protectia Concurentei si au obtinut un aviz pozitiv la 15 iunie 2020, inainte de a
initia procedura de ofertare (*).

Furnizorul de servicii IAC va fi responsabil cu activititile de inginerie, construire si darea in exploatare a proiectului.
Ca urmare a deciziei statului de a exclude solicitantii din statele care nu erau pdrti la Acordul privind achizitiile
publice (**), la momentul lansdrii procesului de achizitie existau trei optiuni tehnologice posibile:

—  AP1000 design de la Westinghouse Electric Company LLC (SUA);
—  APR1000+ design de la Korea Hydro & Nuclear Power (Coreea de Sud); si

—  EPR 1200 design de la EdF (Franta).

Procedura de ofertare pentru selectarea contractantului pentru serviciile IAC a fost lansatd de CEZ, prin intermediul
filialei sale EDU II, in martie 2022, iar ofertele initiale ale celor trei furnizori preselectati au fost primite in luna
noiembrie a aceluiasi an. Dupd prelungirea de doud ori a termenului de depunere a ofertelor finale, cei trei furnizori
potentiali preselectati au prezentat oferte actualizate la 31 octombrie 2023. Cehia a explicat c3, in conformitate cu
termenii procedurii de licitatie, ofertele respective trebuiau si includd oferte ferme pentru construirea celei de a
cincea unititi de la Dukovany, care face obiectul proiectului si constituie baza prezentei decizii, precum si oferte fard
caracter obligatoriu pentru trei unitdti suplimentare, dintre care una la amplasamentul de la Dukovany si doud la
amplasamentul de la Temelin.

La 31 ianuarie 2024, guvernul ceh a decis (**) sd extindd domeniul de aplicare al licitatiei pentru serviciile IAC,
incredintand EDU Il sarcina de a solicita oferte ferme pentru pand la patru reactoare nucleare (inclusiv proiectul), cu
scopul de a asigura optiunea de a proceda la executia acestor unitdti suplimentare la un moment dat in viitor, atunci
cand si dacd statul ceh decide si facd acest lucru. Cehia a explicat cd nici investitorul/operatorul, nici modelul de
finantare pentru aceste unititi suplimentare nu au fost stabilite la momentul adoptirii prezentei decizii. Guvernul
ceh a insdrcinat ministrul industriei si comertului si ministrul finantelor si prezinte guvernului, pani la 31
decembrie 2024, o propunere pentru finantarea celor trei unititi nucleare noi suplimentare de la amplasamentele
de la Dukovany si Temelin. Sprijinul de stat pentru construirea acestor trei unititi suplimentare, daci existd, nu intrd
in domeniul de aplicare al prezentei decizii.

Autorititile cehe se angajeazd ca, in cazul in care ajutorul de stat este considerat necesar pentru cele trei unititi
nucleare suplimentare, pe langd cel de al cincilea reactor de la amplasamentul de la Dukovany, Cehia sd notifice
ajutorul Comisiei Europene si sd astepte aprobarea Comisiei inainte de punerea in aplicare.

(") https:/[www.zakonyprolidi.cz/cs/2016-134%#.

(*) A se vedea Oficiul pentru Protectia Concurentei, articolul 29 alineatul (1) litera (a) din Legea nr. 134/2016 Coll. privind achizitiile
publice, 15 iunie 2020, disponibild la adresa: https:/[uohs.gov.cz/cs/legislativa/verejne-zakazky.html. La 23 ianuarie 2024, Oficiul
pentru Protectia Concurentei a confirmat ci acest lucru se aplici si in cazul modificarilor aduse procedurii de licitatie introduse pentru
a solicita oferte obligatorii pentru patru reactoare.

(*’) Organizatia Mondiald a Comertului, Acordul privind achizitiile publice, astfel cum a fost modificat la 30 martie 2012 (,AAP 2012"),
https:/[www.wto.org/english/tratop_e/gproc_e[gp_gpa_e.html.

(**) A se vedea Rezolutia Guvernului nr. 74 din 31 ianuarie 2024.
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3.4. Lucrdrile pregititoare pentru proiect

(76) Avand in vedere necesitatea unei noi capacitdti nucleare, CEZ a aprobat in 2010 un plan de afaceri initial pentru
adidugarea unei capacititi de pand la 1 200 MW la amplasamentul de la Dukovany pan in 2036. In acelasi an a fost
finalizat un studiu de fezabilitate pentru extinderea capacititilor nucleare actuale la amplasamentul de la Dukovany.
Un plan de afaceri initial elaborat de CEZ a fost prezentat Comisiei in iunie 2021, iar o versiune actualizati a fost
furnizatd la 25 octombrie 2023.

(77) CEZ a inceput sd achizitioneze terenul necesar pentru proiect inc din aprilie 2008. In februarie 2024, EDU 1I
detinea terenul necesar pentru proiect si toti ofertantii (din cadrul licitatiei pentru serviciile IAC) au fost informati cu
privire la spatiul disponibil.

(78) Proiectul a trebuit sd facd obiectul unei evaludri a impactului asupra mediului (,EIM”) care si identifice, sd descrie si sd
evalueze in mod cuprinzdtor impactul previzibil asupra mediului si a sdnatitii publice. Acest proces a fost demarat la
inceputul anului 2016 si a inclus consultiri internationale i discutii publice in 2018. Evaluarea impactului asupra
mediului a fost urmatd de o evaluare independentd pozitivd, iar Ministerul Mediului a emis o declaratie ferma
pozitivd privind evaluarea impactului asupra mediului al proiectului in august 2019 (*), o etapd necesard pentru
inceperea autorizdrii proiectului.

(79) In martie 2020, CEZ si EDU II au demarat procesul de evaluare a amplasamentului pentru o instalatie nuclear3 in
ceea ce priveste securitatea nucleard, radioprotectia, siguranta tehnici, situatia radiatiilor, monitorizarea, gestionarea
evenimentelor extraordinare legate de radiatii si securitatea privind radiatiile pe durata de viatd a unei instalatii
nucleare. EDU II a obtinut autorizatia pentru amplasarea instalatiei nucleare in martie 2021, care este prima
autorizatie necesard pentru o unitate nucleard noud. Cehia afirmd ci au fost obtinute toate licentele si autorizatiile
esentiale necesare pentru a facilita avansarea la timp a proiectului.

3.5. Caracteristicile tehnice

(80) Proiectul vizeazd construirea unui reactor cu apd sub presiune (,PWR”) de generatie III+. Se considerd cd un interval
cuprins intre 850 MW si 1 200 MW oferd suficiente solutii tehnice pentru selectarea furnizorului de tehnologie.
Autorititile cehe explicd faptul cd partenerii pentru tehnologie si realizarea proiectului vor fi selectati printr-o
procedurd de licitatie competitiva i transparenta.

(81) Autorititile cehe au explicat, de asemenea, cd proiectul va indeplini criteriile tehnice de examinare previzute la
punctul 4.27 din actul delegat adoptat in temeiul Regulamentului privind taxonomia (*). La 11 ianuarie 2023,
Cehia a adoptat Rezolutia Guvernului nr. 24/2023 (¥), care stabileste obligatia Cehiei de a indeplini criteriile tehnice
de examinare in legiturd cu gestionarea deseurilor radioactive, care decurge din Regulamentul privind taxonomia.
Mai precis, aceastd rezolutie impune respectarea punctelor 4.26, 4.27 si 4.28 din anexa I la Regulamentul privind
taxonomia, inclusiv a cerintelor de a avea un plan documentat cu etape detaliate pentru a avea in functiune o
instalatie de depozitare definitivi a deseurilor radioactive de inalti activitate pand in 2050, si utilizarea de
combustibil rezistent la accidente incepand din 2025. Conform rezolutiei respective, ministrul industriei si
comertului trebuie sd prezinte guvernului ceh, pand la 31 decembrie 2024, o propunere de actualizare a politicii
nationale privind gestionarea deseurilor radioactive si a combustibilului uzat, inclusiv termenul pentru selectarea
amplasamentului final si a amplasamentelor de rezerva pentru viitoarea instalatie de depozitare la adancime.

(82) 1In plus, autorititile cehe explica faptul c4, in conformitate cu Regulamentul privind taxonomia, la sfarsitul duratei de
viatd utile estimate a centralei nucleare vor exista resurse disponibile corespunzitoare costului estimat al gestiondrii
deseurilor radioactive si al dezafectdrii, fapt demonstrat de includerea costurilor de dezafectare si de tratare a
deseurilor nucleare in modelul financiar al proiectului (a se vedea sectiunea 3.6.6).

(**) https:|[portal.cenia.cz/eiasea/detail [EIA_MZP469?lang=en.

() A se vedea Regulamentul delegat (UE) 2022/1214 al Comisiei din 9 martie 2022 de modificare a Regulamentului delegat
(UE) 2021/2139 in ceea ce priveste activititile economice din anumite sectoare energetice si a Regulamentului delegat
(UE) 20212178 in ceea ce priveste publicarea de informatii specifice referitoare la activititile economice respective (JO L 188,
15.7.2022, p. 1).

(*’) A se vedea Rezolutia Guvernului nr. 24/2023 din 11 ianuarie 2023, disponibild la adresa: https:/[www.odok.cz/portal/zvlady/jednani-
detail/2023-01-11/.
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3.6.1.

(83)

(84)

(86)

Misura 1: Contractul de achizitie (CA)

Principalele elemente ale CA

Prima masurd constd in contractul de achizitie dintre stat, in calitate de cumpdrator, si EDU II, in calitate de furnizor,
care oferd sprijin sub formd de venit in primii 40 de ani de functionare a centralei nucleare. Beneficiarul este EDU I,
o filiald detinuti integral de grupul CEZ (a se vedea sectiunea 3.2), iar contrapartea la contract va fi vehiculul cu scop
special detinut integral de statul ceh (a se vedea sectiunea 3.2.2).

Cehia notificase initial o duratd a contractului de 60 de ani, la un pret fix estimat intre 50 si 60 EUR/MWh, care
stimula centrala electricd sd maximizeze productia.

Pentru a rispunde indoielilor exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii, Cehia a inlocuit misura
descrisd in considerentul 84 de mai sus prin CA cu o formuld de remunerare, pe care Cehia o considerd a avea efecte
similare cu cele ale unui contract bidirectional pentru diferenta (,CFD”) (**) care, pe langd o garantie pentru venituri,
include si o limitare ascendentd a veniturilor de pe piatd ale beneficiarului. Cehia a explicat cd misura de sprijin
modificatd va oferi stimulente adecvate pentru ca EDU II s functioneze si sd participe in mod eficient pe pietele
energiei electrice prin optimizarea productiei sale ca rdspuns la semnalele de piatd, in limitele constrangerilor
tehnice ale centralei.

Conform proiectului de clauze ale CA, vehiculul cu scop special va cumpdra toatd energia electricd produsi si
exportatd in retea de EDU II (,volumul productiei”) pe o perioadd de 40 de ani (,perioada de cumpirare”) de la
inceputul functiondrii (*). EDU II va fi obligatd sd isi vandd intregul volum al productiei in cursul perioadei de
cumpdrare previzute in CA exclusiv cdtre vehiculul cu scop special si va primi pliti bazate pe formula de
remunerare previzutd in CA (a se vedea considerentul 88 de mai jos).

Toate drepturile de dispecerizare apartin EDU IL In cazul in care vehiculul cu scop special nu reuseste sd cumpere
volumul productiei sau o parte a acestuia, EDU II va vinde energia electricd, in aceastd situatie exceptionald, in
calitate de entitate care preia pretul, pe piata la vedere. Cehia sustine cd scopul este de a asigura capacitatea de a
continua productia de energie electricd pand la solutionarea situatiei. Motivele pot fi de ordin juridic (pierderea
autorizatiei de tranzactionare), financiar (insolventd, incapacitatea de a-si indeplini obligatiile, neindeplinirea
conditiilor financiare de decontare a abaterilor) sau tehnic (pierderea accesului vehiculului cu scop special la piete).
In aceste circumstante, centrala electricd este incd in functiune, iar energia electrici trebuie introdusd pe piatd.
Vehiculul cu scop special va pliti citre EDU II compensatii care si acopere orice deficit fatd de veniturile pe care
EDU II le-ar fi obtinut dacd vehiculul cu scop special si-ar fi respectat obligatia de cumpdrare. Cehia s-a angajat ca, in
acest caz, EDU 1I si vanda toatd energia electrici produsd pe piata la vedere (piata pentru ziua urmdtoare sau piata
intrazilnicd bazatd pe bursd) in calitate de entitate care preia pretul (prin urmare, fird a stabili un pret minim pentru
energia electricd). Autoritdtile cehe au sustinut c3, in aceastd situatie, EDU II nu poate selecta niciun cumpdritor
specific (intrucat vanzarea are loc pe o bursd anonimd) si nici nu poate stabili pretul sau conditiile de vanzare
(deoarece produsele standard sunt vandute la pretul marginal la bursd). Autoritatile cehe sustin cd intr-un astfel de
caz ministerul, in calitate de entitate responsabild cu desemnarea vehiculului cu scop special, va lua masurile
necesare pentru a restabili capacitatea vehiculului cu scop special de a-si indeplini obligatiile de cumpdrare. In
conformitate cu Legea privind energia cu emisii scizute de carbon, vehiculul cu scop special sau ministerul va
informa NRA cu privire la orice astfel de eveniment.

(**) Un ,contract bidirectional pentru diferentd” inseamna un contract semnat intre un operator al unei instalatii de producere a energiei
electrice si o contraparte, de obicei o entitate publicd, care asigurd atit o protectie a remuneratiei minime, cat si o limitare a
remuneratiei in exces; contractul este menit sd mentina stimulentele destinate instalatiei de producere, pentru ca aceasta s functioneze
si sd participe eficient pe pietele energiei electrice.

2

Potrivit autoritdtilor cehe, perioada de cumpdrare previzutd in CA (si anume perioada in care se aplicd obligatia de achizitionare de

energie electricd a vehiculului cu scop special) incepe de la data cea mai apropiatd dintre: (i) data de incepere, si anume ziua in care
centrala nucleard exportd prima datd energie electrica in retea si EDU II a notificat statului/vehiculului cu scop special cd doreste ca
data de incepere sd aibd loc sub rezerva unor termene care urmeazd sa fie definite in CA; si (i) data limitd, si anume ziua urmatoare
ultimei zile a ferestrei tintd de dare in exploatare, care dureazd cinci ani incepand de la data tintd de dare in exploatare. Data tintd de
dare in exploatare va fi prelungitd pentru a tine seama de eventualele intrzieri cauzate de evenimente care constituie motive legitime.
Autoritdtile cehe au explicat ci orice intarziere in inceperea functiondrii comerciale dincolo de fereastra tintd de dare in exploatare, care
este definitd ca o perioadd de cinci ani incepand de la data tintd de dare in exploatare, reduce efectiv durata CA.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/0j

1

5/108



RO JO L, 12.3.2025

(88) Formula de remunerare din CA calculeazi sumele care trebuie plitite de vehiculul cu scop special citre EDU II sau
invers. Formula constd in doud componente 1. o decontare ex post; si 2. expunerea la piatd. Este conceputd pe baza
urmdtoarei formule de referinta:

R=( =) +k+) antpn
h

settlement
———
berm market
exposure

incluzand anumite ajustiri aplicabile termenului de decontare ex post, in functie de circumstantele pietei si de costul
de functionare al centralei. Mai precis, formula de remunerare din CA este definitd dupd cum urmeaza:

Ifp>c: R =max|[(f -—p)ek (axc — p)xq] + papppfp s ¢t R =(f — ok + Zpqp*py
unde:
—  (R) este remuneratia;
—  (ps) este pretul pietei definit ca pretul de piatd orar pentru ziua urmdatoare pe PXE (*));
—  (qn) este volumul productiei EDU II intr-o anumitd or3;

—  (q) este volumul productiei EDU II insumat pe perioada de decontare (perioada in care este definit pretul de
referintd al pietei, si anume un an);

—  (f) este pretul de exercitare (a se vedea sectiunea 3.6.2);

—  (p) este pretul de referintd al pietei definit ca media simpli ex post a preturilor pietei (ps) pe parcursul anului
care se incheie cu data la care se calculeazd pretul de referintd al pietei;

— (k) este cantitatea de referintd definitd ex ante ca volumul estimat al productiei pe parcursul perioadei de
decontare;

— () este costul variabil de functionare al centralei electrice;

—  (a) alfa se defineste ca raportul dintre pretul de exercitare si costul de functionare (a=f/c). Alfa se stabileste la
momentul in care decontarea ex post plitibild citre EDU II este calculatd pe baza valorilor aplicabile ale ()

si ().

(89) Autoritdtile cehe au explicat cd primul termen al formulei de referintd, si anume decontarea ex post, va oferi
stabilitate veniturilor beneficiarului, indiferent de conditiile medii de piatd, asigurdnd in acelasi timp statul
impotriva supracompensdrii (*!). Decontarea ex post va fi calculatd pentru perioada de decontare (perioada in care
este definit pretul de referintd al pietei, si anume un an) pe baza valorilor reale pentru pretul de referinta al pietei,
alfa si alti parametri aplicabili si va fi platibild la doud luni dupd incheierea fiecirei perioade de decontare. Principiul
general al formulei de referintd este ¢, atunci cand pretul de referinti al pietei (p’) este mai mic decit pretul de
exercitare (f), centrala electricd va primi diferenta dintre pretul de exercitare (f) si pretul de referintd al pietei (p’)
pentru cantitatea de referintd (k); in schimb, atunci cand pretul de referintd al pietei (p’) este mai mare decat pretul
de exercitare (f), centrala electrici va fi obligatd s3 ramburseze diferenta pentru cantitatea de referintd (k).

(90) In comparatie cu formula de referintd, formula de remunerare din CA include anumite ajustiri ale termenului de
decontare ex post, in functie de circumstantele pietei (p) si de costul variabil de functionare unitar (c) al centralei,
astfel cum este definit in considerentul 88. Mai precis, atunci cand pretul de referintd al pietei (p) este mai mare
decat costul variabil de functionare al centralei electrice () pe parcursul perioadei de decontare, termenul de
decontare ex post va fi ajustat astfel incdt si limiteze recuperarea, cu intentia de a oferi o protectie impotriva

(*) Power Exchange Central Europe (Bursa de Energie Electricd a Europei Centrale) este o bursi de energie specializati in pietele energiei
din Europa Centrald si de Sud-Est. Pentru mai multe detalii a se vedea: PXE — Power Exchange Central Europe, a.s.
(*') Supracompensarea este abordatd si prin mecanismul de repartizare a castigurilor (a se vedea sectiunea 3.6.7).
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pierderilor operationale in cazul unor intreruperi neplanificate atunci cand preturile sunt ridicate. De exemplu, dacd
pretul de referintd al pietei este mai mare decat costurile variabile de functionare (c) si mai mare decat pretul de
exercitare (f), EDU II va rambursa diferenta dintre pretul de referintd al pietei (p) si pretul de exercitare (f) pentru cea
mai micd valoare dintre cantitatea de referintd (k) si volumul productiei (q). Atunci cind pretul de referintd al pietei
(p)) este egal sau mai mic decat costul variabil de functionare al centralei electrice (c), valoarea decontdrii ex post va fi
plafonati la diferenta dintre pretul de exercitare (f) si costurile variabile de functionare (c) Inmultitd cu cantitatea de
referintd (k), cu intentia de a oferi o protectie impotriva remunerdrii excesive atunci cand preturile sunt scazute.

Al doilea termen al formulei de referintd, si anume expunerea la piatd, este menit si ofere stimulente pentru ca EDU
I s isi optimizeze functionarea pe tot parcursul anului pe baza semnalelor privind pretul pietei orar pentru ziua
urmdtoare (py). La sfarsitul fiecdrei luni, EDU II va primi platile respective de la vehiculul cu scop special pe baza
sumei volumului siu de productie orar real inmulit cu preturile de piatd efective din fiecare ord a lunii respective, si
anume Xqp, +py,.

In cadrul CA, EDU II este liberd si decidd asupra productiei sale si nu este obligati si mentind un nivel minim
prestabilit de productie. Toatd energia electricd produsd de EDU II va fi achizitionatd de vehiculul cu scop special,
care o va vinde pe piatd, pe baza unei strategii de vanzare care va respecta anumite angajamente (a se vedea
sectiunea 3.6.4). Orice diferentd intre pretul realizat pe piatd de vehiculul cu scop special si pretul de piatd platit
citre EDU II este suportatd de vehiculul cu scop special.

Cehia a sustinut c¢i CA va fi incheiat intr-o etapd ulterioard, dupi selectarea contractantului pentru serviciile IAC si a
partenerilor pentru realizarea proiectului. CA va fi incheiat si semnat in conformitate cu clauzele contractuale
privind serviciile IAC. Vehiculul cu scop special va fi infiintat ulterior si inainte de darea in exploatare a noii centrale
electrice construite, in calitate de contraparte contractuald prevazutd in CA.

Stabilirea pretului de exercitare pentru CA

Autoritdtile cehe au explicat cd CA va stabili pretul de exercitare initial calculat pe baza modelului financiar
(smodelul financiar”) prezentat de Cehia (*} astfel incat s3 permitd investitorului si obtind o rentabilitate tintd a
capitalurilor proprii [,rata internd de rentabilitate a capitalurilor proprii permisd” (,RIR” sau ,ROE”)] de [9-11] %
pentru finantarea nominald, dupd impozitare, precomerciald pe durata de viatd operationald preconizatd a
proiectului (inclusiv costurile de dezafectare). Valoarea pretului de exercitare pe baza ipotezelor modelului financiar
prezentat Comisiei la 15 martie 2024 este de [65-80] EUR/MWh (¥), iar valoarea cantititii de referintd este de
[75-100] % din capacitatea netd. Valoarea pretului de exercitare poate varia foarte mult in functie de diferitii
parametri de intrare descrisi mai jos in aceastd subsectiune. In cazul in care, de exemplu, costurile de constructie
preconizate dupd incheierea contractului pentru serviciile IAC ar fi semnificativ mai mari decat in ipotezele initiale,
acest lucru ar conduce, in mdsura in care cresterea costurilor se datoreazd unor motive legitime (explicate in
considerentul 104 de mai jos), la o crestere semnificativd a pretului de exercitare. Cehia a prezentat Comisiei in total
35 de scenarii diferite, reprezentind diferite ipoteze posibile privind evolutia costurilor si a veniturilor si avind ca
rezultat preturi de exercitare initiale cuprinse intre [50-80] EUR/MWh (in scenariul 35, pe baza ipotezelor privind
un pret ridicat al pietei de [100-200] EUR/MWh) si [100-125] EUR/MWh (in scenariul 30, pe baza unei cresteri a
costurilor de constructie la [17-18] miliarde EUR).

Modelul financiar va utiliza drept date de intrare ipoteze, inclusiv referitoare la asteptarile privind preturile pietei, la
disponibilitatea EDU 1I, la asteptirile privind urmdrirea sarcinii (*), la costurile de constructie preconizate, la
costurile de exploatare si la costurile de dezafectare si alte ipoteze relevante, cum ar fi cele privind cheltuielile de
capital si finantarea (inclusiv imprumutul de stat, a se vedea sectiunea 3.7), precum si cantitatea de referintd initiald
pentru formula de remunerare previzutd in CA. Sectiunea 3.6.6 detaliazd aceste ipoteze.

(*) A se vedea considerentul 124 de mai jos.

(¥) Aceastd valoare este in termeni reali, la preturile din 2020. Autorititile cehe estimeaza cd valoarea echivalentd in termeni reali, la
preturile din 2025, va fi de [50-100] EUR/MWh.

(*) In acest context, urmdrirea sarcinii se referd la ajustarea productiei de energie electrica a centralei nucleare pentru a optimiza productia
ca reactie la preturile energiei electrice care fluctueazd pe tot parcursul zilei. Pentru informatii suplimentare, a se vedea
considerentul 187.
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(96) Modelul financiar permite previzionarea volumului de productie si calcularea fluxului de lichidititi disponibil in
fiecare an de la semnarea CA pand la sfarsitul dezafectdrii. Pretul de exercitare (care afecteazd veniturile preconizate
ale centralei electrice pe durata decontdrii ex post) se calculeazd in modelul financiar ca fiind valoarea care produce o
valoare actualizatd netd a fluxurilor de lichiditati egald cu zero la RIR permisi a capitalurilor proprii.

(97) Majoritatea elementelor de cost si a altor date de intrare (inclusiv previziunile privind preturile pietei) ale modelului
vor face obiectul indexdrii in functie de inflatie. Pretul de exercitare din CA va face, de asemenea, obiectul indexarii
in functie de inflatie. Se va aplica un indice sau un cos de indici definiti tuturor elementelor de cost relevante si altor
date de intrare ale modelului. Unele elemente de cost nu vor fi indexate, deoarece sunt stabilite prin legislatie sau prin
AFR (de exemplu, dobanda AFR, costurile de dezafectare, realizarea contului nuclear, rezervele minime). Previziunile
privind preturile pietei vor fi indexate pe baza IPC CZ (¥). Atat pentru costurile de constructie, cat si pentru costurile
de functionare, se va utiliza un cos de indici publicati pentru a determina indexarea. Acest cos se bazeazd pe
ponderarea a patru indici ai Cehiei, si anume IPP CZ (*), ICP CZ, IPP UE (*) si salariile CZ (*), dupd cum urmeaza:

(@)  Costurile de constructie vor fi indexate dupd cum urmeaza: IPP CZ ([30-50] %), ICP CZ ([0-10] %), IPP UE
([30-50] %), salarii CZ ([10-30] %).

(b)  Costurile de functionare vor fi indexate dupd cum urmeazi: IPP CZ ([3-50] %), ICP CZ ([10-30] %), IPP UE
([0-10] %), salarii CZ ([30-50] %).

(98) Mecanismul de indexare a pretului de exercitare se va baza pe indicii si ponderile de mai sus, in functie de etapa in
care se afld proiectul — de constructie sau de exploatare (adicd pretul de exercitare va fi ajustat cu cosul de indici
pentru constructie in timpul constructiei si cu cosul de indici pentru exploatare in timpul exploatdrii). CA va
prevedea un mecanism de indexare (cu indicele si metoda de aplicare relevante) in conformitate cu care pretul de
exercitare aplicabil anterior va fi majorat anual. Ipoteza privind inflatia utilizatd pentru mecanismul de indexare va
fi actualizatd ca parte a analizelor supracompensdrii care au loc o datd la cinci ani, a se vedea sectiunea 3.6.7.

(99) De exemplu, pe baza unei rate presupuse a inflatiei de 2 %, aceasta inseamnd cd, in termeni nominali, un pret de
exercitare de [60-80] EUR/MWh in 2020 (firi a lua in considerare eventualele variatii ale parametrilor de intrare in
cursul analizelor periodice) ar avea ca rezultat un pret de exercitare nominal de [90-110] EUR/MWh in 2036, de
[130-170] EUR/MWh in 2056 si de [200-250] EUR/MWh in 2076. Autoritatile cehe sustin cd aceastd abordare
vizeazd echitatea intre generatii, pentru a evita preturile de exercitare excesiv de ridicate la inceputul functiondrii i
(avand in vedere inflatia generald) preturile de exercitare excesiv de scdzute spre sfarsitul perioadei CA. Autorititile
cehe sustin cd, desi valorile de intrare pentru calcularea pretului de exercitare tin seama si de inflatie, acest lucru nu
conduce la o dubld indexare, deoarece, in lipsa indexdrii separate a pretului de exercitare, pretul de exercitare initial
ar trebui s fie considerabil mai mare. Pe baza exemplului de mai sus, autoritatile cehe sustin cd pretul de exercitare
alternativ neindexat in scenariul de referintd ar fi de [100-150] EUR/MWh pe durata CA.

(100) Alte costuri sunt indexate dupd cum urmeazd: costurile de dezvoltare si constructie utilizeaza indicele costului de
constructie prezentat mai sus. Costurile de functionare si de dezafectare utilizeaza indicele costului de functionare
prevazut mai sus.

(101) Pretul de exercitare si cantitatea de referintd vor fi stabilite pe baza parametrilor disponibili dupd semnarea
contractului pentru serviciile IAC, in special in ceea ce priveste costul de constructie, si vor fi revizuite numai: 1. in
cursul analizei periodice a parametrilor din formula de remunerare din CA (a se vedea considerentul 102); si 2.
atunci cind au loc ajustiri ale pretului de exercitare, astfel cum au fost convenite in CA (a se vedea
considerentul 104).

() IPC CZ corespunde unei cresteri a indicelui mediu anual al preturilor de consum din Cehia, publicat de Oficiul de Statisticd al Cehiei, a
se vedea https:/[www.czso.cz[csufczso/inflation_rate.

(*) IPP CZ corespunde indicelui total al preturilor la producitorii industriali din Cehia, publicat de Oficiul de Statisticd al Cehiei (total pe
industrie), a se vedea https:/[www.czso.cz[csu/czso[ipc_ts.

(*') IPP UE corespunde indicelui preturilor la producitorii industriali din Uniunea Europeand (preturile producitorilor in industrie, total),
publicat de Eurostat, a se vedea https:[/ec.europa.cufeurostat/databrowser/view/teiis010/default/table?
lang=en&category=t_sts.t_sts_ind.t_sts_ind_pric.

(**) Indicele salariilor din industria CZ corespunde unei variatii procentuale anuale a salariului mediu brut din industrie publicat de Oficiul
de Statisticd al Cehiei (salariul mediu pe industrie, total), a se vedea https:|/[www.czso.cz[csu/czso/pmz_ts.
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(102)

(103)

(104)

(105)

(106)

3.6.3.

(107)

(108)

In primul rand, analiza periodicd a parametrilor din formula de remunerare previzutd in CA va avea loc o dati la 5
ani, prima analizd fiind planificatd inainte de inceperea functiondrii sau la cererea scrisd a oricireia dintre partile
contractante. Analiza va actualiza (in sens ascendent sau descendent, dupd caz) valorile anumitor parametri din
formula de remunerare previzutd in CA, si anume (¢), (k), (f) si (@)), precum si unele dintre ipotezele din modelul
financiar, de exemplu in ceea ce priveste cheltuielile de functionare (,OPEX”), indicii inflatiei sau ipotezele privind
urmdrirea sarcinii. Pretul de exercitare si cantitatea de referintd vor fi recalculate in modelul financiar utilizind
ipotezele actualizate pentru a obtine RIR permisd a capitalurilor proprii pentru investitor. Analiza va fi
supravegheatd de un tert independent, care se preconizeazi ci va fi Oficiul ceh de reglementare in domeniul energiei.

Proiectele de documente contractuale furnizate de Cehia prevad si posibilitatea de a revizui definitiile parametrilor
utilizati in formula de remunerare. Insi orice modificare a definitiilor respective trebuie notificatd Comisiei inainte
de a fi pusd in aplicare.

In al doilea rand, ajustirile prefului de exercitare in conformitate cu CA pot avea loc in cazul unui eveniment care
conduce la o crestere a CAPEX/OPEX sau la o pierdere de venituri ale proiectului sau la un alt impact negativ asupra
proiectului, denumit ,motiv legitim” in CA. CA va cuprinde o listd exhaustivd a motivelor legitime (**). In cazul in
care apare un motiv legitim, valorile anumitor parametri din formula de remunerare previzutd in CA, si anume (c),
(R), (f) si (@), precum si parametrii de intrare ai modelului financiar vor fi analizati si actualizati pentru a se atenua
efectele motivului legitim pentru EDU II. Aceste ajustdri ale pretului de exercitare sunt menite sd permitd EDU II sd
atingd cel mult aceeasi RIR permisd a capitalurilor proprii care ar fi fost obtinutd dacd nu ar fi aparut motivul
legitim relevant. Aceasta inseamnd cd, in cazul in care au avut loc alte modificari care nu constituie motive legitime,
iar aceste alte modificiri au condus la o RIR redusd, efectele motivelor legitime nu permit compensarea efectelor
motivelor nelegitime, iar rata internd de rentabilitate a capitalurilor proprii care urmeazi si fie vizatd este mai micd
decat RIR permisi a capitalurilor proprii de [9-11] %.

In cazul motivelor legitime, in locul unei ajustiri a pretului de exercitare, EDU II si statul pot conveni ca EDU II s
primeascd o compensatie sub forma unei sume forfetare (sau a mai multor transe) platibild intr-o perioadd
convenitd de la aparitia motivului legitim relevant.

Autoritdtile cehe au explicat, de asemenea, cd motivele legitime sunt aplicabile cu conditia ca efectele negative s3 nu
poati fi depasite de EDU II prin exercitarea ,diligentei necesare”.

Finangarea contractului de achizitie si utilizarea veniturilor din contractul de cumpdrare

Astfel cum se prevede la articolul 9 din LESC, finantarea sprijinului pentru energia nucleard va fi acoperitd de
minister din fonduri care sunt create prin: (i) veniturile din vinzirile de energie electricd ale vehiculului cu scop
special; (i) o taxd (**) perceputd de operatorii de retea consumatorilor finali de energie electricd, similard finantdrii
existente a surselor regenerabile de energie; si (iii) contributii de la bugetul de stat.

Cehia sustine ci alegerea intre utilizarea contribuabililor si a consumatorilor pentru orice taxe sau reduceri este o
chestiune de politicd si ar trebui sd rdmana la latitudinea statului. Autoritdtile cehe au explicat cd intentioneazd si
utilizeze toate fluxurile de venituri descrise la articolul 9 din LESC. Fondurile alocate pentru finantarea mésurilor de
tranzitie cdtre sectorul energetic cu emisii scizute de dioxid de carbon vor fi pastrate de minister sau de vehiculul cu
scop special separat in conturi speciale la banci cu sediul in Cehia.

(**) Pe baza listei de termeni si conditii pentru CA, urmdtoarele evenimente sunt considerate motive legitime: modificdri ale costurilor de
finantare ale AFR sau revocdri ori modificdri unilaterale ale AFR, intirzierea deciziei finale de investitie, modificarea legislatiei,
neindeplinirea obligatiilor de citre stat sau de citre entititi ale statului, cerinte de securitate, cerinte ale autoritdilor, dezastre naturale
sau evenimente similare, evenimente independente de vointa EDU II, probleme legate de infrastructurd si de retea.

(*) Eventualele taxe si scutiri de la plata acestora nu intrd in domeniul de aplicare al acestei proceduri.
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(109) Autoritdtile cehe au confirmat cd, in cazul in care o taxd perceputd de operatorii de retea nu este suficientd pentru a

acoperi un deficit intre fondurile colectate din taxa si veniturile din vanzirile de energie electricd ale vehiculului cu
scop special, contributiile de la bugetul de stat al Cehiei ar fi utilizate pentru a acoperi deficitul in conformitate cu
articolul 9 alineatul (1) litera (d) si cu articolul 9 alineatul (9) din LESC. In caz contrar, orice excedent rimas dupd
acoperirea costurilor masurii ar intra in bugetul de stat.

(110) Autoritdtile cehe au explicat, de asemenea, cd, desi o taxd poate contribui la finantarea mdsurilor, finantarea nu ar

depinde de o astfel de taxd, iar bugetul de stat ar acoperi deficitele potentiale acolo unde este necesar. Mai precis,
Cehia s-a angajat cd statul va interveni pentru a acoperi orice deficit intre fondurile colectate din taxa potentiald si
nivelul preconizat de sprijin in cadrul proiectului.

(111) In ceea ce priveste potentialele venituri ale vehiculului cu scop special din platile de decontare ex post, in conformitate

cu Legea nr. 367/2021 privind masurile pentru tranzitia Cehiei citre o energie cu emisii scizute de dioxid de carbon,
acestea vor fi utilizate: (i) in principal pentru a finanta platile de decontare citre beneficiar in viitor; (i) in secundar
pentru a finanta sursele regenerabile de energie in conformitate cu Legea nr. 165/2012 Coll. privind sursele de
energie promovate (in mod nediscriminatoriu prin reducerea sumei care urmeazd sa fie finantatd prin componenta
reglementatd a pretului energiei electrice) sau vor fi returnate la bugetul de stat.

3.6.4.  Angajamentele de tranzactionare a energiei electrice

(112) Cehia s-a angajat sd se asigure ca cel putin 70 % din productia totald de energie electricd a EDU II va fi vandutd pe

pietele pentru ziua urmdtoare, intrazilnice si la termen pe intreaga duratd de viatd a centralei nucleare. Prin urmare,
acest angajament se aplicd vehiculului cu scop special pe parcursul intregii perioade a CA si beneficiarului EDU II
ulterior, precum si oricirei entititi cireia vehiculul cu scop special sau EDU 1I ii poate delega activititile de
tranzactionare (orice trimitere la vehiculul cu scop special/[EDU II din prezenta sectiune 3.6.4 cuprinde orice entitate
cireia i-au fost delegate activititile de tranzactionare).

(113) In principiu, vehiculul cu scop special/[EDU I (*') va tranzactiona pe pietele pentru ziua urmdtoare si intrazilnice de

la bursa pe termen scurt organizatd de operatorul pietei cehe de energie electricd (OTE) si pe pietele la termen de la
Bursa cehd a energiei electrice (PXE) si numai in mod exceptional si sub rezerva acordului prealabil al serviciilor
Comisiei pe alte burse.

(114) Vehiculul cu scop special[EDU II va vinde restul productiei totale de energie electricd a EDU II (adicd cel mult 30 %)

in conditii obiective, transparente si nediscriminatorii prin intermediul licitatiilor. Setul de norme sifsau cadrul
pentru aceste licitatii trebuie analizate si aprobate in prealabil de citre autoritatea cehd de reglementare in domeniul
energiei, in concordanti cu atributiile si competentele autoritdtii de reglementare conform Legii cehe a energiei.
Vehiculul cu scop special EDU 1I trebuie sd notifice orice licitatie autoritdtii cehe de reglementare in domeniul
energiei cu cel putin o zi inainte de anuntarea publicd a acesteia.

(115) Cehia se angajeazd sa se asigure cd licitatiile pentru energia electricd nucleard vor fi deschise, clare, transparente si

nediscriminatorii, bazate pe criterii obiective, definite ex ante si care reduc la minimum riscul de ofertare strategici.
Licitatiile trebuie si se desfisoare pe o platformd disponibild pe scard largd pentru a asigura accesibilitatea,
eliminind in acelasi timp barierele geografice si permitdnd o participare largd a unei game variate de actori de pe
piatd. Platforma trebuie si fie conceputd astfel incat sd simplifice procedura de licitatie si s faciliteze utilizarea ei de
citre toti participantii, asigurdndu-se in acelasi timp confidentialitatea si integritatea datelor de licitatie. Platforma
trebuie s respecte cerintele de reglementare si standardele relevante care reglementeazi pietele energiei electrice,
inclusiv normele privind organizarea, functionarea, transparenta pietei si concurenta loiald. Participarea la licitatii

(") In perioada CA, vehiculul cu scop special sau o entitate din afara grupului CEZ cireia vehiculul cu scop special i-a delegat aceastd

activitate va fi responsabil(3) de vanzarea productiei. In mod exceptional, daci vehiculul cu scop special nu reuseste si cumpere
volumul productiei sau orice parte a acestuia, EDU II va vinde energia electricd in calitate de entitate care preia pretul pe piata la
vedere (a se vedea considerentul 83). Dupd perioada CA, EDU II sau o entitate pe care aceasta o deleagd va fi direct responsabild de
vanzarea productiei. Angajamentele de tranzactionare a energiei electrice se aplici oricireia dintre cele doud entitdti care vand energie
electricd produsi de centrala nucleard pe durata de viatd preconizatd a acesteia, precum si oricdror entititi cirora acestea le pot delega
activitdtile de tranzactionare.
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(116)

(117)

(118)

(119)

3.6.5.

(120)

(121)

(122)

trebuie s3 fie posibild in mod egal pentru toti comerciantii autorizati si inregistrati, in aceleasi conditii. Nu se impun
restrictii cu privire la utilizarea finald a energiei electrice vAndute prin intermediul licitatiilor. Criteriile pentru licitatii
se publici cu suficient timp inainte de termenul de depunere a ofertelor, numarul preconizat de ofertanti ar trebui s3
fie suficient pentru a permite o concurentd efectivd, iar volumul de energie electricd vindut in cadrul licitatiei va
reprezenta o constringere obligatorie. Se evitd ajustdrile ex post ale rezultatului procesului de ofertare. Autoritatea
cehid de reglementare in domeniul energiei va monitoriza procedura de licitatie si va supraveghea respectarea
normelor de licitatie aprobate. De asemenea, aceasta va raporta Comisiei Europene orice neconformitate.

Cehia a explicat cd parametrii preconizati pentru viitoarele licitatii de energie nucleard vor include dimensiuni
estimate ale loturilor de 1-10 MW si durate contractuale de un an, un sfert de an sau termen mai scurt. Licitatiile
vor fi organizate sub forma ,pay-as-bid”, cu un pret minim predefinit care va fi anuntat nu mai devreme de 1-2 zile
inainte de inchiderea licitatiei. In plus, frecventa licitatiilor se stabileste trimestrial pand la anual, cu norme
transparente privind o perioadd de anuntare de 30 de zile inainte de inceperea licitatiei. In cele din urma, durata
licitatiilor nu va depdsi o perioadd de sapte zile calendaristice, rezultatele fiind anuntate in sdptiméana urmitoare.
Acest lucru este valabil atat in cazul licitatiilor din perioada CA, cit si in cazul celor din perioada post-CA.

In circumstante exceptionale, vehiculul cu scop special/EDU II se poate abate de la normele de tranzactionare
descrise mai sus. Astfel, in cazul in care factorul de reziliere (**) pentru bursa pe care vehiculul cu scop special[EDU
II este obligat(d) sd vanda cel putin 70 % din productia totald de energie electricd a EDU II scade sub 40 % (,pragul”)
pe o perioadd de 30 de zile consecutive, vehiculul cu scop special[EDU I va avea dreptul de a vinde pand la 50 % din
productia totald de energie electricd a EDU II prin licitatii care respectd conditiile specificate in prezenta sectiune
pentru o perioadd de 30 de zile, care incepe in a treizeci §i una zi dupd ce autoritatea cehd de reglementare in
domeniul energiei a stabilit cd factorul de reziliere a scizut sub prag. Pentru a evita orice indoiald, in aceste
circumstante, Cehia se angajeazd ca cel putin 50 % din productia totald de energie electricd a EDU II si fie vaindutd
pe burse in conformitate cu considerentul 113.

Cehia va informa serviciile Comisiei fird intdrzieri nejustificate atunci cand factorul de reziliere scade sub prag si
atunci cand vehiculul cu scop special[EDU II intentioneazd si vanda pand la 50 % din productia totald de energie
electricd a EDU II prin licitatii.

In cazul in care vehiculul cu scop special utilizeazi exceptia pentru a vinde pand la 50 % din productia totald de
energie electricd a EDU II prin licitatii intr-un an calendaristic, Cehia trebuie si prezinte Comisiei un raport anual de
monitorizare cu privire la aceastd exceptie, In care sd detalieze motivele exceptiei si durata acesteia.

Rata de rentabilitate

Cehia notificase () initial o RIR tintd a capitalurilor proprii (sau RIR permisa a capitalurilor proprii) de [9-11] % (*%),
justificatd de o estimare a modelului de stabilire a pretului activelor de capital (CAPM) pentru ROE necesari de la
[..] % la [...] %. Aceasta s-a bazat pe date contemporane privind piata si intreprinderi similare si a inclus o prima de
constructie si exploatare nucleard pentru a incorpora riscurile legate in mod specific de o centrald nuclear.

In decizia de initiere a procedurii (**), Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la masura in care ipotezele utilizate
pentru a estima ROE necesar reflectau in mod corect expunerea la risc a investitorului. in special, Comisia a avut
indoieli cu privire la prima de constructie si exploatare nucleard, avand in vedere expunerea redusd la risc a
beneficiarului.

Pentru a rispunde indoielilor exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii, Cehia a transmis mai multe
comunicari si a actualizat ROE pe baza:

(@)  celor mai recente date privind piata: ca urmare, Cehia a actualizat ipotezele privind rata fird risc, prima de risc
de piatd si beta; si

(*) Factorul de reziliere este un indicator al lichiditatii pietei si este definit ca volumul total tranzactionat pe piatd, exprimat ca multiplu al
consumului fizic.

(**) Decizia de initiere a procedurii, considerentul 67.

(*) Decizia de initiere a procedurii, considerentul 71.

(**) Decizia de initiere a procedurii, considerentele 207 si 208.
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(b)  expunerii la risc a proiectului: pentru a recunoaste masurile de protectie a veniturilor si alte masuri de sprijin
guvernamental asumate in structura contractuald §i comerciald a proiectului, prima de proiect major
individual (denumitd anterior primad de constructie si exploatare nucleard) de 3-3,5 % a fost eliminatd din
calculul ROE efectuat de Cehia.

(123) Cehia sustine cd ROE modificatd sau capitalurile proprii tintd de [9-11] % pe durata de viatd a proiectului vor oferi o

remuneratie adecvatd actionarilor EDU II.

(124) Cehia a prezentat numeroase documente in sprijinul opiniei sale. In plus, guvernul ceh a prezentat si un model

financiar. Ultima versiune a acestui model a fost prezentati Comisiei la 15 martie 2024.

(125) Decizia de initiere a procedurii oferd o evaluare a pozitiei Cehiei cu privire la fiecare aspect-cheie, asa cum reiese din

comunicirile sale pand la data deciziei de initiere a procedurii (*®). Restul acestei sectiuni oferd o imagine de
ansamblu a pozitiei Cehiei cu privire la aspectele-cheie ridicate in urma publicdrii deciziei de initiere a procedurii, in
ceea ce priveste estimarea ROE, a costului datoriei si a costului mediu ponderat al capitalului (WACC), precum si a
RIR a capitalurilor proprii i a proiectului.

3.6.5.1. Rentabilitatea detindtorilor de capitaluri proprii

(126) Modelul financiar descris in sectiunea 3.6.2 are ca scop estimarea pretului de exercitare din CA necesar pentru

atingerea obiectivului de rentabilitate de [9-11] %.

(127) Autorititile cehe au explicat ci au evaluat ROE necesard in conformitate cu practicile de piati acceptate. In special,

Cehia a efectuat o asa-numiti analizd ascendentd bazatd pe CAPM, pe care a evaluat-o comparativ examinand alte
proiecte si investitii cu profiluri de risc similare.

(128) Formula standard pentru CAPM este urmitoarea:

Re = RfR + fx(Rm —RfR)

unde:
1. RFR este rata fird risc, adicd rentabilitatea preconizatd a investitiilor in active fara risc;
2. R, este rentabilitatea preconizatd a pietei, care include o asa-numitd primd de risc de tard (PRT), pentru a

reflecta gradul de risc al investigiilor intr-o anumitd tar3;
3. (Rm — RfR) este prima de risc de piatd (PRP); si

4. [ (sau coeficientul beta cu indatorare) este o masura a riscului idiosincratic si nediversificabil al proiectului (¥).

(129) Autoritdtile cehe au estimat ¢ ROE de piatd pentru un proiect similar cu Dukovany se situeazi intre [...] si [...] % cu

includerea unei prime de risc major individual (,PRMI") (**) si intre [...] i [...] % excluzind aceastd primd. Aceste cifre
si ipotezele care stau la baza lor sunt prezentate in tabelul 2 si explicate mai jos.

(**) Decizia de initiere a procedurii, sectiunea 4.4.2.5.
(7) A se vedea comunicarea Cehiei din 1 martie 2024. Autoritdtile cehe explicd faptul ¢ au utilizat abordarea Harris-Pringle pentru a

estima coeficientul beta cu indatorare. in cadrul acestei abordiri, scutul fiscal pentru dobanzi (si anume reducerea fiscald rezultatd din
deducerea permisd din venitul impozabil) nu este utilizat in ajustirile gradului de indatorare asupra coeficientului beta. Formula
D
E
indatorare, fi, este coeficientul beta al datoriei, D este datoria, iar E este capitalul propriu. Cehia afirmi, de asemenea, ci aceastd

abordare corespunde modelului financiar, in care toate fluxurile de lichiditdti care sunt actualizate la costul capitalului sunt dupi
impozitare si includ eventualele scuturi fiscale.

Harris-Pringle este urmdtoarea: f; = iy + = (B —Pp), unde B, este coeficientul beta cu indatorare, f; este coeficientul beta fard

(**) Aceastd primd este ,prima de constructie si exploatare nucleard” descrisd in decizia de initiere a procedurii, redenumitd de Cehia ,prima

de risc major individual” sau ,PRMI".
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Estimarea ROE de citre Cehia

Tabelul 2

Costul capitalurilor proprii

REFR contemporand

Mediile istorice pe termen lung ale RFR

Scazutd Ridicatd Scazute Ridicate
RFR [.]% [..]% [..]% [..]%
PRP [.]% [..]% [..]% [..]%
Coeficientul beta fard
indatorare [...] [...] [...] [...]
indatorarea [..]% [..]% [..]% [..]1%
ROE [...1% [...]1% [...]1% [...]1%
Coeficientul beta al datoriei [...] [...] [...] [...]
ROE - cu coeficientul beta al
datoriei [...]% [...]% [...]% [..] %
PRMI 3,0% 3,5% 3,0 % 3,5%
ROE - cu PRMI [...]1% [...]% [...]% [...]%
Sursa:  Autoritdtile cehe.

(130

~

Pentru RER (*), autoritatile cehe au utilizat media pe 2 ani si pe 20 de ani a obligatiunilor de stat Euro §i germane cu

scadenta la 30 de ani, precum si obligatiunile corporative europene AAA cu scadenta la 10+ ani (*). Cehia afirma cd
a luat in considerare datele medii contemporane si pe termen lung pentru a asigura soliditatea analizei, deoarece
acestea oferd o informatie cu privire la RFR atét pentru perspectivele pe termen scurt, ct si pentru cele pe termen
lung (*!). Ca urmare a acestei optiuni, autoritdtile cehe au elaborat doud scenarii, unul care ia in considerare datele
contemporane, iar celdlalt care ia in considerare mediile pe termen mai lung ale RFR. Cehia afirmd, de asemenea, c3,
deoarece a selectat obligatiuni Euro si germane pentru a inlocui RFR, trebuie efectuate ajustiri pentru a transpune
aceastd RFR intr-o RFR pentru Cehia, si anume trebuie adiugati o prima (). Aceastd prima este stabilitd ca fiind

egald cu prima de risc de tard medie pe doi ani a Cehiei (**). Aceastd analizi oferd o RFR cuprinsi intre [2 si 5] %.

(*) A se vedea comunicdrile Cehiei din 1 martie 2024 si 26 februarie 2024.

(*) Pentru obligatiunile Euro AAA, 10 ani este cea mai lunga scadentd.

(*") Cehia explici faptul c3, desi mediile pe termen scurt oferd o reflectare mai precisd a conditiilor de piatd predominante si a perceptiei
investitorilor, avand in vedere volatilitatea observatd in datele privind obligatiunile de stat, simpla intemeiere a ratei fara risc pe date
spot volatile ar putea sd nu fie prudentd pentru proiectele de infrastructurd de foarte lungd duratd, cum este o centrald nucleard. Dacd
se ia 0 medie pe termen mai lung, volatilitatea asociatd a datelor poate oferi o imagine mai echilibratd si permite corectarea pietelor

(cum ar fi, de exemplu, revenirea la medie). Comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024.

(*) Abordarea autoritatii cehe de reglementare pentru stabilirea RFR se bazeazd pe un cos de obligatiuni de stat emise de Cehia cu o
scadentd reziduald medie de 10 ani. Aceste obligatiuni sunt denominate in coroane cehe. Totusi, Intrucat toate aspectele financiare ale

proiectului EDU I sunt exprimate in euro, RFR s-a bazat pe obligatiuni de stat europene si obligatiuni corporative cu un rating ridicat.

(**) A se vedea modelul financiar al Cehiei i comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024, care indicd o primd de 0,6 %. Damodaran (iulie

2023), https:/[pages.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctrypremJuly2 3 .xlsx.
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(131) Pentru PRP, Cehia presupune un interval cuprins intre [5 §i 7] % (**). [...] % este media dintre abordarea bazati pe
CDS a lui Damodaran ([...] %) si abordarea bazata pe ratingul de credit ([...] %) (%%). [...] % reprezinti media dintre: (a)
cifra profesorului Damodaran de [...] %; si (b) cel mai recent sondaj al profesorului Fernandez privind PRP, publicat in
iunie 2022, care indicd o PRP medie si mediand de [...] % si, respectiv, de [...] % (*9).

(132) Pentru estimarea coeficientului beta (), Cehia a luat in considerare coeficientii beta ai unui set comparativ de
societdti. Pentru acest set, Cehia a luat in considerare o serie de operatori europeni cotati la bursd de servicii de
utilitdti publice in domeniul energiei, rafindnd lista pentru a lua in considerare in principal coeficientii beta pentru
societdtile care au in portofoliu activitdti in domeniul energiei nucleare (*)). Aceastd analizd are ca rezultat un
coeficient beta fard indatorare de [...] (**). Cehia explica faptul cg, desi acestea sunt cele mai potrivite societdti pentru
a compara EDU II, ele furnizeazd doar o estimare orientativi a coeficientului beta pentru un proiect nuclear teoretic
si cd acest interval al valorilor beta este prudent. In special, Cehia explicd faptul ci multe dintre aceste societdti
comparate incluse in listd desfisoard mai multe alte activitdti comerciale, in afara celor nucleare. Ca atare, Cehia
afirmi de asemenea c3, avind in vedere ci unele date reflectd riscul asociat activelor reglementate de transport si
distributie (mai degrabd decit riscul pur al unei centrale nucleare), datele trebuie interpretate cu discerndmant. Din
acest motiv, Cehia sustine cd este probabil ca coeficientul beta pentru o centrald nucleard din Cehia si fie mai
aproape de extremitatea superioard a intervalului de valori beta al firmelor comparate (7).

(133) In ceea ce priveste estimarea coeficientului beta al datoriei ('), Cehia a considerat oportun si presupuni o estimare
egald cu zero, precum si o estimare diferitd de zero de [...] (?), astfel cum s-a adoptat in cadrul recentelor decizii
normative din sectorul apei si al energiei din Regatul Unit (). ROE tintd de [9-11] % a fost stabilitd pe baza
coeficientului beta al datoriei de [...].

(*) A se vedea comunicdrile Cehiei din 1 martie 2024 si 26 februarie 2024.

(**) Aceste cifre provin din baza de date globald privind primele de risc de capital propriu din iulie 2023, dezvoltatd de Prof. A. Damodaran

(,Damodaran”) de la Universitatea din New York https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctryprem]July23.xlsx). In acest

scop, Damodaran utilizeaza prima implicitd de risc de capital propriu din S & P 500. Dupd ce prima de piatd maturd este definitd (5 %

in acest set de date), Damodaran estimeaza marja de credit sau prima de risc de tard a tdrii in cauza. Prima de risc de piatd pentru Cehia
este datd de suma dintre prima de risc de capital propriu a tdrii pe termen lung (5 %) si prima de risc de tard a Cehiei (de 0,3 % 5i 0,9 %).

Prima de risc de tard a Cehiei este estimatd utilizind doud metodologii. Prima metodologie, care conduce la o prima de 0,3 %, se

bazeazd pe marja CDS (sau swapul pe riscul de credit) dintre Germania (0,22 %, la rubrica ,marje CDS la 10 ani” din fisierul Excel

mentionat anterior) si Cehia (0,45 %, la rubrica ,marje CDS la 10 ani” din fisierul Excel mentionat anterior), care este apoi inmultitd cu
un factor de multiplicare de 1,4, astfel cum reiese din setul de date Damodaran. A doua metodologie, care conduce la o prima de 0,9 %,
se bazeazd pe ratingul de credit al Cehiei de Aa3, rezultind o marjd de 0,64 %, care este apoi iInmultitd cu factorul de multiplicare de

1,4, la fel ca mai sus.

Bazd de date dezvoltatd de Prof. P. Fernandez (,Fernandez”) la Scoala de afaceri IESE a Universititii din Navarra. Aceastd bazd de date

este rezultatul unui sondaj realizat de Fernandez si altii privind rata frd risc si prima de risc de piatd utilizate in 2023 pentru 80 de

tdri [a se vedea Survey: Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 80 countries in 2023 (,Sondaj: Prima de risc de piatd si rata fard
risc utilizate pentru 80 de tdri in 2023”), Pablo Fernandez, Diego Garcia de la Garza, Javier Fernandez Acin: SSRN, https://papers.ssrn.
com/sol3papers.cfm?abstract_id=4407839].

(“7) A se vedea comunicarea Cehiei din 1 martie 2024.

(*%) Societitile luate in considerare sunt: RWE, CEZ, Fortum, EDF, Engie, Iberdrola, Uniper, Centrica, Nuclearelectrica. A se vedea
comunicarea Cehiei din 27 februarie 2024.

(**) Cehia explicd faptul ci analiza sa urmeaza abordarea Modigliani si Miller, care utilizeaza universul de analizd comparativi prevazut

pentru a obtine o estimare a coeficientului beta (al activelor) fr indatorare pentru EDU II. Acesta este apoi adaptat pentru a se ajunge

la estimarea corespunzitoare pentru coeficientul beta (al capitalurilor proprii) cu indatorare (pe baza unei ipoteze de coeficient beta cu
indatorare zero). Pentru a estima coeficientul beta fird indatorare, Cehia s-a axat pe estimdri siptimanale pe doi ani si pe cinci ani
pentru efectuarea analizei. in special, coeficientul beta a fost calculat utilizdnd abordarea Damodaran, care constd in selectarea
coeficientilor beta ai unor intreprinderi similare pentru preturile siptimanale pe doi ani (cu o pondere de 66,7 %) si preturile
sdptdimanale pe cinci ani (cu o pondere de 33,3 %). A se vedea https:/[pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/

variable.htm. A se vedea comunicarea Cehiei din 27 februarie 2024.

Comunicarea Cehiei privind ROE din 10 ianuarie 2024.

Coeficientul beta al activelor poate fi impartit in coeficientul beta al capitalurilor proprii, expunerea actionarilor la risc sistematic, si

coeficientul beta al datoriei, expunerea detinitorilor de obligatiuni la risc sistematic. La calcularea coeficientului beta al activelor,

coeficientul beta al datoriei si cel al capitalurilor proprii sunt ponderati cu proportia datoriei i a capitalurilor proprii din structura
capitalului.

(") A se vedea comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024.

(") Sursa Cehiei este sectorul reglementat al serviciilor de utilitdtilor publice in domeniul apei din Regatul Unit, in care se utilizeazd un
coeficient beta al datoriei de 0,15-0,05 (a se vedea metodologia de analizd a preturilor finale de citre autoritatea de reglementare din
sectorul apei, Ofwat, decembrie 2022, https://www.ofwat.gov.uk/wp-content/uploads/2022/12]
PR24_final_methodology_Appendix_11_Allowed_return.pdf).
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(134) Pentru estimarea indatorarii (™), Cehia utilizeazd o cifrd de [...] %. Aceasta reflectd indatorarea medie simpld pe durata
de viatd a centralei nucleare si indatorarea tintd a proiectului ("*). Cehia observi ci aceastd ipotezd este prudentd in
mdsura in care, in primul rand, structura de capital a proiectului prevede 98 % din datorie si, in al doilea rand,

X9

deoarece ,indatorarea efectivd” a proiectului se situeazd in intervalul 67-78 % ().

(135) In ceea ce priveste PRMI, Cehia a sustinut ci, in comparatie cu alte proiecte de producere a energiei electrice,
centralele nucleare sunt proiecte majore individuale cu anumite caracteristici si riscuri unice, care trebuie luate in
considerare prin includerea unei PRMI in ROE derivatd din CAPM. Estimarea de 3-3,5 % a autoritdtilor cehe ar tine
seama de aceste riscuri, care nu sunt reflectate de estimirile coeficientului beta ale serviciilor de utilitti publice in
domeniul energiei diversificate (7). Totusi, avind in vedere masurile semnificative de reducere a riscurilor introduse
in structura financiard si contractuald propusd, printre care si protectia pretului de exercitare pe termen lung, PRMI
nu a fost inclusi in ROE tinta.

(136) Pe baza ipotezelor de mai sus, Cehia obtine un interval estimat pentru ROE tintd cuprins intre [...] si [...], excluzand
PRML. Cehia sustine c¢i ROE tintd a fost definitd ca fiind limita inferioard a intervalului din urmitoarele motive:
aceasta este mai apropiati de jumdtatea intervalului de valori de referintd (a se vedea considerentul 137), iar
proiectul are un profil de risc solid datoritd protectiei veniturilor si altor factori de atenuare inclusi in structura
comerciald.

(137) Pentru o evaluare comparativi a analizei sale, Cehia compar3 rata tintd de rentabilitate a proiectului de [9-11] % cu
cea a substituentilor, inclusiv cu a altor proiecte nucleare, proiecte majore de infrastructurd comerciald, servicii de
utilitdti publice reglementate din Cehia si YieldCos din Regatul Unit. Aceste rezultate sunt prezentate in tabelul de
mai jos ().

(%) Tn acest context, indatorarea este definiti ca datorie raportati la capital, capitalul fiind suma dintre datorii si capitaluri proprii.

() A se vedea comunicarea Cehiei din 21 martie 2024.

(%) In comunicarea sa din 9 ianuarie 2024, Cehia explica faptul 3, in cadrul structurii de finantare a EDU II, nivelul de indatorare al
proiectului variazi in timp. Acesta are o indatorare de peste 90 % in timpul constructiei, care scade pe intreaga duratd de viatd a
proiectului, pe masurd ce AFR este rambursati. Cehia explicd, de asemenea, cd implicatiile indatordrii variabile in timp a EDU II
constau in faptul c&, in conformitate cu cadrul CAPM standard, rentabilitatea necesard a capitalurilor proprii trebuie si fie corelatd
pozitiv cu indatorarea, intrucat investitorii in capitaluri proprii tind si solicite o rentabilitate mai mare atunci cand indatorarea creste.
Prin urmare, cadrul CAPM se asteaptd ca ROE sd varieze in timp pentru a reflecta aceastd dinamici relativd intre rentabilitatea
capitalurilor proprii si indatorarea efectivi. Cehia afirmi apoi i, avand in vedere ci actualul mecanism al modelului financiar
presupune o ROE anuald constantd pe durata proiectului, acest lucru nu este consecvent cu modul in care ar trebui si se stabileascd
pretul pentru ROE, dati fiind variabilitatea in timp a indatordrii anuale a EDU II. Pentru a aborda acest aspect, ar trebui calibrat un
nivel constant al indatordrii anuale ,efective” pentru a se asigura ci: 1. evolutia expunerii la riscul de devalorizare a actiunilor pe
durata de viatd a proiectului EDU 1I este evaluatd cu precizie; si c¢d 2. se utilizeazd o ROE anuald constantd in cadrul CAPM in
concordantd cu mecanismul actualului model financiar. Prin urmare, o medie simpla a indatordrii in timp nu reflectd cu adevirat
nivelul de risc la care este expus proiectul si, in acelasi timp, nivelul de rentabilitate a capitalurilor proprii care ar fi solicitat de
investitori. De exemplu, avind in vedere aceeasi indatorare medie anuald simpld, expunerea la riscul de devalorizare a actiunilor in
cazul proiectului, care are o indatorare mai mare in etapa de constructie, ar fi mai mare decit in etapa de functionare, care are un grad
de indatorare mai scdzut. Acest lucru se datoreazd faptului cd etapa de constructie prezintd un risc semnificativ mai mare pentru
investitorii in capitaluri proprii decat functionarea. Avand in vedere cele de mai sus, Cehia a prezentat cele trei abordari alternative ca
substituent al indatordrii efective care contribuie la estimarea ROE. Aceste abordari alternative au fost detaliate in comunicarea Cehiei
din 9 ianuarie 2024, precum si in comunicarea Cehiei din 8 noiembrie 2023.

() A se vedea comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024.

("®) A se vedea comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024.
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Tabelul 3

Valorile de referintd ale Cehiei ()

Element de comparatic fnda(t)orare ROE cu iondatorare
(%) (%)

Proiecte de producere a energiei nucleare
Hinkley Point C (}) nu se aplicd 11,0-11,5
Paks II (3 40,0 - 50,0 10,9-12,5
Proiecte majore de infrastructuri comerciald
Antracit din Germania (*) 60,0 11,0
CCGT din Germania (*) 60,0 10,0
Energie eoliand offshore () 7,0-9,0
Misuri de reglementare pentru controlul preturilor din
Cehia (°)
Distributia si transportul energiei electrice (2021-2025) 48,9 7,9
Distributia si transportul gazelor (2021-2025) 48,9 7,8
YieldCos din Regatul Unit () 34,0-65,0 7,2-11,0

(") A se vedea Decizia (UE) 2015658 a Comisiei din 8 octombrie 2014 privind ajutorul de stat SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N)
pe care Regatul Unit intentioneazd sd il pund in aplicare pentru sprijin in favoarea centralei nucleare Hinkley Point C
(JOL 109, 28.4.2015, p. 44).

() A se vedea Decizia (UE) 20172112 a Comisiei din 6 martie 2017 privind mdsura/schema de ajutoare/ajutorul de stat
SA.38454-2015/C (ex 2015|N) pe care Ungaria intentioneazd si o pund in aplicare pentru sprijinirea dezvoltdrii a doud noi
reactoare nucleare pe amplasamentul centralei nucleare Paks I (O L 317, 1.12.2017, p. 45).

()  Fraunhofer ISE (2021), ,Levelized cost of electricity renewable energy technologies” (Costurile totale egalizate ale tehnologiilor
de producere a energiei electrice din surse regenerabile), https:/[www.ise.fraunhofer.de/en/publications/studies/cost-of-
electricity.html.

(*)  Forumul mondial privind energia eoliani offshore (2022), Financing Offshore Wind (Finantarea energiei eoliene offshore),
WFO_FinancingOffshoreWind_2022.pdf (wfo-global.org).

() ERU (2020), pagina 154 (https://www.cru.cz/en/price-control-principles-2021-2025-regulatory-period-electricity-and-gas-
industries-and-market). ERU (2020), pagina 154, (https://www.eru.cz/en/price-control-principles-2021-2025-regulatory-
period-electricity-and-gas-industries-and-market).

(®)  Cehia raporteazi cd YieldCos este o clasd de active a societdtilor cotate la bursa care se axeazd pe activele operationale din sfera
energiei din surse regenerabile. Sase societdti luate in considerare in perioada iunie 2022-iunie 2023, dintre care doud au
publicat rapoarte in 2023 si au indicat indatorarea corespunzdtoare si valorile ROE cu indatorare. Limita inferioard a
indatorarii a fost preluatd din performanta portofoliului, limita superioara referindu-se la valoarea maxima permisd in cadrul
politicii lor de investitii: indatorarea TRIG: https:/fwww.trig-ltd.com/wp-content/uploads/2023/08/TRIG-H1-202 3-Interim-
Results-Presentation.pdf; ROE cu indatorare a TRIG: https:/[www.trig-ltd.com/wp-content/uploads/2023/02/TRIG-
2022-Annual-Report.pdf; indatorarea si ROE cu indatorare a UKW https://www.greencoat-ukwind.com/~/media/Files/G/
GreenCoat-UKWind/documents/Results/2911%20Greencoat%20Interim%2OReport_CL.pdf.

Sursa: Autoritatile cehe, comunicarea din 9 ianuarie 2024.

(138) Cehia afirmd cd rezultatele acestei comparatii indici faptul ci estimirile ROE pentru centrala nucleard propusi de la
Dukovany sunt coerente cu cele ale altor centrale nucleare si proiecte de infrastructurd energeticd. Cehia afirmd, de
asemenea, ci se preconizeazd cd ROE a EDU II va fi mai mare decat cea a celorlalte centrale nucleare recente, printre
altele avand in vedere gradul de indatorare ridicatd al EDU I Ajustarea rentabilitdtilor reglementate pentru serviciile
de utilitdti publice din domeniul energiei din Cehia prin luarea in considerare a diferentelor in ceea ce priveste
compromisul dintre rentabilitate si riscuri (adicd prin addugarea PMRI de 3-3,5 %) va conduce la o rentabilitate
comparabild (*).

(™) Cehia observd, de asemenea, ci rezultatele concordd, in linii mari, cu analiza riscurilor, proiectele nucleare situdndu-se la capitul
superior al spectrului de risc §i prezentdnd in mod corespunzitor un nivel ridicat de rentabilitate; societdtile nucleare comparate se
suprapun cu intervalul estimat al ROE; Misurile de reglementare pentru controlul preturilor din Cehia prezintd niveluri de
rentabilitate relativ stabile pe parcursul perioadei de control 2021-2025. Aceasta este una dintre cele mai scizute valori de referintd
comparate §i corespunde clasificrii de ,risc scizut” din exercitiul de analizd a riscurilor. In plus, doud dintre proiectele germane
comparate de producere a energiei electrice (antracit si turbind cu gaze in ciclu combinat — CCGT) au niveluri de rentabilitate a
capitalurilor proprii care sunt in concordanti si usor mai scizute decit cele ale proiectelor de producere a energiei nucleare, in
principal din cauza riscului de constructie si exploatare semnificativ mai scazut. A se vedea comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024.

(*) Comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024.
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(139) Autoritdtile cehe concluzioneaza cd RIR tintd a capitalurilor proprii de [9-11] % este adecvatd, avind in vedere riscul
de piatd si masurile de atenuare asociate. Cehia afirmd, de asemenea, cd ROE tintd de [9-11] % reflectd structura
financiard propusd pentru proiect, in care EDU II poartd responsabilitatea pentru activitdtile de preconstructie,
constructia fiind finantatd prin imprumutul de stat si un contract de cumpdrare pe 40 de ani (*!).

(140) Autoritdtile cehe explicd, de asemenea, cd, prin aplicarea unui scenariu realist de depdsire cu 10 % a costurilor din
alte cauze dect motivele legitime, RIR a capitalurilor proprii ar scidea la [...] %.

3.6.5.2. Costul datoriei

(141) Cehia explicd faptul cd costul AFR in timpul constructiei si al perioadei de garantie este de 0 % pe an, iar in cursul
activitdtilor comerciale costul AFR va fi egal cu costurile de finantare a datoriei publice plus 1 %, dar nu mai putin
de 2 % pe an. Cehia explicd, de asemenea, cd, avind in vedere evolutiile recente ale costurilor imprumuturilor de
stat, precum si inflatia, costul datoriei este egal cu 3,5 % in cursul exploatdrii (*?). Cehia calculeazi ca costul total al
datoriei (,COD”) pentru proiect este egal cu [2-4] % (*).

3.6.5.3. Rata totald a rentabilitdtii

(142) Cehia s-a bazat pe urmatoarea formuld a WACC de tip ,vanilla” (*):

WACC = CoEx (1- D) +coDx (L
D+E D+E

unde:

1. COE este costul capitalurilor proprii sau rentabilitatea capitalurilor proprii de [9-11] %, discutat(d) in
sectiunea 3.6.5.1;

2. COD este costul datoriei de [2-4] %, discutat in sectiunea 3.6.5.2; si

3. (L) este coeficientul de indatorare al proiectului de [...] %, discutat in sectiunea 3.6.5.1.

D+E

(*") Comunicarea Cehiei din 9 ianuarie 2024.

(*) Cehia explicd faptul ci costul datoriei de 3,5 % a fost estimat pe baza datelor recente privind curba randamentelor obligatiunilor de stat
ale Cehiei. Folosind o aproximare liniard intre cotatiile la 20 de ani si la 50 de ani, rata relevanti la 30 de ani este de 4,04 % in coroane
cehe. Intrucat guvernul ceh nu detine obligatiuni pe termen lung in EUR, pentru a calcula rata fix3d a dobanzii a fost estimati o rati
relevantd in EUR utilizdnd cotatiile de pret ale cursurilor de schimb forward CZK/EUR. Pe baza acestei analize, rata fixd relevantd in
EUR este de aproximativ 2,5 %. Addugarea marjei de 1 % mentionate mai sus conduce la un cost estimat al datoriei de 3,5. A se vedea
comunicdrile Cehiei din 1 martie 2024 si 7 martie 2024.

(*)) A se vedea comunicarea Cehiei din 7 martie 2024. Cehia explicd faptul cd, in perioada post-CA, proiectul ar putea atrage intre 2081
si 2095 datorii comerciale de 304 milioane EUR sau 3 % din AFR, reflectdnd asteptarea ca investitorul s3 incerce si refinanteze
proiectul la expirarea CA pentru a-si gestiona portofoliul de active intr-un mod mai eficient. Se preconizeazi ci datoria comerciald va
fi contractatd dupd perioada CA la un cost de 5,5 %. Aceastd cifrd a fost estimatd pe baza costului datoriei pentru AFR (si anume
3,5 %) ca valoare de referintd. Avand in vedere expunerea totald la pretul pietei spre sfarsitul duratei de viatd a proiectului, la 3,5 % s-a
addugat o marjd de 2 % pentru a estima costul datoriei comerciale in etapa respectivi. A se vedea si modelul financiar al Cehiei.

(**) A se vedea comunicdrile Cehiei din 13 octombrie 2023 si 1 martie 2024.
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(143) Aceastd formuld are ca rezultat un WACC de [4,5-7] %. Cehia explicd faptul cd in formula WACC nu este inclus
niciun efect de scut fiscal, deoarece toate efectele fiscale sunt recunoscute in modelul financiar §i surprinse in
fluxurile de lichiditati utilizate pentru calcularea coeficientilor din modelul financiar (*). Insa, daci efectul de scut
fiscal ar fi inclus si dacd s-ar utiliza cota efectivd de impozitare de 21 %, WACC ar fi de [4-7] % (*).

3.6.6.  Veniturile i costurile proiectului

(144) Astfel cum s-a explicat in sectiunea 3.6.2, modelul financiar prezentat de Cehia se bazeazd pe mai multe ipoteze
privind asteptdrile pietei in materie de preturi, disponibilitatea centralei, costurile de constructie, costurile de
functionare si costurile de dezafectare, precum si pe alte ipoteze relevante, precum cele privind cheltuielile de capital
si finantarea proiectului.

(145) Veniturile centralei electrice sunt calculate tinind seama de previziunile privind preturile pietei si presupunind o
functionare restransd cu urmdrirea sarcinii, prin care centrala electrici 1si ajusteazd productia de energie electricd, in
anumite limite tehnice, tinind seama de preturile orare de pe piata la vedere, in conformitate cu stimulentele
financiare oferite de formula de remunerare descrisa in considerentul 88.

(146) Autoritdtile cehe au explicat cd capacitatea de urmdrire a sarcinii a centralei va fi limitatd de constrangeri tehnice,
care vor depinde partial de tehnologia selectatd. In modelarea dispecerizirii centralei ca reactie la preturile pietei,
Cehia a presupus cd centrala va indeplini cel putin cerintele europene privind serviciile publice pentru centralele
nucleare cu reactoare cu api usoard (). In cazul in care capacititile tehnice ale centralei depdsesc aceste cerinte
minime, acest lucru se va reflecta in ipotezele privind veniturile utilizate pentru calcularea pretului de exercitare in
urma Incheierii contractului privind serviciile IAC. O astfel de flexibilitate sporitd ar permite o mai buni optimizare
a urmdririi sarcinii gi, astfel, ar avea un efect de scddere asupra pretului de exercitare.

(147) Pentru estimirile centrale ale preturilor pietei, Cehia s-a bazat pe ipotezele comerciale ale CEZ privind evolutia
preturilor medii anuale de pe piata energiei electrice din Cehia intre 2035 si 2050. Pentru perioada 2051-2096,
pentru a acoperi intreaga duratd preconizatd de functionare a centralei, autoritdtile cehe estimeazi ci preturile pietei
vor scidea treptat, intr-un ritm constant de [...] % pe an, reflectand asteptdrile cd preturile pietei vor tinde s scadi pe
termen lung din cauza cresterii ponderii SRE in sistem. Fird ajustdri in functie de inflatie, ipoteza centrald privind
preturile pietei porneste de la [...] EUR/MWh in 2036, scizand la [..] EUR/MWh pand in 2050 si scizdnd treptat
pand la [..] EUR/MWh in 2076 si la [...] EUR/MWh in 2096.

(148) Autoritdtile cehe au prezentat analize de sensibilitate la pret in cadrul modelului financiar, cu ajutorul unor scenarii
suplimentare care au presupus asteptdri privind preturi medii anuale constante ale pietei cuprinse intre
— 10 EUR/MWh si 150 EUR/MWh. In scenariile cu preturi ale pietei de — 10 EUR/MWh, 10 EUR/MWh
si 20 EUR/MWHh, autorititile cehe se asteaptd ca centrala si fie inchisd dupd expirarea CA. Pentru toate scenariile de
sensibilitate la pret, autoritdtile cehe estimeaza cd intervalul pretului de exercitare necesar pentru a atinge tinta de
rentabilitate a capitalurilor proprii de [9-11] % pe durata de viatd a proiectului este cuprins intre [50-80] EUR/MWh
si [75-90] EUR/MWHh. Presupunand un pret de exercitare fix de [65-80] EUR/MWh (real din 2020), RIR preconizatd
a capitalurilor proprii in cadrul diferitelor calcule ale sensibilitatii ar fi de [...] % inainte de repartizarea castigurilor pe
durata contractului, de [...] % Inainte de repartizarea castigurilor pe durata proiectului i de [...] % dupd repartizarea
castigurilor la preturile pietei de 150 EUR/MWH, de [..] % atat inainte, cit si dupd repartizarea cistigurilor la
40 EUR/MWHh, de [...] % atat inainte, cat si dupd repartizarea castigurilor la 20 EUR/MWh si de [...] %, atit inainte,
cat si dupd repartizarea castigurilor la 10 EUR/MWHh, precum si la minus 10 EUR/MWh.

(**) Cehia explicd faptul cd aceastd abordare este diferitd de abordarea privind finantarea corporativa, potrivit cireia evaluarea are ca obiect
fluxul de lichiditati disponibil citre firmd, iar ajustarea pentru scutul fiscal din WACC [prin care COD este inmultit cu un factor de (1-t),
unde t este cota de impozitare] este necesard pentru a surprinde implicatiile structurii financiare asupra impozitelor, care nu sunt
reflectate in mod direct in model. Prin urmare, aceastd ajustare nu se aplicd modelului de finantare a proiectelor utilizat in acest caz. A
se vedea comunicarea Cehiei din 21 februarie 2024.

(*) Comunicarea Cehiei din 1 martie 2024 si modelul financiar al Cehiei.

(*) Disponibile pentru membri la adresa: https:|/europeanutilityrequirements.eu/.
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(149)

(150)

(151)

(152)

(153)

(154)

(155)

(156)

Astfel cum se explicd in considerentul 145, Cehia a elaborat un model de venit anual care calculeaza veniturile
centralei electrice pentru fiecare ord de functionare pe baza preturilor orare ale pietei estimate si presupunand
optimizarea productiei ca raspuns la semnalele privind pregul pietei, tindnd seama, in acelasi timp, de intretinerea
planificatd si neplanificatd. Curbele orare ale preturilor au fost stabilite pe baza volatilititii preturilor din cursul
anului 2035, conform scenariului central al CEZ privind preturile, care a fost aplicat previziunilor anuale privind
preturile pe durata de viatd a activelor. Apoi, pentru fiecare curbi orard a preturilor, venitul centralei se calculeaza
folosind formula de remunerare descrisd in sectiunea 3.6.1, presupunidnd cd productia este optimizatd pentru a
riaspunde semnalelor de piata in limitele capacitdtii tehnice a centralei nucleare.

Cehia a estimat impactul asupra profitabilititii centralei presupunand functionarea cu urmdrirea sarcinii descrisd mai
sus, in comparatie cu un scenariu de functionare fird urmdrirea sarcinii in care productia este mentinutd la o
disponibilitate anuald medie de [75-100] % din capacitatea centralei. In ceea ce priveste urmdrirea sarcinii,
autorititile cehe estimeazd cd centrala electricd va functiona la o disponibilitate medie de [70-90] % din capacitatea
centralei (care rezultd dintr-o reducere preconizatd a productiei la 75 % in perioadele in care preturile pietei p sunt
mai mici decat costurile ¢), obtindnd, in medie, 101,24 % din venituri si 96,59 % din costurile pe care centrala
electricd le-ar fi realizat fird urmdrirea sarcinii pe durata de viatd a proiectului. Autoritdtile cehe subliniazd c3
rezultatul analizei este determinat in mare masurd de profilul preturilor de piatd presupuse, care au caracter ipotetic,
si cd acestea pot fi considerate doar indicatori teoretici ai performantei centralei.

Formula de remunerare descrisd in considerentul 88 asigurd stabilitatea veniturilor EDU II indiferent de conditiile
medii de piatd din perioada CA (2038-2078).

Intrucat, la momentul adoptarii prezentei decizii, rezultatul licitatiei pentru serviciile IAC nu este cunoscut, Cehia a
prezentat estimdri orientative ale costurilor pe baza analizei comparative si a informatiilor disponibile public in
urma proiectdrii si exploatdrii centralelor existente. Cehia recunoaste ca fiabilitatea previziunilor privind costurile
este limitatd, deoarece nu existd proiecte anterioare recente direct comparabile in Cehia, iar lucririle de proiectare
nu sunt incd suficient de detaliate. Cu toate acestea, Cehia sustine cd se asteaptd ca licitatia competitivd pentru
contractantul serviciilor IAC si realizeze solutia cea mai avantajoasid din punct de vedere economic, care ar trebui sd
reducd la minimum costurile.

Conform scenariului de referintd, cheltuielile totale de capital, si anume costurile de constructie (,costul overnight”),
sunt estimate la [...] EUR/kW, ceea ce corespunde unei sume de [...] miliarde EUR in preturi reale din 2020 (si [...]
miliarde EUR in preturi nominale).

Cehia sustine, de asemenea, 3, avand in vedere complexitatea si particularititile tehnice ale centralelor nucleare, nu
este neobisnuit sd se inregistreze costuri de constructie mult mai mari decat cele previzute initial. Cehia a prevazut
cd, in scenariul cel mai pesimist, al unor depdsiri de costuri similare cu cele suportate pentru centralele nucleare de
la Vogtle (SUA) si Hinkley Point C (Regatul Unit), costurile overnight ale proiectului ar putea ajunge la
[14 000-15 000] EUR per kW sau la [17-18] miliarde EUR (in termeni reali la preturile din 2023).

Estimdrile costurilor variabile de functionare includ costurile combustibilului, taxele de gestionare a deseurilor
platite statului, costurile de functionare si intretinere, excluzand costurile combustibilului, precum si o cerintd de
provizionare continud pentru cheltuielile de dezafectare. In total, autorititile cehe estimeaza costurile variabile de
functionare la aproximativ [10-15] EUR/MWh (cu estimdri pentru costurile de achizitie a combustibilului de
[...] EUR/MWh, pentru costurile de dezafectare si de gestionare a deseurilor de [...] EUR/MWh si pentru costurile
variabile de functionare si de intretinere de [..] EUR/MWh). Costurile variabile de functionare sunt utilizate ca
variabild de intrare () in formula de remunerare din CA §i pentru a estima functionarea cu urmdrirea sarcinii pe
baza preturilor orare de pe piata la vedere.

Costurile totale de functionare din modelul financiar acopera si costurile curente pe ciclu de viata de [...] EUR/MWh,
care, potrivit autorititilor cehe, reprezintd costuri pentru inlocuirea si renovarea majord a componentelor centralei
electrice, dar fird a include costurile de prelungire a duratei de viatd. In plus, costurile de functionare din modelul
financiar acoperd costurile fixe de functionare de [10-20] EUR/MWh, care, potrivit autorittilor cehe, includ
salariile si indemnizatiile, serviciile achizitionate, asigurdrile si impozitele, onorariile, cheltuielile cu inspectiile si
analizele, indemnizatiile de dezafectare si costurile diverse.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/0j

29/108



RO JO L, 12.3.2025

(157) Pentru a reflecta impactul urmdririi sarcinii asupra costurilor, autoritatile cehe au addugat costuri operationale de
[...] EUR/MWh. Potrivit autorititilor cehe, costurile suplimentare legate de urmdrirea sarcinii la centralele nucleare
includ preocupdrile sporite legate de complexitatea operationald, de intretinere si de eficienta consumului de
combustibil, desi acestea sunt determinate de factori precum proiectarea specificd a centralei nucleare, vechimea
acesteia, mediul de reglementare in care functioneazd si practicile sale operationale. Ipoteza actuald de
[.] EUR/MWh reprezinti o imagine initiald si va fi revizuitd dupd licitatia pentru serviciile IAC si ca parte a
analizelor periodice.

(158) Dupd incheierea licitatiei pentru serviciile IAC, Cehia va actualiza anumite ipoteze privind costurile descrise mai sus
(a se vedea anexa). Mai precis, costurile overnight, costurile variabile de functionare (costurile combustibilului,
costurile de functionare si intretinere, costurile de dezafectare si de gestionare a deseurilor), costurile pe ciclu de
viatd, costurile fixe de functionare, costurile de urmdrire a sarcinii si ipotezele privind disponibilitatea vor fi
actualizate si utilizate in modelul financiar pentru calcularea pretului de exercitare initial.

(159) In cursul analizelor periodice, anumite ipoteze pot fi actualizate (si anume ajustate in sens ascendent sau descendent),
inclusiv ipotezele privind inflatia, costurile variabile de functionare, costurile pe ciclu de viatd, costurile fixe de
functionare, costurile de urmdrire a sarcinii si estimdrile privind rentabilitatea urmdririi sarcinii (a se vedea anexa).
Analiza va fi supravegheatd de un tert independent, care se preconizeazd cd va fi Oficiul ceh de reglementare in
domeniul energiei.

(160) In plus, anumite ipoteze pot fi actualizate ca urmare a unor motive legitime, astfel cum se descrie in sectiunea 3.8.

3.6.7. Controlul supracompensdrii

(161) Astfel cum se explicd in decizia de initiere a procedurii, autorititile cehe au propus initial un mecanism de control al
supracompensdrii constand intr-o repartizare a castigurilor de capital cu pragul stabilit la nivelul ROE tintd de
[9-11] % si un factor de repartizare de 50:50.

(162) in urma modificirilor propuse pentru misura 1, in special avand in vedere reducerea duratei CA de la 60 la 40 de
ani, care, in opinia Cehiei, expune beneficiarul la riscul aferent pretului de piatd in ultimii 20 de ani de viatd a
activului, autorititile cehe sustin cd ar fi adecvati o cotd usor modificatd de repartizare a castigurilor de capital,
deoarece aceasta ar reflecta cu mai multd acuratete expunerea mai mare la riscul aferent pretului de piatd a
beneficiarului in perioada post-CA. Prin urmare, repartizarea castigurilor de capital va prevedea ci:

(@)  orice castiguri care depdsesc nivelul ROE de [9-11] % (valoare nominald, dupd impozitare, finantare
precomerciald) vor fi repartizate pe o bazd de 50:50 intre beneficiar si vehiculul cu scop special, pe o
perioadd de 40 de ani care incepe la data punerii in functiune a centralei nucleare;

(b)  orice castiguri care depdsesc nivelul ROE de [9-11] % (valoare nominald, dupd impozitare, finantare
precomerciald) vor fi repartizare pe o bazd de 60:40 intre beneficiar si vehiculul cu scop special, pe o
perioadd de 20 de ani care urmeazd imediat perioadei de 40 de ani mentionate mai sus.

(163) Cehia a explicat cd rentabilitatea efectivd a proiectului va fi evaluati la intervale de cinci ani pe parcursul duratei de
viatd operationale a proiectului pentru a testa dacd au fost inregistrate castiguri excedentare. Aceastd evaluare va fi
efectuatd (i) pentru prima datd dupd sfarsitul exercitiului financiar in care intrd in vigoare autorizatia obtinutd
pentru exploatarea centralei nucleare sau, dacd aceastd datd este anterioard, dupd incheierea exercitiului financiar
imediat anterior expirdrii a cinci ani de la inceperea livririi de energie electricd de la centrala nucleard in retea
(-analiza initiald a supracompensdrii”); si (i) ulterior, la intervale de cinci ani (o ,analizi ulterioard a
supracompensdrii”) pani la incetarea activititii comerciale a proiectului.

(164) Evaluarea se va baza pe cea mai recentd versiune a modelului financiar, actualizati la sfarsitul exercitiului financiar
care precedd evaluarea (,data evaludrii”) in conformitate cu cifrele privind veniturile si costurile reale.
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3.7.

(170)

171)

Evaluarea va testa dacd rentabilitatea reald a capitalurilor proprii (,RIR reald a capitalurilor proprii”) depaseste un
prag al RIR a capitalurilor proprii (,pragul RIR a capitalurilor proprii in caz de supracompensare”). RIR reald a
capitalurilor proprii va fi rata de rentabilitate obtinuti la pretul de exercitare si la veniturile de pe piatd, precum si la
alti parametri ai formulei de remunerare aplicabili la data evaludrii. Determinarea RIR reald a capitalurilor proprii va
reflecta performanta reald a proiectului de la inceputul proiectului pana la momentul evaludrii respective. Aceasta nu
va lua in considerare fluxurile de lichiditdti preconizate pand la sfarsitul functiondrii. Pragul RIR a capitalurilor
proprii in caz de supracompensare a fost stabilit ex ante la o valoare de [9-11] % pentru durata de functionare a
proiectului (adicd atat in timpul, cat si dupd perioada de cumpdrare a CA).

In cazul in care RIR reald a capitalurilor proprii depiseste pragul RIR a capitalurilor proprii in caz de
supracompensare, se considerd cd a avut loc o supracompensare a capitalurilor proprii (un ,eveniment de
supracompensare a capitalurilor proprii”). In cazul unui eveniment de supracompensare a capitalurilor proprii, se
va rambursa statului si CEZ o sum forfetard, in numerar (,suma de supracompensare a capitalurilor proprii”). Orice
sumd de supracompensare a capitalurilor proprii va fi platitd doar in mod direct in urma unei analize a
supracompensdrii, si nu in anul in care a fost inregistratd o supracompensare a capitalurilor proprii.

In cazul in care se considerd cd a avut loc un eveniment de supracompensare a capitalurilor proprii, suma de
compensare a capitalurilor proprii se calculeazd dupd cum urmeazd:

Prima etapd implicd cuantificarea sumei respective in numerar egald cu diferenta dintre RIR reald a capitalurilor
proprii si RIR a capitalurilor proprii in caz de supracompensare, tinind seama de plasarea in timp a fluxurilor de
lichiditati si excluzdnd orice sume de compensare a capitalurilor proprii platite anterior statului.

A doua etapd implicd inmultirea acestei sume cu coeficientul de repartizare pentru a determina plata, care este
trimisi beneficiarului, soldul fiind plitit statului. Cehia a confirmat, de asemenea, c3 ajustdrile supracompensarii pot
lua forma unei sume forfetare platite sau a unei ajustiri a pretului de exercitare al CA.

Misura 2: imprumutul de stat (AFR)

Cehia intentioneazi sd acorde un imprumut de stat, AFR, pentru a finanta etapa 2 (dezvoltarea proiectului) si etapa 3
(constructia). Cehia sustine ca cheltuielile de capital preconizate pentru etapele 2 si 3 in scenariul de referintd sunt de
[...] miliarde EUR (valoare nominal, la preturile din 2020). Totusi, Cehia a furnizat si scenarii bazate pe cheltuieli de
capital mai mari. Pe baza proiectelor nucleare precedente cu cel mai mare cost de finalizare (si anume Vogtle si HPC),
cheltuielile de capital pentru etapele 2 si 3 au fost estimate la [17-18] miliarde EUR (la valorile reale din 2023).
Valoarea exactd a imprumutului va fi definitd pe baza rezultatului licitatiei §i a semndrii contractului pentru
serviciile IAC pentru a finanta dezvoltarea proiectului.

Cehia sustine cd acordarea unui imprumut are urmdtoarele avantaje in comparatie cu acordarea unei garantii de stat
pentru un imprumut de pe piatd. In primul rand, AFR elimin riscul lipsei unei piete comerciale pentru a asigura
finantarea proiectului. In al doilea rand, AFR oferd o solutie mai rapidi pentru a organiza pachetul global de finantare
comparativ cu o facilitate de creditare comerciala. in al treilea rand, AFR ar implica un cost mai mic al datoriei, avand
in vedere imprumutul direct din partea statului, precum si comisioane mai mici in legdturd cu organizarea si
angajarea finantdrii pe intreaga perioadd de constructie. Autoritdtile cehe au explicat, de asemenea, cd, avand in
vedere cuantumul ridicat al datoriei si abordarea reticentd fatd de risc a pietei in ceea ce priveste proiectele nucleare,
costul mai ridicat al unui potential imprumut de pe piatd ar conduce la un pret de exercitare mai mare in CA. In plus,
autoritdtile cehe au indicat cd statul are mai multa flexibilitate in a decide cu privire la cuantumul final al finantarii in
comparatie cu creditorii de pe piatd si cd aceastd flexibilitate este necesard, avand in vedere cd contractul pentru
serviciile IAC nu a fost incd incheiat.
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(172) Se preconizeazd ci AFR va acoperi 100 % din costurile implicate in etapele 2 si 3 (a se vedea considerentul 67). AFR
va fi garantatd cu active ale EDU II si nu se va recurge la CEZ sau la o garantie din partea CEZ pentru aceasta.
Beneficiarul va plati o ratd a dobanzii de 0 % in etapa de constructie a proiectului (*). Ulterior, rata anuald a
dobanzii va corespunde costurilor datoriei de stat, stabilite de Ministerul Finantelor ca ratd procentuald pentru anul
respectiv si majorate cu 1 punct procentual, dar nu mai putin de 2 % pe an (*%). AFR va fi finalizatd dupa finalizarea
procedurii de licitatie pentru contractarea serviciilor IAC.

(173) AFR va fi disponibild pentru a fi utilizatd de la data intrdrii in vigoare a CA, a acordului cu investitorul si a AFR.
Tragerile vor avea loc periodic (de exemplu, anual), in conformitate cu bugetul actualizat al EDU IL

(174) AFR va fi amortizatd pe baza jaloanelor specifice ale proiectului, a etapelor si a modificarilor anticipate pe o perioadd
de 30 de ani. Amortizarea AFR va incepe cu acordarea autorizatiei in conformitate cu Legea privind energia atomica.
Pani la momentul respectiv, se va crea o rezervi pentru serviciul datoriei exclusiv pentru amortizarea AFR si plata
dobanzii (,rezerva pentru serviciul datoriei”) in perioada pani la inceputul amortizarii, care va fi mentinutd ulterior
de EDU II in cursul perioadei de amortizare si utilizatd exclusiv pentru amortizarea AFR si plata dobanzii in cazul
unui deficit de lichiditdti. Dacd nu este utilizatd in perioada de amortizare, rezerva pentru serviciul datoriei se
utilizeaza pentru ultimele transe si pliti de dobanzi.

(175) In cazul in care EDU II ingtiinteazd statul ci proiectul impune suspendarea amortizirii AFR pentru a preveni
incapacitatea financiard (), cd EDU I a epuizat rezerva pentru serviciul datoriei si ¢cd CEZ nu si-a incilcat obligatiile
de angajament privind capitalurile proprii (') (o ,comunicare privind suspendarea”), amortizarea AFR si plata
dobanzii vor fi suspendate pentru perioada necesard pentru a preveni incapacitatea financiara.

(176) Plata anticipatd voluntard a AFR si/sau refinantarea vor fi permise in conditiile prevazute de AFR.

(177) In cazul schimbdrii controlului asupra EDU II, EDU 1I va fi obligatd sd ramburseze valoarea imprumutului plus
dobanda in perioada specificatd in decizia privind AFR, cu exceptia cazului in care toate actiunile EDU II sunt
achizitionate de statul ceh.

(178) EDU II va avea dreptul de a distribui dividende de la inceputul CA in conformitate cu parametrii conveniti si sub
rezerva plitii prealabile a oricdror rate scadente de rambursare a AFR. EDU II va fi, de asemenea, autorizatd si
pliteasc lichiditdti disponibile citre CEZ prin alte canale (de exemplu prin pliti in cadrul datoriei actionarilor sau
prin datorii intre societdti furnizate de EDU II citre CEZ).

(179) Panad la rambursarea integrald a AFR de citre EDU II (inclusiv eventualele dobanzi datorate), EDU II nu poate efectua
nicio distribuire sau platd citre CEZ sau citre vreun membru al grupului CEZ, cu exceptia platilor pentru
remunerarea bunurilor sau serviciilor intragrup necesare pentru EDU 1I sifsau pentru exploatarea si intretinerea
centralei nucleare. Totusi, in mdsura specificatd in AFR, in cazul in care EDU II participd la o concentrare a
lichiditatilor grupului CEZ, teza precedentd nu va interzice sau restrictiona plitile efectuate de EDU 1I sau citre EDU
II'in legdturd cu o astfel de concentrare a lichiditatilor.

(180) in cele din urmd, in cazul in care s-ar inregistra depisiri ale costurilor, nu se poate exclude posibilitatea ca
rambursarea AFR sd impund partial refinantare prin imprumuturi private de pe piati. In acest scenariu, rambursarea
costului de investitie nu ar mai fi direct legatd de perioada AFR.

(*%) Aceastd ratd a dobanzii se va aplica pand la acordarea autorizatiei de functionare a centralei nucleare. A se vedea articolul 9 litera (f) si
articolul 4 alineatul (2) din Legea privind energia atomici (exploatarea instalatiilor nucleare).

(**) Aceastd ratd a dobanzii se va aplica dupd acordarea autorizatiei de functionare a centralei nucleare de citre beneficiar. A se vedea
articolul 9 litera (f) si articolul 4 alineatul (2) din Legea privind energia atomici (exploatarea instalatiilor nucleare).

(") Termenul ,incapacitate financiard” este definit la articolul 6 din lista de termeni i conditii a acordului cu investitorul.

() In conformitate cu lista de termeni si conditii a acordului cu investitorul, obligatiile de angajament ale CEZ privind capitalurile proprii
se referd la obligatia CEZ de a furniza finantarea prin capitaluri proprii contingenti convenit3 pentru proiect de pand la un plafon total
de 1,95 miliarde EUR.
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Misura 3: Mecanismul de protectie in cazul unor modificiri legislative sau de politicd

A treia masurd de sprijinire a proiectului este o protectie privind recuperarea costurilor pentru CEZ in cazul in care
Cehia decide si isi modifice politica nationald privind energia nucleard sau s nu acorde masurile 1 sau 2 sau in
cazul aparitiei unor motive legitime (,mecanismul de protectie in cazul unor modificiri legislative sau de
politicd”) (*?).

Mecanismul de protectie in cazul unor modificari legislative sau de politicd constd intr-o optiune ,put” (**) pentru
CEZ sau o optiune ,call” (**) pentru stat in cazul in care apar anumite circumstante. Aceastd msurd este previzutd
intr-un contract intre autoritatile cehe si CEZ si EDU II, impreund cu obligatia CEZ de a furniza finantare prin
capitaluri proprii pentru proiect.

Pand la semnarea acordului cu investitorul, primul contract de punere in aplicare stabileste cadrul de cooperare
privind proiectul, inclusiv mecanismul de protectie in cazul unor modificari legislative sau de politicd pentru prima
etapd a proiectului. Mai precis, primul contract de punere in aplicare stabileste procedurile si modalititile de
renegociere a clauzelor contractului in cazul unor motive legitime si de vinzare a actiunilor citre stat din motive
legitime in etapa 1 a proiectului. Primul contract de punere in aplicare detaliazi mecanismele contractelor de
cumpdrare de actiuni pentru a garanta cd operatiunea este neutrd pentru ambele parti (de exemplu, asigurand faptul
ci valoarea pretului de achizitie corespunde fondurilor investite in EDU II, ¢4 nu existd transferuri de venituri de la
EDU II la CEZ etc.).

Autoritdtile cehe explicd faptul cd pretul de achizitie pentru vinzarea tuturor actiunilor citre stat pand la sfarsitul
etapei 1 este stabilit la 4 509 591 000 CZK, cu o posibild taxd suplimentard datoratd unor motive legitime care nu
depdseste 200 000 000 CZK, corespunzand valorii totale a aporturilor de capital pe care CEZ le va furniza. intr-un
contract separat, partile au stabilit conditiile in care aceste sume vor include o rentabilitate economica a investitiei si
conditiile in care acestea nu o vor include. Ca reguld generald, in cazul in care proiectul este inchis pe baza unor
motive legitime, CEZ va avea dreptul si la o rentabilitate a investitiei.

In plus, autorititile cehe explica faptul cd mecanismul de protectie in cazul unor modificiri legislative sau de politici
va garanta protectia EDU II in legdturd cu evenimente independente de vointa sa (de exemplu, in cazul unor ,motive
legitime” (*%)), astfel cum se prevede in CA (a se vedea considerentul 104). Mai precis, in cazul in care motive legitime
impiedicd sau intarzie indeplinirea obligatiilor legale ale EDU II, aceasta va fi exoneratd pentru aceastd neexecutare
sau intarziere in indeplinirea obligatiilor sale. In mod similar, daci un motiv legitim duce la intarzieri in executia
proiectului, data tintd pentru darea in exploatare a proiectului va fi prelungiti de la o zi la alta. In cele din urm3,
EDU II va avea dreptul la compensatii banesti in cazul aparitiei unui motiv legitim.

Autoritdtile cehe explicd faptul cd obiectivul acestei masuri este de a reduce la minimum valoarea ajutorului necesar
la stabilirea pretului de exercitare prin crearea unui cadru acceptabil de alocare a riscurilor. Impactul acestei masuri
constd in limitarea riscului pentru investitor si, in acelasi timp, in reducerea intervalului rentabilititii investitiei.
Scopul este de a proteja EDU II impotriva anumitor riscuri (a se vedea anexa la decizia de initiere a procedurii). In
acelasi timp, EDU 1I va suporta riscul depdsirii costurilor proiectului din alte motive decit motivele legitime.

A se vedea considerentul 104 de mai sus pentru o definitie a motivelor legitime.

Optiunea ,put” se referd la dreptul CEZ de a vinde statului toate actiunile EDU II in cazul producerii anumitor evenimente.

Optiunea ,call” se referd la dreptul statului ceh de a cumpdra de la CEZ toate actiunile EDU II in cazul producerii anumitor evenimente.
,Motive legitime” inseamna evenimentele si circumstantele care vor fi specificate in CA (si care sunt deja ancorate in primul contract de

punere in aplicare), care privesc modificiri ale conditiilor AFR, intarzierea deciziei finale de investitie a guvernului ceh, adoptarea,
modificarea sau anularea oricdrei legi sau reglementiri aplicabile proiectului, incilcarea obligatiilor specificate de citre stat sau de citre
entitdti ale statului care faciliteaza proiectul si probleme legate de infrastructurd si de retea, cerinte ale statului legate de interesele in
materie de securitate nationald si implicatiile conexe etc.
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Autoritdtile cehe au oferit o imagine de ansamblu a modificarilor care ar fi acceptate ca motive legitime. Printre
acestea se numdrd modificdri ale datelor de intrare pentru calcularea pretului de exercitare in functie de rezultatele
licitatiei pentru serviciile IAC (in ceea ce priveste costurile de capital, durata perioadelor de constructie, perioadele
de disponibilitate (*), costurile functiondrii, intretinerii, combustibilului si ciclului de viata (') si capacitatea, precum
si capacitdtile tehnice ale centralei) sau de finalizarea AFR [rata dobanzii, valoarea imprumutului si conditiile de platd
stabilite in cadrul AFR (a se vedea considerentul 172), precum si ipotezele privind imprumuturile comerciale bazate
pe valoarea si conditiile AFR]. In acest sens, autorititile cehe confirmi ci modelul financiar se bazeazi pe
flexibilitatea minim3a legald necesard centralei si cd orice crestere a flexibilititii ar conduce la ipoteze de urmdrire
mai eficientd a sarcinii, reducind astfel pretul de exercitare.

(187) Acestea includ, de asemenea, modificari pe durata de viatd a proiectului care, in masura in care se bazeazd pe motive
legitime, vor fi actualizate in cadrul analizelor periodice ale conditiilor CA, inclusiv in ceea ce priveste costurile de
functionare si modificarile costurilor de investitie (atdt cresteri, cat si scideri), precum si modificiri ale legislatiei,
cum ar fi parametrii de dezafectare §i cotele de impozitare. Autorititile cehe recunosc ci utilizarea (sau nu) a
flexibilitdtii tehnice a centralei pentru a optimiza productia in vederea modificirii preturilor pietei (urmdrirea
sarcinii) nu este un motiv legitim pentru a justifica cresteri suplimentare ale costurilor in afara actualizirii generale a
costurilor de functionare care are loc in cadrul analizei periodice la cinci ani (a se vedea sectiunea 3.6.7). Prin urmare,
limitarile tehnice ale urmaririi sarcinii au fost excluse din lista motivelor legitime. Mecanismul de protectie in cazul
unor modificiri legislative sau de politici urmdreste si asigure acceptabilitatea generald a proiectului pentru
investitor §i pentru stat.

3.9. Temeiul juridic si transparenta

(188) Temeiul juridic national al acestei masuri este Legea privind misurile pentru tranzitia Cehiei citre o energie cu emisii
scdzute de dioxid de carbon si de modificare a Legii nr. 165/2012 (*%).

(189) Autoritdtile cehe au explicat cd ajutorul va fi reglementat si de Legea nr. 218/2000 Sb., Legea privind normele
bugetare si de modificare a unor acte conexe (normele bugetare), astfel cum au fost modificate, precum si de
diferitele contracte si acorduri cu beneficiarul descrise in continuare.

(190) Acordul-cadru de cooperare privind construirea unor noi surse nucleare in Cehia, semnat intre minister, CEZ si EDU
Il la 28 julie 2020, a stabilit un cadru general pentru initierea si dezvoltarea ulterioard a cooperdrii dintre parti cu
privire la proiectul de construire a unor noi surse nucleare la amplasamentul de la Dukovany. Acesta nu prevede
nicio obligatie legald specificd pentru parti. in acordul-cadru, proiectul este conditionat de aprobarea prealabild a
ajutorului de stat.

(191) Primul contract de punere in aplicare incheiat intre minister, CEZ si EDU II contine dispozitii obligatorii din punct de
vedere juridic privind drepturile si obligatiile partilor pentru prima etapi a proiectului, §i anume pani la selectarea
contractantului pentru serviciile IAC. Acesta a fost semnat la 28 julie 2020 si modificat ulterior la 24 decembrie
2022, 1a 20 decembrie 2023 si la 30 januarie 2024.

(192) La 26 ianuarie 2024, autoritdtile cehe au furnizat, in copie:

(@)  proiectul de listd a termenilor si conditiilor CA, care stabileste drepturile si obligatiile partilor in legiturd cu
proiectul si care va inlocui, dupd semnare, acordul-cadru si primul contract de punere in aplicare. Mai precis,
contractul va stabili conditiile pentru obligatia statului ceh de cumpdrare de energie electrici (inclusiv in ceea
ce priveste calcularea pretului de exercitare §i ajustdrile acestuia si termenii obligatiei de repartizare a
castigurilor), obligatia statului de a constitui vehiculul cu scop special, obligatia EDU Il de a dezvolta,
construi i exploata centrala nucleard, precum si conditiile aplicabile in cazul schimbarii proprietatii;

() Este stabilit ca bazi pentru remunerare obiectivul de disponibilitate de [75-100] %. Insa diferentele in ceea ce priveste programul de
disponibilitate in functie de tehnologia selectatd pot avea un impact asupra modelului financiar.

(”7) Costurile pe ciclu de viatd acoperd inlocuirea §i renovarea majord a componentelor centralei nucleare. Oferta castigdtoare pentru
serviciile IAC va detalia calendarul preconizat pentru inlocuiri §i renovari majore. Aceste costuri nu includ costurile de prelungire a
duratei de viata.

(**) Legea a fost modificatd ultima datd in 2023 si este disponibild la adresa: https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2012-165.
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(193)

(194)

(195)

3.10.

(196)

(197)

(198)

(199)

(200)

(b)  proiectul de listd a termenilor si conditiilor acordului cu investitorul dintre statul ceh, CEZ si EDU II, care
stabileste obligatiile privind finantarea proiectului de citre CEZ prin capitaluri proprii, transferul de actiuni
ctre terti, precum si detaliile privind optiunile ,put” si ,call”;

(c)  proiectul de listd a termenilor si conditiilor de acordare a asistentei financiare rambursabile printr-o decizie a
Ministerului Industriei si Comertului.

Autoritdtile cehe declard ci clauzele contractelor de mai sus vor fi finalizate dupd incheierea procedurii de achizitie
pentru selectarea contractantului pentru serviciile IAC si dupd confirmarea costurilor de investitie si de functionare
ale proiectului, precum si a caracteristicilor tehnice ale acestuia. Din acelasi motiv, anumite date de intrare pentru
modelul financiar care vor fi utilizate pentru a recalcula pretul de exercitare al CA vor fi actualizate pentru a reflecta
clauzele contractului pentru serviciile IAC (a se vedea anexa).

Autorititile cehe declard, de asemenea, ci restul termenilor si conditiilor din documentele contractuale enumerate in
considerentul 191 de mai sus, precum si documentele de finantare finale, vor contine clauze standard pe care orice
investitor le-ar avea in vedere si asupra cirora se poate astepta in mod rezonabil si ajungd la un acord pentru un
proiect similar. In cazul in care respectivele documente contractuale finale imbunititesc conditiile contractuale
modificand echilibrul riscurilor, asteptdrile privind rata de rentabilitate sau acoperirea costurilor legate de proiect si
de infrastructura aferentd in avantajul beneficiarilor sau contin alte elemente care pot constitui ajutor de stat,
autorititile cehe se angajeazi si le notifice Comisiei Europene inainte de punerea in aplicare.

Autoritdtile cehe au explicat ¢ informatiile privind proiectul vor fi publicate pe site-ul ministerului: https:|[www.
mpo.cz/cz[energetika/.

Structura de finantare a proiectului

Necesarul total de finantare a proiectului in cazul initial a fost estimat la [...] miliarde EUR (in termeni reali, la
preturile din 2020) sau la [...] miliarde EUR in termeni nominali si va fi finantat prin capital propriu initial de 0,18
miliarde EUR de la CEZ in etapa 1 si printr-un imprumut de stat in valoare de [9,8-10,8] miliarde EUR, AFR, in
etapele 2 si 3.

CEZ va furniza un capital propriu contingent angajat suplimentar in valoare de 1,77 miliarde EUR pentru a finanta
eventualele depdsiri de costuri care nu sunt cauzate de motive legitime. Detaliile privind abordarea pentru
finanfarea unei depdsiri a costurilor vor fi convenite de CEZ si de stat. Angajamentul maxim total de capitaluri
proprii din partea CEZ pentru proiect in etapa de dezvoltare si constructie va fi de 1,95 miliarde EUR.

Autoritdtile cehe explicd faptul cd plafonul pentru depdsiri este rezultatul negocierilor comerciale dintre parti si
rezultatul alocdrii eficace si optime a riscurilor pentru proiect. Acestea considerd cd proiectul nu ar putea fi realizat
cu un angajament financiar deschis.

Astfel cum se mentioneazd in sectiunea 3.6.6, autorititile cehe anticipeazi costuri de constructie ale proiectului de
[...] EUR/KW (overnight, deci fard dobanda in perioada de constructie, la nivelul preturilor din 2020) si prezuma
costuri de exploatare de aproximativ [25-50] EUR/MWh (la nivelul preturilor din 2020), incluzand costurile
combustibilului, costurile de functionare si intretinere, costurile de reinnoire a ciclului de viatd si costurile de
dezafectare si de gestionare a deseurilor. Intr-un scenariu alternativ (), autorititile cehe estimeazi ci costurile de
constructie ale proiectului care nu sunt legate de depdsiri cauzate de motive legitime vor fi cu 10 % mai mari.

Astfel cum se mentioneaza in considerentul 154, autoritdtile cehe au explicat ci, in scenariul cel mai pesimist, al
unor depdsiri de costuri similare celor inregistrate la Vogtle si Hinkley Point C, costurile overnight ale proiectului ar
putea ajunge la [17-18] miliarde EUR (reale la preturile din 2023) sau la [...] miliarde EUR in termeni nominali.
Intr-un astfel de caz, dacid depdsirile de costuri sunt generate in intregime de motive legitime, valoarea AFR ar
ajunge la [...] miliarde EUR in termeni nominali.

(**) ,Cazul realist” este termenul CEZ pentru un scenariu alternativ care presupune o crestere de + 10 % a costurilor overnight ale
proiectului, costurile fiind clasificate ca nelegitime.
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(201) Estimdrile costurilor sunt orientative in aceastd etapd si au fost elaborate pe baza unor precedente. Costurile efective
vor fi stabilite in functie de rezultatul licitatiei pentru serviciile IAC si de tehnologia selectata.

3.11. Cumulul

(202) Misura nu poate fi cumulatd cu alte ajutoare primite pentru a acoperi aceleasi costuri care urmeazd si fie suportate
in cadrul proiectului.

3.12. Transparenta

203) Autoritdtile cehe au sustinut ci toate informatiile relevante privind masura vor fi publicate pe un site national (1*%),
{ ! ! p p p {
precum si in registrul de transparenta al Comisiei.

3.13. Motivele pentru initierea procedurii

(204) Comisia a adoptat decizia de initiere a procedurii la 30 iunie 2022. Comisia a ajuns la opinia preliminard potrivit
cireia mdsurile constituie ajutor de stat si si-a exprimat indoiala cu privire la compatibilitatea masurilor cu piata
internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE. Mai precis, in decizia de initiere a procedurii,
Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la caracterul adecvat si la proportionalitatea ajutorului, precum si la
posibilele denaturiri ale concurentei si ale schimburilor comerciale.

(205) In legaturd cu indoielile privind caracterul adecvat exprimate in decizia de initiere a procedurii, Comisia a analizat
dacd combinatia dintre contractul de cumpdrare la pret fix propus initial impreund cu AFR §i mecanismul de
protectie in cazul unor modificdri legislative sau de politici este un instrument adecvat pentru acordarea ajutorului,
in special in comparatie cu alte instrumente care au fost considerate adecvate pentru investitiile anterioare in energia
nucleard. Comisia gi-a exprimat indoiala cu privire la posibilitatea ca un grad mai ridicat de risc pentru beneficiar si
fi fost mai adecvat. Mai precis, Comisia a observat in decizia de initiere a procedurii cd, prin izolarea beneficiarului
fatd de riscuri de piatd importante, este posibil ca anumite stimulente pentru comportamentul concurential s fi fost
impiedicate si a considerat cd cele trei mdsuri (si anume dispozitia privind modificarea legii, contractul de cumpdrare
si AFR) impreund reduc considerabil riscul de piatd. Avind in vedere cele de mai sus, Comisia a considerat cd nu este
clar dacd echilibrul propus de Cehia prin utilizarea celor trei mdsuri este cel mai potrivit si dacd nu ar putea fi
necesare instrumente alternative sau o modificare a instrumentelor propuse pentru a se asigura un grad mai ridicat
de expunere la riscul de piad (**!).

(206) In ceea ce priveste proportionalitatea proiectului, Comisia si-a exprimat in decizia de initiere a procedurii indoiala cu
privire la posibilitatea ca durata contractului de cumpdrare de 60 de ani si fi fost limitatd la minimul necesar pentru a
asigura continuarea proiectului. In special, Comisia a observat cd durata depdseste in mod semnificativ perioada de
rambursare a asistentei financiare (30 de ani dupi data activitdtii comerciale in acest caz), precum si durata
sprijinului acceptatd in cazurile anterioare (12). De asemenea, Comisia a observat cd, desi contractele pe termen lung
reprezintd o cerintd comund pentru a permite investitii mari pe termen lung, durata contractului nu acoperd
intotdeauna intreaga duratd de viatd economici a unui proiect.

(207) in plus, in decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat indoiala si cu privire la posibilitatea ca ipotezele
utilizate pentru a estima rentabilitatea necesard si nu reflecte in mod corect expunerea la risc a investitorului. In
special, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la prima de constructie si exploatare nucleard care a fost addugatad
in estimarea CAPM, avand in vedere expunerea redusi la risc a beneficiarului ca urmare a celor trei masuri de ajutor,

precum si posibilititile de ajustare a pretului din contractul de achizitie de energie electrici (,CAEE”). In continuare,

(1) Disponibil la adresa: https://mpo.cz/cz/energetika/novy-jaderny-zdroj/rozvoj-novych-jadernych-zdroju.

(") A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentele 191-193.

(1% Ibid., considerentele 197-198. Mai precis, contractul de cumpdrare pentru Hinkley Point C a fost incheiat pe o perioadd de 35 de ani, in
timp ce perioada de rambursare a AFR pentru PAKS II a fost de numai 21 de ani, iar mdsura nu a fost insotitd de nicio altd formd de
ajutor pentru functionare.
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Comisia s-a intrebat dacd ROE necesard reflectd in mod corect riscurile suportate de beneficiar si dacd aceasta
corespunde unei rentabilititi rezonabile pentru un investitor intr-o astfel de activitate, dat fiind ci contractul de
cumpdrare transferd atat riscurile de pret, cat si riscurile de piatd citre vehiculul cu scop special si, prin urmare,
catre stat ('%).

(208) In plus, in decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul ci mecanismul de
repartizare a cstigurilor de capital propus de Cehia ar preveni in mod suficient supracompensarea, in special
deoarece include un factor de repartizare de 50:50 intre stat si EDU IT (*4).

(209) De asemenea, in ceea ce priveste CEZ in calitate de promotor al proiectului, Comisia a remarcat ci existenta unui
proces deschis de selectie pentru promotorul proiectului ar fi putut conduce la reducerea sprijinului necesar pentru
realizarea proiectului (*%%).

(210) In ceea ce priveste indoielile legate de posibilele efecte negative asupra schimburilor comerciale si a concurentei,
Comisia a pus sub semnul intrebirii selectarea CEZ ca beneficiar al proiectului si faptul ci CEZ a fost aleasd fird o
licitatie sau un proces de selectie si, posibil, fird luarea efectivd in considerare a altor operatori potentiali. In
continuare, Comisia a formulat intrebarea de ce CEZ ar fi operatorul cel mai eficient, de ce nu a fost desfisuratd
nicio licitatie si niciun alt mecanism de selectie si din ce motive tehnice sau economice a fost selectati CEZ.
Selectarea CEZ ridic indoieli cu privire la o posibild denaturare a structurii pietei, avand in vedere pozitia puternici
a CEZ pe piata cehd a energiei electrice (*).

(211) In plus, Comisia a indicat ci nu pot fi excluse in totalitate posibilititile de manipulare a preturilor si de retinere a
capacitiii de citre CEZ. De exemplu, in perioadele in care preturile pietei sunt mai mari decat pregul fix al CAEE, nu
era exclusi posibilitatea ca grupul CEZ s3 aibd un stimulent economic pentru a reduce productia EDU 11, astfel incat
alte unitdti CEZ sd poatd vinde mai multi energie la preturile mai mari de pe piatd. Comisia a considerat cd o posibild
manipulare a pietei nu poate fi exclusd, in special din cauza pozitiei actuale puternice pe piatd a CEZ in ceea ce
priveste capacitatea de productie a energiei electrice, precum si productia efectivd din Cehia. Avand in vedere cele de
mai sus, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la mdsura in care CEZ sau EDU II ar dispune de stimulentele sau
capacitatea de a manipula piata (*?).

(212) in cele din urmd, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la rolul vehiculului cu scop special pe piatd. In special,
Comisia a observat ¢, intrucat vehiculul cu scop special isi poate echilibra pierderile cu fonduri de la stat, nu este
clar dacd vehiculul cu scop special ar avea suficiente stimulente pentru a actiona ca o entitate privatd care si
maximizeazd profitul, cu exceptia cazului in care acest rol este intr-adevir preluat de o intreprindere separatd, care
este condusd pe baza unei strategii de maximizare a profitului, selectatd prin intermediul unei licitatii deschise, care
nu conduce la o reintegrare a activititilor de tranzactionare ale vehiculului cu scop special cu CEZ. In plus, Comisia
a sustinut cd existd riscul ca ajutorul acordat vehiculului cu scop special si se rasfranga asupra marilor consumatori
de energie electricd. Acest risc poate fi agravat si mai mult de faptul cd vehiculul cu scop special va fi controlat de
stat. Intrucat nu este inci pe deplin clar modul in care vehiculul cu scop special va vinde energia electricd sau cui,
nu se poate exclude posibilitatea ca vehiculul cu scop special sd incheie contracte bilaterale in conditii avantajoase
cu consumatorii industriali ('*¥). In cele din urma, Comisia a indicat ci ar putea apirea o denaturare a pietei
deoarece nu este sigur dacd structura vehicul cu scop special-contract de achizitie de energie electricd nu ar putea
impiedica semnalele de piatd sd ajungd la operatorul centralei electrice ().

(1) Ibid., considerentele 207-208.
(") Ibid., considerentul 205.
(1) Ibid., considerentul 209.
(1% Ibid., considerentul 215.
(17) Ibid., considerentele 217-218.
(1) Ibid., considerentele 221-223.
(1) Ibid., considerentul 224.
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4. POZITIA GUVERNULUI CEH

(213) Cehia si-a prezentat raspunsul cu privire la decizia de initiere a procedurii la 30 august 2022. Comunicarea Cehiei a
furnizat mai multe analize ca rdspuns la indoielile exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii in ceea ce
priveste caracterul adecvat, proportionalitatea si efectul mdsurii asupra schimburilor comerciale si a concurentei.

(214) Trebuie remarcat faptul cd rispunsul Cehiei la decizia de initiere a procedurii discutd misurile de sprijin sub formd de
ajutor de stat descrise in decizia de initiere a procedurii. Misurile de sprijin actuale, care includ modificri in
comparatie cu masurile planificate initial care au fost introduse pentru a raspunde indoielilor exprimate de Comisie
in decizia de initiere a procedurii, sunt prezentate in detaliu in sectiunea 3 din prezenta decizie.

(215) Argumentele aduse de Cehia sunt prezentate mai detaliat in continuare.

4.1. Pozitia Cehiei cu privire la caracterul adecvat al ajutorului

(216) In raspunsul siu la decizia de initiere a procedurii, Cehia a sustinut ci, in conditiile actuale de piati incerte si in
schimbare rapidd, toate cele trei mdsuri ale proiectului sunt necesare pentru a aborda disfunctionalititile pietei
asociate cu dezvoltarea energiei nucleare (si anume dimensiunea cerintei de capital, longevitatea expunerii la
semnalele privind pretul pietei, care sunt ele insele denaturate de interventii, si longevitatea expunerii la deciziile
politice), astfel cum a recunoscut Comisia in decizia de initiere a procedurii (''%). Potrivit Cehiei, este nevoie de
interventii ale statului separate, dar interconectate pentru a aborda disfunctionalititile pietei mentionate mai sus.

(217) In primul rand, in absenta finantdrii in conditii de piatd din surse private din cauza dimensiunii semnificative a
investitiilor si a altor riscuri asociate cu dezvoltarea de proiecte nucleare, dimensiunea importanta a riscului legat de
cerinta de capital ar fi atenuatd de AFR.

(218) in al doilea rand, longevitatea expunerii la riscul aferent semnalelor privind pretul pietei expune proiectul la un risc
ridicat privind veniturile §i la costuri fixe semnificative, care conduc la un grad foarte ridicat de indatorare
operationald, pentru care nu existd apetenta in randul investitorilor privati. Acest risc ar fi abordat prin protectia pe
termen lung a preturilor oferitd in conformitate cu termenii CA ().

(219) In al treilea rand, longevitatea expunerii la riscul privind deciziile politice, care este prezent in toate etapele
proiectului (de la dezvoltare pand la dezafectare), ar fi abordatd prin mecanismul de protectie in cazul unor
modificiri legislative sau de politicd, inclusiv prin protectia oferitd de ,motivele legitime” previzute in CA.

(220) In sprijinul celor de mai sus, autorititile cehe au furnizat o listd de proiecte nucleare care au fost abandonate ca
urmare a uneia sau mai multora dintre disfunctionalititile pietei mentionate mai sus legate de dezvoltarea de
proiecte de producere a energiei nucleare (*'2).

(221) Autoritdtile cehe au explicat, de asemenea, cd, pe langd aceste disfunctionalitdti principale ale pietei, conditiile actuale
de piatd au sporit semnificativ riscurile pentru promotori de noi proiecte nucleare. Printre acestea se numara: (i)
tranzitia tehnologicd aflatd in curs citre, de exemplu, sursele regenerabile de energie si hidrogen, care poate duce la
excluderea tehnologiei nucleare de citre surse cu costuri marginale de productie minime; (i) peisajul

(") Ibid., considerentele 182-184.

(" in decizia de initiere a procedurii, termenul ,contract de achizitie de energie electricd” (,CAEE”) a fost utilizat pentru a descrie
contractul de cumpirare. In cursul procedurii oficiale de investigare, Cehia a actualizat aceastd clauzd in contractele sale si a optat
pentru termenul CA. Din motive de coerentd, prezenta decizie utilizeazd termenul actualizat, care reflectd in mod corect misura
actuald.

(") In primul rand, autorititile cehe au indicat mai multe exemple de proiecte abandonate ca urmare a dimensiunii semnificative a
disfunctionalititilor pietei in ceea ce priveste cerintele de capital. Mai precis, acestea au identificat proiectele Horizon din Regatul Unit,
Belene din Bulgaria si Virgil C. Summer din SUA. In al doilea rand, autorititile cehe au susinut ci proiectul Temelin II (unititile 3 si 4)
din Cehia a fost abandonat partial din cauza absentei unui mecanism de sprijin de stat care sd atenueze riscurile privind volatilitatea
preturilor pietei. In al treilea rand, Cehia a explicat ci noile proiecte nucleare sunt expuse unor schimbiri politice pe intreaga lor durati
de viatd si cd astfel de schimbdri pot avea un impact negativ asupra viabilititii si a capacitatii de finantare a proiectelor. Autoritdtile
cehe au mentionat proiectele Olkiluoto 4 si Hanhikivi 1 din Finlanda, care au fost abandonate ca urmare a unor decizii politice.
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(222)

(223)

(224)

(225)

(226)

4.2.

4.2.1.

(227)

macroeconomic, care se confrunta cu presiuni inflationiste, precum si cu variatii ale ratelor dobanzii si ale cursului
de schimb valutar, printre altele; (iii) volatilitatea preturilor de pe piata materiilor prime, care duce la volatilitatea
preturilor energiei electrice, si evenimente de tip ,lebddd neagrd” — cum ar fi agresiunea Rusiei impotriva Ucrainei,
care a condus la perturbdri ale pietei si ale lantului de aprovizionare.

in plus, autorititile cehe au prezentat scenarii contrafactuale conform carora, daci oricare dintre cele trei masuri de
sprijin ale proiectului ar fi eliminatd, principalele riscuri descrise mai sus ar rimane neatenuate, subminand astfel
viabilitatea proiectului si conducind la un risc inacceptabil pentru promotorul proiectului si, in ultim instantd, la
neexecutarea proiectului.

In primul scenariu contrafactual, autoritiile cehe au explicat cd AFR furnizeaza capitalul necesar pentru construirea
noii unitdti nucleare si atenueazd riscul de disfunctionalitate a piegei care decurge din dimensiunea foarte
semnificativi a cerintei de capital si din gradul ridicat de risc privind constructia. In absenta AFR, autorititile cehe
sustin cd promotorul proiectului nu ar putea si atragi capital prin intermediul pietelor datoriilor comerciale pentru
etapa de constructie din cauza riscurilor mentionate mai sus, ceea ce ar duce la esecul proiectului. In plus, Cehia
sustine cd, in cazul in care ar putea fi atras capital pe pietele datoriilor comerciale, ar fi foarte probabil ca accesul la
aceastd finantare privatd sd necesite un cost al datoriei semnificativ mai mare in comparatie cu masura propusa de
stat, in ultima instant avand ca rezultat niveluri mai ridicate ale sprijinului sub forma de ajutoare de stat. In special,
pentru a atinge acelasi nivel de rentabilitate a capitalurilor proprii, ar fi necesar un pret de exercitare mai ridicat
al CA.

In al doilea scenariu contrafactual, autorititile cehe au indicat ¢ CA actioneazi ca un factor-cheie de atenuare a
dimensiunii foarte semnificative a cerintei de capital si a longevititii expunerii la volatilitatea preului pietei. In
opinia Cehiei, dacd CA ar fi eliminat, investitorii nu ar avea niciun interes sd se bazeze pe ratele de rentabilitate de
pe piatd pe intreaga duratd de viatd a proiectului, iar expunerea totald la riscul privind depisirea de citre
costul combustibilului/OPEX a preturilor energiei electrice, volatilitatea fluxurilor de lichidititi si costurile
suplimentare de acoperire a riscurilor in timpul functiondrii ar descuraja si mai mult investitorii.

In cele din urm, in al treilea scenariu contrafactual, autorititile cehe au explicat ¢ modificarile juridice, de politica si
de reglementare sunt independente de vointa dezvoltatorilor de proiecte nucleare si ci astfel de modificari constituie
un risc semnificativ pentru noile proiecte nucleare, avand in vedere longevitatea acestora si opiniile divergente cu
privire la rolul tehnologiei nucleare. Autorititile cehe sustin c3, in absenta mecanismului de protectie in cazul unor
modificiri legislative sau de politicd, este probabil ca promotorul proiectului sd se retragd din proiect, ceea ce ar
duce la intrzieri in darea in exploatare sifsau la neexecutarea proiectului.

In cursul procedurii oficiale de investigare, Cehia a decis si modifice masura in vederea injectarii unui risc de piata
mai mare in cadrul proiectului prin inlocuirea remuneratiei cu pret fix din CA (") cu o formuld de remunerare
actualizatd care reflectd conditiile de piatd si rispunde semnalelor de piatd. Pentru descrierea detaliatd a formulei de
remunerare, a se vedea considerentele 83-106 de mai sus.

Pozitia Cehiei cu privire la proportionalitatea ajutorului

Durata sprijinului

Ca raspuns la indoielile Comisiei cu privire la durata CA exprimate in decizia de initiere a procedurii, autoritatile
cehe au sustinut, in primul rind, ci CA trebuie si fie proportional cu mediul actual de investitii cu risc. Mai precis,
autorititile cehe au explicat cd peisajul investitorilor pentru dezvoltarea energiei nucleare a suferit schimbari
semnificative ca urmare a riscurilor tot mai mari generate de deficitele lantului de aprovizionare la nivel mondial, de
presiunea inflationistd, de volatilitatea pietelor valutare si de deteriorarea mediului geopolitic din Europa (de
exemplu prin agresiunea Rusiei impotriva Ucrainei). Pietele energiei sunt susceptibile la astfel de riscuri geopolitice,

(") A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentele 60-65.
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care au generat recent o volatilitate ridicatd a preturilor energiei. Investitorii in domeniul nuclear sunt afectati in mod
deosebit de aceste modificari din cauza longevitdtii proiectelor si a capitalului semnificativ necesar la inceputul
duratei de viatd a proiectelor. Avand in vedere cele de mai sus, Cehia sustine ¢ scadenta de 60 de ani propusi
pentru CA corespunde mediului de risc actual si cd orice reducere a duratei scadentei s-ar traduce printr-o expunere
mai mare la risc a investitorilor si, in consecintd, printr-o ROE mai mare. Potrivit autoritdtilor cehe, acest lucru s-ar
traduce printr-o crestere a pretului de exercitare al CA, submindnd obiectivul proiectului de a furniza energie
electricd la preturi accesibile.

(228) in al doilea rand, autorititile cehe au explicat ci, cu cat durata contractului de cumpirare este mai lungd, cu atat este
mai mic pretul de exercitare al CA, precum si riscul ca energia electricd sd devind mai scumpd. Cehia a sustinut cd un
CA cu o duratd mai micd de 60 de ani ar expune proiectul la riscuri amplificate. Astfel de riscuri ar include faptul ci
promotorul proiectului ar trebui si comande un pret de exercitare al CA semnificativ mai mare pentru a construi
rezerve mai mari de capital circulant, precum si pentru a contribui mai mult la rezerva pentru dezafectare (') pe o
perioadd mai scurtd pentru a gestiona riscurile in conditii de piatd nefavorabile (cum ar fi volatilitatea preturilor
pietei) dupd expirarea contractului de cumpdrare. in acelasi timp, autorititile cehe au subliniat importanta unor
preturi stabile si accesibile ale energiei electrice pentru consumatori, care ar fi realizate de un CA pentru energie
electricd cu o durati indelungati. In cele din urmd, Cehia a sustinut ci ar fi necesar un CA care sd se prelungeascd
dincolo de perioada de rambursare de 30 de ani a AFR pentru a se asigura cd proiectul nu este periclitat de riscuri
sporite si cd pretul de exercitare al CA rdmane rezonabil si stabil pe termen lung.

(229) In al treilea rand, autorititile cehe au sustinut ci distribuirea sprijinului operational pe intreaga duratd de viatd a
centralei nucleare previne riscul unor castiguri exceptionale pentru beneficiar. Mai precis, Cehia a explicat cd
mecanismul de control al supracompensdrii, impreund cu mecanismul de ajustare a pretului de exercitare al CA la
intervale regulate, pentru a asigura o remunerare proportionald, asigurd reducerea la minimum a riscului de
profituri exceptionale. Autorititile cehe au mentionat, de asemenea, ci durata de 60 de ani a CA ar limita, de
asemenea, orice profituri exceptionale care ar putea apirea dupd expirarea contractului de cumpdrare in cazul unei
durate mai scurte.

(230) In al patrulea rand, Cehia a explicat cd distribuirea sprijinului pe intreaga durat de viatd a centralei nucleare reduce
la minimum impactul specific asupra preturilor si riscul unor transferuri economice inechitabile intre generatii. In
special, autorititile cehe au indicat cd CA reprezintd un instrument important pentru protejarea consumatorilor
impotriva evolutiilor volatile ale pietei. In plus, o duratd a CA pentru proiect care si corespunda duratei de viatd a
centralei nucleare ar oferi consumatorilor de energie o mai mare stabilitate a aproviziondrii si a preturilor, spre
deosebire de un contract de cumpdrare cu o duratd mai scurtd, care ar expune promotorul proiectului si
consumatorii de energie la incertitudine in ceea ce priveste preturile si aprovizionarea. In cazul unui CA cu o duratd
mai micd de 60 de ani, ar exista un risc sporit de transferuri economice inechitabile intre generatii, care ar putea
rezulta din incertitudinea privind preturile sau aprovizionarea. In plus, Cehia a mentionat ci sprijinul operational pe
intreaga duratd de viatd a centralei nucleare este frecvent utilizat in multe cazuri in domeniul SRE. O astfel de
abordare reduce riscul investitiilor, deoarece oferd investitorilor un nivel garantat de rentabilitate.

(231) In al cincilea rand, autorititile cehe au sustinut, de asemenea, ci o durati mare a CA ar consolida increderea ci
centrala nucleard va continua si functioneze pe toatd durata sa de viatd si ar promova securitatea energetici cehd.
Mai precis, autoritatile cehe au explicat ci o duratd mare a CA ar da un semnal de piatd care sd indice angajamentul
statului fatd de securitatea energeticd cu emisii scdzute de dioxid de carbon pe termen lung. Aceastd incredere ar
putea insemna costuri mai mici pentru proiect.

(" A se vedea articolul 51 alineatul (2) din Legea privind energia atomicd, disponibild la adresa: https:/[sujb.gov.cz/fileadmin/sujb/docs|
legislativa/zakony/Act_263_2016_web.pdf.
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(232)

(233)

4.2.2.

(234)

(235)

(236)

(237)

In al saselea rand, Cehia sustine ci masurile (inclusiv durata propusi a CA) permit alocarea maxima viabild citre
dezvoltatorul proiectului si contractant a riscurilor pe care partile respective o pot suporta. In cadrul pachetului de
sprijin propus, autorititile cehe au mentionat ci promotorul proiectului se confrunti cu riscuri importante (cum ar
fi intarzieri, depdsiri de costuri, probleme legate de lantul de aprovizionare, performanta centralei si intreruperi,
precum si modificdri care nu sunt acoperite de motivele legitime). Prin urmare, in opinia Cehiei, masurile propuse
constituie ajutor proportional, care este stabilit la cuantumul minim care nu depéseste ceea ce este necesar.

In cursul procedurii oficiale de investigare, Cehia a decis si reducd durata CA de la 60 de ani la 40 de ani (a se vedea
considerentele 83-85 de mai sus).

Riscul de supracompensare

Ca raspuns la indoielile Comisiei cu privire la riscul de supracompensare mentionat in decizia de initiere a
procedurii, autoritdtile cehe au sustinut ¢d mecanismul de control al supracompensdrii propus este suficient pentru
a preveni supracompensarea. Mecanismul de control al supracompensdrii propus constd in trei instrumente
principale care oferd o protectie solidd, si anume: (i) mecanismul de repartizare a castigurilor care, in opinia Cehiei,
depdseste si este mai strict decat dispozitiile echivalente din proiectele nucleare aprobate anterior; (ii) procedura de
licitatie pentru serviciile IAC care va contribui la calibrarea pretului din CA (**%); si (iii) izolarea de pietele energiei
prin intermediul structurii CA, care impiedicd EDU II si obtind o supracompensare ca urmare a variatiilor
substantiale ale pretului energiei pe termen lung.

In ceea ce priveste prima misurd, autorititile cehe au mentionat ci mecanismul propus misoard performanta
proiectului pe intreaga sa duratd de viatd si asigurd faptul ci orice performantd excedentard este acoperiti de
domeniul sdu de aplicare. in special, toate rentabilittile obtinute peste rentabilitatea initiald negociatd a EDU II fac
obiectul unui factor de repartizare de 50 %. Autoritdtile cehe au subliniat, de asemenea, ci mecanismul de
repartizare a castigurilor propus incurajeazd EDU II s3 obtind rentabilitdti mai mari si oferd statului posibilitatea de
a primi venituri din repartizarea de castiguri in cazul unei performante excedentare a proiectului.

In plus, autorititile cehe au sustinut ¢ mecanismul de repartizare a castigurilor propus se bazeazd pe mecanismul de
la Hinkley Point C, care a fost aprobat de Comisie. Acestea sustin cd totusi mecanismul de repartizare a cistigurilor al
proiectului prevede o repartizare mai mare intre stat si operator la o rentabilitate mai mici a capitalurilor proprii
decat in cazul Hinkley Point C. Mai exact, mecanismul de repartizare a castigurilor al proiectului are un prag de
repartizare semnificativ mai scazut decét cel al proiectului Hinkley Point C ('*¢). In plus, mecanismul de repartizare a
castigurilor de la Hinkley Point C este activat numai atunci cdnd RIR (WACC) a proiectului depaseste 11,4 % (WACC
in scenariul de referintd de 9,02 %), in timp ce mecanismul de repartizare a cdstigurilor al proiectului ar fi activat la o
rentabilitate economicd mult mai scizutd a proiectului (WACC in scenariul de referintd de 3,7 %). In acelasi timp,
mecanismul de repartizare a castigurilor al proiectului are un factor initial de repartizare mai mare decat in cazul
Hinkley Point C (50 % fatd de 30 %).

Figura 2

Mecanismul de repartizare a cistigurilor de la EDU II comparativ cu cel de la Hinkley Point C [...]

Sursa:  Autoritatile cehe.

In ceea ce priveste a doua misurd, autoritiile cehe sustin c licitatia pentru serviciile IAC integreazd un mecanism
competitiv bazat pe piatd in procesul de stabilire a ipotezelor. Acest mecanism asigurd faptul ci orice potentiald
evolutie pozitiva reflectatd in ipotezele pe termen lung este redusd la minimum ca urmare a rezultatului procedurii

(") Potrivit Cehiei, acest lucru ar avea loc pe baza ipotezelor revizuite prin procedura de licitatie pentru serviciile IAC de pe piatd, care
integreaza cea mai recentd gandire a pietei in orice ipotezd pe termen lung utilizata.

("% Cehia sustine cd, in timp ce la Hinkley Point C rentabilitdtile trebuie sd creascd cu 26,7 % peste RIR initiald (9,02 %) inainte de orice
repartizare, mecanismul de repartizare a castigurilor al proiectului se aplicd oricdrei supracompensdri care depdseste RIR initiald.
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de licitatie. In mod similar, in opinia Cehiei, procedura de licitatie pentru serviciile IAC ar asigura faptul ci orice
supracompensare rezultatd din eventuale situatii neprevizute nejustificate din ipotezele subiacente este limitata.
Cehia sustine, de asemenea, cd procedura de licitatie din cadrul proiectului diferd de procedura de selectie din cazul
Hinkley Point C, in care promotorul de proiect a avut mai multe instrumente pentru a determina
supracompensarea ('").

(238) In ceea ce priveste a treia masurd, autorititile cehe au explicat ci structura CA propusi reduce legitura dintre
promotorul proiectului si expunerea la pretul pietei, elimindnd astfel posibilitatea ca promotorul si primeasci o
supracompensare ca urmare a schimbdrilor de pe piatd (structurale sau legate de preturi). Un astfel de risc ar putea
apirea teoretic dupd incheierea duratei CA si, potrivit Cehiei, acesta este un motiv suplimentar in favoarea unui
CAEE mai lung, de 60 de ani, care sd corespundid duratei de viatd a centralei nucleare. Pe baza structurii CA
propuse, EDU 1II ar putea obtine o supracompensare numai in cazul unei performante excedentare in raport cu
capacitatea de productie.

(239) In plus, autorititile cehe au explicat ci capacitatea promotorului proiectului de a obtine o evolutie pozitivi limitatd
peste ROE tintd are efecte stimulative dezirabile si va stimula EDU II sa se angajeze intr-un comportament economic
de piatd. Cehia a conceput si a negociat sprijinul pentru proiect cu scopul de a transfera riscul maxim suportabil
citre EDU II, pe de o parte, si de a mentine stimulentele pentru a stimula comportamentul economic adecvat al
EDU I si CEZ, pe de alti parte. Stimulentele incluse in structura propusa permit EDU II sd gestioneze in mod eficace
riscurile, sd inoveze, sd asigure eficienta si si realizeze proiectul in conditiile stabilite. in cele din urma, Cehia sustine
cd mecanismele suplimentare de control al supracompensdrii pentru limitarea unei potentiale evolutii pozitive ar
spori pozitia netd de risc a EDU II, prin urmare ar putea si nu corespundd pozitiei actuale de ajutor minim. Mai
precis, autoritdtile cehe au mentionat ci mecanismul de repartizare a castigurilor propus protejeazd impotriva
supracompensdrii prin reducerea potentialului de evolutii pozitive, iar acest lucru se reflectd in actuala ROE si in
pretul de exercitare din CA convenite intre Cehia si promotorul proiectului. Orice masurd suplimentard de reducere
a unei potentiale evolutii pozitive suplimentare poate duce la o expunere mai mare la risc pentru promotorul
proiectului i, prin urmare, la o crestere a ROE i a pretului de exercitare din CA.

(240) In cursul procedurii oficiale de investigare, Cehia a revizuit formula CA pentru remunerarea CEZ (a se vedea
considerentele 83-106 de mai sus) pentru a reflecta riscurile de piatd si a actualizat mecanismul de repartizare a
castigurilor (a se vedea considerentele 161-169 de mai sus) pentru a preveni supracompensarea.

4.2.3. ROE calculatd la minimul necesar

(241) Autorititile cehe au explicat cd intervalul propus pentru ROE a fost evaluat avind in vedere riscurile cu care se
confruntd EDU II in comparatie cu alte proiecte majore de infrastructurd energeticd. Mai precis, riscurile proiectelor
au fost evaluate in cadrul a sase categorii, si anume: de dezvoltare, de constructie, de exploatare, de venituri, de
finantare si de reglementare. Elementele de comparatie sunt impdrtite in trei sectiuni, si anume: (i) proiecte de
producere a energiei nucleare (EDU II, HPC si Paks II); (ii) proiecte majore de infrastructurd comerciald (proiecte de
centrale electrice conventionale si de energie eoliand offshore); si (iii) masuri de control al preturilor reglementate
din Cehia. Evaluarea calitativi a riscurilor efectuatd de Cehia constati ci proiectele de producere a energiei nucleare
sunt considerate ca prezentdnd un ,risc ridicat”, in timp ce celelalte categorii sunt considerate cu ,risc mediu” si ,risc
scizut”. Tabelul de mai jos sintetizeazd analiza comparativi a riscurilor pentru toti factorii de risc si toate proiectele
comparate luate in considerare in cadrul a sase categorii de risc.

(")Mai precis, autorititile cehe au sustinut cd, in cazul Hinkley Point C, promotorul de proiect a fost, de asemenea, furnizorul de
tehnologie care asigura o mare parte din echipamente si inginerie, care au fost furnizate prin intermediul a peste 180 de contracte
directe. Avand in vedere cd dezvoltatorul proiectului este tot o figurd importantd in lantul de aprovizionare cu tehnologie, Cehia
sustine cd are un control mai mare §i o capacitate sporitd de a determina supracompensarea ipotezelor subiacente si a costurilor de
transfer.
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(242)

(243)

(244)

(245)

Tabelul 4

Sinteza evaludrii riscurilor la nivelul tuturor factorilor de risc si al tuturor proiectelor de referintd

Development | Construction| Operational Revenue Financing Regulatory

Low (i60-year
PPA)

Low High

Paks I

Conventional
power plant
projects
(IPPs)

Project Development | Construction | Operational Revenue Financing Regulatory Overall

Offshore edil \ 0 0 D 0 O
wind

Czech 0 0 0 0 0 adium 0
regulated
distribution

Sursa:  Autoritdtile cehe.

Potrivit Cehiei, rentabilititile tipice pentru aceste proiecte comparate par si corespund riscurilor subiacente. In
cazul proiectelor de producere a energiei nucleare, rentabilitatile variaza intre 9 si 12,5 % [pentru Hinkley Point C,
11-11,5 % (cu indatorare) si 9,02 % (fird indatorare), iar pentru Paks II, 10,9-12,5 %]. In cazul proiectelor de
centrale electrice conventionale, rentabilitdtile cu indatorare variaza intre 10 si 11 %, iar pentru energia eoliand
offshore variazd intre 7 si 9 %. In cele din urmd, pentru distributia reglementatd de energie electricd si gaze din
Cehia, rentabilititile variaza intre 7,76 si 7,94 %.

In plus, autorititile cehe au explicat ci s-a folosit o analizd detaliati bazatd pe variabilele pietei pentru a calcula
intervalul necesar al ROE pentru EDU II. Aceastd analizi a indicat un interval al ROE cuprins intre [...] si [...] %, care
este aliniat la evaluarea comparativi calitativd a riscurilor si la rentabilitdtile proiectelor de referintd. Mai precis, s-au
utilizate variabile ale pietei de pe pietele financiare cehe si europene pentru a estima parametrii CAPM, inclusiv rata
fard risc, prima de risc de capital propriu si valorile beta. In plus, trebuie inclusi o primd de risc nuclear in
comparatie cu energia conventionald sau cu retelele reglementate, avand in vedere riscul sporit al proiectelor
nucleare. Acest lucru se datoreazd faptului ci proiectele nucleare prezinti riscuri materiale de constructie si
exploatare, iar istoricul si dificultdtile practice legate de punerea in aplicare a proiectelor nucleare la timp si in
limitele bugetului demonstreaza acest lucru, in opinia Cehiei. Cehia sustine cd, avand in vedere misurile de protectie
oferite de proiect, o prima de 3-3,5 % este adecvatd si a fost inclusi in calculul CAPM ascendent.

In plus, autorititile cehe au mentionat ci mecanismele de sprijin propuse sunt proiectate sa transfere riscul maxim
citre EDU I, fiind totodatd suficiente pentru a remedia principalele disfunctionalititi ale pietei.

In cursul procedurii oficiale de investigare, Cehia a propus o ROE actualizatd, descrisd in sectiunea 3 (a se vedea
considerentele 84-99 de mai sus).
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4.3 Pozitia Cehiei cu privire la selectarea CEZ

(246) In raspunsul lor la decizia de initiere a procedurii, autorititile cehe au explicat c au fost luate in considerare solutii
alternative pentru rolul promotorului proiectului si ¢ CEZ a fost selectatd ca optiune preferatd (considerentele
147-148). Inainte de selectarea CEZ ca promotor al proiectului, au fost efectuate analize detaliate ale celor trei
optiuni avute in vedere [si anume: (i) consortiul de investitori privati; (i) proiectul detinut i gestionat in cea mai
mare parte de statul ceh; i (ifi) o optiune in care CEZ era promotorul proiectului] (a se vedea considerentul 51 de
mai sus). Cehia a ales cea de a treia optiune.

(247) Autorititile cehe au explicat, de asemenea, ci CEZ este cea mai potrivitd alegere ca promotor de proiect, avand in
vedere capacitatea si stimulentele sale de a realiza proiectul, precum si consideratiile legate de securitatea
aproviziondrii cu energie, interesele in materie de securitate nationald si neutralitatea tehnologicd. Mai precis:

—  in calitate de promotor al proiectului, CEZ se afld intr-o pozitie unicd pentru a realiza acest proiect, datorita
experientei sale vaste pe piatd ca dezvoltator si operator credibil de centrale nucleare in Europa si ca
producitor existent in Cehia. In plus, grupul CEZ este una dintre cele mai mari zece intreprinderi energetice
din Europa, atdt in ceea ce priveste capacitatea instalatd, cat si ca numdr de clienti. In plus, CEZ va furniza
investitii de capital in valoare de pani la 1,95 miliarde EUR in EDU II, ceea ce va crea un stimulent puternic
pentru ca CEZ s realizeze cu succes EDU II;

—  avand in vedere obiectivele Cehiei privind neutralitatea emisiilor de dioxid de carbon pand in 2050,
consideratiile referitoare la securitatea aproviziondrii au jucat un rol important in selectarea modelului de
investitor pentru proiect. CEZ este pe deplin angajatd si realizeze proiectul intr-un interval de timp care
protejeazd securitatea aproviziondrii Cehiei si pand in prezent a intreprins toate actiunile necesare in acest
sens (de exemplu, a achizitionat amplasamentul, a obtinut aprobdrile si autorizatiile necesare pentru
amenajare);

— in calitate de societate cotatd la bursi si detinutd majoritar de statul ceh, cu o amprentd importantd pe piata
cehi a energiei, CEZ se asigurd cd interesele Cehiei in materie de securitate nationald sunt protejate — in
special intr-un mediu in care economia Cehiei este expusd in mare masurd ameningdrilor externe la adresa
aproviziondrii cu resurse energetice;

—  in cele din urmd, desi CEZ a fost selectatd ca promotor al proiectului, furnizorul de tehnologie nucleari va fi
contractat printr-o procedurd de licitatie competitivd. Furnizorul de servicii IAC va fi responsabil de
construirea si darea in exploatare a proiectului, prin urmare va avea o responsabilitate semnificativd pentru
asigurarea realizdrii cu succes a proiectului.

(248) In plus, autoritdtile cehe au explicat ¢ selectarea CEZ genereazd cresteri semnificative ale eficientei, evitd costurile
suplimentare si nu necesitd dezvoltarea unui amplasament separat. Prin urmare, aceastd selectare creeazd un avantaj
semnificativ in ceea ce priveste calendarul de realizare a proiectului, care nu ar putea fi reprodus de structuri
alternative.

(249) Autorititile cehe au explicat, de asemenea, toate lucririle pregititoare pe care CEZ le-a efectuat pand in prezent.
Grupul CEZ este proprietarul amplasamentului propus pentru centrala nucleard (EDU II). Procesul de achizitionare
a terenului necesar pentru santier a inceput in aprilie 2008 si s-a incheiat in 2021 (considerentul 77). In plus, CEZ a
efectuat studii de fezabilitate cu scopul de a reduce timpul si costurile suportate de Cehia pentru dezvoltarea
proiectului.

(250) In plus, de la inceputul anului 2021, CEZ a obtinut toate licentele si autorizatiile esentiale necesare pentru ca
proiectul sd avanseze in conformitate cu planul proiectului [cum ar fi autorizatia pentru amplasarea instalatiei
nucleare si evaluarea impactului asupra mediului (considerentele 78-79)]. Pentru obtinerea autorizatiei privind
amplasarea instalatiei nucleare este nevoie, de reguld, 6-7 ani, iar pentru achizitia EIM, intre 3 si 5 ani.
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(251) De asemenea, autoritdtile cehe au explicat c4, in calitate de proprietar si operator de centrale nucleare, CEZ cunoaste
si intelege in profunzime cerintele de reglementare, inclusiv cerintele privind autorizarea, pentru o noud centrald
nucleard i legislatia din Cehia (considerentul 149). In plus, CEZ si EDU II sunt membri ai mai multor organizatii
internationale, printre care Asociatia Mondiald a Operatorilor Nucleari (World Association of Nuclear Operators —
WANO) (%), Cerintele europene armonizate pentru centralele nucleare noi (European Harmonised Requirements for
New Nuclear Power Plants — ,EUR”) (*"¥), Institutul de cercetare in domeniul energiei electrice (Electric Power Research
Institute — ,EPRI") (**%), Asociatia Nucleardi Mondiald (World Nuclear Association — WNA) ('*) si Alianta pentru
Generatia Nucleard II & III (Nuclear Generation II & III Alliance — ,NUGENIA”) () si, ca atare, au acces la standarde si
procese care sunt recunoscute si incurajate de autoritdtile de reglementare din intreaga lume pentru a promova
imbundtdtirea continud.

(252) Autoritdtile cehe au subliniat, de asemenea, rolul esential al proiectului in ceea ce priveste securitatea aprovizionarii
cu energie electricd a Cehiei in viitor, in special avind in vedere dezafectarea centralelor pe bazd de cirbune. Mai
precis, autoritdtile cehe au explicat cd un orizont de dezvoltare mai scurt al proiectului va contribui la reducerea
deficitului de capacitate preconizat (***). Dezvoltarea unui alt proiect la un alt amplasament, cu un orizont de timp
semnificativ mai indelungat, nu ar rispunde nevoilor imediate ale sistemului in materie de securitate a
aproviziondrii.

(253) In plus, Cehia a explicat, ca simplu argument, ci, in cazul in care un alt promotor de proiect ar achizitiona un
amplasament potential adecvat pentru o centrald nucleard pe teritoriul Cehiei, acest lucru ar conduce la intarzieri
semnificative in realizarea proiectului in comparatie cu CEZ. Mai precis, in acest scenariu alternativ, autorititile cehe
estimeazd intarzieri de pand la 14 ani (fatd de proiect), fird vreo asigurare cd etapele de caracterizare sau de
amenajare a amplasamentului care au fost realizate cu succes pentru EDU II nu s-ar confrunta cu probleme, ceea ce
ar spori riscurile si costurile dezvoltdrii proiectului. In orice caz, autorititile cehe sustin ci nu existd dovezi ci ar
exista in Europa un operator nuclear experimentat, neutru din punct de vedere tehnologic care sd dezvolte centrale
nucleare in afara propriei ari.

(254) In cazul in care un alt promotor de proiect decat CEZ ar urma si dezvolte proiectul, Cehia estimeazd ci s-ar
inregistra costuri suplimentare de cel putin [200-700] de milioane EUR, care ar trebui finantate. Aceste costuri
reprezintd in principal valoarea amplasamentului pentru centrala nucleard, studiile de fezabilitate, activitatile de
autorizare si de dezvoltare pe care CEZ le-a desfisurat pand in prezent, precum si sinergiile cu centrala nucleard
existentd de la Dukovany.

(255) In cele din urmd, autorititile cehe au mentionat ci selectarea CEZ ca promotor al proiectului a fost in conformitate
cu cazurile nucleare anterioare evaluate de Comisie, in care nu au fost desfdsurate proceduri de concurentd deschisd
pentru selectarea promotorilor de proiect din cauza particularitdtilor proiectelor respective ('*).

(256) Intr-o comunicare ulterioard din 16 martie 2023, Cehia a subliniat istoricul CEZ in ceea ce priveste executia si
exploatarea centralelor nucleare. In trecut, CEZ a dezvoltat si a construit doud unititi cu o capacitate instalatd de
1125 MW la Temelin (Cehia), care au fost date in exploatare in 2000 si 2002, precum si prima centrald nucleard de
la Dukovany, cu o capacitate instalatd actuald de 2 040 MW. Aceste unitdti au fost date in exploatare intre 1985
si 1987, iar Cehia subliniazd cd WANO consideri ci ele se numdrd printre cele 20 % dintre centrale electrice cel mai
bine gestionate.

(") https:/[www.wano.info/.

(") https:/fwww.europeanutilityrequirements.eu/fr.

(1) https:/[www.epri.com/.

(") https:/fwww.world-nuclear.org/.

(") https:/[snetp.eu/nugenia.

(') Simularile operatorului de sistem de transport ceh referitoare la previziunile intermediare privind adecvarea in trei scenarii [si anume:
(i) scenariul progresiv, in care dezafectarea productiei pe bazd de cirbune este programatd s aibd loc pand in 2033; (i) scenariul
prudent, in care dezafectarea productiei pe bazd de cirbune este programati si aiba loc in 2038; si (iii) scenariul de referintd, in care
dezafectarea productiei pe bazi de cirbune este programati s aiba loc in 2040] aratd importanta punerii in functiune la timp a unei
noi surse nucleare pentru a asigura securitatea aproviziondrii cu energie electricd si autonomia Cehiei.

(') Ca exemplu, autoritdtile cehe au indicat ci desemnarea EDF pentru Hinkley Point C s-a ficut in urma unei consultiri de exprimare a
interesului la care EDF a fost singurul respondent, iar pentru Paks II, MVM Paks II a fost numitd fird un proces de concurentd deschisd
intrucat nu existau alternative credibile pe piatd la momentul respectiv.
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(257) In plus, pe langd consideratiile legate de securitatea aproviziondrii si de securitatea nationald, Cehia subliniazi
perspectiva securitdtii financiare, intrucat CEZ beneficiazd de un rating de credit guvernamental puternic (%).

(258) In cele din urmd, Cehia a precizat ci o licitatie pentru selectarea unui promotor al proiectului care si fie diferit de
CEZ ar implica dezavantaje semnificative. In esentd, Cehia sustine ci, in acest caz, concurenta la acest nivel al
proiectului nu ar produce niciun rezultat in vederea alegerii celui mai eficient operator. Referindu-se la motivele
prezentate mai sus, Cehia considerd ci solicitarea exprimdrii interesului altor parti sau organizarea unei licitatii nu
ar aduce avantaje concurentiale, prin urmare evolutiile negative ale acestui proces, in special intrzierile i costurile
suplimentare inregistrate, precum si preocupdrile in materie de securitate legate de orice alt candidat potential nu ar
putea fi contrabalansate. Cehia afirmd, de asemenea, cd nicio parte tertd nu a reclamant si nu a formulat obiectii cu
privire la numirea CEZ ca promotor al proiectului in nicio etap a planificirii proiectului, inclusiv in raspunsurile
tertilor la decizia de initiere a procedurii.

4.4. Pozitia Cehiei cu privire la impactul proiectului asupra schimburilor comerciale si a concurentei

4.4.1.  Potentiala manipulare a preturilor si retinere a capacitdtii de citre CEZ

(259) Ca raspuns la indoielile exprimate de Comisie in decizia de initiere a procedurii cu privire la posibila retinere a
capacititii de citre CEZ, autoritdtile cehe au explicat cd grupul CEZ nu va avea nici stimulente economice, nici
capacitatea de a creste preturile angro prin reducerea productiei EDU IL

(260) in primul rand, autorititile cehe sustin ¢4 structura de guvernanti a proiectului EDU II este independenti de grupul
CEZ, ceea ce limiteazd efectiv capacitatea acestuia de a interveni in mod nejustificat in activitatea de zi cu zi a
centralei nucleare.

(261) In al doilea rand, potrivit raportului Oxera ('), ,darea in exploatare a EDU II are un efect redus, dar vizibil asupra pretului
energiei electrice din Cehia”. Previziunile din acest raport aratd ci darea in exploatare a EDU II ar reduce preturile
energiei electrice din Cehia cu aproximativ 2 EUR/MWh intre 2040 si 2050 (considerentul 170). In continuare,
autoritdtile cehe estimeazd cd, dacd EDU I ar fi opritd complet timp de un an, ar rezulta o pierdere de venituri in
valoare totali de aproximativ 450 de milioane EUR pentru EDU II ('), iar CEZ ar acumula doar venituri
suplimentare de aproximativ 17 milioane EUR din vinzarea pdrtii neacoperite din productie in anul urmitor ('%),
ceea ce ar duce la o pierdere financiara semnificativd pentru grupul CEZ.

(") Trimitere la rispunsurile Cehiei din 16 martie 2023, rispunsul la intrebarea 20.

(126) Oxera Consulting LLP, 2021, The impact of Dukovany on the Central European Electricity market (Impactul pe care il are Dukovany asupra
pietei energiei electrice din Europa Centrald) (,raportul Oxera”).

(') Calculate pe baza unei productii anuale de 9 TWh inmultitd cu 50 EUR/MWh.

(%) Calculate pe baza unui procent de 21 % din productia anuald de 40 TWh inmultit cu 2 EUR/MWh, cu majorarea la preturile reale din 2020.
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(262)

(263)

(264)

Figura 3

Diferenta dintre preturile angro ale energiei electrice din Cehia intre scenariul factual si scenariul
contrafactual (2030-2050)
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Note: Projections taken from the Oxera model baseline (factual and counterfactual) scenarios. (In the factual
scenario, the planned support measures for the construction and operation of Dukovany Il are implemented,
while in the counterfactual scenario, the planned measures are not implemented.)

Source: Oxera report

In al treilea rand, autoritatile cehe au explicat ci, desi o micd reducere a productiei poate fi, teoretic, posibild pentru
EDU II (**), ar fi putin probabil ca o astfel de modificare si conduci la o evolutie semnificativd a preturilor energiei
electrice, avand in vedere modul in care sunt interconectate pietele energiei din Europa. Mai precis, Cehia si vecinii
sdi imediati cu piete interconectate ale energiei electrice (Austria, Germania, Polonia si Slovacia). Cehia sustine cd
proiectul nu ar avea niciun impact sau ar avea doar un impact foarte redus asupra stabilirii preturilor din Cehia intre
2030 si 2050. Intr-adevir, Comisia estimeazd ci pretul de piatd al energiei electrice pentru regiunea interconectatd
este stabilit pe baza preturilor energiei electrice pentru energia produsi in afara Cehiei (pand la 98 % din ore de la
producitori strdini). Energia produsd in interiorul Cehiei ar fi acoperitd prin gaze naturale si lignit, cu un numdr tot
mai mare de SRE. Aceste tehnologii de pe teritoriul Cehiei ar stabili preturile doar pentru un numar mic de ore.

Autoritdtile cehe sustin, de asemenea, cd CEZ ar fi afectatd in mod negativ daci vehiculul cu scop special ar solicita
EDU II sd reducd productia — chiar §i din motive intemeiate, cum ar fi echilibrarea sistemului —, deoarece o astfel de
reducere ar conduce la sciderea fluxurilor de lichiditati pentru CEZ. In orice caz, Cehia sustine c&, din momentul in
care va fi operationald, centrala nucleard va avea costuri marginale scizute de functionare si nu va fi bine echipatd
pentru a-si modula volumele de productie intr-o mare méasurd.

In al patrulea rand, autorititile cehe au explicat ci directia de actiune rationald din punct de vedere economic atat
pentru EDU 1I, cat si pentru grupul CEZ este de a obtine intotdeauna productia maxima posibild de la centrala
nucleard, deoarece EDU II va realiza venituri doar pentru energia electricd furnizatd ('*%). Autorititile cehe au ficut
referire la raportul Oxera, care mentioneazi cid ,[o]rice reducere a productiei EDU II va insemna pierderi de fluxuri
de lichiditati si potentiale probleme financiare pentru EDU II, avind in vedere marja redusd de rentabilitate in cadrul
cireia functioneaza proiectul la pretul CAEE de 50 EUR/MWh propus in prezent” (**!). Autorititile cehe au explicat,
de asemenea, cd marja operationald a EDU II este de [40-50] % in medie, aceasta scizand la 6 % dupd includerea
costurilor si a rambursdrii AFR. O reducere a factorului de incircare de la nivelul anticipat de [75-100] % la mai
putin de [70-90] % ar elimina lichiditdtile disponibile pentru a asigura serviciul datoriei i ar putea avea ca rezultat
incapacitatea EDU II de a asigura serviciul AFR. O reducere sub [40-60] % ar face ca fluxurile de lichiditati sd nu fie
suficiente pentru a acoperi costurile de functionare.

(") Gradul specific de modulare al centralei nucleare ar fi determinat de tehnologia IAC care urmeazi s fie selectata.

(% In schimb, autorititile cehe au explicat ¢ nu ar fi rational din punct de vedere economic ca EDU II s3 produci sub limita inferioara (si
anume 84 %), care este nivelul la care fluxul de lichiditati pentru serviciul datoriei este insuficient.

(") A se vedea raportul Oxera.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/0j

4

7/108



RO JO L, 12.3.2025

(265) In ceea ce priveste indoielile Comisiei cu privire la potentiala manipulare a preturilor de citre CEZ, exprimate in
decizia de initiere a procedurii, autorititile cehe au explicat c cota de piatd a CEZ in Cehia si pe pietele invecinate
va cregte doar marginal ca urmare a capacititii de productie dispecerizabile instalate a EDU II si va avea un impact
redus asupra puterii de piatd a CEZ. Autorititile cehe au explicat, de asemenea, ci cresterea cotei de piatd prin
investitia proiectului in energia electricd nucleard va fi compensatd de sciderea cotei de piatd ca urmare a reducerii
investitiilor in centralele pe bazi de cirbune si a dezafectirii planificate a centralei nucleare existente. In orice caz,
Cehia sustine ¢ vehiculul cu scop special este adaptat in mod specific pentru a preveni orice posibild denaturare a
concurentei.

(266) Cehia contestd si faptul cd piata relevantd ar cuprinde numai Cehia. Avind in vedere punerea in aplicare in curs a
unor mecanisme de cuplare a pietelor si obiectivul de decarbonizare a Europei cu ajutorul integririi SRE, Cehia
sustine cd se preconizeazd o crestere a interconectivititii dintre sistemele de energie electricd din statele
membre (*?). Ar trebui si se ia in considerare, de asemenea, potentialul unor viitoare analize ale zonelor de ofertare
si posibilitatea unor fuziuni transfrontaliere ale zonelor de ofertare. Prin urmare, Cehia concluzioneazi ci piata
relevanti este mai largd decat Cehia, ceea ce are un impact asupra cotelor de piatd ale CEZ dupd cum urmeazi:

(267) Mai precis, autorititile cehe sustin ci capacitatea care va fi generatd de EDU II nu va afecta in mod semnificativ
puterea de piatd a grupului CEZ in Cehia (**). In special, acestea estimeazd ci capacitatea de productie
dispecerizabild a EDU II va reprezenta doar 4 % din piata cehd si aproximativ 0,8 % din piata geograficd relevantd
pentru proiect in 2040 (**). Potrivit Cehiei, cota de piatd preconizati a grupului CEZ se reduce semnificativ intre
2030 si 2050, iar dacd EDU II devine operationald, cota de piatd a grupului ar creste doar cu 4,08 %/0,76 % (in
2040) si cu 6,97 %/0,76 % (in 2050) in Cehia si, respectiv, pe piata geografic relevantd. Nu se preconizeazd cd o
astfel de crestere a cotei de piatd a grupului pe baza capacititii EDU II va avea un efect semnificativ asupra puterii de
piatd a grupului in Cehia sau pe pietele invecinate.

Tabelul 5

Cota de piatd a CEZ in ceea ce priveste capacitatea de productie dispecerizabild instalati (2020-2050),
scenariul factual

Year| Market |Increase in market |Market sharesin| Market shares in Increase In market

shares in | shares in Czech | Czech Republic | Czech Republic and shares in Czech
Czech Republic due to incl. import | four neighbours incl. Republic and four
Republic Dukovany Il capacities import capacities neighbours due to
Dukovany Il

2020| 80,20% - 60,29% 6,50% -

2030| 70,37% - 50,64% 5,89% -

2035| 70,82% - 49 25% 5,67% -

2040| 7143% 4.08% 45,06% 5,38% 0,76%

2045| 70,40% 5,37% 42.92% 4 86% 0,77%

2050 4417% 6,97% 28.40% 3,46% 0,77%

Note: Dispatchable capacity includes all thermal, nuclear, and pumped storage hydro plants. Data for 2020 were provided
by CEPS. Market shares 2030-50 is based on the Oxera model, which takes the CEPS and TYNDP 2020 data as a basis.
Projections taken from the Oxera model baseline (factual) scenario.

Source: Oxera report

(%) A se vedea considerentul 13 si nota de subsol 6.

(%) Grupul CEZ detine 61 % din activele de productie ale Cehiei, 35 % din furnizori si 53 % din extractia lignitului in decembrie 2023,
2022. A se vedea grupul CEZ, Clean Energy of Tomorrow, Investment Story (Energia curati de maine, Povestea unei investitii),
decembrie 2023, https:/[www.cez.cz/webpublic/file/edee/ospol/fileexport/investors/investment-stories2022.

("% Piata geograficd relevantd pentru proiect cuprinde Cehia si tdrile invecinate cu piete interconectate ale energiei electrice (si anume
Austria, Germania, Polonia si Slovacia).
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Year

2019
2020
2030
2035
2040
2045
2050

CEZ market
shares in Czech
Republic incl. net
imports

70,48%
64,29%
73,02%
71,24%
45.15%
42,61%
18,98%

Tabelul 6

Dukovany Il
market shares in
Czech Republic
incl. net imports

12,83%
12,40%
10,27%

CEZ market

shares in Czech
Republic and four

neighbours

7,32%
6,94%
5,29%
4,92%
2,89%
2,76%
1,40%

Estimarea cotei de piatd viitoare a CEZ in ceea ce priveste productia, conform Cehiei

Dukovany Il
market shares in
Czech Republic
and four
neighbours

0,82%
0,80%
0,76%

Note: Projections taken from the Oxera model baseline (factual) scenario.
Source: CEPS, ENTSO-E Transparency platform, CEZ, APG, SMARD Strommarktdaten, Oxera

model.

(268) In plus, autorititile cehe au sustinut cd principalul obiectiv strategic al grupului CEZ a fost gestionarea eficientd a
centralelor nucleare, precum si a extractiei lignitului si a centralelor pe bazd de cirbune. Insd centralele pe bazi de
cdrbune (care au reprezentat 45 % din capacitatea instalatd in GW si 39 % din totalul energiei electrice produse in
TWh in 2019) sunt planificate si fie eliminate treptat, in conformitate cu cerintele de decarbonizare ale UE. CEZ s-a
angajat sd atingd neutralitatea emisiilor de dioxid de carbon pand in 2050 si a planificat sd reduci capacitatea pe bazi
de cirbune cu aproape jumdtate la 3 GW pani in 2025 si la 2 GW pani in 2030. In Cehia, cirbunele reprezinti in
prezent aproximativ jumdtate din productia de energie electrici si va fi inlocuit partial cu energie nucleard i, intr-o
mai micd masurd, cu surse regenerabile de energie (***).

Tabelul 7

Ponderea combustibililor individuali in productia bruti de energie electricd din Cehia

2040 target level according to

2016 the State Energy Policy
Coal and other solid non-renewable fuels 0% 11-21%
Nuclear energy 29% 46-58%
Natural gas 8% 2-15%
Renewable and secondary energy sources 13% 18-25%
Total 100% 100%

Source: Czech Republic (2013), ‘National Energy and Climate Plan of the Czech Republic’, November.

(") Autoritdtile cehe au explicat cd, desi Cehia urmdreste implementarea surselor regenerabile de energie, tara are un potential limitat de
extindere a productiei de energie din SRE la o scard mai mare din cauza conditiilor sale geografice, geologice si climatice, precum si a
costului ridicat al tehnologiilor disponibile.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/0j

49/108



RO JO L, 12.3.2025

(269) Ca urmare a obiectivelor de reducere a emisiilor, in Cehia se va renunta la o cantitate semnificativd de productie pe
bazi de cirbune, iar pentru a acoperi deficitul vor fi necesare noi investitii in capacitatea de productie nuclears, pe
bazd de SRE si de gaze naturale (**). Se preconizeazd cd productia de antracit si lignit va fi eliminatd complet in
2037, ceea ce iInseamnd o reducere a capacitdtii cu aproximativ 6,5 GW (**).

(270) Autoritatile cehe au explicat ¢ EDU II joacd un rol semnificativ in atingerea obiectivelor guvernului ceh de reducere
a emisiilor, contribuind in acelasi timp la securitatea necesard a aprovizionarii in Cehia. Noile unitdti nucleare sunt
menite sd inlocuiascd o parte din capacitatea actuald de productie pe bazi de lignit si antracit, precum si unitatile
nucleare de la amplasamentul de la Dukovany care urmeaza si fie retrase in perioada 2045-2047 (**). Cehia sustine,
de asemenea, cd proiectul nu ar inlocui investitia in productia de energie eoliand onshore. Aceeasi cantitate de
energie produsi din capacitatea eoliand ar fi instalatd intre 2030 si 2050 in cadrul scenariilor cu si fard proiect, desi
instalarea ar avea loc putin mai tirziu in cazul in care proiectul ar fi realizat.

Figura 4

Capacitatea netd de productie in scenariul de referintd pentru fiecare an si fiecare tehnologie

Annual balance in the Reference scenario for each year and
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Sursa:  Autorititile cehe.

(%) Se preconizeaza ci toate capacititile de productie pe bazi de lignit si antracit, cu exceptia catorva centrale de cogenerare, vor fi inchise
pand in 2038, ca urmare a unui plan recent de eliminare treptatd a celor mai poluante centrale electrice. A se vedea: Comisia ceha
pentru cdrbune, 2020 - ,Procesul-verbal al celei de a 7-a reuniuni a Comisiei pentru cirbune”, 4 decembrie 2020, p. 6-7, disponibil la
adresa: https:/[www.mpo.cz[assets/cz/[rozcestnik/ministerstvo/kalendar-akci-vse/2021/2[Zapis-z-jednani-UK-_4-12-2020_.pdf.

(*¥7) Pe baza datelor furnizate de CEPS.

(%) Conform datelor CEPS, cele patru unitifi nucleare existente la Dukovany (fiecare cu o capacitate de aproximativ 510 MW) sunt
programate si fie dezafectate astfel: o unitate la sfarsitul anului 2045, o unitate la sfarsitul anului 2046 si doud unitdti la sfarsitul
anului 2047.

50/108 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj


https://www.mpo.cz/assets/cz/rozcestnik/ministerstvo/kalendar-akci-vse/2021/2/Zapis-z-jednani-UK-_4-12-2020_.pdf

JO L, 12.3.2025

RO

271)

(272)

4.4.2.

(273)

(274)

(275)

In al saselea rand, Cehia sustine c4, din cauza obligatiei CEZ conform CA de a vinde intreaga productie a EDU II citre
vehiculul cu scop special, precum si a angajamentelor Cehiei privind tranzactionarea energiei electrice produse de
centrala nucleard pe durata sa de viatd (a se vedea sectiunea 3.6.4), nu se preconizeazid ci o eventuald crestere a
capacititii de productie pe care o implicd aceastd investitie va duce la o crestere a energiei electrice disponibile
pentru a fi vanduti clientilor CEZ.

In cele din urmi, potrivit autorititilor cehe, caracterul esential al CEZ (**) conform indicelui de aprovizionare
rezidual (residual supply index — ,RSI”), care este un indice utilizat adesea pentru a evalua capacitatea unui producitor
de a actiona independent de concurentii sdi, ar scddea semnificativ in viitor:

Figura 5

Caracterul esential al CEZ utilizind RSI, potrivit Cehiei

Figure 6.10 Share of hours in which CEZ' RSl is below 1, factual and
counterfactual scenarios (2030-50)
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Note: Projections taken from the Oxera model baseline (factual and counterfactual) scenarios.
Source: Oxera model based on TYNDP 2020 and CEPS data.

Rolul vehiculului cu scop special pe piatd

In ceea ce priveste rolul vehiculului cu scop special pe piatd, autorititile cehe au sustinut ci acordul comercial din
jurul acestuia a fost ldsat in mod deliberat deschis si flexibil, astfel incat si fie conceput in mod corespunzitor
pentru a preveni orice posibild denaturare a pietei.

Cehia a explicat cd vehiculul cu scop special va fi complet independent de EDU 1I si de grupul CEZ si va avea o
structurd de guvernantd si de conducere separatd. Acesta va efectua tranzactii cu EDU II (si cu CEZ, daci este cazul)
in conditii de concurentd deplind. Autorititile cehe au mentionat cd aceastd structurd guvernamentald separd
procesul decizional privind strategia de tranzactionare, care revine vehiculului cu scop special i are impact asupra
concurentei si a comertului de pe pietele energiei electrice, pe de o parte, de dezvoltarea si exploatarea centralei
nucleare, care revin EDU II, pe de altd parte.

De asemenea, autorititile cehe au ficut distinctie intre abordarea vehiculului cu scop special propusd de proiect si
mdsurile din alte cazuri de centrale nucleare in ceea ce priveste structura comerciald si mecanismele de cumpdrare
ale centralei nucleare. Autoritdtile cehe au explicat cd noutatea abordarii vehiculului cu scop special in comparatie
cu celelalte cazuri constd in infiintarea unei entititi separate independente de operatorul centralei nucleare. EDU II
va detine si va exploata centrala nucleard si va produce energie electricd detindnd doar o licentd de producere a

(%) Analiza caracterului esential examineaza dacd centralele electrice detinute de o anumitd societate trebuie sd satisfacd cererea intr-o
anumitd perioads, si anume daci acestea trebuie sd produci cel putin un megawatt . In acest caz, societatea ar putea profita de aceasti
putere de piatd. Caracterul esential ia in considerare doar posibilitatea puterii de piatd pe piatd in ansamblu, nu si posibilitatea aparitiei
puterii de piatd in situatii specifice, cum ar fi cele in care existd constrangeri legate de transport.
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energiei electrice. Capacitatea generatd de EDU Il va fi cumpdratd integral de vehiculul cu scop special, care va detine
o licentd de tranzactionare a energiei electrice. Vehiculul cu scop special va vinde productia EDU II pe piata angro si
va fi, de asemenea, o parte responsabild cu echilibrarea (,PRE”) fatd de OTE in calitate de comerciant de energie
electricd. Prin urmare, EDU II nu va tranzactiona cu alti participanti de pe piatd (in afara vehiculului cu scop special)
si nu va fi expusd conditiilor de piatd. Autorititile cehe au subliniat cd obiectivul acestei structuri este de a limita
riscul unor potentiale denaturdri ale pietei care rezultd din puterea de piatd.

Tabelul 8

Comparatie a structurii comerciale intre EDU II (in tabelul de mai jos, denumiti ,,Dukovany II”), HPC si

Paks II
Owner/operator of assets Trading entity Price mechanism for the offtake of
generated electricity
Dukovany Il State support recipient The Supply SPV, Power Purchase Agreement
(EDUII) whally owned by the (pre-determined PPA price for the full
State generation volume)
[Counterparty to
some of the state
support]
Hinkley Point C State aid recipient (the NPP) Conftracts for Difference (market price
topped up or reduced fo match the pre-
determined Strike Price)
Paks Il State aid recipient (the power plant) Market price (with the condition that at
least 30% of the generation must be sold
on the open market and bilateral
confracts must be limited to less than
70% of the output)

Sursa:  Autoritatile cehe.

(276) Autoritdtile cehe au explicat, de asemenea, cd este previzut ca vehiculul cu scop special sd isi infiinteze propriul
birou de tranzactionare si propria activitate la nivel intern, dar, daci se considera ci este mai adecvat si mai eficient
din punctul de vedere al costurilor, vehiculul cu scop special poate lua in considerare organizarea unei licitatii
competitive pentru a externaliza functia de tranzactionare in viitor.

(277) In plus, autoritdtile cehe au mentionat ci vehiculul cu scop special va adopta o strategie de tranzactionare cu
reducerea la minimum a riscurilor, iar abordarea sa va fi de a evita orice impact negativ asupra pietei. In special, se
preconizeazd ci modelul comercial avut in vedere va stimula obtinerea de venituri maxime din vanzdrile de energie
electricd ale vehiculului cu scop special pentru statul ceh si, ulterior, reducerea la minimum a cuantumului
ajutorului acordat proiectului. In ceea ce priveste strategia sa de tranzactionare, vehiculul cu scop special va
functiona in principal pe piata angro de energie electricd din Cehia, dar intelegdndu-se ci existd un grad ridicat de
interconectare in regiune si de cuplare a pietelor pentru ziua urmitoare cu tdrile invecinate. Intrucat se
preconizeazd cd pietele se vor dezvolta si cd nivelurile de lichiditate vor creste in viitor, in special avind in vedere cd
pietele pentru ziua urmdtoare au finalizat cuplarea dintre regiunile Germania-Polonia-Austria §i Cehia-Ungaria-
Slovacia-Romania in iunie 2021, strategia de tranzactionare va fi evaluatd periodic pentru a fi aliniatd la cele mai
recente conditii de piatd. Se preconizeazd ci strategia finald de tranzactionare, bazatd pe o abordare transparentd si
de reducere la minimum a riscurilor, va fi adoptatd dupd 2030.

(278) In cursul investigatiei oficiale, Cehia a decis s ofere angajamente privind tranzactionarea energiei nucleare (astfel
cum se descrie in considerentele 112-119 de mai sus).
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(279)

(280)

(281)

5.1.

(282)

5.2.

5.2.1.

(283)

(284)

(285)

(286)

5.2.2.

(287)

(288)

(289)

(290)

(291)

5. OBSERVATII ALE PARTILOR TERTE

Comisia a primit observatii de la 18 respondenti in cursul consultirii privind decizia de initiere a procedurii, care a
durat pand la 5 septembrie. Trebuie remarcat faptul ci majoritatea observatiilor partilor terte (si anume 12 din 18)
au fost in sprijinul proiectului. In continuare este prezentatd o descriere a observatiilor relevante pentru evaluarea
ajutorului de stat.

S-au primit observatii din partea unor state membre, intreprinderi, asociatii si organizatii neguvernamentale (,ONG-
uri”). Observatiile partilor terte vor fi abordate in partile relevante ale evaludrii, fird a se mentiona in mod specific
observatia specificd respectiva.

Observatiile partilor terte vor fi descrise prin gruparea lor in functie de subiect.

Observatii privind existenta ajutorului

Nu s-au primit observatii cu privire la existenta ajutorului.
Observatii privind compatibilitatea ajutorului

Observatii cu privire la caracterul adecvat al mdsurii

Doud parti terte 1si reafirmd sustinerea pentru preocupdrile Comisiei exprimate in decizia de initiere a procedurii in
legdturd cu caracterul adecvat al masurii.

In plus, un respondent a sustinut ci evolutiile actuale de pe piata europeand a energiei electrice si efectele lor viitoare
nu pot fi incd estimate. Prin urmare, ar fi foarte dificil sd se efectueze o evaluare concretd a caracterului adecvat al
masurii.

In acelasi timp, multi respondenti au afirmat cd nu impartisesc preocupdrile Comisiei cu privire la caracterul adecvat
al misurii. in opinia acestora, misura propusi este adecvati deoarece consti intr-o combinatie adecvati de
instrumente pentru atingerea obiectivelor preconizate ale proiectului, asigurdndu-se, in acelasi timp, ci nu existd
politici sau instrumente care denatureazi mai putin concurenta si care sunt capabile si obtini aceleasi rezultate. in
plus, unele parti terte au sustinut ci elementele constitutive ale mdsurii (si anume contractul de cumpdrare,
imprumutul si protectia fatd de modificirile legislative) sunt inseparabile si necesare pentru a remedia disfunctiona-
litatile relevante ale pietei proiectului.

De asemenea, unii respondenti au observat ca in decizia finald a Comisiei in cazul Hinkley Point C a fost aprobatd o
combinatie similard de masuri (i anume un contract pentru diferentd, o garantie de stat i un mecanism de protectie
impotriva deciziilor politice potential ddundtoare), iar riscul suportat de promotor a fost similar.

Observatii cu privire la proportionalitatea mdsurii

Doi respondenti isi reitereazd sustinerea pentru preocupdrile Comisiei exprimate in decizia de initiere a procedurii cu
privire la proportionalitatea mdsurii.

In plus, un respondent a sustinut cd evolutiile actuale ale preturilor de pe piata europeand a energiei electrice si
efectele lor viitoare nu pot fi incd estimate. Prin urmare, ar fi foarte dificil si se efectueze o evaluare concretd a
proportionalititii masurii.

In schimb, numeroase pirti terte au raspuns ci nu impdrtdsesc preocupdrile Comisiei cu privire la proportionalitatea
mdsurii. Potrivit acestora, masura propusi este proportionala.

Mai multi respondenti au sustinut cd ipotezele utilizate pentru estimarea ROE a proiectului reflectd in mod corect
expunerea la risc a CEZ si riscul suportat de beneficiar.

In plus, Comisia a primit unele observatii potrivit cirora analiza periodici propusa a pretului de exercitare al CA pe
baza evaludrilor pietei actioneazd ca un stabilizator automat suficient pentru a preveni supracompensarea si ar trebui
sd ofere suficiente stimulente financiare atdt EDU II, cat i vehiculului cu scop special pentru a maximiza productia si
a incheia acorduri profitabile de tranzactionare a energiei.
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(292) O parte tertd a observat cd durata propusd a CA [si anume 60 de ani, acoperind perioada de functionare a centralei
(conform LESC, 30 de ani, care poate fi prelungitd de mai multe ori cu 10 ani), cu o reevaluare a proportionalitatii
pretului de exercitare reglementat de Ministerul Comertului §i Industriei din Cehia] este definitd astfel incit si
reflecte conditiile tehnice, de reglementare si de finantare specifice.

5.2.3. Observatii cu privire la necesitatea interventiei statului

(293) Un respondent a afirmat cd aprovizionarea cu energie ar putea fi garantatd si prin tehnologii mai ieftine si a sustinut
cd subventiile din sectorul nuclear ar incetini progresele in ceea ce priveste alte tehnologii mai ieftine, mai rapide si
mai benefice pentru climi. In continuare, acesta a sustinut ci productia de energie electricd de la centrala nucleard
nu ar trebui subventionatd, deoarece aceastd tehnologie este maturd si nu este profitabild.

(294) Comisia a primit o observatie in care se sublinia cd interventia statului pentru producerea de energie electricd in
centrale nucleare nu este justificatd, avand in vedere evolutiile recente ale pietei. In special, acest respondent a
sustinut cd preturile ridicate ale energiei electrice care au rezultat din recentele turbulente de pe piatd vor rimane la
niveluri ridicate in urmatoarele decenii §i, prin urmare, cuantumul ajutorului pentru misurd nu va servi unuia
dintre obiectivele sale de a asigura preturi mai mici ale energiei electrice pe piatd.

(295) O comunicare a mentionat posibilitatea ca Cehia si investeascd in dezvoltarea SRE si si producd 5,3 TWh din
parcuri noi de energie eoliand si 4,9 TWh din instalatii fotovoltaice noi pand in 2030, in loc si promoveze
dezvoltarea centralei nucleare de la Dukovany. In plus, aceasta a sustinut ci sprijinul acordat de stat pentru
dezvoltarea energiei eoliene si solare ar fi mult mai mic in comparatie cu energia nucleara.

(296) Contrar acestor observatii, mai multe parti terfe au sustinut cd interventia statului este necesard pentru ca masura si
isi atingd obiectivele.

(297) Unii respondenti au observat cd, in absenta implicarii statului, nu ar fi fezabil sd se pun3 in aplicare un nou proiect de
centrald nucleard pe actuala piatd europeand a energiei electrice. Acestia au sustinut, de asemenea, cd, din cauza
disfunctionalitatilor actuale ale pietei (expunerea la dimensiunea cerintelor de capital, volatilitatea pe termen lung a
preturilor pietei si riscurile juridice, de politicd si de reglementare) si a gradului ridicat de incertitudine asociat
proiectelor nucleare, investitorii privati sunt descurajati, iar interventia statului este necesard pentru a asigura
investitiile in centrale nucleare cu emisii scizute de dioxid de carbon.

(298) In plus, unele parti terte au subliniat ci volatilitatea recentd de pe pietele energiei demonstreazi necesitatea ca
schemele de sprijin prin ajutoare de stat si compenseze denaturdrile de pe piatd. In plus, acesti respondenti au
mentionat cd conditiile de piatd nu oferd stimulente pentru dezvoltarea unor proiecte de infrastructurd energetici la
scard largd.

(299) Un respondent a sustinut cd noile proiecte nucleare trebuie analizate din noua perspectivd a securititii aprovizionarii
si prioritizate, avand in vedere potentialul de reducere a dependentei de importurile din Rusia. Acesta a observat, de
asemenea, ci includerea recentd a energiei nucleare in taxonomia UE pentru finantare durabild face un pas esential in
pregitirea terenului pentru dezvoltarea in continuare a energiei nucleare.

5.2.4.  Observatii primite cu privire la selectarea CEZ

(300) Unele parti terte afirmd in mod expres in observatiile lor ¢i nu impirtdsesc preocupdrile Comisiei cu privire la
alegerea CEZ firi o licitatie sau o consultare. Atat din motive de securitate a statului, cat si de securitate energetici,
precum si din alte motive (cum ar fi expertiza, know-how-ul si eficienta operatorului traditional), partile respective
considerd cd este pe deplin justificat sd se atribuie unei societdti energetice detinute de stat sarcina de a realiza o
misiune complexd precum construirea si exploatarea unei noi centrale nucleare, observand ci acest lucru reflectd o
practicd internationald mai larga.
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5.2.5.

(302)

(303)

(304)

(305)

(306)

(307)

(308)

5.2.6.

(309)

(310)

(311)

Niciun concurent sau altd parte tertd nu si-a exprimat ingrijorarea cu privire la alegerea CEZ ca promotor al
proiectului.

Observatii primite cu privire la posibilele denaturdri nejustificate ale concurentei si ale schimburilor comerciale dintre statele
membre

In observatiile sale, un respondent isi reafirmi sustinerea pentru preocupdrile exprimate de Comisie in decizia de
initiere a procedurii in legdturd cu posibilele denaturdri ale concurentei pe piatd. Acesta considerd, de asemenea, cd
productia de energie electricd bazatd pe tehnologia nucleard este subventionatd excesiv, prin urmare nu este
competitivd, i sustine ca orice subventionare ar conduce la denaturdri semnificative ale concurentei pe piata.

Pe de altid parte, mai multe parti terte au observat ci existd un risc redus ca mdsura si denatureze sau si ameninte sd
denatureze concurenta de pe piatd.

Unii respondenti au sustinut ¢i arhitectura vehiculului cu scop special poate avea un impact redus asupra pietei,
intrucat CEZ si EDU I sunt doud entitdti economice distincte, care vor fi complet independente una de cealaltd. In

continuare, acestia sustin cd ar exista posibilitati reduse de manipulare a pietei.

Un respondent a subliniat cd CEZ are o flotd mare de productie pe bazd de cirbune, care este planificatd sa isi
inceteze activitatea in anii 2030, iar cele patru unitdti existente la amplasamentul de la Dukovany ar trebui sd se
inchid4 intre 2045 si 2047. Avand in vedere acest lucru, respondentul respectiv a sustinut ci cotele de piati ale CEZ
in productia de energie electricd nu vor creste in mod semnificativ.

In plus, o parte tertd a afirmat c riscul de manipulare in cazul in care pregurile pietei sunt mai mari decat pretul de
achizitie din CA si grupul CEZ ar putea avea un stimulent economic pentru a reduce productia EDU I, astfel incat
alte unititi si vondd mai multd energie la preturi ale pietei mai mari, pare a fi scdzut. Acest lucru se datoreazi
faptului cd EDU Il va fi conectatd cu un factor de incircare ridicat (90 %), iar stimulentul economic al EDU II este de
a furniza pietei toate volumele sale disponibile pentru a se asigura cd primeste compensatia si c isi poate asigura
serviciul datoriei. In plus, existd o separare intre grupul CEZ si EDU 1L In plus, Regulamentul REMIT interzice
comportamentele de manipulare a pietei.

De asemenea, o parte tertd a sustinut cd centrala nucleard de la Dukovany urmdreste sd genereze noi capacitdti si sa
acopere un deficit de productie de energie electricd preconizat pentru perioada 2030-2040, ceea ce va avea efecte
pozitive asupra securitdtii si diversificirii aproviziondrii pentru tirile invecinate. In consecintd, partea tertd
respectivd sustine cd aceste efecte pozitive ale masurii depasesc efectul negativ, daci este cazul.

In cele din urmd, o parte tert a observat ci orice presupus impact asupra concurentei ar trebui evaluat tinind seama,
in acelasi timp, de lipsa unor conditii de concurentd cu adevdrat echitabile in sectorul energetic, deoarece noile
capacititi de productie nu sunt dezvoltate aproape niciodata exclusiv pe baza pietei. Aceastd parte tertd a mentionat
cd, de exemplu, sursele regenerabile de energie beneficiazd nu numai de scheme de sprijin direct, ci si de o serie de
mdsuri introduse de pachetele Pactul verde european si REPowerEU.

Observatii cu privire la o incalcare a dreptului Uniunii

O parte terd a sustinut cd utilizarea energiei nucleare pentru producerea de energie electricd incalcd principiul
»poluatorul plateste” si principiul precautiei prevdzute la articolul 191 din TFUE.

In plus, doud parti terte au observat ci principiul ,poluatorul pliteste” nu este asigurat de proiect, deoarece misura
nu tine seama de gestionarea combustibilului nuclear uzat, ceea ce creeazd indoieli cu privire la existenta, la sfarsitul
duratei estimate de viatd utild a centralei nucleare, a unor resurse disponibile corespunzitoare costului estimat al
gestiondrii deseurilor radioactive i al dezafectdrii. Respondentii respectivi au considerat, de asemenea, ci, dacd
sistemul aplicat in prezent al taxelor platite citre Fondul atomic national nu este modificat in mod considerabil,
aceste fonduri nu vor fi disponibile, incilcand astfel principiul ,poluatorul pliteste”.

Comisia a primit observatii de la un alt respondent care a sustinut ci declaratiile publice ale functionarilor cehi indicd
faptul cd acestia vor incerca s3 modifice sau sd amane conditiile taxonomiei privind operationalizarea unui depozit
de adancime pentru deseurile radioactive de Inalti activitate pani in 2050.
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(312) Pe de altd parte, unii respondenti au sustinut ¢ mdsura nu incalca dreptul Uniunii.

5.2.7. Observatii primite cu privire la securitatea aproviziondrii

(313) Doi respondenti au afirmat cd energia nucleard nu poate oferi niciun avantaj fatd de alte surse de energie din
perspectiva securititii aproviziondrii, observind cd disponibilitatea uraniului si a toriului este limitatd si cd UE este
foarte dependentd de importuri.

(314) Pe de altd parte, o parte tertd a sustinut ci energia nucleard este in mici médsurd dependentd de importuri, afirmand
cd materiile prime reprezintd maximum 10 % din costul de productie si remarcind, de asemenea, ci piata
internationald a uraniului este bine reglementati si stabila.

(315) In plus, au fost prezentate Comisiei numeroase argumente in sprijinul msurii din perspectiva preocupirilor privind
securitatea aproviziondrii, decarbonizarea, accesibilitatea preturilor energiei si evolutiile pietei legate de invadarea
Ucrainei de citre Rusia. Mai precis, respondentii au observat cd reactoarele nucleare sunt tehnologia cea mai in
mdsurd sd garanteze calea citre neutralitatea emisiilor de dioxid de carbon, mentinand in acelasi timp securitatea
aproviziondrii UE. In plus, acestia au subliniat cd energia nucleard este si un mijloc de productie stabil si controlabil,
care permite o gestionare fiabild a retelei de energie electricd §i contribuie la un nivel ridicat de securitate a
aproviziondrii.

(316) Mai multe observatii au mentionat cd se dezvoltd proiecte nucleare in intreaga UE pentru a se indeplini obiectivele
UE legate de schimbrile climatice, precum si pentru a se asigura securitatea aproviziondrii cu energie stabild, fiabild,
durabild, cu emisii scizute de dioxid de carbon si competitiva.

(317) Numeroase observatii au ficut referire la contextul geopolitic (inclusiv la perturbdrile aproviziondrii cu petrol si gaze
si la volatilitatea preturilor) si la importanta securitatii aproviziondrii pentru reducerea in continuare a dependentei
energetice a UE de Rusia. In plus, o parte tertd a observat ci agresiunea Rusiei impotriva Ucrainei evidentiazd
necesitatea ca energia nucleard si dobandeascd independenti fatd de aprovizionarea cu combustibil din Rusia.

5.2.8. Alte observatii formulate de pdrti terte

(318) Au fost prezentate Comisiei argumente cu privire la consideratii legate de siguranta si securitate. Unii respondenti
si-au exprimat ingrijorarea cu privire la gestionarea sigurd si durabild a deseurilor radioactive de inaltd activitate in
general. In plus, acestia au mentionat potentialul de pericol al centralelor nucleare in conflictele armate, precum si
riscurile pe care le prezintd accidentele nucleare majore. Unele dintre observatii sustin cd situatia actuald din Ucraina
demonstreazd riscurile suplimentare pe care le prezintd centralele nucleare in ceea ce priveste siguranta si securitatea.

(319) In plus, unii respondenti au subliniat ¢4, din cauza cererii mari de api de ricire, centralele nucleare sunt foarte
sensibile la cresterea temperaturilor. Acestia au sustinut, de asemenea, ci raul Jihlava furnizeazd prea putinid apa
pentru ca la amplasamentul de la Dukovany s fie alimentate in mod fiabil cu apd de ricire noi blocuri de centrale
electrice suplimentare, observand cd acest lucru a fost deja recunoscut in cursul planificdrii programului nuclear
cehoslovac si a condus la limitarea puterii unitdtilor instalate pe amplasamentul respectiv. Avind in vedere
schimbrile climatice, unele parti terte estimeazd cd exploatarea noilor centrale nucleare nu va fi la fel de stabild
precum s-a preconizat si cd utilizarea lor nu va atinge nivelurile planificate.

(320) Unele comuniciri exprimd ingrijordri cu privire la alimentarea cu apd a noii centrale nucleare, in special cu privire la
impactul acesteia asupra rdului Jihlava, si afirmd, de asemenea, ci in prezent lipseste un plan de gestionare a utilizarii
apei si a protectiei apei.

(321) Doud parti terte isi exprima ingrijorarea cu privire la posibilitatea ca proiectul sd nu fie finalizat la timp, intrucat este
posibil ca cei trei potentiali furnizori de tehnologie sd nu fie pregititi din punct de vedere tehnic s functioneze in
Europa, ceea ce ar putea duce la intdrzieri. Respondentii considerd ci acest lucru ar putea avea consecinte
economice §i ar putea avea un impact asupra mediului si a protectiei climei. Respondentii ridicd, de asemenea,
problema escaladarii costurilor, care este comund proiectelor nucleare nou construite.
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(322)

(323)

(324)

(325)

(326)

(327)

6.1.

(328)

(329)

(330)

6.2.

6.2.1.

(331)

Un respondent a criticat lipsa de transparentd in pregitirea noului proiect de reactoare, citdnd sucursala cehd a
Transparency International, care a pus sub semnul intrebdrii transparenta proiectului (***). in special, partea terta
mentioneazd ci Ministerul Comertului si Industriei din Cehia a refuzat si ii divulge anumite documente referitoare
la analiza proiectului privind modelele de investitori si la procedurile de pregitire si de punere in aplicare a
proiectului in urma unei cereri de acces la documente depuse de partea respectiva.

Un respondent sustine cd rispunderea limitatd a operatorului centralei nucleare este insuficientd pentru a acoperi
eventualele daune cauzate de un accident nuclear, subliniind refuzul Cehiei de a adera la Protocolul aditional la
Conventia de la Viena din 1997 privind rdspunderea civild pentru daune nucleare, care impune un nivel minim de
rispundere pentru daune in valoare de 300 de milioane DST (drepturi speciale de tragere). In plus, respondentul
respectiv sustine cd se vor acorda ajutoare de stat suplimentare pentru costurile de constructie, de transport si de
protectie speciald de citre politie a amplasamentului centralei.

Potrivit mai multor comunicdri, proiectul ar contribui la obiectivele la nivel european de a indeplini tintele energetice
si de a contribui la Pactul verde.

Mai multe parti terte au atras atentia, de asemenea, asupra beneficiilor sociale si economice ale energiei nucleare,
remarcand in special locurile de munca oferite si contributia semnificativd a energiei nucleare la economiile statelor
membre ale UE. In special, la nivelul UE, conform unei analize efectuate de Deloitte in 2019, industria nucleard
sustine peste 1,1 milioane de locuri de muncd directe si indirecte si genereazd mai mult de o jumditate de mie de
miliarde EUR in cadrul PIB ('*).

6. OBSERVATII DIN PARTEA CEZ

CEZ si-a prezentat observatiile la data de 5 septembrie 2022. Tn aceastd comunicare, CEZ furnizeazi elemente de
probd si analize in sprijinul argumentului sdu potrivit cdruia unele dintre indoielile exprimate de Comisie in decizia
de initiere a procedurii nu ar fi intemeiate.

Principalele argumente ale CEZ sunt prezentate mai detaliat in continuare.

Pozitia CEZ cu privire la caracterul adecvat al ajutorului

In comunicarea sa, CEZ a sustinut cd mdsurile propuse oferd un sprijin adecvat si specific pentru remedierea
principalelor disfunctionalitdti ale pietei recunoscute de Comisie (si anume dimensiunea cerintei de capital,
longevitatea expunerii la semnalele privind pretul pietei si longevitatea expunerii la deciziile politice), cele trei
misuri trebuind considerate un pachet unic de sprijin interconectat. In special, CEZ sustine ci pachetul de sprijin de
stat propus (si anume CA, AFR si mecanismul de protectie in cazul unor modificiri legislative sau de politici) este
adecvat in intregul siu, deoarece, in cazul in care una dintre masuri ar fi eliminatd, riscurile subiacente nu ar fi
atenuate. Intr-un astfel de scenariu, viabilitatea proiectului ar fi subminati.

CEZ a mentionat, de asemenea, c pachete de sprijin similare (de exemplu in cazul Hinkley Point C) au fost aprobate
de Comisie in trecut.

In cele din urmi, CEZ a explicat cd misurile propuse sunt adecvate pentru a atenua riscul unui potential esec al
proiectului si costurile publice aferente.

Pozitia CEZ cu privire la anumite elemente ale proportionalititii ajutorului

Riscul de supracompensare

Ca raspuns la indoielile Comisiei cu privire la riscul de supracompensare, CEZ a sustinut cd masurile propuse includ
un mecanism adecvat de control al supracompensarii, care permite atingerea unei valori a ROE bazate pe piatd care
si fie proportionald cu riscul proiectului. Potrivit CEZ, intentia mecanismelor propuse nu este de a preveni in
totalitate supracompensarea, deoarece CEZ s-ar confrunta cu riscuri semnificative asociate proiectului.

(") https:|fwww.transparency.cz/kauzy/netransparentni-projekt-dostavby-jaderne-elektrarny-dukovany/.
(") https:/fwww.nucleareurope.eu/press-release/investing-in-low-carbon-nuclear-generates-jobs-and-economic-growth-in-europe/.
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(332) In opinia CEZ, prezenta unor mdsuri suplimentare pentru a elimina orice potentiald evolutie pozitiva suplimentard
fatd de mecanismul de repartizare a castigurilor va afecta echilibrul dintre expunerea la evolutiile pozitive si la cele
negative. Eventualele prime de risc suplimentare ar avea ca rezultat un impact in sens ascendent asupra ROE,
crescand pretul CA si, prin urmare, costul sprijinului de stat.

(333) In plus, CEZ a sustinut cd supracompensarea ar fi gestionati prin mecanismul de repartizare a castigurilor in timpul
etapei de functionare a EDU II. Mecanismul de repartizare a cstigurilor propus se bazeazd pe mecanismul de la
Hinkley Point C aprobat anterior i este mai strict decat acesta, prevazand o repartizare mai mare a castigurilor la o
rentabilitate mai scizutd a capitalurilor proprii. Mecanismul de repartizare a castigurilor este conceput pentru a
surprinde performanta superioard realizatd a capitalurilor proprii prin urmdrirea rezultatelor efective ale proiectului
si RIR a capitalurilor proprii pentru EDU II. Acest mecanism mdsoard performanta proiectului pe intreaga sa duratd
de viatd si asigurd luarea in considerare a tuturor performantelor superioare.

6.2.2. Estimarea ROE

(334) CEZ a furnizat o analiz a riscurilor comparative si a rentabilititii proportionale a EDU Il in raport cu alte proiecte de
infrastructurd energeticd (si anume Hinkley Point C, Paks II, proiecte de centrale electrice independente
conventionale si parcuri de energie eoliand offshore). Analiza a indicat cd intervalul ROE adecvat pentru EDU II s-ar
situa intre [...] %. De asemenea, aceasta a mentionat ci determinarea exactd a ROE ar depinde de clarificarea
suplimentard a parametrilor proiectului, a alocdrii riscurilor si a principalelor caracteristici ale implicarii statului.

(335) In special, o estimare a ROE mai aproape de limita superioard a intervalului mentionat mai sus ar fi in concordantd
cu un scenariu in care EDU II are o alocare disproportionat de ridicatd a riscurilor si existd un risc ridicat de
abandonare a proiectului. In schimb, o estimare a ROE mai aproape de limita inferioar3 a intervalului ar reflecta un
scenariu in care existd o alocare proportionald a riscurilor consolidatd prin masuri de protectie pentru EDU II in
scenarii de evolutie negativa si un risc redus de abandonare a proiectului.

6.3. Pozitia CEZ cu privire la selectarea sa ca sponsor al proiectului

(336) In ridspunsul siu la decizia de initiere a procedurii, CEZ a explicat ci are o experientd indelungati, capacitate si
cunostinte in ceea ce priveste proiectarea, dezvoltarea, constructia si exploatarea centralelor nucleare in Cehia. Mai
precis, grupul CEZ a dezvoltat si construit cele doud centrale nucleare ale tirii, cea de la Temelin si cea de la
Dukovany, si, de asemenea, dezvoltd in prezent o noud centrald nucleard in Slovacia.

(337) In plus, CEZ are o vastd experientd de lucru cu autoritatea ceh in domeniul nuclear si intelege in profunzime
cerintele de reglementare pentru centralele nucleare. In calitate de proprietar si operator al unor active de producere
a energiei electrice nucleare din tard, CEZ are cunostinte excelente privind cadrul legislativ in vigoare si cerintele de
autorizare/licentiere din Cehia.

(338) CEZ este membru activ al unor organizatii internationale precum WANO, EUR, EPRI, WNA si NUGENIA.
Intreprinderea respectd standardele si procesele stabilite si recunoscute de autorititile de reglementare din intreaga
lume pentru a promova imbundtitirea continud, siguranta si cunostintele de ultimd ord in ceea ce priveste
exploatarea centralelor nucleare.

(339) In cele din urmd, CEZ a sustinut c3, in calitate de proprietar traditional al amplasamentului si de dezvoltator, poate
asigura executia la timp a proiectului intr-un mod eficient din punctul de vedere al costurilor. In special, conform
estimarilor CEZ, activititile sale preliminare si de facilitare cu privire la amplasament (printre care studii de
fezabilitate, achizitionarea de terenuri etc.) au accelerat calendarul proiectului cu cel putin 10-12 ani si au redus
potential costurile proiectului cu o sumd estimatd de [200-700] de milioane EUR in comparatie cu o centrald
nucleard de tip greenfield realizatd de un operator ter.

7. RASPUNSUL CEHIEI LA OBSERVATIILE P;\RTILOR TERTE

(340) Autorititile cehe au transmis rispunsul lor la observatiile prezentate de partile terte la 21 octombrie 2022.
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(341) In general, Cehia a constatat ci majoritatea observatiilor au fost pozitive si au sustinut in mod covarsitor proiectul. in
plus, Cehia a explicat cd majoritatea problemelor ridicate fuseserd deja abordate in comunicirile sale anterioare. In
continuare sunt prezentate principalele argumente furnizate de Cehia ca rdspuns la preocupdrile exprimate de
partile interesate. Vor fi evidentiate numai rdspunsurile la observatiile direct relevante pentru evaluarea ajutorului de
stat.

(342) Ca raspuns la observatiile privind caracterul adecvat si proportionalitatea ajutorului, Cehia a facut referire la
comunicirile sale anterioare si a mentionat cd sprijinul de stat a fost conceput cu obiectivul de a reduce la minimum
valoarea ajutorului, asigurdnd in acelasi timp fezabilitatea proiectului.

(343) In plus, autorititile cehe au sustinut ci sunt pregitite si indeplineasci criteriile tehnice ale taxonomiei UE in legaturd
cu proiectul, inclusiv punerea in functiune a unei instalatii de depozitare definitivd in adancime a deseurilor
radioactive de inalti activitate in 2050. In special, Cehia a explicat ci politica nationald de gestionare a deseurilor
radioactive si a combustibilului uzat, aprobati in 2019, va fi actualizatd in conformitate cu cerintele taxonomiei UE
dupd procesul de evaluare inter pares a programului in cadrul misiunii Artemis efectuate de AIEA in temeiul
articolului 14 alineatul (3) din Directiva 2011/70/Euratom a Consiliului din 19 iulie 2011, care va avea loc in
T4 2023.

(344) In cele din urmi, ca rdspuns la preocupirile specifice privind mediul exprimate de prti terte, autoritdtile cehe au
sustinut cd: (i) activitdtile legate de energia nucleard sunt activitdti cu emisii scizute de dioxid de carbon (**), jar
exploatarea unei centrale nucleare este una dintre cele mai rentabile oportunitdti de investitii ('*)); (ii) metodologia
utilizatd pentru a crea provizioane pentru dezafectarea instalatiilor nucleare este conforma cu normele UE (**¥); (iii)
sunt prevdzute masuri suficiente pentru eliminarea viitoare a deseurilor radioactive §i a combustibilului uzat pe
baza legislatiei cehe; (iv) evaluarea impactului proiectului asupra mediului arati cd au fost abordate toate
preocupdrile legate de mediu, inclusiv luarea in considerare a unei cantitdti suficiente de apd de suprafatd pentru
ricirea centralei nucleare. In orice caz, autorititile cehe au explicat cd problema alimentirii suficiente cu apa va fi
monitorizatd in permanentd in conformitate cu conditiile previzute in evaluarea impactului asupra mediului; si (v)
normele cehe privind rispunderea civild pentru daunele nucleare sunt conforme cu dreptul international (#).

8. EVALUAREA MASURII

8.1. Existenta ajutorului de stat

(345) In conformitate cu articolul 107 alineatul (1) din TFUE, sunt incompatibile cu piata interna ajutoarele acordate de
state sau prin intermediul resurselor de stat, sub orice formd, care denatureazi sau ameninti sd denatureze
concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii anumitor bunuri, in misura in care acestea
afecteazd schimburile comerciale dintre statele membre.

(346) O masurd constituie ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE daci indeplineste patru conditii
cumulative. In primul rand, msura trebuie s fie finantatd de stat sau prin intermediul resurselor de stat. In al doilea
rind, mdsura trebuie s3 confere un avantaj unui beneficiar. in al treilea rand, misura trebuie si favorizeze anumite
intreprinderi sau activititi economice (adicd trebuie s3 existe un anumit grad de selectivitate). in al patrulea rand,
mdsura trebuie sd fie susceptibild si afecteze schimburile comerciale intre statele membre si s denatureze

(**?) A se vedea Raportul final al Grupului de experti tehnici privind finantarea durabild din martie 2020, disponibil la adresa: https://ec.
europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-
report-taxonomy_en.pdf. n acest raport s-a afirmat ci ,productia de energie nuclear are emisii de gaze cu efect de serd aproape de
zero in etapa de producere a energiei” si ci ,dovezile privind contributia potentiald substantiald a energiei nucleare la obiectivele de
atenuare a schimbdrilor climatice au fost ample si clare”.

(") A se vedea studiul Projected Costs of Generating Electricity 2020 (Costurile prognozate ale producerii de energie electricd 2020) elaborat
de Agentia Internationald a Energiei (AIE).

(") Aceastd metodologie este prevazutd in Decretul nr. 250/2020 Coll. privind constituirea unei rezerve pentru dezafectarea unei instalatii
nucleare si pentru locurile de muncd din categoriile III si IV, care, potrivit autoritdtilor cehe, este in deplind conformitate cu
Directiva 2011/70/Euratom.

(**)In special Legea nr. 18/1997 Coll. privind utilizarea in scopuri pasnice a energiei nucleare si a radiatiilor ionizante (,Legea privind
energia atomicd”), cu modificarile ulterioare, transpune Conventia de la Viena privind rispunderea civild pentru daune nucleare.
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concurenta pe piata internd. In sectiunea 4.2 din decizia de initiere a procedurii, Comisia a explicat ci cele trei masuri
notificate au fost planificate impreund si sunt inseparabile una de alta ('*). In conformitate cu punctul 81 din
Comunicarea Comisiei privind notiunea de ajutor de stat, masuri diferite ar putea fi considerate drept ,0 singurd
interventie”. O astfel de situatie poate apdrea printre altele atunci cand mai multe interventii consecutive sunt, in
special avand in vedere succesiunea lor in timp, finalitatea lor si situatia intreprinderii la momentul acestor
interventii, atat de strans legate intre ele incat este imposibild separarea lor (*). De exemplu, o serie de interventii
ale statului care au loc in legiturd cu aceeasi intreprindere, intr-o perioadd de timp relativ scurtd, sunt legate intre ele
sau au fost toate planificate sau previzibile la momentul primei interventii pot si fie evaluate drept o singurd
interventie.

(347) Comisia a explicat in decizia de initiere a procedurii cd toate cele trei masuri au acelasi obiect si acelasi obiectiv, si
anume de a permite construirea si exploatarea unei noi centrale nucleare la amplasamentul de la Dukovany ('*).
Misurile sunt planificate si negociate impreund astfel incat fiecare masurd sd aibd un impact direct asupra celorlalte,
iar impreund sd creeze conditiile financiare prealabile care sd permitd construirea si exploatarea centralei. Este
incontestabil ci cele trei masuri sunt acordate de statul ceh si cd ele coincid din punct de vedere cronologic. Mai
precis, toate interventiile au fost prevazute (si, prin urmare, previzibile la momentul negocierii lor) impreund (**).
De exemplu, reducerea riscurilor comerciale printr-un mecanism de protectie in cazul unor modificiri legislative si
reducerea cerintelor de capital initial prin intermediul AFR au un impact asupra valorii ajutorului necesar pentru
contractul de cumpdrare. Cele trei masuri in cauzd sunt strans legate intre ele si ar fi fost imposibild separarea lor.

(348) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia a constatat ca cele trei mdsuri ar trebui examinate impreund ca o singurd
interventie, deoarece ele sunt interdependente si au efecte de consolidare reciprocd pentru executarea proiectului.
De asemenea, Comisia a ficut constatarea preliminard, care se aplicd celor trei masuri luate impreund, ci interventia
ar implica un ajutor de stat, intrucit a fost acordatd din resurse de stat imputabile statului ceh, cd masura ar conferi
un avantaj economic selectiv §i cd este susceptibild sd afecteze schimburile comerciale dintre statele membre si sd
denatureze concurenta pe piata internd.

(349) Comisia nu a identificat niciun motiv pentru a-si modifica evaluarea in aceste privinte pe parcursul procedurii
oficiale de investigare.

8.1.1.  Imputabilitatea si implicarea resurselor de stat

(350) Astfel cum se explicd in decizia de initiere a procedurii, masurile de sprijin pentru acest proiect au fost decise de
statul ceh pe baza dispozitiilor LESC (a se vedea considerentul 27) si a incheierii acordului-cadru (a se vedea
considerentul 190) si a primului contract de punere in aplicare (a se vedea considerentele 69, 183 si 380). CA
prevede, de asemenea, obligatia statului ceh de a crea o entitate detinutd integral de stat, vehiculul cu scop special
(pentru CA, a se vedea considerentele 83-93 de mai sus). Pentru toate misurile, autoritatea care acordd ajutorul este
statul ceh, care actioneazd prin intermediul ministerului.

(351) Autoritdtile cehe nu contestd faptul ¢ masurile vor fi finantate din resurse aflate sub controlul statului.

(352) Astfel cum se mentioneazd in considerentul 107, articolul 9 din LESC precizeazd ci productia noud de energie
nucleard poate fi finantatd prin una dintre urmatoarele modalititi sau printr-o combinatie a acestora: (i) veniturile
din vanzdrile de energie electrici ale vehiculului cu scop special; (ii) o componenti de pret perceputd de operatorii
sistemelor de transport si de distributie de la utilizatorii retelei, daci se decide astfel; si (iii) contributii de la bugetul
de stat. Alegerea fluxului real de venituri pentru finantarea diferitelor masuri depinde de optiunea ministerului.
Autoritdtile cehe nu contestd faptul ci toate fluxurile de venituri sunt sau vor fi controlate de stat.

(") Decizia de initiere a procedurii, considerentul 143.

(*)Hotdrarea din 19 martie 2013, Bouygues si Bouygues Télécom/Comisia si altii, cauzele conexate C-399/10 P si C-401/10 P,
ECLLEU:C:2013:175, punctul 104; Hotdrarea din 13 septembrie 2010, Grecia si altii/Comisia, cauzele conexate T-415/05, T-416/05 si
T-423/05, ECLLEU:T:2010:386, punctul 177; Hotdrarea din 15 septembrie 1998, BP Chemicals/Comisia, T-11/95,
ECLLEU:T:1998:199, punctele 170 §i 171.

(") Decizia de initiere a procedurii, considerentul 144.

(") Hotdrarea din 15 decembrie 2021, Oltchim SA/Comisia, T-565/19, punctele 93-197.
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(353)

(354)

8.1.2.

(355)

(356)

(357)

(358)

(359)

(360)

In plus, articolul 4 din LESC precizeazd ci AFR va fi furnizati de la bugetul de stat si va fi acordatd de Banca
Nationald a Cehiei. Intrucat AFR este finantatd in mod direct de la bugetul de stat si toate cele trei masuri sunt
interdependente si constituie o singurd interventie (a se vedea considerentul 348), nu este relevant pentru implicarea
resurselor de stat dacd taxa (care urmeazd sd fie stabilit3, daci va exista) ar conduce, in cazul in care ar finanta singurd
mdsura 1, la furnizarea de resurse de stat. Furnizarea a citeva miliarde de euro de la bugetul de stat prin intermediul
AFR in conditii financiare avantajoase este deja suficientd pentru a se stabili cd interventia globald se bazeazi pe
acordarea de resurse de stat. Acest lucru este consolidat si de misura de protectie in cazul unor modificiri legislative
sau de politicd, care oferd protectie juridicd proiectului, acordind drepturi cu valoare financiard impotriva statului,
ceea ce afecteazd in mod direct resursele de stat in cazul in care drepturile respective sunt exercitate.

Pe baza celor de mai sus, Comisia concluzioneazi c¢i misura este acordatd prin intermediul resurselor de stat i este
imputabild statului in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

Avantajul economic selectiv

Se considerd cd o masurd este selectiva atunci cind aceasta favorizeazd numai anumite intreprinderi sau productia
anumitor bunuri. Comisia reitereazd faptul ¢ misurile in cauzd, evaluate atit impreund, cat si separat, conferd un
avantaj selectiv in sensul articolului 107 alineatul (1) TFUE.

Misura 1 (a se vedea sectiunea 3.6) protejeazd EDU II de orice volatilitate a preturilor pe piata energiei electrice pe
durata CA, intrucat EDU II primeste o remuneratie stabild, la un pret de exercitare predefinit, si in situatiile in care
preturile pietei scad sub acest nivel. Acest lucru asigurd pentru EDU I, in primii 40 de ani de functionare a centralei
nucleare, un flux constant de venituri pe care alti operatori care nu beneficiazd de o masuri de sprijin similard nu le
primesc.

Misura 2 (a se vedea sectiunea 3.7) acordd un imprumut la o ratd a dobanzii favorabild, care nu este in conformitate
cu conditiile pietei. Mai precis, AFR va acoperi 100 % din costurile de constructie a centralei nucleare, inclusiv
depdsirile de costuri datorate unor motive legitime si depdsirile de costuri cauzate de evenimente generate de alte
motive decat cele legitime, care depisesc finantarea maxima prin capitaluri proprii a CEZ pentru proiect (a se vedea
considerentul 197). Imprumutul va avea o rati a dobanzii zero in etapa de constructie. Rata dobanzii perceputd va fi
costul datoriei publice plus 1 %, dar nu mai putin de 2 % pe o perioadd de 30 de ani, incepand de la data punerii in
functiune a centralei nucleare. Prin urmare, masura conferd un avantaj beneficiarului siu, intrucat scuteste EDU II de
costurile de finantare pe care ar trebui si le suporte in conditii normale de piatd. Alte intreprinderi, inclusiv cele care
efectueazd investitii pe termen lung, nu primesc imprumuturi de stat in conditii similare.

Misura 3 (a se vedea sectiunea 3.8) oferd protectie pentru recuperarea costurilor in cazul unor modificiri legislative
sau de politicd ori in cazul altor evenimente care se califici drept motive legitime, reducand astfel riscul de investitie
si transferandu-l statului si conferind un beneficiu economic care nu ar fi putut fi obtinut in conditii normale de piatd
si care nu este disponibil pentru alti operatori de pe piata.

Prin urmare, Comisia concluzioneaza ci toate cele trei masuri aflate in discutie constituie ajutor individual si conferd
un avantaj selectiv grupului CEZ, inclusiv filialei sale EDU IL

Riscul denaturdrii concurentei si efectele asupra schimburilor comerciale

Astfel cum a subliniat Comisia in decizia de initiere a procedurii, piata energiei electrice a fost liberalizatd, iar
producdtorii de energie electricd sunt implicati in schimburi comerciale intre statele membre, astfel incit un avantaj
acordat producitorilor de energie electricd nucleard va denatura probabil concurenta si va afecta schimburile
comerciale dintre statele membre. Energia electricd din surse nucleare este, in general, vandutd pe piata internd a
energiei electrice in cazul in care intrd in concurentd cu toate sursele de energie electricd, inclusiv cu cele din alte
state membre.
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(361) Prin urmare, Comisia reitereazd faptul cd avantajul acordat beneficiarului masurilor 1-3 riscd si denatureze
concurenta si si afecteze schimburile comerciale dintre statele membre. Intrucat toate cele trei misuri acordd
avantaje productiei de energie electricd ca activitate concurentiald, aceastd concluzie ar fi, din nou, aceeasi dacd
mdsurile ar fi analizate in mod individual.

8.1.4. Concluzie privind existenta ajutorului

(362) Prin urmare, Comisia concluzioneazd ci CA, asistenta financiard rambursabild si mecanismul de protectie in cazul
unor modificari legislative sau de politicd ca mdsuri diferite referitoare la o singurd interventie a statului implicd
ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

8.2. Legalitatea ajutorului

(363) Astfel cum a subliniat Comisia in decizia de initiere a procedurii (**°), masurile au fost notificate Comisiei la 15
martie 2022 si nu au fost puse in aplicare pand in prezent. In plus, punerea in aplicare este conditionatd de
aprobarea misurilor de citre Comisie (a se vedea considerentul 190). Prin urmare, autorititile cehe si-au indeplinit
obligatiile de notificare si de standstill in temeiul articolului 108 alineatul (3) din TFUE.

8.3. Compatibilitatea misurilor cu piata internd

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

8.3.1.  Temeiul juridic pentru evaluare

(365) Comisia a evaluat misura notificatd pe baza articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, care prevede cd Comisia
poate declara compatibile ,ajutoarele destinate si faciliteze dezvoltarea anumitor activitdti sau a anumitor regiuni
economice, in cazul in care acestea nu modifici in mod nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o
misurd care contravine interesului comun”.

8.3.2. Conditie pozitivd: dezvoltarea unei activitdti economice

8.3.2.1. Contributia la dezvoltarea unei activitdti economice

(366) Articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE prevede cd Comisia poate declara compatibile ,ajutoarele destinate sd
faciliteze dezvoltarea anumitor activitdti sau a anumitor regiuni economice, in cazul in care acestea nu modificd in
mod nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o misuri care contravine interesului comun”. Prin urmare,
ajutoarele compatibile in temeiul acestei dispozitii din tratat trebuie si contribuie la dezvoltarea unei anumite
activitati economice (**').

(367) Interventia statului poate fi necesard pentru a facilita sau a stimula dezvoltarea anumitor activititi economice care, in
absenta ajutorului, nu s-ar dezvolta sau nu s-ar dezvolta in acelasi ritm sau in aceleasi conditii.

(368) Astfel cum se explicd in sectiunea 2 si in sectiunea 4.4.1 din decizia de initiere a procedurii, scopul masurilor care fac
obiectul prezentei decizii este de a facilita investitiile intr-o noud capacitate de productie de energie nucleard si de a
asigura functionarea acesteia pe o perioadd indelungatd. Mai precis, sprijinul oferit de stat vizeazd in mod direct
construirea, punerea in functiune si exploatarea noii capacititi. Potrivit autorititilor cehe, CA urmdireste si se
asigure cd centrala va produce energie electricd si va permite rambursarea AFR (a se vedea punctul 3.6). AFR este
necesard pentru a permite promotorului proiectului si acopere o mare parte din costurile de investitie ale
proiectului (a se vedea punctul 3.7). Mecanismul de protectie in cazul unor modificiri legislative este necesar pentru
reducerea valorii ajutorului necesar pentru continuarea proiectului prin reducerea anumitor riscuri care sunt
considerate a fi independente de vointa investitorului (a se vedea punctul 3.8).

(% Ibid., considerentul 157.
(""" Hotdrarea din 22 septembrie 2020, Austria/Comisia, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punctele 20 si 24.
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(369)

(370)

(371)

Toate cele trei masuri reduc principalii factori de risc care in caz contrar ar apirea in investitiile in active mari de
producere a energiei nucleare. Luate impreund, ele reduc considerabil gradul de risc general al proiectului pentru
investitor. Astfel cum au aritat autoritdtile cehe, o serie de proiecte de investitii in energia nucleard nu au fost puse
in aplicare ca urmare a acestor riscuri (a se vedea considerentul 220). Prin urmare, misurile contribuie la
dezvoltarea productiei de energie electricd din surse de energie nucleard in Cehia.

Comisia reaminteste ci Curtea de Justitie a recunoscut dezvoltarea de noi capacitati nucleare ca activitate economic
in sensul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE (**?) si a stabilit ci articolul 107 din TFUE poate fi aplicat
investitiilor in centrale nucleare (**3).

Prin urmare, Comisia considerd ci masurile faciliteazd dezvoltarea unei anumite activitdti economice, astfel cum
impune articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE.

8.3.2.2. Efectul stimulativ

(372)

(373)

(374)

(375)

(376)

Se poate considera cd ajutorul de stat faciliteazd o activitate economicd numai daci are un efect stimulativ. Un efect
stimulativ apare atunci cand ajutorul stimuleazi beneficiarul sa isi schimbe comportamentul in directia dezvoltarii
activitdtii economice vizate de ajutor si dacd aceastd schimbare de comportament nu ar avea loc altfel in absenta
ajutorului.

Cehia a explicat cd, in absenta ajutorului, investitorul nu ar avea stimulentele necesare pentru a investi in dezvoltarea
de noi capacititi de producere a energiei electrice nucleare (**%). Piata este caracterizatd de o volatilitate ridicatd, de
instabilitatea mediului de reglementare, iar aspectele economice ale resurselor nucleare, sub forma costurilor de
investitie ridicate reprezintd, de asemenea, o barierd la intrarea in aceastd industrie. Este putin probabil ca investitiile
in energia nucleard sd fie profitabile fard sprijin din partea statului din cauza incertitudinii evolutiilor de pe piata
energiei electrice.

Comisia observd cd proiectul nu ar continua in absenta sprijinului din partea statului, avind in vedere actualele
conditii de piatd incerte si in schimbare rapida si disfunctionalitatile pietei asociate cu dezvoltarea energiei nucleare
(si anume dimensiunea cerintei de capital, longevitatea expunerii la semnalele privind pretul pietei si longevitatea
expunerii la deciziile politice) (**%).

Comisia observd, de asemenea, c3, in absenta ajutorului, deficitul de finantare al proiectului nu ar fi acoperit. Acest
lucru se datoreazd costurilor de finantare mai mari pe care proiectul le-ar inregistra probabil in absenta AFR si din
cauza lipsei stabilitdtii veniturilor oferite de CA. In plus, fird interventia statului, investitorul ar trebui si suporte
riscuri suplimentare semnificative care, in caz contrar, sunt atenuate de masurile de sprijin, cum ar fi riscul aferent
pretului pietei si riscul aferent politicilor (a se vedea considerentul 498), ceea ce sugereazd cd investitorul ar pretinde
o rentabilitate comparativ mai mare pentru a pune in aplicare proiectul fird ajutor.

Avand in vedere cele de mai sus, Comisia considerd cd ajutorul are un efect stimulativ, deoarece determind
beneficiarul sd se implice in activitdti economice pe care nu le-ar desfdsura in absenta ajutorului.

1) [bid., punctul 63.

153

()
(**%) Ibid., punctul 32.

("** Decizia de initiere a procedurii, considerentul 163.
()

15%) Decizia de initiere a procedurii, considerentul 182.
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8.3.2.3. Respectarea dispozitiilor relevante ale dreptului Uniunii

(377) Astfel cum se explicd in decizia de initiere a procedurii, Curtea de Justitie a statuat in cauza Hinkley Point C (**) cd
,un ajutor de stat care incalcd dispozitii sau principii generale ale dreptului Uniunii nu poate fi declarat compatibil
cu piata internd”. In ceea ce priveste in mod special energia nucleard, Curtea de Justitie a clarificat faptul ci, pentru
sectorul respectiv ,care intrd sub incidenta Tratatului Euratom, un ajutor de stat in favoarea unei activitdi
economice care apartine acestui sector si a cdrui examinare ar dovedi cd incalcd norme de drept al Uniunii in

materie de mediu nu poate fi declarat compatibil cu piata internd in temeiul acestei dispozitii” (**).

(378) In plus, Curtea de Justitie a subliniat c3 legislatia secundard, cum este Directiva 2011/92/UE a Parlamentului
European si a Consiliului din 13 decembrie 2011 privind evaluarea efectelor anumitor proiecte publice si private
asupra mediului (**®), conform cireia anumite proiecte fac obiectul unei evaludri a impactului asupra mediului, se
aplicd centralelor nucleare si altor reactoare nucleare.

(379) Curtea a clarificat, de asemenea, cd investitiile in energia nucleard nu sunt excluse de articolul 194 din TFUE privind
politica Uniunii in domeniul energiei (**). Conformitate jurisprudentei ('**), intrucat alegerea energiei nucleare
apartine, potrivit TFUE, statelor membre, rezultd cd obiectivele i principiile dreptului Uniunii in materie de mediu
si obiectivele urmdrite de Tratatul Euratom nu sunt in contradictie, asa incit principiile protectiei mediului,
precautiei, ,poluatorul pliteste” si durabilititii nu pot fi considerate ca opunindu-se, in orice imprejurdri, acorddrii
de ajutoare de stat in favoarea construirii sau a exploatdrii unei centrale nucleare.

(380) Prin urmare, faptul cd proiectul si misurile se referd la energia nucleard nu face ca masurile sd fie incompatibile cu
piata internd. Cehia a optat pentru energia nucleard pentru a raspunde provocdrii sale legate de decarbonizare si
viitoarelor probleme legate de adecvarea resurselor si de siguranta aproviziondrii (a se vedea sectiunea 2.2 de
mai sus).

(381) Comisia nu are niciun indiciu ca proiectul ar incdlca dispozitiile legislatiei de mediu. Autoritdtile cehe au explicat cd
dezvoltarea proiectului a fost precedatd de un proces amplu si deschis de evaluare a impactului asupra mediului (a se
vedea considerentul 78), desfasurat in conformitate cu cerintele legislatiei secundare a Uniunii (**).

(382) Conform jurisprudentei, ,atunci cand Comisia aplici o procedurd in materie de ajutoare de stat, aceasta are obligatia,
in temeiul economiei generale a tratatului, sa respecte coerenta dintre dispozitiile care reglementeazd ajutoarele de
stat si alte dispozitii specifice decat cele privind ajutoarele de stat si, astfel, sd aprecieze compatibilitatea ajutorului in
cauzd cu aceste dispozitii specifice. [...] Cu toate acestea, o astfel de obligatie se impune Comisiei numai in ceea ce
priveste modalititile unui ajutor atdt de indisociabil legate de obiectul ajutorului, incit nu ar fi posibil si fie
analizate in mod izolat. [...] In schimb, daci modalitatea in cauzi poate fi disociatd de obiectul ajutorului, Comisia
nu are obligatia sd aprecieze conformitatea sa potrivit altor dispozitii decat cele privind ajutoarele de stat in cadrul
procedurii prevazute de articolul 108 TFUE” (**).

(**%) Hotdrarea din 22 septembrie 2020, Austria/Comisia, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punctele 44 si 45.

(") Comisia subliniazd ci aceastd masurd trebuie i va trebui sd fie pusd in aplicare in conformitate cu legislatia secundara relevantd,

inclusiv cu legislatiei care nu era inci adoptatd la data adoptirii prezentei decizii. In acest sens, Comisia doreste si faci referire la

propunerea de regulament de modificare a Regulamentelor (UE) 2019/942 si (UE) 2019/943 in ceea ce priveste imbundtdtirea

organizdrii pietei energiei electrice a Uniunii [COM(2023) 148], in special la dispozitiile privind schemele de sprijinire directd a

preturilor sub forma de contracte bidirectionale pentru diferentd pentru investitiile in instalatii de producere a energiei nucleare, in

conformitate cu textul final al regulamentului atunci cand acesta intrd in vigoare.

JOL26,28.1.2012,p. 1.

Hotirarea din 22 septembrie 2020, Austria/Comisia, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punctele 48 si 49.

Ibid., punctul 49.

Directiva 2011/92/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 decembrie 2011 privind evaluarea efectelor anumitor proiecte

publice si private asupra mediului (JO L 26, 28.1.2012, p. 1). A se vedea decizia de initiere a procedurii, considerentul 168.

(") A se vedea Hotdrarea din 3 decembrie 2014, Castelnou Energfa, T-57/11, ECLLEU:T:2014:1021, punctele 181-184, cu trimiteri
suplimentare. A se vedea si Hotdrarea din 30 noiembrie 2022, Austria/Comisia, T-101/18, ECLLEU:T:2022:728, punctul 31.
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(383) In hotdrarea sa privind ajutorul de stat pentru centrala nucleard Paks II, Tribunalul a confirmat ci Comisia nu este
obligatd si verifice dacd orice aspect al unei masuri de ajutor sau orice element referitor la un ajutor — in lipsa unei
legituri indisociabile cu acesta — este conform cu dreptul Uniunii ('*). In cauza respectivd, Tribunalul a observat, de
asemenea, cd ,[d]esfdsurarea unei proceduri de atribuire a unui contract de achizitii publice si eventuala recurgere la
o altd intreprindere pentru construirea reactoarelor nu ar modifica in mod nefavorabil nici obiectul ajutorului [...],
nici beneficiarul ajutorului [...]" (**4.

(384) In cazul de fatd, Comisia considerd cd nu existi o ,legiturd indisolubild” intre ajutorul de stat si aspectele legate de
achizitiile publice, intrucat acestea pot fi evaluate separat. Misurile de ajutor de stat (CA, AFR, mecanismul de
protectie in cazul unor modificiri legislative sau de politicd) sprijind activitatea (infiintarea si exploatarea unei
centrale nucleare) independent de modul in care este ales contractantul serviciilor IAC. De asemenea, punerea in
aplicare a mdsurilor de ajutor nu depinde de aplicarea exactd a normelor privind achizitiile publice. Masurile care
fac obiectul evaludrii considerd rezultatul procesului de achizitii publice (si anume costurile de investitie) ca un
element de intrare pentru modelul financiar care determind pretul de exercitare a PC (**°). Chiar si in scenariul
ipotetic in care aceste date de intrare ar fi exagerate ca urmare a aplicdrii incorecte a cerintelor in materie de achizitii
publice, acest lucru nu ar conduce la crearea de denaturdri suplimentare de citre masurile de ajutor care fac obiectul
evaludrii. Intr-adevir, o posibild nerespectare a normelor privind achizitiile publice ar putea conduce la efecte de
denaturare doar pe piata lucrdrilor de constructii nucleare, nu pe piata energiei electrice. Prin urmare, exploatarea
centralei si conditiile de comercializare a energiei electrice pot fi separate de aspectele legate de achizitiile publice
privind construirea centralei electrice. Prin urmare, Comisia poate evalua masura fird a evalua aspectele legate de
achizitiile publice din contractul pentru serviciile IAC, deoarece aceste aspecte nu sunt legate in mod indisolubil nici
de activitatea economici promovati de ajutor, nici de modalitdtile acesteia.

(385) In domeniul energiei, orice taxa care are ca scop finantarea unei masuri de ajutor de stat si care face parte integranti
din misura respectiva trebuie sd respecte in special articolele 30 si 110 din TFUE ('%).

(386) Conform unei jurisprudente constante, pentru ca o taxi si poatd fi consideratd parte integrantd dintr-o masurd de
ajutor, trebuie sd existe o legdturd de alocare obligatorie intre taxd si ajutorul vizat, in temeiul reglementdrii
nationale relevante, in sensul ci venitul din taxd este alocat in mod obligatoriu finantarii ajutorului si influenteaza
in mod direct importanta acestuia si, pe cale de consecintd, aprecierea compatibilitatii acestui ajutor cu piata
comuni ('). In special, taxa respectiva trebuie perceputd special si exclusiv pentru finantarea masurilor de ajutor in
cauza ('%).

(387) In plus, reiese din jurisprudenta Curtii ci o astfel de legdturd de alocare obligatorie poate lipsi atunci cand cuantumul
ajutoarelor acordate este stabilit numai in functie de criterii obiective, fara legiturd cu veniturile fiscale alocate, si este
supus unei limite legale absolute (**°). In special, Curtea a statuat ci nu existi o legitura de alocare obligatorie atunci
cand legislatia nationald stabileste cuantumul ajutorului intre o valoare minimad si o valoare maximd, indiferent de
veniturile din taxd ("”%). In plus, Curtea a statuat recent ci nu exista o legiturd de alocare obligatorie intre taxa si
ajutor in cazul in care cuantumul ajutoarelor acordate era stabilit in functie de criterii care nu aveau legiturd cu

(**) Hotdrarea din 30 noiembrie 2022, Austria/Comisia, T-101/18, ECLLEU:C:2022:728, punctul 32.

(") Hotdrarea din 30 noiembrie 2022, Austria/Comisia, T-101/18, ECLLEU:C:2022:728, punctul 37. Rationamentul referitor la
necesitatea unei ,legdturi insolubile” pentru ca Comisia sd evalueze compatibilitatea cu dreptul Uniunii a anumitor modalitdti de ajutor
a fost aprobat de Curtea de Justitie in cauza Braesch. A se vedea Hotdrirea din 31 januarie 2023 in cauza C-284/21 P —
Comisia/Braesch si altii, punctele 96-99.

(*°) Mai precis, mdsurile proiectului vor lua in considerare rezultatul procedurii de achizitie pentru serviciile IAC numai in masura in care
acesta influenteaza calculul valorii CAPEX a proiectului, ceea ce ar reprezenta o contributie la calcularea cuantumurilor ajutorului (de
exemplu, la calcularea valorii exacte a AFR sau la calcularea pretului de exercitare din CA), precum si in ceea ce priveste capacitdtile
tehnice ale centralei electrice care rezultd din alegerea tehnologici din contractul pentru serviciile IAC.

(%% Hotdrarea din 17 iulie 2008, Essent Netwerk Noord si altii, C-206/06, ECL:EU:C:2008:41 3, punctele 40 si 59.

(") Hotdrarea din 22 decembrie 2008, Régie Networks/Rhone Alpes Bourgogne, C-333/07, ECLLEU:C:2008:764, punctul 99 si
jurisprudenta citatd.

(**%) Hotdrarea din 22 decembrie 2008, Régie Networks/Rhone Alpes Bourgogne, C-333/07, ECLL:EU:C:2008:764, punctele 100 si 104.

(1) Hotdrarea din 20 septembrie 2018, Carrefour Hypermarchés si altii, C-510/16, ECLLEU:C:2018:751, punctul 21.

("*) Hotdrarea din 27 octombrie 2005, Distribution Casino France si altii, C-266/04-C-270/04, C-276/04 si C-321/04-C-325/04,
ECLLEU:C:2005:657, punctul 52.
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veniturile fiscale alocate si in care legislatia nationald prevedea cd un eventual excedent al acestor venituri in raport
cu aceste ajutoare trebuia reatribuit, dupd caz, unui fond de rezervd sau trezoreriei publice, aceleasi venituri ficand,
in plus, obiectul unei limite absolute, astfel incat orice excedent era de asemenea reatribuit la bugetul general al
statului (!). Pentru a exclude existenta unei legaturi de alocare obligatorie, Curtea a luat in considerare si faptul ci,
in cazul in care veniturile provenite din taxd sunt insuficiente pentru a acoperi cuantumul total al ajutorului, statul
membru in cauzi este obligat sd acopere deficitul prin intermediul contributiilor din bugetul sdu general.

(388) In cazul de fatd, finantarea miasurii 1, astfel cum s-a subliniat mai sus (considerentul 107), va fi acoperitd de minister
din fonduri care sunt constituite din: (i) veniturile din vanzarile de energie electrica ale vehiculului cu scop special; (i)
o taxd perceputd de operatorii de refea consumatorilor finali de energie electricd, similard finantdrii existente a
surselor regenerabile de energie; si (iii) contributii de la bugetul Statului. Cu toate acestea, astfel cum s-a discutat mai
sus (considerentul 41), in cazul in care pretul de exercitare din CA este mai mare decit preturile de piatd ale energiei
electrice, statul va trebui sd finanteze diferenta de pret prin intermediul resurselor de stat, si anume prin intermediul
bugetului de stat i prin taxe de consum.

(389) Cehia a confirmat, de asemenea, cd, desi o taxd poate contribui la finantarea misurilor, finantarea nu ar depinde de o
astfel de taxd, iar bugetul de stat ar acoperi costurile acolo unde este necesar. Mai precis, excedentele taxei, dacd
existd, vor fi realocate bugetului general al statului, iar deficitele, daci existd, vor fi acoperite in ultimi instanta de la
bugetul general al statului (a se vedea considerentul 42).

(390) Rezultd cd eventuala introducere a unei taxe in cadrul proiectului in legiturd cu finantarea CA nu are un impact
direct asupra cuantumului ajutorului si, prin urmare, nu face parte integrantd din masurd, intrucit nu existd o
legiturd de alocare obligatorie intre aceasta si ajutor in temeiul normelor nationale relevante. Prin urmare,
conformitatea taxei cu articolele 30 si 110 din TFUE nu este evaluatd in prezenta decizie.

(391) In cele din urma, Comisia observa ci autorititile cehe s-au angajat s isi indeplineasci obligatia de a notifica proiectul
Comisiei in temeiul articolului 41 din Tratatul Euratom.

(392) Prin urmare, Comisia concluzioneazd cd mdsurile propuse sau activitatea care beneficiazd de sprijin nu incalcd, in
sine, nicio dispozitie relevanta din dreptul Uniunii.

8.3.2.4. Concluzie

(393) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd ci proiectul indeplineste prima conditie (pozitivd) a
evaludrii compatibilitdtii (si anume c3 ajutorul faciliteazd dezvoltarea unei activititi economice).

8.3.3.  Condifia negativd: ajutorul nu poate modifica in mod nejustificat conditiile schimburilor comerciale intr-o mdsurd care
contravine interesului comun

8.3.3.1. Identificarea pietei afectate de ajutor

(394) Astfel cum se subliniazd in decizia de initiere a procedurii, proiectul a fost conceput pentru a contribui la
decarbonizarea sistemului energetic al Cehiei §i pentru a aborda o problemd de securitate a aproviziondrii cu
energie electricd care vizeazd piata cehd (a se vedea considerentul 8 si urmdtoarele). In acelasi timp, s-a stabilit ci
piata cehd este bine interconectatd in regiunea Core ('’?) (a se vedea considerentul 16).

(395) Avand in vedere cele de mai sus, pietele relevante pentru evaluarea masurilor in cauzd sunt piata energiei electrice
din Cehia si piata energiei electrice din regiunea Core.

(""") Hotdrarile din 20 septembrie 2018, Carrefour Hypermarchés si altii, C-510/16, ECLLEU:C:2018:751, punctul 22, si din 10 noiembrie
2016, DTS Distribuidora de Television Digital/Comisia, C-449/14 P, ECLLEU:C:2016:848, punctele 70-72.

() Regiunea Core este definitd de granitele zonelor de ofertare dintre Austria, Belgia, Croatia, Cehia, Franta, Germania, Ungaria,
Luxemburg, Tdrile de Jos, Polonia, Romania, Slovacia si Slovenia. Pentru mai multe detalii, a se vedea nota de subsol 8.
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8.3.3.2. Identificarea efectelor pozitive ale masurii de ajutor

(396)

(397)

(398)

(399)

(400)

(401)

Astfel cum se explicd in sectiunea 4.4.2.2 din decizia de initiere a procedurii, tranzitia citre neutralitatea climaticd
implicd eliminarea treptatd a combustibililor fosili incepand cu cei mai poluanti. Majoritatea statelor membre si-au
anuntat deja planurile de eliminare treptati a cirbunelui in urmdtorii ani (). Cel mai recent PNEC al Cehiei
stabileste un obiectiv strategic de eliminare completd a utilizdrii cirbunelui pentru producerea de energie electricd
pand in 2033. Aceste evolutii conduc, potrivit studiilor CEPS (a se vedea considerentul 12), la probleme de adecvare
pe termen mediu si lung. Se preconizeazd cd aceastd tendintd va fi observatd si in alte state membre care elimind
treptat cirbunele.

Investitiile suplimentare in sursele de energie nucleard oferd active fiabile de producere a energiei cu emisii scizute de
dioxid de carbon, care au un anumit grad de flexibilitate. Prin asigurarea unei aproviziondri sigure atunci cind se
elimind treptat combustibilii cei mai poluanti §i prin reducerea dependentei de gazele naturale, producerea de
energie nucleard, avand emisii scizute de dioxid de carbon per MWh de energie electricd produsd, contribuie
(impreund cu dezvoltarea energiilor din surse regenerabile) la realizarea obiectivelor nationale si europene de
decarbonizare.

Astfel cum a explicat Cehia, proiectul va sprijini in mod direct si obiectivele REPowerEU, deoarece va reduce
dependenta de combustibilii fosili importati afectati de fluctuatiile preturilor si expusi riscurilor geopolitice,
consolidand astfel securitatea energetici.

In plus, instalarea de noi capacititi de producere a energiei nucleare contribuie la mentinerea productiei necesare
pentru aprovizionare. Acest lucru este necesar pentru a aborda cresterea preconizatd a cererii de energie electricd
din Cehia, in paralel cu misurile de reducere a cererii adoptate in temeiul Directivei privind eficienta energeticd (a se
vedea considerentul 15).

Comisia observd cd autoritdtile cehe se vor asigura cd proiectul respectd criteriile tehnice de examinare pentru
activititile economice din sectorul energiei nucleare previzute in Regulamentul privind taxonomia UE ('’4). Desi
acest regulament nu creeazd obligatii legale pentru construirea sau exploatarea centralelor nucleare sau cerinte
suplimentare pentru acordarea ajutoarelor de stat, el stabileste criteriile pentru a determina dacd o activitate
economicd se calificd drept durabild din punctul de vedere al mediului. Angajamentul Cehiei de a indeplini aceste
cerinte permite si se concluzioneze cd proiectul este sustenabil, nu va aduce prejudicii semnificative niciunuia
dintre celelalte obiective de mediu si este aliniat la o traiectorie de zero emisii nete pana in 2050.

Mai precis, pentru construirea si exploatarea in conditii de sigurantd a noilor centrale nucleare, pentru producerea de
energie electricd sau termicd, inclusiv pentru productia de hidrogen, utilizind cele mai bune tehnologii disponibile,
sectiunea 4.27 din anexa I la regulamentul delegat al Comisiei (”%) stabileste o serie de criterii de examinare pentru
investitiile in noi active de producere a energiei nucleare. Acestea includ demonstrarea de citre statul membru ci, la
sfarsitul duratei de viatd utild estimate a centralei nucleare, va dispune de resurse corespunzitoare costului estimat al
gestiondrii degeurilor radioactive si al dezafectdrii, detinerea de citre statul membru a unor instalatii operationale de
depozitare definitivd pentru toate deseurile radioactive de activitate foarte joasd, joasa si medie, detinerea de citre
statul membru a unui plan documentat cu etape detaliate pentru a pune in functiune, pani in 2050, o instalatie de
depozitare definitivd a deseurilor radioactive de inaltd activitate si proiectul care aplicd cea mai bund tehnologie
disponibild, inclusiv pentru utilizarea de combustibil rezistent la accidente incepand din 2025. Autorititile cehe
s-au angajat sd indeplineascd toate aceste cerinte (a se vedea considerentele 81 si 82).

("% https:|[energy.ec.europa.eu/topics/oil-gas-and-coal/eu-coal-regions/coal-regions-transition_en.

(") A se vedea Regulamentul delegat (UE) 2022/1214 al Comisiei din 9 martie 2022 de modificare a Regulamentului delegat
(UE) 2021/2139 in ceea ce priveste activititile economice din anumite sectoare energetice si a Regulamentului delegat
(UE) 20212178 in ceea ce priveste publicarea de informatii specifice referitoare la activititile economice respective (JO L 188,
15.7.2022, p. 1).

("7°) Regulamentul delegat (UE) 2021/2139 al Comisiei din 4 iunie 2021 de completare a Regulamentului (UE) 2020/852 al Parlamentului
European si al Consiliului prin stabilirea criteriilor tehnice de examinare pentru a determina conditiile in care o activitate economicd
se calificd drept activitate care contribuie in mod substantial la atenuarea schimbdrilor climatice sau la adaptarea la schimbdrile
climatice si pentru a stabili daci activitatea economicd respectivd aduce prejudicii semnificative vreunuia dintre celelalte obiective de
mediu (JO L 442, 9.12.2021, p. 1).
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(402) Desi parti terte au sustinut ci declaratiile publice ale functionarilor cehi indicd faptul ci acestia vor incerca sd
influenteze procesul legislativ pentru a modifica sau a amana conditiile taxonomiei privind operationalizarea unui
depozit de deseuri radioactive de inaltd activitate pand in 2050, Comisia nu detine informatii care si pund sub
semnul intrebdrii angajamentul autoritdtilor cehe. La 11 ianuarie 2023, Cehia a adoptat Rezolutia Guvernului
nr. 24 privind cerinta de a indeplini criteriile tehnice de examinare referitoare la gestionarea deseurilor radioactive.
Conform acestei rezolutii, Cehia va face tot posibilul pentru a indeplini criteriile tehnice stabilite in legislatia
relevantd a Uniunii, inclusiv punand in functiune depozitul geologic de adancime pentru instalatia de gestionare a
deseurilor nucleare pand in 2050 (a se vedea considerentele 81 si 82).

(403) Avand in vedere consideratiile de mai sus, Comisia concluzioneazd cd proiectul are efecte pozitive asupra pietei,
deoarece va contribui la decarbonizarea mixului energetic intr-un mod durabil din punctul de vedere al mediului si
va spori securitatea aproviziondrii. Intrucat regiunea Core este bine interconectat, este probabil ca aceste efecte
pozitive si aducd beneficii si statelor membre invecinate care importi energie electricd din Cehia.

8.3.3.3. Necesitatea interventiei statului

(404) Pentru a stabili daci este necesard o misurd de ajutor, Comisia trebuie s evalueze dacd misura vizeazi o situatie in
care mdsura ar putea aduce o imbundtdtire semnificativd pe care piata nu o poate realiza singurd. Ajutoarele care
imbundtatesc situatia financiard a intreprinderii beneficiare, dar care nu sunt necesare pentru atingerea obiectivului
urmdrit nu pot fi considerate compatibile cu piata interna.

(405) in cazul de fatd, Cehia promoveazd noi investitii in energia nuclear, astfel cum se prevede in Tratatul Euratom,
pentru a raspunde provocdrii in materie de decarbonizare si pentru a remedia un deficit in ceea ce priveste
capacitatea instalatd nationald globald cu care se va confrunta in curand din cauza retragerii planificate a
capacititilor existente de productie pe bazd de combustibili fosili si de producere de energie nucleard (a se vedea
considerentele 8 si 19). Comisia trebuie sd evalueze dacd ajutorul de stat este necesar pentru atingerea obiectivului
de a promova noi investitii in energia nucleard.

(406) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a explicat cd existenta unor disfunctionalititi ale pietei este un factor
relevant pentru evaluarea necesitatii ajutorului si a recunoscut anumite disfunctionalititi ale pietei care necesitd
interventia statului pentru dezvoltarea energiei nucleare ('7%). Mai precis, in cazul investitiilor in energia nucleard,
disfunctionalitatea pietei apare in principal din cauza a trei aspecte: (i) dimensiunea cerintei de capital; (i)
longevitatea expunerii la semnalele privind pretul pietei, care sunt ele insele denaturate de interventii; si (iii)
longevitatea expunerii la deciziile politice.

(407) in primul rand, dimensiunea cerintelor de capital pentru investitiile in energia nuclear este deosebit de ridicata. Desi
costul egalizat al energiei pentru producerea de energie nucleard nu este neapirat mai ridicat decat pentru alte
tehnologii (”7), durata indelungatd de viatd si capacitatea mare de productie a centralelor nucleare ar putea fi
comparate doar cu cele mai ample proiecte hidroenergetice. Aceste nevoi de capital, care ajung la citeva miliarde de
euro, sunt exacerbate si mai mult de cresterea frecventd si semnificativi a costurilor de investitie pentru instalatiile
nou construite de producere a energiei nucleare. Intr-adevir, in special investitiile in instalatii de pionierat din
generatia [II din tirile OCDE au fost afectate de intarzieri in constructie si de cresterea costurilor (\7%).

(408) In al doilea rand, perioada de exploatare planificatd de 60 de ani ingreuneaza alinierea duratelor tipice ale investitiilor
private sau ale imprumuturilor comerciale la durata de viatd a proiectului. Acest lucru este cu atit mai relevant pe
pietele actuale ale energiei electrice, care sunt modificate in mod semnificativ de tranzitia energeticd si de
implementarea rapidd a energiei din surse regenerabile, precum si de reformele de reglementare care insotesc
aceastd tranzitie. In consecintd, chiar si cei mai experimentati participanti pe piatd intampina dificultiti in a face
previziuni confortabile privind preturile energiei electrice din viitorul indepartat, iar majoritatea tranzactiilor cu
energie electricd acoperd cel mult 5 ani in viitor.

(7) Decizia (UE) 2015/658 a Comisiei din 8 octombrie 2014 privind ajutorul de stat SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N) pe care Regatul Unit
intentioneazd sd il pund in aplicare pentru sprijin in favoarea centralei nucleare Hinkley Point C (considerentele 382-385).

(") A se vedea AIE, Projected Costs of Generating Electricity 2020 (Costurile prognozate ale producerii de energie electricd 2020), https://iea.
blob.core.windows.net/assets/ae17da3d-e8a5-4163-a3ec-2e6fb0b5677d[Projected-Costs-of-Generating-Electricity-2020.pdf, p. 46.

(7%) AIE, Projected Costs of Generating Electricity 2020 (Costurile prognozate ale producerii de energie electrici 2020), p. 145.
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(409)

(410)

(411)

(412)

(413)

(414)

(415)

In cele din urmd, energia nucleard face in continuare obiectul unor controverse societale si politice, iar investitiile in
activele de producere a energiei nucleare trebuie sa tind seama de riscul de modificare a politicilor.

Comisia a recunoscut, de asemenea, ci aceastd combinatie de elemente este unici pentru tehnologia nucleard (%) si
constituie o caracteristici generald a tuturor pietelor UE, inclusiv a pietei cehe a energiei electrice.

Observatiile partilor interesate au confirmat evaluarea preliminard a Comisiei din decizia de initiere a procedurii.
Comisia remarcd faptul cd, in observatiile sale cu privire la decizia de initiere a procedurii, Cehia a mentionat
conditiile de piatd nefavorabile mai recente, care cresc in mod semnificativ riscurile pentru promotorii de noi
proiecte nucleare, printre care se numdrd peisajul macroeconomic si presiunile inflationiste, cresterea ratelor
dobanzii, precum si evenimente unice, cum ar fi invadarea Ucrainei de citre Rusia, care a condus la perturbiri
semnificative ale pietei si ale lantului de aprovizionare. Autorititile cehe sustin, prin urmare, cd este putin probabil
sd se construiascd centrale nucleare in absenta ajutorului de stat.

Autoritdtile cehe au subliniat, de asemenea, volatilitatea sporitd de pe pietele energiei, cauzatd in parte de cresterea
ponderii resurselor cu costuri marginale zero precum energia eoliand si solard, dar si de fluctuatiile preturilor
gazelor, care creeazd rentabilitdti imprevizibile pentru participantii la piatd si, prin urmare, limiteaza stimulentele
pentru dezvoltarea de proiecte nucleare la scard largd, cu exceptia cazului in care investitorii sunt in mdsurd si
acopere riscurile expunerii la preturile piegei. Totusi, acoperirea riscurilor prin contracte pe termen lung necesitd
contrapirti care doresc sd accepte preturi suficient de ridicate pentru a asigura o rentabilitate adecvati pentru
investitori pe o perioadd foarte indelungatd. Opinii similare au fost prezentate in observatiile mai multor parti terte,
care au concluzionat cd, pe actuala piatd europeand a energiei electrice, nu este fezabil sd se implementeze noi
proiecte nucleare fdrd sprijin din partea statului.

Astfel cum se explicd intr-un raport comun al Agentiei Internationale a Energiei (AIE) si al Agentiei pentru Energie
Nucleard (AEN) (*), tendintele recente in ceea ce priveste centralele nucleare noi de pe pietele occidentale indicd o
crestere semnificativd a costurilor si intdrzieri in constructie. Acest lucru poate fi explicat partial prin faptul cd noile
proiecte au fost initiate dupd o lungd perioadd de pauzd in domeniul constructiilor nucleare, care a erodat in mod
semnificativ lantul de aprovizionare cu energie nucleard si capacititile industriei, si partial prin lipsa de maturitate a
proiectirii si de planificare a executiei la momentul inceperii constructiei, precum si printr-un context politic din ce
in ce mai incert. Raportul constatd cd aceastd situatie a erodat increderea pdrtilor interesate in capacitatea industriei
nucleare de a realiza noi proiecte de constructie si a crescut nivelul riscului de investitii perceput, intimidand
investitorii si reducand si mai mult sansele de a atrage finantare pentru proiecte viitoare.

Totusi, raportul explicd faptul cd in alte tiri, cum ar fi China si Coreea, noile investitii in energia nucleard sunt
realizate la timp si in limitele bugetului si concluzioneazi cd decalajul fatd de tarile occidentale nu se poate explica
doar prin conditiile specifice amplasamentului. Prin urmare, provocirile cu care se confrunti tarile occidentale nu
sunt inerente tehnologiei in sine, ci depind de conditiile in care sunt dezvoltate si executate proiectele si de
interactiunile dintre diferitele parti interesate.

Comisia reaminteste observatiile partilor terte care au sustinut cd aprovizionarea cu energie ar putea fi garantata si
prin tehnologii mai ieftine si au considerat cd subventiile pentru sectorul nuclear ar incetini progresele in privinta
altor tehnologii mai ieftine si mai benefice pentru climi. Autorititile cehe au sustinut ci potentialul de energie din
surse regenerabile din Cehia este redus, dar cd o crestere atat a productiei de energie nucleard, cit si a productiei de
energie din surse regenerabile constituie parti importante ale strategiei nationale privind energia si clima (a se vedea
considerentul 21). Acestea sustin, de asemenea, cd, desi investitiile in energia eoliand ar avea loc mai tirziu in
scenariul cu realizarea proiectului decat in absenta proiectului, cresterea totald a capacititii de energie eoliand ar fi
identicd in cele doud scenarii (a se vedea considerentul 270). Aceastd explicatie este plauzibili. Intr-adevir,
investitiile in capacitdtile de producere a energiei eoliene si solare pot fi realizate mult mai rapid si la costuri de

(%) Decizia (UE) 2015/658 a Comisiei din 8 octombrie 2014 privind ajutorul de stat SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N) pe care Regatul Unit
intentioneazd si il pund in aplicare pentru sprijin in favoarea centralei nucleare Hinkley Point C, considerentul 385.

(*°) Projected Costs of Generating Electricity (Costurile prognozate ale producerii de energie electricd) — editia 2020, disponibil la adresa:
https:/[www.oecd-nea.org/jcms/pl_51110/projected-costs-of-generating-electricity-2020-edition.
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capital mai mici decdt proiectul. Ele sunt insd limitate de alti factori, cum ar fi amplasamentele disponibile si
capacitatea de conectare la retea. In plus, impactul redus preconizat al proiectului asupra pregurilor de piatd de pe
piata angro (2 EUR/MWh) sugereazi ci acesta ar avea un impact minim asupra investitiilor in domeniul energiei din
surse regenerabile. Cu toate acestea, stimulentele oferite de formula din CA pentru maximizarea productiei in ore cu
preturi ridicate si reducerea acesteia in perioadele cu preturi scdzute reduc si impactul concurential al masurii asupra
investitiilor bazate pe piatd in domeniul energiei din surse regenerabile, deoarece este de asteptat ca activele de
producere a energiei din surse regenerabile sd functioneze cel mai des in perioadele cu preturi mai mici (deoarece in
perioadele respective resursele regenerabile disponibile sunt ridicate, ceea ce reduce preturile pietei).

(416) Un alt respondent a sustinut cd se preconizeazd preturi ridicate la energia electrici in urmditoarele decenii.
Previziunile privind preturile energiei electrice pe perioade indelungate implicd o incertitudine semnificativd. in
cazul in care preturile energiei electrice vor fi considerabil mai mari decat cele preconizate, CA §i mecanismul de
repartizare a cstigurilor vor asigura venituri pentru statul ceh, limitind astfel supracompensarea in beneficiul CEZ.
Daci, pe de altd parte, preturile pietei ar fi mai mici decat cele preconizate, in special avand in vedere cererea mai
scizutd decit s-a preconizat sau implementarea rapidd a energiei din surse regenerabile, proiectul nu ar putea, in
absenta mdsurii, sd isi suporte costurile de capital.

(417) Comisia concluzioneaza ci existd disfunctionalitati ale pietei identificate in mod clar in ceea ce priveste investitiile in
noi surse de energie nucleard in Cehia. Din cauza perioadei de investitii foarte indelungate, nu existd suficientd
certitudine cd preturile actuale ridicate la energie rdman ridicate pe o perioadd suficient de lungd pentru a afecta
aceastd evaluare. Avand in vedere faptul ci Cehia nu dispune de o capacitate suficientd de producere a energiei
electrice, aceste disfunctionalitdti ale pietei si obiectivul strategic al politicii energetice a Cehiei, care vizeazd o
autonomie relativd in ceea ce priveste productia de energie electricd in paralel cu decarbonizarea pe termen lung a
productiei de energie electricd, pare necesar sprijinul din partea statului pentru construirea proiectului in Cehia.

(418) Intr-adevdr, este in continuare putin probabil ca fortele pietei singure sd poatd asigura realizarea la timp a aceleiasi
capacitdti nucleare ca si proiectul, care este necesard pentru a facilita dezvoltarea productiei de energie electricd din
surse nucleare in Cehia.

(419) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazi ci ajutorul de stat este necesar pentru a asigura dezvoltarea
de noi capacititi nucleare in Cehia. In plus, Comisia concluzioneazi ci masurile produc un efect stimulativ pentru
beneficiar, asigurand astfel realizarea cu succes a proiectului.

8.3.3.4. Caracterul adecvat

(420) In evaluarea sa, Comisia trebuie si stabileascd dacd mdsura propusi este un instrument de politicd adecvat pentru
atingerea obiectivului, in cazul de fatd acela de a promova dezvoltarea productiei de energie nucleard pentru a
compensa un viitor deficit de aprovizionare.

(421) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a remarcat ci Cehia a luat in considerare mai multe mecanisme alternative
de sprijin pentru stimularea investitiilor in productia de energie nucleard, cum ar fi creditele fiscale, mecanismele de
asigurare a capacitdtii, ajutoarele directe pentru investitii, stabilirea unui model de preturi reglementate pentru
investitii (RAB) etc., toate fiind considerate mai putin adecvate decat masurile selectate in cele din urmd pentru
acordarea ajutorului.

(422) Comisia este de acord c3 aceste alte instrumente de politicd, in sine, ar fi probabil insuficiente pentru a obtine aceleasi
rezultate, avand in vedere particularititile proiectului si amploarea resurselor financiare necesare. in special, simpla
eliminare a uneia dintre cele trei misuri fird ajustiri suplimentare ar 1isa neabordate riscuri majore pentru
investitor, intrucat fiecare dintre mdsuri abordeazi o disfunctionalitate diferitd a pietei (**!). In cazul in care
mecanismele alternative de sprijin se referd in principal la alte surse de finantare (credite fiscale), acestea nu reduc
neapdrat impactul asupra concurentei. Mecanismele de asigurare a capacitdtii si modelele RAB sunt concepte
generale care pot lua multe forme. Procedura oficiald de investigare nu a adus dovezi cd, pentru misura concretd in
cauzd, astfel de concepte ar fi oferit solutii mai adecvate pentru disfunctionalitdtile semnalate ale pietei.

("*") Decizia de initiere a procedurii, considerentul 187.
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(428)

(429)

(430)

Totusi, Comisia a pus sub semnul intrebarii, in decizia de initiere a procedurii, dacd combinatia celor trei mdsuri (si
anume AFR, contractul de cumpdrare si protectia in cazul unor modificdri legislative) poate fi consideratd adecvatad
pentru acordarea ajutorului de stat i a intrebat dacd un grad mai ridicat de expunere la riscurile de piatd nu ar fi
fost mai adecvat. Mai precis, Comisia a considerat c¢i combinatia celor trei mdsuri si configuratia initiald a
proiectului pot elimina riscuri de piatd importante si, prin urmare, pot impiedica anumite stimulente pentru
comportamentul concurential.

De asemenea, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la caracterul adecvat al combinatiei acestor trei masuri
pentru a asigura dezvoltarea proiectului, dat fiind ¢4, in trecut, un numar mai mic de masuri care ar fi putut fi mai
putin interventioniste par sa fi fost suficiente pentru a permite realizarea investitiei.

In plus, Comisia s-a intrebat daci echilibrul propus de Cehia prin utilizarea mai multor instrumente este cel corect si
dacd instrumentele alternative sau luarea in considerare doar a unora dintre acestea nu ar putea si atingd aceleasi
obiective cu mai putine ajutoare sau denaturdri ale concurentei.

Argumentele autoritatilor cehe in sprijinul combindrii masurilor propuse sunt legate de principalele disfunctio-
nalitati ale pietei pe care masurile sunt menite s le abordeze si care sunt descrise in sectiunea 4.1 de mai sus, in
special dimensiunea cerintei de capital, longevitatea expunerii la semnalele privind pretul pietei si longevitatea
expunerii la deciziile politice. Comisia a recunoscut deja ci, din cauza acestor riscuri, proiectul nu ar fi fost realizat
de un investitor privat in conditii normale de piata (**).

Astfel cum s-a explicat mai sus (a se vedea considerentele 83-106), in cursul procedurii oficiale de investigare, pentru
a inldtura indoielile Comisiei in legiturd cu gradul de expunere la riscurile de piatd al proiectului, Cehia a injectat in
formula de calcul al decontirii ex post pentru EDU II o expunere la pretul pietei si a redus durata contractului de
cumpdrare la 40 de ani, sporind astfel expunerea proiectului la riscurile de piatd. Aceasta inseamnd, de asemenea, cd
EDU II beneficiazd de stimulente economice pentru a optimiza productia de energie electricd intr-un mod care
maximizeazd dispecerizarea in perioadele cu preturi ridicate, reducind in acelasi timp dispecerizarea (si, de
exemplu, programarea intretinerii) in perioadele cu prefuri scizute. Acest lucru reduce efectul de denaturare al
masurii.

In plus, Comisia reaminteste cd o combinatie similard de masuri a fost considerat adecvati de citre Comisie in cazul
Hinkley Point C ('®).

Comisia considerd cd combinatia celor trei mésuri, astfel cum au fost notificate de Cehia in cadrul procedurii oficiale
de investigare, si configuratia corespunzitoare a proiectului constituie un instrument adecvat pentru a permite
investitia in centrala nucleard. Comisia considerd ci cele trei mdsuri impreund sunt necesare pentru a remedia
disfunctionalitatile pietei care sunt prezente in dezvoltarea de noi centrale nucleare.

In primul rand, in masura in care astfel de disfunctionalitti ale pietei sunt prezente pe termen lung, furnizarea unei
AFR nu ar fi suficientd in sine pentru a facilita investitia intr-o centrald nucleard noud, intrucat aceasta raspunde doar
necesitdtii de a obtine capital pentru construirea noii unitdti nucleare, dar nu abordeazi aspectele specifice ale
energiei nucleare precum riscurile specifice care decurg din constructie si ciclul de viatd indelungat si complex. AFR
asigurd aproape intregul capital necesar pentru construirea noii centrale nucleare, iar contractul de cumpdrare

("*?) Decizia de initiere a procedurii, considerentul 152.

(***) A se vedea Decizia (UE) 2015/658 a Comisiei din 8 octombrie 2014 privind ajutorul de stat SA.34947 pentru sprijin in favoarea
centralei nucleare Hinkley Point C, considerentele 392-405. in special, in cazul Hinkley Point C, combinatia dintre contractul pentru
diferentd si garantia pentru credite si acordul cu secretarul de stat (cu privire la protectia in cazul unor modificari legislative si/sau de
politici) a fost consideratd un instrument adecvat pentru acordarea ajutorului. in cazul proiectului, utilizarea AFR a fost preferati fati
de o garantie de stat deoarece (i) AFR elimind riscul unui deficit de finantare comerciald pentru proiect; (ii) AFR oferd o solutie mai
rapidd pentru a organiza pachetul global de finantare comparativ cu o facilitate de creditare comerciald; si (iii) AFR ar implica un cost
mai mic al datoriei, avind in vedere imprumutul direct din partea statului, precum si comisioane mai mici in legdturd cu organizarea
si angajarea finantarii pe intreaga perioadd de constructie. Pentru mai multe detalii, a se vedea considerentul 166 de mai sus.
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permite investitorului si angajeze capitaluri proprii pentru proiect. Totusi, AFR nu ar asigura, singurd, rambursarea
imprumutului, iar perioadele cu preturi scizute ar putea pune in pericol viabilitatea proiectului. Prin urmare, AFR
se bazeazd In sine pe existenta unui contract de cumpdrare si este legatd intrinsec de acesta, intrucat ratingul
proiectului ia in considerare existenta CA. Numai veniturile garantate ale CA ar putea compensa profilul de risc pe
termen lung al proiectului.

(431) In plus, Comisia considerd ci AFR este adecvatd pentru a permite realizarea de investitii si pentru a remedia
disfunctionalititile pe termen lung ale pietei de capital inclusiv in comparatie cu o garantie de stat pentru un
mecanism de creditare bazat pe piatd, deoarece abordeaza riscul de a nu se asigura o finantare suficientd pentru a
permite finantarea proiectului de la creditori privati, asigurd costuri mai mici ale datoriei §i comisioane mai mici
legate de organizarea si angajarea finantarii pe intreaga perioadd de constructie §i necesitd mai putin timp pentru a
organiza pachetul de finantare inclusiv in cazul cresterii costurilor. Intrucat orice crestere a costurilor de capital ar
avea un impact direct asupra calculdrii pretului de exercitare, AFR permite un pret de exercitare mai mic in CA (a se
vedea considerentul 171), reducind costul global al masurii.

(432) In al doilea rand, CA cu o durati de 40 de ani rispunde necesititii de a asigura stabilitatea si predictibilitatea
preturilor, precum si rata de rentabilitate a capitalurilor proprii, care sunt deosebit de importante pentru investitiile
de aceastd dimensiune si duratd si, prin urmare, sunt esentiale pentru a permite investitiile. In acest sens, CA
abordeazd disfunctionalitatea pietei identificatd mai sus cu privire la longevitatea expunerii la semnalele privind
pretul pietei.

(433) In al treilea rand, compensatiile acordate in cazul unor forme politice sau legislative de penalizare discriminatorie a
tehnologiei nucleare (si anume protectia in cazul unor modificdri legislative) abordeaza riscurile suplimentare care
ar putea fi considerate specifice energiei nucleare (in principal posibilitatea renuntdrii la investitii ca urmare a unor
modificdri ale cadrului legislativ, de exemplu din motive politice). Ajustirile elementelor de intrare din formula
previzutd in CA in cazul cresterii costurilor pe baza unor motive legitime abordeaza si riscul de crestere a costurilor
inerent investitiilor in producerea de energie nucleara.

(434) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazd ¢ combinatia dintre contractul de cumpdrare cu durata de
40 de ani, AFR si mecanismul de protectie in cazul unor modificari legislative, astfel cum sunt structurate in méasurile
notificate, sunt instrumente adecvate pentru a furniza ajutor de stat in cadrul proiectului.

8.3.3.5. Proportionalitatea

(435) Pentru a evalua proportionalitatea masurii, Comisia trebuie sd verifice ¢ masura este limitatd la minimul necesar
care permite finalizarea cu succes a proiectului pentru realizarea obiectivului urmdrit.

(436) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a explicat cd evaluarea proportionalititii trebuie sd tind seama de
combinatia de mdsuri de sprijin propusd de autorititile cehe. Au existat trei preocupdri principale cu privire la
mdsura propusd, referitoare la proportionalitatea acesteia, care sunt relevante pentru evaluarea Comisiei.

(437) In primul rand, durata notificatd a contractului de cumpdrare de 60 de ani a fost consideratd prea lungi, deoarece
depisea in mod semnificativ perioada previzutd pentru rambursarea AFR, precum si durata misurilor de sprijinire
directd a pregurilor din cadrul investitiilor anterioare in energia nucleard ('*%). In decizia de initiere a procedurii,
Comisia a pus sub semnul intrebdrii dacd compensatia pentru costurile de investitie ale proiectului nu ar trebui si
fie mai bine aliniatd la modalitdtile si durata rambursarii AFR.

(%) Ibid., considerentele 197-198. Mai precis, contractul de cumpdrare pentru Hinkley Point C a fost incheiat pe o perioadd de 35 de ani, in
timp ce perioada de rambursare a AFR pentru PAKS II a fost de numai 21 de ani, iar mdsura nu a fost insotitd de nicio altd formd de
ajutor pentru functionare.
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(438) In al doilea rand, rata de rentabilitate avuti in vedere a fost considerati prea ridicatd, neputindu-se exclude
supracompensarea, dacd se ia in considerare combinatia dintre misurile de sprijin notificate si profilul de risc
rezultat al proiectului. In special, CAEE cu pre fix notificat initial a transferat atat riscurile de pret, cat si riscurile de
piatd catre vehiculul cu scop special, prin urmare citre stat, iar asistenta financiard rambursabild a redus in mod
semnificativ riscul de finantare, oferind finantare in conditii foarte atractive, fird aplicarea unei rate a dobanzii pe
parcursul perioadei de constructie. In cele din urma, mecanismul de protectie in cazul unor modificiri legislative
sau de politicd a oferit protectie fatd de modificdrile de politica si de alte evenimente independente de vointa EDU I1.
Printre acestea se numird modificdrile politicii nationale cehe privind energia nucleard, deciziile de a nu acorda
celelalte misuri de sprijin sau de a opri punerea in aplicare prin respingerea ofertantilor pentru construirea
centralei, dar si cresterile costurilor ca urmare a unei liste exhaustive de motive legitime. Avind in vedere alocarea
riscurilor intre beneficiar si stat, Comisia a considerat ci includerea primei de constructie si exploatare nucleard in
estimarea CAPM nu era justificatd.

(439) In plus, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul c& mecanismul de control al supracompensirii propus de
Cehia ar preveni suficient supracompensarea, in special deoarece acesta include o repartizare a sarcinii de 50:50 intre
stat si EDU II (*%).

(440) In al treilea rand, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul ci alegerea operatorului traditional CEZ ca
promotor al proiectului fird o procedurd de selectie deschisa ar putea insemna ci sprijinul necesar pentru proiect a
fost mai mare dect ar fi fost in caz contrar.

(441) Sectiunile de mai jos vor analiza aceste aspecte prin prisma modificirilor masurilor de sprijin propuse de autorititile
cehe, inainte de formularea unor concluzii finale cu privire la pachetul global de ajutor.

8.3.3.5.1. Contractul de achizitie

8.3.3.5.1.1. Durata CA

(442) Astfel cum se mentioneazd in considerentul 437, durata notificatd a contractului de cumpdrare de 60 de ani a fost
consideratd prea lungd. Comisia a considerat cd compensatia pentru costurile de investitie ale proiectului ar trebui
aliniatd la modalitdtile §i durata rambursirii AFR, care este de aproximativ 30 de ani in scenariul de referintd
prezentat de autoritatile cehe.

(443) Cehia a sustinut cd este necesard o perioadd tampon (sau o ,perioadd de final”) intre durata CA si rambursarea AFR
pentru a se asigura cd proiectul rimane viabil din punct de vedere financiar, in special pentru a se asigura cd AFR
poate fi rambursatd integral in cazul unor potentiale evenimente nefavorabile. Mai precis, autoritdtile cehe au
prezentat date de la Agentia Internationald pentru Energie Atomici (AIEA) care aratd ci proiectele recente la scard
largd in domeniul energiei nucleare au avut perioade lungi inainte de a putea stabiliza dispecerizarea activului si,
prin urmare, de a atinge factorul de incdrcare vizat care s permitd finantarea proiectului.

Tabelul 9

Timpul de stabilizare a factorului de incircare

VENDOR NPP TYPE |COUNTRY]| UNIT DESIGN NET CAPACITY cop LOAD FACTOR STABILIZATION TIME

AP1000 China SANMEN_1 1157 MWe 21 June 2018 4 years
WEC AP1000 China SANMEN-2 1157 MWe 17 Aug 2018 2 years
AP1000 China HAIYANG-1 1126 MWe 08 Aug 2018 4 years
AP1000 China HAIYANG-2 1126 MWe 29 Sep 2018 2 years
£dF EPR1750 China Taishan-1 1660 MWe 13 Dec 2018 5years
EPR1750 China Taishan-1 1660 MWe 29 May 2019 4 years
OPR1000 | S.Korea Shin-Kori-1 998 MWe 28 Feb 2011 10 years
KHNP OPR1000 | S.Korea Shin-Kori-1 998 MWe 20Jul 2012 8 years

APR1400 UAE Barakah-1 1310 MWe 01 Apr 2021 2 years ( sofar)
£KODA Praha ais. VVER V320 cZ Temelin-1 1027 MWe 10 Jun 2002 8 years
VVER V320 CZ Temelin-2 1029 MWe 18 Apr 2003 8 years

Source: IAEA_PRIS - Reactor Details, 20 June 2023

('*) Ibid., considerentul 205.
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(444) Autoritdtile cehe au prezentat o duratd revizuitd a CA, reducand durata de la 60 la 40 de ani. Aceasta se aliniazd mai
bine la durata AFR, chiar daci o depdseste in continuare cu o perioadd considerabild. Desi o anumitd perioada care sd
permitd stabilizarea functiondrii centralei electrice dupd inceperea functiondrii este justificatd avind in vedere
dificultitile tehnice intdmpinate dupd demarare in cazul altor proiecte, aceastd duratd se situeazd la limita superioard
a perioadelor observate in alte proiecte.

(445) Cu toate acestea, este important de remarcat faptul ci inceputul perioadei contractuale pentru CA nu este neapdrat
identic cu inceperea functiondrii centralei electrice. De fapt, perioada de cumpdrare incepe de la data cea mai
apropiatd dintre: (i) data de incepere, si anume ziua in care centrala nucleard exportd prima datd energie electrici in
retea si EDU II a notificat statuluifvehiculului cu scop special cd doreste ca data de incepere si aibd loc sub rezerva
unor termene care urmeaza sa fie definite in CA; si (i) data limitd, si anume ziua urmadtoare ultimei zile a ferestrei
tintd de dare in exploatare, care dureaz cinci ani incepand de la data tintd de dare in exploatare (a se vedea nota de
subsol 39). Data tintd de dare in exploatare va fi prelungitd pentru a tine seama de eventualele intarzieri cauzate de
evenimente care constituie motive legitime. Prin urmare, in cazul unor intdrzieri din alte motive decat motivele
legitime, perioada acoperitd de PC este redusd in mod corespunzitor. Desi astfel se oferd o perioadd tampon de 5
ani in caz de intdrzieri, avind in vedere intarzierile recente din cadrul proiectelor nucleare pentru generatoarele de
generatia II[+, intarzierile de peste 5 ani reprezintd un risc considerabil. Luate impreund, riscul unei perioade reduse
a CA si timpul necesar pentru stabilizarea productiei centralei electrice dupd inceperea functiondrii inseamna c
perioada CA aproximeazi perioada de rambursare a AFR.

(446) In cele din urmi, in cazul depsirii costurilor, nu se poate exclude posibilitatea ca rambursarea AFR s3 necesite partial
refinantare cu imprumuturi private bazate pe piatd. in acest caz, rambursarea costului de investitie nu mai este direct
legatd de perioada AFR (a se vedea considerentul 180). In special, in cazul in care veniturile de pe piatd din perioada
CA nu sunt suficiente pentru a acoperi costurile de rambursare a AFR, s-ar putea utiliza imprumuturi bazate pe piatd
pentru a finanta partial costul rambursarii AFR. Rambursarea acestor imprumuturi bazate pe piatd ar avea loc
ulterior rambursirii AFR, pe baza veniturilor de pe piatd din perioada ulterioard CA.

(447) Luate impreund, elementele prezentate mai sus sunt suficiente pentru ca Comisia sd considere cd o duratd a CA de 40
de ani este proportionald.

(448) Comisia observi ci acest lucru nu inseamna ci proiectul ar fi viabil cu o durati de viatd de numai 40 de ani. intr-
adevdr, modelul financiar presupune o durati de viatd operationald de 60 de ani si se bazeazd pe veniturile obtinute
pe piatd dupd sfarsitul perioadei CA pentru a atinge RIR tintd a capitalurilor proprii de [9-11] %. Desi analiza
sensibilititii care presupune preturi de piatd scizute dupd sfarsitul perioadei CA arati ci centrala ar putea inceta si
functioneze in acest moment din cauza lipsei stimulentelor financiare (a se vedea considerentul 148), acest lucru nu
inseamnd cd investitia ar fi realizatd in vederea unei durate de viatd operationale de numai 40 de ani. De fapt, pentru
ca investitia s fie viabild, investitorul trebuie si atribuie o probabilitate ridicatd unui mediu de piatd care sd permitd
continuarea activitdtii dupa sfarsitul perioadei CA. RIR tintd este stabilitd pe durata de viatd a proiectului de 60 de
ani. Dacd preturile pietei dupd perioada CA ar fi semnificativ mai mici decat cele preconizate, acest lucru ar avea un
impact negativ asupra rentabilitatii realizate a investitiei, reducind RIR sub tinta de [9-11] %.

8.3.3.5.1.2. Compensatia sub forma formulei de remunerare

(449) Astfel cum se mentioneazd in considerentele 88-91, formula de remunerare din contractul CA are doi termeni:
termenul de decontare ex post si termenul de expunere la piatd. Aceastd structurd se aseamind cu modul in care este
conceput un contract bidirectional pentru diferentd (CFD) (**), prin urmare are efecte similare in ceea ce priveste
asigurarea stabilitdtii veniturilor si limitarea supracompensarii, precum si stimulente operationale eficiente pentru
centrala electricd. In aceastd sectiune, Comisia evalueazd aspectele legate de proportionalitate (compensare), iar in
sectiunea 8.3.3.6.2 evalueazd aspectele legate de stimulentele operationale eficiente.

("*%) De exemplu, in cazul Hinkley Point C se utilizeazd o formuld similard pentru CFD.
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(450)

(451)

(452)

Termenul de decontare ex post anuald asigurd stabilitatea veniturilor pentru centrala electricd, limitand in acelasi timp
compensarea. Termenul de decontare acopera centrala electricd impotriva riscului unor evolutii incerte ale preturilor
de piatd medii si, avind in vedere ci este calculat pentru un volum de referinta fix (sub rezerva ajustirilor formulei
descrise in considerentele 88 si 90), oferd si o acoperire impotriva riscurilor de volum. Pe de o parte, termenul de
decontare garanteazd cd, dupd fiecare an, centrala nucleard primeste orice finantare suplimentard necesari la
preturile de piatd medii pentru a atinge remuneratia tintd. Mai precis, in cazul in care media anuald ex post a
preturilor orare de pe piata la vedere pentru ziua urmitoare (adici pregul de referintd) este mai micd decat pretul de
exercitare, valoarea decontdrii oferd remuneratia pe care piata nu a furnizat-o. Pe de altd parte, termenul de
decontare garanteazd cd, in cazul in care pretul de piatd mediu anual este mai mult decat suficient pentru obtinerea
remuneratiei tintd, excedentul (adicd diferenta dintre pretul de referinta si pretul de exercitare) este rambursat de
centrala electricd pentru a evita supracompensarea.

In ceea ce priveste ajustirile termenului de decontare ex post al formulei de remunerare din CA, astfel cum sunt
descrise in considerentele 88 si 90, prima ajustare [atunci cind pretul de referintd (p) este mai mare decit costurile
variabile de functionare (c)] oferd centralei electrice o sigurantd suplimentari a veniturilor in cazul unor intreruperi
neplanificate in cursul anilor cu preturi de piatd medii ridicate. Apoi, rambursarea se limiteazd la diferenta dintre
pretul de referintd si pretul de exercitare Inmultitd cu cantitatea reald in locul cantititii de referintd. A doua ajustare
[atunci cind pretul de referintd al pietei (p) este egal sau mai mic decat costul variabil de functionare (c)] introduce
un plafon pentru termenul de decontare si, astfel, limiteazd supracompensarea. De exemplu, in situatiile in care
preturile pietei sunt foarte scdzute, atunci cand centrala este stimulatd s reducd in mod eficient productia,
compensatia din termenul de decontare este limitatd la diferenta dintre pretul de exercitare si costurile de
functionare pentru cantitatea de referinti. Prin urmare, Comisia considera ci termenul de decontare ex post, inclusiv
ajustdrile, garanteazd ci centrala electricd nu primeste mai multe compensatii dect este necesar pentru a atinge
remuneratia tintd, oferind in acelasi timp stabilitatea veniturilor si stimulente operationale eficiente.

in plus, astfel cum se discutd in sectiunea 8.3.3.6.2, formula de remunerare pentru CFD din CA oferd stimulente
eficiente pentru ca centrala electrici sd isi maximizeze profiturile in locul stimulentelor pentru maximizarea
productiei. Acest efect asupra rentabilititii se observd si din faptul cd autorititile cehe estimeazd in formula de
remunerare pentru CFD ci centrala electric va realiza, in medie, venituri mai mari si costuri mai mici decat in cazul
maximizarii productiei (a se vedea considerentul 150). in consecint3, inlocuirea metodei fixe a unui CAEE cu metoda
formulei din CA are ca rezultat un deficit de finantare mai redus (venituri preconizate mai mari si costuri preconizate
mai mici), reducand astfel pretul de exercitare si valoarea ajutorului necesar.

8.3.3.5.1.3. Mecanismul de control al supracompensdrii

(453)

(454)

In decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul cd mecanismul de repartizare a
castigurilor de capital propus de Cehia ar preveni suficient supracompensarea si a considerat cd factorul de
repartizare de 50:50 nu era aliniat la distributia riscurilor intre beneficiar si stat rezultati din misura notificatd
initial.

In primul rand, Comisia reaminteste ci, astfel cum s-a explicat in sectiunea anterioari, metoda de remunerare
revizuitd din cadrul CA atenueazi riscul de supracompensare in situatiile de preturi de piatd ridicate, intrucat
operatorul este obligat si revind la veniturile de pe piatd ale vehiculului cu scop special care depisesc pretul de
exercitare din contractului de achizitie. Se recunoaste faptul c¢i o remuneratie in pret fix per unitate de energie
electricd produsd, astfel cum a fost notificatd initial de Cehia, ar fi avut un efect similar, desi s-ar fi aplicat pe o
perioadd mai lungd (si anume pe durata de viatd a activului comparativ cu durata maximd de 40 de ani a CA).
Totusi, Comisia observd cd rezultatele modeldrii aratd ci stimulentele operationale eficiente incluse in formula de
remunerare revizuitd din CA se vor traduce probabil in scdderi ale pretului de exercitare in comparatie cu un
contract de cumpdrare cu pret fix, din cauza costurilor de functionare mai mici i a rentabilitdtilor de piatd mai
mari, prin urmare in niveluri mai mici ale sprijinului pe durata CA.
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(455) In al doilea rand, in ceea ce priveste factorul de repartizare a castigurilor, Comisia observd ci Cehia mentine o
repartizare de 50:50 in cursul CA si o creste usor la 60:40 in avantajul beneficiarului in cei 20 de ani ulteriori
expirdrii CA. Cehia justificd aceastd crestere prin necesitatea de a reflecta o expunere mai mare a beneficiarului la
riscul aferent pretului pietei. Comisia este de acord cd reducerea duratei CA la 40 de ani creste profilul general de
risc al proiectului, deoarece introduce un risc aferent pretului pietei pe o perioadd considerabild care acoperd o
treime din durata de viatd preconizatd a activului. Prin urmare, Comisia considera ca factorii revizuiti de repartizare
a castigurilor sunt aliniati la profilul general de risc mai ridicat al proiectului care rezultd din ajustirile mdsurii 1, in
special din reducerea duratei sustinerii directe a preturilor. Mecanismul de repartizare a castigurilor de capital va
asigura faptul cd orice evolutie pozitivdi a EDU II va fi partajatd cu statul, oferind totodatd suficiente stimulente
pentru ca EDU II sd urmdreasci realizarea acestor evolutii pozitive, de exemplu prin reducerea costurilor.

(456) Cehia subliniazd cd, chiar si cu usoara ajustare dupd perioada CA, factorul de repartizare propus oferd o repartizare
mai mare intre operator si stat (si anume 50:50 in cursul CA si 60:40 pentru restul duratei de viatd a centralei
nucleare) in comparatie cu o investitie anterioard in energia nucleard, cea de la Hinkley Point C (HPC), in cadrul
cdreia Comisia a evaluat ca fiind proportional un factor de repartizare initial de 70:30, care era aplicabil dintr-o RIR
mai ridicatd a proiectului in comparatie cu cazul de fatd. Comisia observa cd mecanismul de repartizare a castigurilor
de capital de la HPC s-a bazat, de fapt, pe doud praguri, in care factorul de repartizare intre beneficiar si stat se
modificd de la 70:30 la 40:60 cand RIR a capitalurilor proprii realizatd depaseste al doilea prag (mai ridicat). Prin
urmare, mecanismul de repartizare a castigurilor de capital de la HPC nu prevede, in toate circumstantele posibile,
un factor de repartizare mai putin favorabil pentru stat in comparatie cu proiectul. In acelasi timp, Comisia
considerd cd mecanismul de repartizare a castigurilor de la HPC nu este neapdrat un bun criteriu de referintd pentru
evaluarea mecanismului de control al supracompensirii propus pentru proiect, deoarece existd diferente
semnificative intre proiecte in ceea ce priveste profilul lor de risc, circumstantele pietei si pachetele de sprijin.

(457) In al treilea rand, autorititile cehe au ficut referire, de asemenea, la selectia competitiva prin licitatie pentru serviciile
IAC, care, in opinia lor, integreazi un mecanism bazat pe piatd, eliminind eventualele situatii neprevizute
nejustificate din ipotezele privind costurile de investitie subiacente din modelul financiar. Comisia este de acord ca
derularea unei proceduri competitive pentru selectarea contractantului pentru serviciile IAC, in cadrul cireia
potentialii furnizori liciteaza unii impotriva celorlalti pentru a castiga contractul, asigurd probabil un raport calitate-
pret mai bun in comparatie, de exemplu, cu o atribuire directd (adici fdrd concurentd) a contractului pentru serviciile
IAC. Prin urmare, intrucat costurile de investitie utilizate in modelul financiar pentru calibrarea pretului de exercitare
din CA sunt stabilite in cadrul unei proceduri competitive de licitatie, pot contribui la reducerea riscurilor de
supracompensare.

(458) In cele din urmi, Comisia observi ci castigurile realizate de vehiculul cu scop special ca urmare a ajustirilor
supracompensdrii fie vor lua forma unei sume forfetare plitite de beneficiar citre vehiculul cu scop special, fie vor
conduce la o scddere a pretului de exercitare al CA, reducand astfel nivelul sprijinului care urmeazi s fie furnizat de
stat pe parcursul intregii perioade de functionare a centralei.

(459) Avand in vedere argumentele de mai sus, Comisia considerd ci mecanismele de control al supracompensarii
incorporate in formula de remunerare din CA si in mecanismul revizuit de repartizare a castigurilor de capital sunt
adecvate si aliniate la distributia riscurilor intre beneficiar si stat.

8.3.3.5.2. Ipotezele initiale si analiza scenariilor din modelul financiar

(460) Autoritdtile cehe au prezentat o serie de ipoteze cu privire la parametri care sunt incd necunoscuti, dar care au un
impact considerabil asupra pretului de exercitare. Acestea vizeazd in special asteptdrile privind pretul pietei,
disponibilitatea centralei, costurile de constructie, costurile de functionare, costurile de dezafectare §i costul de
capital.

(461) Aceste ipoteze sunt utilizate ca date de intrare in modelul financiar, pentru a calcula pretul de exercitare preconizat in
prezent (a se vedea sectiunea 3.6.2), cu scopul de a atinge o RIR a capitalurilor proprii de [9-11] % pe durata de
exploatare a proiectului. Prin urmare, pretul de exercitare este un rezultat al modelului financiar si va fi calculat in
consecintd.
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(462)

(463)

(464)

(465)

(466)

Anumite ipoteze au §i un impact direct asupra valorii preconizate pentru RIR a capitalurilor proprii. Desi modelul
urmdreste, in general, s asigure o RIR tintd a capitalurilor proprii de [9-11] %, modificdrile parametrilor de intrare
incd necunoscuti pot duce la abateri de la aceastd RIR tintd a capitalurilor proprii. De exemplu:

a dacd disponibilitatea tehnicd scade sub valoarea tintd de [70-100] %, impiedicand astfel centrala sa producd in
p ’ p p

perioade in care costul ¢ este mai mic decit pretul pietei p, acest lucru are ca rezultat rentabilitdti mai mici; in

cazul in care acest lucru are loc din motive nelegitime, consecinta este o reducere a RIR a capitalurilor proprii;

(b)  dacd preturile pietei p sunt, pentru o mare parte din durata de viatd a proiectului, sub costurile de functionare
¢, centrala electrici nu va functiona. In acest caz, a doua parte a formulei de remunerare plafoneazd
compensatia, reducdnd RIR a capitalurilor proprii la un nivel preconizat de [...] %;

() dacd, pe de altd parte, preturile pietei dupd sfarsitul perioadei CA ar fi semnificativ mai mari decat se
preconizase in scenariul de referintd, acest lucru ar avea ca rezultat rentabilitdti care depdsesc RIR tintd a
capitalurilor proprii de [9-11] %. In aceastd situatie s-ar aplica mecanismul de repartizare a cstigurilor care
lasd 60 % din aceste rentabilitdti excedentare la EDU II si returneaza 40 % statului.

Din motivele expuse mai sus, ipotezele credibile, inclusiv privind preturile de piatd viitoare, costurile de constructie,
costurile de functionare, disponibilitatea centralei, costurile de dezafectare si alti parametri relevanti, cum ar fi
cheltuielile de capital si finantarea proiectului, sunt extrem de relevante pentru a asigura o rentabilitate
proportionald a proiectului. Totusi, multe dintre aceste ipoteze sunt afectate de o incertitudine considerabild in cazul
noilor proiecte de centrale nucleare. Ipotezele privind costurile de constructie ale unei centrale nucleare de generatie
[II+ s-au dovedit in mod repetat nefiabile in mai multe proiecte europene din trecutul recent. Estimarea costurilor pe
o duratd de functionare de 60 de ani reprezintd o provocare. Acelasi lucru este valabil si pentru previziunile privind
preturile pietei care ajung pani la sfarsitul secolului. In acest context, autorititile cehe trebuie nu numai s se asigure
cd ipotezele care stau la baza actului de acordare initial sunt credibile, ci si ¢, in cazul in care sunt necesare
actualizdri ale parametrilor respectivi, acestea sunt efectuate intr-un mod previzibil, transparent, obiectiv si
verificabil.

Autoritdtile cehe au prezentat ipoteze cu privire la diferitii parametri de intrare privind veniturile si costurile pentru
modelul financiar, astfel cum se prevede in sectiunea 3.6.6.

In ceea ce priveste estimarile preturilor pietei, ar trebui remarcat faptul ci nu existi un pret al pietei la termen
disponibil pentru perioade care ajung suficient de departe in viitor pentru a acoperi perioada post-CA. Desi, in
cursul perioadei CA, abaterile de la previziunile privind pretul pietei sunt compensate in mare masurd in ceea ce
priveste efectul lor de efectele CA, care protejeazd EDU II de abaterile preturilor medii, acest lucru nu este valabil si
pentru viitorul post-CA. Cehia s-a bazat pe ipotezele comerciale ale CEZ privind evolutia preturilor medii anuale de
pe piata energiei electrice din Cehia pentru perioada 2035-2050. Pentru perioada 2051-2096, care include perioada
post-CA, pentru a acoperi intreaga duratd preconizatd de functionare a centralei, autoritdtile cehe estimeaza cid
preturile pietei vor scidea treptat, intr-un ritm constant de [...] % pe an, reflectdnd asteptdrile cd preturile pietei vor
tinde sd scadd pe termen lung ca urmare a cresterii ponderii SRE in sistem. Fird ajustiri in functie de inflatie,
ipoteza centrald privind preturile pietei porneste de la [...] EUR/MWh in 2036, scizand la [..] EUR/MWh pand in
2050 si scizand treptat pand la [...] EUR/MWh in 2076 sila [...] EUR/MWh in 2096.

Comisia nu poate prevedea cu certitudine dacd aceste preturi vor fi intr-adevir realizate pe piatd. In evaluarea
impactului din 2016 care insoteste Regulamentul (UE) 2019/943 reformat privind energia electricd, s-a afirmat cd
,se preconizeazd ci, in 2050, ponderea surselor regenerabile de energie se va apropia de 60 %. In acest caz,
diferenta dintre preturile pentru sarcina de bazi si cele pentru sarcina maxima creste semnificativ, in principal din
cauza preturilor mai mici ale sarcinii de bazd in comparatie cu perioadele anterioare. Totusi, preturile medii ale
pietei pentru ziua urmatoare rdman ridicate pe tot parcursul orizontului de proiectie, deoarece se preconizeazi cd
productia de energie termicd va fi in continuare marginald (determinand astfel pretul pietei pentru ziua urmadtoare)
in majoritatea orelor din an” (**’) Conform acestor ipoteze, modelul din evaluarea impactului a estimat ci preturile

(%) Sectiunea 6.2.6.4, Nivelul si volatilitatea preturilor angro, Document de lucru al serviciilor Comisiei — Evaluarea impactului care
insoteste Propunerea de directivd a Parlamentului European si a Consiliului privind normele comune pentru piata internd a energiei
electrice [SWD(2016) 410 final - 2016/0379, 30 noiembrie 2016].
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medii de pe piata pentru ziua urmdtoare din UE vor creste de la 74 EUR/MWh in 2020 la 118 EUR/MWh in 2035,
iar ulterior vor rdmane relativ stabile, fiind de 122 EUR/MWh in 2050. Pe baza evaludrii din 2016, previziunea
privind sciderea lentd a preturilor incepand cu 2036 nu ar fi, prin urmare, aliniati cu studiile efectuate de Comisie.

(467) Totusi, nivelul de ambitie in ceea ce priveste ponderea energiei din surse regenerabile a crescut de atunci in mod
semnificativ. Directiva privind energia din surse regenerabile, adoptatd in 2018 si, prin urmare, pregititd in paralel
cu evaluarea impactului mentionatd mai sus, prevedea un obiectiv privind energia din surse regenerabile de 30 %
din consumul final de energie pand in 2030. Directiva revizuitd privind energia din surse regenerabile, adoptatd in
2023, majoreazd obiectivul obligatoriu al UE privind energia din surse regenerabile pentru 2030 la un minim de
42,5 %, in vederea atingerii unui nivel de 45 %. Legea europeand a climei ('*%) prevede cd, cel tarziu pand in 2050,
trebuie sd se asigure un echilibru la nivelul Uniunii intre emisiile si absorbtiile de gaze cu efect de serd care sunt
reglementate in dreptul Uniunii, astfel inct sd se ajungi la zero emisii nete pand la acea datd, iar Uniunea trebuie si
urmdreascd sd obtind ulterior un bilant negativ al emisiilor. Aceastd ambitie sporitd in ceea ce priveste producerea de
energie din surse regenerabile, care este in cea mai mare parte la costuri marginale scizute, si obiectivele de
decarbonizare inseamni c3 ipoteza care sti la baza evaludrii din 2016, potrivit cdreia ,se preconizeazd ci productia
de energie termicd va fi in continuare marginald (determinind astfel pretul pietei pentru ziua urmdtoare) in
majoritatea orelor din an”, nu poate fi consideratd certd deja pentru orizontul 2050. Desi nu se poate exclude
posibilitatea ca productia la costuri marginale ridicate sd continue si joace un rol important (de exemplu, utilizarea
tehnologiei de captare si stocare a dioxidului de carbon sau consumul de combustibil cu emisii scizute de dioxid de
carbon, cum este hidrogenul), alte scenarii pot prevedea in mod plauzibil o pondere ridicatd a orelor cu costuri
marginale foarte scizute. Intr-adevar, acest lucru poate fi deja observat pe perioade scurte in anumite parti ale pietei
energiei electrice din Uniune ("*%). Dac3 acest lucru este deja valabil in mod exceptional in prezent, in perioadele cu o
productie ridicatd de energie din surse regenerabile §i cu cerere scizutd, acesta poate fi considerat unul dintre cele
cateva scenarii plauzibile pentru perioada de dupa sfarsitul CA, care incepe in 2078. Cu toate acestea, autoritatile
cehe nu sustin cd, in medie, preturile energiei electrice sunt estimate a fi aproape de zero dupi sfarsitul perioadei
CA, ci estimeazad cd preturile medii vor scidea lent (*"), ajungand totusi la o medie de [...] EUR/MWh in 2096.

(468) Pentru a demonstra impactul diferitelor ipoteze privind preturile asupra modelului, autorititile cehe au prezentat
analize de sensibilitate la preturi in cadrul modelului financiar, cu ajutorul unor scenarii suplimentare care presupun
asteptdri constante privind preturile de piatd medii anuale cuprinse intre — 10 EUR/MWh si 150 EUR/MWh. In
scenariile cu preguri ale pietei de — 10 EUR/MWh, 10 EUR/MWh si 20 EUR/MWHh, autorititile cehe se asteaptd ca
centrala s fie inchisd dupa expirarea CA, deoarece veniturile ar fi mai mici decat costurile de functionare. In aceastd
situatie nu existd niciun risc de supracompensare. Daci, pe de altd parte, preturile energiei electrice ar fi semnificativ
mai mari decat se presupunea, acest lucru ar conduce la o crestere a RIR. Totusi, dacd RIR creste peste rata tintd de
[9-11] %, se aplicd un mecanism de repartizare a castigurilor, prin care statul recupereazd 40 % din rentabilitdtile
suplimentare de la EDU IL In consecintd, in cazul in care preturile energiei electrice pe durata de viatd a centralei ar
fi de 150 EUR/MWh, RIR a capitalurilor proprii pe durata de viatd a proiectului ar fi de [...] % inainte de aplicarea
mecanismului de repartizare a castigurilor si de [...] % dupd repartizarea castigurilor. Acest lucru asigurd faptul ci,
chiar si in cazul unor preturi ale energiei electrice semnificativ mai mari decat cele preconizate, orice risc de
supracompensare este limitat.

(469) Pe baza consideratiilor de mai sus, ipotezele privind preturile energiei electrice sunt, prin urmare, plauzibile, iar
aplicarea unui mecanism de repartizare a castigurilor in cazul oricdror venituri excedentare provenite din cresterea
preturilor energiei electrice, in special dupd perioada CA, asigurd proportionalitatea in acest sens.

(470) Alte ipoteze de bazd (in special cu privire la costurile de constructie si la disponibilitate) se bazeazd pe experientele
din cadrul altor proiecte si pe descrieri ale capacitdtilor tehnice realizate de furnizorii de tehnologie. In cazul in care
ipotezele utilizate in scenariul de referintd se dovedesc a fi excesiv de optimiste, acest lucru ar putea duce fie la o RIR
stabild (daci cresterile costurilor se bazeazi pe motive legitime, neafectand astfel RIR), fie la o reducere a RIR. Pe baza

(**%) Regulamentul (UE) 2021/1119 al Parlamentului European si al Consiliului din 30 iunie 2021 de instituire a cadrului pentru realizarea
neutralitdtii climatice si de modificare a Regulamentelor (CE) nr. 401/2009 si (UE) 2018/1999 (,Legea europeand a climei”)(JO L 243,
9.7.2021, p. 1).

(") Ca exemplu, preturile angro ale energiei electrice pe piata pentru ziua urmditoare din Peninsula Ibericd au fost mai mici de
10 EUR/MWh in 63 % dintre orele din cele trei siptimani cuprinse intre 26 februarie si 17 martie 2024. Sursa: platforma de
transparentd ENTSO-E.

("% Scdderea lentd cu [1-2] % pe an a preturilor din 2020 este supracompensati in valori nominale de inflatia presupusa de 2 %, astfel incat
se presupune ci preturile in valori nominale vor inregistra o crestere lentd in aceastd perioada.
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(471)

(472)

(473)

(474)

(475)

informatiilor furnizate cu privire la experientele din cadrul altor proiecte nucleare recente, autorititile cehe au
furnizat suficiente motive pentru a considera ci o reducere semnificativd a costurilor este putin probabild. Chiar si
in cazul in care o astfel de reducere a costurilor ar conduce la o crestere a RIR, aceasta ar fi limitatd de mecanismul
de repartizare a castigurilor. Desi existd un risc semnificativ de crestere a costurilor depdsind ipotezele din scenariul
de referintd, acest lucru nu ar conduce la o supracompensare.

In ceea ce priveste costurile de finantare, previziunile sunt mult mai fiabile decat in ceea ce priveste elementele
tehnice. Acestea se bazeazd pe costurile de finantare clar definite in cadrul AFR. Ipotezele privind refinantarea
privatd pot avea un impact minor asupra RIR, dar se bazeazd pe addugiri la rata AFR. Pe aceastd bazd, ipotezele
privind costurile de finantare sunt suficient de plauzibile.

Modelul financiar, astfel cum este descris in sectiunea 3.6.2, este utilizat pentru a calcula pretul de exercitare necesar
pentru a atinge o RIR a capitalurilor proprii de [9-11] % pe durata de exploatare a proiectului. In scenariul initial (sau
de referintd), modelul financiar utilizeaza ca date de intrare citeva ipoteze, dintre care multe vor fi actualizate dupa
incheierea contractului pentru serviciile IAC. Astfel cum se aratd mai sus, Comisia considerd cd aceste ipoteze
initiale sunt plauzibile. Procesul de actualizare se bazeazd pe lista parametrilor previzutd in anexd. Aceastd listd
exhaustivd stabileste parametrii care pot fi actualizati si pot conduce la o ajustare (atdt in sens ascendent, cit si in
sens descendent) a pretului de exercitare pentru a mentine RIR tintd a capitalurilor proprii. Prin urmare, procesul de
actualizare este suficient de transparent si previzibil.

Comisia a evaluat functionalitatea modelului financiar si considera ci este oportun si se calculeze pretul minim de
exercitare necesar pentru a atinge rentabilitatea tintd, utilizind mai multe variabile de intrare. Comisia a verificat
dacd modelul financiar ia in considerare ipotezele initiale, inclusiv functionalitatea de urmdrire a sarcinii descrisi in
considerentul 149, pentru a estima un pret de exercitare initial de [65-80] EUR, atingdnd rentabilitatea tintd
de [9-11] %.

Comisia a verificat, de asemenea, dacd modelul financiar poate lua in considerare o serie de ipoteze (scenarii) pentru
variabilele de intrare si dacd RIR a capitalurilor proprii estimatd de modelul financiar reactioneazi in consecinta. In
plus, Comisia a verificat dacd modelul financiar poate fi utilizat pentru a determina pretul de exercitare necesar
pentru a obtine rentabilitatea tinti in cadrul acestor scenarii diferite.

Prin urmare, Comisia concluzioneaza ci modelul financiar al proiectului, modul de functionare si ipotezele care stau
la baza acestuia sunt plauzibile si adecvate pentru a asigura rentabilitatea tintd propusd pentru proiect.

8.3.3.5.3. Analiza comparativa a ratei de rentabilitate

8.3.3.5.3.1. Introducere

(476)

477)

In aceastd sectiune, Comisia discutd evaluarea sa privind rata de rentabilitate a investitiei EDU II. Pentru a asigura
proportionalitatea mdsurii de ajutor de stat si pentru a evita supracompensarea, masura de ajutor de stat trebuie si
asigure rata minimd de rentabilitate pentru ca beneficiarul si efectueze investitia EDU II. Cu alte cuvinte, rata
minimd care acoperd deficitul de finantare al proiectului. Deficitul de finantare este definit ca diferenta dintre
valoarea actualizatd netd (VAN) a scenariului factual si a scenariului contrafactual si este, in acelasi timp, cuantumul
minim al ajutorului de stat necesar pentru ca masura sd aibd un efect stimulativ asupra firmei si cuantumul maxim
al ajutorului de stat proportional pentru a declanga investitia.

Conceptul de deficit de finantare este profund inrdddcinat in procesul decizional obisnuit al intreprinderilor. Atunci
cand societdtile care maximizeaza profitul decid dacd sd intreprindd un proiect, ele evalueazd valoarea generatd de
proiectul in cauzd in functie de directii alternative de actiune si o aleg pe cea cu cea mai mare rentabilitate
preconizatd. Prin urmare, pentru ca societitile s fie dispuse sa intreprindd un proiect care nu este cel cu cea mai
mare rentabilitate preconizatd, ar putea fi necesar ca ele si fie stimulate prin intermediul unui ajutor de stat care si
acopere deficitul de finantare.
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(478) In acest caz, scenariul factual constd in investitia in proiectul EDU I, in timp ce scenariul contrafactual constd in
absenta investitiei. Modelul financiar al Cehiei furnizeazi valoarea preconizata a proiectului EDU II la data evaludrii,
31 decembrie 2023, prin actualizarea fluxurilor de lichidititi pozitive §i negative pe care proiectul se preconizeazd
cd le va genera pe durata sa de viatd. Modelul financiar al Cehiei pentru scenariul factual (adicd investitia in EDU 1I)
aratd cd mdsurile de ajutor de stat propuse au ca rezultat o VAN a scenariului factual egald cu zero si cd ele sunt
dimensionate in acest fel (adicd pretul de exercitare al contractului de achizitie este calculat astfel incat VAN a
proiectului, inclusiv ajutorul, si fie zero). In acest caz, scenariul contrafactual consti in absenta investitiei (adici o
VAN a investitiei contrafactuale egald cu zero). Faptul cd VAN a scenariului factual, care include ajutorul de stat
propus, si VAN a scenariului contrafactual sunt identice inseamnd ci mdsurile de ajutor de stat propuse elimind
deficitul de finantare, stimuland investitia EDU II fdri a genera supracompensare (*!).

(479) O VAN a scenariului factual egald cu zero (in investitia EDU II obtinutd prin includerea masurilor de ajutor de stat)
implicd faptul cd WACC al proiectului, sau costul capitalului, i rata internd de rentabilitate a proiectului (RIR a
proiectului) sau rentabilitatea proiectului sunt egale. WACC este media ponderatd a costului capitalurilor proprii
(COE) si a costului datoriei (COD), astfel cum se arati in sectiunea 3.6.5. Prin urmare, rata de rentabilitate a
proiectului ia in considerare intreaga structurd de capital care este utilizatd pentru finantarea proiectului, si anume
capitalul propriu furnizat de actionari si datoria furnizatd de creditori.

(480) in cazul EDU II, Comisia s-a axat pe evaluarea ROE {intd. Motivul consti in faptul ci, in acest caz, capitalul propriu
este furnizat de CEZ, in timp ce datoria este furnizatd de stat (AFR) la o rat a dobanzii subventionati (a se vedea
sectiunea 3.7). Datoria, sau imprumutul, la o ratd subventionatd si contractul pentru diferentd, prin intermediul
pretului de exercitare, sunt masurile care acoperd deficitul de finantare al proiectului EDU IL Prin urmare, stabilirea
proportionalititii COE asigurd proportionalitatea ajutorului de stat total.

(481) Estimarea COE este apoi meniti sd evalueze daci rentabilitatea actionarilor este proportionald. Avand in vedere COD
al AFR, dupd ce se constatd cd ROE tintd este proportionald, pretul de exercitare al contractului pentru diferente este
calibrat astfel incat ajutorul de stat total si elimine deficitul de finantare, adicd sd produci o VAN nuld pentru
scenariul factual (**?). Cu alte cuvinte, proportionalitatea ajutorului de stat este asiguratd prin calibrarea pretului de
exercitare, avand in vedere COD subventionat si ROE proportionald. Din aceste motive, in restul acestei sectiuni,
Comisia se axeazd pe evaluarea proportionalitdtii valorii tintd a ROE.

8.3.3.5.3.2. Evaluarea

8.3.3.5.3.2.1. Prima de risc major individual

(482) In decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la proportionalitatea ROE tintd propuse
de Cehia si, in special, cu privire la necesitatea de a include o prima de risc major individual (,PMRI") cu 3-3,5 % in
plus fatd de rentabilitatea de baza (**°).

(483) In ceea ce priveste PMRI, Cehia a sustinut ci, in comparatie cu alte proiecte de producere a energiei electrice,
centralele nucleare prezintd anumite caracteristici si riscuri unice care trebuie luate in considerare prin includerea
unei PMRI in ROE derivatd din CAPM. Estimarea Cehiei de 3-3,5 % ar reprezenta aceste riscuri care nu sunt
reflectate de estimdrile coeficientilor beta ai serviciilor de utilitdti publice in domeniul energiei diversificate
implicate in forme de productie mai traditionale si in societdti de retea reglementate (**%).

(") Valoarea actualizatd netd nuld a scenariului contrafactual inseamnd c3, in acest scenariu, intreprinderea este dispusa sd continue un
proiect care oferd o rentabilitate a capitalului care este egald cu costul capitalului respectiv (adicd WACC = RIR a proiectului). Prin
urmare, avand in vedere ci, in acest caz, deficitul de finantare este egal cu VAN a scenariului factual, faptul cd ajutorul de stat asigurd o
VAN a scenariului factual egald cu zero inseamni ci si in scenariul factual WACC este egal cu RIR a proiectului, in conformitate cu
scenariul contrafactual.

("*?) Cu o ratd de actualizare sau WACC care reflectd COD si COE relevante.

("% Decizia de initiere a procedurii, considerentul 67.

("% Decizia de initiere a procedurii, considerentul 69.
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(484) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a pus sub semnul intrebdrii necesitatea unei PMRI, avand in vedere cele
trei masuri de ajutor care au fost propuse pentru a aborda riscurile asociate centralelor nucleare. Comisia a sustinut
cd riscurile suportate de investitor dupd luarea in considerare a protectiei oferite prin CA, AFR si acordul de
investitii sunt reflectate in ROE derivatd din CAPM si, prin urmare, si-a exprimat indoiala cu privire la necesitatea
unei prime de risc suplimentare (**).

(485) Dupid decizia de initiere a procedurii, la 25 septembrie 2023, Cehia a prezentat un document menit sd sprijine
includerea unei PRMI (**%). Comisia observd ci referintele din literatura de specialitate furnizate de Cehia in
comunicarea respectivi ('’) nu sustin includerea unei astfel de prime atunci cand se prevede interventia statului.
Motivul constd in faptul cd ajutorul de stat elimind necesitatea unei remuneratii mai mari, eliminand cel putin o
parte dintre riscurile care ar fi specifice proiectelor de investitii in energia nucleard. In plus, nicio PMRI nu a fost
inregistratd nici la Hinkley Point C, nici la Paks II (**). Prin urmare, Comisia concluzioneazi ci addugarea PMRI la
intervalul estimat pentru COE nu ar fi proportionald in cazul de fata.

(486) In cursul investigatiei, autorititile cehe au fost de acord ca la calcularea COE si nu se ia in considerare nicio PMRIL
Indoiala cu privire la includerea unei PMRI exprimati in decizia de initiere a procedurii este astfel eliminatd.

8.3.3.5.3.2.2. Rata tintd a rentabilitatii capitalurilor proprii

(487) In aceastd sectiune, Comisia evalueazd daci ROE tintd de [9-11] % este proportionald. In acest scop, Comisia
compard ROE tintd a Cehiei cu un interval al COE bazat pe piatd. O ROE tintd mai mare decat intervalul respectiv
inseamnd o rentabilitate disproportionat de mare, o ROE tintd mai micd decat intervalul inseamnd o rentabilitate
disproportionat de micd (adicd o rentabilitate pe care un investitor de pe piatd nu ar accepta-o).

(488) Pentru a estima acest interval al COE bazat pe piatd, Comisia urmeaza abordarea CAPM standard (**°), care ajunge la
un interval teoretic al COE estimand fiecare dintre componentele sale pe baza datelor de piatd. In plus, Comisia isi
evalueazd analiza comparand intervalul derivat al COE cu cel al unor industrii care sunt comparabile cu industria
nucleard si, prin urmare, cu EDU IL

489) Dupd ce este estimat intervalul COE, Comisia 1si formuleaza concluzia cu privire la proportionalitatea obiectivului
.p. 2 . . . ? . p p. o} p 7 o .
privind ROE. In cele din urmd, Comisia evalueazd modul in care ROE tintd s-ar modifica in cazul unor modificiri

ale costurilor si ale calendarului.

8.3.3.5.3.3. Estimarea COE

(490) In aceastd sectiune, Comisia isi estimeazd propriul nivel de referintd pentru COE, precum si un interval al COE.
Intervalul COE este stabilit prin identificarea unui scenariu ,cu valori scizute” si a unui scenariu ,.cu valori ridicate”.
Pentru fiecare dintre parametrii COE, Comisia explicd motivele pentru care a acceptat sau a respins ipotezele Cehiei
si furnizeazd valori de referintd bazate pe surse acceptate pe scard largd.

(491) Metodologia utilizatd de Comisie pentru estimarea COE se bazeazd pe formula standard a CAPM, utilizatd si de Cehia
si descrisd in sectiunea 3.6.5.1. Comisia a estimat parametrii COE astfel cum se explicd mai jos.

(492) In ceea ce priveste RFR, Comisia observi ci Cehia si-a estimat intervalul bazandu-se pe media pe 2 ani si 20 de ani a
obligatiunilor de stat Euro la 30 de ani, a obligatiunilor de stat germane la 30 de ani si a obligatiunilor corporative
europene AAA la 10+ ani, addugind apoi o primd pentru a traduce aceste medii intr-un interval RFR pentru
Cehia (*). Comisia considerd ci este mai adecvat si nu se ia in considerare obligatiunile corporative drept

(***) Decizia de initiere a procedurii, considerentul 207.

(") A se vedea comunicarea Cehiei din 25 septembrie 2023.

(") A se vedea comunicarea Cehiei din 25 septembrie 2023, tabelul 15 ,Studii privind primele de risc”.

(%) Decizia privind Paks II, punctul 258. In decizia privind Hinkley Point C nu se mentioneazd o PMRI sau vreun tip similar de prima.
(") Aceastd abordare se bazeazd pe formula Harris-Pringle si este descrisd in sectiunea 3.6.5.

(%) Pentru mai multe detalii, a se vedea sectiunea 3.6.5.1.
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substituenti pentru RFR, deoarece acestea nu pot fi considerate lipsite de riscuri. in plus, Comisia consider ci este
mai adecvat sd se analizeze datele contemporane pe 6 luni si pe 12 luni, spre deosebire de datele pe 2 ani sau pe 20
de ani (). Prin urmare, Comisia estimeaza RFR luind in considerare o medie a randamentului obligatiunilor de stat
germane la 30 de ani si a obligatiunilor de stat AAA la 30 de ani ale zonei euro in perioada de 6 luni care incepe in
iulie 2023 si in perioada de 12 luni care incepe in ianuarie 2023. Aceste medii sunt egale cu 2,72 % si, respectiv,
2,55 % (*). Addugand la aceste RFR prima de risc (**) de 0,6 %, Comisia obtine un interval ajustat al RFR de
3,09-3,26 %. Din motive de prudentd, Comisia adoptd ipoteza Cehiei de 2,3 % in scenariul sdu cu valori scazute,
ipoteza de 2,72 % in scenariul siu de referintd si ipoteza de 3,26 % in scenariul siu cu valori ridicate. Prin urmare,
intervalul RFR al Comisiei este 2,30-3,26 %, fatd de intervalul [2-5] % al Cehiei.

(493) In ceea ce priveste prima de risc de piatd, Cehia estimeazd un interval cuprins intre [5 si 7] %, pe baza datelor
Damodaran si Fernandez, astfel cum se mentioneaza in sectiunea 3.6.5.1. Aceste baze de date sunt recunoscute pe
scard largd si utilizate in mediul financiar si de afaceri. Comisia considerd ci aceste surse sunt fiabile si utilizeazd, in
scenariul sdu cu valori scizute, media datelor Damodaran (5,6 % (2*%), iar in scenariul sdu cu valori ridicate, cifra
prudentd de 6,3 % a Cehiei (**). In scenariul siu de referinti, Comisia utilizeazi o valoare prudentd de 6,1 %, care
este media simpld a datelor Damodaran si Fernandez (2%).

(494) Pentru coeficientul beta fird indatorare, Comisia a evaluat metodologia prezentatd de Cehia, care se bazeazd pe o
medie ponderatd a coeficientilor beta ai unor intreprinderi similare si are ca rezultat o valoare beta de [...] (2%).
Comisia a considerat ¢ aceastd metodologie este in concordantd cu metodologiile recunoscute pe scard larga (**).
Comisia considerd cd aceastd cifrd este prudentd in comparatie cu informatiile din industrie furnizate de
Damodaran, care estimeazi o valoare beta medie fird indatorare de 0,54 pentru un esantion de societiti
producitoare de energie electricd (***). Comisia presupune cd valoarea beta a Cehiei este de 0,54 in scenariul cu
valori ridicate. Totusi, din motive de prudentd, Comisia presupune o valoare beta de 0,51, spre deosebire de
valoarea [...] a Cehiei, in scenariul siu de referintd si in scenariul cu valori scizute (*'°). Aceastd valoare beta este
rezultatul unei evaludri prudente pe baza datelor furnizate de Cehia (*') (*'). Trebuie remarcat faptul ci, din motive

(*") Acest lucru este si in conformitate cu abordarea adoptatd de Comisie in decizia privind Paks II.

(*) Pentru randamentul obligatiunilor de stat AAA la 30 de ani ale zonei euro, datele provin de pe Portalul de date al BCE, Curba
randamentului la vedere, scadenta la 30 de ani — obligatiune de stat, valoare nominal, toti emitentii al ciror rating este AAA — zona
euro (https://data.ecb.europa.cu/data/datasets/YC/YC.B.U2.EUR.4F.G_N_A.SV_C_YM.SR_30Y). Pentru randamentul obligatiunilor de
stat germane la 30 de ani, datele provin de pe site-ul Deutsche Bundesbank, Randamentul zilnic al obligatiunilor federale curente la 30
de ani, seria cronologicd BBSSY.D.REN.EUR.A640.000000WT3030.A (Randamentele zilnice ale titlurilor de valoare federale curente |
Deutsche Bundesbank).

(%) Pentru mai multe detalii, a se vedea sectiunea 3.6.5.1.

(**) Pentru detalii cu privire la modul in care este estimati aceasti cifrd, a se vedea nota de subsol 65.

(*) Aceastd cifrd este prudentd in comparatie cu cel mai recent sondaj Fernandez privind PRP, publicat in iunie 2022, care indicd o PRP
medie de 6,7 %. Pentru mai multe detalii, a se vedea nota de subsol 66.

(*% O medie de 5,6 % pentru Damodaran si de 6,7 % pentru Fernandez. Aceastd abordare este in conformitate cu abordarea Comisiei din
decizia privind Paks II.

(*7) Pentru mai multe detalii, a se vedea sectiunea 3.6.5.1.

(**%) Aceastd metodologie utilizatd de Cehia constd in utilizarea unui compus al coeficientului beta de regresie pe doi ani si al coeficientul
beta de regresie pe cinci ani, ponderand primul cu 2/3 si pe cel de al doilea cu 1/3. Beta = (2/3) beta de regresie pe 2 ani + (1/3) beta de
regresie pe 5 ani. Este aceeasi metodologie utilizatd de Prof. Damodaran, astfel cum se explica aici: Variables used in Data Set (Variabilele
utilizate in setul de date) (nyu.edu).

(**) A se vedea site-ul Prof. Damodaran, datele pentru 2023, fisierul ,betaEurope”, industrie ,power” (energie electricd), care arati o valoare
beta fird indatorare ajustatd pentru numerar de 0,54.

(') Aceasta este media simpld a coeficientilor de regresie siptimanali pe 5 ani ai intreprinderilor similare cu EDU II. Coeficientul beta de
regresie pe 5 ani este cel mai conservator dintre cele doud seturi de coeficienti beta (celdlalt fiind beta sdptimanal pe 2 ani) utilizate de
Cehia si Damodaran in evaluarea beta. Intr-adevir, media simpld a coeficientilor beta siptiméanali pe 2 ani este de 0,55. Comisia
observd, de asemenea, cd valoarea beta de 0,51 corespunde mediei simple prudente neajustate in functie de numerar a coeficientilor
beta pentru cele trei industrii care pot fi utilizate pentru a compara proiectul EDU II: industria verde si a surselor regenerabile de
energie, energia si utilititile publice (sursa: site-ul Prof. Damodaran, fisierul ,betaEurope”).

(*"') Comisia, utilizand acelasi esantion folosit de Cehia, coeficientii beta fird indatorare ai intreprinderilor similare tindnd cont de impozit
[presupunand rata de impozitare globali Damodaran de 24,8 % conform fisierului Damodaran ,betaEurope” din ianuarie 2023,
betaEurope22.xls (live.com)]. Acest lucru este in concordantd cu abordarea Hamada descrisd in nota de subsol 213, conform cireia
impozitele sunt luate in considerare la calcularea beta. Aceasta conduce la o estimare a coeficientului beta fird indatorare de 0,595,
urmdnd abordarea Damodaran explicatd in notele de subsol 69 si 208, care constd in luarea in considerare a mediei ponderate a
valorilor beta sdptiménale pe 2 ani si pe 5 ani ale intreprinderilor similare. Din motive de prudenti, Comisia a eliminat
Nuclearelectrica din esantion. Procedand astfel, cifra beta globala fard indatorare devine 0,516.

(*'2) Aceastd ipoteza este si in concordantd cu ipotezele din cazul Paks II.
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de prudentd, Comisia adoptd abordarea Hamada standard (*'*) pentru estimarea beta cu indatorare, spre deosebire de
abordarea Harris-Pringle (*'¥) pe care se bazeazd Cehia.

(495) In ceea ce priveste gradul de indatorare, Cehia a presupus o cifrd de [...] % (*'*). Comisia observa ci [...] % este gradul
de indatorare tinta al proiectului ('), precum si gradul mediu de indatorare al proiectului pe durata sa de viata (*).
In plus, Comisia observd ci un grad de indatorare de [...] % se situeazd in limitele gradelor de indatorare ale
intreprinderilor similare proiectului din ultimul exercitiu financiar complet pentru care au fost disponibile cifre (*'%),
precum si cd aceastd valoare este mult mai prudentd decit cea de 98 % bazatd pe structura de capital a
proiectului (**). Comisia observi, de asemenea, ci gradul de indatorare de [...] % este, in linii mari, in concordantd
cu informatiile din industrie furnizate de Damodaran, care estimeazd o indatorare medie de 61,2 % pentru un
esantion de intreprinderi producdtoare de energie electricd (**). Prin urmare, Comisia presupune un grad de
indatorare de [...] % in cele trei scenarii ale sale.

8.3.3.5.3.3.1. Concluzie

(496) Concluziile Comisiei privind COE sunt prezentate in tabelul 10 de mai jos. Tabelul prezinta trei scenarii pentru COE,
care sunt rezultatul a trei seturi de ipoteze: un scenariu ,,cu valori scizute”, un scenariu ,de referint3” si un scenariu
,cu valori ridicate”.

Tabelul 10

Concluziile privind COE

Scenarii Cu valori scizute De referintd (') Cu valori ridicate (%
Rata fard risc 2,3% 2,7 % 3,3%
Prima de risc de capital propriu 5,6 % 6,1% 6,3 %
Beta (fird indatorare) 0,51 0,51 0,54
Gradul de indatorare [D/(D+E)] [...]% [...]% [...]%
COE [...]1% [...]1% [...]1%
Jumitatea intervalului COE [.-.]1%

()  Comisia observa ci, daci in scenariul ,de referingd” RFR pe 6 luni de 2,7 % este inlocuitd cu RFR pe 12 luni de 2,5 %, atunci
tinta de rentabilitate a capitalurilor proprii de [9-11] % este in continuare atinsa.

() Comisia observi cd, dacd in scenariul ,cu valori ridicate” indatorarea tintd a EDU II de [...] % este inlocuitd cu indatorarea
medie de 56 % a intreprinderilor similare EDU II din ultimul an complet pentru care au fost disponibile cifre in Bloomberg (si
anume 2022), atunci COE ar fi de [...] %. Prin urmare, tinta de rentabilitate a capitalurilor proprii de [9-11] % ar fi in
continuare atinsa.

Sursa:  Analiza Comisiei.

(%) Aceasti abordare se bazeazd pe formula Hamada. In cadrul acestei abordari, scutul fiscal pentru dobanzi (si anume reducerea fiscali
care rezultd din deducerea permisd din venitul impozabil) este utilizat in ajustdrile gradului de indatorare asupra beta, reducind astfel

valoarea beta cu indatorare i, la randul siu, reducand ROE. Formula Hamada este urmdtoarea: i = f; + {1 + %(1 —T)], unde f;

este beta cu indatorare, f; este beta fird indatorare, D este datoria, E este capitalul propriu, T este cota de impozitare i (1-T) este
scutul fiscal. Se presupune ci cota de impozitare este egald cu 21 %, in concordantd cu modelul financiar al Cehiei. A se remarca faptul
cd, in aceastd formul, se presupune ci valoarea beta a datoriei este nula.

(*'*) Pentru mai multe detalii, a se vedea sectiunea 3.6.5.1 si nota de subsol 57.

(*°) Aceasta este indatorarea medie a proiectului pe durata de viatd a contractului. Pentru mai multe detalii, a se vedea sectiunea 3.6.5.1.

(*'%) A se vedea comunicarea Cehiei din 21 martie 2024.

(*'7) Modelul financiar al Cehiei.

(*'®) Gradul de indatorare al intreprinderilor similare EDU II din ultimul an complet pentru care au fost disponibile cifre in Bloomberg (si

anume 2022) variaza Intre 41,8 % si 75,6 %, cu o medie de 56,3 % si 68,4 % fiind pragul pentru cea de a 75-a percentild. Prin urmare,

indatorarea tintd de [...] % este sub cea de a 75-a percentila.

(*"") Cifra de [...] % este prudentd inclusiv in comparatie cu intervalul de 67-78 %, care se bazeazd pe metodologia ,indatordrii efective”
prezentatd de Cehia i descrisd in sectiunea 3.6.5.1, la nota de subsol 76.

(*%) A se vedea site-ul Prof. Damodaran, datele pentru 2023, fisierul ,dbtfundEurope23”, industrie ,power” (energie electricd).
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(497) Parametrii COE prezentati in tabelul 10 conduc la un interval COE cuprins intre [...] % si [...] % si la o valoare medie
de [...] %, scenariul de referintd presupunand o valoare de [...] %. ROE tintd de [9-11] % se incadreaza in acest interval
si este mai micd decat media celor trei scenarii. Trebuie remarcat faptul ci aceste cifre nu includ o PMRI, din motivele
explicate in sectiunea 8.3.3.5.3.2.1. Aceste cifre sunt comparabile cu intervalul COE al Cehiei, cuprins intre [...] si
[...], si cu media de [...], excluzdnd PMRY], astfel cum se arat3 in sectiunea 3.6.5.1.

(498) Aceste cifre ale COE sunt prudente, deoarece singurul parametru specific industriei din acest calcul este beta, care
este derivat de la un grup de intreprinderi care au investit in domeniul nuclear, dar cu un portofoliu variat. Desi
riscurile semnificative sunt atenuate de masurile de sprijin, proiectele nucleare individuale sunt totusi expuse unor
riscuri considerabile, dintre care multe riman valabile pentru EDU I Printre acestea se numdrd in special o
disponibilitate mai micd decat cea preconizatd, cresteri ale costurilor de constructie sau de functionare din alte
motive decat cele legitime, intarzieri in constructie dincolo de data limitd, intreruperi neplanificate, in special in
perioadele cu preturi ridicate, si preturi ale energiei electrice dupd sfarsitul perioadei CA care ar putea fi semnificativ
mai mici decat cele preconizate in prezent. Multe dintre aceste riscuri pot fi partial atenuate de intreprinderile cu un
numdr mai mare de active de producere a energiei electrice si cu alte activitati pe piata energiei; daci aceste riscuri se
materializeazd pentru respectivele intreprinderi similare, ele afecteazd doar o parte din functionarea acestora. EDU II
este un proiect nuclear individual si, prin urmare, mai riscant decat intreprinderile similare cu un portofoliu variat.

(499) In plus, Comisia s-a bazat pe baza de date Damodaran privind COE la nivelul industriei pentru a compara ROE
necesard (*2'). In acest scop, Comisia a analizat COE medie pentru industriile cele mai apropiate de cea nucleara si a
obtinut o COE medie de 10,21-10,26 % (**). Cifrele COE calculate pentru aceste sectoare pot fi considerate estimari
prudente pentru centralele nucleare, avind in vedere ci singurul parametru specific industriei este beta, astfel cum se
explicd in considerentul 498.

(500) Comisia a utilizat modelul financiar furnizat de Cehia (***) pentru a evalua modul in care RIR a capitalurilor proprii
(sau tinta de capital propriu) s-ar modifica in urma unor modificiri ale costurilor de constructie si a duratei
constructiei ().

—  Comisia a constatat c3, prin aplicarea unui scenariu de depésire cu 10 % a costurilor cauzati de alte motive
deciat cele legitime, RIR a capitalurilor proprii scade la [...] %. Acesta este un scenariu probabil, avind in
vedere istoria recenti a industriei nucleare (**%). In schimb, in cazul in care costurile reale ar fi cu 10 % mai
mici decat cele preconizate, RIR a capitalurilor proprii ar creste la [...] %. Totusi, acesta este un scenariu putin
probabil in industria nucleara.

—  In plus, Comisia a constatat ci o intrziere cu 5 ani a constructiei ar conduce la o RIR a capitalurilor proprii
de [..] %, in timp ce, dacd constructia ar fi finalizatd cu 5 ani in avans, RIR a capitalurilor proprii ar fi de
[..] %. intarzierea constructiei este un scenariu realist, bazat pe istoricul industriei, in timp ce scurtarea
perioadei de constructie este nerealista.

(501) Prin urmare, pe baza acestor sensibilitdti, Comisia a constatat pentru RIR a capitalurilor proprii un interval cuprins
intre [...] % si [...] %, cu o medie de [...] %. Acest interval nu este niciodatd mai mare decit intervalul COE, cuprins
intre [...] % si [...] %, si este, in medie, sub rata de rentabilitate necesard de [9-11] %, asigurind astfel proportio-
nalitatea masurilor de ajutor de stat.

(**) Pentru cifrele WACC specifice fiecdrei tdri relevante pentru 2023, a se vedea sectiunile ,Data” (Date), ,Archived data” (Date arhivate),
,Cost of capital by industry” (Costul capitalului in functie de industrie), ,Europe” (Europa), ,1/23”, la adresa: http:/[pages.stern.nyu.edu/
~adamodar|. Aceastd bazd de date face parte dintr-o bazd de date globald si include trile europene (etichetate ca Europa de Vest). Insd
tarile sunt grupate si altfel, iar Cehia face parte dintr-un subgrup numit ,Developed Europe” (Europa dezvoltatd), a se vedea sectiunile
,Global alphabetical” (Global alfabetic) si ,Europe by industry” (Europa in functie de industrie), fisierul http://www.stern.nyu.edu/
~adamodar/pc/datasets/indname.xls.

(*) Aceste industrii sunt ,industria verde si a surselor regenerabile de energie”, ,energia” si ,utilitdtile publice (general)”. COE pentru
industria verde si a surselor regenerabile de energie este 10,65 %, pentru energie 9,98 % si pentru utilititile publice (general) 10,01 %.
Media simpld a acestor cifre este de 10,21 %, in timp ce media ponderatd (unde ponderea este numdrul de firme incluse in esantion)
este de 10,26 %. A se vedea Damodaran, ianuarie 2023, fisierul ,waccEurope”.

(***) Modelul financiar al Cehiei.

(*¥) A se vedea sectiunea 8.3.3.3.
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8.3.3.5.4. Selectarea CEZ ca promotor al proiectului

(502)

(503)

(504)

(505)

In decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul ci CEZ ar fi cel mai eficient
operator si a intrebat in mod specific dacd existenta unei proceduri de selectie deschise pentru promotorul
proiectului ar fi putut conduce la reducerea sprijinului necesar pentru realizarea proiectului.

In primul rand, in observatiile lor cu privire la decizia de initiere a procedurii, atat Cehia, ct si CEZ au sustinut ca se
realizeazd economii importante de costuri si de timp ca urmare a selectirii CEZ ca promotor al proiectului. In
special, Cehia a observat cd selectarea CEZ are ca rezultat evitarea unor costuri suplimentare de aproximativ
[200-700] de milioane EUR (a se vedea considerentul 254 de mai sus). In mod similar, CEZ a observat ci selectarea
sa ca promotor al proiectului ar putea reduce costurile proiectului cu o sumi estimatd de [200-700] de milioane
EUR in comparatie cu o centrald nucleard de tip greenfield realizatd de un alt operator (a se vedea considerentul 339).
Comisia considerd cd economiile de costuri invocate, constdnd in valoarea amplasamentului achizitionat, costul
activitatilor de autorizare si de dezvoltare deja realizate de CEZ, par plauzibile si nu sunt acoperite de estimirile
CAPEX pentru proiect, ceea ce reduce cuantumul ajutorului pentru proiect in comparatie cu situatia in care urma si
aiba loc o selectie deschisd. Pe aceastd bazd, formula de remunerare si mecanismul de control al supracompensdrii (a
se vedea sectiunile 8.3.3.5.1-8.3.3.5.3) asigurd limitarea ajutorului la minimul necesar.

In al doilea rand, conceptia generald a proiectului si repartizarea riscurilor intre beneficiar si stat, precum si structura
de stimulente a masurilor de sprijin ar trebui s asigure mentinerea la un nivel minim a costurilor de constructie si de
functionare. Desi multe riscuri sunt atenuate de masurile de sprijin, EDU II pastreazd expunerea la riscurile aferente
costurilor de constructie si de functionare, altele decat in cazul motivelor legitime, sau de intarzierile in constructie
dincolo de data limit, ceea ce constituie un stimulent pentru reducerea la minimum a costurilor si a intarzierilor. in
cursul etapei de constructie si dezvoltare a proiectului, capitalul propriu contingent total maxim angajat al CEZ
pentru finantarea oriciror depdsiri de costuri va fi de 1,95 miliarde EUR (considerentul 197). In plus, astfel cum a
explicat Cehia, actualizarea valorilor de intrare ale modelului financiar pentru reflectarea rezultatelor licitatiei
pentru serviciile IAC ar trebui s asigure faptul cd costurile reale de constructie pe baza cdrora se calculeazd pretul
de exercitare din CA sunt competitive, eliminand astfel eventualele situatii neprevazute nejustificate din ipotezele de
cost subiacente ale modelului financiar (considerentul 457). In cele din urmd, mecanismul de repartizare a
castigurilor incurajeazd EDU II sd urmdreascd reduceri suplimentare ale costurilor si sd obtind rentabilitdti mai mari,
care vor fi partial partajate cu statul.

Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazi cd pachetul de ajutor pentru proiect include garantiile si
stimulentele necesare pentru a reduce la minimum costurile si, prin urmare, cuantumul ajutorului necesar pentru
proiect si considerd ci este putin probabil ca o procedurd de selectie deschisd pentru promotorul proiectului si fi
condus la un cuantum mai mic al sprijinului.

8.3.3.6. Evitarea efectelor negative nejustificate asupra concurentei i a schimburilor comerciale si

(506)

(507)

(508)

(509)

testul comparativ

Pentru ca mdsura sd fie compatibild cu piata internd, efectele negative ale masurii in ceea ce priveste denaturarea
concurentei §i impactul asupra schimburilor comerciale dintre statele membre trebuie reduse la minimum si
compensate de efectele pozitive ale ajutorului.

In decizia de initiere a procedurii, Comisia a considerat cd proiectul ar putea denatura concurenta in mai multe
moduri.

In primul rand, Comisia a pus sub semnul intrebirii motivele tehnice si economice pe baza cirora CEZ (in calitate de
proprietar unic al EDU II) a fost selectati ca beneficiar al masurii, avind in vedere lipsa unei procedurii de ofertare
sau a unui proces de selectie. In special, nu era clar in stadiul respectiv daci ar fi putut exista si alti operatori, posibil
mai eficienti, dispusi sd realizeze proiectul cu mai putin ajutor.

In al doilea rand, Comisia si-a exprimat ingrijorarea cu privire la faptul ci termenii contractului de cumpdrare dintre
EDU II si vehiculul cu scop special ar putea conduce la un comportament de functionare ineficientd al EDU II si ar
denatura ordinea de merit de pe piata energiei electrice prin inlocuirea tehnologiilor mai ieftine, cum ar fi sursele
regenerabile de energie.
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(510) In al treilea rand, Comisia a mentionat pozitia puternici a CEZ pe piata cehi a energiei electrice si si-a exprimat
ingrijorarea cu privire la posibilele denaturdri ale structurii pietei din cauza misurii de ajutor in discutie, de exemplu
prin inlocuirea unor investitii alternative.

(511) In al patrulea rand, Comisia nu a putut exclude pe deplin, la momentul deciziei de initiere a procedurii, faptul cd CEZ
nu ar putea denatura functionarea pietei din aval prin influentarea pretului pietei sau prin alte tipuri de
comportament strategic facilitate de volume mari de productie, cum ar fi retinerea capacitatii.

(512) In cele din urma, Comisia nu dispunea de informatii suficient de clare pentru a evalua efectele vehiculului cu scop
special asupra pietei.

8.3.3.6.1.Alegerea CEZ ca promotor al proiectului (**%)

(513) In decizia de initiere a procedurii, Comisia a observat ci CEZ a fost aleasi ca promotor al proiectului fird o licitatie,
un proces de selectie sau o cerere publicd de exprimare a interesului §i a dorit sd afle motivele tehnice si economice
pe baza cdrora a fost selectatd CEZ. Pe baza celor de mai sus, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la
posibilitatea ca alegerea CEZ ca promotor al proiectului s conduci la o potential denaturare a structurii pietei.

(514) Inurma deciziei de initiere a procedurii, autorititile cehe au explicat ci au fost luate in considerare solutii alternative
pentru rolul de promotor al proiectului §i cd CEZ a fost selectatd ca optiune preferatd (a se vedea considerentele
50-59 de mai sus).

(515) Autorititile cehe au indicat, de asemenea, ci CEZ este cea mai adecvati alegere ca promotor al proiectului, avind in
vedere capacitatea si stimulentele sale de a realiza proiectul, consideratiile privind securitatea aproviziondrii cu
energie, interesele in materie de securitate nationald si neutralitatea tehnologicd (a se vedea considerentul 247 de
mai sus).

(516) In plus, autoritatile cehe au explicat cd selectarea CEZ genereazd cresteri semnificative ale eficientei, evitd costurile
suplimentare §i nu necesitd dezvoltarea unui amplasament separat. Prin urmare, selectarea acestei intreprinderi
creeazd un avantaj semnificativ in ceea ce priveste calendarul de realizare a proiectului, care nu ar putea fi reprodus
de structuri alternative (a se vedea considerentul 248 de mai sus).

(517) Avantajele legate de calendarul de realizare au fost explicate de autoritdtile cehe prin lucrdrile pregititoare pe care
CEZ le-a intreprins pand in prezent. Grupul CEZ este proprietarul amplasamentului propus pentru centrala
nucleard. Procesul de achizitionare a terenului necesar pentru santier a inceput in aprilie 2008 si s-a incheiat in
2021 (considerentul 249 de mai sus). In plus, CEZ a efectuat studii de fezabilitate, precum si activitati de autorizare
si de dezvoltare care au vizat reducerea timpului si a costurilor suportate de Cehia pentru dezvoltarea proiectului. In
plus, de la inceputul anului 2021, CEZ a obtinut toate licentele si autorizatiile esentiale necesare pentru ca proiectul
sd avanseze in conformitate cu planul proiectului [cum ar fi autorizatia pentru amplasarea instalatiei nucleare si
evaluarea impactului asupra mediului (considerentul 250 de mai sus). Autorizatia pentru amplasarea instalatiei
nucleare necesitd, de reguld, 6-7 ani, iar achizitia EIM intre 3 si 5 ani.

(518) De asemenea, autoritdtile cehe au explicat ci, in calitate de proprietar si operator de centrale nucleare, CEZ cunoaste
si intelege in profunzime cerintele de reglementare, inclusiv cerintele privind autorizarea, pentru o noud centrald
nucleari si legislatia din Cehia (considerentul 251 de mai sus). In plus, CEZ si EDU II sunt membri ai mai multor
organizatii internationale si, ca atare, au acces la standarde si procese care sunt recunoscute si incurajate de
autoritatile de reglementare din intreaga lume pentru a promova imbundtatirea continud (a se vedea considerentul
251 de mai sus).

(519) Autoritatile cehe au subliniat, de asemenea, rolul esential al proiectului in ceea ce priveste securitatea aprovizionarii
cu energie electricd a Cehiei in viitor, in special avind in vedere dezafectarea centralelor pe bazd de cirbune. Mai
precis, autoritdtile cehe au explicat cd un orizont de dezvoltare mai scurt al proiectului va contribui la reducerea
deficitului de capacitate preconizat. Dezvoltarea unui alt proiect la un alt amplasament, cu un orizont de timp
semnificativ mai indelungat, nu ar rispunde nevoilor imediate ale sistemului in materie de securitate a
aproviziondrii (a se vedea considerentul 252 de mai sus).

() Din motive de claritate, in sectiunea 8.3.3.5.4 de mai sus, selectarea CEZ ca promotor al proiectului a fost evaluatd in raport cu
impactul sdu asupra proportionalitdtii ajutorului. In aceastd sectiune, alegerea CEZ ca promotor al proiectului este evaluatd in ceea ce
priveste posibilele sale efecte negative nejustificate asupra concurentei si a schimburilor comerciale.
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(520)

(521)

(522)

(523)

(524)

(525)

(526)

(527)

(528)

In plus, Cehia a explicat ci, in cazul in care un alt promotor de proiect ar achizitiona un amplasament potential
adecvat pentru o centrald nucleard pe teritoriul Cehiei, acest lucru ar conduce la intarzieri semnificative in realizarea
proiectului in comparatie cu CEZ. Mai precis, in acest scenariu contrafactual, autorititile cehe estimeazd intarzieri de
pani la 14 ani in comparatie cu calendarul proiectului. In scenariul contrafactual nu se poate exclude posibilitatea ca
etapele de caracterizare sau de amenajare a amplasamentului care au fost realizate cu succes pentru EDU II sd se
confrunte cu probleme sau intarzieri, ceea ce ar spori riscurile si costurile dezvoltirii proiectului. In orice caz,
autorititile cehe sustin cd nu existd dovezi cd ar exista in Europa un operator nuclear experimentat, neutru din
punct de vedere tehnologic care sd dezvolte centrale nucleare in afara propriei tari (a se vedea considerentul 253 de
mai sus) (*¥).

Cehia subliniazd, de asemenea, costurile suplimentare care ar fi suportate in cazul in care un promotor de proiect
diferit de CEZ ar dezvolta proiectul. Cehia estimeaza cd aceste costuri ar fi de cel putin [200-700] de milioane EUR
(a se vedea considerentul 254 de mai sus). In mod similar, CEZ estimeazi economii de costuri de aproximativ
[200-700] de milioane EUR in comparatie cu alti operatori.

Autorititile cehe au mentionat, de asemenea, ci selectarea CEZ ca promotor al proiectului a fost in conformitate cu
cazurile nucleare anterioare evaluate de Comisie, in care nu au fost desfisurate proceduri de concurentd deschisi
pentru selectarea promotorilor de proiect din cauza particularititilor proiectelor respective (a se vedea
considerentul 255 de mai sus).

De asemenea, Cehia a furnizat dovezi cu privire la istoricul CEZ de realizare si exploatare cu succes a centralelor
nucleare (a se vedea considerentul 256 de mai sus).

In plus, pe lingd consideratiile legate de securitatea aproviziondrii si de securitatea nationald, Cehia subliniazd
perspectiva securititii financiare, intrucit CEZ beneficiazd de un rating de credit guvernamental puternic (a se vedea
considerentul 257 de mai sus).

In cele din urmi, Cehia a precizat ci o licitatie pentru selectarea unui promotor al proiectului care s fie o entitate
diferitd de CEZ ar implica dezavantaje semnificative. In esentd, Cehia sustine c4, in acest caz, concurenta la acest
nivel al proiectului nu ar produce niciun rezultat in vederea alegerii celui mai eficient operator. Referindu-se la
motivele prezentate mai sus, Cehia considerd ci solicitarea exprimdrii interesului altor parti sau organizarea unei
licitatii nu ar aduce avantaje concurentiale, prin urmare evolutiile negative ale acestui proces, in special intirzierile si
costurile suplimentare inregistrate, precum §i preocupdrile in materie de securitate legate de orice alt candidat
potential nu ar putea fi contrabalansate. Cehia afirmd, de asemenea, cd nicio parte tertd, in nicio etapd a planificarii
proiectului, nu a reclamat si nu a formulat obiectii cu privire la numirea CEZ ca promotor al proiectului.

In plus, in special, niciun concurent sau alti parte tertd nu si-a exprimat ingrijorarea cu privire la alegerea CEZ ca
promotor al proiectului. In schimb, unele parti terte au afirmat in mod explicit ci nu impartisesc preocupirile
Comisiei cu privire la alegerea CEZ fird o licitatie sau o consultare si au considerat ci este pe deplin justificat sd se
atribuie unei intreprinderi energetice detinute de stat sarcina de a dezvolta constructia si exploatarea unei noi
centrale nucleare (a se vedea considerentele 300-301 de mai sus).

Avand in vedere cele de mai sus, Comisia considera ci argumentele prezentate de Cehia i de partile terte in cursul
procedurii oficiale de investigare raspund in mod suficient indoielilor exprimate in decizia de initiere a procedurii
cu privire la selectarea CEZ ca promotor al proiectului si la posibila denaturare a structurii pietei. Comisia observ
cd acest lucru nu aduce atingere posibilitdtii ca viitoarele proiecte nucleare si necesite sau nu un proces de selectie
mai deschis pentru a se asigura cd ajutorul este limitat la minimul necesar.

In cele din urmd, Comisia considera ci este putin probabil ca selectarea CEZ ca promotor al proiectului si conduci la
denaturdri nejustificate ale concurentei, astfel cum se explicd in detaliu in sectiunea 8.3.3.6.3. In plus, in cursul
investigatiei oficiale, niciun concurent sau altd parte tertd nu a indicat denaturdri nejustificate ale concurentei care ar
rezulta din alegerea CEZ ca promotor al proiectului.

(*") Comisia observi cd, desi multe centrale nucleare sunt exploatate de operatori cu sediul in statul membru al investitiei, acest lucru nu
este valabil intotdeauna (de exemplu, selectarea EDF ca operator in Regatul Unit).
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8.3.3.6.2. Contractul de achizitie de energie electricd

(529) In decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat ingrijorarea cu privire la faptul cd termenii CAEE dintre EDU
II si vehiculul cu scop special ar anula, in esentd, stimulentele oferite de variatiile pretului energiei electrice pentru a
produce energie electricd atunci cind este cea mai mare nevoie de aceasta. Comisia a observat ci pretul fix din
cadrul CAEE ar putea crea un stimulent pentru ca EDU II sd mentind productia la nivelul tehnic maxim inclusiv in
conditii de piatd in care o reducere a productiei ar fi mai eficientd din perspectiva sistemului. Acest lucru este
deosebit de important avind in vedere durata indelungatd de viatd operationald de 60 de ani a noii centrale
nucleare, avind in vedere ci mixul de productie viitor, marcat de ponderi mai mari ale energiei din surse
regenerabile cu costuri marginale de obicei foarte scizute, ar putea, in functie si de alte evolutii, cum ar fi stocarea
sau productia de hidrogen, s conduci la o volatilitate mai mare, inclusiv la perioade de preturi scizute sau chiar
negative (**%). Comisia avea indoieli cu privire la faptul ci acest impact asupra semnalelor privind dispecerizarea
eficientd nu ar putea fi redus la minimum, atingdndu-se in acelasi timp obiectivele masurii (***).

(530) Intr-adevir, dacd un producitor primeste o remuneratie fixi pentru fiecare MWh produs, el nu va obtine niciun
beneficiu din urmirirea semnalului privind pregul pietei si din cresterea productiei in perioadele cu preturi ridicate
(penurie) sau din reducerea productiei in perioadele cu prefuri scizute sau negative (abundentd) sau din
programarea intretinerii in perioadele cu cerere scizutd (de exemplu, in lunile de vard). Dimpotrivi, la o
remuneratie fixd per MWh, un producitor are stimulente pentru a produce la nivel maxim in perioadele cu preturi
negative, crednd astfel un efect negativ din perspectiva sistemului si eventual inlocuind chiar si energia din surse
regenerabile cu costuri marginale scizute. In plus, o remuneratie cu pret fix pentru toate orele de productie
stimuleazd investitiile in instalatii optimizate pentru functionarea la sarcina de bazi, care nu dispun de flexibilitate
pentru a creste si a scidea rapid sau pentru a urmiri sarcina. In special avand in vedere necesitatea de a accelera
implementarea surselor regenerabile de energie pentru decarbonizarea productiei de energie electricd din UE si
productia variabild a multor instalatii de producere a energiei din surse regenerabile, centralele electrice cu emisii
scizute de dioxid de carbon care sunt capabile din punct de vedere tehnic s ofere flexibilitate sistemului si care sunt
stimulate economic s3 utilizeze aceastd flexibilitate sunt deosebit de valoroase pentru cd oferd beneficii sistemului de
energie electrica.

(531) Comisia considerd ci formula de remunerare pentru contractul pentru diferentd din CA, descrisd in considerentele
88-91, pe langd faptul cd asigurd stabilitatea veniturilor si limiteazd supracompensarea (astfel cum s-a ardtat in
sectiunea 8.3.3.5.1.1), oferd stimulente operationale eficiente pentru centrala electricd si, prin urmare, limiteazd
efectele negative asupra concurentei si a schimburilor comerciale. Acest lucru se realizeazd in principal datoritd
termenului de expunere la piatd, precum si datoritd anumitor parametri alesi in termenul de decontare ex post.

(532) Termenul de expunere la piatd prevede stimulente operationale eficiente pentru centrala electricd, deoarece centrala
primeste o remuneratie pentru fiecare unitate din productia sa la pretul orar efectiv al pietei pentru ziua
urmdtoare (**%). Pe baza semnalului privind pretul pietei i a costurilor de functionare proprii, centrala este stimulatd
sd dispecerizeze in mod eficient valorificandu-si potentialul de flexibilitate tehnicd. Centrala electrici este stimulatd
s 1si reducd productia atunci cand pretul pietei este mai mic decat costul sdu de functionare si sd creascd productia
atunci cand pretul pietei este mai mare. Desi centrala electricd prezintd limitdri tehnice (de exemplu in ceea ce

(**®) A se vedea, de exemplu, sectiunea 6.2.6.4 ,Nivelul si volatilitatea preturilor angro” din evaluarea impactului care insoteste pachetul
,Energie curatd pentru toti europenii” [SWD(2016) 410 final din 30 noiembrie 2016], care prevede cd ,imbundtdtirea organizarii
pietei va conduce la prefuri orare medii mai volatile, partial din cauza introducerii semnalelor privind localizarea care dezviluie
valoarea diferitd a energiei electrice in diferitele noduri. Totusi, aceastd volatilitate va fi destul de limitatd i nu va fi rezultatul unor
fluctuatii extreme ale preturilor intre zero si VoLL. Intervalele de pret observate vor fi destul de limitate, atat timp cit ponderea E-SRE
variabile rimane in anumite limite. Atunci cdnd ponderea tehnologiilor E-SRE, in special a tehnologiilor E-SRE variabile, depaseste
aceste limite aproximative, volatilitatea preturilor poate creste semnificativ daci nu existd inci alte resurse, cum ar fi stocarea, care si
absoarbd o mare parte a acesteia. Dupd cum se poate observa in tabelul de mai jos, se preconizeazd cd in 2050 ponderea E-SRE se va
apropia de 60 %. In acest caz, diferenta dintre pregurile pentru sarcina de bazi si cele pentru sarcina maximd creste semnificativ, in
principal din cauza preturilor mai mici ale sarcinii de bazd in comparatie cu perioadele anterioare. Totusi, prefurile medii ale pietei
pentru ziua urmdtoare raman ridicate pe tot parcursul orizontului de proiectie, deoarece se preconizeazd ci productia de energie
termicd va fi in continuare marginald (determinand astfel pretul pietei pentru ziua urmitoare) in majoritatea orelor din an”.

(***) Decizia de initiere a procedurii, considerentul 224.

(*°) Pe baza CA si a structurii generale a ajutorului, remuneratia pe termen de piatd este platitd centralei electrice prin intermediul
vehiculului cu scop special. Cu toate acestea, intrucat toate drepturile de dispecerizare revin in continuare centralei electrice, iar
remuneratia este direct legatd de preturile orare efective ale pietei pentru ziua urmadtoare, stimulentele operationale pentru centrala
electricd ar trebui sd fie ca si cum centrala ar tranzactiona ea insdsi in mod direct pe piata.
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(533)

(534)

(535)

(536)

priveste viteza de accelerare si de decelerare si ceringele privind sarcina minima pentru a preveni oprirea completd),
acest lucru stimuleaza operatorul centralei si utilizeze flexibilitatea disponibild din punct de vedere tehnic intr-un
mod optim. In plus, centrala electrici este stimulati si programeze in mod eficient intretinerea si realimentarea in
perioadele cu preturi preconizate mai mici.

Optiunile privind parametrii din termenul de decontare ex post sprijind stimulentele operationale eficiente oferite de
expunerea la pretul pietei.

1. Inprimul rand, pretul de referinti este definit ca media ex post a preturilor orare ale pietei pe parcursul unui
an. In cursul anului, termenul de decontare nu este stabilit si, prin urmare, in general, centrala este stimulatd
s ia decizii de dispecerizare nedenaturate pe baza semnalului privind pretul pietei. In plus, stimulentele
pentru comportamente abuzive care conduc la preturi de piatd mai mari (cum ar fi retinerea capacititii, a se
compara cu sectiunea 8.3.3.6.3) sunt atenuate, deoarece preturile mai mari de pe piatd ar conduce la un preg
de referintd mai mare si, prin urmare, la o platd mai mici pe termen de decontare.

2. Inaldoilea rand, perioada de referintd de un an este suficient de lungd pentru a se asigura ci centrala electricd
este expusd la pretul pietei in perioada de referintd, avand astfel mai multe stimulente pentru dispecerizare,
precum si pentru a programa in mod eficient intretinerea si realimentarea comparativ cu o perioadd de
referintd mai scurtd. Centrala electrici este stimulatd si isi utilizeze flexibilitatea pentru a functiona mai mult
atunci cand preturile pietei sunt deosebit de ridicate i mai putin atunci cand preturile pietei sunt deosebit de
scazute.

3. Inal treilea rand, termenul de decontare este definit pentru o productie anuali fixd prestabilitd (cantitatea de
referintd), sub rezerva ajustdrilor discutate in cele ce urmeazd. Prin urmare, in general, deciziile de
dispecerizare si cantitatea de productie rezultatd a centralei electrice nu afecteazd termenul de decontare,
permitind stimulente operationale nedenaturate si eficiente pentru centrald, bazate doar pe semnalul de
piatd. Cantitatea de referintd se stabileste pe baza nivelului tintd de productie al centralei electrice in perioada
de referinta.

Ajustdrile termenului de decontare ex post, astfel cum sunt descrise in considerentele 88 si 90, pe de o parte,
limiteazd potentiala rambursare de citre centrald, oferind o protectie impotriva riscurilor excesive generate de
intreruperile neplanificate atunci cand preturile sunt ridicate i, pe de altd parte, plafoneaza termenul de decontare
atunci cand preturile sunt foarte scizute, oferind o garantie impotriva remunerdrii excesive in perioadele in care
preturile sunt negative. Modul in care au fost concepute aceste ajustdri a fost calibrat astfel incét sd se mentind in
mare mdsurd amploarea stimulentelor operationale eficiente oferite de elementele formulei contractului pentru
diferentd descrise mai sus. In general, stimulentele operationale eficiente prevazute in formula de remunerare a
contractului pentru diferentd din CA asigurd faptul ¢ ajutorul nu oferd centralei electrice stimulente pentru a
functiona in mod ineficient atunci cand pregurile pietei sunt mai mici decat costurile sale de functionare. O astfel de
functionare ineficientd ar denatura ordinea de merit a pietei energiei electrice i ar risca sd inlocuiasci tehnologiile
mai ieftine, cum sunt sursele regenerabile de energie. In plus, acest lucru ar putea avea un impact negativ asupra
integrarii piegei si asupra dezvoltdrii energiei din surse regenerabile. Acest efect asupra eficientei poate fi observat si
din faptul ci autoritatile cehe estimeazd ci centrala electricd va functiona in conformitate cu formula de remunerare
a contractului pentru diferentd, in medie, cu o capacitate mai micd decat in cazul maximizdrii productiei (a se
compara cu considerentul 150), lisdnd astfel mai mult ,loc” pentru tehnologiile mai ieftine, cum sunt sursele
regenerabile de energie.

Comisia observi, de asemenea, ¢ CA nu prevede o redistribuire directd a veniturilor din CA citre consumatorii de
energie electricd. In plus, nu se preconizeazd ci centrala nucleard va fi in mod frecvent instalatia care va stabili
preturile pe piata cehd. Desi AFR si mdsurile de protectie in cazul unor modificari legislative sau de politicd reduc
costurile globale ale proiectului si, prin urmare, cresc veniturile potentiale din CA in comparatie cu cele din cadrul
unei mdsuri finantate exclusiv prin intermediul unui contract pentru diferentd, acest lucru nu conduce la o
distribuire mai mare a veniturilor din contractul pentru diferentd citre consumatori in comparatie cu 0 masurd
finantatd exclusiv prin intermediul unui contract pentru diferentd. Prin urmare, combinatia celor trei masuri nu este
susceptibild s conducd la o denaturare a concurentei la nivelul consumatorilor prin intermediul mecanismelor de
distribuire a veniturilor.

Pe baza celor de mai sus, Comisia considerd cd modificirile introduse de Cehia in cursul procedurii oficiale de
investigare rispund in mod suficient indoielilor exprimate in decizia de initiere a procedurii cu privire la
stimulentele care rezultd din formula de remunerare.
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8.3.3.6.3. Efectele asupra structurii pietei, potentiala manipulare a preturilor si retinere la surs3 de citre CEZ

(537) In decizia de initiere a procedurii, Comisia si-a exprimat ingrijorarea cu privire la efectele crearii EDU II asupra
structurii pietei, precum si cu privire la posibilititile EDU II de a manipula piata in favoarea CEZ. Mai precis,
Comisia a facut referire la pozitia puternici detinutd de CEZ pe piata cehi a energiei electrice si nu a putut exclude
pe deplin potentialele denaturdri ale structurii pietei din cauza misurii de ajutor in discutie, de exemplu prin
consolidarea puterii de piatd, prin inlocuirea investitiilor alternative sau prin denaturarea fluxurilor transfrontaliere.
In plus, Comisia nu a putut exclude pe deplin posibilitatea ca EDU 1I si denatureze functionarea pietei prin
influentarea preturilor pietei sau prin urmdrirea anumitor tipuri de comportament strategic facilitate de volume
mari de productie, cum ar fi retinerea capacitdtii. De exemplu, Comisia a pus sub semnul intrebdrii daci, in perioada
in care preturile pietei sunt ridicate, EDU II nu ar avea stimulente economice pentru a reduce productia pentru a
determina cresterea pretului pietei, astfel incat alte unititi ale CEZ s poatd vinde mai multd energie la prefuri de
piatd mai mari.

Efectele asupra structurii piefei

(538) Comisia observi cd piata cehd de producere a energiei electrice este caracterizatd de o concentrare ridicatd a pietei,
intrucat grupul CEZ detinea, in 2020, o cotd considerabili de 60,29 % din capacitatea de productie
dispecerizabild (**'), incluzind importurile nete. Cota de piatd echivalentd, ludnd in considerare capacitatea totald de
productie in 2020, a fost de 64,29 %. O astfel de concentrare a pietei ar putea impiedica concurenta eficientd pe
piatd, intrucat pot constitui o barierd pentru intrarea unor noi actori pe piati si pot prezenta un risc de lichiditate
prin limitarea numdarului de oferte de aprovizionare disponibile.

(539) Cehia explica faptul ci se preconizeazd o scidere semnificativi a cotei de piatd a CEZ si ci capacitatea de productie
stimulatd de pachetul de ajutor in discutie (proiectul) nu va afecta in mod semnificativ puterea CEZ pe piata cehi a
energiei electrice. Mai precis, se preconizeazi ci cota de piatd a CEZ in ceea ce priveste capacitatea de productie
dispecerizabild (fird a lua in calcul EDU II) va scddea la 45,06 % in 2040 si la 28,40 % in 2050, in timp ce cresterea
datoratd proiectului va fi de 4,19 puncte procentuale in 2040 si de 5,23 puncte procentuale in 2050. In mod similar,
se preconizeazi ci cota de piatd a CEZ in ceea ce priveste capacitatea totali de productie va scidea la 45,15 % in
2040 si la 18,98 % in 2050, in timp ce proiectul va adduga 12,83 puncte procentuale in 2040 si 10,27 puncte
procentuale in 2050.

(540) Comisia a evaluat datele care stau la baza acestor estimdri si le considerd plauzibile, dar prudente, avind in vedere cd
planurile de decarbonizare ale autorititilor cehe au devenit intre timp mai ambitioase. Mai precis, estimdrile de mai
sus privind cota de piatd, preluate din raportul Oxera, se bazeazd pe ipoteza cd majoritatea centralelor pe bazi de
cirbune vor fi inchise pana in 2038 (in mod special, Cehia a mentionat planurile CEZ de a reduce capacitatea pe
bazd de cirbune cu aproape jumdtate, la 3 GW pand in 2025 si la 2 GW pand in 2030) si cd cele patru unitdti de la
Dukovany I vor fi dezafectate in perioada 2045-2047. Comisia intelege ci aceste ipoteze sunt destul de prudente,
intrucat Cehia a confirmat planurile de eliminare treptatd a carbunelui pand in 2033. Prin urmare, este probabil ca
cota de piatd a CEZ si scadd mai rapid in anii urmdtori ca urmare a inchiderii centralelor pe bazi de lignit si si se
situeze, la momentul preconizat pentru demararea EDU II, la un nivel mai scizut decat cel prevdzut in raportul
Oxera. In plus, pentru ca activele nucleare existente la Dukovany I s continue si functioneze pani in 2045-2047,
acest lucru necesitd aprobarea Biroului pentru Securitate Nucleard, care nu a fost incd obtinutd la momentul
adoptdrii deciziei.

(541) Comisia considerd cd structura proiectului, conform cireia toatd energia electricd produsi de EDU II in cursul CA
trebuie vandutd citre vehiculul cu scop special, faptul cd vehiculul cu scop special si EDU II/CEZ nu pot coordona
tranzactionarea energiei electrice, precum si angajamentele de tranzactionare aplicabile EDU II/CEZ dupi expirarea
CA atenueazd suficient orice potentiald influentd suplimentard a CEZ pe piata cehd a energiei electrice care ar
rezulta din proiect.

(") Capacitatea dispecerizabild include toate centralele termice, nucleare si cu acumulare de hidroenergie prin pompare.
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(542)

(543)

(544)

(545)

(546)

(547)

(548)

Comisia observd cd cerinta ca vehiculul cu scop special s comercializeze energia electricd in conformitate cu
angajamentele de tranzactionare a energiei electrice (a se vedea punctul 3.6.4) va contribui la lichiditatea pietelor pe
termen scurt din Cehia. Asigurarea unei oferte constante de energie electricd pe piata pe termen scurt in conditii
nediscriminatorii ar putea facilita intrarea pe piati sau extinderea furnizorilor care concureazi cu CEZ pe piata cu
amdnuntul. Acest lucru este valabil in special in mdsura in care energia electricd comercializatd de vehiculul cu scop
special inlocuieste alte productii existente ale CEZ, pe care CEZ le poate utiliza, de asemenea, in mod direct pentru
activitatile sale cu amanuntul, eludind piata angro.

In ceea ce priveste efectele potentiale ale masurii asupra noilor intrri pe piata productiei de energie electrici,
Comisia reamintegte evaluarea sa din considerentul 415, care aratd cd este putin probabil ca proiectul s inlocuiascd
investitii alternative, cu exceptia, cel mult, a potentialului de a intarzia putin construirea de instalatii eoliene. In plus,
formula de remunerare din cadrul CA reduce impactul concurential al masurii asupra investitiilor bazate pe piatd in
domeniul energiei din surse regenerabile, deoarece oferd stimulente financiare pentru functionarea eficienta si, prin
urmare, limiteazd potentialele denaturiri ale ordinii de merit a pietei energiei electrice sau inlocuirea tehnologiilor
mai ieftine (a se vedea considerentul 534).

In plus, Comisia observa ci Cehia estimeazi ci retragerea preconizatd a productiei pe bazd de antracit si lignit va
duce la o reducere semnificativd a capacitatii de aproximativ 6,5 GW, iar eliminarea treptatd preconizatd a unititilor
nucleare existente de la Dukovany I in perioada 2045-2047 va crea un deficit de productie suplimentar de
aproximativ 2 GW, din care proiectul va acoperi doar 1,2 GW. In plus, se preconizeazi si o crestere semnificativa a
cererii estimate de energie electricd in urmatorul deceniu si jumatate (a se vedea considerentul 14).

De asemenea, Comisia ia act de observatiile Cehiei cu privire la faptul ci piata geograficd este mai extinsd decat
Cehia. Intr-adevir, reteaua de energie electricd a Cehiei este interconectatd strans cu statele membre invecinate (a se
vedea nota de subsol 134), iar productia de energie electricd din alte state membre stabileste frecvent preturile pe
piata cehi (a se vedea considerentele 262, 551 si 552). In cazul in care s-ar defini o piatd mai largd decat Cehia, cota
de piatd a CEZ ar fi considerabil mai mic, reducandu-se si mai mult potentialul CEZ de a afecta negativ concurenta
prin influentarea comportamentului EDU II. De asemenea, conform definitiei mai restrinse a pietei posibile, care are
in vedere o piatd cechd separatd a energiei electrice, interconectivitatea sistemului ceh cu vecinii sdi impune o
constrangere semnificativd asupra oricdrui astfel de comportament.

Prin urmare, Comisia considerd ci ajutorul nu conduce la o crestere a concentrdrii pietei si are un impact redus
asupra investitiilor.

Potentiala manipulare a preturilor si retinere a capacitdtii de citre CEZ

Potrivit ACER (**?), retinerea manipulatoare a capacititii are loc, de exemplu, ,atunci cand un participant la piatd care
are capacitatea relativd de a influenta pretul sau interactiunea dintre oferta si cererea unui produs energetic angro
decide, fard justificare, sd nu ofere si sd nu retind din punct de vedere economic o capacitate de productie, de stocare
sau de transport disponibild pe piatd. In special, refinerea capacitatii de producere a energiei electrice se referd la
practica de a impiedica productia disponibild sd fie oferitd in mod concurential pe piata angro de energie electrici,
chiar dacd oferirea acesteia in mod concurential ar conduce la tranzactii profitabile la preturile de piatd
predominante”. Prin urmare, este necesar si se evalueze dacd participantul la piatd in cauzd este capabil si
influenteze pretul sau interactiunea dintre cerere si ofertd de pe piata angro de energie electricd prin adoptarea unui
astfel de comportament.

Cehia a sustinut cd grupul CEZ nu va avea stimulente economice si nici capacitatea de a creste preturile de pe piata
angro prin reducerea productiei EDU IL In primul rand, Cehia sustine ci pierderea de venituri pentru grupul CEZ
intr-un scenariu ipotetic in care EDU II nu ar produce energie electricd timp de un an intreg nu ar putea fi nici pe
departe recuperatd prin venituri suplimentare generate prin vinzarea pirtii neacoperite din productie in anul
urmtor. Cehia precizeazd cd productia redusd a EDU Il va insemna pierderi de fluxuri de lichiditati si cd o reducere
semnificativd a factorului de incdrcare ar elimina lichiditdtile disponibile pentru serviciul datoriei i ar putea conduce
la imposibilitatea EDU II de a asigura serviciul AFR sau chiar la posibilitatea ca fluxurile de lichidititi si nu fie
suficiente pentru a acoperi costurile de functionare.

®)https:/[/acer.europa.eu/sites/default/files/documents/en/remit/Documents|
ACER_Guidance_on_REMIT _application_6th_Edition_Final.pdf.
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(549) Astfel cum se explici in considerentul 39, proiectul este de o importantd cruciald pentru grupul CEZ, in special dupd
eliminarea treptatd a activelor existente de productie bazate pe cirbune si, eventual, a celor nucleare, care se
preconizeazd cd va avea loc pand in 2033 pentru cirbune si intre 2045 si 2047 pentru energia nucleard. Se
preconizeazi ci proiectul va contribui la o crestere cu [10-20] % a valorii EBITDA a grupului CEZ, prin urmare
orice comportament susceptibil s diminueze rezultatele financiare ale proiectului ar avea un impact semnificativ
asupra rezultatelor financiare ale grupului CEZ.

(550) In al doilea rand, Comisia observi ci formula de remunerare din CA contine elemente integrate care limiteaza in
mod semnificativ beneficiile pe care beneficiarul le poate obtine dintr-un comportament manipulator de retinere a
capacitdtii. Astfel cum se explicd in considerentul 533, un comportament abuziv care conduce la preturi mai mari
pe piatd (cum ar fi retinerea capacititii) este atenuat, deoarece ar duce la un pret de referintd mai mare si, prin
urmare, la o platd mai micd pe termen de decontare ex post. in pofida faptului ci aceste garantii impotriva
comportamentului de retinere dispar dupd perioada CA, este important de remarcat faptul ci vor exista in
continuare stimulente reduse pentru un comportament manipulator de retinere a capacititii. In pofida absentei unei
decontiri ex post, grupul CEZ nu va considera ci retinerea este profitabild, din cauza costurilor semnificative de
functionare si de intrefinere a unei astfel de centrale electrice. In plus, un comportament abuziv viitor este limitat de
interconectarea extinsd cu pietele invecinate, deoarece se preconizeazd cd peisajul productiei de energie electricd se
va baza pe un mix mai diversificat §i mai dezvoltat de surse de energie, ceea ce va reduce capacitatea de a influenta
preturile prin retinere.

(551) In al treilea rand, Cehia stabileste ci, avind in vedere gradul ridicat de interconectare a pietei energiei electrice din
Cehia cu pietele din Austria, Germania, Polonia si Slovacia, se preconizeazd cd proiectul nu va avea niciun impact
sau va avea un impact foarte redus asupra stabilirii preturilor in Cehia in perioada 2030-2050, intrucat se
preconizeazd cd pretul pietei pentru regiunea interconectatd se va baza pe pretul energiei electrice produse in afara
Cehiei, pentru o majoritate covarsitoare a orelor. Intr-adevir, astfel cum se aratd mai detaliat in nota de subsol 139,
Cehia este deosebit de bine interconectatd cu sistemele de energie electricd invecinate, care, prin urmare, pot si
exercite o influentd considerabild asupra formdrii preturilor pe piata cehd. Acest lucru este in concordantd cu
constatirile raportului Oxera, care a evaluat tehnologia de stabilire a preturilor pe piata cehi a energiei electrice in
perioada 2030-2050 si a concluzionat cd proiectul va prelua pretul, deoarece pretul va fi stabilit in marea
majoritate a orelor de producitorii externi, iar in orele rimase, in principal de centralele pe bazd de gaze si lignit din
Cehia. Pe misurd ce devine disponibild productia de energie din surse regenerabile, se preconizeaza si cd numdrul de
ore cu pret zero va creste considerabil si va ajunge la aproximativ 16 % pand in 2050.

(552) Comisia observa ci aceste concluzii sunt in concordanti cu constatarile unei analize (***) efectuate de Centrul Comun
de Cercetare (JRC) al Comisiei, care aratd cd, in 2022, din cauza pozitiei sale geografice si a nivelului ridicat al
capacitdtii de interconectare, preturile de pe piata cehd a energiei electrice au fost determinate in mod covarsitor de
dinamica pietei tarilor invecinate, dupd cum o demonstreazd faptul ci ponderea orelor de pret stabilitd de
producitorii externi a fost de peste 90 % in Cehia, una dintre cele mai ridicate rate din UE. Un factor major care
influenteazd preturile energiei electrice din Cehia este piata germand invecinat, care, din cauza dimensiunii sale i a
cresterii productiei de energie electricd din surse regenerabile, afecteazd din ce in ce mai mult modelele de preturi ale
partenerilor sii comerciali. Intrucat Germania tranzactioneazd volume tot mai mari de energie electricd cu vecinii
sdi, preturile acestora la energie electricd sunt din ce in ce mai mult determinate de fluctuatiile din Germania (*). De
fapt, preturile orare ale energiei electrice din Cehia pe piata pentru ziua urmdtoare au fost aproape identice (adicd
divergente in proportie de mai putin de 1 %) in 48 % dintre ore in perioada 2021-2023 (**). Potrivit analizei JRC, se
preconizeazd cd aceeasi tendintd va persista si in perioada de pand in 2030, cind se estimeazd cd producitorii externi
vor stabili preturile in aproximativ 80 % din orele de pret in Cehia. In 2030, se preconizeazi ci tehnologia care
stabileste preturile pe piata cehd a energiei electrice va fi bazatd pe gaze naturale (in aproximativ 50 % din timp),
urmatd de lignit, petrol, surse regenerabile de energie si energie nucleara.

(**) Ordinea de merit si dinamica stabilirii preturilor pe pietele europene ale energiei electrice, disponibile la adresa: https://publications.jrc.
ec.europa.eu/repository/handle/JRC134300.

(***) BloombergNEF: EU Power Weekly: Identifying Europe’s ‘Macrogrids’ (Identificarea ,macroretelelor” Europei), 10 februarie 2020.

(**) Platforma de transparentd ENTSO-E.

92/108 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj


https://publications.jrc.ec.europa.eu/repository/handle/JRC134300
https://publications.jrc.ec.europa.eu/repository/handle/JRC134300

JO L, 12.3.2025

RO

(553)

(554)

(555)

In al patrulea rand, Cehia sustine c3 rezultatele pietei energiei electrice pot varia in mod semnificativ intre perioadele
orare de decontare si cd cotele de piatd globale ale productiei de energie electricd nu oferd o imagine completd a
puterii de piatd. Cehia considerd cd indicatori precum indicele ofertei reziduale (***) sunt utili pentru evaluarea
capacitdtii unui producitor de a actiona independent de concurentii sdi, deoarece redd mdsura in care un
producdtor este necesar pentru a satisface cererea reziduald. Astfel cum se arati in analiza din raportul Oxera, se
preconizeazi ci caracterul esential al CEZ in conformitate cu indicele ofertei reziduale va scidea puternic in
perioada 2030-2050. Desi se estimeazd ci CEZ va fi esentiald in 2030 in aproape toate orele, ponderea orelor in
care CEZ este esentiald scade sub 10 % pand in 2050. Este important de remarcat faptul ci aceasti tendintd este
influentatd doar intr-o micd masurd de darea in exploatare a proiectului, intrucat caracterul esential al CEZ creste cu
doar 14 % din cauza proiectului §i se preconizeazd cd acest efect va dispdrea pand in 2050. Comisia observd cd
probabilitatea manipuldrii preturilor creste, in general, atunci cind CEZ detine o pozitie dominanti. Avand in
vedere cotele sale de piatd, care sunt in general de peste 50 % pe o anumitd piatd relevantd, existd o prezumtie de
pozitie dominanti potrivit cireia cotele foarte mari sunt in sine, cu exceptia unor circumstante exceptionale, dovada
existentei unei pozitii dominante (). In acelasi timp, pentru evaluarea pozitiei dominante, cotele de piat3 reprezintd
doar punctul de plecare si trebuie luate in considerare si alte aspecte (*%). In acest context, Comisia observi ci cotele
de piatd ale CEZ in ceea ce priveste productia de energie electrici scad in timp si urmeazi si scadd in mod
semnificativ in special in anul 2040, urmand ca, in orice caz, si ajungd sub 45 % pan in 2050. In plus, Comisia nu
a identificat niciun indiciu ci dezvoltarea caracterului esential de citre CEZ nu este exactd si plauzibild. In special,
observatiile partilor terte au exprimat preocupdri cu privire la o posibild denaturare a pietei prin intermediul
proiectului doar intr-o masurd foarte redusd.

In al cincilea rand, Cehia a ficut referire la constatirile raportului Oxera, potrivit cirora darea in exploatare a EDU II
va avea un efect redus prin scdderea pretului energiei electrice pe piata cehd cu aproximativ 2 EUR/MWh in perioada
2040-2050.

In concluzie, avand in vedere argumentele de mai sus, Comisia considerd cd denaturdrile concurentei prin posibila
retinere a capacititii sunt mentinute la un nivel minim. in plus, Comisia considerd cd, intrucit masura este in curs
de proiectare, riscurile de lichiditate a pietei care ar putea apdrea sunt minore, iar impactul asupra preturilor,
investitiilor si fluxurilor transfrontaliere este redus la minimum.

8.3.3.6.4. Rolul vehiculului cu scop special pe piatd

(556)

(557)

(558)

In decizia de initiere a procedurii, Comisia a considerat initial ¢ modelul vehiculului cu scop special astfel cum era
cunoscut la momentul respectiv este, in general, o structurd adecvatd pentru a atenua posibilele preocupdri legate de
concurentd. Totusi, impactul structurii asupra pietei, in special al rolului vehiculului cu scop special, era incd dificil
de evaluat, avand in vedere modificarile care erau introduse continuu in structura proiectului de citre Cehia i, prin
urmare, din cauza lipsei unor informatii suficient de clare. Din acest motiv, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire
la efectele vehiculului cu scop special asupra pietei.

In urma deciziei de initiere a procedurii, Cehia a detaliat in mai multe observatii rolul vehiculului cu scop special in
situatia pietei din Cehia (a se vedea considerentele 273-278 de mai sus).

Avand in vedere aceste comuniciri, Comisia concluzioneazd cd Cehia a clarificat suficient faptele care au determinat
Comisia sd isi exprime indoiala in decizia de initiere a procedurii, inclusiv prin addugarea unor explicatii
suplimentare. Motivele sunt urmdtoarele:

(¥% Indicele ofertei reziduale se calculeazd impartind capacitatea totald disponibild minus capacitatea firmei la cererea reziduala.
(*") Hotdrarea din 3 iulie 1991, AKZO Chemie BV/Comisia Comunititilor Europene, C-62/86, EU:C:1991:286, punctul 60.
(**) Hotdrarea din 13 februarie 1979, Hoffmann-La Roche & Co./Comisia, 85/76, EU:C:1979:36, punctele 39-41.
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(559) In primul rand, Comisia si-a exprimat ingrijorarea cu privire la autonomia vehiculului cu scop special, indeosebi cu
privire la posibilitatea ca acesta sd actioneze suficient ca o entitate privatd care isi maximizeaza profitul. In acest
scop, este important ca vehiculul cu scop special si EDU II sd nu poatd coordona functionarea centralei nucleare, pe
de o parte, si tranzactionarea energiei electrice produse, pe de alti parte. Desi CEZ este unicul actionar al EDUI (a se
vedea sectiunea 3.2.1 de mai sus), actiunile vehiculului cu scop special sunt detinute exclusiv de Cehia si, prin
urmare, CEZ nu poate exercita o eventuald coordonare. Totusi, intrucat Cehia detine o participatie de control atat in
CEZ (a se vedea considerentul 32), cit si in vehiculul cu scop special, ar fi de conceput ca Cehia ins3si si coordoneze
functionarea centralei nucleare, pe de o parte, si comportamentul de tranzactionare al vehiculului cu scop special, pe
de alti parte, pentru a maximiza profiturile CEZ.

(560) Comisia observi ci structura de guvernantd a vehiculului cu scop special separd procesul sdu decizional privind
strategia de tranzactionare de EDU II, ceea ce asigurd autonomia si reduce la minimum riscurile de influente
nejustificate. Acest lucru este important in special deoarece face putin probabil ca Cehia si isi utilizeze participatia
de control in cadrul CEZ si, prin urmare, in cadrul EDU II, pe de o parte, si controlul asupra vehiculului cu scop
special, pe de altd parte, pentru a maximiza profiturile CEZ, de care beneficiazd potential si indirect sub forma
dividendelor plitite, prin cresterea capacititii de productie a CEZ si prin noua legatura verticald simultani cu pietele
angro si cu amdnuntul prin intermediul vehiculului cu scop special. Prin urmare, Comisia considera ci se asigurd cd
functionarea si strategia de tranzactionare a vehiculului cu scop special nu vor fi influentate de interesele personale
ale unui participant la piatd (CEZ) si vor rimane aliniate la obiectivele mai ample de interes public privind
securitatea aproviziondrii si preturi accesibile la energie.

(561) In al doilea rand, ar fi ingrijoritoare posibilitatea ca structura vehiculului cu scop special sd denatureze semnalele de
piatd, in special in ceea ce priveste dispecerizarea centralei electrice. Totusi, in conformitate cu CA revizuit, vehiculul
cu scop special nu are nicio influentd asupra deciziei centralei electrice privind dispecerizarea, care se afld in
totalitate sub controlul EDU II. Astfel cum s-a concluzionat in sectiunea 8.3.3.5.1.2, formula de remunerare oferd
suficiente stimulente pentru ca EDU II sd functioneze eficient pe piata energiei electrice, limitdnd denaturdrile
semnalului privind pretul pietei sau ale ordinii de merit.

(562) In plus, Comisia observi cd analiza Oxera (**), citatd de Cehia, sugereaza cd punerea in functiune a centralei nucleare
nu va afecta in mod substantial preturile angro ale energiei electrice sau pozitia CEZ pe piatd. Centrala nucleard nu ar
influenta in mod semnificativ preturile angro ale energiei electrice, ceea ce reafirmi faptul ci functionarea
vehiculului cu scop special i darea in exploatare a centralei nu vor denatura dinamica pietei si nu vor oferi avantaje
necuvenite anumitor actori.

(563) In al treilea rand, incertitudinea cu privire la modul in care vehiculul cu scop special isi va vinde energia electrica, in
special consumatorilor industriali, a reprezentat o preocupare semnificativd. Ca rdspuns, Cehia s-a angajat cd
vehiculul cu scop special va vinde cel putin 70 % din energia electricd produsi de EDU II la bursd (a se vedea
considerentul 112 de mai sus), iar restul prin licitatii supuse unor conditii care s impiedice denaturarea concurentei
pe piata (pietele) energiei electrice (a se vedea considerentul 113 de mai sus).

(564) Cehia a explicat cd parametrii preconizati pentru viitoarele licitatii de energie nucleard vor include dimensiuni
estimate ale loturilor de 1-10 MW si durate contractuale de un an, un sfert de an sau termen mai scurt. Licitatiile
vor fi organizate sub forma ,pay-as-bid”, cu un pret minim predefinit care va fi anuntat nu mai devreme de 1-2 zile
inainte de inchiderea licitatiei. In plus, frecventa licitatiilor se stabileste trimestrial pand la anual, cu norme
transparente privind o perioadd de anuntare de 30 de zile inainte de inceperea licitatiei. In cele din urmd, durata
licitatiilor nu va depdsi o perioadd de sapte zile calendaristice, rezultatele fiind anuntate in siptimana urmatoare.
Acest lucru este valabil atit in cazul licitatiilor din perioada CA, cat si in cazul celor din perioada post-CA. Acesti
parametri avuti in vedere oferd suficienta claritate pentru ca licitatiile si se poatd desfisura in mod nediscriminatoriu,
permitind unui grup suficient de mare de participanti la piatd si depund oferte in mod eficace si transparent.

(*) A se vedea raportul Oxera.
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(565)

(566)

(567)

(568)

(569)

(570)

(571)

In circumstante exceptionale, EDU 1I are dreptul de a vinde in mod direct energie electrici pe piata angro. Totusi,
acest lucru se intdmpld in cazul in care vehiculul cu scop special nu isi indeplineste obligatia de cumparare
prevazutd in CA. In aceste circumstante, centrala electrici este inci in functiune, iar energia electricd trebuie
introdusd pe piatd. Prin urmare, posibilitatea alternativd ca EDU II sd vandad in mod direct energia electricd pare
rezonabild. Totusi, trebuie evitat ca acest lucru sd permitd EDU II s eludeze toate limitdrile instituite pentru a
asigura vanzarea nediscriminatorie de energie electrici. Comisia observa cd Cehia s-a angajat 4, in acest caz, EDU II
va vinde intreaga energie electricd produsa pe piata la vedere in calitate de entitate care preia pretul. Procedand astfel,
EDU II nu poate selecta un anumit cumpirdtor (deoarece vanzarea are loc pe o bursd anonimd) si nici nu poate
determina pretul sau conditiile de vanzare (deoarece produsele standard sunt vindute la pretul marginal de pe
bursd). Acest lucru este, de asemenea, in concordantd cu problema subiacentd care trebuie solutionati: dacd
vehiculul cu scop special nu cumpdrd energia electricd produsi, acest lucru necesitd o solutie rapidd pentru
eliminarea productiei centralei electrice. Utilizarea pietei la vedere ca entitate care preia preturile oferd aceastd
solutie rapidd si fiabild. In contextul acestor angajamente, Comisia considera ca solutia alternativd a vanzarii directe
exceptionale de citre EDU Il nu genereazd preocupdri suplimentare cu privire la concurentd.

Chiar §i in cazuri exceptionale in care lichiditatea burselor relevante scade semnificativ, aceste conditii de
tranzactionare nu s-ar modifica, iar vehiculul cu scop special poate modifica doar temporar raportul de alocare a
energiei electrice produse citre platformele de tranzactionare. Mai precis, in astfel de cazuri, 50 % din energia
electricd produsi ar putea fi tranzactionatd la bursd si 50 % prin intermediul licitatiilor (a se vedea considerentele
117-118). Aceastd functionare transparentd asigurd accesul echitabil la energia electricd produsa si consolideazd
integritatea pietei.

In al patrulea rand, Cehia a oferit asigurdri ci vehiculul cu scop special si CEZ vor functiona independent, cu
structuri de guvernantd si de conducere distincte. in cazul in care vehiculul cu scop special si-ar externaliza
activitdtile de tranzactionare, acest lucru ar fi realizat printr-o licitatie publicd nediscriminatorie, care va garanta cd
nu se acordd niciun avantaj necuvenit unei anumite entitdti. Totusi, in ceea ce priveste CEZ, vehiculul cu scop
special nu trebuie s3 isi externalizeze tranzactionarea de energie electricd citre grupul CEZ sau citre entititi care fac
parte din grupul CEZ (a se vedea considerentul 46). Acest angajament al Cehiei asigurd faptul ci CEZ nu
redobandeste in fapt controlul asupra vanzdrii productiei EDU II prin delegare, eludand astfel efectele structurii
vehiculului cu scop special.

Comisia observd ci CEZ va supraveghea activitatea EDU 1I in calitate de sponsor al proiectului si actionar unic al
EDU II. Implicarea directd a CEZ se va limita la furnizarea de capital propriu citre EDU II si, eventual, la furnizarea
de activitati de servicii comune citre EDU Il in conditii de concurentd deplina.

Comisia observi, de asemenea, ci structura de guvernantd a CEZ va fi separatd de cea a beneficiarului ajutorului de
stat, EDU II (in calitate de dezvoltator, proprietar si operator al centralei nucleare). EDU II va fi o entitate juridicd
separatd, cu un consiliu de administratie si o conducere separate, cu atributii fiduciare fatd de societatea EDU II.
EDU II va fi gestionatd in mod independent, atit din punct de vedere financiar, cit si operational si va fi supusd
controlului normativ. EDU II va avea o structurd de raportare definitd pentru comunicarea citre CEZ in calitate de
societate-mamd. Structura de guvernantd va asigura independenta EDU II fatd de CEZ prin limitarea efectivi a
capacititii CEZ de a interveni in mod nejustificat in functionarea de zi cu zi a EDU II. EDU 1I va actiona conform
stimulentelor oferite prin formula de remunerare, in concordantd cu propria strategie operationald. Comisia
concluzioneazi ci Cehia a clarificat suficient faptele care au determinat Comisia sa isi exprime indoiala in decizia de
initiere a procedurii, prin addugarea unor explicatii suplimentare privind relatia dintre vehiculul cu scop special, EDU
1'si CEZ.

Comisia a recunoscut potentialul de influentd nejustificatd in cazul in care activitdtile de tranzactionare ale
vehiculului cu scop special ar fi externalizate. Totusi, angajamentul Cehiei de a organiza o licitatie deschisid si
nediscriminatorie pentru orice astfel de externalizare (excluzand externalizarea citre CEZ), impreund cu dispozitiile
contractuale menite sd mentind asumarea strategiei de tranzactionare de citre vehiculul cu scop special reduc in
mod semnificativ aceste riscuri.

Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazi ci preocupdrile exprimate initial au fost abordate in mod
adecvat de Cehia. Masurile, astfel cum sunt descrise, i garantiile instituite asigura functionalitatea si competitivitatea
adecvatd a pietei. Prin urmare, Comisia nu mai are indoieli cu privire la impactul pe care il va avea asupra pietei rolul
propus de vehicul cu scop special.
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8.3.3.6.5. Concluzie cu privire la efectele negative nejustificate asupra concurentei si a schimburilor comerciale

(572) Comisia concluzioneazd ci, in ansamblu, potentialul de denaturare a concurentei este limitat, avind in vedere
consideratiile din sectiunile 8.3.3.6.1, 8.3.3.6.2, 8.3.3.6.3 si 8.3.3.6.4 de mai sus si tinind cont de angajamentele
oferite de Cehia.

8.3.4.  Evaluarea efectelor pozitive ale ajutorului in raport cu efectele negative asupra concurentei si a schimburilor comerciale

(573) In urma unei evaluidri atente in sectiunea 8.3.2 din prezenta decizie, Comisia recunoaste ca pachetul de masuri are
scopul de a promova o investitie in energia nucleard, prin urmare contribuie la dezvoltarea unei activitati
economice, si anume producerea de energie electricd din surse de energie nucleard, contribuind in acelasi timp la
securitatea aproviziondrii cu energie electrica.

(574) De asemenea, Comisia ia act de faptul cd, pe baza angajamentului de a pune in aplicare criteriile tehnice de examinare
pentru activititile economice din sectorul energiei nucleare prevdzute in Regulamentul privind taxonomia UE,
aceastd activitate ar fi consideratd o investitie durabild din punctul de vedere al mediului in temeiul regulamentului
respectiv.

(575) Comisia recunoaste cd, in absenta ajutorului, inclusiv a tuturor celor trei masuri care constituie pachetul de ajutor,
investitia nu ar putea fi pusd in aplicare. Prin urmare, ajutorul este necesar pentru dezvoltarea acestei activitdti
economice.

(576) Comisia a constatat ci combinatia dintre CA cu durata redusa de 40 de ani, AFR si mecanismul de protectie in cazul
unor modificdri legislative, astfel cum sunt structurate in masurile notificate, sunt instrumente adecvate. Procedura
oficiald de investigare nu a adus dovezi care si arate c alte mdsuri ar fi fost la fel de eficace, cu efecte de denaturare
mai scdzute.

(577) Ajutorul va fi acordat in mod proportional, deoarece beneficiarul nu va retine profituri suplimentare care depdsesc
ceea ce este strict necesar pentru a asigura functionarea economici si viabilitatea centralei nucleare. Durata redusi a
contractului de achizitie garanteazd cd, dupd rambursarea costului de capital, centrala va fi pe deplin expusi
riscurilor de pret.

(578) Mai precis, Comisia observd cd si in perioada CA, formula de remunerare oferd EDU II stimulente puternice pentru a
exploata centrala in mod eficient, utilizind capacititile flexibile existente pentru a reactiona la preturile pietei.

(579) Analiza periodicd a unui set clar definit de valori de intrare ale modelului financiar, care permite ajustarea ascendentd
si descendentd, asigurd faptul cd incertitudinile semnificative care existd in prezent in ceea ce priveste costurile de
capital si de functionare nu conduc la supracompensare pentru beneficiar. De asemenea, aplicarea unui mecanism
de repartizare a castigurilor asigurd faptul cd EDU II este in continuare stimulatd sd functioneze cat mai eficient
posibil, partajand in acelasi timp cu statul rentabilitatea sporitd a capitalurilor proprii, ceea ce limiteazd
supracompensarea in cazul unor evolutii ale costurilor sau ale veniturilor superioare celor preconizate.

(580) Rata tintd a rentabilitdtii capitalurilor proprii de [9-11] % este proportionald, avand in vedere riscul proiectului, si
tine seama in mod corespunzitor de efectele de atenuare a riscurilor ale mésurilor de ajutor.

(581) Comisia observd, de asemenea, cd CEZ nu va controla activititile de tranzactionare ale vehiculului cu scop special si
va fi supusd unor constrangeri care si limiteze stimulentele si capacitatea de a abuza de o eventuald pozitie
consolidatd pe piatd care ar rezulta din mdisurd. Interconectivitatea ridicatd a sistemului ceh va asigura si
constrangeri suplimentare privind exercitarea puterii de piatd. In plus, Comisia observd ci angajamentele de
tranzactionare asigurd o vinzare constanti a energiei electrice de citre vehiculul cu scop special si ulterior de citre
CEZ in conditii nediscriminatorii citre toti participantii la piatd, ceea ce poate imbunititi lichiditatea pe piata angro
de energie electricd pe termen scurt si ar putea fi beneficd pentru concurenti pe pietele cu amdnuntul.

(582) Comisia concluzioneazi cd, in general, potentialele denaturdri ale concurentei sunt limitate, pe baza consideratiilor
din sectiunea 8.3.3 de mai sus, tindnd seama de angajamentele oferite de autoritdtile cehe si de beneficiarul
ajutorului.
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(583) Dupd o punere in balantd aprofundati si tinind seama de angajamentele oferite, Comisia a ajuns la concluzia ci
denaturarea concurentei care rezultd din misurd este mentinutd la minimul necesar si este compensatd de efectele
pozitive ale mdsurilor.

8.3.5. Concluzie privind compatibilitatea ajutorului

(584) Pe baza evaludrii efectuate si avind in vedere circumstantele specifice ale cazului de fatd, Comisia considerd cd
pachetul de misuri notificat si ulterior modificat de autorititile cehe, incluzdnd angajamentele asumate, este
compatibil cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE.

9. CONCLUZIE

(585) Mdisura, astfel cum a fost modificatd, este compatibild cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c)
din TFUE.

(586) Comisia observi cd i-au fost furnizate, pentru evaluare, sub forma de proiect clauzele contractului de achizitie, ale
acordului cu investitorul si ale asistentei financiare rambursabile, astfel cum au fost convenite pand in prezent intre
statul ceh, CEZ si EDU II. Autoritdtile cehe declard ci restul termenilor si conditiilor, precum si documentele de
finantare finale vor contine clauzele standard pe care orice investitor le-ar avea in vedere pentru un proiect similar
(a se vedea considerentul 194). Intrucat Comisia nu a avut posibilitatea de a verifica documentele finale, in cazul in
care acestea aduc modificdri masurii in forma in care este prezentatd in prezenta decizie, ele trebuie si fie notificate
Comisiei de cdtre autorititile cehe,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:
Articolul 1
Ajutorul pe care Cehia intentioneazd si il pund in aplicare pentru a sprijini construirea si exploatarea unei noi centrale

nucleare la amplasamentul de la Dukovany este compatibil cu piata internd.

Articolul 2

Prezenta decizie se adreseazd Republicii Cehe.

Adoptati la Bruxelles, 30 aprilie 2024.

Pentru Comisie
Margrethe VESTAGER
Vicepresedintd executivi
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ANEXA

Date de intrare ale modelului financiar care fac obiectul unor modificiri

Ulterior licitatiei pentru serviciile IAC

Date de intrare Descgle.r ea datelor | Foaiede Rand Justificarea actualizdrii
e intrare calcul

Durata etapei 2 de Durata etapei 2a | Inp_C 43 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

dezvoltare dezvoltarii pentru serviciile IAC. Calendarul exact va fi confirmat
proiectului pe baza ofertei cistigdtoare pentru serviciile IAC.

Durata perioadei de | Durata perioadei | Inp_C 47 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

constructie de constructie a pentru serviciile IAC. Calendarul exact va fi confirmat
proiectului pe baza ofertei cistigdtoare pentru serviciile IAC.

Intreaga perioadd de | Durata intregii Inp_C 51 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

functionare perioade de pentru serviciile IAC. Calendarul exact va fi confirmat
functionare a pe baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
proiectului
(exceptand
activitdtile de
testare)

CAPEX de bazi - Costul pentru Inp_C 59 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

etapa 2 de dezvoltare | etapa2a pentru serviciile IAC. Costurile vor fi confirmate pe
dezvoltarii baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
proiectului

CAPEX de bazd - Costul etapeide | Inp_C 60 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

etapa de constructie | constructie a pentru serviciile IAC. Costurile vor fi confirmate pe
proiectului baza ofertei castigdtoare pentru serviciile IAC.

Capacitatea brutd a Capacitatea Inp_C 112 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

centralei brutd a centralei pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de
(fird a include specificatiile tehnice ale centralei si va fi confirmat pe
nicio deducere baza ofertei castigdtoare pentru serviciile IAC.
pentru consumul
propriu)

Consumul propriu Cantitatea Inp_C 113 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
aferentd pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de
consumului specificatiile tehnice ale centralei si va fi confirmat pe
necesar pentru baza ofertei castigdtoare pentru serviciile IAC.
functionarea
centralei
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Date de intrare DCS(E‘IC.I‘ ca datelor | Foaiede Rand Justificarea actualizdrii
e intrare calcul

Disponibilitatea in Disponibilitatea | Inp_C 132 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

perioada de probi centralei in pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de
timpul perioadei specificatiile tehnice ale centralei si va fi confirmat pe
de probi baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.

Disponibilitatea dupd | Disponibilitatea | Inp_C 135,138 | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

perioada de probi centralei in pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de
timpul specificatiile tehnice ale centralei si va fi confirmat pe
functionarii baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
complete

Etapizarea CAPEX in | Profilul Inp_V | 43-48 (alese | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

etapa 2 de dezvoltare | cheltuielilor in laInp_C 65) | pentruserviciile IAC. Costurile si calendarul exact vor
etapa 2 a fi confirmate pe baza ofertei castigdtoare pentru
dezvoltarii serviciile IAC.
proiectului

Etapizarea CAPEX in | Profilul Inp_V | 53-61 (alese | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

timpul constructiei cheltuielilor in laInp_C 66) | pentruserviciile IAC. Costurile si calendarul exact vor
timpul fi confirmate pe baza ofertei castigdtoare pentru
constructiei serviciile IAC.

Ipoteze privind Profilul anualal | Inp_V | 70-82 (alese | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

disponibilitatea disponibilitatii lalnp_C138) | pentru serviciile IAC. Parametrii care afecteazd
centralei ipotezele privind disponibilitatea depind de

specificatiile tehnice ale centralei si vor fi confirmati
pe baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
Totusi, actualizarea nu poate reduce ipotezele privind
disponibilitatea cuprinse in modelul financiar din 15
martie 2024, care se bazeazd pe proiectele centralei,
care respectd cerintele europene minime privind
serviciile publice pentru centralele nucleare cu
reactoare cu apd usoard.

Costurile variabile Costuri care sunt | Inp_V 143-220 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
determinate in (alese la pentru serviciile IAC. Costurile vor fi confirmate pe
mare parte de Inp_C 226) | baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
productia
centralei (de
exemplu,
combustibil,
depozitarea
definitivi a
deseurilor
neradioactive,
provizioane
pentru
dezafectare)

Costul fix Costuricarevorfi | Inp_V 237-279 | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
suportate (alese la pentru serviciile IAC. Costurile vor fi confirmate pe
indiferent de Inp_C 225) | baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
productia

instalatiei (de
exemplu, salarii,
consumabile de
birou, securitate)
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Date de intrare DCS(E‘IC.I‘ ca datelor | Foaiede Rand Justificarea actualizdrii
e intrare calcul
Costul pe ciclu de Costuricarevorfi | Inp_V 286-295 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
viatd suportate pentru (alese la pentru serviciile IAC. Costurile vor fi confirmate pe
inlocuirea si Inp_C 227) | baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
renovarea
majord a
componentelor
centralei
nucleare
Costul de functionare | Profilul valorilor | Inp_V 502-506 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
parametrului ¢ pentru serviciile IAC. Costurile vor fi confirmate pe
din formula de baza ofertei cstigitoare pentru serviciile IAC.
remunerare.
Costuri suplimentare | Costuri care nu 300-304 | Justificate de rezultatul privind serviciile IAC
generate de urmdrirea | sunt incluse in (alese la (costurile vor fi precizate pe baza specificatiilor
sarcinii alte elemente de Inp_C 228) | tehnice ale ofertantului)
cost care sunt
determinate de Inp_V
functionarea
centralei cu
urmdrirea
sarcinii
Datoria initiald — rata | Stabileste dacd Inp_C 337 Actualizare pentru a reflecta clauzele AFR.
fixd[variabili a rata dobanzii
dobanzii pentru AFR este
fixd sau variabild
Datoria initiald — rata | Costul datoriei Inp_C 346-356 Actualizare pentru a reflecta clauzele AFR.
dobénzii —marjain | pentru AFR in
cursul functiondrii etapa de
functionare
Datoria initiald — Comisioanele Inp_C 359-361 Actualizare pentru a reflecta clauzele AFR.
comisioanele legate de
garantarea AFR
Modul stand-by de Optiunea de Inp_C 376 Actualizare pentru a reflecta clauzele AFR.
rambursare a datoriei | rambursare a
principalului

pentru orice
datorie stand-by
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Datoria stand-by — Stabileste dacd Inp_C 380 Actualizare pentru a reflecta clauzele AFR.

rata fixd/variabili a rata dobanzii

dobanzii pentru datoria
stand-by este fixd
sau variabild

Datoria stand-by — Costul datoriei Inp_C 389-399 Actualizare pentru a reflecta clauzele AFR.

rata dobanzii — marja | pentru datoria

in cursul functiondrii | stand-by in etapa
de constructie

Datoria standby — Comisioanele Inp_C 402-404 Actualizare pentru a reflecta clauzele AFR.

comisioanele legate de
garantarea
datoriei stand-by

Amortizarea costului | Durata Inp_C 230 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

combustibilului amortizdrii pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de
costului specificatiile tehnice ale centralei si va fi confirmat pe
combustibilului baza ofertei castigdtoare pentru serviciile IAC.

Amortizarea Durata Inp_C 233 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

costurilor pe ciclu de | amortizdrii pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de

viatd costurilor pe specificatiile tehnice ale centralei si va fi confirmat pe
ciclu de viagd baza ofertei cdstigitoare pentru serviciile IAC.

Zile capital circulant | Zile intre Inp_C 251-253 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
producerea pentru serviciile IAC (conditiile de plati cu furnizorul
energiei electrice de servicii IAC si cu vehiculul cu scop special). Ipoteza
si platd actuald din model poate fi actualizatd pentru a o alinia

la conditiile de tragere si de rambursare a AFR si la
orice dispozitii contractuale din contractul pentru
serviciile IAC.

Inceputul perioadei Inceputul tragerii | Inp_C 276 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

de finantare activia | din AFR pentru serviciile IAC. Calendarul exact este legat de

datoriei inceputul etapei 2 de dezvoltare si va fi confirmat pe

baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.

Restrictionarea Determind dacd | Inp_C 455 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

dividendelor in
functie de rezultatul
reportat

dividendele sunt
restrictionate de
rezultatul
reportat

pentru serviciile IAC. Licitatia pentru serviciile IAC va
defini costurile de constructie si, prin urmare,
valoarea datoriei si structura finald de finantare. De
asemenea, forma capitalurilor proprii ar putea
influenta acest element de intrare.
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Profilul cantitdtii de | Profilul valorilor | Inp_V 473-485 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

referinta (k) pentru (alese la pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de
parametrul k din Inp_C 185) | specificatiile tehnice ale centralei i va fi confirmat pe
formula de baza ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
remunerare

Profilul parametrului | Profilul valorilor | Inp_V 489-493 | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

alfa pentru (alese la pentru serviciile IAC. Parametrul depinde de
parametrul alfa Inp_C187) | specificatiile tehnice si de costurile de functionare ale
utilizat in centralei si va fi confirmat pe baza ofertei castigatoare
formula de pentru serviciile IAC.
remunerare

Ipotezele privind Impactul asupra | Inp_V 523-540 | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei

urmdrirea sarcinii — | veniturilor care (alese la pentru serviciile IAC. Parametrii care afecteazd

preluate din modelul | reprezintd Inp_C198) | ipotezele privind urmdrirea sarcinii depind de
veniturilor — % din beneficiul specificatiile tehnice ale centralei si vor fi confirmati
venituri comportamentu- pe baza ofertei cistigdtoare pentru serviciile IAC.
lui de urmdrire a Totusi, actualizarea nu poate reduce ipotezele privind
sarcinii (modelat disponibilitatea cuprinse in modelul financiar din 15
in modelul martie 2024, care se bazeaza pe proiectele centralei,
veniturilor) care respectd cerintele europene minime privind
serviciile publice pentru centralele nucleare cu
reactoare cu apd usoard.
Ipotezele privind Impactul asupra | Inp_V 536-542 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
urmdrirea sarcinii— | costurilor care (alese la pentru serviciile IAC. Parametrii care afecteazd
preluate din modelul | reprezintd Inp_C199) | ipotezele privind urmdrirea sarcinii depind de
veniturilor — % din beneficiul specificatiile tehnice ale centralei si vor fi confirmati
costul de functionare | comportamentu- pe baza ofertei cistigdtoare pentru serviciile IAC.
lui de urmdrire a Totusi, actualizarea nu poate reduce ipotezele privind
sarcinii (modelat disponibilitatea cuprinse in modelul financiar din 15
in modelul martie 2024, care se bazeazd pe proiectele centralei,
veniturilor) care respectd cerintele europene minime privind
serviciile publice pentru centralele nucleare cu
reactoare cu apd ugoard.

RASD tintd Rata tintd de Inp_C 297, Justificatd prin finalizarea AFR si a licitatiei pentru
acoperire a 328-330 serviciile IAC (costurile de constructie vor fi
serviciului confirmate prin intermediul licitatiei pentru serviciile
datoriei pentru IAQ).
serviciul datoriei
totale

LLCR tintd Rata tintd de Inp_C 301 Justificatd prin finalizarea AFR si a licitatiei pentru

acoperire pe
durata creditului
pentru serviciul
datoriei totale

serviciile IAC (costurile de constructie vor fi
confirmate prin intermediul licitatiei pentru serviciile
IAQ).
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PLCR tintd Rata tintd de Inp_C 304 Justificatd prin finalizarea AFR si a licitatiei pentru
acoperire pe serviciile IAC (costurile de constructie vor fi
durata confirmate prin intermediul licitatiei pentru serviciile
proiectului IAQ).
pentru serviciul
total al datoriei
Datoria initiald — Durata totald a Inp_C 311-312 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
durata datoriei si AFR pentru serviciile IAC si AFR, deoarece costurile de
perioada de investitie si valoarea AFR vor fi confirmate pe baza
moratoriu ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
Modul initial de Profilul de Inp_C 329 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
rambursare a datoriei | rambursare a pentru serviciile IAC si AFR, deoarece costurile de
principalului investitie si valoarea AFR vor fi confirmate pe baza
pentru AFR ofertei castigtoare pentru serviciile IAC.
Detalii privind contul | Cont utilizat Inp_C 466-472 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
rezervei pentru pentru a acoperi pentru serviciile IAC si AFR, deoarece costurile de
intretinere o parte din investitie si valoarea AFR vor fi confirmate pe baza
intretinerea ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
anticipatd pe o
perioadi de
prognozd
definitd
Contul rezervei Cont utilizat Inp_C 482-502 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
pentru serviciul pentru a acoperi pentru serviciile IAC si AFR, deoarece costurile de
datoriei o parte din investitie si valoarea AFR vor fi confirmate pe baza
serviciul datoriei ofertei cstigdtoare pentru serviciile IAC.
anticipat pe o
perioadd de
prognozd
definitd
Detalii privind contul | Cont pentru Inp_C 474-480 Actualizare in cazul cresterii costurilor din motive
rezervei pentru acoperirea legitime.
dezafectare costurilor de
dezafectare
anticipate
Rezerva pentru Profilul cerintei | Inp_V 310-315 Actualizare in cazul cresterii costurilor din motive
dezafectare de finantare (alese la legitime.
pentru rezerva Inp_C 477)
pentru
dezafectare
Factoruldesculptarea | Factorul de Inp_V 354-364 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
datoriei initiale sculptare pentru (alese la pentru serviciile IAC si AFR, deoarece costurile de
rambursarea Inp_C 330) | investitie i valoarea AFR vor fi confirmate pe baza
principalului ofertei castigdtoare pentru serviciile IAC.
AFR
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Rambursirile fixe ale | Profilul Inp_V 378-388 Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
datoriei rambursarii (alese la pentru serviciile IAC si AFR, deoarece costurile de
principalului Inp_C 335) | investitie i valoarea AFR vor fi confirmate pe baza
datoriei pe an ofertei castigdtoare pentru serviciile IAC.
Rata variabild pentru | Profilul ratei Inp_V 390-397 | Actualizare pentru a reflecta rezultatul selectiei
datoria initiald variabile pentru (alese la pentru serviciile IAC si AFR, deoarece costurile de
costul datoriei Inp_C 340) | investitie si valoarea AFR vor fi confirmate pe baza
AFR ofertei castigitoare pentru serviciile IAC.
Ipotezele privind Ipotezele Inp_V | 15-24 (alese | Actualizare pentru a calcula valoarea nominald a
inflatia macroecono- lalnp_C CAPEX din datele de intrare pentru CAPEX overnight
mice legate de 239-245) | primite in cadrul licitatiei pentru serviciile IAC.
mecanismele de
indexare alese
Cota TVA Rata taxei pe Inp_C 548 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
valoarea ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
addugatd ipotezele initiale).
aplicabild
proiectului
Aplicabilitatea TVA Elementedevenit | Inp_C 544-556 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
si de cost pentru ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
care se aplicd ipotezele initiale).
TVA
Impozitarea Cheltuieli cu Inp_C 562 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
intreprinderilor - dobanzile ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
dobanda maximi maxime ipotezele initiale).
admisibild ca % din admisibile
EBITDA exprimate ca %
din EBITDA care
este utilizat
pentru calcularea
venitului
impozabil
Cota de impozitarea | Cota de Inp_C 576 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
intreprinderilor impozitare a ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
intreprinderilor ipotezele initiale).
aplicabild
proiectului
Rata deducerii pentru | Ratele Inp_C 581-583 Actualizare in cazul unor modificdri legislative in
capital — categoria cu | deducerilor ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu

ratd generald i cea cu
ratd speciald

pentru capital

ipotezele initiale).
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Impozitarea Determind Inp_C 587-589 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in

costurilor proiectului | impozitarea ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
deducerilor de ipotezele initiale).
capital legate de
anumite
elemente de cost

Amortizarea Informatii Inp_V 324-336 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in

contabild privind ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
amortizarea ipotezele initiale).
contabild pentru
diferite categorii
de active

Amortizarea fiscali | Informatii Inp_V 338-350 | Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
privind ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
amortizarea ipotezele initiale).
fiscald pentru
diferite categorii
de active

in cursul CA

Date de intrare Descdr1e.r ca datelor | Foaiede Rand Justificarea actualizarii
e intrare calcul

Costurile variabile Costuri care sunt | Inp_V 143-220 Costul variabil va fi actualizat pentru a reflecta
determinate de (alese la depdsirile de costuri cauzate de evenimente care
productia Inp_C 226) | constituie motive legitime.
centralei (de Costul variabil care reprezintd ,c” va fi actualizat
exemplu, periodic in cadrul analizei formulei de remunerare.
combustibil,
depozitarea
definitivi a
deseurilor
neradioactive,
provizioane
pentru
dezafectare)

Costul fix Costuricarevorfi | Inp_V 237-279 Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
suportate (alese la cauzate de evenimente care constituie motive
indiferent de Inp_C 225) | legitime.
productia

instalatiei (de
exemplu, salarii,
consumabile de
birou, securitate)
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Costuri suplimentare | Costuri care nu In cazul in care un eveniment din categoria motivelor
generate de urmdrirea | sunt incluse in legitime duce la o depdsire a costurilor suplimentare
sarcinii alte elemente de de urmdrire a sarcinii, ,costul suplimentar generat de
cost care sunt 297-306 urmdrirea sarcinii” va fi actualizat in mod
determinate de Inp_V (alese la corespunzitor in modelul financiar.
functionarea Inp_C 228) | Costul suplimentar generat de urmdrirea sarcinii va fi,
centralei cu de asemenea, revizuit si actualizat in cadrul analizei
urmdrirea periodice a formulei de remunerare din CA.
sarcinii
Depisirea CAPEX - | Cuantumul Inp_C 70 Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
etapa 1 de dezvoltare | oricireidepasiria cauzate de evenimente care constituie motive
cheltuielilor care legitime.
apare in prima
etapd de
dezvoltare
Depisirea CAPEX - Cuantumul Inp_C 71 Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
etapa 2 de dezvoltare | oricdreidepasiria cauzate de evenimente care constituie motive
cheltuielilor care legitime.
apare in a doua
etapd de
dezvoltare
Depdsirea CAPEX — Cuantumul Inp_C 72 Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
etapa de constructie | oricireidepasiria cauzate de evenimente care constituie motive
cheltuielilor care legitime.
apare in timpul
constructiei
Procentul depdsirii Proportia Inp_C 77 Justificatd de depdsiri de costuri cauzate de
care se incadreazd la | depdsirilor evenimente care constituie motive legitime.
motive legitime generate de Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
chestiuni care generate de evenimente care constituie motive
constituie motive legitime.
legitime
Depdsirea CAPEX — | Profilul oricdrei | Inp_V 415-420 Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
etapa 1 de dezvoltare | depdsiria (alese la cauzate de evenimente care constituie motive
cheltuielilor care Inp_C 83) | legitime.

apare in prima
etapd de
dezvoltare
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Depdsirea CAPEX — | Profilul oricdrei | Inp_V 425-430 Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
etapa 2 de dezvoltare | depdsiria (alese la cauzate de evenimente care constituie motive
cheltuielilor care Inp_C 84) | legitime.
apare in a doua
etapd de
dezvoltare
Depdsirea CAPEX — | Profilul oricdrei | Inp_V 435-440 | Justificatd de depdsiri de costuri cauzate de
etapa de constructie | depdsiri a (alese la evenimente care constituie motive legitime.
cheltuielilor care Inp_C 85) | Actualizare pentru a reflecta depdsirile de costuri
apare in timpul generate de evenimente care constituie motive
constructiei legitime.
Ipotezele privind Ipotezele Inp_V | 15-24 (alese | Actualizdri pentru a reflecta variatiile valorii indicilor
inflatia macroecono- lalnp_C respectivi in timp. Actualizarea valorilor va fi
mice legate de 239-245) | supravegheatd de Ministerul Industriei si Comertului.
mecanismele de
indexare alese
Cota TVA Cota taxei pe Inp_C 548 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
valoarea ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
addugatd ipotezele initiale).
aplicabild
proiectului
Aplicabilitatea TVA Elementedevenit | Inp_C 544-556 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
si de cost pentru ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
care se aplicd ipotezele initiale).
TVA
Impozitarea Cheltuieli cu Inp_C 562 Justificate de modificari ale legislatiei fiscale.
intreprinderilor — dobanzile Actualizare in cazul unor modificdri legislative in
dobanda maximi maxime ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
admisibild ca % din admisibile ipotezele initiale).
EBITDA exprimate ca %
din EBITDA care
este utilizat
pentru calcularea
venitului
impozabil
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Cota de impozitarea | Cota de Inp_C 576 Actualizare in cazul unor modificiri legislative in
intreprinderilor impozitare a ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
intreprinderilor ipotezele initiale).
aplicabild
proiectului
Impozitarea Determind Inp_C 587-589 Actualizare in cazul unor modificdri legislative in
costurilor proiectului | impozitarea ambele directii (crestere sau scddere in comparatie cu
deducerilor de ipotezele initiale).
capital legate de
anumite
elemente de cost
Profilul cantitdtii de Profilul valorilor | Inp_V 473-485 Cantitatea de referintd va fi stabilitd ex ante o datd la
referintd (k) pentru (alese la cinci ani. Valoarea parametrului k se va modifica pe
parametrul k Inp_C 185) | durata CA (in cursul acestor analize periodice),
utilizat in reflectdnd productia preconizatd a centralei pentru
formula de fiecare an pe baza activititilor de intretinere, inainte
remunerare de impactul oricdrei activitdti de urmdrire a sarcinii.
Acest parametru va fi, de asemenea, actualizat in
cazul motivelor legitime.
Profilul parametrului | Profilul valorilor | Inp_V 489-493 Parametrul alfa va fi determinat ex ante o data la cinci
alfa pentru (alese la ani (astfel cum se mentioneazd in considerentul 97).
parametrul alfa Inp_C 187) | Parametrul alfa este definit ca f/c in fiecare an, iar

utilizat in
formula de
remunerare

valoarea sa va trebui actualizatd in conformitate cu
orice actualizare la ¢, pe durata CA.
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