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ROZHODNUTIE KOMISIE (Elj) 2025/429
z 30. aprila 2024

o opatreni $titnej pomoci SA.58207 (2021/N), ktoré Cesko plinuje zaviest na podporu vystavby
a prevadzky novej jadrovej elektrirne Dukovany

[ozndmené pod cislom C(2024) 2858]

(Iba anglické znenie je autentické)

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,

so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tnie, a najma na jej clanok 108 ods. 2 prvy pododsek,

so zretelom na Dohodu o Eurépskom hospodédrskom priestore, a najmi na jej ¢linok 62 ods. 1 pism. a),

po vyzvani zainteresovanych strdn, aby predlozili pripomienky v stlade s uvedenymi ustanoveniami ('), a so zretelom na
ich pripomienky,

kedZe:

(6)

1. POSTUP

Listom z 15. marca 2022 Cesko ozndmilo Komisii opatrenie na podporu vystavby a prevadzky novej jadrovej
elektrarne v Dukovanoch (dalej len ,projekt”). Dalsie informacie poskytlo Komisii listom z 5. mdja 2022 na zdklade
Ziadosti Komisie o informdcie z 21. aprila 2022.

Listom z 30. jina 2022 ozndmila Komisia Cesku, Ze sa v stivislosti s opatrenim rozhodla zacat konanie stanovené
v &lanku 108 ods. 2 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (,ZFEU“) (dalej len ,rozhodnutie o zacati konania®).
Rozhodnutie o zacati konania bolo uverejnené v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie. Komisia vyzvala zainteresované
strany, aby predlozili svoje pripomienky.

Cesko poslalo pripomienky k rozhodnutiu o zacat{ konania 31. augusta 2022.

Komisii boli dorucené pripomienky tretich strén. Postipila ich Cesku, ktoré dostalo moznost na ne reagovat, a jeho
pripomienky boli dorucené listom z 21. oktébra 2022.

Dalsie informdcie predlozilo Cesko 30. janudra 2023, 16. marca 2023, 4. aprila 2023, 11. aprila 2023,
9. jGna 2023, 9. jina 2023, 21. jina 2023, 3. jala 2023, 14. jala 2023, 2. augusta 2023, 8. septembra 2023,
22. septembra 2023, 22. septembra 2023, 6. oktdbra 2023, 9. oktobra 2023, 18. oktdbra 2023, 19. oktébra 2023,
25. oktébra 2023, 25. oktdbra 2023, 8. novembra 2023, 20. novembra 2023, 16. decembra 2023,
26. janudra 2024, 26. janudra 2024, 1. februdra 2024, 7. februdra 2024, 9. februdra 2024, 12. februdra 2024,
23. februdra 2024, 23. februdra 2024, 26. februdra 2024, 1. marca 2024, 7. marca 2024, 8. marca 2024,
19. marca 2024, 19. marca 2024, 20. marca 2024, 21. marca 2024 a 15. aprila 2024.

Ceské organy 26. janudra 2024 vynimocne sthlasili s tym, Ze sa zrieknu svojich prav vyplyvajicich z clanku 342
ZFEU v spojeni s ¢lankom 3 nariadenia ¢. 1/1958 a Ze toto rozhodnutie sa prijme a ozndmi v anglictine.

() U.v.EUC 299, 5.8.2022, s. 5.
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2. OPIS KONTEXTU

2.1 Vyroba elektriny v Cesku

(7)  Ako je vysvetlené v oddiele 2.1 rozhodnutia o zacati konania, v energetickom mixe Ceska v sti¢asnosti dominuje
vyroba elektriny z hnedého uhlia a jadrovej energie. V tabulke dalej je zndzorneny vyvoj kapacity vyroby elektriny
a hrubej vyroby elektriny v Cesku v rokoch 2000 az 2022.

Tabulka 1

Vyvoj kapacity vyroby elektriny v gigawattoch (GW) a hrubej vyroby elektriny v terawatthodinich (TWh)
v Cesku, 2000 — 2022

2000 2005 2010 2015 2018 2019 2020 2021 2022

153 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 11,9 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 2,1 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 0,4 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

Zdroj:  Ceské organy.

(8)  V aktualizovanom ndvrhu nérodného energetického a klimatického plénu na rok 2023 (dalej len ,NEKP*) (%) Cesko
potvrdilo svoj zdvizok dekarbonizovat svoju elektriza¢nd sistavu a postupne do roku 2033 prestat vyuzivat uhlie
na vyrobu energie a tepla.

(9)  Podla aktualizovaného ndvrhu ndrodného energetického a klimatického plénu budii do roku 2030 zohrdvat
vyznamnd Glohu pri dekarbonizdcii dodévok elektriny fotovoltické elektrarne a veterné elektrdrne na pevnine.
Cesko sa domnieva, Ze napriek ocakdvanému vyraznému rozsireniu variabilnych obnovitel’n}'lch zdrojov energie
(dalej len ,OZE*) nebudi schopné tieto zdroje dekarbonizovat Cesky energeticky system pretoze by neboli schopné
pokryt ofakdvany nedostatok doddvok. Ceské orgdny vysvetlili, ze v Cesku majt tieto variabilné zdroje relativne
obmedzené kapacitné faktory, a to 11 % v pripade fotovoltiky a 22 % v pripade veternej energie na pevnine. Okrem
toho m4 Cesko obmedzeny potencidl rozvoja veternej energie z dovodu nizkej akceptdcie zo strany verejnosti
a vysokej hustoty osidlenia. Cesko navyse nemd ani potencidl veternej energie na mori, ani velky potencidl vyroby
vodnej energie, ¢im sa este viac obmedzuji moznosti vyznamnej velkokapacitnej vyroby energie z obnovitelnych
zdrojov.

(10)  Cesko nepovazuje zemny plyn za vhodni nahradu za ¢ierne a hnedé uhlie pre jeho vysoky emisny faktor (499 ton
CO,e/GWh v porovnani s 29 z jadrovej energie alebo 85 zo soldrnej energie pocas jedného Zivotného cyklu) a pre
zdvislost od dovozu plynu. Zavislost od plynu je vo vieobecnosti vyssia v zime, pretoZe z obnovitelnych zdrojov
energie sa v tomto obdobi nevyraba dostatok elektriny a vykurovanim sa zvy3uje dopyt po zemnom plyne. Okrem
toho sa ¢eské orgdny vzhladom na sticasnii geopolitickd situdciu a jej vplyv na doddvky plynu do Eurdpskej tnie,
najma z Ruska, snazia zniZit zavislost od dovozu plynu.

() Kdispozicii na adrese: https://commission.europa.eu/publications/czech-draft-updated-necp-2021-2030_en.
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(11)  Voktébri 2019 predstavil Eesky prevadzkovatel prenosovej ststavy CEPS vyhlad primeranosti zdrojov (*), v ktorom

predstavil dva scendre — scendr A: zdkladny scendr, v ktorom sa predpoklada vyroba elektriny v modernizovanych
hnedouholnych elektrdrnach (Prunéfov II, Tusimice, Mélnik [ a Ledvice PP), a scendr B: nizkouhlikovy scendr,
v ktorom sa predpokladd, ze vietky hnedouholné elektrirne okrem elektrdrne Ledvice budi postupne odstavené.
Oba scendre vedii k problémom s primeranostou.

(12) V inej novsej stadii, ktorti takisto vypracovala spolo¢nost CEPS (*), sa poukazuje na problémy s primeranostou

vyroby od roku 2030 v dosledku vyradovania hnedého uhlia a na potrebu zvySenia dovozu na tGroven presahujtcu
20 %, aby bol pokryty cesky dopyt. Problémy s nedostatkom elektrickej energie st spomenuté vo vietkych
scendroch od roku 2035 a st obzvldst akdtne v scendroch, v ktorych sa uhlie dplne prestane vyuzivat bud
v roku 2033 (centrdlny scendr, ktory CEPS povazuje za najpravdepodobnejsi), alebo v roku 2030 (scendr
dekarbonizécie). V tomto vyhlade (ktory je zaloZzeny na predpoklade maximadlnej trovne &istého dovozu 20 TWh
z dovodu technickych a bezpe¢nostnych obmedzeni a v ktorom je do predpokladov po roku 2035 zahrnuty novy
jadrovy blok) sa zdoraziiuje, Ze Grovne ocakavaného vypadku zataZenia (°) by zostali neuspokojivé. Z vypoctov
vykonanych pre centralny scendr vyplyva, Ze uz v roku 2030 nebude vyrobnd kapacita stalit na pokrytie spotreby.

(13)  V stadidch predlozenych ceskymi orgdnmi sa zohladiiuji ocakdvané cezhrani¢né toky medzi Ceskom a susednymi

)

krajinami. Cesk4 elektrizacnd ststava je dobre prepojend so ststavami v susednych ¢lenskych stitoch a kapacita
tohto prepojenia sa md v budtcnosti dalej zvysovat (). Cesky denny trh s elektrinou je prepojeny prostrednictvom
multiregiondlneho prepojenia () zaloZeného na implicitnom pridelovani cezhrani¢nej kapacity na zdklade Cistej
prenosovej kapacity. V jani 2022 bol spusteny projekt () prepojenia trhu v regione Core na zaklade toku energie (°)
a Cesko plne integrovalo svoje denné a vntitrodenné trhy s elektrinou, ¢im dosiahlo cielovy model trhu s elektrinou
v Eurépskej tinii definovany v nariaden{ Komisie (EU) 2015/1222 z 24. jila 2015, ktorym sa stanovuje usmernenie
pre pridelovanie kapacity a riadenie pretaZenia (*°).

Hodnoceni zdrojové pfiméfenosti ES CR do roku 2040 (MAF CZ), 2019. Viac informécif sa nachddza na adrese: https://www.mpo.cz/
assets/cz[energetika/elektroenergetika/2021/2/Hodnoceni-zdrojove-primerenosti-ES-CR-_2019__1.pdf.

Hodnocen{ zdrojové piiméfenosti ES CR do roku 2040 (MAF CZ), 2022. Viac informdcif sa nachidza na adrese: https://www.mpo.cz/
assets/cz[energetika/elektroenergetika/202 3/5/Hodnoceni-zdrojove-primerenosti-elektrizacni-soustavy-CR-2022.pdf.

Ocakdvany vypadok zatazenia predstavuje pocet hodin ro¢ne, pocas ktorych sa z dlhodobého hladiska tatisticky ocakdva, Ze ponuka
bude nizsia ako dopyt.

Ceské orgdny vysvetlili, Ze prepojenie Ceskej elektriza¢nej stistavy so susednymi elektrizaénymi stistavami je historicky velmi silné a Ze
ocakévajd, Ze vymena elektriny sa bude dalej zvysovat v dosledku transformdcie energetického sektora. Sticasné kapacity prepojenia
trhu pre Cesko st: 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. Na posilnenie energetickej bezpecnosti so
susednymi krajinami sa planuje niekolko investicii na zvy3enie existujiicich kapacit. Konkrétne na roky 2027 — 2028 je napldnovand
modernizdcia spojovacieho vedenia medzi Nemeckom a Ceskom, ktord povedie k zvyseniu trhovej dovoznej kapacity o 500 MW
v oboch smeroch (t. j. CZ00-DE0O: 3 300 MW a DE00-CZ00: 3 100 MW). Nové spojovacie vedenie medzi Ceskom a Slovenskom
(Otrokovice — Ladce) je napldnované po roku 2035 a vysledny ndrast Cistej trhovej kapacity by mal byt priblizne 500 MW v oboch
smeroch. Viac informcif sa nachddza v Desatroénom pléne rozvoja prenosovej ststavy Ceskej republiky 2023 — 2032, ktory je
k dispozicii na adrese: https://www.ceps.cz[en|transmission-system-development. Ceské orgény tvrdia, ze Cesko je jedinou krajinou
v stredoeurépskom regione, ktord splia kritérium minimélneho rozpitia 70 % dostupnej kapacity pre medzioblastny obchod
[stanovené v cldnku 16 ods. 8 nariadenia (EU) 2019/943 o elektrine].

Multiregiondlne prepojenie spdja trhy s elektrinou v 19 krajindch, ktoré predstavuja priblizne 85 % eurépskej spotreby energie.

Region vypoctu kapacity je geografickd oblast, v ktorej prevadzkovatelia prenosovych ststav koordinujii tllohy stivisiace s vypoctom
kapacity. Regién vypoctu kapacity Core tvoria hranice ponukovej zény medzi Belgickom, Ceskom, Franctizskom, Holandskom,
Chorviétskom, Luxemburskom, Madarskom, Nemeckom, Pol'skom, Rakiiskom, Rumunskom, Slovenskom a Slovinskom. Regién Core
je regién zriadeny agentrou ACER v jej rozhodnuti z roku 2019: https:/[www.acer.europa.eu/sites/default/files/documents/Individual
%20Decisions/ ACER%20Decision%2002-2019%200n%20CORE%20CCM_0.pdf.

Cielom projektu prepojenia trhu v regiéne Core na zéklade toku energie je vyvinit a realizovat dennd prevadzku prepojenia dennych
trhov na zéklade toku energie v zdkladnom regione.

(9 U.v.EUL 197, 25.7.2015, 5. 24.
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(14) V stcasnosti je Cesko cistym vyvozcom elektriny do krajin strednej a vychodnej Eurépy, ale podla CEPS to
v budicnosti tak nebude. Podla vyhladu primeranosti z roku 2019 sa v roku 2025 zniZi vyvoz na 5,4 TWh
s celkovou bilanciou 1,8 TWh v prospech Ceska. V roku 2030 by sa bilancia zmenila na zdpornd, pricom dovoz by
predstavoval 8,2 TWh elektrickej energie a celkovd zdpornd bilancia by v zdkladnom scendri dosiahla 5,4 TWh.
Podla nizkouhlikového scendra na rok 2030 by celkové zdporné saldo predstavovalo 9,2 TWh.

(15) Zatial ¢o vyroba elektriny by mala klesat, ocakdva sa, Ze spotreba mierne vzrastie zo sucasnych priblizne 67 TWh na
priblizne 77,5 TWh v roku 2040, a to aj napriek opatreniam v oblasti energetickej efektivnosti podla smernice
Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2018/2002 z 11. decembra 2018, ktorou sa meni smernica 2012/27/EU
o energetickej efektivnosti. Vo vyhlade primeranosti CEPS na rok 2022 sa predpokladd zretelny nérast dopytu po
elektrine v nasledujicich 15 rokoch vo vietkych prognézovanych scendroch, pricom v centrdlnom scendri sa
uvédza 46 % ndrast na 98 TWh ro¢ne v porovnani so sicasnou troviiou priblizne 67 TWh. Cesko takisto ocakdva
vy$si dopyt po elektrine iastoéne v dosledku prechodu z plynového vykurovania na pouZivanie tepelnych
Cerpadiel, ako aj z dovodu vSeobecného nahrddzania plynu elektrinou v priemysle.

(16) Hoci je Cesko dobre prepojené s okolitymi krajinami, toky elektriny sa v jednotlivych ro¢nych obdobiach vyrazne
lisia. Vo vyhlade primeranosti z roku 2019 sa poukazalo na to, Ze v stredoeurépskom regione (regiéne Core na
vypocet prenosovych kapacit) sa oCakdva, Ze vo viacerych krajindch sa stiasne vyskytni obdobia nedostatku
elektriny v ststave z dovodu podobnych klimatickych podmienok, plinov na postupné ukoncovanie vyuZivania
uhlia a nedostatku dodavok ("!). Ceské orgdny sa domnievajd, ze pokles priemyselnej vyroby vyplyvajici
z ofakdvaného nedostatku elektriny by mal za ndsledok oslabenie hospodarskeho rastu a konkurencieschopnosti
Ceského hospodarstva, ¢o by mohlo viest aj k vyraznym vypadkom na strane prijmov verejnych rozpoctov.
Pripadny vypadok alebo dlhodoby nedostatok elektrickej energie tak moze mat vyrazny vplyv na socidlnu stabilitu
krajiny so vSetkymi stvisiacimi negativnymi dosledkami.

(17) Podla uvedenych stadii sa jadrovd energia javi ako bezpecnejsia moznost investovania do dekarbonizovanej
energetiky v Cesku v budticnosti. Ceské organy vysvetlili, Ze rozhodnutie investovat do novych jadrovych kapacit
vychddza z cielov krajiny v oblasti dekarbonizicie, ako aj z vysledkov vyhladu primeranosti z roku 2019, ktory bol
kld€ovym vstupom pre kvantifikiciu potreby novych investicii do jadrovej energie. Ceskd vlida planuje
v rokoch 2036 az 2050 rozsirenie novej jadrovej kapacity o priblizne 4 GW (vritane ozndmenej investicie).

2.2. Ciele a situdcia

(18) Ceské organy planuja zachovat alebo zvysit tlohu jadrovej energie pri vyrobe elektriny, o prispeje k dekarbonizécii
energetického mixu krajiny, vytvdraniu pracovnych miest a konkurencieschopnosti priemyslu, ako aj k rieseniu
opisanych obdv o bezpecnost doddvok energie. Projekt je stcastou SirSieho programu na podporu nizkouhlikovych
zdrojov vyroby elektriny, ktorého cielom je dosiahnut, aby jadrovd energia predstavovala priblizne 50 % celkovej
kapacity vyroby elektriny v Cesku. Uz ndrodny akény plén rozvoja jadrovej energetiky (') v Cesku schvaleny
v juni 2015 sa zaoberd posilnenim tlohy jadrovej energie.

(") Nedostatok elektrickej energie sa podla vysledkov modelovania dotkne Pol'ska, Slovenska, Rakuska, Madarska, Belgicka, ale aj napr.
Talianska, Srbska a Litvy, ktoré st stiastou regiénu CORE.

(") Narodny akény plén rozvoja jadrovej energetiky v Ceskej republike, ddtum: 22. mdja 2015, https://www.mpo.cz[assets/en/energy/
electricity/nuclear-energy/2017/10/National-Action-Plan-for-the-Development-of-the-Nuclear-_2015_.pdf.
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(19)

(21)

(22)

(23)

2.3.

(25)

V Cesku je v sticasnosti v prevadzke Sest jadrovych blokov, a to v Temeline (¥) a Dukovanoch (). Podla Ceska sa
predpokladd odstavenie Styroch existujticich blokov v Dukovanoch v rokoch 2045 az 2047 pod podmienkou, ze
Stétny trad pre jadrovii bezpecnost kazdych 10 rokov pocas Zivotnosti existujicej jadrovej elektrarne schvéli je
bezpecnostné poziadavky. Ceské organy tvrdia, Ze v sicasnosti neexistuje Ziadny konkrétny zdvizok prevadzkovat
tieto bloky po uvedenom obdobi.

V ndvrhu aktualizovaného narodného energetického a klimatického plénu () pre Cesko st stanovené ciele
diverzifikdcie energetiky tykajice sa podielu ]ednothvych paliv i) na celkovych primdrnych zdrojoch energie (okrem
elektriny) a ii) na vyrobe elektriny. Ceské organy vysvetlili, Ze podiel jadrovej energie na rok 2022 bol 15 % v pripade
celkovych primarnych zdrojov energie bez elektriny a 37 % v pripade vyroby elektriny, zatial ¢o cielovd Grovei na
rok 2040 bola stanovend na 25 — 33 %, pokial ide o primarne zdroje energie (okrem elektriny), a na 46 — 58 %,
pokial ide o vyrobu elektriny.

Zvysenie podielu jadrovej energie a obnovite[nych zdrojov energie, ktoré maji nahradit fosilne palivd, sa
v ndrodnom energetickom a klimatickom pldne povazuje za nevyhnutné na dosiahnutie dlhodobych zévizkov na
zniZenie emisii sklenikovych plynov. Cesko sa zaviazalo, ze do roku 2050 bude klimaticky neutrdlne. Na
dosiahnutie tohto ciela bude potrebné vyrazne zmenit Struktiru ceského trhu s energiou a zdroje vyroby elektriny.
Elektrdrne vyrabajtce elektrinu spalovanim vysokouhlikovych fosilnych paliv sa budt musiet postupne vyradovat
z prevadzky stibezne s ukon¢ovanim ¢innosti starntcich kapacit na vyrobu elektriny z jadrovej energie.

Podla Ceska sa krajina do roku 2030 stane ¢istym dovozcom elektrickej energie a neinvestovanie do novych
jadrovych kapacit by prehfbilo jej zévislost od dovozu elektriny. Cesko uvadza, Ze tento projekt bude zohravat
klacovir tlohu pri zaisteni energetickej bezpecnosti a spolahlivosti doddvok elektriny, ¢o je nevyhnutnou
podmienkou pre transformaciu vyrobného mixu s cielom dosiahnut uhlikovi neutralitu v Cesku. Cesko takisto
uvédza, Ze elektrdrne na hnedé a Cierne uhlie, ktoré doddvajii elektrinu na trh, sa v sticasnosti vyraduji z prevadzky,
¢o pravdepodobne povedie k tomu, Ze od roku 2025 bude sektor elektrickej energie orientovany na dovoz.

Cesko vzhladom na rozsah potrieb ndhradnej kapacity a vnitrostitne ciele v oblasti dekarbonizacie a bezpe¢nosti
dodévok, ako aj vzhladom na zévislost ¢eského hospodarstva a priemyselnej zdkladne od energetickych zdrojov,
dospelo k zéveru, Ze si potrebné nové vyznamné nahradné jadrové kapacity. Ceské orgdny zdoraziuja, Ze investicie
do zdrojov jadrovej energie s nizkymi emisiami CO, spolu s obnovitelnymi zdrojmi energie a dalsimi emisne
neutrdlnymi energetickymi technolégiami prispeji k dosiahnutiu cielov EU v oblasti udrZatelnosti a ochrany
zivotného prostredia (*9).

Cesko dalej vysvetlilo, ze uvedeny projekt takisto priamo prispeje k cielom plénu REPowerEU, ked7Ze sa nim znizi
zdvislost od dovozu fosilnych paliv, ktoré podliehaji cenovym vykyvom a geopolitickym rizikdm, a projektom sa
zdroveii posilni energetickd bezpe¢nost (V).

Alternativne moZnosti zabezpecenia nizkouhlikového energetického mixu

Ceské organy preskiimali niekolko moznosti zabezpecenia nizkouhlikového energetického mixu, a to investicie do
obnovitelnych zdrojov energie, vyrobu elektriny z plynu, zvysenie dovozu, riadenie odberu a jadrovi energiu.
Dalsie informdcie o posudzovanych alternativach st uvedené v odoévodneniach 19 az 21 rozhodnutia o zacati
konania.

(") Dva existujtice bloky v Temeline s tlakovodn)'lmi reaktormi VVER-1000/320 boli uvedené do prevadzky v rokoch 2002 a 2003 a ich
predpokladand Zivotnost je 60 rokov. Spolu majti inStalovany vykon 2,18 GW.

(*¥) Styri existujice bloky v Dukovanoch s tlakovodnym1 reaktormi VVER-440/213 boli uvedené do prevadzky v rokoch 1985 az
1987 s povodnou predpokladanou Zivotnostou 30 rokov, ktord bola dalej predizend o 20 rokov. Spolu maji instalovany vykon
2,04 GW.

(") Pozri odovodnenie 8 a pozndmku pod Ciarou . 2.

(") Ozndmenie Komisie, Zabezpecenie nasej budtcnosti: Ciel' Eurépy v oblasti klimy do roku 2040 a cesta ku klimatickej neutralite do
roku 2050 budovanim udrzatelnej, spravodlivej a prosperujicej spolocnosti, 6. februdra 2024 [COM(2024) 63 final].

(") Ozndmenie Komisie, Plin REPowerEU, 18. mdja 2022 [COM(2022) 230 final].
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(26) Vzhladom na geografické Specifikd a tazkosti s rozvojom rozsiahlych projektov v oblasti obnovitelnych zdrojov
v Cesku sa jadrovd energia stala uprednostfiovanou moznostou ceskych organov (), ktoré za hlavné vyhody
povazuji dlhi Zivotnost, nizke emisie CO,, vysoky faktor vyuZitia kapacity, vysokd koncentriciu paliva a jej
stabilnt, spolahlivii a predvidatelnd prevadzku. Dve jadrové elektrdrne v Dukovanoch a Temeline st dobre
prepojené s priemyselnymi a vyskumnymi a inovacnymi lokalitami. Z tychto dovodov bol rozvoj jadrovej
energetiky identifikovany ako strategicky ciel, ktory doplha dalsie ciele Ceska v oblasti energetickej bezpecnosti
a udrzatelnosti (zvySenie podielu obnovitelnych zdrojov energie, postupné ukoncenie prevadzky hnedouholnych
elektrdrni atd’.).

2.4, Alternativne moZnosti mechanizmov financovania jadrovej energie

(27)  Cesko 1. oktobra 2021 prijalo zdkon o opatreniach na prechod Ceska k nizkouhlikovej energetike (**) (dalej len
y,nizkouhlikovy zdkon®). Stanovuje sa v ilom rdmec pre vystavbu a prevadzku jadrovych elektrarni s vykonom nad
100 megawattov (,MW*) v Cesku po roku 2030 vritane spominaného projektu. (*)

(28) Dalsie informacie o posudzovanych alternativach s uvedené v oddvodneniach 24 az 31 rozhodnutia o zacati
konania.

3. PODROBNY OPIS OPATRENIA

3.1. Upravy opatreni zo strany Ceska po rozhodnuti o zacati konania

(29)  V reakcii na pochybnosti, ktoré Komisia vyjadrila vo svojom rozhodnuti o zacat{ konania (pozri oddiel 3.13), Cesko
upravilo niektoré prvky povodne plinovanych opatreni.

(30) Tieto zmeny sa tykaji najma:

—  trvania zmluvy o ndkupe elektriny (dalej len ,zmluva o ndkupe®), ktoré bolo skritené zo 60 rokov na
40 rokov (pozri odoévodnenia 83 az 85),

—  vzorca na vypocet odmeny prijemcu podla zmluvy o ndkupe, ktory bol upraveny s cielom zaviest dalsie
finan¢né stimuly pre efektivne plidnovanie prevadzky a tidrzby (pozri odovodnenia 83 az 106),

—  odovodnenia cielovej miery rentability vlastného kapitalu (dalej len ,ROE®), kde Cesko odstrénilo prirdzku za
jadrové riziko[samostatnii prirdzku za vyznamné riziko (dalej len ,SMRP*) (pozri odévodnenia 120 az 140),

—  mechanizmu podielu na zisku, v ktorom sa zaviedol mierne vy3si koeficient rozdelenia zisku po skonceni
zmluvy o nakupe, aby sa zohladnili vyssie rizikd vyplyvajice najmi z kratsieho trvania zmluvy o ndkupe
(pozri odévodnenia 161 az 169),

—  zavedenia podmienok obchodovania s elektrickou energiou vyrobenou v jadrovej elektrrni pocas jej
Zivotnosti (pozri odovodnenia 112 az 118),

—  aktualizovanych odhadov ndkladov na vystavbu a prevddzku jadrovej elektrarne, ktoré odrdzaji vyvoj na trhu
(pozri oddiel 3.6.6).

(%) Ceské orgdny vysvetluji vyznam obnovitelnych zdrojov energie pre dekarbonizaéné tsilie Ceska, zdroven vsak uzndvajti ich
obmedzenia pri rozvoji velkych vyrobnych kapacit v Cesku (pozri odévodnenie 9). Okrem toho Cesko zvazovalo iné alternativy (ako
napriklad dovoz na rieSenie deficitu vyroby alebo vyrobu elektriny zo zemného plynu), ktoré boli uvedené v rozhodnuti o zacati
konania (pozri odovodnenia 19 a7 21). Na zdklade toho sa Cesko rozhodlo, Ze kombindcia jadrovych a obnovitelnych zdrojov energie
mé niZzsie systémové néklady, a preto predstavuje nakladovo efektivny sposob dekarbonizicie.

() Ceské orgdny vysvetlujd, ze nizkouhlikovému zdkonu predchddzal rozsiahly konzultaény proces v rokoch 2020 a 2021, v ktorom sa
preukdzala sirokd podpora verejnosti (dlhodobo 63 — 65 %), ako aj sirokd politickd podpora.

(*) Toto rozhodnutie sa nevztahuje na moznd $tdtnu pomoc pre iné projekty podla nizkouhlikového zdkona: tyka sa vylu¢ne podpory
tohto projektu.
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Uvedené zmeny st podrobne opisané vo zvysnej Casti oddielu 3 tohto rozhodnutia.

Prijemcovia pomoci

Spolocnosti CEZ a EDU I

Spolo¢nost CEZ je jedinym prevadzkovatelom jadrovych elektrarni v Cesku. Ide o verejnti spolocnost kétovant na
prazskej a varSavskej burze cennych papierov a materski spolocnost skupiny CEZ, ktord posobi vo viacerych
eurépskych krajindch (najma v Cesku, Nemecku, Polsku, na Slovensku, vo Franctzsku, v Taliansku, Holandsku
a Rakdsku). Skupina CEZ posobi predovietkym v oblasti vyroby elektriny, obchodu, distribicie, ako aj predaja
elektriny a tepla. Skupina CEZ v mensej miere posobi aj v oblasti obchodu s komoditami, distribacie a dodévok
plynu, tazby a energetickych sluzieb (). Hlavnym akciondrom CEZ je Cesko s podielom 69,78 % a akciondrske
prava vykondva ministerstvo financif.

Priamym prijemcom opatrenia je spolo¢nost Elektrirna Dukovany II a. s. (dalej len ,EDU II), dcérska spolo¢nost
v Gplnom vlastnictve spolo¢nosti CEZ, ktor4 bola zalozen4 na Géely vystavby a prevddzky novej jadrovej elektrarne
v Dukovanoch. Spolo¢nost EDU II bude prijemcom zmluvy o ndkupe uzavretej s Gcelovo vytvorenym subjektom
(dalej len ,SPV¥) (*2) a ndvratnej finanénej pomoci (¥)). Na spolo¢nosti EDU Il a CEZ sa vzfahuje aj ochrana investicii
v rdmci mechanizmu ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky.

Cesko vysvetlilo, Ze na projekt budd dohliadat dve rady (Strategickd rada riadiaceho vyboru projektu a Rada
riadiaceho vyboru projektu) a vykonny riadiaci tim so skisenostami v oblasti jadrovych a konvenénych elektrarni.

—  Strategickd rada riadiaceho vyboru projektu (**) (vritane zdstupcov spolo¢nosti CEZ) je najvy$sim
projektovym orgdnom v rémci skupiny CEZ. Predsed4 jej generdlny riaditel spolocnosti CEZ a tvoria ju
¢lenovia predstavenstva spolocnosti CEZ a dalsi klicovi manazéri spolo¢nosti CEZ a EDU I, ako napriklad
generalny riaditel spolo¢nosti EDU II a projektovy riaditel.

—  Za riadenie projektu zodpoved4 Rada riadiaceho vyboru projektu, ktord spolo¢ne tvoria spolo¢nosti CEZ
a EDU 1I. Predseda jej generalny riaditel spolocnosti EDU 1I a tvoria ju ¢lenovia spolo¢nosti CEZ a EDU 1I,
ktori st zodpovedni za samostatné Casti projektu. Clenovia predstavenstva CEZ majii pravo pravidelne sa
zulastiiovat na zasadnutiach tejto rady.

Zatial €o spolo¢nost CEZ je sponzorom projektu zodpovednym za vykondvanie strategickej kontroly a dohladu nad
projektom, spolo¢nost EDU 1I je samostatny subjekt, ktory bude vykondvat vsetky riadiace funkcie pod G¢innou
kontrolou a dohladom spolo¢nosti CEZ. Ceské organy tvrdia, Ze spolocnosti CEZ a EDU II budi z tychto dévodov
riadené nezévisle od seba.

(") Skupina CEZ, Vyro¢n4 finan¢nd sprdva za rok 2022, s. 2, k dispozicii na adrese: https://www.cez.cz/en/investors/financial-reports/
annual-reports.

(*) Vysvetlenie sa nachddza dalej v odovodneni 40.

(**) Podrobné informécie st uvedené v odovodneniach 170 az 180.

(*) Hlavnou zodpovednostou Strategickej rady riadiaceho vyboru projektu je schvalovanie plinu projektu a jeho pravidelnych aktualizacii
a kritérif pre pokracovanie a ukoncenie projektu; vymentivat ¢lenov Rady riadiaceho vyboru projektu a vyddvat smernice, ktoré ma
vykondvat Rada riadiaceho vyboru projektu; rozhodovat o akychkolvek otdzkach, ktoré predlozi Rada riadiaceho vyboru projektu;
schvalovat prechod projektu z jednej fizy do druhej a definovat kritérid akceptdcie plnenia projektu; posudzovat bezpecnostné
podmienky projektu; posudzovat vyznamné bezpecnostné rizikd a vietky vyznamné bezpecnostné incidenty projektu a ndsledne
ukladat opatrenia na ich zmiernenie afalebo riesenie; schvélit zdvere¢né hodnotenie projektu po vydani zdvere¢ného akcepta¢ného
osvedcenia na konci zdrucnej lehoty.
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(36) Po prvé Cesko uvddza, ze spolocnosti EDU Il a CEZ bud jasne pravne a finan¢ne oddelené. Struktirou riadenia (**)
sa zabezpeli nezévislost spolo¢nosti EDU I od spolo¢nosti CEZ a téinne sa odstrani motivacia spolo¢nosti CEZ
neprimerane zasahovat do kazdodennej ¢innosti spolo¢nosti EDU IL.

(37) Po druhé budt podmienky zmluvy o ndkupe zamerané na ochranu zdujmov §titu pri zabezpecovani doddvok
elektriny a na zabezpecenie sankénych mechanizmov v pripade poruSenia zmluvnych povinnosti zo strany
spolo¢nosti EDU II. V kazdom pripade by $tit mohol prostrednictvom svojho vlastnictva v spolo¢nosti CEZ (¥
zabezpedit aj to, aby spolo¢nost EDU II nebrénila plnej prevadzke elektrarne.

(38) Po tretie Cesko vysvetluje, Ze spolocnost EDU II m4 silnti ekonomickd motivaciu efektivne posobit na trhu
s elektrinou, ako to zabezpecuje vzorec na vypocet odmenovania v zmluve o ndkupe. Akdkolvek ¢innost zamerand
na zniZenie prijmov spolo¢nosti EDU II by bola proti hospodarskym zdujmom spolo¢nosti.

(39) Po stvrté Cesko vysvetluje, Ze projekt mé rozhodujdci vyznam pre vyrobné portfélio a finanéné vysledky skupiny
CEZ, najméd po ukonéeni fazby uhlia a vyradeni elektrirne Dukovany I (€o sa v s¢asnosti ocakdva v rokoch 2045
az 2047, pozri odovodnenie 19). Podla obchodného plénu vypracovaného spolocnostou CEZ (pozri
odovodnenie 76) skupina CEZ odhaduje, Ze priemerné ro¢né prijmy pred zapocitanim drokov, dani, odpisov
a amortizicie spolo¢nosti EDU II pocas Zivotnosti projektu budd priblizne [200 az 500] miliénov EUR v redlnom
vyjadreni cien z roku 2020, ¢o pri zachovani ostatnych podmienok predstavuje ndrast sicasnych prijmov pred
zapocitanim drokov, dani, odpisov a amortizdcie (EBITDA) skupiny priblizne o [10 aZ 20] %, ak by boli plne
konsolidované. Rozsah projektu, najmi vo vztahu k existujicemu vyrobnému portféliu a sivahe spolo¢nosti CEZ,
znamend, Ze bude mat pre skupinu CEZ celkovo vyznamné dosledky.

3.2.2.  Utelovo vytvoreny subjekt

(40) Zmluva o ndkupe (pozri oddiel 3.6) na odber elektriny vyrobenej v jadrovej elektrarni sa planuje ako zmluva medzi
$tdtom a spolo¢nostou EDU II, hlavnym prijemcom projektu. V podmienkach zmluvy o ndkupe podpisanej medzi
Stdtom a spolo¢nostou EDU II sa stanovuje, Ze $tit bude opravneny postipit/delegovat urcité prava a povinnosti
vyplyvajtce zo zmluvy o ndkupe (alebo ich konkrétnu ¢ast) na pravnickd osobu v 100 % vlastnictve statu, ktord je
drzitel'om licencie na obchodovanie s elektrinou podla energetického zdkona (dalej len ,Gcelovo vytvoreny subjekt)
a ktord sa po takomto postipeni/delegovani stane zmluvnou stranou tejto zmluvy.

(41) Ak st ceny elektriny vyssie ako realiza¢nd cena v zmluve o ndkupe (vysvetlené v odévodneniach 94 az 106), icelovo
vytvoreny subjekt nebude od $titu pozadovat Ziadne dodatocné zdroje. Ak je viak realizatnd cena v zmluve
o ndkupe vyssia ako trhové ceny elektriny, $tit bude musiet financovat rozdiel v cene zo $tatnych prostriedkov,
konkrétne zo $tatneho rozpoctu afalebo prostrednictvom poplatkov zo spotreby v stlade so vzorcom na vypocet
odmeriovania v zmluve o ndkupe (ako sa vysvetluje v odovodneniach 88 az 93). V § 8 nizkouhlikového zdkona sa
ponechdva §tdtu moznost pouzit jeden alebo oba finanéné mechanizmy. Ceské orgény vysvetlili, ze pravdepodobne
pojde o kombindciu $tatneho rozpoctu a osobitnych poplatkov.

(42) V § 8 nizkouhlikového zdkona sa stanovuji pravidld umozZiujiice Géelovo vytvorenému subjektu stanovit poplatok,
ktory mozu prevadzkovatelia prenosovych a distribu¢nych ststav vyberat od spotrebitelov elektriny a odvadzat ho
ucelovo vytvorenému subjektu. Ndrodny energeticky regulacny organ (Energeticky regula¢ny trad) by urcil sposob
a ¢asovy harmonogram Gétovania a vypldcania poplatku na pokrytie prislusnych nakladov. Ceské orgdny takisto
potvrdili, Ze ak by sa pouzil poplatok a vynosy z neho by nepostacovali na pokrytie ndkladov tG¢elovo vytvoreného

(%) Struktira riadenia spolo¢nosti CEZ a EDU 1I je uvedend na tychto webovych sidlach: https://www.cez.cz[en/cez-group/cez/governing-
bodies-of-cez a  https:/fwww.cez.cz/cs|o-cez[skupina-cez[vyznamne-spolecnosti-skupiny-cez/elektrarna-dukovany-ii/informace-o-
spolecnosti. Ceské orgdny vysvetlili Ze spolocnost EDU Il je samostatny podnikatelsky subjekt, ktory nezdvisle riadi jeho
predstavenstvo a na ktory dohliada dozornd rada. Konkrétne je predstavenstvo spolo¢nosti EDU II povinné konat v stilade s ndleZitou
manazérskou starostlivostou a v zdujme spolo¢nosti. Medzi daldie mechanizmy na zabezpecenie nezdvislosti spolo¢nosti EDU I
patria jasne vymedzené prava a povinnosti stanovené v zmluvnych podmienkach uzatvorenych medzi spolo¢nostami CEZ a EDU II,
zékaz prevodu akcii spolo¢nosti EDU II a zdkaz prevodu majetku spolo¢nosti EDU II na skupinu CEZ.

Strukttra akciondrov spolo¢nosti CEZ je uvedend na tomto webovom sidle: https:/fwww.cez.cz/en/investors/shares/structure-of-
shareholders.

(Z()
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subjektu, zvySok nakladov by sa pokryl zo $tdtneho rozpoctu. Na druhej strane, ak by pripadny poplatok priniesol
prijmy prevysujtice néklady, tento prebytok by sa previedol do stdtneho rozpoctu. Ceské organy tvrdili, ze vsetky
naklady t¢elovo vytvoreného subjektu budt v rdmci opatrenia kompenzované len v rozsahu, v akom vzniknt za
trhovych podmienok (¥). Okrem toho pravnymi predpismi o verejnom obstardvani sa takisto zabezpeci, Ze icelovo
vytvoreny subjekt bude konat za trhovych podmienok.

Opatrenim 1 sa G¢inne usmeruji pefiazné toky prostrednictvom tcelovo vytvoreného subjektu (pozri oddiel 3.6).
Ucelovo vytvoreny subjekt preto prevezme straty a ziska prijmy z predaja elektriny vyrobenej spolo¢nostou EDU II
na trhu. Za priaznivych trhovych podmienok si preto ti¢elovo vytvoreny subjekt ponechd zisky z predaja elektriny.
Ceské organy vysvetlili, Ze tieto prijmy sa nakoniec dostanti do $titneho rozpoctu (alebo sa pouZija na financovanie
podpory investicii do obnovitelnych zdrojov, ¢im sa znizi prislusny poplatok), kedze Gcelovo vytvoreny subjekt
bude plne vlastneny a kontrolovany Ceskom. Ceské organy vysvetlili, Ze v rdmci opatrenia sa nepredpokladd priame
rozdelenie prijmov medzi odberatelov elektriny.

Ucelovo vytvoreny subjekt bude drZitelom licencie na obchodovanie s elektrinou podla ¢eského energetického
zdkona, ktord mu umozni umiestiiovat produkciu spolo¢nosti EDU II na velkoobchodnych trhoch s elektrinou.
Predpokladd sa, ze voci ¢eskému organizatorovi trhu, spolo¢nosti OTE, bude v prvom rade samostatnym subjektom
z(ictovania.

Ceské organy vysvetlili, Ze cielom tejto $truktiry je zniZif riziko mozného narusenia trhu v dosledku koncentracie
trhovej sily v ramci skupiny CEZ.

Ceské organy predpokladajd, Ze icelovo vytvoreny subjekt si zriadi vlastné obchodné oddelenie a vlastné operécie.
Uviedli vSak, Ze ak to ticelovo vytvoreny subjekt bude povazovat za vhodnejsie a ndkladovo efektivnejsie vzhladom
na zvoleny obchodny pristup, moze na externé zabezpecenie vybranych funkcif vyhldsit sitazné, transparentné
a nediskrimina¢né vyberové konanie otvorené pre vSetky vhodné strany. V budtcnosti by to mohlo zahfiat
posobenie vo funkcii samostatného subjektu zdcétovania alebo obchodnika, ak na prislusnom trhu existuje
dostato¢ny pocet kvalifikovanych potencidlnych protistrin. Obchodovanie s elektrinou, ktoré uskuto¢iiuje tento
ticelovo vytvoreny subjekt, viak v Ziadnom pripade nemozno externe zabezpecovat prostrednictvom skupiny CEZ
alebo subjektov, ktoré st jej stiastou.

Ucelovo vytvoreny subjekt bude teda bud predavat elektrinu na velkoobchodnom trhu prostrednictvom vlastného
obchodného oddelenia, alebo svoju ¢innost bude zabezpecovat externe uzavretim zmluvy s trefou stranou, ktord sa
potom zaviaZe preddvat elektrinu na trhu v mene tGcelovo vytvoreného subjektu. Okrem predaja na dennych
a vnutrodennych (spotovych) trhoch moze déelovo vytvoreny subjekt uzatvérat s jednotlivymi odberatelmi aj
dvojstranné zmluvy o predaji elektriny alebo zmluvy o zabezpeceni.

Cesko vysvetlilo, Ze sa ocakdva, Ze Gi¢elovo vytvoreny subjekt bude zriadeny najskor v roku 2030, ale najneskor 12
mesiacov pred uvedenim novej jadrovej elektrirne do prevadzky, aby sa predislo zbytoénym ndkladom vzhladom
na neistotu v svislosti s trhovym a regula¢nym prostredim po roku 2030. Podl'a Ceska bude tento subjekt zriadeny
v stlade s platnymi vnitro§tatnymi pravnymi predpismi a pravnymi predpismi Eurdpskej tnie, t. j. najmi so
zdsadami nezdvislosti, odbornej sposobilosti a transparentnosti. Podla nizkouhlikového zdkona sa predpokladd, ze
ucelovo vytvoreny subjekt bude subjektom v 100 % vlastnictve tatu, ktory bude mat licenciu na obchodovanie
s elektrinou (¥).

Ucelovo vytvoreny subjekt nebude stcastou vertikdlne integrovanej skupiny kontrolovanej spolocnostou CEZ.
Podnikovd struktiira acelovo vytvoreného subjektu sa bude vykladat podla zdkona ¢. 90/2012 Z. z. o obchodnych
spolo¢nostiach a druzstvich (zdkon o obchodnych korporicidch), vratane pravidiel manazérskej povinnosti
néleZitej starostlivosti vykondvanej ¢lenmi orgdnov ticelovo vytvoreného subjektu. Zriadi sa dozornd rada dcelovo
vytvoreného subjektu, ktord bude zabezpeCovat zdsadu odbornej sposobilosti a transparentnosti. Okrem toho sa
zriadi nezavisly vybor pre audit, ktory bude dohliadat na vetky i¢tovné a auditorské ¢innosti ticelovo vytvoreného
subjektu.

(') Ceské organy vysvetlili, ze trhové podmienky prevddzkovych ndkladov téelovo vytvoreného subjektu sa zabezpecia porovnanim
s referenénymi ndkladmi inych obchodnikov pdsobiacich na rovnakom trhu. Tieto ndklady by podliehali pravidelnému dohladu
a auditu. Prevddzkové nédklady dcelovo vytvoreného subjektu by boli pokryté pripadnymi trhovymi prijmami prekracujiicimi
realiza¢nt cenu. V opacnom pripade by ich hradil 3tat.

(*) V § 6 ods. 1 nizkouhlikového zdkona sa uvddza: Ministerstvo poveri prévnickd osobu so 100 % majetkovou ticastou $tdtu, ktord je
drzitefom licencie na obchodovanie s elektrinou podla energetického zdkona (dalej len ,poverend osoba“), plnenim povinnosti
vyplyvajiicich zo zmluvy o odbere a povinnosti s tym stivisiacich podla tohto zdkona.
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3.2.3. Vyber prijemcu

(50) Ceské organy vysvetlili, Ze vyber stcasného modelu projektu a spolocnosti CEZ ako realizétora projektu bol
vysledkom podrobného postidenia vladou, ale nepredchddzala mu verejnd sitaz, vyberové konanie ani verejnd
vyzva na vyjadrenie zaujmu.

(51) Vjani 2017 Stély vybor pre jadrovii energiu vypracoval a prerokoval spravu (¥), v ktorej zhrnul vykonant analyzu
a posudenie roznych investorskych modelov (vratane konzorcii sikromnych spolo¢nosti) a modelov financovania
zvaZovanych pre projekt. V sprave sa podrobne uvddzaji tri moZnosti. Prvou moznostou bolo konzorcium
sukromnych investorov s tromi ¢iastkovymi moznostami: i) konzorcium investorov s dplnym vylicenim tcasti
Ceského §tétu alebo skupiny CEZ; ii) konzorcium investorov s mensinovym podielom skupiny CEZ a iii)
konzorcium investorov s men$inovym podielom $§tdtu. Tdto prvd moznost nebola vybrand z doévodu nizkej
kontroly, ktord by $tdt mohol vykondvat nad dokoncenim projektu. Druhou moZznostou bola tiplnd realizdcia
projektu prostrednictvom samostatného $titom vlastneného subjektu, ktory by bol povereny vystavbou
a prevadzkou novej jadrovej elektrdrne. Hoci sa tito moZnost povazovala za dostato¢ne bezpe¢ntl, bola zamietnutd
z dévodu vysokého vplyvu na rozpocet a nedostato¢nych technickych znalosti.

(52) Tretiu moznost, v ktorej bola spolocnost CEZ realizdtorom projektu (**), povazovali ceské organy za optimlny,
pretoZe sa nou zabezpec€ovala potrebnd Stdtna kontrola (najmi prostrednictvom zriadeného téelovo vytvoreného
subjektu) a vyuZivali sa v nej skdsenosti spolo¢nosti CEZ s vystavbou a prevddzkou jadrovych elektrarni. Podla
Ceskych orgdnov je spolo¢nost CEZ najvhodnejsim subjektom, ktory by mohol posobit ako realizétor a investor
projektu, a to ¢iastoéne z doévodu vicsinového vlastnickeho podielu Ceska zastipeného ministerstvom financi
v spolocnosti, ¢o zniZuje obavy ceskej vlady, pokial ide o aspekty ndrodnej bezpec¢nosti a dostupnost finanénych
prostriedkov na poZzadovany vlastny kapitdl. Tdto moznost bola schvdlend na zdklade uznesenia vlady ¢. 485
z 8. jtila 2019.

(53) Ceské organy vysvetlili, Ze spolocnost CEZ m4 rozsiahle skdsenosti na trhu ako doveryhodny a schopny realizator
a prevédzkovatel jadrovych elektrérni v Cechdch a velmi dobre poznd legislativny a regulaény rdmec vrdtane
licenénych postupov. Ako jedna z desiatich najvacsich energetickych spolocnosti v Eurépe md skupina CEZ
skisenosti aj v oblasti jadrového vyskumu, planovania, vystavby a Gdrzby energetickych zariadeni a spracovania
vedlajsich energetickych produktov. Ceské organy preto vysvetlili, Ze spolo¢nost CEZ ma vysokokvalifikovany
persondl so skiisenostami nielen v oblasti jadrovej energetiky, ale aj v oblasti verejného obstardvania a rokovani, ¢o
by malo byt prinosom pre realiziciu projektu.

(54) Podla ceskych orgdnov predstavuje dostupnost vhodnych lokalit na vystavbu jadrovej elektrirne a ekonomickd
raciondlnost takejto vystavby dalsie dolezité aspekty projektu. Cesko md obmedzené vhodné geologické,
geografické a technické podmienky na vystavbu novej jadrovej elektrirne, pokial ide o stabilitu podlozia,
dostupnost vody a moznost prenosu vyrobenej energie. Ceské organy sa domnievali, Ze najlepsie podmienky,
overené viac ako 30-ro¢nou prevadzkou existujtcich reaktorov, st v Dukovanoch.

(55) Ceské orgny podrobne opisali doterajsie pripravné Gsilie spolo¢nosti CEZ. Spolo¢nost CEZ konkrétne ziskala do
vlastnictva navrhovand lokalitu pre jadrov elektrdren, pricom tento proces sa zacal v aprili 2008 a bol ukonceny
v roku 2021. Okrem toho spolo¢nost CEZ vypracovala tadie uskuto¢nitelnosti s cielom urychlit vyvoj projektu
a znizit stvisiace ndklady. Tieto opatrenia boli prijaté s cielom zmiernit predpokladany nedostatok kapacity a zaistit

(*) Analyza vhodného investorského modelu pro vystavbu nového jaderného zdroje a ndvrh moznych modelii financovdni pro zajisténi ndvratnosti
investic (Stdly vybor pre jadrovi energiu, Analyza vhodného investorského modelu na vystavbu novej jadrovej elektrdrne a ndvrh
moznych modelov financovania na zabezpecenie ndvratnosti investici, jin 2017).

(*°) Tento model bol dalej postdeny v dopliujiicej sprave v roku 2018: Analyza vybranych investorskych modelii vystavby novych jadernych
zdrojii a zptisobu jejich financovdni (Analyzy vybranych investorskych modelov vystavby novych jadrovych zdrojov a sposobov ich
financovania). V tejto sprave sa zohladnili ocakdvané jednotkové niklady na vyrobu elektriny pre rozne varianty vlastnictva,
podrobnd analyza SWOT kazdého variantu, ako kazdy variant najlepsie splna ciele Stdtnej energetickej politiky a Ndrodného akéného
planu pre jadrovi energiu a fiskdlny vplyv kazdého modelu. Sticastou spravy bolo aj postidenie rizik.
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(60)

(61)

(62)

(63)

(64)

(65)

bezpecnost doddvok do systému. Okrem toho Cesko zdoraznilo, Ze alternativnymi projektmi s dlhsfm ¢asovym
horizontom realizécie by sa primerane neriesili bezprostredné problémy s doddvkami. Ceské organy vysvetlili, ze
v pripade, ak by sa o vhodn lokalitu pre jadrovii elektrdrent v Cesku uchddzal iny realizdtor projektu, odhaduje sa
vyrazné oneskorenie aZz o 14 rokov nad rdmec ¢asového harmonogramu projektu, ktoré by bolo spojené so
zvysenymi rizikami a nikladmi. Ceské orgdny napokon vysvetlili, ze v pripade iného realizdtora projektu by
pravdepodobne vznikli dodato¢né nédklady vo vyske priblizne [200 az 700] miliénov EUR, ktoré by pokryli
hodnotu lokality jadrovej elektrarne, ziskania licencie, vyvojovych ¢innosti a synergii s existujiicou infrastruktirou
jadrovych elektrarni.

Spolo¢nosti CEZ a EDU II uz maja niekolko nevyhnutnych licencii a stthlasov na realizéciu projektu, ako napriklad
postdenie vplyvov na Zivotné prostredie a povolenie na umiestnenie podla zdkona o atdmovej energii a Stitne
povolenie na novil jadrovii elektrdreri. Pokracuje aj proces ziskavania stavebného povolenia a povolenia na
planovanie, ktoré sa vyzaduje podla vnutrostitnych predpisov.

Ceské organy vysvetlili, Ze hospoddrstvo krajiny je do velkej miery vystavené hrozbdm z vonkajsich zdrojov, pokial
ide o dodavky energie. Verejné vlastnictvo vacsiny akcii CEZ bolo pri vybere dolezitym aspektom, najmi z hladiska
zaistenia ndrodnobezpecnostnych zdujmov Ceska.

Projekt rozifrenim jadrovej vyrobnej kapacity v portféliu skupiny CEZ s cielom nahradit vyradenie niektorych
existujiicich vyrobnych kapacit v budiicnosti tvori tstredni ¢ast strednodobej az dlhodobej obchodnej stratégie
spolo¢nosti CEZ.

Napokon Cesko tvrdilo, Ze pre projekt neexistuje ind realizovatelnd alternativa ako spolo¢nost CEZ, pricom tito
skuto¢nost nema ziadny vplyv na akékolvek podobné projekty v budtcnosti.

Vseobecny opis projektu

Projekt spociva vo vystavbe a prevadzke novej jadrovej elektrdrne Dukovany v Ceskej republike s vykonom aZ
1200 MW.

Nizkouhlikovy zdkon, ktory vytvara Siroky rdmec na podporu investicii do jadrovej energie, nepatri do rozsahu
posobnosti tohto rozhodnutia, kedZe nizkouhlikovy zdkon predstavuje vSeobecne uplatnitené pravo odlisné od
opatreni 3tatnej podpory osobitne navrhnutych a planovanych pre projekt.

Stétna podpora pozostdva zo stiboru troch opatrent:

Opatrenie 1: zmluva o ndkupe elektriny (dalej len ,zmluva o nakupe” alebo ,zmluva o odbere”) medzi hlavnym
prijemcom — spolo¢nostou EDU 1I, dcérskou spolo¢nostou v dplnom vlastnictve spolo¢nosti CEZ, a stitom
zastGipenym ministerstvom priemyslu a obchodu (dalej len ,ministerstvo®). Elektrina sa bude preddvat podniku
fungujiicemu ako tcelovo vytvoreny subjekt, ktory bude zaloZeny v neskorsej faze a bude ho vlastnit a spravovat
priamo §tat (pozri oddiel 3.6).

Opatrenie 2: $tatny Gver (ndvratnd finanénd pomoc) s dotovanou trokovou sadzbou, ktord v zdsade pokryva 100 %
ndkladov na vystavbu (pozri oddiel 3.7).

Opatrenie 3: mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky pre spolocnost CEZ ako investora (niekedy
aj ako ,investor; pozri oddiel 3.8).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/0j
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(66) Prijemcovia (pozri oddiel 3.2) a §truktira projektu st zndzornené na tomto obrazku:
Obrdzok 1
Struktiira projektu 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)
Zdroj:  Ceské organy.
(67) Projekt je rozdeleny do piatich faz:
—  Fdza 1: Priprava a vyber dodédvatela [2020 — 2025]
—  Fdza 2: Predbezné price [2025 — 2029]
—  Fdza 3: Vystavba a uvedenie do prevadzky [2030 — 2036]
—  Fédza 4: Zaru¢na lehota [2036 — 2038]
—  Féza 5a: Prevddzka [2038 — 2096]
—  Fdza 5b: Vyradenie z prevadzky [2096 — 2116]
(68) Novopostavena jadrova elektrrent by mala byt uvedend do skiiSobnej prevadzky v roku 2036, pricom pldnovany
zacCiatok komercnej prevddzky je v roku 2038. Prevddzkovd Zivotnost elektrirne bude 60 rokov a jej vyradenie
z prevadzky sa pldnuje na rok 2096.
(69) Ceské orgdny vysvetlili, Ze v prvej realizacnej zmluve uzavretej medzi Ceskom, spolo¢nostou CEZ a spolo¢nostou
EDU II sa upravuje prvd fiza projektu, t. j. do vyberu doddvatela v oblasti inZinierskych prdc, obstardvania
a vystavby. Této zmluva okrem iného slizi zdkladnym bezpecnostnym zdujmom Ceska pocas realizdcie projektu
a zabezpecuje pristup Ceska k informdcidm o projekte, ako aj vykondvanie bezpe¢nostnych poziadaviek na
vyberové konania. Dokonéenie tohto kroku sa ocakava v roku 2025. V pripade druhej a tretej fazy projektu (t. j.
pripravné price, vystavba a uvedenie do prevadzky) sa v prvej realizatnej zmluve stanovuje, Ze najneskor
31. decembra 2024 sa podpise druhad realiza¢nd zmluva alebo zmluva o ndkupe, ktorou sa nahradi prva realiza¢nd
zmluva. Zmluvny ramec teda zahffla zmluvu o ndkupe, zmluvu s investorom a rozhodnutie $titu o poskytnuti
ndvratnej finan¢nej pomoci.
12/108 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj
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Cesko tvrdi, ze vzhladom na zdsadny ndrodnobezpecnostny zdujem projektu musel $tét do zmluvného ramca
zahrntt podmienky, ktoré mu zabezpecia dostato¢nt kontrolu nad projektom. Tieto podmienky st stanovené
v prvej realizanej zmluve vratane podmienok tykajiicich sa spolo¢ného vyuZivania dovernych informdcii a otdzok
bezpe¢nosti Statu. V rdmci tejto zmluvy sa zmluvné strany domnievaji, Ze ndrodnobezpecnostné zdujmy
predstavuji oprdvneny dovod na vynimku z vndtrodtitnych pravidiel verejného obstardvania na zdklade § 29

pism. a) zdkona ¢ 134/2016 Z. z. o verejnom obstardvani (*) na Glely vyberu zmluvnej strany na vystavbu
elektrarne.

Spolo¢nosti CEZ a EDU 1I prerokovali organiziciu verejného obstardvania mimo rezimu zdkona o verejnom
obstardvani s narodnym Uradom pre ochranu hospodarskej sitaze a 15. jina 2020 ziskali kladné stanovisko pred
predloZenim vyzvy na predkladanie pontk (*?).

Dodévatel v oblasti inZinierskych prac, obstardvania a vystavby bude zodpovedny za inZinierske prace, vystavbu
a uvedenie projektu do prevadzky. Po rozhodnuti $tatu vylicit uchddzacov zo $tatov, ktoré nie st zmluvnou
stranou Dohody o vlddnom obstardvani (?), boli v Case zacatia procesu obstardvania tri mozné technologické
moznosti:

—  AP1000 od spolo¢nosti Westinghouse Electric Company LLC (Spojené §taty);
—  APR1000+ od spolo¢nosti Korea Hydro & Nuclear Power (Juznd Kérea) a

—  EPR 1200 od spolo¢nosti EdF (Franctizsko).

Vyzvu na predkladanie pontik na vyber doddvatela v oblasti inZinierskych préc, obstardvania a vystavby vyhldsila
spolocnost CEZ prostrednictvom svojej dcérskej spolocnosti EDU Il v marci 2022 a prvé ponuky troch vopred
vybranych dodavatelov boli dorucené v novembri toho istého roku. Po dvojnisobnom predizeni lehoty na
predloZenie kone¢nych pontk traja vopred vybrani potencidlni dodéavatelia predlozili 31. oktobra 2023
aktualizované ponuky. Cesko vysvetlilo, Ze v stlade s podmienkami vyberového konania sa vyzadovalo, aby
prislusné ponuky obsahovali zdvizné ponuky na vystavbu piateho bloku v Dukovanoch, ktory je predmetom
projektu a zdkladom pre toto rozhodnutie, a nezdvizné ponuky na dalsie tri bloky, z ktorych jeden by bol
v Dukovanoch a dva v Temeline.

Ceskd vldda 31. janudra 2024 rozhodla (**) o rozsireni rozsahu vyberového konania na inzinierske prace,
obstardvanie a vystavbu tym, Ze poverila spolo¢nost EDU II, aby poziadala o zavizné ponuky az na Styri jadrové
reaktory (vritane projektu) s cielom zabezpecit moZnost pristiipit k realizdcii tychto daldich blokov niekedy
v buddcnosti, ked a ak sa tak Cesky stit rozhodne. Cesko vysvetlilo, Ze v Case prijatia tohto rozhodnutia nebol
urceny investor/prevadzkovatel ani model financovania tychto dodato¢nych blokov. Cesk4 vldda ulozila ministrovi
priemyslu a obchodu a ministrovi financii, aby do 31. decembra 2024 predlozili vlide navrh financovania dalsich
troch novych jadrovych blokov v Dukovanoch a Temeline. Pripadnd $titna podpora na vystavbu tychto troch
dalsich blokov nepatri do rozsahu pésobnosti tohto rozhodnutia.

Ceské orgdny sa zavizujd, Ze v pripade, ak sa $tdtna pomoc bude povazovat za potrebnii pre dalsie tri jadrové bloky
popri piatom reaktore v Dukovanoch, Cesko pomoc nalezite 0ozndmi Eur6pskej komisii a pred jej realizdciou pockd
na stihlas Komisie.

() https:/[www.zakonyprolidi.cz/cs/2016-1344#.

() Pozri Urad pre ochranu hospoddrskej stfaze, § 29 ods. 1 pism. a) zdkona ¢. 134/2016 Z. z. o verejnom obstardvani, 15. jtina 2020,
k dispozicii na adrese: https://uchs.gov.cz/cs/legislativa verejne-zakazky.html. Urad pre ochranu hospoddrskej —siifaze
23. janudra 2024 potvrdil, Ze to plati aj v rdmci zmien v procese verejného obstardvania, ktoré boli zavedené s cielom poziadat
o zévazné ponuky na Styri reaktory.

(*’) Svetova obchodnd organizécia, Dohoda o vlddnom obstardvani v znen{ zmien z 30. marca 2012 (dalej len ,GPA 2012°), https:/[www.
wto.org/english/tratop_e[gproc_e/gp_gpa_e.htm.

(*) Pozri uznesenie vlady ¢. 74 z 31. janudra 2024.
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3.4, Pripravné price na projekte

(76)  Vzhladom na potrebu novych jadrovych kapacit spolocnost CEZ v roku 2010 schvalila pévodny podnikatel'sky plan
na rozirenie kapacity elektrarne Dukovany do roku 2036 azZ o 1 200 MW. V tom istom roku bola dokoncend stidia
uskutocnitelnosti rozsirenia sucasnych jadrovych kapacit v Dukovanoch. Pévodny podnikatelsky pldn, ktory
vypracovala spolo¢nost CEZ, bol Komisii predlozeny v juni 2021 a jeho aktualizovand verzia bola poskytnutd
25. oktébra 2023.

(77)  Spolo¢nost CEZ zacala ziskavat pozemky potrebné na realizéciu projektu uz v aprili 2008. Od februdra 2024
vlastnila spolo¢nost EDU II pozemky potrebné na realizdciu projektu a vSetci uchddzaci (v rdmci vyberového
konania na inzinierske préce, obstardvanie a vystavbu) boli informovani o dostupnych priestoroch.

(78) Projekt musel prejst posudzovanim vplyvov na Zivotné prostredie s ciefom identifikovat, opisat a komplexne
posudit predpokladany vplyv na Zivotné prostredie a verejné zdravie. Tento proces sa zacal zaciatkom roka 2016
a v roku 2018 zahfnial medzindrodné konzultdcie a verejné diskusie. Po postdeni vplyvov na Zivotné prostredie
nasledovalo kladné nezavislé postidenie a ministerstvo Zivotného prostredia v auguste 2019 vydalo kladné zavizné
stanovisko k postideniu vplyvov projektu na Zivotné prostredie (*), ¢o je nevyhnutny krok na zacatie povolovania
projektu.

(79) 'V marci 2020 zacali spolo¢nosti CEZ a EDU II proces posudzovania lokality pre jadrové zariadenie z hladiska
jadrovej bezpecnosti, ochrany pred radidciou, technickej bezpecnosti, radia¢nej situdcie, monitorovania, riadenia
radia¢nych mimoriadnych udalosti a zabezpecenia pocas Zivotnosti jadrového zariadenia. Spolo¢nost EDU II ziskala
v marci 2021 licenciu na umiestnenie jadrového zariadenia, ¢o je prva licencia potrebnd pre novy jadrovy blok.
Cesko uvadza, 7e ziskalo vietky kl'i¢ové licencie a povolenia potrebné na véasny postup projektu.

3.5. Technické charakteristiky

(80) Projekt je zamerany na vystavbu tlakovodného reaktora generdcie IlI+. Rozsah od 850 MW do 1200 MW sa
povazuje za dostatocné technické riesenie pre vyber doddvatela technolégie. Ceské organy vysvetluji, ze
technoldgie a partneri na realizdciu projektu budidl vybrani na zdklade konkuren¢ného a transparentného
vyberového konania.

(81) Ceské orgdny takisto vysvetlili, Ze projekt bude spinat technické kritérid preskiimania stanovené v bode 4.27

delegovaného aktu prijatého podla nariadenia o taxonémii (*). Cesko 11. janudra 2023 prijalo uznesenie vlady
¢ 24[2023 (), v ktorom sa stanovuje povinnost Ceska splnif technické kritérid preskimania v stvislosti
s nakladanim s radioaktivnym odpadom vyplyvajice z nariadenia o taxonémii. Konkrétne sa v tomto uzneseni
vyzaduje dodrziavanie bodov 4.26, 4.27 a 4.28 prilohy I k nariadeniu o taxondémii vritane poZiadaviek na
zdokumentovany pldn s podrobnymi krokmi na uvedenie tloziska vysokoaktivneho rddioaktivneho odpadu do
prevadzky do roku 2050 a na pouzivanie paliva odolného vo¢i havariam od roku 2025. Podla tohto uznesenia ma
minister priemyslu a obchodu do 31. decembra 2024 predlozit vldde Ceskej republiky ndvrh aktualizdcie ndrodnej
politiky nakladania s rddioaktivnym odpadom a vyhoretym palivom vrdtane terminu vyberu konecnej lokality
a zéloznych lokalit pre budice hlbinné tlozisko.

(82) Okrem toho ¢eské organy vysvetlili, Ze v stlade s nariadenim o taxonémii budi na konci odhadovanej Zivotnosti
jadrovej elektrarne k dispozicii zdroje zodpovedajiice odhadovanym ndkladom na nakladanie s rddioaktivnym
odpadom a vyradenie z prevddzky, ¢o sa potvrdilo zahrnutim ndkladov na vyradenie z prevadzky a spracovanie
jadrového odpadu do finanéného modelu projektu (pozri oddiel 3.6.6).

(**) https:|[portal.cenia.cz/eiasea/detail EIA_MZP469.

() Pozri delegované nariadenie Komisie (EU) 2022/1214 z 9. marca 2022, ktorym sa meni delegované nariadenie (EU) 2021/2139,
pokial ide o hospodarske ¢innosti v ur¢itych odvetviach energetiky, a delegované nariadenie (EU) 2021/2178, pokial ide o osobitné
zverejiiovanie informécif o tychto hospoddrskych ¢innostiach (U. v. EU L 188, 15.7.2022, s. 1).

(*’) Pozri uznesenie vlady ¢. 24/2023 z 11. janudra 2023, k dispozicii na adrese https://www.odok.cz/portal/zvlady/jednani-detail/
2023-01-11/.

14/108 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj


https://portal.cenia.cz/eiasea/detail/EIA_MZP469
https://www.odok.cz/portal/zvlady/jednani-detail/2023-01-11/
https://www.odok.cz/portal/zvlady/jednani-detail/2023-01-11/

U.v.EU L, 12.3.2025

SK

3.6.

Opatrenie 1: Zmluva o nikupe

3.6.1.  Hlavné prvky zmluvy o ndkupe

(83) Prvé opatrenie pozostiva zo zmluvy o ndkupe medzi $titom ako odberatelom a spolo¢nostou EDU II ako

dodévatelom a poskytuje podporu prijmov pocas prvych 40 rokov prevadzky jadrovej elektrarne. Prijemcom je
spolo¢nost EDU I, dcérska spolo¢nost v dplnom vlastnictve skupiny CEZ (pozri oddiel 3.2), a protistranou zmluvy
bude ticelovo vytvoreny subjekt v iplnom vlastnictve ¢eského statu (pozri oddiel 3.2.2).

(84) Cesko povodne ozndmilo trvanie zmluvy 60 rokov za pevnii cenu odhadovanti na 50 az 60 EUR/MWh, ktord by

elektrdren motivovala k maximalizdcii produkcie.

(85) S cielom vyriesit pochybnosti, ktoré Komisia vyjadrila v rozhodnuti o zacati konania, Cesko nahradilo opatrenie

opisané v odévodneni 84 zmluvou o nékupe so vzorcom na vypocet odmetiovania, ktory ma podla Ceska podobné
ucinky ako dvojsmernd rozdielovd zmluva (*), ktord okrem zdruky prijmov zahffa aj obmedzenie maximalnej vysky
trhovych prijmov prijemcu. Cesko vysvetlilo, Ze upravené podporné opatrenie poskytne spolo¢nosti EDU Il vhodné
stimuly na efektivnu prevddzku a ticast na trhoch s elektrinou prostrednictvom optimalizécie svojej vyroby v reakcii
na trhové signdly v ramci technickych obmedzeni elektrdrne.

(86) Podla navrhu podmienok zmluvy o ndkupe bude téelovo vytvoreny subjekt odoberat vietku energiu vyrobenii

a vyvezeni do siete spolo¢nostou EDU II (,objem produkcie”) pocas 40 rokov (,obdobie odberu®) od zaciatku
prevadzky. (**) Spolo¢nost EDU II bude povinnd predat cely objem produkcie pocas obdobia odberu podla zmluvy
o ndkupe vylu¢ne subjektu tG¢elovo vytvorenému subjektu a bude dostévat platby na zéklade ,vzorca na vypocet
odmenovania“ podla zmluvy o ndkupe (pozri odévodnenie 88).

(87)  Vsetky préva na dispecing md spolo¢nost EDU II. Ak t¢elovo vytvoreny subjekt neodoberie objem produkcie alebo

jej Cast, spolo¢nost EDU II v takomto vynimo¢nom pripade predd elektrinu na spotovom trhu ako subjekt, ktory
prijima cenu. Cesko tvrdi, Ze cielom je zabezpecit schopnost pokracovat vo vyrobe elektriny, kym sa situicia
nevyrie§i. Dovody mozu byt prdvne (strata povolenia na obchodovanie), finan¢né (platobnd neschopnost,
neschopnost plnit zavizky, nesplnenie finanénych podmienok zictovania odchylok) alebo technické (strata
pristupu tcelovo vytvoreného subjektu na trhy). Za tychto okolnosti je elektraren stdle v prevddzke a elektrinu je
potrebné dodaf na trh. Uéelovo vytvoreny subjekt zaplati spolo¢nosti EDU Il kompenzaciu na pokrytie
akéhokolvek nedostatku v porovnani s prijmami, ktoré by spolo¢nost EDU II dosiahla, keby si aéelovo vytvoreny
subjekt splnil svoj zdvizok odberu. Cesko sa zaviazalo, Ze spolo¢nost EDU Il bude v tomto pripade predavat vietku
vyrobent elektrinu na spotovom trhu (burzovy denny trh alebo vnttrodenny trh) ako subjekt, ktory prijima cenu
(teda bez stanovenia minimélnej ceny elektriny). Ceské orgdny uviedli, Ze v tejto situdcii si spolo¢nost EDU II
nemoze vybrat Ziadneho konkrétneho kupujiiceho (kedZe predaj sa uskutocfiuje na anonymnej burze) ani urcit
cenu alebo podmienky predaja (kedZe standardné produkty sa na burze predavajii za margindlnu cenu). Ceské
organy tvrdia, Ze v takomto pripade ministerstvo ako subjekt zodpovedny za uréenie ticelovo vytvoreného subjektu
vykond potrebné kroky na obnovenie jeho schopnosti plnit si svoje odberatel'ské zdvizky. V stlade so zdkonom
o nizkouhlikovej energetike bude tlelovo vytvoreny subjekt alebo ministerstvo informovat ndrodny regulacny
organ o kazdej takejto udalosti.

(**) Dvojsmernd rozdielovd zmluva je zmluva podpisand medzi prevddzkovatelom zariadenia na vyrobu elektriny a protistranou, zvycajne

(W

verejnym subjektom, ktord zabezpetuje ochranu minimélnej odmeny, ako aj obmedzenie nadmernej odmeny. Cielom zmluvy je
zachovat stimuly pre vjrobné zariadenie, aby efektivne fungovalo a zapdjalo sa na trhoch s elektrinou.

Podla ¢eskych orgdnov sa obdobie odberu podla zmluvy o nidkupe (t. j. obdobie, pocas ktorého sa uplatiiuje zdvizok tcelovo
vytvoreného subjektu na ndkup elektriny) za¢ina od skorsieho z tychto ddtumov: i) odo dia zacatia, t. j. odo dna, ked jadrovd
elektrdren uskuto¢ni prvy prenos elektrickej energie do siete a spolo¢nost EDU II ozndmi $ttu/icelovo vytvorenému subjektu, Ze si
Zeld, aby den zacatia nastal v stlade s lehotami, ktoré sa vymedzia v zmluve o ndkupe, a ii) od ddtumu dokoncenia, t. j. odo dia
nasledujiiceho po poslednom dni pldnovanej lehoty na uvedenie do prevadzky, ktoré trvd pat rokov so zaciatkom v deni plinovaného
uvedenia do prevddzky. Lehota plénovaného uvedenia do prevddzky sa predlzi, aby sa zohladnili vSetky oneskorenia spdsobené
udalostami, ktoré predstavuji legitimne dovody.

Ceské orgdny vysvetlili, Ze akékolvek neskorsie zacatie komer¢nej prevddzky po plénovanej lehote na uvedenie do prevadzky, ktord je
definovand ako pitro¢né obdobie za¢inajiice sa diiom planovaného uvedenia do prevddzky, v skuto¢nosti znamend skratenie trvania
zmluvy o ndkupe.
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(88) Pomocou vzorca na vypocet odmefovania v zmluve o ndkupe sa vypocitaji sumy, ktoré md tcelovo vytvoreny
subjekt vyplatit spolo¢nosti EDU 1II alebo naopak. Tento vzorec pozostiva z dvoch zloziek: 1. dodato¢ného
zactovania a 2. trhovej expozicie. Je navrhnuty na zdklade tohto zdkladného vzorca:

(88) Pomocou vzorca na vypocet odmetnovania vzmluve o ndkupe sa vypocitaju sumy,
ktoré ma tcelovo vytvoreny subjekt vyplatit’ spolo¢nosti EDU II alebo naopak. Tento
vzorec pozostava zdvoch zoziek: 1. dodatocného zictovania a 2. trhovej expozicie.
Je navrhnuty na ziklade tohto zdkladného vzorca:

R=(f=p)sk+ ) ap,
settlement h

term market

exposure

vratane urcitych Gprav platnych pre ¢len tykajiici sa dodato¢ného ztétovania v zévislosti od trhovych okolnosti
a prevadzkovych nakladov elektrarne. Vzorec na vypocet odmefiovania v zmluve o nakupe je konkrétne definovany
takto:

Ifp >c¢c: R =max[(f - pl)* k; (axc — pl)*q] + thh*phlfp’ sc:R=(f-oxk+ thh*ph
kde:
—  Rjeodmena,
—  puje trhové cena definovand ako hodinova cena na dennom trhu na PXE (*),
—  gnje objem produkcie spolo¢nosti EDU II v danej hodine,

— g je objem produkcie spolo¢nosti EDU II zhrnuty za ziétovacie obdobie (obdobie, na ktoré je definovand
trhovd referen¢nd cena, t. j. jeden rok),

—  fjerealiza¢nd cena (pozri oddiel 3.6.2),

—  p’je trhova referencnd cena definovand ako dodatocny aritmeticky priemer trhovych cien py, za rok, ktory sa
& ditom, ku ktorému Sitay i - ,
kon¢i ditom, ku ktorému sa vypocitava trhovd referencnd cena

—  kje referenéné mnozstvo definované dodato¢ne ako predpokladany objem produkcie pocas zictovacicho

obdobia,
—  cst variabilné prevadzkové naklady elektrarne,

—  aalfaje definovand ako podiel realizacnej ceny a prevadzkovych ndkladov (a=f/c). Alfa sa stanovi v case, ked
sa vypocita dodato¢né zdctovanie splatné spolo¢nosti EDU II na zdklade platnych hodnot c a f.

(89) Ceské orgdny vysvetlili, ze prvy ¢len zdkladného vzorca, t. j. dodatocné zictovanie, zabezpedi prijemcovi stabilitu
prijmov bez ohladu na priemerné trhové podmienky a zdroven zabezpeli §tdt proti nadmernej kompenzicii (*).
Dodato¢né ziictovanie sa vypocita za ziictovacie obdobie (obdobie, pocas ktorého je definovand trhové referencnd
cena, t. j. jeden rok) na zdklade skuto¢nych hodnét trhovej referen¢nej ceny, hodnoty alfa a dalsich prislusnych
parametrov a bude splatné dva mesiace po skonceni kazdého zuictovacieho obdobia. VSeobecnym principom
zakladného vzorca je, Ze ak je trhova referencnd cena p’ niZsia ako realizacnd cena f, elektrdren dostane rozdiel
medzi realiza¢nou cenou f a trhovou referenénou cenou p’ za referenéné mnozstvo k. Naopak, ak je trhovd
referencnd cena p’ vyssia ako realizacnd cena f, elektrdren bude povinnd vratit rozdiel za referen¢né mnozstvo k.

(90) V porovnani so zdkladnym vzorcom zahffia vzorec na vypocet odmefiovania v zmluve o ndkupe urcité Gpravy ¢lena
tykajiceho sa dodato¢ného ziétovania v zdvislosti od situdcie na trhu p’ a jednotkovych variabilnych prevadzkovych
nakladov elektrirne ¢, ako sa vymedzuje v odovodneni 88. Ak je konkrétne trhova referen¢nd cena p’ vyssia ako
variabilné prevddzkové ndklady elektrdrne ¢ pocas ziiCtovacieho obdobia, ¢len tykajici sa dodatocného ztétovania
sa upravi tak, aby sa obmedzilo spitné vratenie alebo zapocitanie poskytnutej sumy, ¢im sa ma zabezpecit ochrana
pred prevddzkovymi stratami v pripade neplanovanych vypadkov, ked st ceny vysoké. Ak je napriklad referencnd

(*) Power Exchange Central Europe je energetickd burza $pecializujica sa na trhy s energiou v strednej a juhovychodnej Eurdpe.
Podrobnejsie informdacie sa nachddzaji na webovom sidle: PXE — Power Exchange Central Europe, a.s.
(*) Nadmernd kompenzdcia sa riesi aj prostrednictvom mechanizmu podielu na zisku (pozri oddiel 3.6.7).
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(91)

(92)

(93)

3.6.2.

(95)

trhovéd cena vysSia ako variabilné prevddzkové ndklady ¢ a vysSia ako realizacnd cena f, spolocnost EDU II vriti
rozdiel medzi trhovou referencnou cenou p’ a realizatnou cenou f za nizsi z tychto objemov: referenéné mnozstvo k
a objem produkcie q. Ak je trhova referen¢nd cena p’ rovnakd alebo nizia ako variabilné prevddzkové ndklady
elektrdrne ¢, hodnota dodato¢ného zictovania nebude vyssia ako rozdiel medzi realizacnou cenou f a variabilnymi
prevadzkovymi nakladmi ¢ vyndsobeny referen¢nym mnoZstvom k, aby sa zabezpecila ochrana pred nadmernou
odmenou, ked st ceny nizke.

Druhy ¢len zdkladného vzorca, t. j. trhova expozicia, ma za ciel motivovat spolo¢nost EDU II, aby optimalizovala
svoju prevadzku pocas celého roka na zdklade hodinovych signdlov ceny na dennom trhu (p,). Na konci kazdého
mesiaca dostane spolo¢nost EDU II od tcelovo vytvoreného subjektu prislusné platby na zaklade stctu svojho
skuto¢ného hodinového objemu produkcie vynasobeného skutoénymi trhovymi cenami v kazdej hodine daného
mesiaca, t. j. X.qp,*py,-

V rdmci zmluvy o ndkupe moze spolo¢nost EDU II slobodne rozhodovat o svojej produkcii a nie je povinnd
udrziavat vopred stanovent minimdlnu droven produkcie. Vetku elektrinu vyrobent spolo¢nostou EDU II bude
nakupovat Géelovo vytvoreny subjekt, ktory ju bude preddvat na trhu na zdklade stratégie predaja, ktord bude
v stlade s ur¢itymi zdvizkami (pozri oddiel 3.6.4). Akdkolvek odchylku medzi cenou realizovanou na trhu tcelovo
vytvorenym subjektom a trhovou cenou zaplatenou spolo¢nosti EDU II zndsa Gcelovo vytvoreny subjekt.

Cesko uviedlo, ze zmluva o ndkupe sa uzavrie neskor, po vybere doddvatela v oblasti inZinierskych préc,
obstardvania a vystavby a partnerov pre doddvky. Zmluva o ndkupe sa uzavrie a podpiSe v stlade s podmienkami
zmluvy o inZinierskych pracach, obstardvani a vystavbe. Ucelovo vytvoreny subjekt bude zalozeny neskor a pred
uvedenim novopostavenej elektrdrne do prevadzky, a to ako zmluvnd protistrana uvedend v zmluve o ndkupe.

Urcenie realizacnej ceny pre zmluvu o ndkupe

Ceské orgdny vysvetlili, Ze v zmluve o ndkupe sa ur¢f pociatocnd realizacnd cena vypocitand na zéklade finanéného
modelu (dalej len ,finanény model) predlozeného Ceskom (¥) tak, aby investorovi umoznila dosiahnut cielovii
rentabilitu vlastného kapitdlu (dalej len ,povolend vnitornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu®, ,IRR alebo
,ROE®) vo vyske [9 aZ 11] % v nomindlnej hodnote, po zdaneni, pred komer¢nym financovanim pocas ocakdvanej
prevadzkovej Zivotnosti projektu (vratane ndkladov na vyradenie z prevadzky). Hodnota realiza¢nej ceny na zdklade
predpokladov finanéného modelu predlozeného Komisii 15. marca 2024 je [65 az 80] EUR/MWh (¥) a hodnota
referen¢ného mnozstva je [75 az 100] % Cistej kapacity. Hodnota realiza¢nej ceny sa moze velmi vyrazne menit
v zévislosti od roznych vstupnych parametrov, ako je opisané dalej v tomto pododdiele. Ak by napriklad ocakdvané
naklady na vystavbu po uzavreti zmluvy o inZinierskych pracach, obstardvani a vystavbe boli vyrazne vyssie, ako sa
povodne predpokladalo, viedlo by to k vyraznému zvySeniu realizacnej ceny, pokial by zvysenie ndkladov bolo
sposobené legitimnymi dovodmi (vysvetlenymi v odévodneni 104). Cesko poskytlo Komisii celkovo 35 roznych
scendrov, ktoré predstavuji rozne mozné predpoklady vyvoja ndkladov a prijmov a ktorych vysledkom st
pociato¢né realizacné ceny v rozsahu od [50 az 80] EUR/MWh (v scendri 35, ktory vychddza z predpokladov
vysokych trhovych cien [100 az 200] EUR/MWh) do [100 az 125] EUR/MWh (v scendri 30, ktory vychddza zo
zvysenia ndkladov na vystavbu na [17 az 18] mld. EUR)

Vo finan¢nom modeli sa ako vstupy budd pouzivat predpoklady vritane ocakdvanych trhovych cien, dostupnosti
spolo¢nosti EDU II, o¢akdvanej Gpravy zatazenia (*), o¢akdvanych nakladov na vystavbu, prevadzkovych nakladov
a nékladov na vyradenie z prevddzky a daldich relevantnych predpokladov, ako st kapitdlové vydavky
a financovanie (vritane $tatnej pozicky, pozri oddiel 3.7), ako aj pociato¢né referenéné mnozstvo pre vzorec na
vypocet odmeriovania v zmluve o ndkupe. Tieto predpoklady st podrobne opisané v oddiele 3.6.6.

(*) Pozri odovodnenie 124.

(¥) Tato hodnota predstavuje redlne vyjadrenie cien z roku 2020. Ceské orgdny odhadujt, Ze ekvivalentnd hodnota v redlnom vyjadreni
cien z roku 2025 bude [50 az 100] EUR/MWh.

(#) Uprava zataZenia v tomto kontexte znamend tipravu produkcie jadrovej elektrérne s ciefom optimalizovat vyrobu v reakcii na ceny
elektriny, ktoré pocas dna koliSu. Viac informacii mozno ndjst v odovodneni 187.
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(96) Finan¢ny model umoziiuje predpovedat objem produkcie a vypocitat tok disponibilnych penaznych prostriedkov
v kazdom roku od podpisania zmluvy o ndkupe az do ukoncenia vyradovania z prevadzky. Realiza¢nd cena (ktord
ovplyviiuje ocCakdvané prijmy elektrirne prostrednictvom ¢lena tykajiceho sa dodato¢ného zictovania) sa vo
finan¢nom modeli vypocita ako hodnota, ktord vytvdra ¢istl sicasnti hodnotu penaznych tokov rovnajtcu sa nule
pri povolenej vnttornej miere navratnosti vlastného kapitélu.

(97) Vacsina ndkladovych poloziek a inych vstupov (vritane prognéz trhovych cien) do modelu bude podliehat indexacii
inflacie. Realiza¢nd cena v zmluve o ndkupe bude takisto podliehat indexacii inflacie. Definovany index alebo k6§
indexov sa pouzije na vSetky relevantné nakladové polozky a iné vstupy v modeli. Niektoré ndkladové polozky sa
nebudd indexovat, pretoZe st stanovené v pravnych predpisoch alebo v ndvratnej finan¢nej pomoci (napr. tiroky
z névratnej finanénej pomoci, ndklady na vyradenie z prevadzky, plnenie jadrového ¢tu, minimdlne rezervy).
Prognézy trhovych cien sa budii indexovat na zdklade ceského indexu spotrebitel'skych cien (CZ CPI) (¥). V pripade
stavebnych aj prevadzkovych nakladov sa na uréenie indexdcie pouzije ko§ zverejnenych indexov. Tento ko3 je
zaloZeny na vazenf §tyroch indexov Ceska, a to PPI (), CZ CPI, EU PPI (¥)) a indexu ¢eskych miezd (*¥) takto:

a) Naéklady na vystavbu sa buda indexovat takto: CZ PPI ([30 — 50] %), CZ CPI ([0 — 10] %), EU PPI ([30 — 50] %),
Ceské mzdy ([10 — 30] %).

b) Prevaddzkové ndklady sa buda indexovat takto: CZ PPI ([30 — 50] %), CZ CPI ([10 — 30] %), EU PPI ([0 — 10] %),
Ceské mzdy ([30 — 50] %).

(98) Mechanizmus indexdcie realiza¢nej ceny bude zaloZeny na uvedenych indexoch a vdhach v zdvislosti od toho, ¢i je
projekt vo féze vystavby alebo prevadzky (t. j. realizaénd cena sa upravi podla kosa indexov stavebnych nékladov
pocas vystavby a podla kosa indexov prevddzkovych ndkladov pocas prevadzky). V zmluve o ndkupe sa stanovi
mechanizmus indexdcie (s prislusnym indexom a metédou uplatiiovania), podla ktorého sa predtym platnd
realizand cena bude kazdoro¢ne zvySovat. Predpoklad inflicie pouzity pre mechanizmus indexdcie sa bude
aktualizovat v rdmci preskimani nadmernej kompenzacie, ktoré sa uskuto¢tiuji kazdych pit rokov, pozri
oddiel 3.6.7.

(99) Na zdklade predpokladanej miery inflicie vo vyske 2 % to napriklad znamend, Ze realizacnd cena [60 aZ
80] EUR/MWh v roku 2020 v nomindlnom vyjadreni by (bez zohladnenia pripadnych zmien vstupnych
parametrov pocas pravidelnych preskimani) viedla k realiza¢nej cene [90 az 110] EUR/MWh v roku 2036, [130 az
170] EUR/MWh v roku 2056 a [200 az 250] EUR/MWh v roku 2076 v nomindlnom vyjadreni. Ceské organy tvrdia,
7e cielom tohto pristupu je medzigenera¢nd spravodlivost, aby sa predislo prili§ vysokym realiza¢nym cendm na
zaCiatku prevadzky a (vzhladom na vSeobecnd infldciu) prili§ nizkym realizaénym cendm na konci trvania zmluvy
o ndkupe. Tvrdia, Ze hoci vstupné hodnoty na vypocet realiza¢nej ceny zohladiuja aj infldciu, nevedie to k dvojitej
indexacii, kedZe bez samostatnej indexacie realizacnej ceny by vychodiskové realiza¢nd cena musela byt podstatne
vyssia. Na zdklade uvedeného prikladu tvrdia, Ze alternativna neindexovand realizacnd cena v zdkladnom scendri by
pocas trvania zmluvy o ndkupe bola [100 az 150] EUR/MWh.

(100) Ostatné ndaklady st indexované takto: pri ndkladoch na vyvoj a vystavbu sa pouziva uz uvedeny index stavebnych
ndkladov. Pri prevddzkovych ndkladoch a ndkladoch na vyradenie z prevadzky sa pouziva uz uvedeny index
prevadzkovych nakladov.

(101) Realizatnd cena a referenéné mnoZzstvo sa stanovia na zdklade parametrov dostupnych po podpise zmluvy
o inZzinierskych précach, obstardvani a vystavbe, najmd pokial ide o ndklady na vystavbu, a prehodnotia sa len 1.
pocas pravidelného preskiimania parametrov vo vzorci na vypocet odmefiovania v zmluve o ndkupe (pozri
odovodnenie 102) a 2. pri tipravach realizacnej ceny dohodnutych v zmluve o ndkupe (pozri odévodnenie 104).

(*) CZ CPI zodpovedd nérastu priemerného ro¢ného indexu spotrebitel'skych cien v Ceskej republike, ktory zverejiiuje Cesky $tatisticky
trad, pozri https:/[www.czso.cz[csufczso/inflation_rate.

(*) CZ PPI zodpovedd celkovému indexu cien priemyselnych vyrobcov v Ceskej republike, ktory zverejiuje Cesky Statisticky tirad
(priemysel — spolu), pozri https:/[www.czso.cz[csu/czso[ipc_ts.

(*’) EU PPI zodpovedd indexu cien priemyselnych vyrobcov v Eurdpskej tinii (ceny priemyselnych vyrobcov spolu), ktory zverejiuje
Eurostat, pozri https:/|ec.europa.eufeurostat/databrowser/view/teiis010/default/table?lang=en&amp;category=t_sts.t_sts_ind.t_st
s_ind_pric.

(**) Indexdcia miezd v Ceskom priemysle zodpoveda ro¢nej percentudlnej zmene priemernej hrubej mzdy v priemysle, ktorti zverejiiuje
Cesky statisticky trad (priemernd mzda v priemysle spolu), pozri https:/[www.czso.cz/csu/czso/pmz_ts.
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(102)

(103)

(104)

(105)

(106)

3.6.3.

(107)

(108)

Po prvé pravidelné preskiimanie parametrov vo vzorci na vypocet odmenovania v zmluve o ndkupe sa uskutoéni raz
za pit rokov, pricom prvé preskimanie sa planuje pred zacatim prevddzky alebo na zdklade pisomnej Ziadosti
ktorejkol'vek zmluvnej strany. Preskiimanim sa aktualizujii (podla potreby smerom nahor alebo nadol) hodnoty
niektorych parametrov vo vzorci na vypocet odmenovania v zmluve o ndkupe, t. j. ¢, k, f a a), a niektoré
predpoklady vo finan¢nom modeli, napriklad pokial ide o prevddzkové ndklady (,OPEX*), infla¢né indexy alebo
predpoklady tykajice sa Gpravy zataZenia. Realiza¢nd cena a referenéné mnozstvo sa prepocitajii vo finanénom
modeli s pouzitim aktualizovanych predpokladov, aby sa dosiahla povolend vnttornd miera navratnosti vlastného
kapitdlu pre investora. Na preskiimanie bude dohliadat nezavisld tretia strana, ktorou by mal byt ¢esky Energeticky
regulacny urad.

V ndvrhu zmluvnych dokumentov, ktoré poskytlo Cesko, sa takisto predpokladd moznost revizie definicii
parametrov pouZzitych vo vzorci na vypocet odmenovania. Akékolvek zmeny v tychto definicidch vSak musia byt
pred ich zavedenim ozndmené Komisii.

Po druhé moze k tiprave realiza¢nej ceny podla zmluvy o ndkupe dojst v pripade udalosti, ktord vedie k zvy3eniu
kapitdlovych vydavkov/prevadzkovych ndkladov alebo k strate prijmov z projektu alebo k inému nepriaznivému
vplyvu na projekt, ktory sa v zmluve o ndkupe oznacuje ako ,legitimny dovod*. Zmluva o ndkupe bude obsahovat
uplny zoznam legitimnych dévodov (¥). Ak nastane legitimny dévod, hodnoty ur¢itych parametrov vo vzorci na
vypocet odmeifiovania v zmluve o ndkupe, t. j. ¢, k, fa a, a vstupné parametre finanéného modelu sa preskimaji
a aktualizuji s cielom zmiernit G¢inky legitimneho dovodu pre spolo¢nost EDU II. Tieto tpravy realizacnej ceny st
navrhnuté tak, aby umoznili spolo¢nosti EDU II dosiahnut nanajvy$ rovnaka povolenti vadtornd mieru ndvratnosti
vlastného kapitdlu, akd by sa dosiahla, keby nenastal prislusny legitimny dovod. To znamend, Ze ak doslo k inym
zmendm, ktoré nepredstavuji legitimne dévody, a tieto iné zmeny viedli k zniZeniu vndtornej miery ndvratnosti,
ucinky legitimnych dévodov neumoziuji kompenzaciu ti¢inkov nelegitimnych dévodov a cielovd vnitornd miera
ndvratnosti vlastného kapitdlu je niZia ako povolend vndtornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu vo vyske [9
az 11] %.

V pripade legitimnych dovodov sa spolo¢nost EDU II a $tdt moZu namiesto Gpravy realizacnej ceny dohodnt, Ze
spolo¢nost EDU II dostane kompenzdciu vo forme jednorazovej platby (alebo viacerych splitok) splatnej
v dohodnutej lehote od vzniku prislusného legitimneho dovodu.

Ceské organy dalej vysvetlili, Ze legitimne dovody sa uplatiiujti za predpokladu, Ze spolo¢nost EDU I vynalozenim
,naleZitej starostlivosti“ nemoze prekonat nepriaznivé Gcinky.

Financovanie zmluvy o ndkupe a pouZitie prijmov zo zmluvy o odbere

Ako sa uvddza v § 9 nizkouhlikového zdkona, financovanie podpory jadrovej energie bude hradif ministerstvo
z prostriedkov, ktoré sa vytvoria z: i) prijmov dcelovo vytvoreného subjektu z predaja elektriny; ii) poplatku (*°)
uctovaného prevadzkovatelmi siete kone¢nym spotrebitelom elektriny, podobne ako v pripade existujiceho
financovania obnovitelnych zdrojov energie, a iii) prispevkov zo stdtneho rozpoctu.

Cesko tvrdi, Ze volba medzi tym, ¢i sa na akékolvek poplatky alebo zlavy pouzijii datiovi poplatnici alebo
spotrebitelia, je otdzkou politiky a mala by zostat v pravomoci $titu. Ceské organy vysvetlili, Ze maji v tmysle
vyuzit vietky toky prijmov opisané v § 9 nizkouhlikového zdkona. Finan¢né prostriedky vyclenené na financovanie
opatreni na prechod k nizkouhlikovej energetike bude ministerstvo alebo ticelovo vytvoreny subjekt viest oddelene
na osobitnych Gétoch v bankéch so sidlom v Cechéch.

(**) Na zdklade podmienok zmluvy o ndkupe sa za legitimne dovody povazuji tieto udalosti: zmeny ndkladov na financovanie ndvratnej
finan¢nej pomoci alebo jednostranné zrusenie alebo zmeny névratnej finanénej pomoci, oneskorené kone¢né investicné rozhodnutie,
zmena zdkona, porusenie povinnosti zo strany Stitu alebo Stitnych subjektov, bezpe¢nostné poziadavky, poziadavky orgdnov,
prirodné katastrofy alebo podobné udalosti, udalosti mimo kontroly spolo¢nosti EDU 1I, problémy s infrastruktdrou a rozvodnou
siefou.

(**) Pripadny poplatok a pripadné vynimky z neho nepatria do rozsahu pdsobnosti tohto postupu.

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

19/108



SK

U.v.EUL, 12.3.2025

(109) Ceské organy potvrdili, Ze ak by poplatok vyberany prevddzkovatelmi siete nepostacoval na pokrytie deficitu medzi

prostriedkami ziskanymi z poplatku a prijmami téelovo vytvoreného subjektu z predaja elektriny, pouzili by sa na
jeho pokrytie prispevky z Ceského stdtneho rozpoctu v silade s § 9 ods. 1 pism. d) a § 9 ods. 9 nizkouhlikového
zdkona. Ak by naopak po tihrade ndkladov na opatrenie zostal nejaky prebytok, tento prebytok by sa dostal do
Statneho rozpoctu.

(110) Ceské organy dalej vysvetlili, Ze hoci poplatok moze prispiet k financovaniu opatreni, financovanie nebude od

takéhoto poplatku zdvisiet a pripadné deficity sa v pripade potreby pokryji zo $titneho rozpoctu. Konkrétne sa
Cesko zaviazalo, 7e $tit zasiahne, aby pokryl pripadny rozdiel medzi finanénymi prostriedkami ziskanymi
z pripadného poplatku a pldnovanou vyskou podpory v rdmci projektu.

(111) Pokial ide o potencidlne prijmy téelovo vytvoreného subjektu z platieb dodatoéného zdétovania, v stlade so

zékonom ¢&. 367/2021 o opatreniach na prechod Ceskej republiky k nizkouhlikovej energetike budd pouzité i)
primdrne na financovanie zactovacich platieb prijemcovi v budidcnosti; ii) sekunddrne na financovanie
obnovitelnych zdrojov energie podla zdkona ¢. 165/2012 Z. z. o podporovanych zdrojoch energie (na
nediskrimina¢nom zdklade zniZenim sumy, ktord md byt financovand prostrednictvom regulovanej zlozky ceny

elektriny) alebo sa vratia do $tatneho rozpoctu.

3.6.4.  Zdvizky tykajiice sa obchodovania s energiou

(112) Cesko sa zaviazalo, Ze zabezpedi, aby sa najmenej 70 % celkovej produkcie elektrickej energie zo spolo¢nosti EDU II

predavalo na dennych a vndtrodennych trhoch a trhoch s futures pocas celej Zivotnosti jadrovej elektrarne. Tento
zdvizok sa preto vztahuje na ucelovo vytvoreny subjekt pocas celého trvania zmluvy o ndkupe a na prijemcu,
spolo¢nost EDU 1I, po jeho skonceni, ako aj na akykolvek subjekt, na ktory by ticelovo vytvoreny subjekt alebo
spolo¢nost EDU II mohla delegovat svoje obchodné ¢innosti (akykolvek odkaz na ticelovo vytvoreny subjekt/EDU II
v tomto oddiele 3.6.4 zahffia akykolvek subjekt, na ktory boli obchodné ¢innosti delegované).

(113) Ucelovo vytvoreny subjekt alebo spolocnost EDU II (*!) bude v zdsade obchodovat na dennych a vniitrodennych

trhoch na kratkodobej burze organizovanej ¢eskym organizatorom trhu s elektrinou (spolo¢nostou OTE) a na
trhoch s futures na Ceskej energetickej burze (PXE) a len vynimocne a po predchddzajicom sihlase titvarov Komisie
na inych burzach.

(114) Ucelovo vytvoreny subjekt alebo spolocnost EDU II predd zvysok celkovej produkcie elektrickej energie vyrobenej

spolo¢nostou EDU I (t. j. najviac 30 %) za objektivnych, transparentnych a nediskrimina¢nych podmienok
prostrednictvom aukcii. Stbor pravidiel afalebo rdmec pre tieto aukcie musi vopred preskiimat a schvélit ¢esky
energeticky regulacny organ v stlade s jeho povinnostami a pravomocaml podla Ceského energetického zdkona.
Ucelovo Vytvoreny subjekt alebo spolocnost EDU II musi kazdi aukciu ozndmit ceskému energetickému
regula¢nému orgdnu najneskor jeden den pred jej verejnym vyhldsenim.

(115) Cesko sa zavizuje zabezpeit, aby aukcie jadrovej energie boli otvorené, jasné, transparentné a nediskriminacné,

zaloZené na objektivnych kritéridch, definované ex ante a aby sa nimi minimalizovalo riziko strategickych ponuk.
Aukcie sa uskuto¢iiujii na Siroko dostupnej platforme, aby sa zabezpecila ich pristupnost, pricom sa odstrdnia
geografické prekdzky a umozni sa Sirokd Gi¢ast roznym dcastnikom trhu. Platforma bude navrhnuta tak, aby sa fiou
zjednodusil proces aukcif a zvysila sa pouzitelnost pre vsetkych tcastnikov a zdroven sa zabezpecila dovernost
a integrita aukénych ddajov. Platforma bude spliiat prisluiné regulacné poziadavky a normy, ktorymi sa riadia trhy
s elektrinou, vratane prav1dlel tvorby trhu, fungovania, transparentnosti a spravodlivej hospoddrskej stitaze. Ucast
na aukcidch musi byt rovnako dostupnd pre v3etkych licencovanych a registrovanych obchodnikov za rovnakych
podmienok. Na kone¢né vyuzitie elektriny predanej prostrednictvom aukcif sa neklada Ziadne obmedzenia. Kritérid

(") Pocas trvania zmluvy o ndkupe bude za predaj produkcie zodpovedny Géelovo vytvoreny subjekt alebo subjekt mimo skupiny CEZ, na

ktory t¢elovo vytvoreny subjekt tito ¢innost delegoval. Ak ticelovo vytvoreny subjekt vynimocne neodoberie objem produkcie alebo
jej Cast, spolo¢nost EDU II predd elektrinu na spotovom trhu ako subjekt, ktory prijima cenu (pozri odovodnenie 83). Po skonceni
trvania zmluvy o ndkupe bude za predaj produkcie priamo zodpovednd spolo¢nost EDU II alebo subjekt, na ktory spolo¢nost
deleguje obchodnil ¢innost. Zavizky tykajiice sa obchodovania s energiou sa vztahujii na ktorykolvek z tychto dvoch subjektov
predavajtcich elektrinu vyrobent v jadrovej elektrdrni pocas jej predpokladanej Zivotnosti, ako aj na vsetky subjekty, na ktoré mozu
delegovat svoje obchodné ¢innosti.
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(116)

(117)

(118)

(119)

3.6.5.

(120)

(121)

(122)

pre aukcie sa zverejnia v dostato¢nom predstihu pred terminom na predkladanie pontk, ocakdvany pocet
uchddzacov by mal byt dostato¢ny na to, aby umoznil skutoéni hospodarsku sttaz, a objem elektriny predanej
v aukcii bude predstavovat zdvizné obmedzenie. Je potrebné vyhnit sa ndslednym tGpravam vysledku ponukového
konania. Cesky energeticky regulacny organ bude monitorovat proces aukcii a dohliadat na dodrziavanie
schvélenych pravidiel aukcii. Kazdé nedodrzanie ozndmi aj Eur6pskej komisii.

Cesko vysvetlilo, Ze predpokladané parametre budtcich aukcii jadrovej energie budi zahffat odhadované velkosti
dévok od 1 do 10 MW, trvanie zmldv na jeden rok, tvrt roka alebo na kratsie obdobie. Aukcie sa budd organizovat
ako aukcie s vyplatenim ceny ponuky (pay-as-bid) s vopred stanovenou minimalnou cenou, ktord bude ozndmend
najskor jeden az dva dni pred ukoncenim predkladania pontik. Okrem toho sa frekvencia aukcii stanovi na
Stvrtrocnej aZ ronej baze s transparentnymi pravidlami oznamovacej lehoty 30 dni pred zaciatkom aukcie.
A napokon trvanie aukcii nepresiahne sedem kalenddrnych dni, pricom vysledky sa ozndmia v priebehu
nasledujiiceho tyzdna. To sa vztahuje na aukcie pocas trvania zmluvy o ndkupe aj na obdobie po skonéeni trvania
zmluvy o ndkupe.

Za vynimo¢nych okolnosti sa ticelovo vytvoreny subjekt alebo spolo¢nost EDU II moze odchylit od uvedenych
pravidiel obchodovania. Ak teda faktor odlivu (* pre burzu, na ktorej md dcelovo vytvoreny subjekt alebo
spolo¢nost EDU II povinnost predat aspont 70 % celkovej produkcie elektriny spolo¢nosti EDU II, klesne pod 40 %
(dalej len ,prahovd hodnota“) pocas obdobia 30 po sebe nasledujiicich dni, Gcelovo vytvoreny subjekt alebo
spolo¢nost EDU II bude mat pravo predat az 50 % celkovej produkcie elektriny vyrobenej spolocnostou EDU II
prostrednictvom aukeif, ktoré spliaji podmienky uvedené v tomto oddiele, a to pocas obdobia 30 dni, ktoré zacina
plyndt tridsiatym prvym dilom po tom, ako Cesky energeticky regulaény orgdn zistil, Ze faktor odlivu klesol pod
prahovii hodnotu. Aby sa predislo pochybnostiam, za tychto okolnosti sa Cesko zavizuje, Ze najmenej 50 %
celkovej produkcie elektriny spolo¢nosti EDU II sa bude preddvat na burzich v stlade s od6vodnenim 113.

Cesko bude bezodkladne informovat ttvary Komisie, ked faktor odlivu klesne pod prahovi hodnotu a ked G¢elovo
vytvoreny subjekt alebo spolo¢nost EDU II bude pldnovat predat az 50 % celkovej produkcie spolo¢nosti EDU 1I
prostrednictvom aukcii.

V pripade, Ze tG¢elovo vytvoreny subjekt vyuzije vynimku na predaj az 50 % celkovej produkcie spolo¢nosti EDU 1I
prostrednictvom aukcif v kalenddrnom roku, Ceskd republika predlozi Komisii vyroénti monitorovaciu spravu
tykajtcu sa tejto vynimky, v ktorej podrobne uvedie dévody vynimky a jej trvanie.

Miera ndvratnosti

Cesko povodne ozndmilo () cielovii vnitornti mieru ndvratnosti vlastného kapitdlu (alebo povolent vndtornt
mieru ndvratnosti vlastného kapitalu) vo vyske [9 az 11] % (**), ktord bola odévodnend odhadom pozadovanej ROE
vo vyske [...] % aZ [...] % na zdklade modelu ocefiovania kapitdlovych aktiv (CAPM). Tento odhad vychddzal zo
sacasnych trhovych ddajov a Gdajov od rovnocennych subjektov a zahifial prirdzku za vystavbu a prevadzku
jadrovej elektrdrne s cielom zahrniif rizikd stvisiace konkrétne s jadrovou elektrarniou.

V rozhodnuti o zacat{ konania () Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, ¢ predpoklady pouzité na odhad
pozadovanej ROE spravne odrdzaju rizikovi expoziciu investora. Komisia mala pochybnosti najmi v stvislosti
s prirdzkou za vystavbu a prevddzku jadrovych zariadeni vzhladom na zniZend rizikovi expoziciu prijemcu.

S cielom vyriesit pochybnosti, ktoré Komisia vyjadrila v rozhodnuti o zacati konania, Cesko predlozilo niekolko
podani a aktualizovalo ROE na zaklade:

a) najnovsich tdajov o trhu: v désledku toho Cesko aktualizovalo bezrizikovii sadzbu, rizikovi prirdzku
a predpoklady koeficientu beta, a

(*) Faktor odlivu je mierou trhovej likvidity a je definovany ako celkovy objem obchodovany na trhu vyjadreny ako ndsobok fyzickej
spotreby.

(**) Rozhodnutie o zacati konania, oddovodnenie 67.

(*) Rozhodnutie o zacati konania, oddvodnenie 71.

(*) Rozhodnutie o zacati konania, odévodnenia 207 a 208.
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b)  rizikovej expozicie projektu: v zdujme uznania ochrany prijmov a dalSich opatreni $tdtnej podpory, ktoré sa
predpokladajti v zmluvnej a obchodnej struktire projektu, bola z vypoctu ROE Ceska odstrdnend samostatnd
prirdzka za velké projekty (predtym oznacovand ako prirdzka za vystavbu a prevadzku jadrovych zariaden)
vo vyske 3 % az 3,5 %.

(123) Cesko trvalo na tom, Ze upravend ROE alebo cielovd hodnota vlastného kapitdlu vo vyske [9 az 11] % pocas
zivotnosti projektu poskytne akciondrom EDU II primerant odmenu.

(124) Cesko predlozilo viacero dokumentov na podporu svojho stanoviska. Ceskd vlada okrem toho predlozila aj finanény
model. Poslednd verzia tohto modelu bola Komisii predlozend 15. marca 2024.

(125) Rozhodnutie o zacati konania obsahuje postidenie stanoviska Ceska ku kazdej klicovej otdzke, ako sa odrdza v jeho
podaniach predlozenych do ddtumu rozhodnutia o zacati konania. (**) V dalSej Casti tohto oddielu sa uvddza prehlad
stanoviska Ceska ku klti¢ovym otdzkam, ktoré sa vyskytli po uverejneni rozhodnutia o zacati konania, pokial ide
o odhad ROE, nékladov na dlh a vdZenych priemernych kapitdlovych ndkladov (dalej len ,WACC®), ako aj vniitornej
miery navratnosti vlastného kapitalu a projektu.

3.6.5.1. Ndvratnost pre drzitelov vlastného kapitdlu

(126) Cielom finanéného modelu opisaného v oddiele 3.6.2 je odhadnit realiza¢nii cenu v zmluve o ndkupe potrebni na
dosiahnutie cielovej hodnoty ROE [9 az 11] %.

(127) Ceské organy vysvetlili, e pozadovanti ROE postdili v stilade s uznanymi trhovymi postupmi. Cesko vykonalo
najma tzv. analyzu zdola nahor na zdklade modelu oceniovania kapitdlovych aktiv a porovnalo ju s inymi projektmi
a investiciami s podobnym rizikovym profilom.

(128) Standardny vzorec modelu ocefiovania kapitalovych aktiv je takyto:

Re = RfR + f*(Rm — RfR)

kde:
1. RfRje bezrizikova sadzba, t. j. vynos ocakdvany z investovania do bezrizikovych aktiv;
2. R, je otakdvany vynos trhu, ktory zahffia takzvant rizikovi prirdzku krajiny (CRP), ktord odraza rizikovost

investovania v konkrétnej krajine;
3. (Rm — RfR) je rizikova prirdzka (MRP) a

4. B (alebo koeficient beta s pakovym efektom) je miera idiosynkratického, nediverzifikovateIného rizika
projektu ().

(129) Ceské orgény odhadli, ze trhova ROE pre projekt podobny projektu Dukovany sa pohybuje v rozmedzi od [...] % do
[...] % so zahrnutim samostatnej prirdzky za vyznamné riziko (dalej len ,SMRP) (**) a v rozmedzi od [...] % do
[...] % bez takejto prirdzky. Tieto idaje a ich zdkladné predpoklady st uvedené v tabulke 2 a vysvetluji sa dalej.

(**) Rozhodnutie o zacati konania, oddiel 4.4.2.5.

() Pozri podanie Ceska z 1. marca 2024. Ceské orgdny vysvetlujt, Ze na odhad koeficientu beta s pikovym efektom pouzili Harrisovu-
Pringlovu met6du. Pri tejto metdde sa Girokovd dafiovéd ochrana (t. j. Glava na dani vyplyvajica z povoleného odpoctu od zdanitelného
prijmu) nepouziva pri pdkovych tpravach koeficientu beta. Harrisov-Pringlov vzorec je takyto: f; = fiy + %(ﬁu—ﬁD), kde B, je

koeficient beta s pdkovym efektom, 3, je koeficient beta bez pakového efektu, Bj, je koeficient beta dlhu, D je dlh a E je vlastny kapitél.
Cesko dalej uvadza, Ze tito metéda zodpovedd finanénému modelu, v ktorom vietky petiazné toky diskontované ndkladmi na kapital
st po zdaneni a zahffiajl vietky dafiové ochrany.

(%) Této prirdzka je ,prirdZka za vystavbu a prevadzku jadrovych zariadeni“ opfsand v rozhodnuti o zacat{ konania, ktord Cesko
premenovalo na ,samostatni prirdzku za vyznamné riziko“ alebo ,SMRP*.
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(*)) Pozri podania Ceska z 1. marca 2024 a 26. februdra 2024.
(*) V pripade dlhopisov eurozény s ratingom AAA je dlhopisom s najdlhsou splatnostou desatro¢ny dlhopis.

Odhad ROE podla Ceska

Tabulka 2

Niklady na vlastny kapitél

Stic¢asnd bezrizikové sadzba

Dlhodobé historické priemery bezrizikovej

nizka vysokd nizke vysoké
Bezrizikovd sadzba [...]1% [...]1% [...]1% [...]1%
Rizikova prirdzka [...]1% [...]1% [...]1% [...]1%
Koeficient beta bez pakového
efektu [...] [...] [...] [...]
Finan¢nd péka [...]% [...]% [...]% [...]1%
ROE: [...]% [...]1% [...]% [...]%
Koeficient beta dlhu [...] [...] [...] [...]
ROE - s koeficientom beta
dlhu [...]% [...]% [...]% [...] %
Samostatnd prirdzka za 30% 359 3.0% 359
vyznamné riziko e R e R
ROE - so samostatnou
prirdzkou za vyznamné
riziko [...]1% [...]1% [...]% [...]%

Zdroj:  Zeské orgény.

Pre bezrizikova sadzbu (%) Ceské organy pouzili 2-roéné a 20-ro¢né priemery Statnych dlhopisov eurozény
a Nemecka, ako aj eurépskych podnikovych dlhopisov s ratingom AAA a splatnostou dlhsou ako desat rokov ().
Cesko uvédza, ze zohladnilo stcasné a dlhodobé priemerné tidaje s cielom zabezpecit spolahlivost analyzy, kedze
poskytuje informéciu o tom, akd je bezrizikovd sadzba z kritkodobého aj dlhodobého hladiska (*'). V dosledku tejto
volby ceské orgdny vypracovali dva scendre, z ktorych jeden zohladiuje sicasné ddaje a druhy dlhodobejsie
priemery bezrizikovej sadzby. Cesko dalej uvadza, Ze po vybere dlhopisov eurozény a Nemecka na zastupovanie
bezrizikovej sadzby je potrebné vykonat Gpravy na prevod tejto bezrizikovej sadzby na bezrizikovi sadzbu pre
Ceskti republiku, t. j. je potrebné pripocitat prirdzku (). Tato prirdzka sa rovnd Ceskej dvojrocnej priemernej

rizikovej prirdzke krajiny (*°). V tejto analyze sa uvddza bezrizikovd sadzba v rozsahu [2 az 5] %.

() Cesko vysvetlilo, ze hoci krdtkodobé priemery presnejsie odrazaji prevladajice trhové podmienky a ndladu investorov, vzhladom na
pozorovand nestdlost Gdajov o $titnych dlhopisoch nemusi byt pri velmi dlhych infrastruktiirnych projektoch, ako je napriklad
jadrové elektrdren, obozretné vychddzat pri bezrizikovej sadzbe len z nestdlych spotovych ddajov. Dlhodobejsi priemer zmierfiuje
suvisiacu nestdlost tidajov a moze poskytnit vyvazenejsi pohlad a umoziuje zohladnit pripady korekcie trhov (ako je napriklad
reverzia priemeru). Podanie Ceska z 9. janudra 2024.

(") Pristup ceského regulacného orgdnu k stanoveniu bezrizikovej sadzby je zaloZeny na kosi $tétnych dlhopisov vydanych Ceskou
republikou s priemernou zostatkovou splatnostou 10 rokov. Tieto dlhopisy st denominované v ¢eskych korundch. KedZze st viak
vetky financné ddaje projektu EDU II v eurdch, bezrizikovd sadzba vychddzala z eur6pskych stitnych dlhopisov a podnikovych
dlhopisov s vysokym ratingom.

(%) Pozri finanény model Ceska a podanie Ceska z 9. janudra 2024, v ktorom sa uvadza prirdzka vo vyske 0,6 %. Damodaran (jtil 2023),
https:/[pages.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctrypremJuly2 3 .xIsx.
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(131) V pripade rizikovej prirdzky Cesko predpokladd rozpitie od [5 do 7] % (*). Hodnota [...] % je priemer pristupu prof.
Damodarana vychddzajiiceho zo swapu na kreditné zlyhanie ([...] %) a pristupu vychddzajiceho z tverového
ratingu ([...] %) (®). Hodnota [...] % je priemer: a) tdaja [...] % podla prof. Damodarana a b) najnovsieho
prieskumu rizikovej prirdzky prof. Fernandeza uverejneného v juni 2022, v ktorom sa uvadza priemernd
a medidnovd hodnota rizikovej prirdzky na drovni [...] % v pripade priemeru a [...] % v pripade medidnovej

hodnoty (%).

(132) Pri odhade koeficientu beta (V) Cesko zvazovalo koeficienty beta porovnatelného stiboru spolo¢nosti. Pre tento
stibor Cesko zvazovalo niekolko eurépskych kétovanych energetickych spolo¢nosti, pricom zoznam spresnilo tak,
aby sa v fiom zohladnili predovietkym koeficienty beta spolo¢nosti, ktoré majii vo svojom portfdliu jadrova
energetiku (). Vysledkom tejto analyzy je koeficient beta bez pakového efektu na trovni [...] (). Cesko vysvetlilo,
Ze hoci ide o najvhodnejsie spolo¢nosti na porovnanie so spolo¢nostou EDU I, poskytuji len orienta¢ny odhad
koeficientu beta pre projekt zaoberajici sa €isto jadrovou energetikou a Ze tento rozsah koeficientov beta je
konzervativny. Konkrétne Cesko vysvetlilo, Ze mnohé z tychto uvedenych porovnatelnych spolo¢nosti sa okrem
jadrovej energetiky zaoberajti aj roznymi dalsimi podnikatel'skymi ¢innostami. Cesko dalej uviedlo, Ze vzhladom na
to, Ze niektoré udaje odrdzaja riziko spojené s regulovanymi prenosovymi a rozvodovymi zariadeniami (a nie Cisté
riziko jadrovej elektrarne), je potrebné tieto tdaje interpretovat s urcitou rozvahou. Z tohto dévodu Cesko tvrdi, ze
koeficient beta pre jadrovii elektrdresi v Ceskej republike je pravdepodobne blizsie k hornej hranici rozsahu
koeficientov beta porovnatelnych firiem (7).

(133) V pripade odhadu koeficientu beta dlhu (') povazovalo Cesko za vhodné predpokladat nulovy, ako aj nenulovy
odhad [...] (), ako bolo prijaté v nedavnych regula¢nych rozhodnutiach v odvetviach vodného hospodarstva
a energetiky v Spojenom krélovstve (). Cielovd hodnota ROE vo vyske [9 az 11] % bola odvodend na zaklade
koeficientu beta dlhu vo vyske [...].

(**) Pozri podania Ceska z 1. marca 2024 a 26. februdra 2024.
(**) Tieto idaje pochddzajii z databdzy globdlnych trhovych rizikovych prirdzok z jala 2023, ktorti vypracoval prof. A. Damodaran (dalej
len ,Damodaran®) z Newyorskej univerzity (https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctrypremjuly23.xlsx). Prof.
Damodaran na tento dcel pouziva implikovani trhovd rizikovii prirdzku S&P 500. Po definovani prirdzky za vyspely trh (v tomto
stubore tdajov je to 5 %) prof. Damodaran odhaduje rozpitie zlyhania alebo rizikovi prirdzku danej krajiny. Rizikovd prirdzka pre
Ceskd republiku je dand saétom dlhodobej trhovej rizikovej prirazky krajiny (5 %) a rizikovej prirdzky Ceska (0,3 % a 0,9 %). Rizikova
prirdzka Ceska sa odhaduje podla dvoch metodik. Prvd metodika, z ktorej vyplyva prirdzka 0,3 %, vychddza z rozpitia CDS (alebo
swapu na kreditné zlyhanie) medzi Nemeckom [0,22 %, na karte ,10-year CDS Spreads® (10-rocné rozpitia CDS) v uvedenom
excelovom stibore] a Ceskou republikou [0,45 %, na karte ,,10-year CDS Spreads* (10-roéné rozpitia CDS) v uvedenom excelovom
stibore], ktoré sa potom vyndsobi koeficientom 1,4, ako je uvedené v Damodaranovom stbore dajov. Druhd metodika, z ktorej
vyplyva prirdzka 0,9 %, vychddza z Gverového ratingu Ceskej republiky Aa3, ¢oho vysledkom je rozpitie 0,64 %, ktoré sa potom
vyndsobi koeficientom 1,4, ako je uvedené v predchddzajicom texte.

Databdzu vytvoril prof. P. Fernandez (dalej len ,Fernandez®) z IESE Business School Navarrskej univerzity. Tito databdza je vysledkom

prieskumu, ktory uskuto¢nil prof. Fernandez a kol. v suvislosti s bezrizikovou sadzbou a rizikovou prirdizkou pouzivanou

v roku 2023 pre 80 krajin [pozri Fernandez a kol. (2023), Survey: Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 80 countries in 2023

(Prieskum: rizikovd prirdzka a bezrizikova sadzba pouzivand pre 80 krajin v roku 2023), Pablo Fernandez, Diego Garcia de la Garza,

Javier Fernandez Acin: SSRN, https:|[papers.ssrn.com/sol 3 [papers.cfm?abstract_id=4407839].

(') Pozri podanie Ceska z 1. marca 2024.

(*) Posudzovanymi spolo¢nostami si: RWE, CEZ, Fortum, EDF, Engie, Iberdrola, Uniper, Centrica, Nuclearelectrica. Pozri podanie Ceska
z 27. februdra 2024.

() Cesko vysvetlilo, Ze jeho analyza sa riadi pristupom Modiglianiho a Millera, v ktorom sa pouZiva predpisany stbor referenénych
hodn6t na odvodenie odhadu koeficientu beta (aktiv) bez pdkového efektu spolo¢nosti EDU I, ktory sa ndsledne opatovne upravi, aby
bolo mozné ziskat zodpovedajiici odhad koeficientu beta (vlastného kapitalu) s pdkovym efektom (na zdklade predpokladu koeficientu
beta nulového dlhu). Na odhad koeficientu beta bez pakového efektu sa Cesko pri svojej analyze zameralo na tyzdenné odhady za
obdobie dvoch a piatich rokov. Konkrétne sa koeficient beta vypocital pomocou Damodaranovho pristupu, ktory spociva vo vybere
koeficientov beta pre porovnatelné spolocnosti pre tyzdenné ceny za dva roky (s vahou 66,7 %) a tyzdenné ceny za pit rokov
(s vdhou 33,3 %). Pozri https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/variable.htm. Pozri podanie Ceska
z 27. februdra 2024.

() Podanie Ceska k ROE z 10. janudra 2024.

(") Koeficient beta aktiv mozno rozdelit na koeficient beta vlastného kapitdlu, ktory vyjadruje vystavenie akciondrov systematickému
riziku, a koeficient beta dlhu, ktory vyjadruje vystavenie drzitelov dlhopisov systematickému riziku. Pri vypocte koeficientu beta aktiv
sa koeficienty beta dlhu a vlastného kapitalu vdzia podielom dlhu a vlastného kapitélu v kapitalovej struktire.

(™ Pozri podanie Ceska z 9. janudra 2024.

(") Zdrojom Ceska je regulovany sektor voddrenskych spolo¢nosti v Spojenom kralovstve, kde sa pouziva koeficient beta dlhu 0,15 az
0,05 (pozri metodiku revizie kone¢nych cien regulaénym organom vodarenského sektora Ofwat, december 2022, https:/[www.ofwat.
gov.uk/wp-content/uploads/2022/12/PR24_final_methodology_Appendix_11_Allowed_return.pdf).

=
<
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(134) Pri odhade finan¢nej paky (%) Cesko pouziva hodnotu [...] %. To odrdZa priemernd finanént péku pocas Zivotnosti
jadrovej elektrarne a cielovy pomer dlhu k vlastnému imaniu projektu (). Cesko poznamendva, ze tento predpoklad
je konzervativny, pretoze po prvé sa v ramci kapitdlovej Struktiry projektu predpokladd 98 % dlhu a po druhé
,skuto¢nd finanénd paka“ projektu sa pohybuje v rozmedzi 67 — 78 % (7).

(135) Pokial ide o samostatnti prirdzku za vyznamné riziko, Cesko tvrdilo, Ze jadrové elektrdrne s samostatné vel'ké
projekty s urcitymi jedine¢nymi charakteristikami a rizikami v porovnani s inymi projektmi vyroby elektriny, ¢o je
potrebné zohladnit prostrednictvom zahrnutia samostatnej prirdzky za vyznamné riziko do ROE odvodene;
z modelu ocefiovania kapitdlovych aktiv. Odhad ¢eskych organov vo vyske 3 - 3,5 % by zohladnil tieto rizikd, ktoré
nie st zachytené v odhadoch koeficientu beta diverzifikovanych energetickych podnikov (7). Vzhladom na opatrenia
na zmiernenie zdvazného rizika zavedené v navrhovanej finanénej a zmluvnej struktire vratane dlhodobej ochrany
realizacnej ceny vSak samostatnd prirdzka za vyznamné riziko nebola zahrnutd do cielovej hodnoty ROE.

(136) Z uvedenych predpokladov Cesko odvodzuje odhadované rozpitie cielovej hodnoty ROE od [...] do [...] bez
samostatnej prirdzky za vyznamné riziko. Cesko tvrdi, Ze cielovd hodnota ROE bola stanovena ako dolna hranica
rozpitia z tychto dévodov: je blizsie k strednej hodnote rozpitia referen¢nych hodnoét (pozri odévodnenie 137)
a projekt mé silny rizikovy profil z dévodu ochrany prijmov a dalsich zmiernujiicich opatreni zahrnutych
v obchodnej Struktire.

(137) S cielom porovnat svoju analyzu Cesko porovnava cielovii mieru ndvratnosti projektu vo vyske [9 az 11] %
s mierou ndvratnosti porovnatelnych projektov vritane inych projektov v oblasti jadrovej energetiky, velkych
projektov obchodnej infrastruktary, ¢eskych regulovanych energetickych podnikov a spolo¢nosti typu YieldCo zo
Spojeného kralovstva. Tieto vysledky st uvedené v nasledujiicej tabulke (*®).

(™ V tomto kontexte je finan¢nd paka definovand ako pomer dlhu ku kapitdlu, pricom kapitdl je sticet dlhu a vlastného imania.

() Pozri podanie Ceska z 21. marca 2024.

() Vo svojom podani z 9. janudra 2024 Cesko vysvetlilo, Ze v rdmci $truktiry financovania spolo¢nosti EDU II sa miera finan¢nej paky
projektu v ¢ase meni. Pocas vystavby je tito miera vyssia ako 90 % a pocas celej Zivotnosti projektu, ked sa spldca ndvratnd finan¢nd
pomoc, sa znizuje. Cesko dalej vysvetluje, ze dosledkom Casom sa meniacej financnej péky spolocnosti EDU II je, ze podla
Standardného rdmca modelu oceniovania kapitdlovych aktiv musi byt pozadovand rentabilita vlastného kapitlu pozitivne korelovand
s finan¢nou pékou, kedZe kapitdlovi investori obvykle pozadujii vy3siu ndvratnost, ked sa finan¢nd pdka zvysuje. V dosledku toho by
sa podla rdimca modelu ocenovania kapitdlovych aktiv ocakévalo, Ze ROE sa bude v ¢ase menit, aby odrédzala tiito relativnu dynamiku
medzi kapitdlovym vynosom a skutocnou finanénou pakou. Cesko dalej uvddza, ze vzhladom na to, Ze v mechanike stcasného
finanéného modelu sa predpokladd konstantnd ro¢nd hodnota ROE pocas celej Zivotnosti projektu, nie je to v silade s tym, ako by sa
mala ROE ocenovat vzhladom na ¢asovo premenlivy charakter ro¢nej financnej péky spolo¢nosti EDU I1. Na vyrieSenie tejto otdzky
by bolo potrebné kalibrovat konstantnii ,skutoénti mieru financnej paky, aby sa zabezpecilo, ze 1. vyvoj expozicie voci akciovému
riziku pocas Zivotnosti projektu spolo¢nosti EDU II bude presne oceneny a 2. v rdmci modelu ocenovania kapitdlovych aktiv sa
pouzije konstantnd rocnd hodnota ROE v siilade s mechanikou st¢asného finanéného modelu. Preto aritmeticky priemer financnej
paky v Case neodrdza skuto¢nt tiroven rizika, ktorému je projekt vystaveny, a zdroveri troven kapitdlového vynosu, ktorti by investori
pozadovali. Napriklad pri rovnakej miere jednoduchej priemernej ro¢nej finan¢nej péky by expozicia voci akciovému riziku v pripade
projektu, ktory md vyssiu financni péku pocas fazy vystavby, bola vyssia ako pocas prevadzkovej fzy, ktord md nizsiu finan¢nd péku.
Dévodom je, ze fdza vystavby predstavuje pre kapitdlovych investorov podstatne vyssie riziko ako prevddzka. Vzhladom na to Cesko
predlozilo tri alternativne pristupy na vypocet zdstupnej hodnoty skutocnej financnej paky, ktord sa pouziva pri odhade ROE. Tieto
alternativne pristupy boli podrobne opisané v podani Ceska z 9. janudra 2024, ako aj v podani Ceska z 8. novembra 2023.

(7) Pozri podanie Ceska z 9. janudra 2024.

(%) Pozri podanie Ceska z 9. janudra 2024.
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Tabulka 3

Referenéné hodnoty Ceska (')

Porovnatelng projekt Finanf;;i paka ROE s pék(z;j;lm efektom
Projekty vyroby jadrovej energie
Hinkley Point C () neuplatiiuje sa 11,0-11,5
Paks 11 (9 40,0 - 50,0 10,9 - 12,5
Vel'ké projekty obchodnej infrastruktiry
Nemecké Cierne uhlie () 60,0 11,0
Nemeckd plynova turbina s kombinovanym cyklom (*) 60,0 10,0
Veternd energia na mori (%) 7,0-9,0
Ceskd regulaénd cenovi reguldcia ()
Distribticia a prenos elektriny (2021 —2025) 48,9 7,9
Distribticia a prenos plynu (2021 - 2025) 48,9 7,8
Spolo¢nosti typu YieldCo zo Spojeného kralovstva (%) 34,0 - 65,0 7,2-11,0

Pozri rozhodnutie Komisie z 8. oktbra 2014 o opatreni pomoci SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N), ktorti Spojené krélovstvo
zamysla zaviest na podporu pre jadrovii elektrérent Hinkley Point C.

Pozri rozhodnutie Komisie zo 6. marca 2017 o opatreni pomoci SA.38454 — 2015/C (ex 2015/N), ktord Madarsko zamysla
zaviest na podporu vyvoja dvoch novych jadrovych reaktorov v jadrovej elektrarni Paks II.

Fraunhofer ISE (2021), Levelized cost of electricity renewable energy technologies (Priemerné nédklady na vyrobu elektriny
technolégiami v oblasti obnovitelnych zdrojov energie) https:/fwww.ise.fraunhofer.de/en/publications/studies/cost-of-
electricity.html.

Svetové  féorum o  veternej energii na mori (2022), Financovanie veternej energie na  mori,
WFO_FinancingOffshoreWind_2022.pdf (wfo-global.org).

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

Cesko uvddza, ze spolo¢nosti typu YieldCo st trieda aktiv kétovanych spolocnosti, ktoré sa zameriavaji na prevddzkové
zariadenia v oblasti obnovite[nych zdrojov energie. Od jiina 2022 do jina 2023 sa sledovalo Sest spolo¢nosti, z ktorych dve
zverejnili spravy v roku 2023 a uviedli prislusné hodnoty finan¢nej paky a ROE s pakovym efektom. Dolnd medza finan¢nej
paky bola prevzatd z vysledkov portfélia a hornou medzou bolo maximum povolené v rdmci ich investi¢nej politiky:
Finan¢nd pdka spolo¢nosti TRIG: https:/[www.trig-ltd.com/wp-content/uploads/2023/08/TRIG-H1-202 3-Interim-Results-
Presentation.pdf; ROE s pdkovym efektom spolo¢nosti TRIG: https:/fwww.trig-ltd.com/wp-content/uploads/2023/02/TRIG-
2022-Annual-Report.pdf; Finan¢nd pdka a ROE s pakovym efektom spolo¢nosti UKW: https:/[www.greencoat-ukwind.com/
~[mediajFiles/G/GreenCoat-UKWind/documents/Results/2911%20Greencoat%20Interim%20Report_CL.pdf.

Zdroj:  Ceské orgdny, podanie Ceska z 9. janudra 2024.

Cesko uvddza, 7e zo zisteni z tohto porovnania vyplyva, Zze odhady hodnoty ROE pre navrhovant jadrovd elektraren
v Dukovanoch st v stlade s odhadmi pre iné jadrové elektrarne a projekty energetickej infrastruktiry. Cesko dalej
uvddza, ze ROE spolocnosti EDU II bude podla ocakdvani vyssia ako ROE ostatnych neddvno vybudovanych
jadrovych elektrdrni, okrem iného vzhladom na vysSiu finanénd pdku spolo¢nosti EDU II. Vdaka dprave
regulovanych vynosov energetickych podnikov v Ceskej republike zohladnenim rozdielov v kompromise medzi
rizikom a vynosom (t. j. pripocitanim samostatnej prirdzky za vyznamné riziko vo vyske 3 — 3,5 %) sa dosiahne
porovnatelny vynos (*).

() Cesko dalej kontatuje, ze vysledky sa vo vieobecnosti zhodujti s analyzou rizika, priom projekty jadrovej energetiky sa nachddzaja
na hornej hranici rizikového spektra a primerane vykazuji vysokd Groven ndvratnosti; porovnatelné projekty v oblasti jadrovej
energetiky maji podobné rozpitie odhadovanej ROE; ceskd regulacnd cenovd reguldcia vykazuje pocas kontrolnych obdobi

2021 - 2025 relativne stabilné vynosy. Ide o jednu z najnizsich referenénych porovnatelnych hodnoét a je v stilade s kategorizdciou
rizika ,nizke* z analyzy rizik. Okrem toho dva z porovnatelnych projektov vyroby elektriny v Nemecku (Cierne uhlie a plynové
turbina s kombinovanym cyklom) maja droveni kapitdlovych vynosov, ktord je rovnakd a mierne niz$ia ako v pripade projektov
vyroby jadrovej energie, a to najmé z dévodu vyrazne nizsieho rizika vystavby a prevdzky. Pozri podanie Ceska z 9. janudra 2024.

(*9) Podanie Ceska z 9. janudra 2024,
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(139) Ceské orgény dospeli k zéveru, Ze cielovd vniitornd miera ndvratnosti vlastného kapitalu vo vyske [9 az 11] % je
primerand vzhladom na trhové riziko a stvisiace zmiernenia. Cesko dalej uvddza, Ze cielové hodnota ROE [9 az
11] % je odrazom navrhovanej financnej $truktiry projektu, v rdmci ktorej spolo¢nost EDU II nesie zodpovednost
za Cinnosti pred vystavbou, pricom vystavba bude financovand zo $tatneho Gveru a zmluva o odbere sa uzavrie na
40 rokov (*).

(140) Ceské orgdny dalej vysvetluji, ze pri uplatneni realistického scendra prekrocenia nakladov spdsobeného
nelegitimnymi dévodmi o 10 % by vnidtornd miera ndvratnosti vlastného kapitalu klesla na [...] %.

3.6.5.2. Naklady na dlh

(141) Cesko vysvetlilo, ze ndklady na navratnd finanénti pomoc pocas vystavby a zérucnej lehoty predstavuja 0 % rocne,
zatial ¢o pocas komerc¢nej prevddzky sa ndklady na ndvratnd finanénG pomoc budd rovnat ndkladom na
financovanie verejného dlhu plus 1 %, ale nie menej ako 2 % ro¢ne. Cesko dalej vysvetlilo, Ze vzhladom na neddvny

vyvoj nékladov na §tdtne pozicky, ako aj na infldciu sa néklady na dlh pocas prevddzky rovnaja 3,5 % (*2). Cesko
vypocitalo, Ze celkové naklady na dlh projektu sa rovnaji [2 az 4] % (¥).

3.6.5.3. Celkovad miera ndvratnosti

(142) Cesko vychadzalo z tohto ,$tandardného* vzorca na vypocet WACC: (*)

WACC=CoEx (1- D) +coD x (L
D+E D+E

kde:

1. CoE st ndklady na vlastny kapitdl alebo rentabilita vlastného kapitdlu vo vyske [9 az 11] % opisané
v oddiele 3.6.5.1;

2. CoD st néklady na dlh vo vyske [2 az 4] % opisané v oddiele 3.6.5.2 a

3. (ﬁ) je ukazovatel finan¢nej paky projektu v hodnote [...] % opisany v oddiele 3.6.5.1.

(*') Podanie Ceska z 9. janudra 2024.

() Cesko vysvetlilo, Ze ndklady na dlh vo vyske 3,5 % boli odhadnuté na zdklade najnovsich tidajov o krivke vynosov zo $ttnych
dlhopisov Ceskej republiky. Pri pouziti linedrnej aproximdcie medzi dostupnymi dvadsatro¢nymi a pétdesiatro¢nymi kotdciami je
relevantnou tridsatro¢nd sadzba 4,04 % v ceskych korundch. Kedze ¢eskd vldda nemd Ziadne dlhodobé dlhopisy v eurdch, na vypocet
pevnej tirokovej sadzby sa odhadol prislusny kurz eura pomocou cenovych kotacii forwardovych vymennych kurzov CZK/EUR. Na
zéklade tejto analyzy je prislusnd pevnd sadzba v eurdch priblizne 2,5 %. Po pripocitani uvedenej marze vo vyske 1 % st odhadované
néklady na dlh 3,5. Pozri podania Ceska z 1. marca 2024 a zo 7. marca 2024.

Pozri podanie Ceska zo 7. marca 2024. Cesko vysvetlilo, Ze po skoncen{ trvania zmluvy o ndkupe by sa na projekt mohol ziskat
komer¢ny dlh od roku 2081 do roku 2095 vo vyske 304 milidnov EUR alebo 3 % ndvratnej finan¢nej pomoci, aby sa zohladnilo
ocakavanie, Ze investor sa bude snaZit refinancovat projekt po skonceni trvania zmluvy o ndkupe, aby mohol efektivnejsie spravovat
svoje portf6lio aktiv. Ocakdva sa, Ze komer¢ny dlh sa bude Cerpat po skoceni trvania zmluvy o ndkupe s ndkladmi vo vyske 5,5 %.
Tato hodnota bola odhadnutd na zdklade ndkladov na dlh pre ndvratni finanénéi pomoc (t. j. 3,5 %) ako referen¢nej hodnoty.
Vzhladom na plnt expoziciu trhovej ceny ku koncu Zivotnosti projektu sa k 3,5 % pripocitala 2 % marza na odhad nikladov na
komerény dlh v tejto faze. Pozrite si takisto finan¢ny model Ceska.

(**) Pozri podania Ceska z 13. oktébra 2023 a 1. marca 2024.

=
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(143) Vysledkom tohto vzorca st WACC vo vyske [4,5 az 7] %. Cesko vysvetlilo, Ze vo vzorci na vypocet svojich WACC sa

nezohladnuje ziadny dafiovy ochranny tcinok, pretoZze vietky danové Gcinky st zahrnuté vo finanénom modeli
a zachytené v penaznych tokoch pouzitych na vypocet pomerov vo finanénom modeli. (*) Ak by sa vak zahrnul
datiovy ochranny t¢inok a pouzila by sa ¢eskd efektivna sadzba dane 21 %, WACC by boli [4 az 7] %. (*%)

3.6.6.  Prijmy a ndklady projektu

(144) Ako je vysvetlené v oddiele 3.6.2, finanény model predlozeny Ceskom je zaloZeny na viacerych predpokladoch

tykajacich sa ocakdvanych trhovych cien, dostupnosti elektrarne, nakladov na vystavbu, previdzkovych ndkladov
a ndkladov na vyradenie z prevddzky a daldich relevantnych predpokladov, ako st kapitdlové vydavky
a financovanie projektu.

(145) Prijmy elektrirne sa vypocitavajii s prihliadnutim na prognézy trhovych cien a za predpokladu prevadzky

s obmedzenou tipravou zataZenia, pri ktorej elektrdren v rdamci urcitych technickych obmedzeni upravuje svoju
produkciu s prihliadnutim na hodinové ceny na spotovom trhu v silade s finanénymi stimulmi stanovenymi vo
vzorci na vypocet odmenovania opisanom v odovodneni 88.

(146) Ceské organy vysvetlili, Ze schopnost elektrdrne upravovat zatazenie bude obmedzena technickymi obmedzeniami,

ktoré budd Ciastocne zdvisief od zvolenej technoldgie. Pri modelovani dispecingu elektrdrne v reakcii na trhové
ceny Cesko predpokladalo, ze elektriren bude spliiat minimdlne eurépske poziadavky na jadrové elektrérne
s lahkovodnym reaktorom. () Ak technické moznosti elektrdrne prekrocia tieto minimalne poziadavky, zohladni
sa to v predpokladoch prijmov pouzitych na vypocet realizaénej ceny po uzavreti zmluvy o inZinierskych pracach,
obstardvani a vystavbe. Takdto zvysend flexibilita by umoznila lepSiu optimalizdciu Gpravy zataZenia, a tym by
viedla k zniZeniu realizacnej ceny.

(147) Pri odhadoch cien na centrdlnom trhu vychddzalo Cesko z komerénych predpokladov spolo¢nosti CEZ tykajdcich sa

vyvoja priemernych ro¢nych cien na trhu s elektrinou v Ceskej republike v rokoch 2035 az 2050. Ceské organy
predpokladajii, Ze pocas obdobia 2051 — 2096, ktoré pokryva celii ocakdvani Zivotnost elektrirne, budd trhové
ceny postupne klesat konstantnou rychlostou [...] % ro¢ne, ¢im sa zohladni ocakavanie, Ze trhové ceny budd mat
v dlhodobejsom horizonte tendenciu klesat v dosledku zvysenia podielu obnovitelnych zdrojov energie v systéme.
Bez tprav o infliciu sa predpokladand cena na centrdlnom trhu za¢ina na [...] EUR za MWh v roku 2036, do
roku 2050 klesne na [...] EUR za MWh a postupne sa znizi na [...] EUR za MWh v roku 2076 a [...] EUR za MWh
v roku 2096.

(148) Ceské orgdny predlozili analyzy citlivosti cien v rdmci finanéného modelu s pomocou dalsich scendrov, v ktorych sa

predpokladajii konstantné roéné priemerné ocakdvania trhovych cien v rozsahu od —10 EUR za MWh do 150 EUR
za MWh. V scendroch s trhovymi cenami na tirovni —10 EUR za MWh, 10 EUR za MWh a 20 EUR za MWh
ocakdvaju, Ze elektréren sa po skonceni trvania zmluvy o nakupe odstavi. V rdmci vetkych scendrov citlivosti cien
Ceské organy odhadujii rozsah realizacnej ceny potrebnej na dosiahnutie cielovej rentability vlastného kapitdlu vo
vyske [9 az 11] % pocas Zivotnosti projektu na [50 az 80] EUR za MWh a [75 az 90] EUR za MWh. Za
predpokladu pevnej realizacnej ceny [65 az 80] EUR/MWh (v redlnom vyjadreni cien z roku 2020) by ocakdvand
vnatornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu podla réznych vypoctov citlivosti bola [...] % pred uplatnenim
podielu na zisku pocas trvania zmluvy, [...] % pred uplatnenim podielu na zisku pocas trvania projektu a [...] % po
uplatneni podielu na zisku pri trhovych cendch 150 EUR/MWh, [...] % pred uplatnenim podielu na zisku aj po
uplatneni podielu na zisku pri 40 EUR/MWh, [...] % pred uplatnenim podielu na zisku aj po uplatneni podielu na
zisku pri 20 EUR/MWh a [...] % pred uplatnenim podielu na zisku aj po uplatneni podielu na zisku pri
10 EUR/MWh, ako aj pri minus 10 EUR/MWh.

() Cesko vysvetlilo, Ze tento pristup sa i od pristupu k podnikovym financidm, pri ktorom sa ocenenie vykondva na zdklade toku

disponibilnych penaznych prostriedkov do firmy, a je potrebnd tprava danovej ochrany v rimci WACC [pri ktorej sa nédklady na dlh
vyndsobia ¢initelom (1-t), kde t je sadzba dane] na zachytenie vplyvu finan¢nej Struktiiry na dane, ktoré nie si v modeli priamo
zohladnené. Preto sa tdto Gprava nevzfahuje na model financovania projektu pouzity v tomto pripade. Pozri podanie Ceska
z 21. februdra 2024.

(*%) Podanie Ceska z 1. marca 2024 a finanény model Ceska.
(*) K dispozicii pre ¢lenov na adrese https:/[europeanutilityrequirements.eu/.
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(149)

(150)

(151)

(152)

(153)

(154)

(155)

(156)

Ako je vysvetlené v odovodneni 145, Cesko vypracovalo roény model prijmov, v ktorom sa pocitaja prijmy
elektrirne za kazdd hodinu prevddzky na zéklade odhadovanych hodinovych trhovych cien a za predpokladu
optimalizdcie produkcie v reakcii na trhové cenové signdly, pricom sa zohladiiuje aj pldnovand a nepldnovand
tdrzba. Hodinové cenové krivky boli stanovené na zdklade volatility cien v roku 2035 podla centrdlneho cenového
scendra spolo¢nosti CEZ, ktory bol uplatneny na rocné projekcie cien pocas Zivotnosti zariadenia. Potom sa pre
kazdii hodinovi cenovii krivku vypocitaju prijmy elektrdrne pomocou vzorca na vypocet odmenovania opisaného
v oddiele 3.6.1 za predpokladu, Ze produkcia je optimalizovand tak, aby reagovala na trhové signdly v ramci
technickych moznosti jadrovej elektrarne.

Cesko odhadlo vplyv na ziskovost elektrarne na zéklade predpokladu uz opisanej prevddzky s tipravou zataZenia
v porovnani so scendrom prevadzky bez tpravy zatazZenia, pri ktorej sa produkcia udrziava na priemernej rocnej
dostupnosti [75 az 100] % kapacity elektrarne. Ceské organy odhaduj, Ze pri Gprave zatazenia bude elektrdreti
fungovat s priemernou dostupnostou [70 az 90] % kapacity elektrirne (Co vyplyva z ocakdvaného zniZenia
produkcie na 75 % v obdobiach, ked st trhové ceny p nizsie ako ndklady ), ¢im sa dosiahne v priemere 101,24 %
vynosov a 96,59 % ndkladov, ktoré by elektrarent dosiahla bez Gpravy zataZenia pocas celej Zivotnosti projektu.
Ceské orgdny zdoraziiujt, Ze vysledok analyzy je do zna¢nej miery ovplyvneny profilom predpokladanych trhovych
cien, ktoré maja hypoteticky charakter a mozno ich povazovat len za teoretické ukazovatele vykonnosti elektrarne.

Vzorec na vypocet odmefiovania opisany v odévodneni 88 zabezpecuje stabilitu prijmov spolo¢nosti EDU 1I bez
ohladu na priemerné trhové podmienky pocas trvania zmluvy o ndkupe (2038 —2078).

KedZe v Case prijatia tohto rozhodnutia nie je zndmy vysledok vyberového konania na inZinierske préce,
obstardvanie a vystavbu, Cesko predlozilo orienta¢né odhady nikladov na zdklade referen¢ného porovnavania
a verejne dostupnych informacii z ndvrhu, vvoja a prevadzky existujdcich elektrarni. Cesko uzndva, Ze spolahlivost
prognéz nékladov je obmedzend, kedze v Cesku neexistujt Ziadne predchddzajiice priamo porovnatelné projekty,
ktoré by sa v poslednom obdobf realizovali, a projektové prace este nie sti dostatocne podrobné. Cesko vsak tvrdi,
7e ofakdva, Ze v rdmci vyberového konania na doddvatela v oblasti inZinierskych pric, obstardvania a vystavby sa
dosiahne ekonomicky najvyhodnejsie rieSenie, ktorym by sa mali minimalizovat naklady.

Podla zdkladného scendra sa celkové kapitdlové vydavky, t. j. ndklady na vystavbu (,jednotkové investicné néklady*),
odhadujt na [...] EUR/kW, ¢o zodpoveda [...] mld. EUR v redlnom vyjadreni cien z roku 2020 (a [...] mld. EUR
v nomindlnom vyjadreni cien).

Cesko dalej uvddza, Ze vzhladom na zloZitost a technické 3pecifikd jadrovych elektrarni nie je neobvyklé, ze naklady
na vystavbu st ovela vyssie, nez sa povodne predpokladalo. Cesko uviedlo, Ze v najhorSom pripade prekrocenia
ndkladov podobného tomu, ktory vznikol v pripade jadrovej elektrirne Vogtle (Spojené Stity) a Hinkley Point
C (Spojené kralovstvo), by jednotkové investicné ndklady na projekt mohli dosiahnut [14 000 az 15 000] EUR na
kW alebo [17 az 18] mld. EUR (v redlnom vyjadreni cien z roku 2023).

Odhady variabilnych prevadzkovych ndkladov zahffiaji ndklady na palivo, poplatky za nakladanie s odpadom
platené 3tdtu, nédklady na prevadzku a tdrzbu bez ndkladov na palivo a priebeznii poziadavku na tvorbu rezerv na
vydavky na vyradovanie z prevddzky. Celkovo Ceské organy odhaduji variabilné prevadzkové ndklady na priblizne
[10 az 15] EUR/MWh (s odhadmi nékladov na obstaranie paliva vo vyske [...] EUR/MWh, ndkladov na vyradenie
z prevadzky a nakladanie s odpadom vo vyske [...] EUR/MWh a variabilnych nakladov na prevadzku a Gdrzbu vo
vyske [...] EUR/MWh). Variabilné prevddzkové ndklady sa pouzivajii ako vstupnd premennd ¢ vo vzorci na vypocet
odmenovania v zmluve o ndkupe a na odhad tpravy zatazenia na zaklade hodinovych cien na spotovom trhu.

Celkové prevadzkové naklady vo finanénom modeli zahfiaju aj priebezné ndklady pocas Zivotného cyklu vo vyske
[...] EURMWh, ktoré podla ceskych orginov predstavuji ndklady na vymenu a vyznamni rekonstrukciu
komponentov v elektrarni, ale nezahffiaji ndklady na prediZenie Zivotnosti. Dalej prevéddzkové naklady vo
finanénom modeli zahffiaja fixné prevddzkové ndklady vo vyske [10 az 20] EUR/MWh, ktoré podla ceskych
organov zahffiaji mzdy a platy, nakupované sluzby, poistenie a dane, poplatky, ndklady na kontroly a revizie,
prispevky na vyradenie z prevddzky a rozne ndklady.
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(157) S ciefom zohladnit vplyv Gpravy zatazenia na ndklady ceské orgdny pripocitali prevddzkové ndklady vo vyske
[...] EUR/MWh. Podla ¢eskych orgdnov dodato¢né ndklady stvisiace s tipravou zataZenia jadrovych elektrdrni
zahfnaja zvySenu prevddzkova zlozitost, Gdrzbu a otdzky palivovej tcinnosti, pricom sii sposobené faktormi, ako
je Specifickd konstrukcia jadrovej elektrarne, jej vek, regulacné prostredie, v ktorom sa prevddzkuje, a prevadzkové
postupy. Stcasny predpoklad [...] EUR/MWh predstavuje pociato¢né stanovisko a prehodnoti sa po vyberovom
konan{ na inZinierske préce, obstardvanie a vystavbu a v rimci pravidelnych preskimani.

(158) Po ukonceni vyberového konania na inZinierske price, obstardvanie a vystavbu Cesko aktualizuje niektoré
z uvedenych predpokladov ndkladov (pozri prilohu). Konkrétne sa aktualizuji jednotkové investicné ndklady,
variabilné prevadzkové ndklady (ndklady na palivo, ndklady na prevddzku a tdrzbu, ndklady na vyradenie
z prevadzky a nakladanie s odpadom), ndklady pocas Zivotného cyklu, fixné prevddzkové ndklady, ndklady na
Upravu zataZenia a predpoklady dostupnosti a pouZiju sa vo finanénom modeli na vypocet pociato¢nej realizaénej
ceny.

(159) Pocas pravidelnych preskimani sa mozu aktualizovat (t. j. upravit smerom nahor alebo nadol) urcité predpoklady
vratane predpokladov o inflacii, variabilnych prevadzkovych ndkladoch, ndkladoch pocas zivotného cyklu, fixnych
prevadzkovych nédkladoch, ndkladoch na tpravu zataZenia a odhadoch ziskovosti pri Gprave zatazenia (pozri
prilohu). Na preskiimanie bude dohliadat nezavisla tretia strana, ktorou by mal byt ¢esky Energeticky regula¢ny trad.

(160) Okrem toho je mozné urcité predpoklady aktualizovat z legitimnych dévodov, ako je opisané v oddiele 3.8.

3.6.7.  Kontrola nadmernej kompenzdcie

(161) Ako je vysvetlené v rozhodnuti o zacati konania, Ceské orgdny povodne navrhli mechanizmus kontroly nadmernej
kompenzécie, ktory pozostéval z podielu na zisku z vlastného kapitélu s prahovou hodnotou stanovenou na tirovni
cielovej hodnoty ROE [9 az 11] % a s koeficientom rozdelenia zisku 50:50.

(162) V nadviznosti na zmeny navrhnuté v opatreni 1, najmi vzhladom na skritenie obdobia trvania zmluvy o ndkupe zo
60 na 40 rokov, ktoré podla ndzoru Ceska vystavuje prijemcu riziku trhovych cien pocas poslednych 20 rokov
Zivotnosti zariadenia, ¢eské orgdny tvrdia, Ze mierne upraveny podiel na zisku z vlastného kapitélu by bol vhodny,
pretoZe by presnejsie odrdzal vyssiu expoziciu prijemcu vodi riziku trhovych cien po skonceni trvania zmluvy
o ndkupe. Podielom na zisku z vlastného kapitalu sa preto zabezpedi, Ze:

a) Vsetky zisky nad droviiou ROE [9 az 11] % (v nomindlnom vyjadreni, po zdaneni, pred komer¢nym
financovanim) sa rozdelia v pomere 50:50 medzi prijemcu a tcelovo vytvoreny subjekt pocas obdobia
40 rokov, ktoré sa za¢ina diiom uvedenia jadrovej elektrarne do prevadzky.

b)  Vsetky zisky nad droviiou ROE [9 az 11] % (v nomindlnom vyjadreni, po zdaneni, pred komercénym
financovanim) sa rozdelia v pomere 60:40 medzi prijemcu a tGcelovo vytvoreny subjekt pocas 20 rokov,
ktoré nasledujt bezprostredne po uvedenom 40-ro¢nom obdobi.

(163) Cesko vysvetlilo, ze skutotné vynosy projektu sa budd posudzovat v pitroénych intervaloch v priebehu
prevadzkovej Zivotnosti projektu s cielom overit, & nedoslo k nadmernym ziskom. Toto postidenie sa i) prvykrdt
vykond po skonleni finan¢ného roka, v ktorom nadobudne platnost licencia ziskand na prevddzku jadrovej
elektrirne, alebo, ak tdto udalost nastane skor, po skonceni financného roka, ktory bezprostredne predchddza
uplynutiu piatich rokov od zaciatku doddvky elektriny z jadrovej elektrdrne do siete (dalej len ,pociatocné
postidenie nadmernej kompenzicie®), a ii) potom v pitro¢énych intervaloch (dalej len ,ndsledné postdenie
nadmernej kompenzécie“) aZ do ukonéenia komerénej prevadzky projektu.

(164) Postdenie bude vychddzat z najnovsej verzie finanéného modelu aktualizovaného v stlade s koncom finanéného
roka, ktory predchddza postideniu (dalej len ,datum postidenia®), s idajmi o skuto¢nych prijmoch a ndkladoch.
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Pri posudzovani sa bude testovat, ¢i skuto¢né kapitdlové vynosy (dalej len ,skutocnd vnitornd miera ndvratnosti
vlastného kapitdlu“) prekracuji prahovi hodnotu vnitornej miery nédvratnosti vlastného kapitdlu (dalej len
,prahovd hodnota vnitornej miery ndvratnosti vlastného kapitalu pri nadmernej kompenzacii“). Skutoénd vnatornd
miera navratnosti vlastného kapitdlu bude miera ndvratnosti dosiahnutd pri realiza¢nej cene a trhovych vynosoch
a ostatnych parametroch vzorca na vypolet odmenovania platnych k datumu postdenia. Urenie skutocnej
vnutornej miery navratnosti vlastného kapitdlu bude odrazat skuto¢nt vykonnost projektu od jeho zaciatku az do
momentu prislusného postidenia. Nebudd sa pri fiom brat do dvahy predpokladané penazné toky do konca
prevadzky. Prahovd hodnota vnitornej miery névratnosti vlastného kapitdlu pri nadmernej kompenzicii bola
stanovend ex ante na hodnotu [9 az 11] % pocas celej prevadzkovej Zivotnosti projektu (t. j. pocas obdobia odberu
podla zmluvy o ndkupe aj po fiom).

Ak skuto¢nd vnitornd miera névratnosti vlastného kapitdlu prekro¢i prahovi hodnotu vnitornej miery névratnosti
vlastného kapitdlu pri nadmernej kompenzicii, povaZuje sa to za nadmernti kompenzdciu vlastného kapitalu
(w,pripad nadmernej kompenzacie vlastného kapitdlu®). V pripade nadmernej kompenzicie vlastného kapitdlu sa
Statu a spolo¢nosti CEZ vyplati pausdlna suma v hotovosti (,suma nadmernej kompenzicie vlastného kapitalu®).
Akdkolvek suma nadmernej kompenzicie vlastného kapitdlu sa vyplati len priamo po preskimani nadmernej
kompenzicie, a nie v roku, v ktorom vznikla nadmernd kompenzacia vlastného kapitélu.

Ak sa md za to, Ze nastal pripad nadmernej kompenzacie vlastného kapitélu, suma kompenzacie vlastného kapitalu
sa vypocita takto:

Prvy krok zahfna kvantifikdciu pefiaznej sumy rovnajicej sa rozdielu medzi skutoénou vniitornou mierou
navratnosti vlastného kapitdlu a vnatornou mierou ndvratnosti vlastného kapitdlu pri nadmernej kompenzacii,
pricom sa zohladni ¢asovy priebeh peniaznych tokov a vylicia sa vietky sumy kompenzécie vlastného kapitdlu,
ktoré boli predtym vyplatené §tatu.

V druhom kroku sa tito suma vyndsobi pomerom rozdelenia, ¢im sa ur¢i platba, ktord sa zasle prijemcovi a zostatok
sa vyplati 3tatu. Cesko dalej potvrdilo, Ze Gpravy nadmernej kompenzicie mézu mat formu jednorazovej platby
alebo tpravy realizacnej ceny v zmluve o ndkupe.

Opatrenie 2: Stitny Gver (ndvratnd finanénd pomoc)

Cesko mé v imysle poskytnt $tatny Gver, ndvratnt finanéni pomoc, na financovanie 2. fizy (priprava projektu) a 3.
fazy (vystavba). Cesko tvrdi, Ze ocakdvané kapitdlové vydavky na 2. a 3. fizu podla zdkladného scendra predstavuji
[...] mld. EUR (v nomindlnom vyjadreni cien z roku 2020). Cesko vsak poskytlo aj scendre zaloZzené na vyssich
kapitalovych vydavkoch. Na zdklade predchddzajiicich projektov v oblasti jadrovej energetiky s najvy3simi nakladmi
na dokoncenie (t. j. Vogtle a HPC) sa kapitdlové vydavky na 2. a 3. fizu odhaduji na [17 az 18] mld. EUR (v redlnom
vyjadren{ cien z roku 2023). Presnd vyska tveru sa uré na zdklade vysledku verejnej sitaze a podpisu zmluvy
o inZinierskych pracach, obstardvani a vystavbe s cielom financovat vyvoj projektu.

Cesko tvrdi, Ze poskytnutie Gveru md v porovnani s poskytnutim $tétnej zaruky na trhovy dver tieto vyhody. Po prvé
navratnd finan¢nd pomoc eliminuje riziko neexistencie komer¢ného trhu na zabezpecenie financovania projektu. Po
druhé névratnd finanénd pomoc pontka vcasnejsie rieSenie na usporiadanie celkového balika financovania
v porovnani s komerénym tiverovym ndstrojom. Po tretie ndvratnd finanénd pomoc by znamenala niZsie ndklady na
dlh vzhladom na priamu pézicku od 3titu, ako aj nizsie poplatky v sdvislosti s organizovanim a poskytovanim
financovania pocas celého obdobia vystavby. Ceské orgdny dalej vysvetlili, Ze vzhladom na vysoky dlh a neochotu
trhu prijat riziko spojené s projektmi v oblasti jadrovej energetiky by vyssie ndklady na potencidlne trhové tivery
viedli k vys3ej realizacnej cene v zmluve o nakupe. Ceské organy okrem toho uviedli, Ze §tdt mé vacsiu flexibilitu pri
rozhodovani o kone¢nej sume financovania v porovnani s trhovymi veritelmi a této flexibilita je potrebnd vzhladom
na to, ze vyber doddvatela v oblasti inZinierskych prac, obstardvania a vystavby este nebol ukonceny.
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(172) Ocakédva sa, Ze ndvratnd finanénd pomoc pokryje 100 % ndkladov, ktoré sa vynaloZia v 2. a 3. fize (pozri
odovodnenie 67). Névratnd finanénd pomoc bude zabezpecend majetkom spoloc¢nosti EDU 11 a spolocnost CEZ
nebude mat voci nej Ziadny regresny ndrok ani za fu nebude rucit. Prijemca bude pocas fizy vystavby projektu
platit drokovii sadzbu vo vyske 0 % (*). Ro¢nd trokové sadzba bude nasledne zodpovedat nakladom na verejny dlh
stanovenym ministerstvom financii ako percentudlna sadzba na prislusny rok a zvySend o 1 percentudlny bod,
najmenej viak o 2 % ro¢ne (*). Névratnd finanénd pomoc bude dokoncend po ukonceni procesu vyberového
konania na zmluvu o inZinierskych pracach, obstardvani a vystavbe.

(173) Navratna finan¢na pomoc bude k dispozicii na ¢erpanie odo dia nadobudnutia ti¢innosti zmluvy o ndkupe, zmluvy
s investorom a ndvratnej finan¢nej pomoci. Cerpanie sa bude uskuto¢novat pravidelne (napriklad raz ro¢ne) v stilade
s aktualizovanym rozpoctom spoloc¢nosti EDU IL.

(174) Navratna finanénd pomoc sa bude amortizovat na zdklade konkrétnych milnikov projektu, fdz a predpokladanych
zmien pocas 30 rokov. Amortizdcia ndvratnej finan¢nej pomoci sa za¢ne udelenim licencie v stilade so zdkonom
o jadrovej energii. Do tohto momentu sa v obdobi do zaciatku amortizdcie vytvori rezerva na dlhovi sluzbu urcend
vyluéne na amortizdciu ndvratnej finan¢énej pomoci a platbu trokov (,rezerva na dlhova sluzbu®), ktord si
spolo¢nost EDU II ponechd pocas obdobia amortizacie a v pripade nedostatku hotovosti ju pouzije vyluéne na
amortizdciu ndvratnej financnej pomoci a platbu drokov. Ak sa rezerva na dlhovd sluzbu pocas obdobia
amortizdcie nepouzije, pouZije sa na posledné splatky a splatky drokov.

(175) V pripade, Ze spolo¢nost EDU II ozndmi §tatu, Ze projekt si vyZaduje pozastavenie amortizdcie ndvratnej finan¢nej
pomoci s cielom zabrénit finanénému zlyhaniu (**) a Ze spolo¢nost EDU II vy¢erpala rezervu na dlhovi sluzbu a ze
spolo¢nost CEZ neporuiuje svoje zavizky tykajice sa vlastného kapitdlu (') (dalej len ,0zndmenie o pozastaveni®),
amortizdcia ndvratnej finan¢nej pomoci a platba tirokov sa pozastavi na obdobie, ktoré je potrebné na zabranenie
finan¢nému zlyhaniu.

(176) Dobrovolné predcasné splatenie ndvratnej finanénej pomoci afalebo refinancovanie bude povolené podla
podmienok névratnej finan¢nej pomoci.

(177) V pripade zmeny kontroly nad spolo¢nostou EDU II bude spolo¢nost EDU II povinnd splatif sumu tveru spolu
s trokmi v lehote stanovenej v rozhodnuti o névratnej finanénej pomoci, pokial vietky akcie spolo¢nosti EDU II
nenadobudne Cesky 3tat.

(178) Spolo¢nost EDU II bude oprdvnend vypldcat dividendy od zaciatku trvania zmluvy o ndkupe v stlade
s dohodnutymi parametrami a pod podmienkou predchddzajiceho vyplatenia vietkych splatnych splatok ndvratnej
finan¢nej pomoci. Spolo¢nost EDU II bude moct vyplacat disponibilné penazné prostriedky spolo¢nosti CEZ aj
inymi sposobmi (napriklad prostrednictvom platieb v rdmci dlhu akciondra alebo prostrednictvom vnitropod-
nikového dlhu, ktory spolo¢nost EDU II poskytne spolocnosti CEZ).

(179) Az do uplného splatenia ndvratnej finan¢nej pomoci spolo¢nostou EDU II (vritane vietkych splatnych drokov)
nemdze spolo¢nost EDU II uskutocnit Ziadnu distribidciu ani platby spolo¢nosti CEZ ani Ziadnemu ¢lenovi skupiny
CEZ, s vynimkou platieb za vniitroskupinové doddvky alebo sluzby potrebné pre spolo¢nost EDU II afalebo za
prevadzku a adrzbu jadrovej elektrdrne. Pokial je to vSak uvedené v ndvratnej finan¢nej pomoci, plati, ze ak sa
spolo¢nost EDU 11 zacastiiuje na akejkolvek konsoliddcii zostatkov skupiny CEZ, predchddzajiicou vetou sa
nezakazujii ani neobmedzuji Ziadne platby zo strany spolo¢nosti EDU II alebo v jej prospech v stvislosti s takouto
konsoliddciou zostatkov.

(180) A napokon, ak by doslo k prekroceniu ndkladov, nemozno vylicit, Ze splatenie navratnej finanénej pomoci si
Ciastoéne moze vyziadat refinancovanie prostrednictvom stkromnych trhovych dverov. Podla tohto scendra by
splacanie investi¢énych ndkladov uz nebolo priamo spojené s obdobim névratnej finan¢nej pomoci.

(**) Této trokova sadzba sa bude uplatiiovat az do udelenia licencie na prevadzku jadrovej elektrarne. Pozri § 9 pism. f) a § 4 ods. 2 zdkona
o jadrovej energii (prevddzka jadrového zariadenia).

(**) Této trokovd sadzba sa bude uplatiiovat po udeleni licencie na prevadzku jadrovej elektrdrne. Pozri § 9 pism. f) a § 4 ods. 2 zdkona
o jadrovej energii (prevddzka jadrového zariadenia).

(") Pojem ,finan¢né zlyhanie® je definovany v odseku 6 podmienok zmluvy s investorom.

(") V stlade s podmienkami zmluvy s investorom sa zdvizky spolocnosti CEZ tykajice sa vlastného kapitdlu tykajd jej povinnosti
poskytnit dohodnuté podmienené kapitalové financovanie projektu az do celkovej vysky 1,95 mld. EUR.
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Opatrenie 3: Mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky

Tretim opatrenim na podporu projektu je ochrana nahrady ndkladov spolo¢nosti CEZ v pripade, ze sa Cesko
rozhodne zmenit svoju vnutrostitnu politiku v oblasti jadrovej energetiky alebo neposkytniit opatrenia 1 alebo 2,
alebo v pripade vyskytu legitimnych dovodov (mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky) (*2).

Mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky spociva v predajnej opcii (**) pre spolo¢nost CEZ alebo
kiipnej opcii () pre $tat v pripade, Ze nastanti urité okolnosti. Toto opatrenie je stanovené v zmluve medzi ¢eskymi
orgdnmi a spolo¢nostami CEZ a EDU II spolu so zdvizkom spolo¢nosti CEZ poskytnit kapitdlové financovanie
projektu.

Do podpisania zmluvy s investorom sa v prvej realiza¢nej zmluve stanovuje ramec spoluprace na projekte vratane
mechanizmu ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky pre prvia fizu projektu. V prvej realizacnej zmluve sa
konkrétne stanovujii postupy a sposoby opitovného prerokovania podmienok zmluvy v pripade legitimnych
dovodov a predaja akcif $tatu z legitimnych dévodov pocas prvej fazy projektu. V prvej realizacnej zmluve st
podrobne opisané postupy organizicie kiipy akcif s cielom zarucit, aby bola tdto operdcia neutrdlna pre obe strany
(napr. zabezpecenim, aby hodnota kidpnej ceny zodpovedala prostriedkom investovanym do spolo¢nosti EDU II,
aby nedoslo k prevodu prijmov zo spolo¢nosti EDU II na spolo¢nost CEZ atd.).

Ceské organy vysvetlili, ze kipna cena za predaj vietkych akcif §titu do konca prvej fizy je stanovend na
4509591000 CZK s moznym dodatoénym poplatkom z legitimnych dovodov nepresahujiicim
200 000 000 CZK, ktory zodpovedd celkovej vyske kapitdlovych prispevkov, ktoré poskytne spolo¢nost CEZ.
V osobitnej dohode strany stanovili podmienky, za ktorych budd tieto sumy zahffiat ekonomickd ndvratnost
investicii, a podmienky, za ktorych nebudii. Vo vSeobecnosti plati, Ze ak sa projekt zastavi z legitimnych dévodov,
spoloc¢nosti CEZ takisto prindlez{ ndvratnost investicie.

Okrem toho ¢eské orgdny vysvetlili, Ze mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky zaru¢i ochranu
spolo¢nosti EDU II v stavislosti s udalostami, ktoré sii mimo jej kontroly (napr. v pripade ,legitimnych
dovodov” (**)), ako je stanovené v zmluve o ndkupe (pozri odovodnenie 104). Konkrétne v pripade legitimnych
dovodov, ktoré brania alebo oddalujii plnenie zédkonnych povinnosti spolo¢nosti EDU 11, bude spolocnost EDU II
za takéto neplnenie alebo oddialenie plnenia svojich povinnosti ospravedlnend. Podobne ak legitimny dovod vedie
k oneskoreniu realizdcie projektu, lehota plinovaného uvedenia do prevddzky sa predlzi o prislusny pocet dni.
Spolo¢nost EDU II bude mat ndrok na pefiaznii kompenzdciu v pripade vyskytu legitimneho dévodu.

Ceské organy vysvetlili, Ze cielom tohto opatrenia je minimalizovat vysku pomoci potrebnej na uréenie realizacnej
ceny vytvorenim prijatelného rdmca rozdelenia rizika. Vplyv tohto opatrenia spociva v obmedzeni rizika pre
investora a zdroven v zniZeni rozsahu ndvratnosti investicii. Cielom je chrénit spolocnost EDU II pred urcitymi
rizikami (pozri prilohu k rozhodnutiu o zacati konania). Spolo¢nost EDU II zédroveii zndsa riziko prekrocenia
nakladov na projekt z inych dovodov, ako st legitimne dovody. Ceské organy poskytli prehl'ad zmien, ktoré by boli

Definicia legitimnych dovodov je uvedend v odovodneni 104.

,Predajnd opcia“ sa tyka préva spolocnosti CEZ predat $tétu vietky akcie spolo¢nosti EDU I, ak nastant ur¢ité udalosti.

,Kiipna opcia“ sa tyka préva Ceského $tatu kiipif od spolo¢nosti CEZ vsetky akcie spolo¢nosti EDU II, ak nastand urcité udalosti.
,Legitimne dovody” st udalosti a okolnosti, ktoré budd Specifikované v zmluve o ndkupe (a si uz zakotvené v prvej realizacnej

zmluve), ktoré stvisia so zmenami podmienok ndvratnej financnej pomoci, oneskorenym kone¢nym investicnym rozhodnutim ceskej
vlddy, prijatim, zmenou alebo zruSenim akéhokolvek platného zdkona alebo predpisu suvisiaceho s projektom, porusenim
stanovenych povinnosti zo strany $titu alebo Stitnych subjektov umoziujicich realizdciu projektu a zodpovednych za otdzky
infrastruktiry a sieti, poziadavkami $tdtu svisiacimi so zdujmami ndrodnej bezpe¢nosti a stvisiacimi dosledkami atd..
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akceptované ako legitimne dovody. Zahffiaji zmeny vstupov pre vypocet realizacnej ceny v zavislosti od vysledkov
vyberového konania na inZinierske préce, obstardvanie a vystavbu (pokial ide o kapitdlové ndklady, trvanie obdobia
vystavby, obdobia dostupnosti, (*®) prevadzkové ndklady, ndklady na ddrzbu a palivo a ndklady pocas Zivotného
cyklu (”7) a kapacitu, ako aj technické mozZnosti elektrirne) alebo finalizdcie ndvratnej finan¢nej pomoci [tirokovd
sadzba, vyska Uveru a platobné podmienky stanovené v rdmci ndvratnej finanénej pomoci (pozri
odovodnenie 172), ako aj predpoklady tykajiice sa obchodnych dverov na zaklade vysky a podmienok navratnej
finan¢nej pomoci]. V tejto stivislosti Ceské orgdny potvrdzuji, Ze finanény model vychddza zo zdkonnej minimdlnej
flexibility pozadovanej od elektrdrne a Ze akékolvek zvysenie flexibility by malo za ndsledok efektivnejsie
predpoklady tpravy zataZenia, ¢im by sa zniZila realiza¢nd cena.

(187) Zahfnajt aj zmeny pocas Zivotnosti projektu, ktoré, ak st zaloZené na legitimnych dovodoch, sa budd aktualizovat
v ramci pravidelnych preskiimani podmienok zmluvy o ndkupe, vritane zmien prevadzkovych a investi¢nych
nékladov (zvy3enie aj zniZenie) a zmien pravnych predpisov, ako st parametre vyradovania z prevddzky a danové
sadzby. Ceské organy uzndvajd, Ze vyuzivanie (alebo nevyuzivanie) technickej flexibility elektrdrne na optimalizciu
produkcie vzhladom na meniace sa trhové ceny (Gprava zatazenia) nie je legitimnym dévodom na odévodnenie
dodato¢ného zvysenia ndkladov nad rdmec vSeobecnej aktualizacie prevadzkovych nakladov, ku ktorej dochddza
pri pravidelnom patro¢nom preskiimani (pozri oddiel 3.6.7). Zo zoznamu legitimnych dévodov boli preto vylicené
technické obmedzenia Gpravy zataZenia. Cielom mechanizmu ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky je
zabezpe(it celkovi prijatenost projektu pre investora a stét.

3.9. Pravny zdklad a transparentnost

(188) Vntrostitnym pravnym zdkladom tohto opatrenia je zdkon o opatreniach na prechod Ceska k nizkouhlikovej
energetike a 0 zmene zdkona ¢. 165/2012 (**).

(189) Ceské orgdny vysvetlili, Ze pomoc sa bude riadif aj zdkonom ¢&. 218/2000 Z. z. o rozpoctovych pravidlach a o zmene
niektorych stvisiacich zdkonov (rozpoctové pravidld) v zneni neskor$ich predpisov, ako aj réoznymi zmluvami
a dohodami s prijemcom, ako je uvedené dalej.

(190) Rémcovou dohodou o spoluprdci pri vystavbe novych jadrovych zdrojov v Ceskej republike podpisanou
28. jala 2020 medzi ministerstvom, spolo¢nostou CEZ a spolocnostou EDU 1I sa stanovil vSeobecny ramec pre
zacatie a ndsledny rozvoj spoluprdce medzi zmluvnymi stranami na projekte vystavby novych jadrovych zdrojov
v Dukovanoch. Dohoda neobsahuje Ziadne konkrétne pravne zdvizné povinnosti zmluvnych strdn. Projekt je
v rdimcovej dohode podmieneny predchddzajiicim schvélenim $tdtnej pomoci.

(191) Prvé realizatnd zmluva medzi ministerstvom, spolo¢nostou CEZ a spolo¢nostou EDU II obsahuje pravne zdvizné
dojednania tykajice sa prav a povinnosti zmluvnych strdn v prvej fize projektu, t. j. do vyberu dodévatela v oblasti
inzinierskych préc, obstardvania a vystavby. Bola podpisand 28. jila 2020 a nasledne zmenena 24. decembra 2022,
20. decembra 2023 a 30. janudra 2024.

(192) Ceské orgény 26. janudra 2024 poskytli kopie:

a) ndvrhu podmienok zmluvy o ndkupe, v ktorej sa stanovujii prdva a povinnosti strdn v stvislosti s projektom
a ktord po podpise nahradi rimcovti dohodu a prvii realiza¢n zmluvu. Konkrétne sa v zmluve stanovia
podmienky zdvizku ceského $tatu na ndkup elektriny (vritane vypoctu realizacnej ceny a jej Gprav
a podmienok povinnosti stivisiacej s podielom na zisku), zdvizok Statu zaloZit tcelovo vytvoreny subjekt,
zdvizok spolo¢nosti EDU II vyvintt, postavit a prevadzkovat jadrovi elektrdren, ako aj podmienky platné
v pripade zmeny vlastnictva;

(") Ako zédklad pre odmefiovanie sa stanovuje cielovd hodnota dostupnosti [75 az 100] %. Na finanény model viak mo6zu mat vplyv
rozdiely v harmonogramoch dostupnosti podla zvolenej technoldgie.

(7) Naklady pocas Zivotného cyklu zahfiiaji vymeny a vyznamné rekonstrukcie komponentov v jadrovej elektrarni. Uspesnd ponuka na
inZinierske prdce, obstardvanie a vystavbu bude obsahovat podrobny ocakdvany harmonogram vymen a vyznamnych rekonstrukcif.
Tieto naklady nezahfnaji nédklady na predlZenie Zivotnosti.

(**) Zdkon bol naposledy zmeneny v roku 2023 a je k dispozicii na adrese: https://www.zakonyprolidi.cz/cs/2012-165.
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(193)

(194)

(195)

(196)

(197)

(198)

(199)

(200)

b)  ndvrhu podmienok zmluvy s investorom medzi Ceskym $tdtom, spolocnostou CEZ a spolo¢nost EDU II,
v ktorej st stanovené zdvizky tykajice sa kapitdlového financovania projektu zo strany CEZ, prevodu akcif
na tretie strany, ako aj podrobnosti o kiipnej a predajnej opcii;

0 ndvrhu podmienok ndvratnej financnej pomoci, ktord sa ma poskytnit rozhodnutim ministerstva priemyslu

a obchodu.

Ceské organy vyhlasujti, Ze podmienky uvedenych zmlav budi dokoncené po ukoncen{ verejného obstardvania na
vyber dodévatela v oblasti inZinierskych pric, obstardvania a vystavby a po potvrden{ investi¢nych a prevddzkovych
ndkladov projektu, ako aj jeho technickych charakteristik. Z rovnakého dévodu sa niektoré vstupy vo finanénom
modeli, ktoré sa pouziji na prepocet realiza¢nej ceny v zmluve o ndkupe, aktualizuja tak, aby odrdzali podmienky
zmluvy o inZinierskych pracach, obstardvani a vystavbe (pozri prilohu).

Ceské organy dalej vyhlasujd, 7e ostatné podmienky zmluvnych dokumentov uvedenych v odovodneni 191, ako aj
kone¢né finan¢né dokumenty budii obsahovat $tandardné ustanovenia, ktoré by si kazdy investor pri podobnom
projekte vyziadal a mohol by oddévodnene ocakdvaf, Ze sa na nich dohodne. Ak sa prislusnymi kone¢nymi
zmluvnymi dokumentmi zlepsia zmluvné podmienky, ktorymi sa prestiva rovnovéha rizik, ocakdvand miera
navratnosti alebo pokrytie ndkladov suvisiacich s projektom a jeho stvisiacou infrastruktirou v prospech
prijemcov, alebo ak budd tieto dokumenty obsahovat dalsie prvky, ktoré by mohli predstavovat §titnu pomoc,
Ceské orgdny sa zavizuji oznamif ich Eurépskej komisii pred ich vykonanim.

Ceské organy vysvetlili, Ze informdcie o projekte budt zverejnené na webovom sidle ministerstva https://www.mpo.
cz[cz/energetika/.

Struktdra financovania projektu

Celkovd potreba financovania projektu v pociatoénom pripade sa odhaduje na [...] mld. EUR (v redlnom vyjadreni
cien z roku 2020) alebo [...] mld. EUR v nominalnom vyjadreni a bude financovana prostrednictvom pociato¢ného
vlastného kapitalu spolo¢nosti CEZ vo vyske 0,18 mld. EUR v 1. féze a $tatneho tiveru (ndvratnej finan¢nej pomoci)
vo vyske [9,8 az 10,8] mld. EUR v 2. a 3. faze.

Dalgich 1,77 mld. EUR viazaného podmieneného vlastného kapitlu poskytne spolo¢nost CEZ na financovanie
pripadného prekrocenia nakladov, ktoré nie je sposobené legitimnymi dévodmi. Podrobnosti o pristupe
k financovaniu pripadného prekrocenia ndkladov dohodne spolo¢nost CEZ so §titom. Celkovy maximéalny
kapitdlovy zdvazok spolocnosti CEZ v stvislosti s projektom vo féze vyvoja a vystavby bude 1,95 mld. EUR.

Ceské organy vysvetlujd, Ze hornd hranica prekrocenia je vysledkom obchodnych rokovani medzi zmluvnymi
stranami a vysledkom G¢inného a optimélneho rozdelenia rizika pre projekt. Domnievajd sa, Ze projekt by sa
nemobhol realizovat s ¢asovo neobmedzenym finanénym zavizkom.

Ako sa uvddza v oddiele 3.6.6, Ceské orgdny predpokladaji, ze ndklady na vystavbu projektu budi [...] EUR/kW
(jednotkové investicné ndklady, teda bez drokov pocas obdobia vystavby, pri Grovni cien z roku 2020)
a prevadzkové naklady budd priblizne [25 az 50] EUR/MWh (pri tirovni cien z roku 2020) a budd zahffiat naklady
na palivo, prevddzku a udrzbu, ndklady na obnovu pocas Zivotného cyklu a naklady na vyradenie z prevadzky
a nakladanie s odpadom. V alternativnom scendri (**) ¢eské organy odhadujd, Ze naklady na vystavbu projektu, ktoré
nestvisia s prekro¢eniami spdsobenymi legitimnymi dévodmi, budi o 10 % vyssie.

Ako sa uvddza v odévodneni 154, eské orgdny vysvetlili, Ze v najhorSom pripade prekrocenia nakladov podobného
tomu, ktoré vzniklo v pripade projektov Vogtle a Hinkley Point C, by jednotkové investi¢né néklady na projekt mohli
dosiahnut [17 az 18] mld. EUR (v redlnom vyjadreni cien z roku 2023) alebo [...] mld. EUR v nomindlnom
vyjadreni. Ak by v takom pripade bolo prekrocenie nédkladov v plnej miere sposobené legitimnymi dovodmi, suma
névratnej finan¢nej pomoci by dosiahla [...] mld. EUR v nomindlnom vyjadreni.

(*) ,Realisticky pripad“ je termin spolocnosti CEZ pre alternativny scendr, v ktorom sa predpokladd +10 % ndrast jednotkovych
investi¢nych nakladov na projekt, pricom ndklady s klasifikované ako neopravnené.
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(201) Odhady nakladov st v tejto fize orientatné a boli vypracované na zaklade precedensov. Skutoéné naklady budi
zavisiet od vysledku vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu a od vybranej technolégie.

3.11. Kumuldcia

(202) Opatrenie nemozno kumulovat s inou pomocou, ktord bola poskytnutd na pokrytie tych istych nakladov, ktoré
vzniknii v rdmci projektu.

3.12. Transparentnost

(203) Ceské orgdny uviedli, ze vietky prislusné informécie tykajtice sa opatrenia budd uverejnené na vniitrostitnom
webovom sidle (*Y), ako aj v registri transparentnosti Komisie.

3.13. Dovody na zacatie konania

(204) Komisia prijala rozhodnutie o zacati konania 30. jina 2022. Komisia dospela k predbeznému nézoru, Ze opatrenia
predstavu]u Stdtnu pomoc, a vyjadrila pochybnosti o zlucitelnosti opatren s vntitornym trhom podla ¢ldnku 107
ods. 3 pism. ¢) ZFEU. Komisia v rozhodnuti o zacati konania konkrétne vyjadrila pochybnosti v stvislosti
s vhodnostou a primeranostou pomoci a s moZnym naru$enim hospodarskej sttaze a obchodu.

(205) Pokial ide o pochybnosti o vhodnosti vyjadrené v rozhodnuti o zacati konania, Komisia skiimala, ¢ kombindcia
povodne navrhovanej zmluvy o odbere za pevnil cenu spolu s navratnou finan¢nou pomocou a mechanizmom
ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky predstavovala vhodny ndstroj na poskytnutie pomoci, najmi
v porovnani s inymi ndstrojmi, ktoré sa povazZovali za vhodné pre investicie do jadrovej energie v minulosti.
Komisia vyjadrila pochybnosti, ¢i by nebol vhodnejsi vyssi stupen rizika pre prijemcu. Komisia v rozhodnuti
o zacati konania konkrétne uviedla, Ze izolovanim prijemcu od vyznamnych trhovych rizik sa mohli obmedzit
urdité stimuly pre sitazné spravanie, a ustdila, Ze uvedené tri opatrenia (t. j. ustanovenie o ochrane pred zmenou
zdkona, zmluva o odbere a ndvratnd finan¢nd pomoc) spolu vyrazne znizuja trhové riziko. Vzhladom na uvedené
skutocnosti Komisia konstatovala, Ze nie je jasné, ¢i je rovnovaha navrhovand Ceskom pri pouziti uvedenych troch
opatreni sprdvna a ¢i by mohli byt potrebné alternativne néstroje alebo zmena navrhovanych néstrojov s cielom
zabezpedit vy$siu mieru expozicie voci trhovému riziku (1*!).

(206) Pokial ide o primeranost projektu, Komisia v rozhodnuti o zacati konania vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i trvanie
zmluvy o odbere na 60 rokov bolo obmedzené na minimum potrebné na zabezpecenie realizdcie projektu. Komisia
najmi konstatovala, Ze dl7ka trvania vyrazne presahuje obdobie splacania financnej pomoci (v tomto pripade
30 rokov po ditume uvedenia do komer¢nej prevadzky) ako aj dfzku trvania podpory prijatej v predchadzajicich
pripadoch (**?). Komisia dalej konstatovala, Ze hoci st dlhodobé zmluvy beznou poziadavkou na umoZnenie
velkych dlhodobych investicii, trvanie zmluvy nemusi vzdy pokryvat celd ekonomickd Zivotnost projektu.

(207) Okrem toho Komisia v rozhodnuti o zacati konania dalej vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i predpoklady pouzité na
odhad pozadovanej ndvratnosti spravne odrdzaju rizikovl expoziciu investora. Komisia vyjadrila pochybnosti
najmd v stivislosti s prirdzkou za vystavbu a prevadzku jadrovej elektrarne, ktord bola pripocitand k odhadu podla
modelu ocefiovania kapitdlovych aktiv, vzhladom na zniZend rizikovi expoziciu prijemcu v dosledku troch
opatreni pomoci, ako aj moznosti Gpravy ceny podla zmluvy o ndkupe elektriny. V nadviznosti na to Komisia

(") K dispozicii na adrese: https://mpo.cz/cz/energetika/novy-jaderny-zdroj/rozvoj-novych-jadernych-zdroju).

("1 Pozri rozhodnutie o zacati konania, odovodnenia 191 az 193.

(1%?) Tamze, odovodnenia 197 az 198. Konkrétne zmluva o odbere pre projekt Hinkley Point C bola uzavretd na 35 rokov, zatial ¢o
obdobie spldcania navratnej finanénej pomoci v pripade projektu PAKS II bolo len 21 rokov a opatrenie nebolo sprevddzané ziadnou
inou formou prevaddzkovej pomoci.
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vyjadrila pochybnost, ¢i poZadovand ROE spravne odrdza rizikd, ktoré zndsa prijemca, a ¢i zodpovedd primeranej
ndvratnosti pre investora investujiceho do takejto ¢innosti, kedze zmluva o odbere prendsa cenové aj trhové rizikd
na tcelovo vytvoreny subjekt, a teda na $tat (').

(208) Okrem toho Komisia v rozhodnuti o zacati konania vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i mechanizmus podielu na zisku
z vlastného kapitdlu, ktory navrhlo Cesko, dostato¢ne zabrani nadmernej kompenzdcii, najmé preto, Ze zahfiia
koeficient rozdelenia zisku 50:50 medzi $tit a spolo¢nost EDU II (*%4).

(209) Okrem toho Komisia v stvislosti so spolo¢nostou CEZ ako realizdtorom projektu uviedla, ze otvorené vyberové
konanie na realizdtora projektu mohlo viest k zniZeniu podpory potrebnej na realizdciu projektu (1%).

(210) Pokial ide o pochybnosti v stvislosti s moZnymi negativnymi tG¢inkami na obchod a hospoddrsku sitaz, Komisia
vyjadrila pochybnosti, pokial ide o vyber spolo¢nosti CEZ ako prijemcu projektu a skutoénost, ze spolocnost CEZ
bola vybrand bez verejnej sttaze alebo vyberového konania a pravdepodobne bez skuto¢ného zohladnenia inych
potencidlnych prevddzkovatelov. V nadvdznosti na to Komisia zistovala, preco by spolo¢nost CEZ mala byt
najefektivnej$im prevadzkovatelom, preco sa neuskutocnila verejnd sttaz alebo iny vyberovy mechanizmus a na
zéklade akych technickych alebo ekonomickych dovodov bola vybratd spolo¢nost CEZ. Vyber spolo¢nosti CEZ
vyvoldva pochybnosti 0 moznom naruseni $truktiry trhu vzhladom na silné postavenie spolo¢nosti CEZ na
Ceskom trhu s elektrinou (1%).

(211) Okrem toho Komisia uviedla, Ze nie je mozné tplne vyli¢it moznost manipuldcie s cenami a zadrziavania kapacity
zo strany spolo¢nosti CEZ. Napriklad v obdobiach, ked st trhové ceny vyssie ako pevnd cena podla zmluvy
o nakupe elektriny, nebolo vylacené, ze skupina CEZ by mohla maf ekonomicki motivaciu zniZit produkciu
spolo¢nosti EDU 11, aby ostatné jednotky CEZ mohli preddvat viac energie za vyssie trhové ceny. Komisia zastdvala
ndzor, Ze moznt manipuldciu s trhom nemozno vylacit najma z dovodu siicasného silného postavenia spolo¢nosti
CEZ na trhu, pokial ide o kapacitu vyroby elektriny, ako aj o skutoént vyrobu v Cesku. Vzhladom na uvedené
skutocnosti Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, ¢ by spolo¢nost CEZ alebo spolo¢nost EDU II mali motivaciu
alebo schopnost manipulovat s tthom ('?).

(212) Komisia napokon vyjadrila pochybnosti o tlohe tc¢elovo vytvoreného subjektu na trhu. Komisia najma konstatovala,
ze kedZe tcelovo vytvoreny subjekt moze vyrovnavat svoje straty prostriedkami od $tdtu, nie je jasné, ¢i by téelovo
vytvoreny subjekt mal dostatoénd motivéciu na to, aby konal ako sikromny subjekt maximalizujici zisk, pokial
tato tlohu skuto¢ne neprevezme samostatny podnik, ktory sa riadi stratégiou maximalizdcie zisku, vybrany
prostrednictvom otvoreného vyberového konania, ktorého vysledkom nie je opdtovné zlicenie obchodnych
¢innostf Géelovo vytvoreného subjekt so spolo¢nostou CEZ. Okrem toho Komisia konstatovala, Ze existuje riziko,
Ze pomoc pre tcelovo vytvoreny subjekt sa moze preniest na velkych spotrebitelov elektrickej energie. Toto riziko
sa moZe este zvysit tym, Ze uelovo vytvoreny subjekt bude pod kontrolou stdtu. KedZe ete nie je dplne jasné, ako
alebo komu bude Gcelovo vytvoreny subjekt preddvat elektrickd energiu, nemozno vylacit, Ze Gcelovo vytvoreny
subjekt uzavrie dvojstranné zmluvy za vyhodnych podmienok s priemyselnymi spotrebitelmi (1%). Komisia
napokon uviedla, Ze by mohlo dojst k naruSeniu trhu, pretoze nie je isté, ¢i by Struktiira tcelovo vytvoreny
subjekt — zmluva o ndkupe elektriny mohla zabrénit tomu, aby sa trhové signdly dostali k prevddzkovatelovi
elektrérne ('%).

(1%) TamzZe, odovodnenia 207 az 208.
(***) TamzZe, odovodnenie 205.
('%) Tamze, oddvodnenie 209.
(") TamzZe, odovodnenie 215.
(17) Tamze, oddvodnenia 217 a7 218.
(1) TamzZe, odovodnenia 221 az 223.
()

19%) Tamze, oddvodnenie 224.
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4. STANOVISKO CESKEJ VLADY

(213) Cesko zaslalo svoju odpoved na rozhodnutie o zacati konania 30. augusta 2022. Cesko vo svojom podani poskytlo
niekolko analyz v reakcii na pochybnosti Komisie uvedené v rozhodnuti o zacati konania, pokial ide o vhodnost,
primeranost a vplyv opatrenia na obchod a hospodarsku sttaz.

(214) Je potrebné poznamenat, Ze odpoved Ceska na rozhodnutie o zacati konania sa zaoberd podpornymi opatreniami
Statnej pomoci, ako st opisané v rozhodnuti o zacati konania. Sticasné podporné opatrenia, ktoré zahffiajii zmeny
v porovnani s pévodne pldnovanymi opatreniami zavedenymi s cielom riesit pochybnosti, ktoré Komisia vyjadrila
vo svojom rozhodnuti o zacati konania, si podrobne uvedené v oddiele 3 tohto rozhodnutia.

(215) Argumenty, ktoré predlozilo Cesko, st podrobnejsie uvedené dalej v texte.

4.1. Stanovisko Ceska k vhodnosti pomoci

(216) Vo svojej odpovedi na rozhodnutie o zacati konania Cesko uviedlo, Ze v sticasnych neistych a rychlo sa meniacich
trhovych podmienkach st vietky tri opatrenia projektu potrebné na rieSenie zlyhani trhu spojenych s rozvojom
jadrovej energie (t. j. rozsah kapitdlovej poziadavky, dlhodobost expozicie voci trhovym cenovym signdlom
deformovanym zdsahmi a dlhodobost expozicie voci politickym rozhodnutiam), ako uznala Komisia v rozhodnuti
o zacat{ konania (%). Podla Ceska st na rieSenie uvedenych zlyhani trhu potrebné samostatné, ale vzdjomne
prepojené zasahy Statu.

(217) Po prvé pri neexistencii financovania za trhovych podmienok zo stikromnych zdrojov z dévodu zna¢ného rozsahu
investicii a inych rizik spojenych s vyvojom jadrovych projektov by sa riziko vyznamného rozsahu kapitdlovych
poziadaviek zmiernilo prostrednictvom névratnej finan¢nej pomoci.

(218

=

Po druhé dlhodobost expozicie projektu voéi riziku trhovych cenovych signélov vystavuje projekt vysokému riziku
stvisiacemu s prijmami pri zna¢nych fixnych ndkladoch, ¢o vedie k vel'mi vysokej prevadzkovej finan¢nej pake, ¢o
je v rozpore so zaujmami stkromnych investorov. Toto riziko by sa riesilo dlhodobou ochranou cien pontikanou
v rdmci podmienok zmluvy o ndkupe ().

(219

~

Po tretie dlhodobost expozicie vodi riziku politickych rozhodnuti, ktoré je pritomné vo vietkych fizach projektu
(konkrétne od vyvoja az po vyradenie z prevadzky), by sa riesila mechanizmom ochrany pred zmenou zdkona alebo
politiky vratane ochrany v pripade ,legitimnych dovodov* stanovenej v zmluve o ndkupe.

(220

~

V snahe podlozZif uvedené vyjadrenie ¢eské organy poskytli zoznam projektov v oblasti jadrovej energetiky, ktoré
boli zrusené v dosledku jedného alebo viacerych z uvedenych zlyhani trhu v stvislosti s vyvojom projektov vyroby
jadrovej energie. ('?)

(221

~

Ceské organy dalej vysvetlili, ze okrem tychto hlavnych zlyhani trhu sa v désledku scasnych trhovych podmienok
vyrazne zvysili rizikd pre realizdtorov novych projektov v oblasti jadrovej energie. Patria medzi ne i) prebiehajtce
technologické zmeny, napriklad smerom k obnovitelnym zdrojom energie a vodiku, o moze viest k vytlaceniu
jadrovej technolégie zdrojmi s minimdlnymi hrani¢nymi vyrobnymi ndkladmi; ii) makroekonomické prostredie,

("%) TamzZe, oddvodnenia 182 az 184.

(" V rozhodnuti o zacati konania sa na oznacenie zmluvy o odbere elektrickej energie pouziva termin zmluva o nédkupe elektriny. Pocas
forméalneho presetrovania Cesko aktualizovalo tento termin vo svojich zmluvach a zvolilo termin ,zmluva o ndkupe®. V zdujme
konzistentnosti sa v tomto rozhodnuti pouziva aktualizovany termin, ktory sprévne odrdza sticasné opatrenie.

(") Po prvé ceské organy uviedli niekolko prikladov projektov, od ktorych sa upustilo v dosledku zna¢ného rozsahu zlyhania trhu
kapitdlovych poziadaviek. Konkrétne identifikovali projekt Horizon v Spojenom krélovstve, Belene v Bulharsku a Virgil C. Summer
v Spojenych $titoch. Po druhé ceské organy tvrdili, Ze projekt Temelin II (bloky 3 a 4) v Cesku bol ¢iastoéne zruseny z dévodu
neexistencie mechanizmu $tdtnej podpory na zmiernenie rizik volatility trhovych cien. Po tretie Cesko vysvetlilo, Ze nové jadrové
projekty st pocas svojej Zivotnosti vystavené politickym zmendm a tieto zmeny moZu mat negativny vplyv na Zivotaschopnost
a financovatelnost projektov. Ceské orgdny spomenuli projekty Olkiluoto 4 a Hanhikivi 1 vo Finsku, ktoré boli zrusené v dosledku
politickych rozhodnuti.
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4.2.

4.2.1.

(227)

ktoré okrem iného zazivalo infla¢né tlaky, ako aj zmeny trokovych sadzieb a vymennych kurzov zahrani¢nych
mien; iii) volatilita trhovych cien komodit, ktord mé za ndsledok nestélost cien elektriny, a neocakdvané udalosti
typu ,Cierna labut“ — napriklad ruskd agresia voci Ukrajine, ktord viedla k naruSeniu trhu a doddvatel'ského retazca.

Okrem toho ¢eské orgdny predlozili kontrafaktudlne scendre, podla ktorych by v pripade zruSenia ktoréhokol'vek
z uvedenych troch podpornych opatreni projektu zostali opisané hlavné rizikd bez obmedzenia, ¢o by ohrozilo
zivotaschopnost projektu a viedlo k neprijatelnému riziku pre realizdtora projektu a v konecnom dosledku
k nedspechu doddvok.

V prvom kontrafaktudlnom scendri Ceské orgdny vysvetlili, Ze ndvratnd finan¢nd pomoc poskytuje kapitdl potrebny
na vystavbu nového jadrového bloku a zmieriuje riziko zlyhania trhu vyplyvajice z velmi vyznamného rozsahu
kapitdlovej poziadavky a vysokého stupha rizika spojeného s vystavbou. Ceské orgdny tvrdia, Ze v pripade
neexistencie navratnej finan¢nej pomoci by realizator projektu z dovodu uvedenych rizik nebol schopny ziskat
kapital na fazu vystavby prostrednictvom komer¢nych dlhovych trhov, ¢o by viedlo k nedspechu projektu. Okrem
toho Cesko tvrdi, Ze ak by sa vobec podarilo ziskat kapital na komerénych dlhovych trhoch, bolo by velmi
pravdepodobné, Ze pristup k tymto sikromnym finanénym prostriedkom by si vyzadoval vyrazne vyssie ndklady
na dlh v porovnani s opatrenim navrhovanym $tatom, ¢o v kone¢nom dosledku vedie k vy3$$im tirovniam $tdtnej
pomoci. Na dosiahnutie rovnakej tirovne kapitdlovych vynosov by bola potrebna vyssia realiza¢nd cena v zmluve
o nékupe.

V druhom kontrafaktudlnom scendri ¢eské orgdny uviedli, Ze zmluva o ndkupe pdsobi ako klicovy zmiernujici
faktor velmi vyznamného rozsahu kapitdlovej poziadavky a dlhodobosti expozicie voci volatilite trhovych cien.
Podla ndzoru Ceska by v pripade zrusenia zmluvy o ndkupe investori nemali zéujem spoliehat sa na trhové vynosy
pocas celej Zivotnosti projektu a plnd expozicia vodi riziku, Ze ndklady na palivo[prevddzkové ndklady prevysia
ceny elektriny, volatilita pefiaznych tokov a dodato¢né naklady na zabezpecenie pocas prevadzky by investorov este
viac odradili.

A napokon v trefom kontrafaktudlnom scendri ¢eské organy vysvetlili, Ze pravne, politické a regulacné zmeny sii
mimo kontroly realizdtorov projektov v oblasti jadrovej energie a takéto zmeny predstavuji vyznamné riziko pre
nové projekty v oblasti jadrovej energie vzhladom na ich dlhodobost a rozdielne ndzory na tlohu jadrovej
technolégie. Ceské orgdny tvrdia, Ze ak by neexistoval mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky,
realizdtor projektu by pravdepodobne od projektu odstipil, ¢o by viedlo k oneskoreniu terminov uvedenia do
prevadzky afalebo k zlyhaniu projektu.

Pocas forméalneho presetrovania sa Cesko rozhodlo zmenit opatrenie s cielom vniest do projektu viac trhového
rizika tym, Ze nahradilo fixni odmenu podla zmluvy o ndkupe (') aktualizovanym vzorcom na vypocet
odmeniovania, v ktorom sa odrazaju trhové podmienky a ktory reaguje na trhové signély. Podrobny opis vzorca na
vypocet odmenovania sa nachddza v odévodneniach 83 az 106.

Stanovisko Ceska k primeranosti pomoci

Trvanie podpory

V reakcii na pochybnosti Komisie tykajice sa trvania zmluvy o nakupe, ktoré boli uvedené v rozhodnuti o zacati
konania, Ceské orgdny najprv tvrdili, Ze zmluva o ndkupe musi byt primerand si¢asnému rizikovému investicnému
prostrediu. Konkrétne Ceské organy vysvetlili, Ze investorské prostredie pre rozvoj jadrovej energetiky preslo
vyznamnymi zmenami v désledku prudko rastdcich rizik vyplyvajtcich z nedostatkov globdlneho dodavatel'ského
retazca, infla¢nych tlakov, nestabilnych devizovych trhov a zhorSenia geopolitického prostredia v Eurépe (napriklad
v dosledku ruskej agresie voci Ukrajine). Trhy s energiou st citlivé na takéto geopolitické rizikd, ktoré v poslednom

(") Pozri rozhodnutie o zacati konania, odovodnenia 60 aZ 65.
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¢ase viedli k vysokej volatilite cien energii. Na investorov posobiacich v oblasti jadrovej energetiky majti tieto zmeny
osobitny vplyv vzhladom na dlhd Zivotnost projektov a znacny kapitdl potrebny na zaciatku ich Zivotnosti.
Vzhladom na uvedené skuto¢nosti Cesko tvrdi, Ze navrhované 60-ro¢né trvanie zmluvy o nédkupe zodpovedd
sucasnému rizikovému prostrediu a akékolvek jej skratenie by sa prejavilo vy$Sou rizikovou expoziciou investorov,
a teda vy$Sou ROE. Podla ceskych orgdnov by to viedlo k vys3ej realiza¢nej cene v zmluve o ndkupe, ¢o by ohrozilo
ciel projektu, ktorym je doddvka cenovo dostupnej elektriny.

(228) Po druhé ceské organy vysvetlili, Ze ¢im dlhsie zmluva o odbere trvd, tym niZsia je realiza¢nd cena v zmluve
o nédkupe a tym nizsie je riziko zdraZenia elektriny. Cesko tvrdilo, Ze zmluva o ndkupe s trvanim kratsfim ako
60 rokov by vystavila projekt zvySenym rizikdm. Medzi takéto rizikd by patrilo aj to, Ze realizdtor projektu by
musel dosiahnut podstatne vy3siu realizacni cenu v zmluve o nakupe, aby vytvoril vicsie rezervy prevadzkového
kapitdlu, ako aj vicsie prispevky do rezervy na vyradenie z prevddzky (%) pocas kratsicho obdobia s cielom riadit
rizikd v pripade nepriaznivych trhovych podmienok (ako je volatilita trhovych cien) po skonéeni trvania zmluvy
o odbere. Ceské organy zdroveni zddraznili viznam stabilnych a dostupnych cien elektriny pre spotrebitelov, ktoré
by sa dosiahli prostrednictvom zmluvy o ndkupe s dlhou platnostou. Napokon Cesko tvrdilo, Ze na zabezpecenie
toho, aby projekt nebol vystaveny zvy$enym rizikdm a aby realiza¢nd cena v zmluve o ndkupe zostala primerand
a dlhodobo stabilna, je potrebné, aby trvanie zmluvy o nakupe presahovalo 30-ro¢né obdobie spldcania navratnej
finan¢nej pomoci.

(229) Po tretie ¢eské orgdny tvrdili, Ze rozloZenie prevadzkovej podpory na celi Zivotnost jadrovej elektrarne zabrafuje
riziku neo¢akdvanych prijmov pre prijemcu. Konkrétne Cesko vysvetlilo, Ze mechanizmus nadmernej kompenzécie
spolu s mechanizmom dpravy realiza¢nej ceny v zmluve o ndkupe v pravidelnych intervaloch s cielom zabezpecit
primerant odmenu zabezpecujii minimalizdciu rizika neocakdvanych ziskov. Ceské orginy dalej uviedli, ze
v dosledku 60-ro¢ného trvania zmluvy o ndkupe sa obmedzia aj neocakdvané zisky, ktoré by mohli vzniknit po
skonéeni trvania zmluvy o odbere v pripade kratsieho trvania.

(230) Po stvrté Cesko vysvetlilo, Ze rozlozenim podpory na celd Zivotnost jadrovej elektrdrne sa minimalizuje $pecificky
vplyv na cenu a znizuje riziko nespravodlivich medzigeneraénych ekonomickych transferov. Ceské orgdny
konkrétne uviedli, Ze zmluvy o ndkupe st dolezitym ndstrojom na ochranu spotrebitelov pred nestdlym vyvojom
na trhu. Okrem toho by sa v désledku trvania zmluvy o nakupe pre projekt, ktoré zodpovedd Zivotnosti jadrovej
elektrdrne, zabezpedila vicsia stabilita doddvok a cien pre spotrebitelov energie na rozdiel od zmluvy o odbere
s krat$im trvanim, ktord by vystavila realizitora projektu a spotrebitelov energie neistote, pokial ide o ceny
a dodévky. Ak by zmluva o ndkupe trvala kratdie ako 60 rokov, existovalo by zvySené riziko nespravodlivych
medzigeneracnych ekonomickych transferov, ktoré by mohli vyplyvat z neistoty, pokial ide o ceny alebo doddvky.
Okrem toho Cesko uviedlo, Ze prevddzkova podpora pocas celej Zivotnosti jadrovej elektrdrne je beznd v mnohych
pripadoch obnovitelnych zdrojov energie. Takymto pristupom sa zniZuje riziko investicii, pretoZe investorom
poskytuje zarucend troven vynosov.

(231) Po piate ¢eské organy dalej tvrdili, Ze vdaka dlhému trvaniu zmluvy o ndkupe sa posilni dovera, Ze jadrovd elektrdren
bude pokracovat v prevadzke pocas celej svojej Zivotnosti, a podpori sa Ceskd energetickd bezpe¢nost. Konkrétne
Ceské organy vysvetlili, Ze dlhé trvanie zmluvy o ndkupe bude signdlom pre trh, ktorym sa naznadi zdvizok $titu
zaistit nizkouhlikovii energetickii bezpe¢nost z dlhodobého hladiska. Tato dovera by sa mohla pretransformovat do
niz§ich ndkladov na projekt.

(" Pozri § 51 ods. 2 zdkona o atémovej energii, k dispozicii na adrese: https:|[sujb.gov.cz/fileadmin/sujb/docs/legislativa/zakony/
Act_263_2016_web.pdf.
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A napokon po Sieste Cesko tvrdi, Ze opatrenia (vritane navrhovaného trvania zmluvy o ndkupe) umoziuji
maximélne mozné rozdelenie rizika medzi realizdtora projektu a doddvatela, ktoré mozu tieto strany znasat. Ceské
organy uviedli, Ze v rdmci navrhovaného podporného balika vyznamné rizikd zndSa realizdtor projektu (ako
napriklad oneskorenia, prekrocenie nakladov, problémy s dodavatelskym refazcom, vykonnost elektrarne
a vypadky, ako aj zmeny, na ktoré sa legitimne dovody nevztahujt). Podla nizoru Ceska teda navrhované opatrenia
predstavuji primeranti pomoc, ktord je stanovend v minimdlnej vyske, ktord nepresahuje rdmec toho, ¢o je
nevyhnutné.

V priebehu formélneho vysetrovania sa Cesko rozhodlo skrtit trvanie zmluvy o ndkupe zo 60 rokov na 40 rokov
(pozri odovodnenia 83 az 85).

Riziko nadmernej kompenzdcie

V reakcii na pochybnosti Komisie v stvislosti s rizikom nadmernej kompenzicie uvedené v rozhodnuti o zacati
konania Ceské orgdny tvrdili, Ze navrhovany mechanizmus nadmernej kompenzicie je dostato¢ny na to, aby
zabranil nadmernej kompenzdcii. Navrhovany mechanizmus nadmernej kompenzdcie pozostdva z troch hlavnych
néstrojov, ktoré poskytujt silnd ochranu: konkrétne i) mechanizmus podielu na zisku, ktory podla ndzoru Ceska
presahuje ramec rovnocennych ustanoveni v uz schvélenych projektoch v oblasti jadrovej energetiky a je prisnejsi
ako uvedené ustanovenia; ii) vyberové konanie na inZinierske price, obstardvanie a vystavbu, ktoré prispeje ku
kalibrécii ceny v rdmci zmluvy o ndkupe (*"*), a iii) izoldcia od trhov s energiou prostrednictvom struktdry zmluvy
o ndkupe, ktord zabrafiuje spolocnosti EDU II ziskat nadmernd kompenziciu v désledku podstatnych zmien
dlhodobej ceny energie.

Pokial ide o prvé opatrenie, ¢eské organy uviedli, Ze navrhovanym mechanizmom sa meria vykonnost projektu
pocas celej jeho Zivotnosti a zabezpecuje sa, aby sa jeho rozsah vztahoval na vietku nadmernt vykonnost. Najma
na vietky vynosy prevysujice dohodnutd pociatoénd vynosnost spolo¢nosti EDU II sa vztahuje 50 % koeficient
rozdelenia zisku. Ceské orgdny dalej zdoraznili, Ze navrhovanym mechanizmom podielu na zisku sa spolo¢nost
EDU II podporuje v dosahovani vyssich vynosov a tento mechanizmus pontika $titu mozZnost ziskavat prijmy
z podielu na zisku v pripade nadmernej vykonnosti projektu.

Okrem toho Ceské organy tvrdili, Ze navrhovany mechanizmus podielu na zisku vychddza z mechanizmu pre
projekt Hinkley Point C, ktory schvilila Komisia. Tvrdia vSak, Ze mechanizmus podielu na zisku projektu poskytuje
vac§iu mieru rozdelenia medzi $tdt a prevadzkovatela pri nizSom kapitdlovom vynose v porovnani s projektom
Hinkley Point C. Konkrétne md mechanizmus podielu na zisku projektu vyrazne niz$iu prahovii hodnotu delenia
ako projekt Hinkley Point C ("'). Okrem toho sa mechanizmus podielu na zisku v projekte Hinkley Point C aktivuje
len vtedy, ked' vnttornd miera ndvratnosti projektu (WACC) presiahne 11,4 % (WACC v zdkladnom scendri 9,02 %),
zatial ¢o mechanizmus podielu na zisku projektu by sa aktivoval pri ovela nizej ekonomickej ndvratnosti projektu
(WACC v zakladnom scendri 3,7 %). Okrem toho md mechanizmus podielu na zisku projektu vyssi pociatocny
koeficient rozdelenia zisku ako v pripade projektu Hinkley Point C (50 % oproti 30 %).

Obrdzok 2
Porovnanie mechanizmov podielu na zisku medzi projektmi EDU II a Hinkley Point C [...]
Zdroj:  Ceské organy.

Pokial ide o druhé opatrenie, ¢eské orgdny tvrdia, Ze vyberové konanie na inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu
zavddza do procesu stanovovania predpokladov konkurenény trhovy mechanizmus. Tymto mechanizmom sa
zabezpecuje, aby sa v dosledku vysledku vyberového konania minimalizovali vietky potencidlne vyhody zachytené
v dlhodobych predpokladoch. Podobne by sa podla nizoru Ceska vyberovym konanim na inZinierske prace,

(") Podla Ceska by sa tak stalo na zdklade predpokladov revidovanych v ramci trhového vyberového konania na inZinierske préce,
obstardvanie a vystavbu, v ktorom sii do vetkych pouzitych dlhodobych predpokladov zahrnuté najnovsie trhové avahy.

(19) Cesko tvrdi, Ze zatial ¢o v pripade Hinkley Point C sa na to, aby doslo k akémukolvek deleniu, vynosy musia zvysit o 26,7 % nad
povodnd vndtornd mieru ndvratnosti (9,02 %), mechanizmus podielu na zisku v projektu sa vztahuje na akikolvek nadmernd
kompenzaciu nad povodnd vndtorni mieru navratnosti.
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obstardvanie a vystavbu zabezpecilo obmedzenie akejkolvek nadmernej kompenzicie vyplyvajiicej z potencidlne
neprimeranych nepredvidatelnych okolnosti v zékladnych predpokladoch. Cesko dalej tvrdi, Ze vyberové konanie
v projekte sa liSi od vyberového konania v projekte Hinkley Point C, kde mal realizdtor projektu viac ndstrojov na
riadenie nadmernej kompenzacie (V).

(238) V stvislosti s tretim opatrenim ¢eské organy vysvetlili, Ze navrhovanou $truktiirou zmluvy o ndkupe sa prerusuje
prepojenie medzi realizdtorom projektu a expoziciou voci trhovym cendm, a tym sa odstrafiuje moznost, aby
realizdtor dostal nadmernii kompenzaciu v dosledku trhovych zmien (Strukturdlnych alebo stvisiacich s cenami).
Takéto riziko by teoreticky mohlo nastat po skonéeni trvania zmluvy o nakupe a podla Ceska je to dalsi dovod mat
dlhsiu zmluvu o nakupe elektriny, ktord by trvala 60 rokov a zodpovedala by Zivotnosti jadrovej elektrarne. Na
zéaklade navrhovanej $truktiiry zmluvy o ndkupe by spolo¢nost EDU II mohla ziskat nadmernd kompenzéciu len
v pripade nadmernej vyrobnej kapacity.

(239) Okrem toho ceské organy vysvetlili, Ze moznost realizatora projektu ziskat urcité obmedzené zvysenie vynosov nad
cielovii ROE mé Ziaduce motivacné Géinky a bude motivovat spolo¢nost EDU II k trhovému hospodérskemu
spravaniu. Cesko navrhlo a prerokovalo podporu projektu s cieflom preniest maximalne Gnosné riziko na
spolo¢nost EDU II na jednej strane a zachovat stimuly na motivovanie spolo¢nosti EDU 1l a CEZ k sprdvnemu
ekonomickému spravaniu na strane druhej. Stimuly zahrnuté v navrhovanej Struktire umoZiiuji spolo¢nosti
EDU II t¢inne riadit rizikd, inovovat, zabezpecit efektivnost a realizovat projekt v ramci dohodnutych podmienok.
Napokon Cesko tvrdilo, Ze dodato¢nymi mechanizmami nadmernej kompenzdcie na obmedzenie potencidlneho
zvysenia vynosov by sa zvysila Cistd rizikovd pozicia spolo¢nosti EDU I, a preto by nemuseli byt v siilade so
sticasnou poziciou minimdlnej pomoci. Konkrétne ceské organy uviedli, Ze navrhovany mechanizmus podielu na
zisku chrani pred nadmernou kompenzéciou tym, Ze zniZuje potencidl zvy3enia vynosov, ¢o sa odrdza v sticasnej
ROE a v realiza¢nej cene v zmluve o ndkupe dohodnutej medzi Ceskom a realizdtorom projektu. Akékolvek dalsie
opatrenie na znizenie dalsieho potencidlneho zvySenia vynosov moze mat za ndsledok vyssiu rizikovi expoziciu
realizdtora projektu a v dosledku toho mozno aj vy$siu ROE a realiza¢nt cenu v zmluve o nédkupe.

240) Pocas formalneho presetrovania Cesko revidovalo vzorec pre odmenovanie spolo¢nosti CEZ podl'a zmluvy o ndkupe
p p p p vy p
(pozri odovodnenia 83 az 106) s cielom zohladnit trhové rizikd a aktualizovalo mechanizmus podielu na zisku
(pozri odovodnenia 161 az 169) s cielom zabranit nadmernej kompenzacii.

4.2.3.  ROE vypocitand na tirovni poZadovaného minima

(241) Ceské orgény vysvetlili, Ze navrhované rozpitie ROE bolo postdené s ohladom na rizik4, ktorym celi spolo¢nost
EDU II v porovnani s inymi velkymi projektmi energetickej infrastruktiry. Rizikd projektu sa konkrétne
posudzovali v Siestich kategdridch: konkrétne vyvoj, vystavba, prevadzka, prijmy, financovanie a reguldcia.
Porovnatelné projekty sii rozdelené do troch Casti: konkrétne i) projekty vyroby jadrovej energie (EDU II, HPC
a Paks II); ii) velké projekty obchodnej infrastruktiry (projekty konvenc¢nych elektrdrni a veternej energie na mori)
a iii) Ceskd regulacnd cenovd reguldcia. Z kvalitativneho posidenia rizik, ktoré vykonalo Cesko, vyplyva, Ze projekty
vyroby jadrovej energie sa povazujii za ,vysoko rizikové®, zatial o ostatné kategérie sa povazuji za ,stredne
rizikové” a ,nizko rizikové“. V tejto tabulke je zhrnutd analyza referenéného porovnavania rizik v ramci vetkych
rizikovych faktorov a porovnatelnych projektov, a to v $iestich kategéridch rizik.

(") Konkrétne ¢eské organy tvrdili, Ze v pripade Hinkley Point C bol realizitor projektu zdroven poskytovatelom technolégie, ktory dodal
velkd Cast zariadeni a inZinierskych préc, ktoré boli zabezpecené prostrednictvom viac ako 180 priamych zmlav. Vzhladom na to, Ze
realizdtor projektu je aj vyznamnym subjektom v doddvatelskom refazci technolégif, Cesko tvrdi, Ze m4 vicsiu kontrolu a schopnost
riadit nadmernt kompenzaciu zékladnych predpokladov a ndkladov na prenos.
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Tabulka 4

Siihrnné posidenie rizik vSetkych rizikovych faktorov a porovnatelnych projektov

Development | Construction| Operational Regulatory

Financing

Low (i60-year
PPA)

Low

Paks Il

Conventional
power plant
projects
(IPPs)

Project Development | Construction | Operational Revenue Financing Regulatory Overall

Offshore adium 0 ¥ 0 0 ¥
wind

Czech 0 D 0 0 D 11 0
regulated
distribution

Zdroj:  Ceské orgdny.

Podla Ceska sa zd4, Ze typické vynosy tychto porovnatelnych projektov zodpovedaji podkladovym rizikdm.
V pripade projektov vyroby jadrovej energie sa vynosy pohybuji v rozmedzi 9 — 12,5 % [v pripade elektrirne
Hinkley Point C 11 — 11,5 % (s pakovym efektom), 9,02 % (bez pdkového efektu) a v pripade elektrirne Paks II
10,9 — 12,5 %]. V pripade projektov konvencnych elektrdrni sa vynosy s pakovym efektom pohybujil v rozmedzi
10 - 11 %, zatial ¢o v pripade veternej energie na mori v rozmedzi 7 — 9 %. Napokon v pripade Ceskej regulovanej
distribucie elektriny a plynu sa vynosy pohybujii v rozmedzi 7,76 — 7,94 %.

Ceské orgdny dalej vysvetlili, Ze na vypocet pozadovaného rozpitia ROE pre spolo¢nost EDU II sa pouzila podrobnd
analyza zaloZend na trhovych premennych. Z tejto analyzy vyplynulo rozpitie ROE v rozmedzi [...] - [...] %, ktoré
je v stilade s kvalitativnym porovndvacim posidenim rizika a vynosmi porovnévanych projektov. Konkrétne sa na
odhad parametrov modelu ocefiovania kapitdlovych aktiv vritane bezrizikovej sadzby, trhovej rizikovej prirdzky
a hodnoty koeficientu beta pouzili trhové premenné z ceského a eurdpskeho finanéného trhu. Okrem toho je
potrebné zahrnit prirdzku za jadrovd energiu v porovnani s konvenénou energiou alebo s regulovanymi siefami
vzhladom na zvysené riziko projektov v oblasti jadrovej energetiky. Dovodom je skutocnost, Ze projekty v oblasti
jadrovej energetiky st spojené s vyznamnym rizikom s@visiacim s vystavbou a prevddzkou a podl'a ndzoru Ceska to
dokazuju vysledky a praktické tazkosti pri realizdcii projektov v oblasti jadrovej energetiky nacas a v rdmci rozpoctu.
Cesko tvrdi, Ze vzhladom na ochranu, ktord poskytuje projekt, je prirdzka vo vyske 3 — 3,5 % primerand a bola
zahrnutd do vypo¢tu modelu ocenovania kapitdlovych aktiv zdola nahor.

Okrem toho &eské organy uviedli, Ze navrhované podporné mechanizmy st navrhnuté tak, aby preniesli maximélne
riziko na spolo¢nost EDU Il a zaroven boli dostatocné na rieSenie hlavnych zlyhani trhu.

Pocas formilneho presetrovania Cesko navrhlo aktualizovand ROE, ako je opisané v oddiele 3 (pozri
odovodnenia 84 az 99).
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4.3 Stanovisko Ceska k vyberu spolo¢nosti CEZ

(246) Vo svojej odpovedi na rozhodnutie o zacati konania Ceské organy vysvetlili, Ze sa zvazovali alternativne rieSenia
tilohy realizdtora projektu a spolo¢nost CEZ bola vybrand ako uprednostiiovand moznost (odovodnenia 147 az
148). Pred vyberom spolo¢nosti CEZ ako realizdtora projektu sa vykonali podrobné analyzy troch zvazovanych
moznosti [konkrétne i) konzorcium stikromnych investorov; ii) vacsinové vlastnictvo a prevadzka projektu ¢eskym
$tétom a iii) moznost, v ktorej by realizdtorom projektu bola spolo¢nost CEZ] (pozri odévodnenie 51). Cesko si
vybralo tretiu moznost.

(247) Ceské organy dalej vysvetlili, Ze spolocnost CEZ predstavuje najvhodnejsiu volbu ako realizdtor projektu vzhladom
na jej schopnost a motivéciu realizovat projekt, ako aj vzhladom na bezpecnost doddvok energie, zdujmy ndrodnej
bezpecnosti a technologickd neutralitu. Konkrétne:

—  Spolocnost CEZ md ako realizdtor projektu jedine¢nii poziciu na realizdciu tohto projektu, pretoze md
rozsiahle skidsenosti na trhu ako doveryhodny realizdtor a prevddzkovatel jadrovych elektrarni v Eurépe
a ako existujtici vyrobca v Ceskej republike. Okrem toho patri skupina CEZ medzi desaf najvicsich
energetickych spolo¢nosti v Eurdpe, a to z hladiska instalovaného vykonu, ako aj z hladiska poctu
odberatelov. Okrem toho spolocnost CEZ poskytne spolocnosti EDU II kapitdlové investicie vo vyske az
1,95 mld. EUR, ¢o bude pre spolo¢nost CEZ silnym stimulom na tispesnd realizéciu projektu.

—  Vzhladom na ciele Ceska v oblasti uhlikovej neutrality do roku 2050 zohrévali pri vybere investorského
modelu pre projekt dolezitti tGlohu aspekty tykajice sa bezpecnosti doddvok. Spolo¢nost CEZ je plne
odhodlani realizovat projekt v ¢asovom ramci, ktory chréni bezpecnost doddvok v Cesku, a v tomto smere
doteraz podnikla vSetky potrebné kroky (napr. ziskala pozemok, ziskala potrebné stavebné povolenia
a stihlasy).

na Ceskom trhu s energiou, zabezpecuje ochranu nirodnobezpe¢nostnych zdujmov Ceska, a to najmai
v prostredi, v ktorom je Ceské hospodarstvo do zna¢nej miery vystavené vonkaj$im hrozbdm v oblasti
dodavok energetickych zdrojov.

— A napokon, zatial ¢o spolocnost CEZ bola vybrand ako realizdtor projektu, dod4vatel jadrovej technolégie
bude obstarany prostrednictvom vyberového konania. Doddvatel v oblasti inZinierskych préc, obstardvania
a vystavby bude zodpovedny za vystavbu a uvedenie projektu do prevadzky, a preto bude mat vyznamnui
zodpovednost za zabezpecenie tispesnej realizécie projektu.

(248) Okrem toho ceské orgdny vysvetlili, Ze vyberom spolo¢nosti CEZ zna¢ne narastd efektivnost, nevznikajt dodatocné
ndklady a nie je potrebny samostatny vyvoj lokality. Tymto vyberom tak vznikd vyznamnd vyhoda v ¢asovom
rozvrhu realizdcie projektu, ktort by nebolo mozné dosiahnut alternativnymi struktiirami.

(249) Ceské orgdny dalej vysvetlili vSetky pripravné préce, ktoré spolo¢nost CEZ doteraz vykonala. Skupina CEZ je
vlastnikom navrhovanej lokality pre jadrovt elektrdren (EDU II). Proces ziskavania pozemkov potrebnych na
vystavbu sa zacal v aprili 2008 a bol ukonceny v roku 2021 (odévodnenie 77). Okrem toho spolocnost CEZ
vypracovala stadie uskuto¢nitelnosti s cielom skrétit ¢as a znfzit ndklady Ceska na vyvoj projektu.

(250) Okrem toho na zaciatku roka 2021 spolo¢nost CEZ uz mala vietky kltcové licencie a povolenia potrebné na
realizdciu projektu v stilade s projektovym pldnom [napriklad licenciu na umiestnenie jadrového zariadenia
a postdenie vplyvov na zivotné prostredie (odovodnenia 78 az 79)]. Ziskanie povolenia na umiestnenie jadrového
zariadenia zvycajne trvd 6 — 7 rokov a ziskanie postidenia vplyvov na Zivotné prostredie 3 — 5 rokov.
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(251) Ceské organy okrem toho vysvetlili, Ze spolo¢nost CEZ ako vlastnik a prevddzkovatel jadrovej elektrdrne ma hlboké
znalosti a dobre chdpe regula¢né poziadavky vratane licen¢nych poziadaviek na novii jadrovi elektraren a Ceské
pravne predpisy (odovodnenie 149). Okrem toho st spolo¢nosti CEZ a EDU II ¢lenmi viacerych medzinirodnych
organizdcii vratane Svetovej asocidcie prevadzkovatelov jadrovych zariadeni (WANO) (%), asocidcie European
Harmonised Requirements for New Nuclear Power Plants [eur6pske harmonizované poziadavky na nové jadrové
elektrarne (EUR)] (*), organizicie Electric Power Research Institute (EPRI) (*?%), Svetovej jadrovej asocidcie (World
Nuclear Association, WNA) (') a Aliancie pre jadrové elektrarne generdcie II a III (NUGENIA) ('), a preto maja
pristup k normdm a procesom, ktoré st uzndvané a odporticané regulaénymi organmi na celom svete s cielom
podporovat neustéle zlepSovanie.

(252) Ceské organy dalej zdoraznili kIa¢ovi dlohu projektu pre bezpecnost doddvok elektriny v Cesku v buddcnosti,
najmd vzhladom na vyradovanie uholnych elektrdrni z prevddzky. Konkrétne ceské orgdny vysvetlili, Ze kratsie
obdobie vyvoja projektu prispeje k rieSeniu predpokladaného nedostatku kapacity ('*). Vyvojom iného projektu na
inom mieste s podstatne dlh$im casovym horizontom by sa neriesili okamzité potreby systému v oblasti
bezpecnosti dodavok.

(253) Okrem toho Cesko na ticely argumentacie vysvetlilo, Ze ak by akykolvek alternativny realizdtor projektu ziskal
potencidlne vhodnt lokalitu pre jadrovi elektréren na tzemi Ceska, viedlo by to k vyraznému oneskoreniu
realizdcie projektu v porovnani so spolo¢nostou CEZ. Konkrétne v tomto alternativnom scendri ceské orgény
odhadujt, Ze oneskorenie bude az 14 rokov (vo vztahu k projektu) bez zdruky toho, Ze charakteristika lokality
alebo pldnovacie kroky, ktoré boli v pripade spolo¢nosti EDU II dspesné, nebudt problematické, ¢im sa zvysia
rizikd a ndklady na vyvoj projektu. Ceské orgdny v kazdom pripade tvrdia, Ze v Eurdpe neexistuje Ziadny
technologicky neutrdlny prevddzkovatel so skisenostami v oblasti jadrovej energetiky, ktory by budoval jadrové
elektrdrne mimo svojej krajiny.

(254) V pripade, Ze by projekt realizoval iny realizétor ako spolo¢nost CEZ, Cesko odhaduje, Ze by vznikli dodato¢né
ndklady vo vyske najmenej priblizne [200 az 700] miliénov EUR, ktoré by bolo potrebné financovat. Tieto néklady
pozostdvaji najmd z hodnoty lokality pre jadrovil elektrren, zo $tadii uskutocnitelnosti, licenénych a vyvojovych
¢innost, ktoré CEZ doteraz vykonala, ako aj zo synergif s existujiicou jadrovou elektrariiou Dukovany.

(255) Napokon ceské organy uviedli, ze vyber spolocnosti CEZ ako realizétora projektu bol v stilade s predchddzajicimi
pripadmi v oblasti jadrovej energetiky, ktoré posudzovala Komisia a v ktorych sa vzhladom na $pecifikd tychto
projektov neuskutoc¢nili verejné vyberové konania na realizdtorov ('%).

(256) V dalsom podani predlozenom 16. marca 2023 Cesko poukdzalo na dosiahnuté vysledky spolo¢nosti CEZ v oblasti
doddvok a prevddzky jadrovych elektrérni. Spolocnost CEZ v minulosti vyvinula a postavila dva bloky
s instalovanym vykonom 1125 MW v Temeline (Cesko), ktoré boli uvedené do prevadzky v rokoch 2000 a 2002,
ako aj prvi jadrovi elektrdrent v Dukovanoch so sticasnym instalovanym vykonom 2 040 MW. Tieto bloky boli
uvedené do prevddzky v rokoch 1985 az 1987 a Cesko zdoraziuje, Ze podla asocidcie WANO patria tieto bloky
medzi 20 % najlepsie prevadzkovanych elektrarni.

11%) https:/[www.wano.info|.
119 https:/[www.europeanutilityrequirements.eu/fr.
120) https:/[www.epri.com/.
) https:|fwww.world-nuclear.org/.
) https:/[snetp.eu/nugenia).

12) Simuldcie ¢eského prevddzkovatela prenosovej sistavy tykajiice sa strednodobych prognéz primeranosti v troch scendroch [konkrétne
i) progresivny scendr, podla ktorého je vyradenie uholnych elektrarni naplénované do roku 2033, ii) konzervativny scendr, podla
ktorého je vyradenie uholnych elektrdrni naplinované na rok 2038, a iii) referen¢ny scendr, podla ktorého je vyradenie uholnych
elektrdrni napldnované na rok 2040] poukazuji na vyznam vcasného uvedenia nového jadrového zdroja do prevadzky na zaistenie
bezpecnosti dod4vok elektriny a sebestacnosti Ceska.

(1) Ako priklad ¢eské orgdny uviedli, Ze spolo¢nost EDF bola pre Hinkley Point C vymenovand na zdklade konzultdcie o vyjadreni zdujmu,

v ktorej bola spolo¢nost EDF jedinym respondentom, zatial ¢o v pripade elektrdrne Paks Il bola spolo¢nost MVM Paks II vymenovand

bez verejného vyberového konania, kedze v tom Case na trhu neexistovali Ziadne iné doveryhodné alternativy.
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(257) Navyse Cesko okrem bezpecnosti doddvok a nérodnej bezpe¢nosti zdoraziuje aj hladisko financnej bezpecnosti,
kedZe CEZ m4 silny vldny Gverovy rating ().

(258) Napokon Cesko spresnilo, Ze vyberové konanie na realizétora projektu, ktorym by pripadne nebola spolo¢nost CEZ,
by znamenalo zna¢né nevyhody. Cesko v podstate uvaddza, ze v tomto pripade by sifaz na tejto drovni projektu
nepriniesla Ziadne vysledky, ¢o sa tyka vyberu najefektivnejsieho prevddzkovatela. Cesko s poukdzanim na uvedené
dovody zastdva ndzor, Ze vzhladom na to, Ze poZziadanie inych strdn o vyjadrenie zdujmu alebo organizécia verejnej
sttaze by nepriniesli Ziadne vyhody z hladiska hospodarskej stitaze, a preto by prevysovali nevyhody tohto procesu,
najmd oneskorenia a dodato¢né naklady, ako aj obavy o bezpecnost spojené s akymkolvek inym potencidlnym
zéujemcom. Cesko takisto uvddza, 7e v ziadnej faze planovania projektu Ziadna tretia strana nepodala staznost ani
némietku proti vymenovaniu spolocnosti CEZ za realizdtora projektu, vritane odpovedi tretich strdn na
rozhodnutie o zacati konania.

4.4. Stanovisko Ceska k vplyvu projektu na obchod a hospodarsku siitaz

4.4.1.  Potencidlna cenovd manipuldcia a zadrZiavanie kapacity zo strany spolocnosti CEZ

(259) V reakcii na pochybnosti Komisie vyjadrené v rozhodnuti o zacati konania v stvislosti s moZnym zadrZiavanim
kapacity spolo¢nostou CEZ ¢eské orgdny vysvetlili, ze skupina CEZ nebude mat ekonomické stimuly ani schopnost
zvySovat velkoobchodné ceny obmedzovanim produkcie spolo¢nosti EDU I1.

(260) Po prvé ceské orgdny tvrdili, Ze je to preto, lebo struktira riadenia spolocnosti EDU 1I je nezdvisld od skupiny CEZ,
¢im sa Gi¢inne obmedzuje jej moznost neprimerane zasahovat do kazdodennej prevadzky jadrovej elektrarne.

(261) Po druhé podla spravy spolo¢nosti Oxera (1) ,uvedenie EDU II do prevadzky md maly, ale badatelny vplyv na cenu
elektriny v Cesku. Z prognéz uvedenych v tejto sprave vyplyva, Ze uvedenim EDU Il do prevddzky by sa
v rokoch 2040 az 2050 zniZili ceny elektriny v Cesku priblizne o 2 EUR/MWh (od6évodnenie 170). V nadvaznosti
na to eské orgdny odhaduju, Ze ak by sa EDU II na jeden rok dplne odstavila, viedlo by to k strate prijmov pre
spolo¢nost EDU 11 v celkovej vyske priblizne 450 miliénov EUR ('), zatial €o spolo¢nost CEZ by ziskala dodatocné
prijmy z predaja nezabezpecenej Casti vyroby za nasledujici rok len vo vyske priblizne 17 miliénov EUR ('), ¢o by
viedlo k vyraznej finannej strate pre skupinu CEZ.

() Odkaz na odpovede Ceska zo 16. marca 2023, odpoved na otdzku ¢. 20.

(126) Oxera Consulting LLP, 2021, The impact of Dukovany on the Central European electricity market (Vplyv jadrovej elektrarne Dukovany na
stredoeurdpsky trh s elektrinou) (dalej len ,sprava spolo¢nosti Oxera®).

(') Vypocitané na zdklade ro¢nej vyroby 9 TWh vyndsobenej 50 EUR/MWh.

(") Vypocitané na zdklade 21 % rocnej vyroby 40 TWh vyndsobenych 2 EUR/MWh, upravené podla redlneho vyjadrenia cien
z roku 2020.
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Obrdzok 3

Rozdiel vo velkoobchodnych cendch elektriny v Cesku medzi faktickym a kontrafaktudlnym scendrom
(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

Po tretie Ceské orgdny vysvetlili, Ze aj keby teoreticky mohlo dojst k ur¢itému malému znizeniu produkcie
spolo¢nosti EDU II (**), takdto zmena by pravdepodobne neviedla k Ziadnemu vyznamnému pohybu cien elektriny
vzhladom na to, ako st trhy s energiou v Eurépe prepojené. Konkrétne md Cesko prepojené trhy s elektrinou
s bezprostredne susediacimi krajinami, ktorymi si Nemecko, Pol'sko, Rakisko a Slovensko. Cesko tvrdi, Ze projekt
by nemal Ziaden vplyv alebo by mal len velmi obmedzeny vplyv na stanovenie cien v Cesku v rokoch 2030 az
2050. Odhaduje totiz, Ze trhovd cena elektriny pre prepojeny regién sa stanovuje na zdklade cien elektriny
vyrobenej mimo Ceska (az 98 % hodin od zahrani¢nych vyrobcov). Energia vyrobend v Cesku by bola pokrytd
zemnym plynom a hnedym uhlim, pri¢om by sa zvySoval pocet obnovitelnych zdrojov energie. Tieto technoldgie
so sidlom v Cesku by urcovali cenu len na maly pocet hodin.

Ceské organy dalej tvrdia, Ze spolocnost CEZ by bola negativne ovplyvnend, ak by tcelovo vytvoreny subjekt dal
pokyn spolo¢nosti EDU II na obmedzenie vyroby — dokonca aj z opodstatnenych dévodov, ako je vyrovndvanie
odchylok v ststave — pretoze takéto obmedzenie by viedlo k nizsfm pefiaznym tokom pre spolocnost CEZ. Cesko
v kazdom pripade tvrdi, Ze jadrové elektrarne maji po uvedeni do prevadzky nizke hrani¢né naklady na prevadzku
a nie st dobre vybavené na to, aby mohli vo velkej miere prisposobit objem produkcie.

Po stvrté Ceské orgdny vysvetlili, ze ekonomicky raciondlnym postupom pre spolo¢nost EDU 1I aj skupinu CEZ je
vzdy vyrdbat maximdlny mozny objem produkcie jadrovej elektrdrne, pretoze spolocnost EDU II bude mat prijmy
len za dodant elektrinu (). Ceské orgény sa odvolali na spravu spolocnosti Oxera, v ktorej sa uvddza, Ze ,[k|azdé
zniZenie produkcie spolo¢nosti EDU II bude znamenat stratu pefiaznych tokov a potencidlne finanéné problémy
pre spolo¢nost EDU II vzhladom na nizku mieru ziskovosti, v rdmci ktorej projekt funguje pri aktudlne
navrhovanej cene 50 EUR/MWh podla zmluvy o ndkupe elektriny” (). Dalej vysvetlili, ze prevddzkovd marza
spolo¢nosti EDU I je v priemere [40 aZ 50] % a klesne na 6 % po zahrnuti ndkladov na navratn finanéni pomoc
a jej splatok. Znizenim faktora zataZenia z oakdvanych [75 az 100] % na menej ako [70 az 90] % by sa odstranila
hotovost dostupnd na dlhovii sluzbu a mohlo by to viest k tomu, Ze spolo¢nost EDU I by nebola schopnd splacat
ndvratni finanénd pomoc. ZniZenie pod hranicu [40 az 60] % by viedlo k tomu, Ze pefiazné toky by nepostacovali
na pokrytie prevddzkovych nakladov.

(") Konkrétny stupen moduldcie jadrovej elektrdrne by sa urcil podla vybranej technoldgie v oblasti inZinierskych préc, obstardvania
a vystavby.

(%) Ceské orgdny naopak vysvetlili, ze pre spolo¢nost EDU II by nebolo ekonomicky raciondlne produkovat pod dolnou medzou (t. j.
84 %), ¢o je suma, pri ktorej je pefiazny tok na dlhovi sluzbu nedostatocny.

(**!) Pozri spravu spolocnosti Oxera.
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(265) Pokial ide o pochybnosti Komisie tykajtice sa moznej cenovej manipuldcie zo strany spolo¢nosti CEZ, ktoré boli
vyjadrené v rozhodnuti o zacati konania, ¢eské orgény vysvetlili, Ze podiel spolo¢nosti CEZ na trhu v Cesku a na
susednych trhoch sa v dosledku instalovaného nasaditelného vyrobného vykonu spoloc¢nosti EDU 1I zvysi len
nepatrne a bude mat obmedzeny vplyv na trhovi silu spolocnosti CEZ. Ceské orgdny dalej vysvetlili, Ze zvyenie
trhového podielu vdaka investicidm projektu do jadrovej energie bude kompenzované poklesom trhového podielu
v dosledku nizsich investicii do uholnych elektrarni a pldnovaného vyradovania existujicich jadrovych elektrarni
z prevadzky. V kazdom pripade Cesko tvrdi, Ze Gcelovo vytvoreny subjekt je $pecidlne vytvoreny na to, aby zabrénil
akémukolvek moznému naruseniu hospodarskej stitaze.

(266) Cesko takisto namieta, Ze by relevantny trh zahffial len Cesko. Vzhladom na prebiehajice vykondvanie
mechanizmov prepojenia trhov a ciel dekarbonizécie Eur6py pomocou integricie obnovitelnych zdrojov energie sa
podla Ceska ocakdva, ze prepojenie medzi elektrizaénymi ststavami ¢lenskych stdtov sa zvysi (*2). Treba takisto
zvazit potencidl buddcich revizii ponukovych oblasti a moznost cezhrani¢nych zlucovania ponukovych oblasti.
Cesko preto dospelo k zdveru, Ze relevantny trh je vacsi ako Cesko, ¢o md takyto vplyv na trhové podiely
spolo¢nosti CEZ:

(267) Konkrétne Ceské orgdny tvrdia, Ze kapacita, ktorti bude vyrdbat spolo¢nost EDU II, nebude mat vyznamny vplyv na
trhova silu skupiny CEZ v Cesku (). Odhadujd, Ze nasaditelnd vyrobna kapacita spolo¢nosti EDU 1l bude
v roku 2040 predstavovat len 4 % Ceského trhu a priblizne 0,8 % relevantného geografického trhu pre projekt (*4).
Podla Ceska sa predpokladany trhovy podiel skupiny CEZ v rokoch 2030 az 2050 vyrazne zniZi a v pripade
uvedenia EDU 1I do prevddzky by sa trhovy podiel skupiny zvysil na ¢eskom trhu len o 4,08 % (v roku 2040)
a 6,97 % (v roku 2050) a na relevantnom geografickom trhu len 0 0,76 % (v roku 2040) a 0,76 % (v roku 2050).
Neocakava sa, Ze takéto zvysenie trhového podielu skupiny na zdklade kapacity spolo¢nosti EDU II bude mat
vyznamny vplyv na trhovi silu skupiny v Cesku alebo na susednych trhoch.

Tabulka 5

Trhovy podiel CEZ z hladiska instalovaného nasaditeIného vyrobného vykonu (2020 — 2050), fakticky

scendr

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

(") Pozri odovodnenie 13 a pozndmku pod ¢iarou ¢. 6.

(") Skupina CEZ vlastni v Cesku 61 % vyrobnych zariadeni, 35 % dod4vatelov a 53 % tazby hnedého uhlia k decembru 2023. Pozri
Skupina CEZ, Cistd energia zajtrajska, Investicny pribeh, december 2023 https:/[www.cez.cz/webpublic/file/edee/ospol/fileexport/
investors/investment-stories2022.

("% Relevantnym geografickym trhom pre projekt je Cesko a susedné krajiny s prepojenymi trhmi s elektrinou (konkrétne Nemecko,
Pol'sko, Rakiisko a Slovensko).
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Year

2019
2020
2030
2035
2040
2045
2050

Tabulka 6

Odhad budiiceho trhového podielu CEZ z hl'adiska vyroby podla Ceska

CEZ market
shares in Czech
Republic incl. net
imports

70,48%
64,29%
73,02%
71,24%
45,15%
42,61%
18,98%

Dukovany Il
market shares in
Czech Republic
incl. net imports

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

CEZ market
shares in Czech
Republic and four

Dukovany Il
market shares in
Czech Republic

neighbours and four
neighbours

7,32% -

6,94% -

5,29% -

4.92% -

2,89% 0,82%
2,76% 0,80%
1,40% 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) Okrem toho ceské organy tvrdili, Ze hlavnym strategickym cielom skupiny CEZ je efektivne riadenie jadrovych
elektrdrni, ako aj tazby hnedého uhlia a uholnych elektrarni. V pripade uholnych elektrarni (ktoré v roku 2019
predstavovali 45 % instalovaného vykonu v GW a 39 % celkovej vyrobenej elektriny v TWh) je vSak naplanované
ich postupné vyradovanie v stilade s poziadavkami EU na dekarbonizdciu. Spolo¢nost CEZ sa zaviazala k uhlikovej
neutralite do roku 2050 a pldnuje zniZit vykon uholnych elektrdrni takmer o polovicu na 3 GW do roku 2025 a na
2 GW do roku 2030. V Cesku sa v stcasnosti priblizne polovica elektriny vyrdba z uhlia. Toto uhlie bude ¢iastocne
nahradené jadrovou energiou a v mensej miere obnovite[nymi zdrojmi energie (***).

Tabulka 7

Podiel jednotlivych druhov paliv na hrubej vyrobe elektriny v Cesku

2040 target level according to
2016 the State Energy Policy
Coal and other solid non-renewable fuels 50% 11-21%
Nuclear energy 29% 46-58%
Natural gas 8% 5-15%
Renewahle and secondary energy sources 13% 18-25%
Total 100% 100%

Source: Czech Republic (2019), ‘National Energy and Climate Plan of the Czech Republic’, November.

(") Ceské orgdny vysvetlili, Ze hoci sa Cesko usiluje o zavddzanie obnovitelnych zdrojov energie, krajina md obmedzeny potencidl na
rozsirenie vyroby energie z obnovitelnych zdrojov vo vicSom rozsahu vzhladom na svoju geografiu, geoldgiu a podnebie, ako aj na
vysoké naklady na dostupné technoldgie.
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(269) V dosledku cielov znizovania emisif sa v Cesku ukon¢f znaéné €ast vyroby elektriny z uhlia, pricom na vyplnenie
tejto medzery budii potrebné nové investicie do vyrobnych kapacit jadrovej energie, obnovitelnych zdrojov energie
a zemného plynu ("*%). Ocakéva sa, Ze vyroba elektriny z ¢ierneho a hnedého uhlia sa tplne ukondi v roku 2037, ¢o
predstavuje zniZenie kapacity priblizne o 6,5 GW ('¥).

(270) Ceské organy vysvetlili, Ze spolocnost EDU I zohrdva vyznamn Glohu pri dosahovani cielov ceskej vlady v oblasti
znizovania emisii a zdrovei prispieva k potrebnej bezpecnosti doddvok v Cesku. Nové jadrové bloky majti nahradit
Cast stiCasnych kapacit na vyrobu elektriny z hnedého a ¢ierneho uhlia, ako aj jadrové bloky v Dukovanoch, ktoré
majt byt vyradené z prevadzky v rokoch 2045 az 2047 (). Cesko takisto tvrdi, Ze projekt by nenahradil investicie
do vyroby veternej energie na pevnine. V rokoch 2030 az 2050 by sa v rdamci scendrov s projektom a bez projektu
instaloval rovnaky objem vyroby veternej energie, hoci v pripade realizdcie projektu by sa instaldcia uskutocnila
0 niec¢o neskor.

Obrdzok 4
Cistd vyrobni kapacita v referenénom scendri pre kazdy rok a technolégiu

Annual balance in the Reference scenario for each year and
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“'import and export balance

Zdroj:  Ceské organy.

(*%) Ocakdva sa, Ze vietky kapacity na vyrobu elektriny z hnedého a ¢ierneho uhlia, pripadne okrem niektorych zariadeni kombinovanej
vyroby elektriny a tepla (dalej len ,zariadeni KVET®), sa do roku 2038 zatvoria v rdmci neddvneho pldnu na postupné ukoncenie
prevadzky najviac zneistujiicich elektrdrni. Pozri Ceskd Uholnd komisia, 2020, Zdpisnica zo 7. zasadnutia Uholnej komisie,
4. decembra 2020, s. 6 — 7, k dispozicii na adrese: https:/fwww.mpo.cz/assets/cz/rozcestnik/ministerstvo/kalendar-akci-vse/2021/2/
Zapis-z-jednani-UK-_4-12-2020_.pdf.

() Vyplyva to z ddajov poskytnutych spolo¢nostou CEPS.

("% Podla tdajov spolocnosti CEPS je vyradenie Styroch existujtcich jadrovych blokov v Dukovanoch (kazdy s vykonom priblizne
510 MW) napldnované takto: jeden blok na konci roku 2045, jeden blok na konci roku 2046 a dva bloky na konci roku 2047.
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271)

(272)

4.4.2.

(273)

(274)

(275)

Po sieste Cesko tvrdi, Ze vzhladom na zdvizok spolo¢nosti CEZ vyplyvajici zo zmluvy o nakupe preddvat celt:
produkciu spolo¢nosti EDU 1I déelovo vytvorenému subjektu, ako aj na zévizky Ceska tykajiice sa obchodovania
s elektrinou vyrobenou v jadrovej elektrdrni pocas jej Zivotnosti (pozri oddiel 3.6.4) sa neoakdva, Ze by akékolvek
zvysenie vyrobnej kapacity vyplyvajice z tejto investicie viedlo k zvySeniu elektrickej energie, ktord by bola
k dispozicii na predaj odberatelom spolo¢nosti CEZ.

Nakoniec Cesko tvrdi, ze vyznamnost spolo¢nosti CEZ ('**) podla indexu zostatkovej ponuky (,RSI), ¢o je index
Casto pouzivany na hodnotenie schopnosti vyrobcu konat nezdvisle od svojich konkurentov, by sa v budicnosti
vyrazne znizila:

Obrdzok 5

Vyznamnost spolo¢nosti CEZ podla indexu zostatkovej ponuky podla Ceska

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.

Uloha ticelovo vytvoreného subjektu na trhu

Pokial ide o lohu ticelovo vytvoreného subjekt na trhu, ¢eské organy tvrdili, Ze obchodnd dohoda tykajtica sa tohto subjektu
bola zdmerne vhodne navrhnutd ako otvorend a flexibilnd, aby sa fiou zabranilo akémukolvek moznému naruseniu trhu.

Cesko vysvetlilo, Ze dcelovo vytvoreny subjekt bude tdplne nezdvisly od spolo¢nosti EDU 1I a skupiny CEZ a bude
mat samostatnt §truktdru riadenia a sprévy. So spolo¢nostou EDU I (a spolo¢nostou CEZ, ak je to relevantné) bude
obchodovat na principe nezdvislého vztahu. Ceské orgdny uviedli, Ze touto Struktirou sprdvy sa oddeluje
rozhodovanie o obchodnej stratégii, ktoré je v pravomoci dlelovo vytvoreného subjektu a md vplyv na
hospodérsku sataz a obchodovanie na trhoch s elektrinou, na jednej strane od vyvoja a prevadzky jadrovej
elektrarne, za ktoré zodpovedd spolo¢nost EDU 11, na druhej strane.

Ceské organy dalej rozlisujti medzi pristupom twcelovo vytvoreného subjektu preukdzanym v rdmci projektu
a opatreniami v inych pripadoch v oblasti jadrovej energetiky, pokial ide o obchodnti struktiiru a mechanizmy
jadrovej elektrarne tykajice sa odberu. Ceské orgdny vysvetlili, Ze novost pristupu tcelovo vytvoreného subjektu
v porovnani s ostatnymi pripadmi spoéiva v zriaden{ samostatného subjektu, ktory je nezévisly od prevddzkovatela
jadrovej elektrarne. Spolo¢nost EDU I bude vlastnit a prevadzkovat jadrovd elektrareri a vyrdbat elektrinu, pricom
bude mat licenciu len na vyrobu elektriny. Celd vyrobent kapacitu spolo¢nosti EDU II bude odoberat téelovo

(") Pri analyze vyznamnosti sa posudzuje, ¢i st elektrdrne vo vlastnictve konkrétnej spolocnosti potrebné na uspokojenie dopytu
v urcitom obdobi, t. j. ¢ je potrebny aspoii jeden megawatt jej vyroby. V takom pripade by spolo¢nost mohla vyuzit tito trhovi silu.
Vyznamnost zohladfiuje len moznost trhovej sily na trhu ako celku, a nie to, ¢ trhovd sila moze vzniknit v $pecifickych situdcidch,
napriklad v pripade obmedzen{ prenosu.
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vytvoreny subjekt, ktory bude maf licenciu na obchodovanie s elektrinou. U¢elovo vytvoreny subjekt bude predavat
produkciu spolo¢nosti EDU II na velkoobchodnom trhu a bude takisto samostatnym subjektom zd¢tovania voci
spolo¢nosti OTE ako obchodnik s elektrinou. Preto spolo¢nost EDU II nebude obchodovat s inymi G¢astnikmi trhu
(okrem tcelovo vytvoreného subjektu) a nebude vystavend trhovym podmienkam. Ceské organy zdoraznili, ze
cielom tejto $truktiry je obmedzit riziko mozného narusenia trhu v désledku trhove;j sily.

Tabulka 8

Porovnanie obchodnej Struktdry EDU II (v tabulke oznacovand ako ,,Dukovany II“), HPC a 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
(EDUIN) wholly 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 (ihe NPP) Conftracts for Difference (market price

topped up or reduced to 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
contracts must be limited to less than
70% of the output)

Zdroj:  Ceské organy.

(276) Ceské organy dalej vysvetlili, ze Gcelovo vytvoreny subjekt by si mal vytvorit vlastné obchodné oddelenie a operacie
vo vlastnej rézii, ak sa to bude povazovat za vhodnejsie a ndkladovo efektivnejsie, moze v budicnosti zvazit, Ze
vyhldsi vyberové konanie na externé zabezpecenie obchodnej funkcie.

(277) Okrem toho ¢eské orgdny uviedli, Ze ticelovo vytvoreny subjekt prijme obchodnt stratégiu minimalizujicu riziko
a jeho pristup bude zamerany na zamedzenie akéhokolvek negativneho vplyvu na trh. Predpokladd sa, Ze
planovany obchodny model bude najmd motivovat k maximalnym vynosom z predaja elektrickej energie zo strany
tcelovo vytvoreného subjektu pre Cesky 3tit a ndsledne k minimalizdcii vy$ky pomoci plyntcej do projektu. Pokial
ide o obchodnd stratégiu, ticelovo vytvoreny subjekt bude posobit predovietkym na ceskom velkoobchodnom trhu
s elektrinou. Je si ale vedomy toho, Ze tento regién je do velkej miery poprepdjany a denny trh je prepojeny so
susednymi krajinami. KedZe sa ocakdva, zZe trhy budii v budtcnosti rést a droveri likvidity sa bude zvySovat, najma
vzhladom na to, Ze v juni 2021 bolo dokoncené prepojenie dennych trhov medzi regiénmi
Nemecko — Pol'sko — Rakisko a Cesko — Madarsko — Slovensko — Rumunsko, obchodnd stratégia sa bude pravidelne
vyhodnocovat, aby sa prisposobila najnovsim trhovym podmienkam. Ocakédva sa, Ze kone¢nd obchodna stratégia
zaloZend na transparentnom pristupe minimalizujiicom riziko bude prijata po roku 2030.

(278) V priebehu formalneho presetrovania sa Cesko rozhodlo pontiknut zévizky na obchodovanie s jadrovou energiou
(ako je opisané v odovodneniach 112 az 119).
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(280)

(281)

5.1.

(282)

5.2.

5.2.1.

(283)

(284)

(285)

(286)

5.2.2.

(287)

(288)

(289)

(290)

(291)

5. PRIPOMIENKY TRETICH STRAN

Pocas konzultdcie o rozhodnuti o zacati konania, ktord trvala do 5. septembra, Komisia dostala odpovede od 18

vyjadrend podpora projektu. Opis pripomienok relevantnych pre postidenie $tatnej pomoci je uvedeny dalej v texte.

Pripomienky zaslali ¢lenské $taty, podniky, zdruzenia a mimovlddne organizacie (dalej len ,MVO®). Pripomienky
tretich strdn budi rieSené v prislusnych ¢astiach postdenia bez osobitnej zmienky o konkrétnej pripomienke.

Pripomienky tretich strdn st zoskupené podla tém.

Pripomienky k existencii pomoci

K existencii pomoci neboli doruéené Ziadne pripomienky.

Pripomienky k zlu¢iteInosti pomoci

Pripomienky tykajiice sa vhodnosti opatrenia

Dve tretie strany zopakovali, Ze sthlasia s obavami Komisie vyjadrenymi v rozhodnuti o zacati konania v stvislosti
s vhodnostou opatrenia.

Okrem toho jeden respondent uviedol, Ze stiasny vyvoj na eur6pskom trhu s elektrinou a jeho budiice ti¢inky zatial
nemozno odhadnit. Preto by bolo velmi ndro¢né konkrétne posudit vhodnost tohto opatrenia.

Mnohi respondenti zdroven tvrdili, Ze nesthlasia s obavami Komisie tykajicimi sa vhodnosti opatrenia. Podla ich
ndzoru je navrhované opatrenie vhodné, pretoze pozostiva z vhodnej kombindcie ndstrojov na dosiahnutie
zamyslanych cielov projektu a zdroven sa pri fiom zabezpecuje, Ze neexistujii menej rusivé politiky alebo néstroje,
ktorymi by bolo mozné dosiahnut rovnaké vysledky. Okrem toho niektoré tretie strany tvrdili, Ze prvky opatrenia
(konkrétne zmluva o odbere, Gver a mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona) st neoddelitelné a nevyhnutné na
rieSenie prislusnych zlyhani trhu v stvislosti s projektom.

Okrem toho niektori respondenti poznamenali, Ze v kone¢nom rozhodnuti Komisie v pripade Hinkley Point C bola
schvédlend podobnd kombindcia opatreni (t. j. rozdielovd zmluva, §titna zdruka a ochranny mechanizmus proti
potencidlne skodlivym politickym rozhodnutiam) a riziko, ktoré zndsa realizdtor, bolo podobné.

Pripomienky tykajiice sa primeranosti opatrenia

Dvaja respondenti zopakovali svoj stihlas s obavami Komisie vyjadrenymi v rozhodnuti o zacati konania tykajacimi
sa primeranosti opatrenia.

Okrem toho jeden respondent uviedol, Ze stcasny vyvoj na eurépskom trhu s cenou elektriny a jeho buddce t¢inky
zatial nemozno odhadndt. Preto by bolo velmi ndro¢né konkrétne postdit primeranost tohto opatrenia.

Mnohé tretie strany naopak odpovedali, Ze nesthlasia s obavami Komisie, pokial ide o primeranost opatrenia. Podla
nich je navrhované opatrenie primerané.

Viaceri respondenti tvrdili, Ze predpoklady pouzZité na odhad ROE projektu spravne odrazajii rizikovi expoziciu
spolo¢nosti CEZ a riziko, ktoré znasa prijemca.

Komisia okrem toho dostala niekolko pripomienok, Ze navrhované pravidelné preskiimanie realizacnej ceny
v zmluve o ndkupe na zdklade trhovych hodnoteni posobi ako dostatony automaticky stabilizator, aby sa
zabranilo nadmernej kompenzdcii, a malo by poskytovat dostatoéné finan¢né stimuly pre spolo¢nost EDU II aj
tcelovo vytvoreny subjekt, aby maximalizovali vyrobu a dosahovali zisk pri obchodovani s energiou.
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(292) Jedna tretia strana poznamenala, Ze navrhované trvanie zmluvy o ndkupe [konkrétne 60 rokov pokryvajicich
obdobie prevadzky elektrirne (podla nizkouhlikového zdkona obdobie 30 rokov, ktoré sa moze niekolkokrat
predlzit o 10 rokov) s prehodnotenim primeranosti realizacnej ceny upravenej Ministerstvom obchodu a priemyslu
Ceskej republiky] je definované tak, aby odrdzalo konkrétne technické, regulacné a finanéné podmienky.

5.2.3.  Pripomienky tykajiice sa potreby zdsahu Stdtu

(293) Jeden respondent uviedol, Ze doddvky energie by mohli byt zabezpecené aj lacnejsimi technoldgiami, a tvrdil, Ze
dotdcie v odvetvi jadrovej energie spomalia pokrok inych lacnejsich a rychlejsich technoldgif Setrnych ku klime.
V nadviznosti na to trval na tom, Ze vyroba elektriny z jadrovej elektrirne by nemala byt dotovand, pretoZe tdto
technoldgia je vyspeld a nie je rentabilna.

(294) Komisia dostala jednu pripomienku, v ktorej sa poukazuje na to, Ze zdsahy $titu do vyroby elektriny v jadrovych
elektrarnach nie st vzhladom na neddvny vyvoj na trhu opodstatnené. Tento respondent najma tvrdil, Ze vysoké
ceny elektriny, ktoré boli désledkom neddvnych turbulencii na trhu, zostan vysoké aj v nasledujicich desatrociach,
a preto vyska pomoci na opatrenie nebude plnit jeden z jeho cielov, ktorym je zabezpecit nizsie ceny elektriny na
trhu.

(295) V jednom podani sa uvddzala moznost, aby Cesko namiesto podpory vyvoja jadrovej elektrdrne Dukovany
investovalo do rozvoja obnovitelnych zdrojov energie a do roku 2030 vyrobilo 5,3 TWh z novych veternych
a 4,9 TWh z novych fotovoltickych elektrdrni. Okrem toho sa v fiom tvrdilo, Ze $tdtna podpora rozvoja veternej
a soldrnej energie by bola v porovnani s jadrovou energiou ovela nizsia.

(296) Na rozdiel od tychto pripomienok viaceré tretie strany tvrdili, Ze na dosiahnutie cielov opatrenia je potrebny zdsah
Statu.

(297) Niektori respondenti poznamenali, Ze bez tcasti $taitu nebude na si¢asnom eurépskom trhu s elektrinou mozné
realizovat novy projekt jadrovej elektrarne. Dalej uviedli, Ze existujice zlyhania trhu (expozicia voci rozsahu
kapitalovych poziadaviek, dlhodobej volatilite trhovych cien a pravnym, politickym a regula¢nym rizikdm) a vysokd
miera neistoty spojend s projektmi v oblasti jadrovej energetiky odradzaja stikromnych investorov a na zabezpecenie
investicii do nizkouhlikovych jadrovych elektrarni je potrebny zdsah tatu.

(298) Okrem toho niektoré tretie strany poukazali na to, Ze neddvne vykyvy na trhoch s energiou dokazujii potrebu
systémov $tatnej pomoci na kompenzaciu deformdcii na trhu. Okrem toho tito respondenti uviedli, Ze trhové
podmienky neposkytujii stimuly na vyvoj velkych projektov energetickej infrastruktary.

(299) Jeden z respondentov uviedol, Ze nové jadrové projekty je potrebné analyzovat z hladiska novej bezpecnosti
dodédvok a urcit ich priority vzhladom na potencidl znizit zdvislost od ruského dovozu. Dalej pripomenul, Ze

neddvne zaradenie jadrovej energie do taxonomie EU pre udrzatelné financovanie predstavuje klcovy krok, ktory
pripravuje podu pre dal$i rozvoj jadrovej energie.

5.2.4.  Pripomienky k vyberu spolocnosti CEZ

(300) Niektoré tretie strany vo svojich pripomienkach vyslovne uviedli, Ze nesthlasia s obavami Komisie v stvislosti
s vyberom spolo¢nosti CEZ bez verejnej stfaze alebo konzultcie. Z dovodov $tétnej a energetickej bezpecnosti, ako
aj z inych dovodov (ako st odborné znalosti, know-how a efektivnost sticasného prevadzkovatela), povazuji tieto
strany za plne odovodnené poverit Stitnu energetickii spolo¢nost povinnostou vypracovat komplexni tlohu, akou
je vystavba a prevadzka novej jadrovej elektrdrne, priCom poznamendvaji, Ze to odrdZa rozsirenti medzindrodnii
prax.
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(307)

(308)

5.2.6.

(309)

(310)

(311)

Ziadny konkurent ani Ziadna in4 tretia strana nevyjadrili nijaké obavy v savislosti s vyberom spolo¢nosti CEZ ako
realizdtora projektu.

Pripomienky k moznému nendlezitému naruseniu hospoddrskej siitaZe a obchodu medzi clenskymi Stdtmi

Jeden respondent vo svojom podani zopakoval, Ze stihlasi s obavami Komisie vyjadrenymi v rozhodnuti o zacati
konania v stvislosti s moznym narusenim hospodarskej sttaze na trhu. Dalej sa domnieva, Ze vyroba elektriny
jadrovou technoldgiou je nadmerne dotovand, a preto nie je konkurencieschopnd, a tvrdi, Ze akékolvek dotovanie
by viedlo k vjraznému naruseniu hospodarskej stitaze na trhu.

Na druhej strane viaceré tretie strany poznamenali, Ze existuje obmedzené riziko, Ze opatrenie narusi hospodarsku
sttaz alebo bude hrozit narugenim hospodarskej sttaze na trhu.

Niektori respondenti uviedli, Ze architektira ti¢elovo vytvoreného subjektu moZe mat obmedzeny vplyv na trh,
kedZe spolocnosti CEZ a EDU II st dva samostatné hospoddrske subjekty, ktoré buda od seba tplne nezdvislé.
V nadviznosti na to tvrdili, Ze priestor na manipuldciu s trhom by bol obmedzeny.

Jeden z respondentov poukdzal na to, Ze spolo¢nost CEZ md mnozstvo uholnych elektrarni, ktorych odstavenie sa
planuje v rokoch 2030 - 2039, ako aj na to, Ze existujice $tyri bloky v Dukovanoch sa maji odstavit
v rokoch 2045 az 2047. Na zéklade toho tvrdil, Ze podiely CEZ na trhu s vyrobou elektriny sa vyrazne nezvysia.

Okrem toho jedna tretia strana uviedla, Ze riziko manipuldcie, ked st trhové ceny vyssie ako kipna cena v zmluve
o nakupe a skupina CEZ by mohla mat ekonomickd motivéciu znizit produkciu spolo¢nosti EDU II, aby ostatné
jednotky predavali viac energie za vysSie trhové ceny, sa zda nizke. Je to preto, Ze spolo¢nost EDU II bude pripojend
s vysokym faktorom zataZenia (90 %) a ekonomickou motiviciou spolo¢nosti EDU II je dodat cely svoj dostupny
objem na trh, aby sa zabezpecilo, Ze dostane kompenziciu a bude moct splicat svoj dlh. Okrem toho dochddza
k oddeleniu skupiny CEZ a spolo¢nosti EDU II. Navy3e nariadenie REMIT zakazuje manipuldciu s trhom.

Jedna tretia strana dalej uviedla, Ze cielom jadrovej elektrdrne Dukovany je vytvorit novi kapacitu a vyplnit medzeru
vo vyrobe elektriny, ktord sa ocakdva v rokoch 2030 — 2040, ¢o bude mat pozitivny vplyv na bezpecnost
a diverzifikdciu dodévok pre susedné krajiny. Preto tvrdi, Ze tieto pozitivne G¢inky opatrenia prevazuji nad jeho
pripadnymi negativnymi G¢inkami.

Nakoniec jedna tretia strana poznamenala, Ze akykolvek ddajny vplyv na hospodarsku stitaz by sa mal posudzovat
so zretelom na nedostatok skuto¢ne rovnakych podmienok v odvetvi energetiky, pretoze nové vyrobné kapacity sa
takmer nikdy nerozvijajd vylu¢ne na trhovom zéklade. Této strana uviedla, Ze napriklad obnovitelné zdroje energie
vyuZivajd nielen priame podporné schémy, ale aj cely rad opatreni zavedenych v rimci balikov Zelenej dohody EU
a planu REPowerEU.

Pripomienky tykajiice sa porusenia prdva EU

Jedna tretia strana tvrdila, Ze vyuZivanie jadrovej energie na vyrobu elektriny je v rozpore so zdsadou ,znecistovatel
plati“ a zdsadou predbeznej opatrnosti stanovenymi v ¢lanku 191 ZFEU.

Okrem toho dve tretie strany poznamenali, Ze projektom sa nezabezpecuje zdsada ,znelistovatel plati, pretoze
v opatreni sa nezohladnuje nakladanie s vyhorenym jadrovym palivom, ¢o vyvolava pochybnosti o tom, ¢i budii na
konci odhadovanej Zivotnosti jadrovej elektrarne k dispozicii zdroje zodpovedajiice odhadovanym ndkladom na
nakladanie s rddioaktivnym odpadom a vyradenie z prevddzky. Tito respondenti sa dalej domnievali, Ze ak sa
vyrazne nezmeni v sucasnosti uplatfiovany systém poplatkov platenych do Ndrodného jadrového fondu, tieto
prostriedky nebudii k dispozicii, ¢im sa porusi zdsada ,znelistovatel plati“.

Komisia dostala pripomienky od dalsieho respondenta, ktory tvrdil, Ze Ceski predstavitelia vo svojich verejnych
vyhldseniach naznacuji, Ze sa budil snazif zmenif alebo odlozif podmienky v oblasti taxondmie tykajice sa
uvedenia hlbinného geologického tilloziska vysokoaktivneho radioaktivneho odpadu do prevadzky do roku 2050.
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(312) Na druhej strane niektorf respondenti tvrdili, Ze opatrenie nie je v rozpore s pravom EU.

5.2.7.  Pripomienky tykajiice sa bezpecnosti doddvok

(313) Dvaja respondenti uviedli, Ze jadrovd energia nemoze pontiknut Ziadne vyhody v porovnani s inymi zdrojmi energie
z hladiska bezpe¢nosti dodavok, pri¢om poznamenali, Ze dostupnost urdnu a téria je obmedzend a Ze EU je velmi
zdvisld od dovozu.

314) Na druhej strane jedna tretia strana tvrdila, Ze jadrova energia je malo zdvisld od dovozu, pricom uviedla, Ze surovin
) ) J gla) p y
predstavuji maximdlne 10 % vyrobnych ndkladov. Takisto dalej poznamenala, Ze medzindrodny trh s urdnom je
dobre regulovany a stabilny.

(315) Okrem toho bolo Komisii predlozenych mnoho argumentov na podporu opatrenia vzhladom na obavy tykajtce sa
bezpecnosti doddvok, dekarbonizicie, cenovej dostupnosti energie a vyvoja na trhu v stvislosti s ruskou invdziou na
Ukrajinu. Konkrétne respondenti konstatovali, Ze jadrové reaktory st technoldgiou, ktord najlepsie zarucuje cestu
k uhlikovej neutralite a zaroven zachovéva bezpecnost doddvok v EU. Okrem toho zdéraznili, Ze jadrova energia je
aj stabilnym a kontrolovatelnym sposobom vyroby, ktory umozriuje spolahlivé riadenie elektrizacnej ststavy
a prispieva k vysokej bezpec¢nosti dodévok.

(316) Niekolko pripomienok sa tykalo vyvoja jadrovych projektov v celej EU s cielom splnit ciele EU v savislosti so
zmenou klimy, ako aj zaistit bezpecnost doddvok stabilnej, spolahlivej, udrzatelnej, nizkouhlikovej a konkurencie-
schopnej energie.

(317) Mnohé pripomienky sa tykali geopolitickej situdcie (vritane naruSenia doddvok ropy a plynu a volatility cien)
a vyznamu bezpecnosti dodévok pre dalsie znizovanie energetickej zavislosti EU od Ruska. Okrem toho jedna tretia
strana poznamenala, Ze ruskd agresia vo¢i Ukrajine zdéraziuje potrebu jadrovej energie pri ziskavani nezavislosti od
dodévok paliva z Ruska.

5.2.8.  Dalsie pripomienky tretich strdn

(318) Komisii boli predlozené argumenty tykajice sa bezpeCnosti a ochrany. Niektori respondenti vyjadrili obavy
v stvislosti s bezpe¢nym a udrzatelnym nakladanim s vysokoaktivnym radioaktivnym odpadom vo vseobecnosti.
Okrem toho poukazali na mozné nebezpecenstvo, ktoré predstavuji jadrové elektrarne v ozbrojenych konfliktoch,
ako aj na rizikd, ktoré predstavuji velké jadrové havdrie. V niektorych pripomienkach sa uvddza, Ze sicasnd situdcia
na Ukrajine poukazuje na dalSie rizikd, ktoré jadrové elektrarne predstavuja z hladiska bezpecnosti a ochrany.

(319) Okrem toho niektori respondenti poukazali na to, Ze vzhladom na vysoky dopyt po chladiacej vode st jadrové
elektrdrne velmi citlivé na zvySovanie teploty. Dalej tvrdili, Ze rieka Jihlava m4 prili§ malo vody na to, aby mohla
chladiacou vodou spolahlivo zdsobovat dalsie nové bloky elektrirne Dukovany, a poznamenali, Ze tdto skuto¢nost
bola uznand uz pocas pldnovania ¢eskoslovenského jadrového programu a viedla k obmedzeniu vykonu blokov
nain$talovanych v tejto elektrarni. Vzhladom na zmenu klimy niektoré tretie strany predpokladajii, ze prevadzka
novych jadrovych elektrdrni nebude takd stabilnd, ako sa predpokladalo, a Ze ich vyuzitie nedosiahne planovant
troverl.

(320) V niektorych podaniach st vyjadrené obavy tykajice sa zdsobovania novej jadrovej elektrarne vodou, a najmd jej
vplyvu na rieku Jihlavu, a takisto sa v nich uvadza, Ze v stiCasnosti chyba plan hospodérenia s vodou a jej ochrany.

(321) Dve tretie strany vyjadrili obavu, Ze projekt nebude dokonéeny v pldnovanom termine, pretoZe traja potencidlni
poskytovatelia technolégii nemusia byt z technického hladiska pripraveni na prevadzku v Eurdpe, ¢o by mohlo
viest k oneskoreniu. Respondenti sa domnievajti, Ze by to mohlo mat hospodarske dosledky a vplyv na ochranu
zZivotného prostredia a klimy. Respondenti takisto upozoriiujii na zvysovanie ndkladov, ktoré je pre projekty novej
vystavby jadrovych zariadeni bezné.
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Jeden z respondentov kritizoval nedostato¢nii transparentnost pripravy projektu nového reaktora a odvolaval sa na
Ceskil pobocku organizdcie Transparency International, ktord spochybnuje transparentnost projektu ('*). Tdto tretia
strana najmid uvadza, Ze Ceské ministerstvo obchodu a priemyslu jej odmietlo spristupnit urc¢ité dokumenty
o analyze investorskych modelov projektu a o postupoch jeho pripravy a realizdcie na zdklade Ziadosti o pristup
k dokumentom, ktord tito strana predloZila.

Jeden z respondentov tvrdil, Ze obmedzend zodpovednost prevadzkovatela jadrovej elektrirne nepostacuje na
pokrytie pripadnych $kod sposobenych jadrovou havériou, a poukazuje na odmietnutie Ceskej republiky pristtpit
k Dodatkovému protokolu k Viedenskému dohovoru o obcianskopravnej zodpovednosti za $kody sposobené
jadrovou udalostou z roku 1997, ktory vyZaduje minimdlnu droven zodpovednosti za Skody vo vyske
300 miliénov SDR (zvldstne prava Cerpania). Okrem toho tento respondent tvrdil, Ze dodato¢nd $titna pomoc
vznikne v stivislosti s ndkladmi na vystavbu, prenos a osobitnd policajnti ochranu arealu elektrarne.

Podla viacerych predlozenych podani by projekt prispel k celoeur6pskym cielom v oblasti plnenia energetickych
cielov a prispieval by k Zelenej dohode.

Viaceré tretie strany takisto upozornili na socidlne a hospodarske vyhody jadrovej energie, pricom poukdzali najma
na pracovné miesta a velky prinos jadrovej energie pre hospodarstva clenskych stitov EU. Konkrétne podla analyzy
spolo¢nosti Deloitte z roku 2019 jadrovy priemysel udrziava na drovni EU viac ako 1,1 miliéna priamych
a nepriamych pracovnych miest a vytvara HDP vo vyske viac ako pol biliéna EUR ('*).

6. PRIPOMIENKY SPOLOCNOSTI CEZ

Spolo¢nost CEZ predlozila svoje pripomienky 5. septembra 2022. Spolo¢nost CEZ vo svojom podani poskytla
dokazy a analyzu na podporu svojho tvrdenia, Ze niektoré pochybnosti, ktoré Komisia vyjadrila vo svojom
rozhodnuti o zacati konania, nie st opodstatnené.

Hlavné argumenty spolo¢nosti CEZ st podrobnejsie uvedené dalej v texte.

Stanovisko spolo¢nosti CEZ k vhodnosti pomoci

Spoloc¢nost CEZ vo svojom podani uviedla, Ze navrhované opatrenia zabezpecujti vhodnd a cielent podporu na
rieSenie hlavnych zlyhani trhu, ktoré Komisia uznala (konkrétne rozsah kapitilovej poziadavky, dlhodobost
expozicie voci trhovym cenovym signdlom a dlhodobost expozicie voéi politickym rozhodnutiam), pri¢om tieto tri
opatrenia by sa mali povazovaf za jeden vzdjomne prepojeny balik podpory. Spolo¢nost CEZ najmi tvrdi, ze
navrhovany balik $tdtnej podpory (konkrétne zmluva o ndkupe, ndvratnd finan¢nd pomoc a mechanizmus ochrany
pred zmenou zdkona alebo politiky) je vhodny ako celok, pretoze v pripade zrusenia jedného z opatreni by sa
podkladové rizikd nezmiernili. V takomto pripade by bola ohrozend Zivotaschopnost projektu.

Spolo¢nost CEZ dalej uviedla, ze podobné podporné baliky (ako v pripade Hinkley Point C) Komisia schvélila uz
v minulosti.

Spolo¢nost CEZ napokon vysvetlila, Ze navrhované opatrenia s vhodné na zmiernenie rizika pripadného zlyhania
projektu a stvisiacich verejnych ndkladov.

Stanovisko spolo¢nosti CEZ k niektorym prvkom primeranosti pomoci

Riziko nadmernej kompenzdcie

V reakcii na pochybnosti Komisie tykajtice sa rizika nadmernej kompenzécie spolo¢nost CEZ tvrdila, Ze navrhované
opatrenia zahfiajii vhodny mechanizmus kontroly nadmernej kompenzicie, ktory umoziuje splnenie trhovej ROE,
ktord je primerand riziku projektu. Podla spolocnosti CEZ nie je zémerom navrhovanych mechanizmov tplne
zabranit nadmernej kompenzcii, pretoze spolo¢nost CEZ by Celila vyznamnym rizikdém spojenym s projektom.

(") 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) Podla nizoru CEZ bude mat pritomnost dalsich opatreni na odstrénenie akéhokolvek dalsieho potencidlneho
zvysenia vynosov nad ramec mechanizmu podielu na zisku vplyv na rovnovahu medzi expoziciou voéi zvyseniu
vynosov a zniZeniu hodnoty. Pripadné dodato¢né rizikové prirdzky by mali za ndsledok zvy3enie vplyvu na ROE,
¢im by sa zvysila cena v zmluve o nakupe, a teda aj ndklady na statnu podporu.

(333) Okrem toho spolo¢nost CEZ tvrdila, Ze nadmernd kompenzdcia sa bude riadit prostrednictvom mechanizmu
podielu na zisku pocas prevadzkovej fizy spolo¢nosti EDU II. Navrhovany mechanizmus podielu na zisku vychddza
rozdeleniu dochddza pri nizSom kapitdlovom vynose. Mechanizmus podielu na zisku je navrhnuty tak, aby
zachytédval realizovand nadmernt vykonnost vlastného kapitdlu prostrednictvom sledovania aktudlnych vysledkov
projektu EDU II a vnitornej miery ndvratnosti vlastného kapitdlu. Tymto mechanizmom sa meria vykonnost
projektu pocas celej jeho Zivotnosti a zabezpecuje sa, aby sa zohladnila vietka nadmernd vykonnost.

6.2.2. Odhad ROE

(334) Spolo¢nost CEZ poskytla analyzu porovnatelnych rizik a primeranych vynosov spolo¢nosti EDU 1I s inymi
projektmi energetickej infrastruktiry (konkrétne s projektmi Hinkley Point C, Paks I, s projektmi konvenénych
nezévislych elektrdrni a s veternymi elektrdrfiami na mori). Z analyzy vyplynulo, Ze primerané rozpitie ROE pre
spolo¢nost EDU 1I by sa pohybovalo medzi [...] %. Spolocnost dalej uviedla, Ze presné urcenie ROE bude zdvisiet
od dalsieho objasnenia parametrov projektu, rozdelenia rizika a kIi¢ovych prvkov téasti Sttu.

(335) Odhad ROE blizsie k hornej hranici uvedeného rozpitia by zodpovedal najmi scendru, v ktorom je riziko
prindleZiace spolo¢nosti EDU II neprimerane vysoké a existuje vysoké riziko zrusenia projektu. Odhad ROE blizsi
k dolnej hranici uvedeného rozpitia by naopak odrdzal scendr, v ktorom je riziko rozdelené pomerne a spolo¢nost
EDU II je chrdnend v pripade scendrov so zniZenim hodnoty a riziko zrusenia projektu je obmedzené.

6.3. Stanovisko spolo¢nosti CEZ k jej vyberu za garanta projektu

(336) Spolocnost CEZ vo svojej odpovedi na rozhodnutie o zacati konania vysvetlila, ze v Ceskej republike md dlhodobé
skisenosti, schopnosti a znalosti v oblasti projektovania, vyvoja, vystavby a prevadzky jadrovych elektrdrni.
Skupina CEZ konkrétne vyvinula a postavila dve jadrové elektrarne v krajine, jadrovi elektraren Temelin a jadrovii
elektraren Dukovany, a pripravuje aj novil jadrova elektrarefi na Slovensku.

(337) Spolo¢nost CEZ ma okrem toho rozsiahle skiisenosti so spoluprécou s ceskym jadrovym tradom a dokladne poznd
regulacné poziadavky na jadrové elektrirne. Ako vlastnik a prevadzkovatel jadrovych zariadeni na vyrobu elektriny
v krajine m4 spolo¢nost CEZ vynikajtce znalosti o platnom legislativnom rdmci a poziadavkich na udelovanie
licencii/povoleni v Ceskej republike.

(338) Spolo¢nost CEZ je aktivnym ¢lenom medzindrodnych organizicii, ako si WANO, EUR, EPRI, WNA a NUGENIA.
Spolo¢nost dodrziava normy a postupy stanovené a uznavané regulaénymi orgdnmi na celom svete s cielom
podporovat neustdle zlepSovanie, bezpe¢nost a najnovsie poznatky v oblasti prevadzky jadrovych elektrarni.

(339) Spolo¢nost CEZ napokon uviedla, Ze ako sdcasny vlastnik pozemku a realizitor moze zabezpecit vasné
a nékladovo efektivne uskutocnenie projektu. Podla odhadov spolo¢nosti CEZ jej pripravné a podporné ¢innosti
v danej lokalite (vritane $tGdii uskutoCnitelnosti, ziskavania pozemkov atd.) urychlili casovy harmonogram
projektu najmenej o 10 aZz 12 rokov a potencidlne zniZili ndklady na projekt odhadom o [200 az 700]
miliénov EUR v porovnani s jadrovou elektrarfiou, ktord by prevadzkovatel, ktory je trefou stranou, budoval od
zaCiatku.

7. ODPOVED CESKE] REPUBLIKY NA PRIPOMIENKY TRETICH STRAN

(340) Ceské orgdny zaslali svoju odpoved na pripomienky tretich strén 21. oktobra 2022.

58/108 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj



U.v.EU L, 12.3.2025

SK

(341)

(342)

(343)

(344)

8.1.

(345)

(346)

Cesko celkovo zistilo, Ze vicsina pripomienok bola pozitivna a v prevaznej miere v nich bola vyjadrend podpora
projektu. Okrem toho Cesko vysvetlilo, Ze vicine vznesenych otdzok sa venovalo uz v predchddzajicich
podaniach. Hlavné argumenty poskytnuté Ceskom ako odpoved na obavy tretich strén sa uvaddzaja dalej v texte.
Zdoraziuji sa len odpovede na pripomienky, ktoré sa priamo tykaji postidenia $tdtnej pomoci.

V odpovedi na pripomienky tykajice sa vhodnosti a primeranosti pomoci sa Cesko odvolalo na svoje
predchddzajiice podania a uviedlo, Ze $titna podpora bola navrhnutd s cielom ¢o najviac minimalizovat vysku
pomoci a zdroven zabezpecit realizovatelnost projektu.

Okrem toho ceské organy uviedli, Ze st pripravené splnit technické kritérid taxonémie EU v stvislosti s projektom
vratane uvedenia hlbinného geologického dloziska vysokoaktivneho rddioaktivneho odpadu do prevadzky
v roku 2050. Cesko konkrétne vysvetlilo, Ze vndtroititna politika nakladania s réddioaktivnym odpadom
a vyhoretym palivom, schvilend v roku 2019, bude aktualizovand v silade s poziadavkami taxonémie EU po
postupe partnerského preskiimania programu v rdmci misie Artemis, ktorti vykondva MAAE podla ¢linku 14
ods. 3 smernice Rady 2011/70/Euratom z 19. jiila 2011, ktoré sa uskuto¢ni vo 4. §tvrtroku 2023.

V reakcii na konkrétne obavy tykajice sa Zivotného prostredia, ktoré vzniesli tretie strany, ¢eské orgdny napokon
uviedli, Ze i) ¢innosti savisiace s jadrovou energiou st nizkouhlikové ¢innosti (') a prevadzka jadrovej elektrarne je
jednou z ndkladovo najefektivnejsich investicnych prilezitosti (**}); ii) metodika pouZitd na vytvorenie rezerv na
vyradovanie jadrovych zariadeni z prevadzky je v stlade s pravidlami EU (**4); iii) na zaklade ¢eskych pravnych
predpisov st vytvorené dostato¢né rezervy na ukladanie rddioaktivneho odpadu a vyhoretého paliva v budicnosti;
iv) z postidenia vplyvov projektu na Zivotné prostredie vyplyva, Ze boli vyrieSené vietky environmentilne otdzky
vratane zohladnenia dostato¢ného mnozstva povrchovej vody na chladenie jadrovej elektrarne; v kazdom pripade
Ceské orgdny vysvetlili, Ze otdzka dostatoéného mnoZzstva vody sa bude neustdle monitorovat v stilade
s podmienkami postidenia vplyvov na Zivotné prostredie, a v) ¢eské pravidld obcianskopravnej zodpovednosti za
$kody sposobené jadrovou udalostou st v stlade s medzindrodnym pravom (*).

8. POSUDENIE OPATRENIA

Existencia Statnej pomoci

Podla ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU je pomoc poskytovand v akejkolvek forme clenskym §titom alebo zo stitnych
prostriedkov, ktord narti$a hospoddrsku sitaz alebo hrozi naru$enim hospodérskej stfaze tym, Ze zvyhodiiuje
urcité podniky alebo vyrobu uréitych druhov tovaru, nezluéiteInd s vnitornym trhom, pokial ovplyviuje obchod
medzi ¢lenskymi $tatmi.

Opatrenie predstavuje Stitnu pomoc v zmysle clanku 107 ods. 1 ZFEU, ak spifia $tyri kumulativne podmienky. Po
prvé, opatrenie musi byt financované §titom alebo zo stdtnych prostriedkov. Po druhé, opatrenie musi poskytnait
prijemcovi vyhodu. Po tretie, opatrenie musi zvyhodriovat ur¢ité podniky alebo hospoddrske ¢innosti (t. j. musi
existovat stupen selektivnosti). Po tvrté musi existovat moznost, Ze opatrenie ovplyvni obchod medzi ¢lenskymi
§tdtmi a naru$i hospodérsku sitaz na vnatornom trhu. V oddiele 4.2 rozhodnutia o zacati konania Komisia

(1) Pozri zdvere¢nu spravu technickej expertnej skupiny pre udrzatelné financovanie z marca 2020, k dispozicii na adrese: https://ec.
europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/200309-sustainable-finance-teg-final-
report-taxonomy_en.pdf. V tejto spréve sa uvadza, Ze ,vyroba jadrovej energie ma takmer nulové emisie sklenikovych plynov vo fize
vyroby energie” a ,dokazy o potencidlnom vyznamnom prispevku jadrovej energie k cielom zmierfiovania zmeny klimy st rozsiahle
ajasné”.

(") Pozri Medzindrodnd agenttira pre energiu (IEA), Projected Costs of Generating Electricity 2020 (Predpokladané ndklady na vyrobu elektriny
2020).

(") Této metodika je stanovend vo vyhldske ¢. 250/2020 Z. z. o spdsobe stanovenia rezervy na vyradovanie jadrového zariadenia
a pracoviska IIL. a IV. kategérie z prevadzky, ktord je podla ¢eskych orgdnov plne v stlade so smernicou 2011/70/Euratom.

(") Najmé zdkonom ¢. 181997 Z. z. o mierovom vyuZivani jadrovej energie a ionizujiceho Ziarenia (dalej len ,zdkon o atémovej energii®)
v zneni neskorsich predpisov sa transponuje Viedensky dohovor o ob¢ianskopravnej zodpovednosti za $kody sposobené jadrovou
udalostou.
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vysvetlila, Ze tri ozndmené opatrenia boli plinované spolocne a sii navzdjom neoddelitelné ('*). Podla bodu 81
ozndmenia Komisie o pojme pomoc by sa rdzne opatrenia mohli povaZovat za ,jeden zdsah“. MozZe ist napriklad
o situdciu, ked st po sebe nasledujiice zdsahy tak tizko navzdjom prepojené, najmid pokial ide o ich chronoldgiu,
tcel a situdciu podniku v Case tychto zdsahov, Ze ich nemozno od seba oddelit. ('¥) Napriklad séria zdsahov $tétu,
ktoré sa v pomerne kritkom Casovom obdobi uskuto¢nia v stvislosti s rovnakym podnikom, st navzdjom
prepojené alebo boli vSetky pldnované ¢&i predvidatelné v case prvého zdsahu, sa moézZu posudzovat ako jeden zdsah.

(347) Komisia v rozhodnuti o zacati konania vysvetlila, Ze vSetky tri opatrenia maja rovnaky predmet a ciel, a to umoznit
vystavbu a prevadzku novej jadrovej elektrarne v Dukovanoch (*%). Opatrenia sa planuji a prerokivaji spolocne tak,
aby kazdé opatrenie malo priamy vplyv na ostatné opatrenia a aby opatrenia spolo¢ne vytvérali finan¢né
predpoklady na vystavbu a prevadzku elektrdrne. Je nesporné, Ze poskytovatelom tychto troch opatreni je esky
§tat a Ze sa chronologicky zhoduji. Konkrétnejsie vSetky zdsahy boli planované spolo¢ne (a teda boli predvidatelné
pri rokovaniach) (**). Napriklad zniZenie obchodnych rizik prostrednictvom mechanizmu ochrany pred zmenou
zakona a zniZenie poZiadaviek na pociato¢ny kapital prostrednictvom ndvratnej finan¢nej pomoci md vplyv na
vysku pomoci potrebnej na zmluvu o odbere. Tieto tri opatrenia st tizko prepojené a nebolo by ich mozné oddelit.

(348) Vzhladom na uvedené skutocnosti Komisia zistila, Ze tieto tri opatrenia by sa mali preskimat spolo¢ne ako jeden
zdsah, kedZe st vzdjomne zdvislé a maji vzdjomne sa posiliiujice G¢inky na vykonnost projektu. Komisia takisto
dospela k predbeznému zisteniu, ktoré sa vztahuje na v3etky tri posudzované opatrenia, Ze zdsah by predstavoval
§tdtnu pomoc, kedZe bol poskytnuty zo Statnych prostriedkov, ktoré mozno pripisat ¢eskému §tatu, Ze opatrenie by
viedlo k vzniku selektivnej hospodarskej vyhody a ze moéze pripadne ovplyvnit obchod medzi ¢lenskymi $tatmi
a narusit hospodarsku sttaz na vnitornom trhu.

(349) Komisia pocas formdlneho vySetrovacieho konania nenasla v uvedenych pripadoch ziadny dévod na zmenu svojho
hodnotenia.

8.1.1.  Pripisatelnost a existencia Stdtnych prostriedkov

(350) Ako je vysvetlené v rozhodnuti o zacati konania, o podpornych opatreniach pre tento projekt rozhodol Cesky $tit na
zdklade ustanoveni nizkouhlikového zdkona (pozri odévodnenie 27) a uzavretia rdmcovej dohody (pozri
odovodnenie 190) a prvej realizacnej zmluvy (pozri odévodnenia 69, 183 a 380). V zmluve o ndkupe sa dalej
stanovuje povinnost Ceského Stdtu vytvorit subjekt v dplnom vlastnictve §titu, tzv. dcelovo vytvoreny subjekt
(v stvislosti so zmluvou o ndkupe pozri odévodnenia 83 az 93). Orgdnom poskytujiicim pomoc pre vsetky
opatrenia je Cesky $tdt, ktory kond prostrednictvom ministerstva.

(351) Ceské orgdny nespochybniujd, Ze opatrenia sa budd financovat z prostriedkov pod kontrolou stétu.

(352) Ako sa uvddza v odovodneni 107, v § 9 nizkouhlikového zdkona sa uvddza, Ze novd vyroba elektriny z jadrovej
energie sa moZze financovat prostrednictvom jednej z tychto moZnosti alebo ich kombindcie: i) prijmy acelovo
vytvoreného subjektu z predaja elektriny; ii) zlozka ceny, ktort prevadzkovatelia prenosovej a distribucnej stistavy
Gctuju uzivatelom siete, ak sa tak rozhodnd, a iii) prispevky zo Stdtneho rozpoctu. Vyber skutocného toku prijmov
na financovanie roznych opatreni z4visi od rozhodnutia ministerstva. Ceské organy nespochybiiujd, Ze vietky toky
prijmov st alebo budi kontrolované Stitom.

("*) Rozhodnutie o zacati konania, odovodnenie 143.

(*)Rozsudok z 19. marca 2013, Bouygues a Bouygues Télécom/Komisia a i., spojené veci C-399/10 Pa C-401/10 P, ECLLEU:C:2013:175,
bod 104; rozsudok z 13. septembra 2010, Grécko a i.[Komisia, spojené veci T-415/05, T-416/05 a T-423/05, ECLLEU:T:2010:386,
bod 177; rozsudok z 15. septembra 1998, BP Chemicals/Komisia, T-11/95, ECLLEU:T:1998:199, body 170 a 171.

(*%) Rozhodnutie o zacati konania, oddvodnenie 144.

(**) Rozsudok z 15. decembra 2021, Oltchim SA/Komisia, T-565/19, body 93 az 197.
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(353)

(354)

(355)

(356)

(357)

(358)

(359)

(360)

Okrem toho sa v § 4 nizkouhlikového zdkona stanovuje, Ze ndvratnd finanénd pomoc sa poskytne zo Stitneho
rozpoctu a poskytne ju Ceskd ndrodnd banka. KedZe ndvratnd finanénd pomoc je financovand priamo zo §tdtneho
rozpo¢tu a vietky tri opatrenia st vzdjomne zdvislé a predstavuji jeden zdsah (pozri oddévodnenie 348), na
existenciu $titnych prostriedkov nemd vplyv, ¢i by (pripadny) poplatok (ktory sa md eSte len stanovit) viedol
k poskytnutiu §tatnych prostriedkov, pokial by sa opatrenie 1 malo financovat len z tohto poplatku. Uz poskytnutie
niekolkych milidrd eur zo $tdtneho rozpoctu prostrednictvom ndvratnej finan¢nej pomoci za vyhodnych finanénych
podmienok je dostato¢né na to, aby sa mohlo konstatovat, Ze celkovy zdsah je zaloZeny na poskytnuti Stitnych
prostriedkov. Tato skutocnost dalej posiliiuje opatrenie ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky, ktoré
poskytuje pravnu ochranu projektu a prizndva prava finan¢nej hodnoty voci $titu, ¢o priamo ovplyviluje Stitne
prostriedky v pripade, Ze sa tieto prava uplatnia.

Na zédklade uvedenych skutocnosti Komisia dospela k zdveru, Ze opatrenie sa poskytuje zo Stdtnych prostriedkov a je
pripisatelné Statu v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU.

Selektivna hospoddrska vyhoda

Opatrenie sa povazuje za selektivne vtedy, ked zvyhodiiuje len konkrétne podniky alebo vyrobu urcitych druhov
tovaru. Komisia znovu opakuje, Ze predmetné opatrenia, posudzované spolocne aj samostatne, poskytuji
selektivnu vyhodu v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU.

Opatrenim 1 (pozri oddiel 3.6) sa zabezpecuje ochrana spolo¢nosti EDU II pred akoukolvek volatilitou cien na trhu
s elektrinou pocas trvania zmluvy o ndkupe, kedze spolo¢nost EDU II dostava stabilnti odmenu vo vyske vopred
stanovenej realizacnej ceny aj v situdcidch, ked trhové ceny klesnt pod tato Groveri. Tym sa zabezpe¢i stabilny tok
prijmov pre spolo¢nost EDU II pocas prvych 40 rokov prevadzky jadrovej elektrrne, ktoré ini prevadzkovatelia,
ktori nevyuzivaji podobné podporné opatrenie, nedostand.

Na zdklade opatrenia 2 (pozri oddiel 3.7) sa poskytuje Gver s vyhodnou drokovou sadzbou, ktord nezodpoveda
trhovym podmienkam. Konkrétne z ndvratnej finan¢nej pomoci sa pokryje 100 % nékladov na vystavbu jadrovej
elektrirne vratane prekrocenia ndkladov v désledku legitimnych dévodov a prekrocenia ndkladov v désledku
udalosti, ktoré nie st legitimnymi dovodmi, ktoré prekracuji maximalne kapitdlové financovanie projektu zo strany
spolocnosti CEZ (pozri oddvodnenie 197). Uver bude mat pocas fizy vystavby nulovi drokovi sadzbu. Urokova
sadzba sa bude rovnat nédkladom na verejny dlh plus 1 %, ale nie menej ako 2 % pocas 30 rokov, pocniic diilom
uvedenia jadrovej elektrarne do prevadzky. Opatrenie je preto pre prijemcu vyhodné, pretoze zbavuje spolo¢nost
EDU II ndkladov na financovanie, ktoré by musela zndsat za beznych trhovych podmienok. Ostatné podniky
vratane tych, ktoré realizujii dlhodobé investicie, nedostdvaja $tatne dvery za podobnych podmienok.

Opatrenim 3 (pozri oddiel 3.8) sa zabezpetuje ochrana nihrady ndkladov v pripade zmeny zdkona alebo politiky
alebo v pripade inych udalosti, ktoré sa povazuju za legitimne d6vody, ¢im sa zniZuje investi¢né riziko a prendsa sa
na $tat a poskytuje sa ekonomicka vyhoda, ktorti by nebolo mozné ziskat za beznych trhovych podmienok a ktord
nie je dostupnd inym organizatorom trhu.

Komisia preto dospela k zdveru, Ze vetky tri predmetné opatrenia predstavujd individudlnu pomoc a poskytujt
skupine CEZ vrétane jej dcérskej spolo¢nosti EDU 1I selektivnu vyhodu.

Hrozba narusenia hospoddrskej stitaze a vplyv na obchod

Ako Komisia zdéraznila v rozhodnuti o zacati konania, trh s elektrinou bol liberalizovany a vyrobcovia elektrickej
energie sl zapojeni do obchodu medzi ¢lenskymi $tdtmi, takZe vyhoda poskytnutd vyrobcom jadrovej elektrickej
energie by mohla narusit hospodarsku sttaz a ovplyvnif obchod medzi ¢lenskymi Statmi. Elektrina z jadrovych
zdrojov sa vo vSeobecnosti preddva na vnatornom trhu s elektrinou, kde jej konkurujii vetky zdroje elektriny
vratane zdrojov v inych ¢lenskych $tatoch.
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(361) Komisia preto opakuje, Ze vyhoda poskytnutd prijemcovi opatreni 1 az 3 predstavuje hrozbu narusenia
hospodarskej stitaze a méd vplyv na obchod medzi ¢lenskymi $tatmi. KedZe v3etky tri opatrenia poskytujii vyhody
vyrobe elektriny ako konkurenc¢nej ¢innosti, tento zdver by bol opit rovnaky aj v pripade, keby sa opatrenia
posudzovali jednotlivo.

8.1.4. Zdver o existencii pomoci

(362) Komisia preto dospela k zdveru, Ze zmluva o ndkupe, ndvratnd finanénd pomoc a mechanizmus ochrany pred
zmenou zdkona alebo politiky ako rozne opatrenia tykajiice sa jedného zdsahu titu predstavuja $titnu pomoc
v zmysle ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU.

8.2. Opravnenost pomoci

(363) Ako Komisia uviedla v rozhodnuti o zacati konania (**), opatrenia boli Komisii ozndmené 15. marca 2022 a dosial
neboli vykonané. Vykondvanie je okrem toho podmienené schvélenim opatren{ Komisiou (pozri odovodnenie 190).
Ceské orgdny preto splnili oznamovaciu povinnost a povinnost zdrzat sa konania podla clanku 108 ods. 3 ZFEU.

8.3. ZluciteInost opatreni s vndtornym trhom

(364) Vzhladom na to, Ze sa zistilo, Ze opatrenia predstavuji $titnu pomoc, Komisia dalej preskiimala, ¢i ich mozno
povazovat za zlucitené s vndtornym trhom.

8.3.1. Prdvny zdklad na posiidenie

(365) Komisia posadila ozndmené opatrenie na zaklade ¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU, v ktorom sa stanovuje, Ze
Komisia moze za zluCitelnd vyhldsit ,pomoc na rozvoj urcitych hospoddrskych cinnosti alebo uréitych
hospodarskych oblasti, za predpokladu, Ze tdto podpora nepriaznivo neovplyvni podmienky obchodu tak, Ze by to
bolo v rozpore so spolo¢nym zdujmom®,

8.3.2.  Pozitivna podmienka: rozvoj hospoddrskej cinnosti

8.3.2.1. Prispievanie k rozvoju hospoddarskej ¢innosti

(366) V ¢ldnku 107 ods. 3 pism. c) ZFEU sa stanovuje, Ze Komisia moze za zlucitelnti vyhldsit ,pomoc na rozvoj urcitych
hospodérskych ¢innosti alebo urcitych hospodarskych oblasti, za predpokladu, Ze tito podpora nepriaznivo
neovplyvni podmienky obchodu tak, Ze by to bolo v rozpore so spoloénym zdujmom®. Zluéitelnd pomoc podla
uvedeného ustanovenia zmluvy preto musi prispievat k rozvoju urcitej hospodarskej ¢innosti (**!).

(367) Zésah $titu moZe byt potrebny na ulahcenie alebo stimulovanie rozvoja ur¢itych hospodarskych ¢innosti, ktoré by
sa bez pomoci nerozvijali vobec alebo by sa nerozvijali rovnakym tempom alebo za rovnakych podmienok.

(368) Ako je vysvetlené v oddiele 2 a v oddiele 4.4.1 rozhodnutia o zacati konania, cielom opatren, ktoré si predmetom
tohto rozhodnutia, je umoznit investicie do novej vyroby elektriny z jadrovej energie a zabezpecit jej prevadzku na
dlhsie obdobie. Podpora poskytovand §titom sa konkrétne zameriava priamo na vystavbu, uvedenie do prevadzky
a prevadzku novej kapacity. Podla ¢eskych orgdnov je cielom zmluvy o ndkupe zabezpecit, aby elektrdreri vyrabala
elektrinu a umoznila ndhradu navratnej finanénej pomoci (pozri oddiel 3.6). Navratnd finanénd pomoc je potrebna
na to, aby realizdtor projektu mohol pokryt vel'ka cast investicnych nakladov na projekt (pozri oddiel 3.7). Ochrana
pred zmenou zdkona sa vyZaduje na zniZenie vy$ky pomoci potrebnej na realizdciu projektu zniZenim urcitych
rizik, ktoré sa povazuju za rizikd mimo kontroly investora (pozri oddiel 3.8).

("*") TamzZe, odovodnenie 157.
(" Rozsudok z 22. septembra 2020, Rakisko/Komisia, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, body 20 a 24.
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(369) Vsetkymi tromi opatreniami sa znizuja hlavné rizikové faktory, ktoré by inak vznikali pri investicidch do velkych
jadrovych zariadeni na vyrobu elektriny. Spolu vyrazne znizuji celkovi rizikovost projektu pre investora. Ako
uviedli Ceské organy, v dosledku tychto rizik sa nerealizovalo niekolko investi¢nych projektov v oblasti jadrovej
energie (pozri odovodnenie 220). Opatrenia tak prispievaja k rozvoju vyroby elektriny z jadrovych zdrojov v Cesku.

(370) Komisia pripomina, Ze Sidny dvor uznal rozvoj novych jadrovych kapacit za hospoddrsku cinnost v zmysle
¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU (**) a konstatoval, Ze ¢lanok 107 ZFEU sa moze uplatiiovat na investicie do
jadrovych elektrarni. (**3)

(371) Komisia sa preto domnieva, Ze opatreniami sa ulah¢uje rozvoj urcitych hospoddrskych cinnosti, ako sa vyzaduje
v ¢lanku 107 ods. 3 pism. c) ZFEU.

8.3.2.2. Stimulaény Gcinok

(372) Za $tatnu pomoc umoziujicu hospoddrsku ¢innost sa moze povazovat len pomoc, ktord ma stimula¢ny dcinok.
Stimula¢ny G¢inok nastdva vtedy, ak pomoc podnieti prijemcu, aby zmenil svoje spravanie zameranim sa na rozvoj
hospodarskej ¢innosti, ktord vykondva vdaka pomoci, a ak by k takejto zmene spravania inak nedoslo bez tejto
pomoci.

(373) Cesko vysvetlilo, Ze v pripade neexistencie pomoci by investor nemal potrebné stimuly na investovanie do rozvoja
novych kapacit na vyrobu elektriny z jadrovych zdrojov (**¥). Trh sa vyznacuje vysokou volatilitou a nestabilitou
regulaéného prostredia a prekdzkou vstupu do odvetvia je aj ekonomickd strinka jadrovych zdrojov v podobe
vysokych vstupnych investi¢nych ndkladov. Investicie do jadrovej energie bez §titnej podpory st pravdepodobne
nerentabilné vzhladom na neistotu vyvoja na trhu s elektrinou.

(374) Komisia konstatuje, Ze projekt by sa nerealizoval bez podpory $titu vzhladom na sticasné neisté a rychlo sa meniace
trthové podmienky a zlyhania trhu spojené s rozvojom jadrovej energie (t. j. rozsah kapitalovej poziadavky,
dlhodobost expozicie voci trhovym cenovym signdlom a dlhodobost expozicie voéi politickym rozhodnutiam) (**).

(375) Komisia dalej poznamendva, Ze bez pomoci by sa likvidnd medzera projektu nepreklenula. Je to sposobené vyssimi
nakladmi na financovanie, ktoré by projektu pravdepodobne vznikli bez poskytnutia ndvratnej finan¢nej pomoci,
ako aj v dosledku chybajticej stability prijmov, ktort zabezpecuje zmluva o ndkupe. Okrem toho by investor bez
zdsahu $tdtu musel zndSat znacné dodatocné rizikd, ktoré st inak zmiernené podpornymi opatreniami, ako
napriklad riziko trhovej ceny a politické riziko (pozri odévodnenie 498), ¢o naznaluje, Ze investor by pri realizdcii
projektu bez pomoci ocakaval relativne vys$siu navratnost.

376) Vzhladom na uvedené skutocnosti sa Komisia domnieva, Ze pomoc ma stimulaény’ ﬁéil’lOk, pretoie podnecu'e
P )
prijemcu k hospoda’rskej 5i1’11’105ti, ktord by bez pomoci nevykonéval.

("*?) TamzZe, bod 63.
("*?) TamzZe, bod 32.
(" Rozhodnutie o zacati konania, oddvodnenie 163.
("**) Rozhodnutie o zacati konania, od6vodnenie 182.
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8.3.2.3. Salad s prisluinymi ustanoveniami prava EU

(377) Ako sa uvddza v rozhodnut o zacati konania, Stdny dvor vo veci Hmkley Point C (**%) rozhodol, Ze ,$tdtna pomoc,
ktord porusuje ustanovenia alebo vieobecné zdsady préva Unie, nemoze byt vyhldsend za zluitelnd s vnttornym
trhom*“. Konkrétne v pripade jadrovej energie Siidny dvor spresnil, Ze pre odvetvie jadrovej energie, ,na ktort sa
vztahuje Zmluva o Euratome, $tdtnu pomoc v prospech hospodarskej ¢innosti spadajicej do tohto odvetvia, ktorej
preskiimanie by odhalilo, Ze porusuje pravidli prava Unie v oblasti Zivotného prostredia, nemozno na zaklade
tohto ustanovenia vyhldsit za zlu¢itelni s vontatornym trhom® ('*7).

(378) Stdny dvor okrem toho zdoraznil, Ze na jadrové elektrdrne a iné jadrové reaktory sa vztahuji sekunddrne pravne
predpisy, ako napriklad smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/92/EU z 13. decembra 2011 o posudzovani
vplyvov urcitych verejnych a stikromnych projektov na Zivotné prostredie ("**), podla ktorej sa urcité projekty
posudzujii z hladiska vplyvov na Zivotné prostredie.

(379) Stdny dvor takisto spresnil, Ze investicie do jadrovej energie nie st vylacené na zdklade clinku 194 ZFEU
o energetickej politike Unie. ('**) Z judikatdry (160) vyplyva, Ze kedZe volba jadrovej energie prindlezi podla ZFEU
¢lenskym $titom, zd4 sa, Ze ciele a zdsady prava EU v oblasti zivotného prostredia a ciele sledované Zmluvou
o Euratome nie si vo vzdjomnom rozpore, takZe nemozno vychddzat z toho, Ze zdsada ochrany Zivotného
prostredia, zdsada predbeznej opatrnosti, zdsada ,znecistovatel plati“ a zdsada udrzatelnosti brénia za akychkolvek
okolnosti poskytnutiu Stdtnej pomoci na vystavbu alebo prevadzku jadrovej elektrarne.

(380) Skutocnost, Ze sa projekt a opatrenia tykaja jadrovej energie, teda neznamend, Ze opatrenia si nezlucitelné
s vnatornym trhom. Cesko sa rozhodlo pre jadrovi energiu, aby vyriesilo svoj problém stvisiaci s dekarbonizéciou
a budtce otazky primeranosti zdrojov a bezpe¢nosti dodavok (pozri oddiel 2.2).

(381) Komisia nemd ziadne ndznaky, Ze by projekt poruoval ustanovenia pravnych predpisov v oblasti Zivotného
prostredia. Ceské orgdny vysvetlili, Ze vyvoju projektu predchddzal rozsiahly a otvoreny proces posudzovania
vplyvov na Zivotné prostredie (pozri odovodnenie 78), ktory sa uskuto¢nil v stlade s poziadavkami sekunddrnych
pravnych predpisov EU (1)),

(382) Podla judikatiry je Komisia ,v pripade, ak uplatni konanie v oblasti $tdtnej pomoci, povinnd podla vieobecného
usporiadania Zmluvy dodrziavat stlad medzi ustanoveniami, ktorymi sa riadi $tdtna pomoc, a inymi osobitnymi
ustanoveniami, nez st ustanovenia tykajtice sa $tdtnej pomoci, a posudit tak zlucitelnost dotknutej pomoci s tymito
osobitnymi ustanoveniami. Takdto povinnost je v§ak Komisii uloZend, len pokial ide o podmienky pomoci, ktoré st
tak neoddelitelne spojené s predmetom pomoci, Ze ich nemozno posudit samostatne. [...] Naopak, pokial je mozné
dotknutd podmienku oddelit od predmetu pomoci, Komisia nie je povmna v rémci konania stanoveného
clankom 108 ZFEU posadit jej zlucitelnost s inymi ustanoveniami, neZ st ustanovenia tykajlice sa $titnej
pomoci.” (')

(% Rozsudok z 22. septembra 2020, Rakisko/Komisia, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, body 44 a 45.

(**7)Komisia zdoraziuje, Ze toto opatrenie sa musi (aj v budticnosti) vykonévat’ v stlade so sekunddrnymi pravnymi predpismi vritane
pravnych predpisov, ktoré v case tohto rozhodnutla este neboli prijaté. V tejto sdvislosti by Komisia chcela poukdzat na ndvrh
nariadenia, ktorym sa menia nariadenia (EU) 2019/942 a (EU) 2019/943, pokial ide o zlepsenie Struktiry trhu Unie s elektrinou
[COM(2023) 148], a najmd na ustanovenia o systémoch priamej podpory cien vo forme dvoj smernych rozdlelovych zmlav pre
investicie do zariadeni na vyrobu jadrovej energie v stlade s konecnym znenfm nariadenia, ked nadobudne tic¢innost.

(m)U v.EUL 26,28.1.2012,s. 1.

(") Rozsudok z 22. septembra 2020, Raktsko/Komisia, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, body 48 a 49.

(1%%) Tamze, bod 49.

(**') Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/92/ EU z 13. decembra 2011 o posudzovani vplyvov urcitych verejnych a sikromnych
projektov na Zivotné prostredie (U. v. EU L 26, 28.1.2012, . 1). Pozri rozhodnutie o zacati konania, odévodnenie 168.

(1%?) Pozri rozsudok z 3. decembra 2014, Castelnou Energfa, T-57/11, ECLLEU:T:2014:1021, body 181 - 184 s dalsimi odkazmi. Pozri aj
rozsudok z 30. novembra 2022, Rakidsko/Komisia, T-101/18, ECLEEU:T:2022:728, bod 31.
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(383) Vseobecny siid vo svojom rozsudku tykajiicom sa $tatnej pomoci pre jadrovi elektrarei Paks II potvrdil, Ze Komisia
nie je povinnd overovat, ¢i je akdkolvek podmienka pomoci alebo okolnost stivisiaca s pomocou — ak neexistuje
neoddelitelné spojenie — v stlade s pravom Unie ('*"). V danej veci Vieobecny sid dalej konstatoval, Ze ,[u]
skuto¢nenie verejného obstardvania a pripadné vyuzitie iného podniku na vystavbu reaktorov by nemalo vplyv na
predmet pomoci [...], ani na prijemcu pomoci [...]“ (4.

(384) V tomto pripade sa Komisia domnieva, Ze medzi aspektmi titnej pomoci a verejného obstardvania neexistuje
,nerozlu¢né spojenie”, pretozZe ich mozno hodnotit oddelene. Opatrenia §titnej pomoci (zmluva o ndkupe, ndvratnd
finanénd pomoc, mechanizmus ochrany pred zmenou zdkona alebo politiky) podporujii ¢innost (zriadenie
a prevadzku jadrovej elektrirne) nezédvisle od spdsobu vyberu dodévatela v oblasti inZinierskych prac, obstardvania
a vystavby. Vykondvanie opatreni pomoci takisto nezdvisi od presného uplatiiovania pravidiel verejného
obstardvania. V rdmci posudzovanych opatreni sa vysledok procesu verejného obstaravania (t. j. investi¢né néklady)
povazuje za vstup pre finan¢ny model, ktory urCuje realizatnd cenu v zmluve o nakupe (**). Dokonca aj
v hypotetickom scendri, v ktorom by sa tieto vstupy zvysili v dosledku nesprdvneho uplatnenia poZiadaviek na
verejné obstardvanie, by to neviedlo k dalsim deformdcidm sposobenym posudzovanymi opatreniami pomoci.
Pripadné nedodrZiavanie pravidiel verejného obstardvania by totiz mohlo viest len k rusivym vplyvom na trh so
stavebnymi prdcami v oblasti jadrovej energie, ale nie na trh s elektrinou. Prevddzka elektrdrne a podmienky predaja
elektriny st preto oddelitelné od aspektov verejného obstardvania tykajicich sa vystavby elektrarne. Komisia preto
mozZe posudit opatrenie bez toho, aby hodnotila aspekty verejného obstardvania zmluvy o inZinierskych pracach,
obstardvani a vystavbe, pretoZe tieto aspekty nie si neoddelitelne spojené s hospodarskou c¢innostou
podporovanou pomocou ani s jej podmienkami.

(385) Pokial ide o oblast energetiky, kazdy poplatok, ktorého cielom je financovanie opatrenia Stdtnej pomoci a ktory
tvori neoddelitelnd sticast tohto opatrenia, musi byt v silade najmi s ¢lankami 30 a 110 ZFEU (**).

(386) Podla ustdlenej judikatiry na to, aby poplatok mohol byt povazovany za neoddelitelnd stcast opatrenia, ktoré md
charakter pomoci, musi existovat medzi danym poplatkom a dotknutou pomocou zdvizny vztah uréenia podla
relevantnej vniitrostdtnej pravnej tipravy v tom zmysle, Ze vynos z poplatku je povinne urceny na financovanie
pomoci a priamo ovplyviiuje jej vysku a v dosledku toho aj postdenie zlucite[nosti pomoci so spolo¢nym
trhom ('¥"). Uvedeny poplatok sa musi vyberat osobitne a vylu¢ne na financovanie predmetnej pomoci (**%).

(387) Okrem toho z judikatdry vyplyva, Ze takyto zdvdzny vztah urcenia méze chybat, ak je vyska poskytnutej pomoci
stanovend vylu¢ne na zdklade objektivnych kritérii, ktoré nestvisia s téelovo viazanymi dafiovymi prijmami,
a vztahuje sa na fiu absoldtna hornd hranica stanovena pravnymi predpismi (**°). Stidny dvor konkrétne rozhodol,
7e o zédvazny vztah urcenia nejde, ak sa vo vnitrostitnych pravnych predpisoch stanovuje vyska pomoci medzi
minimdlnou a maximdlnou hodnotou bez ohladu na prijem z dane (). Okrem toho Stdny dvor neddvno
rozhodol, Ze zdvdzny vztah urCenia medzi danou a poskytnutou pomocou neexistuje v pripade, ked je vyska
pomoci stanovend na zdklade kritérii, ktoré nestvisia s tcelovo viazanymi dafovymi prijmami, a ked sa vo

(") Rozsudok z 30. novembra 2022, Rakidsko/Komisia, T-101/18, ECLLEU:T:2022:728, bod 32.

(" Rozsudok z 30. novembra 2022, Rakiisko/Komisia, T-101/18, ECLI:EU:T:2022:728, bod 37. Argumentdciu tykajiicu sa potreby
,nerozluéného spojenia“ pre Komisiu, aby mohla posudit zlucitelnost urcitych sposobov pomoci s pravom EU, podporil Sidny dvor
vo veci Braesch. Pozri rozsudok z 31. janudra 2023 vo veci C-284/21 P, Komisia/Braesch a i., body 96 — 99.

(1) Konkrétne sa v rdmci projektovych opatreni zohladni vysledok procesu obstardvania v oblasti inZinierskych pric, obstardvania
a vystavby len v rozsahu, v akom ovplyviuje vypocet kapitdlovych vydavkov projektu, ktoré by predstavovali vstupny tdaj pri
vypocte vysky pomoci (napr. pri vypocte presnej vysky ndvratnej finan¢nej pomoci alebo pri vypocte realizaénej ceny v zmluve
o nakupe), ako aj pokial ide o technické moznosti elektrarne vyplyvajiice z vyberu technolégie v zmluve o inZinierskych précach,
obstardvani a vystavbe.

(1%%) Rozsudok zo 17. jila 2008, Essent Netwerk Noord a i., C-206/06, ECLLEU:C:2008:413, body 40 az 59.

(*)Rozsudok z 22. decembra 2008, Régie Networks/Rhone-Alpes Bourgogne, C-333/07, ECLLEU:C:2008:764, bod 99 a citovand
judikattra.

(") Rozsudok z 22. decembra 2008, Régie Networks/Rhone-Alpes Bourgogne, C-333/07, ECLI:EU:C:2008:764, body 100 a 104.

(") Rozsudok z 20. septembra 2018, Carrefour Hypermarchés a i., C-510/16, ECLLEU:C:2018:751, bod 21.

(" Rozsudok z 27. oktébra 2005, Distribution Casino France a ini, C-266/04 az C-270/04, C-276/04 a C-321/04 az C-325/04,
ECLLEU:C:2005:657, bod 52.
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vnutro§tdtnej pravnej tiprave stanovuje, Ze pripadny prebytok tychto prijmov s ohladom na tito pomoc sa musi
nasledne odviest v konkrétnom pripade do rezervného fondu alebo do stitnej pokladnice, pricom na uvedené
prijmy sa navySe vztahuje absoliitna hornd hranica, takZe akykolvek prebytok sa takisto ndsledne odvadza do
vSeobecného $tatneho rozpoctu (). S cielom vyliigit existenciu zdvazného vztahu urcenia Sidny dvor zohladnil aj
skutocnost, Ze ak prijmy z poplatku nepostacuji na pokrytie celkovej vysky pomoci, prislusny clensky stat je
povinny pokryt tento rozdiel z prispevkov zo svojho v§eobecného rozpoctu.

(388) V tomto pripade bude financovanie opatrenia 1, ako uz bolo uvedené (od6vodnenie 107), hradit ministerstvo
z prostriedkov, ktoré vznikli z: i) prijmov ti¢elovo vytvoreného subjektu z predaja elektriny; ii) poplatku Gi¢tovaného
prevadzkovatelmi siete konecnym spotrebitelom elektriny, podobne ako v pripade existujiiceho financovania
obnovitelnych zdrojov energie, a iii) prispevkov zo Stitneho rozpoctu. Ako viak uz bolo uvedené
(oddvodnenie 41), v pripade, Ze realiza¢nd cena v zmluve o ndkupe je vyssia ako trhové ceny elektriny, $tat bude
musiet financovat rozdiel v cene zo §tdtnych prostriedkov, a to zo §titneho rozpoctu a zo spotrebnych dani.

(389) Cesko dalej potvrdilo, Ze hoci poplatok moze prispiet k financovaniu opatreni, financovanie nebude od takéhoto
poplatku zdvisiet a v pripade potreby sa ndklady pokryji zo Stitneho rozpoctu. Konkrétne sa pripadné prebytky
z poplatku odvedt do vieobecného Stitneho rozpoctu a pripadné deficity sa v kone¢nom désledku pokryji zo
vieobecného §tatneho rozpoctu (pozri odovodnenie 42).

(390) Z toho vyplyva, Ze pripadné zavedenie poplatku v projekte v stvislosti s financovanim zmluvy o ndkupe nemd
priamy vplyv na vysku pomoci, a preto netvori neoddelitelnt stcast opatrenia, kedze medzi poplatkom a pomocou
neexistuje zdvdzny vztah urCenia podla prislusnej vnitrostitnej pravnej tpravy. V dosledku toho sa v tomto
rozhodnuti neposudzuje siilad poplatku s ¢linkami 30 a 110 ZFEU.

(391) Komisia napokon poznamendva, Ze Ceské orgdny sa zaviazali splnit povinnost ozndmit projekt Komisii podla
¢lanku 41 Zmluvy o Euratome.

(392) Komisia preto dospela k zdveru, Ze navrhované opatrenia alebo podporovand ¢innost ako také neporusujii Ziadne
prislusné ustanovenia prava EU.

8.3.2.4. Zaver

(393) Vzhladom na uvedené skutocnosti Komisia dospela k zaveru, Ze projekt splfia prvii (pozitivnu) podmienku
postdenia zlucitelnosti (t. j. Ze pomocou sa ulah¢uje rozvoj hospodarskej ¢innosti).

8.3.3.  Negativna podmienka: pomoc nemdZe neprimerane narusit podmienky obchodu tak, Ze by to bolo v rozpore so spolocnym
zdujmom

8.3.3.1. Identifikdcia trhu dotknutého pomocou

(394) Ako sa uvddza v rozhodnuti o zacati konania, projekt bol navrhnuty s cieflom pomoct dekarbonizovat cesky
energeticky systém a riesit problém bezpecnosti doddvok elektriny na ceskom trhu (pozri odévodnenie 8
a nasledujtce). Zaroven sa zistilo, Ze ¢esky trh je dobre prepojeny v regiéne Core ('7?) (pozri oddvodnenie 16).

(395) Vzhladom na uvedené skutocnosti st relevantnymi trhmi pre postdenie predmetnych opatreni trhy s elektrinou
v Cesku a trh s elektrinou v regione Core.

("")Rozsudok z 20. septembra 2018, Carrefour Hypermarchés a i, C-510/16, ECLLEU:C:2018:751, bod 22, a rozsudok
z 10. novembra 2016, DTS Distribuidora de Television Digital/Komisia, C 449/14 P, ECLLEU:C:2016:848, body 70 az 72.

("?) Regién Core tvoria hranice ponukovej zony medzi Belgickom, Ceskom, Franctizskom, Holandskom, Chorvitskom, Luxemburskom,
Madarskom, Nemeckom, Polskom, Rakidskom, Rumunskom, Slovenskom a Slovinskom. Pre podrobnejsie informécie pozri
pozndmku pod ciarou ¢. 8.
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8.3.3.2. Identifikdcia pozitivnych G¢inkov opatrenia pomoci

(396)

(397)

(398)

(399)

(400)

(401)

Ako je vysvetlené v oddiele 4.4.2.2 rozhodnutia o zacati konania, prechod ku klimatickej neutralite zahffia postupné
vyradovanie fosilnych paliv po¢niic tymi, ktoré najviac znecistujii Zivotné prostredie. Vacsina ¢lenskych 3tatov uz
ozndmila svoje pldny na postupné vyradenie uhlia v nasledujicich rokoch (7%). V najnoviom nirodnom
energetickom a klimatickom pldne sa stanovuje strategicky ciel Gplne ukoncit pouzivanie uhlia na vyrobu elektriny
do roku 2033. Tento vyvoj vedie podla stidii CEPS (pozri oddvodnenie 12) k problémom s primeranostou
v strednodobom horizonte. Ocakdva sa, Ze tento trend sa prejavi aj v ostatnych ¢lenskych stdtoch, ktoré postupne
ukon¢ujt vyuzivanie uhlia.

Dalsie investicie do jadrovych zdrojov energie poskytuji spolahlivé nizkouhlikové vyrobné zariadenia, ktoré majt
urcity stupen flexibility. Zaistenim bezpe¢nych doddvok pri postupnom vyradovani najviac znecistujicich paliv
a zniZenim zédvislosti od zemného plynu prispieva vyroba jadrovej energie s nizkymi emisiami uhlika na MWh
vyrobenej elektriny (spolu s rozvojom energie z obnovitelnych zdrojov) k dosiahnutiu nirodnych a eurdpskych
cielov v oblasti dekarbonizdcie.

Ako vysvetlilo Cesko, projektom sa takisto priamo podporia ciele pldnu REPowerEU, pretoze sa nim znizi zavislost
od dovozu fosilnych paliv, ktoré podliehaji cenovym vykyvom a geopolitickym rizikdm, ¢im sa posilni energetickd
bezpecnost.

Okrem toho instaldcia novych jadrovych vyrobnych kapacit prispieva k udrzaniu potrebnej vyroby na strane
ponuky. Je to potrebné na rieSenie ocakdvaného nédrastu dopytu po elektrine v Cesku stibezne s opatreniami na
zniZenie dopytu prijatymi podla smernice o energetickej efektivnosti (pozri oddvodnenie 15).

Komisia berie na vedomie, e Ceské orgény zabezpecia, aby projekt spinal technické kritérid preskiimania pre
hospodarske cinnosti v odvetvi jadrovej energie, ako sa uvadza v nariadeni o taxonémii EU ("7%). Hoci toto
nariadenie nevytvara pravne zdvizné povinnosti pre vystavbu alebo prevddzku jadrovych elektrdrni ani dodato¢né
poziadavky na poskytovanie §titnej pomoci, stanovuji sa v fiom kritérid na urcenie toho, ¢i sa hospodérska ¢innost
povazuje za environmentdlne udrzatelnd. Zavizok Ceska splnif tieto poziadavky umoziuje konstatovat, Ze projekt
je udrzatelny, vyznamne neposkodi Ziaden z ostatnych environmentilnych cielov a je v stlade s trajektériou
nulovej bilancie emisii do roku 2050.

Konkrétne na tcely vystavby a bezpecnej prevadzky novych jadrovych elektrarni na vyrobu elektriny alebo tepla
vratane vyroby vodika s vyuZzitim najlepsich dostupnych technolégii sa v oddiele 4.27 prilohy I k delegovanému
nariadeniu  Komisie (*”*) stanovuje niekolko kritérii preskiimania investicii do novych jadrovych vyrobnych
zariadeni. V rdmci toho clensky stit preukdZe, Ze na konci odhadovanej Zivotnosti jadrovej elektrirne md
k dispozicii zdroje zodpovedajiice odhadovanym ndkladom na nakladanie s ridioaktivnym odpadom a vyradovanie
z prevadzky, Ze ¢lensky $tdt md funk¢né zariadenia na kone¢né ukladanie vetkého velmi nizko, nizko a stredne
radioaktivneho odpadu, Ze ¢lensky $tit md zdokumentovany plin s podrobnymi krokmi na uvedenie tloZiska
vysokoaktivneho rddioaktivneho odpadu do prevadzky do roku 2050 a Ze v projekte sa uplatiiujii najlepsie
dostupné technoldgie vritane pouzivania paliva odolného voci havéridm od roku 2025. Ceské organy sa zaviazali
splnit v3etky tieto poziadavky (pozri odévodnenia 81 a 82).

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

(7% Pozri delegované nariadenie Komisie (EU) 2022/1214 z 9. marca 2022, ktorym sa meni delegované nariadenie (EU) 2021/2139,
pokial ide o hospodarske ¢innosti v ur¢itych odvetviach energetiky, a delegované nariadenie (EU) 2021/2178, pokial ide o osobitné
zverejitovanie informdcif o tychto hospoddrskych ¢innostiach, C/2022/631 (U. v. EU L 188, 15.7.2022, 5. 1 — 45).

(7%) Delegované nariadenie Komisie (EU) 2021/2139 zo 4. juna 2021, ktorym sa doplfa nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady
(EU) 2020/852 stanovenim technickych kritéri{ preskiimania na urcenie podmienok, za ktorych sa hospodarska ¢innost oznacuje za
vyznamne prispievajicu k zmierneniu zmeny klimy alebo adaptdcii na zmenu klimy, a na urcenie toho, ¢i dand hospodarska ¢innost
vyrazne nenardsa plnenie niektorého z inych environmentélnych cielov.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/0j
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(402) Zatial Co tretie strany uviedli, Ze z verejnych vyhldseni ceskych predstavitelov vyplyva, Ze sa budd snazit ovplyvnit
legislativny proces s cielom zmenit alebo odlozZit podmienky v oblasti taxonémie tykajiice sa uvedenia hlbinného
geologického uloziska vysokoaktivneho rddioaktivneho odpadu do prevadzky do roku 2050, Komisia nemd Ziadne
informdcie, ktoré by spochybtiovali zdvizok eskych orgdnov. Cesko 11. janudra 2023 prijalo uznesenie vlddy ¢. 24
tykajtce sa poziadavky na splnenie technickych kritérif preskiimania v oblasti nakladania s rddioaktivnym odpadom.
Podla tohto uznesenia Cesko urobi vietko pre to, aby splnilo technické kritérid stanovené v prislusnych prévnych
predpisoch EU vritane uvedenia hlbinného geologického tiloziska jadrového odpadu do prevadzky do roku 2050
(pozri odovodnenia 81 a 82).

(403) Vzhladom na uvedené skuto¢nosti Komisia dospela k zéveru, Ze projekt méd pozitivny vplyv na trh, pretoZe prispeje
k dekarbonizicii energetického mixu environmentdlne udrZatelnym sposobom a zvysi sa nim bezpecnost dodavok.
KedZe region Core je dobre prepojeny, tento pozitivny vplyv by bol pravdepodobne prospesny pre susedné ¢lenské
Stéty, ktoré dovédzaju elektrinu z Ceska.

8.3.3.3. Potreba zdsahu 3tdtu

(404) Na urcenie toho, ¢i je opatrenie pomoci potrebné, musi Komisia postdit, ¢i je opatrenie zamerané na situdciu,
v ktorej by mohlo priniest vyznamné zlepsenie, ktoré nemoéze poskytnit samotny trh. Pomoc, ktord zlepsuje
finanénd situdciu prijimajiceho podniku, ale nie je potrebnd na dosiahnutie zamys$laného ciela, sa nemoéze
povazovat za zluditelnd s vattornym trhom.

(405) V tomto pripade Cesko podporuje nové investicie do jadrovej energie, ako je zakotvené v Zmluve o Euratome,
s ciefom vyriesit svoj problém spojeny s dekarbonizdciou a medzeru v celkovom nédrodnom instalovanom vykone,
ktorej bude ¢oskoro éelit v dosledku pldnovaného vyradenia existujicich zariadeni na vyrobu energie z fosilnych
paliv a jadrovej energie (pozri od6évodnenia 8 a 19). Komisia musi posudit, ¢i je $titna pomoc potrebnd na
dosiahnutie ciela podpory novych investicii v oblasti jadrovej energie.

(406) V rozhodnuti o zacati konania Komisia vysvetlila, Ze zlyhania trhu st relevantnym faktorom na posidenie
nevyhnutnosti pomoci, a uznala ur¢ité zlyhania trhu, ktoré si vyzaduja zdsah $tatu v stvislosti s rozvojom jadrovej
energie (7). Konkrétne v pripade novych investicii do jadrovej energie zlyhanie trhu vyplyva najmi z troch
aspektov: i) rozsah kapitdlovej poziadavky; ii) dlhodobost expozicie voci trhovym cenovym signdlom, ktoré st
samy osebe deformované zdsahmi, a iii) dlhodobost expozicie voci politickym rozhodnutiam.

(407) Po prvé rozsah kapitdlovych poZiadaviek na investicie do jadrovej energie je mimoriadne vysoky. Hoci priemerné
naklady na energiu pri vyrobe jadrovej energie nie si nevyhnutne vyssie ako pri inych technoldgiach (*”7), dlha
zivotnost a velkd vyrobnd kapacita jadrovych elektrdrni by sa dala porovnat len s najvicsimi projektmi vodnych
elektrarni. Tuto potrebu kapitdlu, ktord dosahuje niekolko milidrd eur, dalej zhorsuje Casté a vyrazné zvySovanie
investi¢nych nédkladov na novovybudované zariadenia na vyrobu jadrovej energie. Najmi priekopnicke investicie do
zariadeni II. generdcie v krajindch OECD boli totiz ovplyvnené oneskorenim vystavby a zvySenim ndkladov. (\’%)

(408) Po druhé planované obdobie prevadzky 60 rokov stazuje zostladenie typickej dlzky trvania sikromnych investicif
alebo obchodnych Gverov so Zivotnostou projektu. To je este ddleZitejsie na sticasnych trhoch s elektrinou, ktoré sa
vyrazne zmenili v dosledku energetickej transformdcie a rychleho zavddzania obnovitelnych zdrojov energie, ako aj
regula¢nych reforiem sprevadzajicich tdto transformaciu. V dosledku toho maji aj ti najskasenejsi dcastnici trhu
problém uspokojivo predpovedat ceny elektrickej energie v dalekej budicnosti a vicsina obchodov s elektrinou sa
tyka obdobia najviac piatich rokov do budiicnosti.

(7% Rozhodnutie Komisie (EU) 2015/658 z 8. oktbra 2014 o opatreni pomoci SA.34947 (2013/C) (ex 2013|N), ktord Spojené
kralovstvo zamysla zaviest na podporu pre jadrovi elektrdreri Hinkley Point C (odovodnenia 382 -385).

(177) Pozri IEA, Projected Costs of Generating Electricity 2020 (Prognéza ndkladov na vyrobu elektriny 2020), https://iea.blob.core.windows.
net/assets/ae17da3d-e8a5-4163-a3ec-2e6fb0b5677d/Projected-Costs-of-Generating-Electricity-2020.pdf, s. 46.

("7%) IEA, Projected Costs of Generating Electricity 2020 (Prognéza nikladov na vyrobu elektriny 2020), s. 145.
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(409)

(410)

(411)

(412)

(413)

(414)

(415)

A napokon jadrovd energia je nadalej predmetom spolocenskych a politickych sporov a investicie do zariadeni na
vyrobu jadrovej energie musia zohladiovat riziko zmeny politiky.

Komisia takisto uznala, Ze kombindcia tychto prvkov je jedine¢nd pre jadrovt technolégiu (') a predstavuje
vieobecny znak vsetkych trhov EU vrétane ¢eského trhu s elektrinou.

Podania zainteresovanych stran potvrdili predbezné postidenie Komisie v rozhodnuti o zacati konania. Komisia
poznamendva, Ze vo svojich pripomienkach k rozhodnutiu o zaati konania Cesko poukdzalo na neddvne
nepriaznivé trhové podmienky, ktoré vyrazne zvySujii rizikd pre realizdtorov novych projektov v oblasti jadrovej
energie, medzi ktoré patri makroekonomickd situdcia a inflacné tlaky, zvySenie Grokovych sadzieb, ako aj jedinecné
udalosti, ako napriklad invdzia Ruska na Ukrajinu, ktord viedla k vyraznému naru$eniu trhu a dodavatelského
refazca. Ceské organy preto tvrdia, Ze vystavba jadrovych elektrdrni by sa bez $titnej pomoci pravdepodobne
neuskutocnila.

Ceské organy takisto poukdzali na zvysend volatilitu na trhoch s energiou, ktord je ¢iastocne sposobend rastdcim
podielom zdrojov s nulovymi hrani¢nymi nakladmi, ako st veternd a soldrna energia, ale aj vykyvmi cien plynu,
ktoré vytvdraju pre ucastnikov trhu nepredvidatelné vynosy, a preto obmedzuji stimuly pre vyvoj velkych
projektov v oblasti jadrovej energetiky, pokial investori nie st schopni zabezpecit sa voci trhovym cendm.
Zabezpecenie prostrednictvom dlhodobych zmlav si viak vyzaduje protistrany ochotné akceptovat dostatocne
vysoké ceny, ktoré investorom zabezpelia primerany vynos pocas velmi dlhého casového obdobia. Podobné
nézory boli predlozené v pripomienkach viacerych tretich strdn, ktoré dospeli k zdveru, Ze na sticasnom eurdpskom
trhu s elektrinou nie je moZné stavat nové jadrové projekty bez stdtnej podpory.

Ako sa uvddza v spolo¢nej sprave Medzindrodnej agentdry pre energiu (IEA) a Agentiiry pre jadrovd energiu
(NEA) (**), neddvne trendy v novej vystavbe jadrovych zariadeni na zdpadnych trhoch preukazuji vyrazné zvysenie
nakladov a oneskorenie vystavby. Ciastocne to mozno vysvetlit tym, ze nové projekty sa zacali realizovat po dlhej
prestivke vo vystavbe jadrovych zariadeni, ktord vyrazne oslabila dodévatelsky retazec a schopnosti odvetvia,
a ¢iasto¢ne nedostato¢nou vyspelostou navrhovania a nedostatoénym pldnovanim realizcie v ¢ase zacatia vystavby,
ako aj ¢oraz neistejSou politickou situdciou. V sprave sa konstatuje, Ze tto situdcia oslabila déveru zainteresovanych
stran v schopnost jadrového priemyslu realizovat projekty novej vystavby a zvysila tiroven vnimaného investi¢ného
rizika, Co zastrasuje investorov a dalej znizuje vyhliadky na prildkanie finan¢nych prostriedkov pre budice projekty.

V sprave sa viak vysvetluje, Ze v inych krajindch, ako napriklad v Cine a Korei, sa nové investicie do jadrovej
energetiky realizuju v¢as a v silade s rozpoctom, a dospelo sa k zdveru, Ze rozdiel oproti zdpadnym krajindm
nemozno vysvetlit len podmienkami $pecifickymi pre dand lokalitu. Problémy, s ktorymi sa stretdvame
v zdpadnych krajindch, preto nevyplyvajii zo samotnej technoldgie, ale zdvisia od podmienok, v ktorych sa projekty
vyvijaja a realizujd, a od interakcii medzi roznymi zainteresovanymi stranami.

Komisia pripomina pripomienky tretich stran, ktoré tvrdili, Ze doddvky energie by mohli byt zabezpecené aj
lacnej$imi technoldgiami, a domnievali sa, Ze doticie pre jadrovy sektor spomalia pokrok inych lacnejSich
a ekologickejsich technolégif. Ceské orgdny uviedli, Ze potencidl obnovitelnych zdrojov energie v Cesku je
obmedzeny, ale Ze zvySenie vyroby jadrovej energie aj energie z obnovitelnych zdrojov je ddleZitou stcastou
ndrodnej energetickej a klimatickej stratégie (pozri odévodnenie 21). Tvrdia aj to, Ze hoci investicie do veternej
energie by sa v pripade projektu realizovali neskor ako bez projektu, celkovy ndrast veternej energie by bol v oboch
scendroch rovnaky (pozri odoévodnenie 270). Toto vysvetlenie je hodnoverné. Investicie do vyroby veternej
a soldrnej energie sa totiz moZzu realizovat ovela rychlejsie a s niz$imi kapitdlovymi ndkladmi ako projekt. St viak
obmedzené inymi faktormi, ako st dostupné lokality a kapacita pripojenia k sistave. Okrem toho ocakdvany
obmedzeny vplyv projektu na trhové ceny na velkoobchodnom trhu (2 EUR/MWh) naznaluje, ze by mal

(7%) Rozhodnutie Komisie (EU) 2015658 z 8. oktbra 2014 o opatreni pomoci SA.34947 (2013/C) (ex 2013|N), ktord Spojené
krélovstvo zamy3la zaviest na podporu pre jadrovii elektrdren Hinkley Point C, od6vodnenie 385.

(*°) Projected Costs of Generating Electricity — 2020 Edition (Prognéza ndkladov na vyrobu elektriny, vydanie z roku 2020), k dispozicii na
adrese: https://www.oecd-nea.org/jcms/pl_51110/projected-costs-of-generating-electricity-2020-edition.

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

69/108


https://www.oecd-nea.org/jcms/pl_51110/projected-costs-of-generating-electricity-2020-edition

SK U.v.EU L, 12.3.2025

minimdlny vplyv na investicie do obnovitelnych zdrojov. Stimuly vyplyvajiice zo vzorca uvedeného v zmluve
o nakupe na maximalizdciu vyroby v hodindch s vysokymi cenami a jej zniZenie v ¢ase nizkych cien vSak takisto
vedi k zniZeniu konkuren¢ného vplyvu opatrenia na trhové investicie do obnovitelnych zdrojov energie, kedZze
mozno ocakdvat, Ze zariadenia na vyrobu energie z obnovitelnych zdrojov budi prevadzkované obzvldst casto
v Casovych obdobiach s nizs§imi cenami (kedZze v tychto obdobiach je mnozstvo dostupnych obnovitelnych zdrojov
vysoké, v dosledku ¢oho klesajui trhové ceny).

(416) Dalsi respondent uviedol, Ze v nasledujticich desatrociach sa ocakédvaji vysoké ceny elektriny. Prognéza cien
elektriny na dlhé Casové obdobia zahffia zna¢nt neistotu. Ak by boli ceny elektriny vyrazne vyssie, ako sa
ocakavalo, zmluva o nakupe a mechanizmus podielu na zisku zabezpecia prijmy pre Cesky $tit, ¢im sa obmedzi
nadmernd kompenzicia v prospech spolocnosti CEZ. Ak st na druhej strane trhové ceny niZsie, ako sa ocak4valo,
najmd vzhladom na niz8{ ako ocakdvany dopyt alebo rychle zavddzanie obnovitelnych zdrojov energie, kapitdlové
ndklady projektu by bez opatrenia boli netinosné.

(417) Komisia dospela k zdveru, Ze v sdvislosti s investiciami do novych jadrovych zdrojov energie v Cesku existujt jasne
identifikované zlyhania trhu. Vzhladom na velmi dlhé investicné obdobie neexistuje dostatotnd istota, Ze
v sticasnosti vysoké ceny energie zostani vysoké dostato¢ne dlhé obdobie na to, aby ovplyvnili toto postidenie.
Vzhladom na nedostato¢nt kapacitu vyroby elektriny v Cesku, na tieto zlyhania trhu a na strategicky ciel
energetickej politiky Ceska, ktord je zamerand na relativnu sebestacnost vo vyrobe elektriny a zéroveii na dlhodobt
dekarbonizaciu vyroby elektriny, sa stitna podpora vystavby projektu v Cesku javi ako nevyhnutna.

(418) V skutocnosti je nadalej nepravdepodobné, Ze by samotné trhové sily boli schopné zabezpetit vcasné dodanie
rovnakej jadrovej kapacity ako projekt, ktory je potrebny na ulahéenie rozvoja vyroby elektriny z jadrovych zdrojov
v Cesku.

(419) Vzhladom na uvedené skuto¢nosti Komisia dospela k zdveru, Ze §tdtna pomoc je potrebnd na zabezpecenie rozvoja
novych jadrovych kapacit v Cesku. Komisia okrem toho dospela k zdveru, Ze opatrenia maji pre prijemcu

s s

stimula¢ny i¢inok, ¢im sa zabezpe¢i ispesna realizacia projektu.

8.3.3.4. Vhodnost

(420) Komisia musi vo svojom postdeni urcit, ¢i je navrhované opatrenie vhodnym politickym nastrojom na dosiahnutie
svojho ciela, v tomto pripade na podporu rozvoja vyroby elektriny z jadrovej energie s cielom kompenzovat
nedostatok doddvok v budiicnosti.

(421) V rozhodnuti o zacati konania Komisia konstatovala, ze Cesko zvaZovalo niekolko alternativnych podpornych
mechanizmov na stimulovanie investicii do vyroby jadrovej energie, ako st dafiové tvery, kapacitné mechanizmy,
priama investi¢nd pomoc, stanovenie modelu regulovanych investi¢nych cien (RAB) atd., ktoré sa vietky povazovali
za menej vhodné ako opatrenia, ktoré boli nakoniec vybraté na poskytnutie pomoci.

(422) Komisia sthlasi s tym, Ze takéto iné politické ndstroje by samy osebe pravdepodobne nepostacovali na dosiahnutie
rovnakych vysledkov vzhladom na $pecifikd projektu a rozsah potrebnych finan¢nych zdrojov. Konkrétne, ak sa len
jednoducho a bez dalsich tiprav odstrani jedno z troch opatreni, investor bude nadalej ¢elit vyznamnym rizikdm,
pricom kazdé z tychto opatreni je spojené s inym zlyhanim trhu. (**!) Ak sa alternativne podporné mechanizmy
tykajii predovsetkym inych zdrojov financovania (datfiové tvery), nemusia nevyhnutne viest k zniZeniu vplyvu na
hospodarsku sttaz. Kapacitné mechanizmy a modely RAB sii vieobecné koncepcie, ktoré mozZu mat rozne podoby.
Formalne vySetrovacie konanie neprinieslo dékazy o tom, Ze v pripade konkrétneho opatrenia by takéto koncepcie
predstavovali vhodnejsie rieSenia uvedenych zlyhani trhu.

("*") Rozhodnutie o zacati konania, od6vodnenie 187.
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(429)

(430)

Komisia v§ak vo svojom rozhodnuti o zacat{ konania vyjadrila pochybnost, ¢i kombindciu troch opatreni (t. j.
navratnej finanénej pomoci, zmluvy o odbere a ochrany pred zmenou zdkona) mozno povazovat za vhodnd na
poskytnutie $titnej pomoci, a skimala, ¢i by nebol vhodnejsi vyssi stupen expozicie voci trhovym rizikdm.
Konkrétne sa Komisia domnievala, Ze kombindciou tychto troch opatreni a pociatoéného nastavenia projektu sa
mozu odstrnit vyznamné trhové rizikd, ¢o moéze branif urcitym stimulom sttazného spravania.

Komisia takisto vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i je kombindcia tychto troch opatreni vhodnd na zabezpecenie vyvoja
projektu, zatial ¢o v minulosti sa zdalo, Ze na podporu investicie postacuje mensi pocet opatreni, ktoré mohli byt
menej intervencné.

Okrem toho Komisia vyjadrila pochybnost, ¢i je rovnovéha navrhovand Ceskom pri pouzivani viacerych ndstrojov
spravna a ¢i by alternativnymi nastrojmi alebo vyuzitim len niektorych z nich bolo mozné dosiahnut rovnaké ciele
s mensou pomocou alebo mensim narusenim hospodarskej stitaze.

Argumenty Ceskych orgdnov na podporu kombindcie navrhovanych opatreni stvisia s hlavnymi zlyhaniami trhu,
ktoré sa maji opatreniami odstrénit, ako je opisané v oddiele 4.1, najmi s rozsahom kapitdlovej poziadavky,
dlhodobostou expozicie voc¢i trhovym cenovym signdlom a dlhodobostou expozicie vodi politickym
rozhodnutiam. Komisia uz uznala, Ze z dovodu tychto rizik by sikromny investor za normdlnych trhovych
podmienok projekt nerealizoval ('*).

Ako sa vysvetluje v predchddzajicom texte (pozri odévodnenia 83 az 106), pocas formdlneho vysetrovacicho
konania Cesko s cielom rozptylit pochybnosti Komisie v stvislosti s mierou expozicie projektu voci trhovym
rizikdm vlozZilo do vzorca na vypocet dodato¢ného ziictovania spolo¢nosti EDU II expoziciu voci trhovym cendm
a skratilo trvanie zmluvy o odbere na 40 rokov, ¢im zvysilo expoziciu projektu voéi trhovym rizikdm. To takisto
znamend, Ze spolo¢nost EDU Il ma ekonomické stimuly optimalizovat produkciu energie tak, aby sa maximalizoval
dispecing v obdobiach vysokych cien a zdroven zniZil dispecing (a napriklad sa pldnovala Gdrzba) v obdobiach
nizkych cien. Tym sa zniZuje rusivy vplyv opatrenia.

Okrem toho Komisia pripomina, Ze podobnii kombindciu opatreni povazovala za vhodnt v pripade projektu
Hinkley Point C ('®).

Komisia sa domnieva, Ze kombindcia troch opatreni, ako ich ozndmilo Cesko v rdmci formalneho predetrovania,
a zodpovedajlice nastavenie projektu predstavujii vhodny ndstroj na umoznenie investicii do jadrovej elektrarne.
Komisia sa domnieva, Ze na rieSenie zlyhani trhu, ktoré st pritomné pri vyvoji novych jadrovych elektrarni, je
potrebnd kombindcia tychto troch opatreni.

Po prvé bez tychto dlhodobych zlyhani kapitdlového trhu by poskytnutie samotnej névratnej finanénej pomoci
nestacilo na uskutocnenie investicie do novej jadrovej energie, kedZe tito pomoc je zamerand len na potrebu
ziskania kapitdlu na vystavbu nového jadrového bloku, ale neriesia sa nou Specifické otazky stvisiace s jadrovou
energiou, ako st osobitné rizikd vyplyvajice z vystavby jadrovej elektrarne a jej dlhého a zlozZitého Zivotného cyklu.
Névratnou finan¢nou pomocou sa zabezpeCuje takmer vSetok kapitdl potrebny na vystavbu novej jadrovej
elektrirne, zatial ¢o zmluva o odbere umozZiuje investorovi vyclenit vlastny kapitdl na projekt. Samotnou

(1*?) Rozhodnutie o zacati konania, oddvodnenie 152.

(***) Pozri rozhodnutie Komisie z 8. oktébra 2014 o opatreni pomoci SA.34947 na podporu pre jadrovi elektrdreri Hinkley Point C,
odovodnenia 392 az 405. Najmi v pripade Hinkley Point C sa kombindcia rozdielovej zmluvy s tverovou zdrukou a dohodou
s ministrom (tykajicou sa ochrany pred zmenami zdkona afalebo politiky) povazovala za vhodny néstroj na poskytnutie pomoci.
V pripade projektu sa uprednostnilo pouzitie ndvratnej financnej pomoci pred 3titnou zdrukou, pretoZe i) ndvratnou finan¢nou
pomocou sa odstrafiuje riziko nedostatku komeréného financovania projektu; i) ndvratnd finanénd pomoc pontika véasnejsie rieSenie
na usporiadanie celkového balika financovania v porovnani s komer¢nym dverovym ndstrojom a iii) névratnd finan¢nd pomoc by
znamenala niz$ie ndklady na dlh vzhladom na priamy tdver od Stitu, ako aj niZsie poplatky v sdvislosti s organizovanim
a poskytovanim financovania pocas celého obdobia vystavby. Podrobnejsie informacie sa nachadzaji v odévodneni 166.
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navratnou finanénou pomocou by sa viak nezabezpecilo splatenie Gveru a obdobia nizkych cien by mohli ohrozit
zivotaschopnost projektu. Samotnd ndvratnd finanénd pomoc teda vychddza z existencie zmluvy o odbere a je
s fou neoddelitelne spojend, kedZe ratingové hodnotenie projektu zohladfiuje existenciu zmluvy o ndkupe.
Dlhodoby rizikovy profil projektu by mohli kompenzovat len zarucené prijmy zo zmluvy o nakupe.

(431) Komisia sa okrem toho domnieva, Ze ndvratnd finanénd pomoc je vhodnd na umoZnenie investicie a rieSenie
dlhodobych zlyhani kapitdlového trhu aj v porovnani so §titnou zdrukou na trhovy tiverovy ndstroj, pretoze sa fiou
riesi riziko nezabezpecenia dostato¢ného financovania na realizdciu projektu od sikromnych veritelov, zabezpecujia
sa iou nizsie ndklady na dlh a nizsie poplatky spojené s organizovanim a poskytnutim financovania pocas celého
obdobia vystavby, vyzaduje si menej ¢asu na zabezpecenie finan¢ného balika aj v pripade zvySenia ndkladov. Kedze
akékolvek zvysenie kapitdlovych ndkladov by malo priamy vplyv na vypocet realizaénej ceny, ndvratnd finan¢nd
pomoc umoZiiuje nizdiu realizacni cenu v zmluve o ndkupe (pozri odévodnenie 171), ¢im sa zniZuji celkové
ndklady opatrenia.

(432) Po druhé zmluvou o ndkupe s trvanim 40 rokov sa riesi potreba zabezpelit cenovd stabilitu a predvidatelnost
a mieru ndvratnosti vlastného kapitdlu, ktoré s pre investicie tejto velkosti a trvania obzvldst dolezité, a preto st
nevyhnutné na umozZnenie investicie. V tomto zmysle sa zmluvou o nidkupe riesi zlyhanie trhu, ktoré sa tyka
dlhodobosti expozicie vo¢i uvedenym trhovym cenovym signdlom.

(433) Po tretie sa kompenziciami poskytovanymi v pripade politickych alebo legislativnych foriem diskrimina¢ného
znevyhodnenia jadrovej technoldgie (t. j. ochrana pred zmenou zdkona) rie$ia dodato¢né rizikd, ktoré mozno
povazovat za $pecifické pre jadrovii energetiku (najmd moZnost pozastavenia investicii v désledku zmien
legislativneho rémca, napriklad z politickych dovodov). Upravami vstupnych prvkov vo vzorci v zmluve o nakupe
v pripade zvySenia ndkladov na zdklade legitimnych dovodov sa takisto riesi riziko zvysenia ndkladov spojené
s investiciami do vyroby jadrovej energie.

(434) Vzhladom na uvedené skutocnosti Komisia dospela k zdveru, Ze kombindcia zmluvy o ndkupe so 40-ro¢nym
trvanim, ndvratnej finan¢nej pomoci a mechanizmu ochrany pred zmenou zdkona, ako je Struktdrovand
v notifikovanych opatreniach, predstavuje vhodny ndstroj na poskytnutie $titnej pomoci v ramci projektu.

8.3.3.5. Primeranost

(435) Na postdenie primeranosti opatrenia musi Komisia zabezpecit, aby opatrenie bolo obmedzené na minimum,
ktorym sa umozni ispesné dokoncenie projektu, ¢im sa dosiahne sledovany ciel.

(436) V rozhodnuti o zacati konania Komisia vysvetlila, Ze pri posudzovani primeranosti sa musi zohladnit kombindacia
podpornych opatreni navrhovanych ¢eskymi orgdnmi. V notifikovanom opatreni boli uvedené tri hlavné obavy
tykajtice sa primeranosti, ktoré sii relevantné na postidenie Komisiou.

(437) Po prvé ozndmené trvanie zmluvy o odbere (60 rokov) sa povazovalo za prili§ dlhé, kedZe vyrazne presahovalo
predpokladané obdobie splicania ndvratnej finan¢nej pomoci, ako aj trvanie opatreni priamej podpory cien
v predchddzajicich investicidch do jadrovej energie (**). V rozhodnuti o zacati konania Komisia zistovala, ¢i by
kompenzicia investiénych ndkladov na projekt nemala byt viac zostladend so sposobmi a trvanim spldcania
navratnej finanénej pomoci.

(%) TamzZe, odovodnenia 197 az 198. Konkrétne zmluva o odbere pre projekt Hinkley Point C bola uzavretd na 35 rokov, zatial ¢o
obdobie spldcania navratnej finanénej pomoci v pripade projektu PAKS II bolo len 21 rokov a opatrenie nebolo sprevddzané ziadnou
inou formou prevaddzkovej pomoci.
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(438) Po druhé predpokladand miera ndvratnosti sa povazovala za prili§ vysokd, takze sa nedala vylicit nadmernd
kompenzicia, ked sa zohladnila kombinacia notifikovanych podpornych opatreni a vysledny rizikovy profil
projektu. Najmi povodne ozndmenou zmluvou o nakupe elektriny s pevnou cenou sa prendsali cenové aj trhové
rizikd na ucelovo vytvoreny subjekt, a teda na 3tit, zatial Co ndvratnou finanénou pomocou sa vyrazne zniZilo
riziko financovania, kedZe predstavovala ponuku financovania za velmi atraktivnych podmienok bez tictovania
urokovej sadzby pocas obdobia vystavby. Napokon mechanizmus ochrany pred zmenou zidkona alebo politiky
poskytoval ochranu proti zmendm politiky a inym udalostiam mimo kontroly spolo¢nosti EDU II. Patria sem
zmeny politiky ¢eského $titu v oblasti jadrovej energie, rozhodnutia o neposkytnuti dalsich podpornych opatreni
alebo o zastaveni realizdcie zamietnutim pontk uchddzacov o vystavbu elektrdrne, ale aj zvySenie ndkladov
z dovodu dplného zoznamu legitimnych dovodov. Vzhladom na rozdelenie rizik medzi prijemcu a $tit Komisia
ustdila, Ze zahrnutie prirdzky za vystavbu a prevddzku jadrovej elektrirne do odhadu modelu ocefiovania
kapitalovych aktiv nebolo opodstatnené.

(439) Okrem toho Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, ¢ mechanizmus nadmernej kompenzécie navrhnuty Ceskom
dostato¢ne zabrdni nadmernej kompenzécii, najmi preto, Ze zahffia rozdelenie zataZenia v pomere 50:50 medzi
§tat a spolo¢nost EDU 11 (*%)

(440) Po tretie Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, ¢ by vyber spolo¢nosti CEZ za realiztora projektu bez otvoreného
vyberového konania mohol znamenat, Ze podpora potrebnd na projekt bola vyssia, ako by bola v pripade vyberu
inej spolo¢nosti.

(441) V nasledujicich oddieloch sa tieto otdzky analyzuji s ohladom na zmeny podpornych opatreni navrhnutych
¢eskymi orgdnmi a ndsledne sa vyvodia kone¢né zavery o celkovom baliku pomoci.

8.3.3.5.1. Zmluva o ndkupe

8.3.3.5.1.1. Trvanie zmluvy o ndkupe

(442) Ako sa uvddza v odovodneni 437, ozndmené trvanie zmluvy o odbere (60 rokov) sa povazovalo za prili§ dlhé.
Komisia sa domnievala, Ze kompenzdcia investiénych nédkladov na projekt by mala byt zosiladend so spésobmi
a trvanim spldcania ndvratnej finan¢nej pomoci, ktoré v zdkladnom scendri predlozenom ceskymi orgdnmi
predstavuje priblizne 30 rokov.

(443) Cesko tvrdilo, Ze je potrebnd rezerva (alebo ,dodatocné“ obdobie) medzi obdobim trvania zmluvy o nakupe
a splatenim nédvratnej finan¢nej pomoci, aby sa zabezpecilo, Ze projekt zostane finan¢ne Zivotaschopny, najmé aby
sa zabezpecilo, Ze ndvratnd finan¢nd pomoc bude moct byt splatend v plnej vyske aj v pripade udalosti znizujtcich
hodnotu. Konkrétne ¢eské organy predlozili tidaje Medzindrodnej agentiry pre atdmovi energiu (MAAE), z ktorych
vyplyva, ze pri neddvnych velkych projektoch jadrovej energie dlho trvalo, kym sa podarilo stabilizovat dispecing
zariadenia, a teda dosiahnut cielovy faktor zatazenia, ktory by umoznil financovatelnost projektu.

Tabulka 9

Trvanie stabilizicie faktora zafaZenia

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

('*) TamzZe, odovodnenie 205.
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(444) Ceské organy predlozili revidovanii dizku trvania zmluvy o nékupe, ktord sa skracuje zo 60 na 40 rokov. To je viac
v sulade s trvanim ndvratnej finanénej pomoci, hoci ho stdle vyrazne presahuje. Hoci je urcité obdobie na
stabilizdciu prevddzky elektrrne po uvedeni do prevadzky od6vodnitelné vzhladom na technické tazkosti, ktoré sa
vyskytli po spusteni v inych projektoch, toto obdobie je na hornej hranici obdobi zaznamenanych v inych
projektoch.

(445) Je vSak dolezité poznamenat, Ze zaciatok zmluvného obdobia zmluvy o ndkupe nie je nevyhnutne totozny so
zaCiatkom prevadzky elektrdrne. Obdobie odberu sa v skuto¢nosti zacina od skorsieho z tychto ddtumov: i) odo
dna zacatia, t. j. odo dna, ked jadrovd elektrdren uskutoéni prvy prenos elektrickej energie do siete a spolo¢nost
EDU II ozndmi $tdtu/Gcelovo vytvorenému subjektu, Ze si Zeld, aby den zacatia nastal v stlade s lehotami, ktoré sa
vymedzia v zmluve o ndkupe, a ii) od ddtumu dokonéenia, t. j. odo diia nasledujiceho po poslednom dni
pldnovanej lehoty na uvedenie do prevddzky, ktoré trvd pit rokov so zaciatkom v defi plinovaného uvedenia do
prevadzky (pozri pozndmku pod ¢iarou €. 39). Lehota pldnovaného uvedenia do prevddzky sa predlzi, aby sa
zohladnili v3etky oneskorenia sposobené udalostami, ktoré predstavuji legitimne dévody. V pripade inych
oneskoreni ako z legitimnych dovodov sa teda obdobie, na ktoré sa vztahuje zmluva o nakupe, primerane skrati.
Hoci sa v fiom stanovuje pifrocnd rezerva pre pripad oneskorenia, vzhladom na neddvne oneskorenia projektov
v oblasti jadrovej energie pre generdtory tretej generdcie+ predstavuji oneskorenia dlhsie ako pit rokov znacné
riziko. Riziko skrdtenia trvania zmluvy o ndkupe a Cas potrebny na stabilizdciu produkcie elektrdrne po spusteni
prevadzky spolu znamenajd, Ze trvanie zmluvy o ndkupe sa priblizuje obdobiu spldcania ndvratnej financnej
pomoci.

(446) A napokon, v pripade prekrocenia ndkladov nemozno vyliiCit, Ze splatenie ndvratnej finan¢nej pomoci si bude
Ciastoéne vyzadovat refinancovanie pomocou stkromnych trhovych dverov. V tomto pripade uZz spldcanie
investi¢cnych ndkladov nie je priamo spojené s obdobim ndvratnej finan¢nej pomoci (pozri odévodnenie 180).
Najmid v pripade, Ze by trhové prijmy pocas trvania zmluvy o ndkupe nepostacovali na pokrytie ndkladov na
splacanie névratnej finanénej pomoci, mohli by sa na financovanie ¢asti nakladov na splicanie ndvratnej finan¢nej
pomoci pouzit trhové tvery. Splicanie tychto trhovych Gverov by sa potom uskutocnilo po splateni ndvratnej
finan¢nej pomoci na zdklade trhovych prijmov v obdobi po ukonéeni zmluvy o ndkupe.

(447) Uvedené prvky st spolu dostato¢né na to, aby Komisia povazovala 40-ro¢né trvanie zmluvy o nakupe za primerané.

(448) Komisia poznamendva, Ze to neznamend, ze projekt by bol zivotaschopny pri prevddzkovej Zivotnosti iba 40 rokov.
Vo finanénom modeli sa totiz predpokladd prevadzkovd Zivotnost 60 rokov a tento model vychddza z trhovych
prijmov po skonéeni trvania zmluvy o ndkupe, aby sa dosiahla cielovd vndtornd miera ndvratnosti vlastného
kapitalu vo vyske [9 az 11] %. Hoci z analyzy citlivosti za predpokladu nizkych trhovych cien po skoncenf trvania
zmluvy o ndkupe vyplyva, Ze elektrarent by mohla v tomto ¢ase prestat fungovat z dovodu nedostatku finanénych
stimulov (pozri odévodnenie 148), neznamend to, Ze by sa investicia uskutoénila s cielom dosiahnut prevddzkovi
zivotnost len 40 rokov. Aby bola investicia uskutocnitelnd, musi investor priradit vysoki pravdepodobnost
trhovému prostrediu, ktoré umozni pokracovanie prevddzky po skonceni trvania zmluvy o ndkupe. Cielovd
vnitornd miera ndvratnosti je stanovend na Zivotnost projektu 60 rokov. Ak by trhové ceny po skonceni trvania
zmluvy o ndkupe boli vyrazne nizsie, ako sa ocakdvalo, malo by to negativny vplyv na realizovant ndvratnost
investicie, ¢im by sa vnitornd miera ndvratnosti zniZila pod cielovi hodnotu [9 az 11] %.

8.3.3.5.1.2. Kompenzicia podla vzorca na vypocet odmeriovania

(449) Ako sa uvddza v odovodneniach 88 az 91, vzorec na vypocet odmefiovania v zmluve o ndkupe tvoria dva ¢leny: ¢len
tykajaci sa dodato¢ného zaétovania a ¢len tykajici sa trhovej expozicie. Tato Struktiira sa podobd dvojsmernym
rozdielovym zmluvam (**), a preto ma podobné acinky, pokial ide o zabezpecenie stability prijmov a obmedzenie
nadmernej kompenzicie, ako aj o stimuly na efektivnu prevadzku elektrdrne. V tomto oddiele Komisia posudzuje
aspekty tykajiice sa primeranosti (kompenzicie), zatial ¢o v oddiele 8.3.3.6.2 posudzuje aspekty tykajiice sa
stimulov na efektivnu prevadzku.

(**%) Napriklad v pripade Hinkley Point C sa pouziva podobny vzorec rozdielovej zmluvy.
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(450)

(451)

(452)

Clen tykajici sa kazdorotného dodato¢ného ziictovania zabezpecuje elektrdrni stabilitu prijmov a zdroven
obmedzuje kompenzaciu. Clen tykajici sa zd¢tovania sa elektrdrent predstavuje zabezpecenie proti riziku neistého
vyvoja priemernych trhovych cien a vzhladom na to, Ze sa vypocitava pre pevny referenény objem (podlichajici
Upravam vzorca, ako je opisané v oddvodneniach 88 a 90), dalej predstavuje zabezpecenie proti rizikdm spojenym
s objemom. Na jednej strane ¢len tykajiici sa ziiCtovania zarucuje, Ze jadrovd elektrdren ziska po kazdom roku
potrebné navysenie priemernych trhovych cien na dosiahnutie cielovej odmeny. Ak je konkrétne dodato¢ny roény
priemer hodinovych trhovych spotovych cien na dennom trhu (t. j. referencnd cena) nizsi ako realiza¢nd cena, suma
ziCtovania predstavuje odmenu, ktort trh nedodal. Na druhej strane sa ¢lenom tykajicim sa zdctovania
zabezpeCuje, Ze ak je ro¢nd priemernd trhovd cena vy$Sia ako dostato¢nd na dosiahnutie cielovej odmeny,
elektraren prebytok (t. j. rozdiel medzi referencnou cenou a realizanou cenou) vrati, aby sa zabrdnilo nadmernej
kompenzacii.

Pokial ide o tipravy ¢lena tykajiceho sa dodato¢ného zdétovania podla vzorca na vypocet odmenovania v zmluve
o nékupe, ako sa uvddza v odovodneniach 88 a 90, prvé tprava (ked je referencnd cena p’ vyssia ako prevadzkové
variabilné naklady c) poskytuje elektrarni dodato¢nii bezpe¢nost prijmov v pripade neplanovanych vypadkov pocas
rokov s vysokymi priemernymi trhovymi cenami. Potom je ndvratnost obmedzend na rozdiel medzi referen¢nou
cenou a realiza¢nou cenou krat skutoné mnozstvo namiesto referenéného mnozstva. Druhou dpravou (ked sa
trhovd referencnd cena p’ rovnd alebo je niZsia ako prevddzkové variabilné ndklady c) sa zavaddza hornd hranica
¢lena tykajiceho sa zictovania, ¢im sa obmedzuje nadmernd kompenzdcia. Napriklad v situdcidch velmi nizkych
trhovych cien, ked je elektraren motivovand k efektivnemu zniZeniu produkcie, je kompenzdcia vyplyvajica z ¢lena
tykajtceho sa ziictovania obmedzend na rozdiel medzi realiza¢nou cenou a prevadzkovymi nakladmi na referencné
mnozstvo. Komisia preto zastiva ndzor, Ze ¢lenom tykajicim sa dodato¢ného zii¢tovania vrdtane Gprav sa
zabezpeCuje, aby elektrdren nedostala vy$siu kompenzéiciu, akd je potrebnd na dosiahnutie cielovej odmeny,
a zaroven tento ¢len poskytuje stabilitu prijmov a stimuly na efektivnu prevadzku.

Okrem toho, ako sa uvadza v oddiele 8.3.3.6.2, vzorec na vypocet odmetiovania pri rozdielovej zmluve v zmluve
o ndkupe poskytuje elektrarni G¢inné stimuly na maximalizdciu zisku namiesto stimulov na maximalizaciu
produkcie. Tento vplyv na ziskovost je zrejmy aj zo skutocnosti, Ze ¢eské organy odhaduju, Ze elektrireri podla
vzorca na vypocet odmenovania pri rozdielovej zmluve dosiahne v priemere vyssie prijmy a nizie ndklady ako pri
maximalizdcii produkcie (pozri odévodnenie 150). V dosledku toho nahradenie pristupu zalozeného na pevnej
cene podla zmluvy o nakupe elektriny pristupom zaloZenym na vzorci v zmluve o ndkupe vedie k nizsej medzere
vo financovani (vy$Sie ocakdvané prijmy a niZsie oCakdvané naklady), ¢im sa zniZi realizacnd cena a vyska
pozadovanej pomoci.

8.3.3.5.1.3. Mechanizmus nadmernej kompenzicie

(453)

(454)

V rozhodnuti o zacati konania Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i mechanizmus podielu na zisku z vlastného
kapitdlu navrhovany Ceskom dostatocne zabrdni nadmernej kompenzdcii, a usddila, Ze koeficient rozdelenia
zisku 50:50 nie je v sulade s rozdelenim rizik medzi prijemcom a §titom, ako to vyplyva z povodne ozndmeného
opatrenia.

Po prvé Komisia pripomina, ako bolo vysvetlené v predchddzajicom oddiele, Ze revidovanou metédou
odmenovania podla zmluvy o ndkupe sa zmieriuje riziko nadmernej kompenzacie v situdcidch vysokych trhovych
cien, kedZe prevddzkovatel je povinny vritit Gicelovo vytvorenému subjektu trhové prijmy, ktoré presahujia
realizant cenu zmluvy o ndkupe. Uzndva sa, Ze pevnd cena za jednotku vyrobenej elektriny, ktorti povodne
oznamilo Cesko, by mala podobny ti¢inok, pricom by sa uplatiiovala pocas dlhsieho obdobia (t. j. pocas Zivotnosti
zariadenia v porovnani s maximalnym trvanim zmluvy o ndkupe, teda 40 rokov). Komisia vSak poznamendva, Ze
z vysledkov modelovania vyplyva, Ze stimuly na efektivnu prevadzku, ktoré st sicastou revidovaného vzorca na
vypocet odmetiovania v zmluve o ndkupe, sa pravdepodobne premietnu do zniZenia realizacnej ceny v porovnani
s pevnou cenou v zmluve o odbere, a to v dosledku nizsich prevddzkovych nakladov a vyssich trhovych vynosov,
a teda do nizsich trovni podpory pocas trvania zmluvy o ndkupe.
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(455) Po druhé, pokial ide o koeficient rozdelenia zisku, Komisia konstatuje, Ze Cesko zachovdva rozdelenie
v pomere 50:50 pocas trvania zmluvy o nakupe a mierne ho zvysuje na 60:40 v prospech prijemcu pocas 20 rokov
po skonéeni zmluvy o nékupe. Cesko toto zvysenie odévodiiuje potrebou zohladnit vy$siu expoziciu prijemcu voci
riziku trhovych cien. Komisia sahlasi s tym, Ze skratenim trvania zmluvy o ndkupe na 40 rokov sa zvySuje celkovy
rizikovy profil projektu, kedZe sa nim zavadza riziko trhovej ceny pocas znaéného obdobia, ktoré pokryva jednu
tretinu o¢akdvanej Zivotnosti zariadenia. Komisia sa preto domnieva, Ze revidované koeficienty rozdelenia zisku st
v stilade s celkovym vy$sim rizikovym profilom projektu vyplyvajicim z Gprav opatrenia 1, najméd zo skratenia
trvania priamej podpory cien. Mechanizmom podielu na zisku z vlastného kapitdlu sa zabezpedi, aby sa vetky
zvysené vynosy spolocnosti EDU 1II rozdelili medzi fiu a $tdt a zdroven aby sa zachovali dostatocné stimuly
spolo¢nosti EDU 1I, aby sa snazila zvy3enie vynosov realizovat, napriklad prostrednictvom zniZenia nédkladov.

(456) Cesko poukazuje na to, Ze aj po miernej iprave po skonéeni trvania zmluvy o ndkupe sa navrhovanym koeficientom
rozdelenia zisku zabezpecuje vicsie rozdelenie medzi prevadzkovate[om a $tdtom (t. j. 50:50 pocas trvania zmluvy
o ndkupe a 60:40 pocas zvysku Zivotnosti jadrovej elektrdrne) v porovnani s predchddzajicou investiciou do
jadrovej elektrarne Hinkley Point C (HPC), kde Komisia postdila ako primerany pociato¢ny faktor rozdelenia 70:30,
ktory sa uplatiioval na zdklade vys3ej vnitornej miery ndvratnosti projektu v porovnani s tymto pripadom. Komisia
poznamendva, Ze mechanizmus podielu na zisku z vlastného kapitdlu v jadrovej elektrdrni HPC bol v skuto¢nosti
zalozeny na dvoch prahovych hodnotdch, pricom koeficienty rozdelenia zisku medzi prijemcom a $titom sa
zmenili zo 70:30 na 40:60, ked realizovand vnatornd miera ndvratnosti vlastného kapitalu presiahla druhd (vyssiu)
prahovt hodnotu. Mechanizmus podielu na zisku z vlastného kapitdlu v rdmci projektu HPC preto za vsetkych
moznych okolnosti nezabezpecuje menej priaznivy koeficient rozdelenia zisku pre §tit v porovnani s projektom.
Komisia sa zdroveil domnieva, Ze mechanizmus podielu na zisku HPC nepredstavuje nevyhnutne dobrii referencni
hodnotu na postidenie navrhovaného mechanizmu nadmernej kompenzdcie projektu, kedZze medzi projektmi
existuji vyznamné rozdiely, pokial ide o ich rizikové profily, trhové okolnosti a baliky podpory.

(457) Po tretie Ceské orgdny sa odvoldvali aj na sttazné vyberové konanie na inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu,
ktoré podla ich ndzoru zahfiia trhovy mechanizmus, ¢im sa odstranuji potencidlne neprimerané nepredvidané
okolnosti v zakladnych predpokladoch finanéného modelu tykajicich sa investiénych ndkladov. Komisia stihlasi
s tym, Ze uskutoCnenim stfazného konania na vyber doddvatela v oblasti inZinierskych pric, obstardvania
a vystavby, v rdmci ktorého sa potencidlni dodavatelia uchddzaji o zdkazku, sa moze zabezpecit lepsi pomer ceny
a kvality v porovnani napriklad s priamym zadanim (t. j. bez stitaze) zmluvy o inZinierskych pracach, obstardvani
a vystavbe. Preto vzhladom na to, Ze investi¢né naklady pouzité vo finanénom modeli na kalibréciu realiza¢nej ceny
v zmluve o ndkupe sa uréujii v rdmci postupu verejnej stifaze, moze to prispiet k zniZeniu rizik nadmernej
kompenzicie.

(458) Komisia napokon poznamendva, Ze zisky tucelovo vytvoreného subjektu vyplyvajice z Uprav nadmernej
kompenzéicie budi mat bud podobu jednorazovej platby prijemcu ticelovo vytvorenému subjektu, alebo povedd
k zniZeniu realizatnej ceny v zmluve o ndkupe, ¢im sa zniZi Groven podpory, ktori md §tit poskytovat pocas
celého obdobia prevadzky elektrarne.

(459) Vzhladom na uvedené skuto¢nosti sa Komisia domnieva, Ze mechanizmy kontroly nadmernej kompenzacie, ktoré
st zakotvené vo vzorci na vypocet odmenovania v zmluve o ndkupe a v revidovanom mechanizme podielu na
zisku z vlastného kapitalu, sti primerané a v stlade s rozdelenim rizik medzi prijemcom a statom.

8.3.3.5.2. Pociatocné predpoklady a analyza scendrov vo finanénom modeli

(460) Ceské organy poskytli niekolko predpokladov tykajticich sa parametrov, ktoré zatial nie st zndme, ale ktoré majt
znaény vplyv na realizacnii cenu. Tyka sa to najmid ocakdvanych trhovych cien, dostupnosti elektrarne, nakladov na
vystavbu, prevadzkovych nékladov, nakladov na vyradenie z prevddzky a kapitdlovych nakladov.

461) Tieto predpoklady sa pouzivajii ako vstupy pre finanény model na ticely vypoctu aktudlne ocakdvanej realizacnej
predp y sap ] Py p y y vyp ] )
ceny (pozri oddiel 3.6.2) s cielom dosiahnut vndtornti mieru ndvratnosti vlastného kapitdlu vo vyske [9 az 11] %
pocas prevadzkovej Zivotnosti projektu. Realiza¢nd cena je preto vystupom finanéného modelu a vypocita sa podla
neho.
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Niektoré predpoklady maja takisto priamy vplyv na o¢akdvand vnatornd mieru navratnosti vlastného kapitalu. Hoci
sa model vo vSeobecnosti zameriava na dosiahnutie cielovej vniitornej miery ndvratnosti vlastného kapitdlu vo
vyske [9 az 11] %, upravy zatial nezndmych vstupnych parametrov mozu viest k odchylkam od tejto cielovej
vniitornej miery ndvratnosti vlastného kapitdlu. Napriklad:

a) ak technickd dostupnost klesne pod cielovii dostupnost [70 — 100] %, ¢im sa zabrani tomu, aby elektrdren
vyrébala elektrinu v obdobiach, ked' st ndklady ¢ nizsie ako trhova cena p, ma to za ndsledok nizsie vynosy;
ak k tomu dojde z nelegitimnych dovodov, md to za nédsledok zniZenie vniitornej miery ndvratnosti
vlastného kapitélu;

b)  aksu trhové ceny p pocas velkej Casti Zivotnosti projektu nizsie ako prevadzkové ndklady c, elektrdren nebude
v prevadzke. V tomto pripade sa druhou ¢astou vzorca na vypocet odmeriovania obmedzuje kompenzicia,
¢im sa zniZuje vnitornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu na ocakdvand droven [...] %;

0) na druhej strane, ak by trhové ceny po skonéeni trvania zmluvy o ndkupe boli vyrazne vyssie, ako sa ocakdva
v zdkladnom scendri, viedlo by to k vynosom presahujticim cielovd vnitornti mieru ndvratnosti vlastného
kapitdlu vo vyske [9 az 11] %. V tejto situdcii by sa uplatnil mechanizmus podielu na zisku, pricom 60 %
tychto nadmernych vynosov by zostalo spolo¢nosti EDU Il a 40 % by sa vratilo $tatu.

Z uvedenych dévodov st doveryhodné predpoklady vritane predpokladov budicich trhovych cien, ndkladov na
vystavbu, prevadzkovych ndkladov, dostupnosti elektrarne, ndkladov na vyradenie z prevddzky a dalsich
relevantnych parametrov, ako st kapitdlové vydavky a financovanie projektu, velmi dolezité na zabezpecenie
primeranej ndvratnosti projektu. Mnohé z tychto predpokladov sii viak v pripade novych projektov jadrovych
elektrarni zna¢ne neisté. Predpoklady o ndkladoch na vystavbu jadrovej elektrdrne generdcie III+ boli v neddvnej
minulosti v niekolkych eurdpskych projektoch opakovane nespolahlivé. Odhady nédkladov pocas prevddzkovej
Zivotnosti 60 rokov st ndro¢né. To isté plati pre predpovede trhovych cien do konca storocia. V tejto stivislosti
musia Ceské orgdny nielen zabezpecit, aby boli predpoklady, z ktorych vychddza poévodny povolovaci akt,
doveryhodné, ale aj to, aby sa v pripade potreby aktualizdcie tychto parametrov vykondvali predvidatelnym,
transparentnym, objektivnym a overitelnym sposobom.

Ceské organy poskytli predpoklady tykajtice sa réznych vstupnych parametrov prijmov a ndkladov do finanéného
modelu, ako sa uvddza v oddiele 3.6.6.

Pokial ide o odhady trhovych cien, je potrebné poznamenat, Ze nie sii k dispozicii Ziadne vopred stanovené trhové
ceny pre obdobia siahajiice dostato¢ne daleko do budiicnosti, ktoré by pokryvali obdobie po skonceni trvania
zmluvy o ndkupe. Zatial' ¢o pocas trvania zmluvy o ndkupe st G¢inky odchylok od prognézy trhovych cien do
znaénej miery kompenzované déinkami zmluvy o ndkupe, ¢o spolo¢nost EDU II chrdni pred odchylkami
priemernych cien, to isté nemozno povedat o budtcnosti po skoncen{ trvania zmluvy o ndkupe. Cesko vychddzalo
z komerénych predpokladov spolocnosti CEZ tykajcich sa vyvoja priemernych rocnych trhovych cien elektriny
v Ceskej republike v rokoch 2035 az 2050. Ceské organy predpokladajt, ze pocas rokov 2051 — 2096, ktoré
zahfnaji obdobie po skonceni trvania zmluvy o ndkupe a pokryvaju celd oakdvani prevadzkovil Zivotnost
elektrrne, budd trhové ceny budd postupne klesat konstantnou rychlostou [...] % rocne, ¢im sa zohladni
ocakavanie, Ze trhové ceny budd mat v dlhodobejSom horizonte tendenciu klesat v dosledku zvysenia podielu
obnovitelnych zdrojov energie v systéme. Bez tprav o inflaciu sa predpokladand cena na centrdlnom trhu zacina na
[...] EUR za MWh v roku 2036, do roku 2050 klesne na [...] EUR za MWh a postupne sa zniZi na [...] EUR za MWh
v roku 2076 a [...] EUR za MWh v roku 2096.

Komisia nemoZe s istotou predpovedat, i sa tieto ceny na trhu skuto¢ne zrealizujii. V postdeni vplyvu z roku 2016,
ktoré je sprievodnym dokumentom k prepracovanému zneniu nariadenia (EU) 2019/943 o elektrine, sa uvddza, Ze
,sa predpokladd, ze v roku 2050 sa podiel elektriny z obnovitelnych zdrojov priblizi k 60 %. V tomto pripade sa
rozpdtie medzi cenami pri zdkladnom odbere a odbere v $picke vyrazne zvySuje, najmi v dosledku nizsich cien pri
zdkladnom odbere v porovnani s predchddzajiicimi obdobiami. Priemerné ceny na dennom trhu vSak zostand
vysoké pocas celého prognézovaného obdobia, kedZe sa ocakdva, Ze vyroba tepelnej energie bude stdle margindlna
(¢im sa stanovi cena na dennom trhu) pocas vacsiny hodin v roku.” (*’) Na zdklade tychto predpokladov sa
pomocou modelu v postideni vplyvu predpovedalo, Ze priemerné ceny na dennom trhu s doddvkami v EU vzrasti

(%) Oddiel 6.2.6.4, Level and volatility of wholesale prices (Uroven a volatilita velkoobchodnych cien), pracovny dokument ttvarov Komisie
s ndzvom Impact Assessment accompanying the Proposal for a Directive of the European Parliament and of the Council on common rules for the
internal market in electricity (recast) [Postidenie vplyvu, ktoré je sprievodnym dokumentom k ndvrhu smernice Eurépskeho parlamentu
a Rady o spolo¢nych pravidlich pre vndtorny trh s elektrinou (prepracované znenie)], [SWD(2016) 410 final — 2016/0379,
30. novembra 2016].
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zo 74 EUR/MWh v roku 2020 na 118 EUR/MWh v roku 2035 a potom zostand relativne stabilné, pricom
v roku 2050 dosiahnu 122 EUR/MWh. Na zédklade postdenia z roku 2016 by tak predpoved pomaly klesajiicich
cien od roku 2036 nebola v stlade so Stidiami, ktoré vykonala Komisia.

(467) Ambicie tykajiice sa podielu obnovitelnych zdrojov energie sa viak odvtedy vyrazne zvysili. V smernici o energii
z obnovitelnych zdrojov prijatej v roku 2018, ktord sa pripravovala siibezne s uvedenym postdenim vplyvu, sa
stanovil ciel 30 % podlelu energie z obnovitelnych zdrojov na konecnej spotrebe energie do roku 2030.
Revidovanou smernicou o energii z obnovitelnych zdrojov prijatou v roku 2023 sa zvysuje zdvizny ciel EU
v oblasti energie z obnovitelnych zdrojov do roku 2030 na minimdlne 42,5 % s ciefom dosiahnut 45 %.
V eurépskom pravnom predpise v oblasti klimy ('*) sa stanovuje, Ze najneskor do roku 2050 sa v Unii musi
zabezpetit rovnovazny stav medzi emisiami sklenikovych plynov a ich odstrafiovanim v celej Unii, ako je
regulovane v préve Ume vdaka comu sa do uvedeného terminu podari zniZit emisie a dosiahnut nulovt bilanciu
emisif a nasledne sa Unia bude usilovat o dosiahnutie zdpornych emisii. Tieto zvysené ambicie v oblasti vyroby
energie z obnovitelnych zdrojov, ktord je vdcSinou vyrobou s nizkymi hrani¢énymi ndkladmi, a ciele v oblasti
dekarbonizécie znamenaj, ze predpoklad, z ktorého vychddza postdenie z roku 2016, Ze ,vyroba tepelnej energie
bude stile margindlna (¢im sa stanovi cena na dennom trhu) pocas vacsiny hodin v roku®, nemozno povazovat za
platny uz pre horizont do roku 2050. Hoci nemozno vylacit, Ze vyroba s vysokymi hrani¢nymi ndkladmi bude aj
nadalej zohrdvat dolezitd tlohu (napr. s vyuZzitim technoldgie zachytdvania a ukladania uhlika alebo spotrebou
nizkouhltkového paliva, ako je vodik), v inych scendroch mozno hodnoverne predpovedat vysoky podiel hodin
s vel'mi nizkymi hrani¢nymi ndkladmi. V nlektorych ¢astiach trhu s elektrinou v Unii to uz skutocne mozno pocas
kratkych obdobi pozorovat. (**) Ak sa to vynimoc¢ne deje uz teraz, v obdobiach s vysokou vyrobou energie
z obnovitelnych zdrojov a nizkym dopytom, mozno to povazovat za jeden z viacerych pravdepodobnych scendrov
pre obdobie po skonceni trvania zmluvy o nikupe, po¢ntic rokom 2078. Ceské organy vsak netvrdia, Ze ceny
elektriny by podla predpokladov mali byt po skonceni trvania zmluvy o ndkupe v priemere takmer nulové.
Namiesto toho predpokladajii, Ze priemerné ceny budi pomaly klesat (**), priCom v roku 2096 dosiahnu
v priemere [...] EUR/MWh.

(468) Ceské organy s cielom preukazat vplyv roznych cenovych predpokladov na model predlozili analyzy citlivosti cien
v rdmci finan¢ného modelu s pomocou dalsich scendrov, v ktorych sa predpokladaji konstantné rocné priemerné
ocakdvania trhovych cien v rozsahu od —10 EUR za MWh do 150 EUR za MWh. V scendroch s trhovymi cenami na
drovni —10 EUR za MWh, 10 EUR za MWh a 20 EUR za MWh ocakavaju, Ze elektrdren sa po skonceni trvania
zmluvy o nakupe odstavi, pretoze prijmy by boli nizsie ako prevadzkové naklady. V tejto situdcii nehrozi riziko
nadmernej kompenzdcie. Na druhej strane, ak by boli ceny elektriny vyrazne vyssie, ako sa predpokladalo, viedlo by
to k zvySeniu vndtornej miery ndvratnosti. Ak sa vSak vndtornd miera ndvratnosti zvysi nad cielovd mieru [9 azZ
11] %, uplatni sa mechanizmus podielu na zisku, podla ktorého §tdt ziska spit 40 % dodato¢nych vynosov od
spolo¢nosti EDU IL. Preto, ak by ceny elektriny pocas Zivotnosti elektrarne boli na Grovni 150 EUR/MWh, vnitornd
miera ndvratnosti vlastného kapitalu pocas Zivotnosti projektu by bola [...] % pred uplatnenim mechanizmu podielu
na zisku a [...] % po uplatneni podielu na zisku. Tym sa zabezpeci, Ze aj v pripade vyrazne vyssich cien elektriny, ako
sa oakdvalo, sa obmedzi akékol'vek riziko nadmernej kompenzicie.

(469) Na zdklade uvedenych tvah st teda predpoklady o cendch elektriny vierohodné a uplatnenie mechanizmu podielu
na zisku na pripadné nadmerné prijmy z vysSich cien elektriny, najmid po skonceni trvania zmluvy o ndkupe,
zabezpeCuje v tomto ohlade primeranost.

(470) Ostatné zakladné predpoklady (najmi nédklady na vystavbu a dostupnost) vychddzaju zo skisenosti z inych
projektov a z opisov technickych moznosti poskytovatelov technolégii. Ak sa ukdze, Ze predpoklady pouzité
v zdkladnom scendri st prili§ optimistické, moze to mat za ndsledok bud stabilnd vnitornti mieru ndvratnosti
(v pripade, Ze zvySenie ndkladov je zaloZené na legitimnych doévodoch, a teda nemd vplyv na vndtornd mieru
ndvratnosti), alebo zniZenie vnitornej miery ndvratnosti. Na zdklade poskytnutych informdcif o skdsenostiach

('%%) Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (EU) 2021/1119 z 30. jGna 2021, ktorym sa stanovuje rdmec na dosiahnutie klimatickej
neutrality a menia nariadenia (ES) ¢. 401/2009 a (EU) 2018/1999 (eurépsky pravny predpis v oblasti klfmy) (U. v. EU L 243,
9.7.2021,5. 1).

(**) Napriklad velkoobchodné ceny elektriny na dennom trhu na Pyrenejskom polostrove boli v 63 % hodin pocas troch tyzdiov od
26. februdra do 17. marca 2024 nizsie ako 10 EUR/MWh; Zdroj: Platforma transparentnosti ENTSO pre elektrinu.

("% Pomaly pokles cien v roku 2020 o [1 az 2] % ro¢ne je v nomindlnych hodnotich nadmerne kompenzovany predpokladanou infléciou
vo vyske 2 %, preto sa v nomindlnych hodnotach predpokladd pomaly rast cien v tomto obdobi.
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s inymi neddvnymi projektmi v oblasti jadrovej energetiky ¢eské organy poskytli dostatocné dovody na to, aby sa
vyrazné zniZenie ndkladov povazovalo za nepravdepodobné. Ak by aj takéto zniZenie ndkladov viedlo k zvyseniu
vnitornej miery ndvratnosti, bolo by obmedzené mechanizmom podielu na zisku. Hoci existuje vyznamné riziko
zvy$enia ndkladov nad ramec predpokladov v zdkladnom scendri, neviedlo by to k nadmernej kompenzacii.

Pokial' ide o ndklady na financovanie, predpovede sii ovela spolahlivejsie ako v pripade technickych prvkov.
Vychddza to z jasne definovanych ndkladov na financovanie v rdmci ndvratnej finan¢nej pomoci. Predpoklady
o stkromnom refinancovani moéZu mat maly vplyv na vnatornt mieru névratnosti, ale vychddzaju z prirastkov
sadzby ndvratnej finanénej pomoci. Na tomto zdklade sii predpoklady o ndkladoch na financovanie dostato¢ne
vierohodné.

Finan¢ny model, ako je opisany v oddiele 3.6.2, sa pouZiva na vypocet realizaénej ceny potrebnej na dosiahnutie
vniatornej miery ndvratnosti vlastného kapitdlu vo vyske [9 az 11] % pocas prevadzkovej zivotnosti projektu.
V pociato¢nom (alebo zdkladnom) pripade sa vo finanénom modeli ako vstupy pouziva niekolko predpokladov,
z ktorych mnohé budi aktualizované po uzavreti zmluvy o inZinierskych pracach, obstardvani a vystavbe. Ako uz
bolo uvedené, Komisia povaZuje tieto pociatoéné predpoklady za vierohodné. Proces aktualizdcie vychddza zo
zoznamu parametrov uvedeného v prilohe. V tomto Gplnom zozname sa stanovuje, ktoré parametre mozu byt
aktualizované a mozu viest k dprave realizacnej ceny (smerom nahor alebo nadol), aby sa zachovala cielova droven
vnitornej miery névratnosti vlastného kapitdlu. Proces aktualizicie je preto dostatocne transparentny
a predvidatelny.

Komisia postdila funk¢nost finanéného modelu a domnieva sa, Ze je vhodné vypocitat minimalnu realiza¢nd cenu
potrebnii na dosiahnutie cielovej ndvratnosti pomocou niekolkych vstupnych premennych. Komisia overila, ze
finanény model zohladfiuje pociatoéné predpoklady vritane funkcie dpravy zataZenia opisanej
v odovodneni 149 s cielom odhadnif pociatoénii realizacnd cenu [65 aZz 80] EUR, ¢im sa dosiahne cielovd
navratnost [9 aZ 11] %.

Komisia dalej overila, Ze vo finanénom modeli sa mo6Ze zohladnit cely rad predpokladov (scendrov) pre vstupné
premenné a Ze vndtornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu odhadnutd finanénym modelom reaguje
zodpovedajiicim sposobom. Komisia dalej overila, Ze finanény model mozno pouzit na rieSenie potrebnej
realiza¢nej ceny na dosiahnutie cielovej ndvratnosti podla tychto roznych scendrov.

Komisia preto dospela k zdveru, Ze finanény model projektu vratane jeho fungovania a zdkladnych predpokladov je
preto hodnoverny a vhodny na zabezpecenie navrhovanej cielovej ndvratnosti projektu.

8.3.3.5.3. Referen¢né porovnavanie miery navratnosti

8.3.3.5.3.1. Uvod

(476)

(477)

V tomto oddiele Komisia rozoberd svoje hodnotenie miery ndvratnosti investicie do EDU II. S cielom zabezpecit
primeranost opatrenia $titnej pomoci a zabrdnif nadmernej kompenzdcii sa opatrenim S3tdtnej pomoci musi
zabezpe¢it minimdlna miera ndvratnosti, aby prijemca mohol realizovat investiciu do EDU II. Inymi slovami,
minimélna sadzba, ktorou sa vyplni likvidnd medzera projektu. Likvidnd medzera je definovand ako rozdiel medzi
Cistou stcasnou hodnotou faktického scendra a kontrafaktualneho scendra a zdroveil je to minimdlna vyska $tdtnej
pomoci potrebnd na to, aby opatrenie malo stimulaény G¢inok na podnik, a maximdlna vyska $tdtnej pomoci
primerand na spustenie investicie.

Koncepcia likvidnej medzery je hlboko zakorenend v beznom obchodnom rozhodovani. Ked sa spolo¢nosti
maximalizujice zisk rozhoduji, ¢ uskutocnia projekt, posudzuji hodnotu vytvorent danym projektom
v porovnani s alternativinymi sposobmi konania a vyberaji si ten s najvy$ou ocakdvanou névratnostou. Aby teda
boli spolo¢nosti ochotné realizovat projekt, ktory nemd najvyssiu o¢akdvant ndvratnost, moze byt potrebné ich
motivovat prostrednictvom §titnej pomoci pokryvajicej likvidnd medzeru.
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(478) V tomto pripade fakticky scendr spociva v investovani do projektu EDU 1I, zatial ¢o kontrafaktudlny scendr spociva
v neinvestovani. Finanény model Ceska stanovuje ocakdvand hodnotu projektu EDU II k ddtumu ocenenia, t. j.
k 31. decembru 2023, diskontovanim kladnych a zdpornych petiaznych tokov, ktoré by mal projekt pocas svojej
Zivotnosti generovat. Z finanéného modelu Ceska pre fakticky scendr (t. j. investovanie do spolo¢nosti EDU 1I)
vyplyva, Ze navrhované opatrenia $titnej pomoci vedd k tomu, Ze ¢istd sicasnd hodnota faktického scendra sa
rovnd nule, a tieto opatrenia $titnej pomoci sii takto dimenzované (t. j. realiza¢nd cena v zmluve o ndkupe sa
vypocita tak, aby €istd sicasnd hodnota projektu vratane pomoci bola nulovd). V tomto pripade kontrafaktudlny
scendr spociva v neinvestovani (t. j. ¢istd sii¢asnd hodnota kontrafaktudlnej investicie je nulova). Skuto¢nost, Ze ¢istd
sticasnd hodnota faktického scendra vrdtane navrhovanej $titnej pomoci a Cistd sticasnd hodnota kontrafaktudlneho
scendra st rovnaké, znamend, Ze navrhovanymi opatreniami $tdtnej pomoci sa vyplia likvidnd medzera a stimuluji
investicie do EDU II bez toho, aby doslo k nadmernej kompenzicii. (**!)

(479) Nulova ¢istd sti¢asna hodnota faktického scendra (v pripade investicie do EDU II ziskand zahrnutim opatreni 3tdtnej
pomoci) znamend, Ze WACC projektu, teda ndklady na kapitdl, a vndtornd miera ndvratnosti projektu, teda
navratnost projektu, st rovnaké. WACC st vaZeny priemer ndkladov na vlastny kapitél a nakladov na dlh, ako sa
uvadza v oddiele 3.6.5. Miera ndvratnosti projektu teda zohladnuje celti kapitdlovii $truktiiru, ktord sa pouziva na
financovanie projektu, t. j. vlastny kapitdl poskytnuty akciondrmi a dlh poskytnuty veritelmi.

(480) V pripade spolo¢nosti EDU Il sa Komisia zamerala na postidenie cielovej ROE. Dovodom je, Ze v tomto pripade
vlastny kapital poskytuje spolo¢nost CEZ, zatial ¢o dlh poskytuje tdt (ndvratnd finanénd pomoc) s dotovanou
trokovou sadzbou (pozri oddiel 3.7). Dlh alebo tiver s dotovanou trokovou sadzbou a rozdielovd zmluva
prostrednictvom realiza¢nej ceny sd opatreniami, ktoré odstraniuji likvidnt medzeru projektu EDU II. Stanovenim
primeranosti ndkladov na vlastny kapital sa teda zabezpecuje primeranost celkovej $tatnej pomoci.

(481) Odhad nékladov na vlastny kapital je potom zamerany na posudenie, ¢i je vynos akciondrov primerany. Ak sa
vzhladom na nédklady na dlh nédvratnej financnej pomoci zisti, ze cielovd ROE je primerand, realiza¢nd cena
rozdielovej zmluvy sa kalibruje tak, aby sa celkovou §titnou pomocou odstranila likvidnd medzera, t. j. aby sa
dosiahla nulové ¢istd sicasnd hodnota pre fakticky scendr. (*?) Inymi slovami, primeranost 3tdtnej pomoci sa
zabezpecuje prostrednictvom kalibrécie realiza¢nej ceny vzhladom na dotované néklady na dlh a primerant ROE.
Z tychto dovodov sa Komisia vo zvy$nej Casti tohto oddielu zameriava na postidenie primeranosti cielovej
hodnoty ROE.

8.3.3.5.3.2. Postidenie

8.3.3.5.3.2.1. Samostatnd prirdzka za vyznamné riziko

(482) V rozhodnuti o zacati konania Komisia vyjadrila pochybnosti o primeranosti cielovej hodnoty ROE navrhovanej
Ceskom, a najmd o potrebe zahrnit okrem zékladného vynosu aj samostatnt prirdzku za vyznamné riziko (dalej
len ,SMRP*) vo vyske 3 az 3,5 %. (**)

(483) Pokial ide o samostatnt prirdzku za vyznamné riziko, Cesko tvrdilo, Ze jadrové elektrdrne maji urcité jedinecné
charakteristiky a riziki v porovnani s inymi projektmi vyroby elektriny, ktoré je potrebné zohladnit
prostrednictvom zahrnutia samostatnej prirdzky za vyznamné riziko do ROE odvodenej z modelu ocenovania
kapitdlovych aktiv. V odhade Ceska vo vyske 3 — 3,5 % by sa zohladnili tieto rizikd, ktoré nie s zachytené
v odhadoch koeficientu beta diverzifikovanych energetickych podnikov zapojenych do tradi¢nejsich foriem vyroby
a regulovanych sietovych spolo¢nosti. (**%)

(") Nulov4 ¢istd sticasnd hodnota v kontrafaktudlnom scendri znamend, Ze v tomto scendri je spolo¢nost ochotnd pokracovat v projekte,
ktory zabezpecuje ndvratnost kapitdlu, ktord je rovnakd ako ndklady na tento kapitdl (t. j. WACC = vnitornd miera ndvratnosti
projektu). KedZe sa tu likvidnd medzera rovnd Cistej siCasnej hodnote faktického scendra, skutocnost, Ze $tdtnou pomocou sa
zabezpecuje, aby Cistd sticasnd hodnota faktického scendra bola nulovd, teda znamend, Ze sa predpokladd, ze vo faktickom scendri sa
aj WACC rovnaju vnitornej miere navratnosti projektu, o je v silade s kontrafaktudlnym scendrom.

(") S diskontnou sadzbou alebo WACC, v ktorych sa odrédzaja prislusné naklady na dlh a ndklady na vlastny kapital.

(*’) Rozhodnutie o zacati konania, oddvodnenie 67.

("% Rozhodnutie o zacati konania, odévodnenie 69.
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(484) V rozhodnuti o zacati konania Komisia vyjadrila pochybnost, pokial ide o potrebu samostatnej prirdzky za
vyznamné riziko vzhladom na tri opatrenia pomoci, ktoré boli navrhnuté na rieSenie rizik spojenych s jadrovymi
elektrarnami. Komisia tvrdila, Ze rizikd, ktoré zndsa investor po zohladneni ochrany poskytovanej prostrednictvom
zmluvy o ndkupe, ndvratnej finanénej pomoci a zmluvy s investorom, sa odrdzaji v ROE odvodenej z modelu
oceriovania kapitdlovych aktiv, a preto mala pochybnosti, pokial ide o potrebu dodato¢nej rizikovej prirazky. (')

(485) Po rozhodnuti o zacat{ konania, 25. septembra 2023, predlozilo Cesko dokument zamerany na podporu zaclenenia
samostatnej prirdzky za vyznamné riziko. ('*%) Komisia si v§ima, Ze v odkazoch na literatiru, ktoré poskytlo Cesko
v tomto podan{ ('), sa zahrnutie takejto prirdzky nepodporuje, ak sa predpokladd zdsah statu. Stétnou pomocou sa
totiz odstranuje potreba vy$sej odmeny tym, Ze sa odstranuje asponi Cast rizik, ktoré by inak boli charakteristické pre
investi¢né projekty v jadrovej energetike. Okrem toho sa so samostatnou prirdzkou za vyznamné riziko nepocitalo
ani v pripade jadrovej elektrarne Hinkley Point C, ani v pripade jadrovej elektrdrne Paks I ("**) Komisia preto
dospela k zéveru, Ze pridanie samostatnej prirdzky za vyznamné riziko k odhadovanému rozsahu nakladov na
vlastny kapitdl by v tomto pripade nebolo primerané.

(486) V priebehu presetrovania ¢eské organy suhlasili, Ze pri vypocte ndkladov na vlastny kapital sa nebude brat do uvahy
ziadna samostatnd prirdzka za vyznamné riziko. Tymto sa vyriesila pochybnost tykajica sa zahrnutia samostatnej
prirdzky za vyznamné riziko vyjadrend v rozhodnuti o zacati konania.

8.3.3.5.3.2.2. Cielovd miera rentability vlastného kapitdlu

(487) V tomto oddiele Komisia posudzuje, ¢i je cielovd hodnota ROE [9 aZz 11] % primerand. Na tento tcel Komisia
porovnava cielovi hodnotu ROE Ceska s rozpatim trhovych nékladov na vlastny kapital. Cielovd hodnota ROE
vyssia ako tento rozsah znamend neprimerane vysokd ndvratnost, cielovd hodnota ROE niZia ako tento rozsah
znamend neprimerane nizku ndvratnost (t. j. ndvratnost, ktorti by trhovy investor neakceptoval).

(488) Pri odhadovani tohto rozpitia trhovych ndkladov na vlastny kapitdl Komisia postupuje podla standardného pristupu
modelu ocefiovania kapitdlovych aktiv (%), ktorym sa dospeje k teoretickej hodnote nédkladov na vlastny kapital
alebo rozpitiu ndkladov na vlastny kapitdl odhadom kazdej zo zloziek na zdklade trhovych tdajov. Komisia dalej
uskutocnila referen¢né porovnanie svojej analyzy porovnanim odvodeného rozpitia nédkladov na vlastny kapital
s rozpitim nédkladov na vlastny kapitdl priemyselnych odvetvi, ktoré st porovnatelné s jadrovym priemyslom,
a teda aj so spolo¢nostou EDU II.

(489) Po odhadnuti rozpitia ndkladov na vlastny kapitdl Komisia vyvodi zdver o primeranosti cielovej hodnoty ROE.
Komisia napokon posiidi, ako by sa cielovd hodnota ROE zmenila v pripade zmien ndkladov a ¢asového planu.

8.3.3.5.3.3. Odhad ndkladov na vlastny kapital

(490) V tomto oddiele Komisia uvddza odhad nakladov na vlastny kapitdl podla svojho zidkladného scendra, ako aj
rozpitia ndkladov na vlastny kapitdl. Rozpitie ndkladov na vlastny kapitdl sa stanovuje urCenim scendra ,nizkych
nakladov* a ,vysokych ndkladov®. Pre kazdy z parametrov ndkladov na vlastny kapitdl Komisia vysvetluje dovody,
preco prijala alebo odmietla predpoklady Ceska, a uvddza referenéné hodnoty zalozené na vieobecne uzndvanych
zdrojoch.

(491) Metodika pouzitd Komisiou na odhad ndkladov na vlastny kapitdl sa opiera o §tandardny vzorec modelu oceniovania
kapitalovych aktiv, ktory pouziva aj Cesko a ktory je opisany v oddiele 3.6.5.1. Komisia odhadla parametre ndkladov
na vlastny kapital, ako je vysvetlené dalej.

(492) Pokial ide o bezrizikovii sadzbu, Komisia poznameniva, ze Cesko odhadlo jej rozsah, pricom vychddzalo
z 2-ro¢nych a 20-ro¢nych priemerov 30-ro¢nych Statnych dlhopisov v eurdch, 30-ro¢nych nemeckych 3tatnych
dlhopisov a eurdpskych vySe 10-ro¢nych podnikovych dlhopisov s ratingom AAA a potom pripocitalo prirdzku,
aby tieto priemery previedlo na rozsah bezrizikovej sadzby pre Cesk republiku. (**°) Podla Komisie je vhodnejsie

19) Rozhodnutie o zacati konania, odovodnenie 207.

1%) Pozri podanie Ceska z 25. septembra 2023.

197) Pozri podanie Ceska z 25. septembra 2023, tabul’ka 15 ,Sttdie rizikovych prirdzok*.

1%%) Rozhodnutie o Paks II, bod 258. V rozhodnuti o jadrovej elektrdrni Hinkley Point C sa nespomina samostatnd prirdzka za vyznamné
riziko ani podobny typ prirdzky.

(**”) Tento pristup je zaloZeny na Harrisovom-Pringlovom vzorci a je opisany v oddiele 3.6.5.

() Dalsie podrobnosti sti uvedené v oddiele 3.6.5.1.
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nepovazovat podnikové dlhopisy za nahradu bezrizikovej sadzby, pretoze ich nemozno povazovat za bezrizikové.
Okrem toho Komisia povazuje za vhodnejsie skimat sticasné 6-mesacné a 12-mesacné tdaje na rozdiel od
2-ro¢nych alebo 20-ro¢nych ddajov. (**') Komisia teda odhaduje bezrizikovii sadzbu na zdklade priemeru vynosov
30-ro¢nych $tatnych dlhopisov Nemecka a eurozény s ratingom AAA za 6-mesacné obdobie za¢inajiice v jili 2023
a za 12-mesacné obdobie zacinajiice v janudri 2023. Tieto priemery sa rovnaji 2,72 % za 6-mesacné obdobie
a 2,55 % za 12-mesa¢né obdobie. (*?) Po pripocitani rizikovej prirdzky 0,6 % (*°) k tymto bezrizikovym sadzbim
Komisia ziskala upravené rozpitie bezrizikovej sadzby 3,09 % — 3,26 %. Z doévodu konzervativnosti Komisia
prijima vo svojom scendri nizkych nakladov predpokladanti hodnotu Ceska 2,3 %, vo svojom zdkladnom scendri
predpokladant hodnotu 2,72 % a vo svojom scendri vysokych nakladov predpokladant hodnotu 3,26 %. Rozpitie
bezrizikovej sadzby podla Komisie je teda 2,30 % — 3,26 %, zatial ¢o rozpitie bezrizikovej sadzby podla Ceska je [2
az 5] %.

(493) Ako sa uviddza v oddiele 3.6.5.1, v pripade rizikovej prirdzky predpokladd Cesko na zdklade tdajov prof.
Damodarana a prof. Fernandeza rozpitie [5 az 7] %. Tieto databdzy st vo svete financii a obchodu vieobecne
uzndvané a vyuZzivané. Komisia povazuje tieto zdroje za spolahlivé a vo svojom scendri nizkych ndkladov vychddza
z priemeru Damodaranovych tdajov (5,6 % (%) a vo svojom scendri vysokych ndkladov z konzervativneho tidaja
Ceska 6,3 %. (***) Komisia vo svojom zdkladnom scendri pouziva konzervativau hodnotu 6,1 %, o je aritmeticky
priemer tdajov prof. Damodarana a prof. Fernandeza. (%)

(494) Pokial ide o koeficient beta bez pékového efektu, Komisia postidila metodiku predlozenti Ceskom, ktord je zalozend
na vdzenom priemere koeficientov beta rovnocennych spolo¢nosti a jej vysledkom je koeficient beta [...]. (%)
Komisia zistila, Ze tito metodika je v stlade so vieobecne uzndvanymi metodikami. (***) Komisia povaZzuje tento
udaj za konzervativny v porovnani s informdciami z odvetvia, ktoré poskytol prof. Damodaran, ktory odhaduje
priemerntt hodnotu koeficientu beta bez pakového efektu na 0,54 pre vzorku energetickych spoloc¢nosti. (2*)
Komisia vo svojom scendri vysokych nakladov predpokladd koeficient beta Ceska na tirovni 0,54. Komisia viak
z dovodu konzervativnosti predpokladd vo svojom zdkladnom scendri a v scendri nizkych ndkladov hodnotu
koeficientu beta 0,51 na rozdiel od hodnoty Ceska [...]. (*'*) Tento koeficient beta je vysledkom konzervativneho

(**") To je aj v stilade s pristupom, ktory Komisia zaujala v rozhodnuti v pripade Paks II.

(**)V pripade vynosov 30-ro¢nych $titnych dlhopisov eurozdny s ratingom AAA st tdaje z portdlu ECB Data Portal, spotovd sadzba
vynosovej krivky, 30-ro¢nd splatnost — $titne dlhopisy, v nomindlnej hodnote, vsetci emitenti, ktorych rating je AAA — eurozéna
(https://data.ecb.curopa.eu/data/datasets/YC/YC.B.U2.EUR.4F.G_N_A.SV_C_YM.SR_30Y). V pripade vynosov nemeckych 30-ro¢nych
Statnych dlhopisov tdaje pochddzaji z webového sidla Deutsche Bundesbank, denny vynos aktudlneho 30-ro¢ného dlhopisu
spolkovej vlddy, ¢asovy rad BBSSY.D.REN.EUR.A640.000000WT3030.A (Denné vynosy aktudlnych spolkovych cennych papierov |
Deutsche Bundesbank).

() Dalsie podrobnosti sti uvedené v oddiele 3.6.5.1.

(** Podrobnosti o tom, ako sa tento idaj odhaduje, st uvedené v pozndmke pod ¢iarou €. 65.

(**) Tento daj je konzervativny v porovnani s najnovsim Fernandezovym prieskumom rizikovych prirdzok uverejnenym v jini 2022,
v ktorom sa uvddza strednd hodnota rizikovej prirdzky vo vyske 6,7 %. Podrobnejsie informdcie si uvedené v poznidmke pod
Ciarou €. 66.

(**%) Priemer podla prof. Damodarana je 5,6 % a podla prof. Fernandeza 6,7 %. Tento pristup je v stlade s pristupom Komisie v rozhodnuti
v pripade Paks II.

(7 Dalsie podrobnosti st uvedené v oddiele 3.6.5.1.

(") Tato metodika, ktord pouziva Cesko, spotiva v pouzitf zlozeného dvojro¢ného regresného koeficientu beta a pafro¢ného regresného
koeficientu beta, pricom vaha prvého je 2/3 a druhého 1/3. Beta = (2/3) 2-ro¢ny regresny koeficient beta + (1/3) 5-ro¢ny regresny
koeficient beta. Ide o rovnakd metodiku, akd pouziva prof. Damodaran, ako je vysvetlené na tejto adrese: Premenné pouzivané
v stibore tidajov (nyu.edu).

(*) Pozri webové sidlo prof. Damodarana, tidaje za rok 2023, stibor ,betaEurope®, odvetvie ,power” (energetika), podla ktorého je
koeficient beta bez pakového efektu upraveny o hotovost 0,54.

(*'9)Ide o aritmeticky priemer 5-ro¢nych tyzdennych regresnych koeficientov beta spolo¢nosti porovnatelnych so spolo¢nostou EDU II.
Pifro¢ny regresny koeficient beta je najkonzervativnejsi z dvoch stiborov koeficientu beta (druhym je dvojro¢ny tyzdenny koeficient
beta), ktoré Cesko a prof. Damodaran pouZili pri posudzovani koeficientu beta. Aritmeticky priemer dvojroénych tyZdennych
koeficientov beta je totiz 0,55. Komisia dalej poznamendva, Ze beta 0,51 zodpovedd konzervativnemu aritmetickému priemeru
koeficientov beta troch priemyselnych odvetvi bez tpravy o penazné prostriedky, ktory mozno pouzit na porovnanie projektu
spolo¢nosti EDU II: ekologické a obnovitelné zdroje, energetika a verejné sluzby (zdroj: webové sidlo prof. Damodarana, sibor
,betaEurope®).
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postdenia na zdklade ddajov poskytnutych Ceskom () (). Je potrebné poznamenat, 7e z dovodu
konzervativnosti Komisia prijala 3tandardny Hamadov pristup (*'®) na rozdiel od Harrisovho-Pringlovho
pristupu ("), ktory vyuziva Cesko.

(495) Pokial ide o finanénd paku, Cesko predpokladalo hodnotu [...] %. (") Komisia konstatuje, Ze [...] % je cielova finanénd paka
projektu, (%) ako aj priemernd finan¢nd pdka projektu pocas jeho Zivotnosti. (*'/) Komisia okrem toho poznamendva, Ze
finan¢nd péka [...] % je v rdmci financnej paky projektu porovnatelnych spolo¢nosti v poslednom dostupnom tiplnom
finanénom roku (*'*) a zdroven je aj podstatne konzervativnejsia ako financnd paka na trovni 98 % na zdklade kapitdlovej
Struktary projektu. (**) Komisia dalej poznamendva, Ze [...] % finan¢nd péka je vo vSeobecnosti v siilade s informaciami
z odvetvia, ktoré poskytol prof. Damodaran, ktory pre vzorku energetickych spolo¢nosti odhaduje priemernti finanéna paku
61,2 %. (*%) Komisia preto vo svojich troch scendroch predpokladd finan¢nd péku [...] %.

8.3.3.5.3.3.1. Zaver

(496) Zavery Komisie tykajiice sa ndkladov na vlastny kapitdl obsahuje Tabulke 10. V tabulke s uvedené tri scendre
nakladov na vlastny kapitdl, ktoré st vysledkom troch stborov predpokladov: ,scendr nizkych ndkladov*, ,zdkladny
scendr” a ,scendr vysokych nakladov*.

Tabulka 10

Zavery tykajiice sa nikladov na vlastny kapital

Scendre Scerrlljlzl;fizoliych Zékladny scendr (!) Scirili;;};s‘?lgdl
Bezrizikové sadzba 2,3% 2,7 % 3,3%
Trhovi rizikovd prirdzka 5,6 % 6,1% 6,3 %
Beta (bez pikového efektu) 0,51 0,51 0,54
Finan&nd paka [D/(D+E)] (1% 1% (1%
Néklady na vlastny kapitdl [...]% [...]1% [...]%
Stredn}? boc.l r’ozpiitia ndkladov na [..]%
vlastny kapital

() Komisia poznamenava, Ze aj ked sa v ,zdkladnom“ scendri nahradi 6-mesacnd bezrizikovd sadzba vo vyske 2,7 % 12-mesa¢nou
bezrizikovou sadzbou vo vyske 2,5 %, tak sa stdle dosiahne cielovy kapitdlovy vynos [9 az 11] %.

() Komisia poznamendva, Ze ak sa v ,scendri vysokych ndkladov* cielové finan¢nd pdka spolocnosti EDU II vo vyske [...] % nahradi
56 % priemernou finan¢nou pakou spolo¢nosti porovnatelnych so spolo¢nostou EDU II v poslednom tiplnom roku, za ktory boli
k dispozicii tidaje agentdry Bloomberg (t. j. rok 2022), potom by néklady na vlastny kapitdl predstavovali [...] %. Cielovy
kapitdlovy vynos [9 az 11] % by sa tak stale dosiahol.

Zdroj:  Analyza Komisie

(*'yKomisia s pouzitim rovnakej vzorky, akd pouzilo Cesko, odstranila finanéné Géinky pakového efektu v rovnocennych spolo¢nostiach
so zohladnenim dane [za predpokladu Damodaranovej globilnej daniovej sadzby 24,8 %, podla Damodaranovho stiboru
,betaEurope* z janudra 2023, betaEurope22.xls (live.com)]. To je v stlade s Hamadovym pristupom opisanym v pozndmke pod &iarou
¢. 213, podla ktorého sa dane pri vypocte koeficientu beta zohladnujii. To vedie k odhadu koeficientu beta bez pakového efektu na
trovni 0,595 podla Damodaranovho pristupu vysvetleného v pozndmkach pod ¢iarou ¢. 69 a 208, ktory spociva v tom, Ze sa
vypocita vdzeny priemer tyZdennych dvojronych a pitroénych koeficientov beta rovnocennych spolocnosti. Z dovodu
konzervativnosti Komisia vyradila zo vzorky spolo¢nost Nuclearelectrica. V dosledku toho je celkovd hodnota koeficientu beta bez
pakového efektu 0,516.

(*'?) Tento predpoklad je aj v stilade s predpokladmi v pripade Paks IL.

(*”) Tento pristup je zaloZeny na Hamadovom vzorci. Pri tomto pristupe sa trokovd dafiovd ochrana (t. j. zniZenie dane vyplyvajice
z povoleného odpoctu od zdanitelného prijmu) pouziva pri pakovych tpravich koeficientu beta, ¢im sa zniZuje koeficient beta

s pakovym efektom a nasledne sa znizuje ROE. Hamadov vzorec je takyto: f; = iy + [1 + %(1 —T)}, kde By je koeficient beta

s pakovym efektom, i je koeficient beta bez pakového efektu, D je dlh, E je vlastny kapitdl, T je danova sadzba a (1-T) je danova
ochrana. V stilade s finanénym modelom Ceska sa predpokladd sadzba dane vo vyske 21 %. Pripominame, Ze v tomto vzorci sa
predpokladd, ze koeficient beta dlhu je nulovy.

(") Dalsie podrobnosti sti uvedené v oddiele 3.6.5.1 a v pozndmke pod &arou ¢. 57.

(") Ide o priemernt finan¢nti paku projektu pocas trvania zmluvy. Dalsie podrobnosti st uvedené v oddiele 3.6.5.1.

(%) Pozri podanie Ceska z 21. marca 2024.

(*"7) Finanény model Ceska.

(*'8) Ukazovatel financnej paky spolo¢nosti porovnatelnych so spolo¢nostou EDU II v poslednom tiplnom roku, za ktory boli k dispozicii

tdaje agentdry Bloomberg (t. j. rok 2022), sa pohybuje od 41,8 % do 75,6 %, pricom priemer je 56,3 % a hranicou 75. percentilu je

68,4 %. Cielové finan¢nd péka [...] % je teda pod 75. percentilom.

() Udaj [...] % je konzervativny aj v porovnani s rozpitim 67 — 78 %, ktoré vychddza z metodiky ,skutocnej financnej paky“ predlozenej
Ceskom a opisanej v oddiele 3.6.5.1, pozndmke pod &arou €. 76.

(*%) Pozri webov stranku prof. Damodarana, tidaje za rok 2023, stibor ,dbtfundEurope23“, odvetvie ,power” (energetika).
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(497) Parametre ndkladov na vlastny kapitdl, ktoré obsahuje Tabulka 10, maji za ndsledok rozpitie ndkladov na vlastny
kapitdl od [...] % do [...] % a priemernt hodnotu [...] %, pricom v zdkladnom scendri sa predpokladd hodnota [...] %.
Cielova hodnota ROE [9 az 11] % je v tomto rozmedzi a je niZia ako priemer troch uvedenych scendrov. Je potrebné
poznamenat, Ze tieto Udaje nezahffiaji samostatni prirdizku za vyznamné riziko z dovodov vysvetlenych
v oddiele 8.3.3.5.3.2.1. Tieto tidaje sa porovnavajii s rozpitim nékladov na vlastny kapital podla Ceska od [...] do [...]
a s priemerom [...], bez samostatnej prirdzky za vyznamné riziko, ako sa uvddza v oddiele 3.6.5.1.

(498) Tieto hodnoty ndkladov na vlastny kapitdl si konzervativne, pretoZe jedingm parametrom tohto vypoctu $pecifickym
pre dané odvetvie je koeficient beta, ktory je odvodeny od skupiny spolo¢nosti investujiicich do jadrovej energetiky, ale
s roznorodym portféliom. Hoci sa podpornymi opatreniami zmierfiuji vyznamné rizikd, jednotlivé projekty v oblasti
jadrovej energie sii stéle vystavené znaénym rizikdm, z ktorych mnohé pretrvévaji aj v pripade spolo¢nosti EDU II.
Patr{ sem najmé niz$ia dostupnost, ako sa ocakédvalo, zvySenie ndkladov na vystavbu alebo prevadzku z inych ako
legitimnych dovodov, oneskorenie vystavby po ddtume dokoncenia, nepldnované vypadky najmd v obdobiach
vysokych cien a ceny elektriny po skonceni trvania zmluvy o ndkupe, ktoré by mohli byt vyrazne nizie, ako sa
v sti¢asnosti ocakdva. Mnohé z tychto rizik mozu ¢iasto¢ne zmiernit spolo¢nosti s vy$$im poctom zariadeni na vyrobu
elektriny a inymi zariadeniami na trhu s energiou, a ak sa tieto rizikd pri tychto spolo¢nostiach vyskytnd, ovplyviiuja
len ¢ast ich ¢innosti. Spolo¢nost EDU 1I je individudlny projekt v oblasti jadrovej energetiky, a preto je rizikovejsi ako
porovnatelné spolo¢nosti s roznorodym portféliom.

(499) Komisia sa dalej pri porovndvani pozadovanej ROE opierala o databdzu ndkladov na vlastny kapitdl na drovni odvetvia,
ktorti vypracoval prof. Damodaran. (**') Na tento ti¢el Komisia preskiimala priemerné naklady na vlastny kapitdl v tych
odvetviach, ktoré st najblizsie k jadrovému priemyslu, a ziskala priemerné ndklady na vlastny kapitdl vo vyske
10,21 % - 10,26 %. (*** Hodnoty nédkladov na vlastny kapitdl vypocitané pre tieto odvetvia mozno povazovat za
konzervativne odhady pre jadrové elektrdrne vzhladom na to, Ze jedinym S$pecifickym parametrom odvetvia je
koeficient beta, ako je vysvetlené v odovodneni 498.

(500) Komisia pouzila finanény model, ktory poskytlo Cesko (*%)), aby postidila, ako sa zmeni vntitornd miera ndvratnosti
vlastného kapitélu (alebo cielovy vlastny kapital) v dosledku zmien stavebnych ndkladov a Casu vystavby. ()

—  Komisia zistila, Ze pri uplatneni scendra 10 % prekrocenia ndkladov sposobeného nelegitimnymi dovodmi klesne
vniitornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu na [...] %. Vzhladom na neddvnu histériu jadrového priemyslu je
to pravdepodobny scendr. (**) Ak by namiesto toho boli skuto¢né ndklady o 10 % nizsie, ako sa ocakavalo,
vnatornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu by sa zvysila na [...] %. To je vSak v jadrovom priemysle
nepravdepodobny scendr.

—  Komisia dalej zistila, Ze oneskorenie vystavby o pit rokov by viedlo k vnitornej miere ndvratnosti vlastného
kapitalu vo vyske [...] %, zatial ¢o ak by sa vystavba dokoncila o pat rokov skor, vnitornd miera névratnosti
vlastného kapitdlu by bola [...] %. Oneskorenie vystavby je realisticky scendr zaloZeny na histérii odvetvia, zatial
¢o skratenie obdobia vystavby je nerealistické.

(501) Na zédklade tychto citlivosti Komisia zistila, Ze vnitornd miera ndvratnosti vlastného kapitdlu sa pohybuje od [...] % do
[...] %, pricom priemernd hodnota je [...] %. Toto rozpdtie nie je nikdy vy3sie ako rozpitie ndkladov na vlastny kapitél
od [...] % do [...] % a je v priemere nizsie ako pozadovand miera ndvratnosti [9 az 11] %, ¢im sa zabezpeluje
primeranost opatren{ Stitnej pomoci.

(**') Hodnoty WACC $pecifické pre dant krajinu, ktoré sa vztahuji na rok 2023, sii uvedené v ¢asti ,Data“ (Udaje), 4Archived data“ (Archivované
udaje), ,Cost of capital by industry“ (Naklady na kapitdl podla odvetvia), ,Europe” (Eurdpa), ,1/23“ na adrese: http://pages.stern.nyu.edu/
~adamodar/. Tdto databdza je sticastou globdlnej databdzy a zahffia eurépske krajiny (oznacené ako zdpadnd Eurdpa). Krajiny st viak dalej
zoskupené a Ceskd republika je stcastou podskupiny s ndzvom ,Developed Europe* (Rozvinutd Eurépa), pozri zdlozky ,Global
alphabetical“ (Globdlny abecedny zoznam) a ,Europe by industry“ (Eurépa podla odvetvi), siibor http:/[www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/
datasets/indname.xls.

(***) Ide o odvetvia ,Green and Renewables” (Zelené a obnoviteIné zdroje energie), ,Power” (Energetika) a , Utilities (General)* [Verejnoprospesné
sluzby (vSeobecne)]. Néklady na vlastny kapitdl pre zelené a obnovitelné zdroje energie si 10,65 %, pre energetiku 9,98 % a pre
verejnoprospesné sluzby (vseobecne) 10,01 %. Aritmeticky priemer tychto hodnoét je 10,21 %, zatial ¢o vdzeny priemer (kde vahami je
pocet firiem zahrnutych do vzorky) je 10,26 %. Pozri Damodaran, janudr 2023, stibor ,waccEurope*.

(*¥) Finanény model Ceska.

(***) Komisia pri tychto citlivostiach nezmenila Ziadne iné predpoklady vratane realizacnej ceny.

(*¥) Pozri oddiel 8.3.3.3.
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8.3.3.5.4. Vyber CEZ ako realizdtora projektu

(502)

(503)

(504)

(505)

V rozhodnuti o zacati konania Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, & by spolo¢nost CEZ bola najefektivnejsim
prevadzkovatelom, a konkrétne skimala, ¢i by otvorené vyberové konanie na realizdtora projektu mohlo viest
k zniZeniu podpory potrebnej na realizdciu projektu.

Po prvé vo svojich pripomienkach k rozhodnutiu o zacati konania Cesko aj spolo¢nost CEZ uviedli, Ze vyberom
spolo¢nosti CEZ ako realizdtora projektu sa dosiahli viznamné dspory nakladov a €asu. Cesko najmi konstatovalo, Ze
vyberom spolo¢nosti CEZ sa vyhne dodatoénym nakladom vo vyske priblizne [200 az 700] miliénov EUR (pozri
odovodnenie 254). Podobne spolocnost CEZ uviedla, Ze jej viberom ako realizdtora projektu sa potencidlne znizili
ndklady na projekt odhadom o [200 az 700] miliénov EUR v porovnani s jadrovou elektririou, ktorti by iny
prevadzkovatel budoval od zadiatku (pozri odovodnenie 339). Komisia sa domnieva, Ze uvddzané tspory ndkladov,
ktoré pozostdvaji z hodnoty nadobudnutého pozemku, ndkladov na ziskanie licencie a vyvojové ¢innosti, ktoré uz
spolo¢nost CEZ vykonala, sa zdajti pravdepodobné a nie st zahrnuté v odhadoch kapitdlovych vydavkov pre projekt,
v dosledku ¢oho je vyska pomoci pre projekt niZsia v porovnani so situdciou, ked by sa uskutoénilo otvorené vyberové
konanie. Na zdklade toho sa vzorcom na vypocet odmenovania a mechanizmom nadmernej kompenzdcie (pozri
oddiely 8.3.3.5.1 az 8.3.3.5.3) zabezpecuje, aby sa pomoc obmedzila na nevyhnutné minimum.

Po druhé by sa celkovou koncepciou projektu a rozdelenim rizik medzi prijemcu a $tdt a motiva¢nou Struktirou
podpornych opatreni malo zabezpecit, aby sa ndklady na vystavbu a prevadzku udrZali na minimalnej drovni. Hoci st
mnohé rizikd zmiernené podpornymi opatreniami, spolo¢nost EDU 1I je nadalej vystavend riziku zvy3enia ndkladov na
vystavbu a prevadzku z inych ako legitimnych dovodov alebo riziku oneskorenia vystavby po ditume dokoncenia, ¢o
predstavuje stimul na minimalizdciu ndkladov a oneskoreni. Pocas fizy vystavby a vyvoja projektu bude celkovd
maximélna vyska viazaného podmieneného vlastného kapitdlu spolocnosti CEZ na financovanie pripadného
prekrocenia nékladov 1,95 mld. EUR (odovodnenie 197). Okrem toho, ako vysvetlilo Cesko, aktualizdciou vstupnych
hodnét finanéného modelu s cielom zohladnit vysledky vyberového konania na inZinierske prdce, obstardvanie
a vystavbu by sa malo zabezpecit, aby skutoéné ndklady na vystavbu, na zaklade ktorych sa vypocitava realiza¢nd cena
v zmluve o ndkupe, boli konkurencieschopné, ¢im sa odstrdnia potencidlne neprimerané nepredvidané okolnosti
v zakladnych predpokladoch finanéného modelu tykajicich sa ndkladov (odévodnenie 457). A napokon mechanizmus
podielu na zisku podporuje spolo¢nost EDU 1I v dal§om isili o zniZenie ndkladov a v dosahovani vi¢sich vynosov,
o ktoré sa ciastocne podeli so Statom.

Vzhladom na uvedené skutocnosti Komisia dospela k zéveru, ze balik pomoci pre projekt zahffia potrebné zdruky
a stimuly na minimalizdciu ndkladov, a teda aj vysky pomoci potrebnej pre projekt, a domnieva sa, Ze je
nepravdepodobné, Ze by otvorené vyberové konanie na realizdtora projektu viedlo k nizsej vyske podpory.

8.3.3.6. Zabrdnenie nepripustnym negativnym vplyvom na hospoddrsku sttaz a obchod a test

(506)

(507)

(508)

(509)

vyvdzenosti

Na to, aby bolo opatrenie zlu¢itelné s vniitornym trhom, sa negativne cinky opatrenia z hladiska naruenia
hospodaérskej sitaze a vplyvu na obchod medzi ¢lenskymi $tdtmi musia obmedzit a musia nad nimi prevazit pozitivne
ucinky pomoci.

Komisia v rozhodnuti o zacati konania uviedla, Ze projekt by mohol narusit hospoddrsku sttaz niekolkymi sposobmi.

Po prvé Komisia vyjadrila pochybnost, pokial ide o technické a ekonomické dovody, na zdklade ktorych bola spolo¢nost
CEZ (ako jediny vlastnik spolo¢nosti EDU II) vybratd za prijemcu opatrenia, kedZe chybala verejnd stifaz alebo vyberové
konanie. V tomto $tadiu nebolo jasné najmd to, ¢i mohli existovat iné, potencidlne efektivnejsie subjekty, ktoré by boli
ochotné realizovat projekt s mensou pomocou.

Po druhé Komisia vyjadrila obavy, Ze podmienky zmluvy o odbere medzi spolo¢nostou EDU II a ti¢elovo vytvorenym
subjektom by viedli k neefektivnemu prevadzkovému spravaniu spolo¢nosti EDU II a k naruseniu hodnotového poradia
na trhu s elektrinou vytlacanim lacnejsich technoldgii, ako sii obnovitelné zdroje energie.
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(510) Po tretie Komisia poukdzala na silné postavenie spolocnosti CEZ na ceskom trhu s elektrinou a vyjadrila obavy
z mozného narusenia $truktdry trhu v dosledku predmetného opatrenia pomoci, napriklad vytlacenim alternativnych
investicii.

(511) Po $tvrté Komisia v ¢ase rozhodnutia o zacati konania nemohla tiplne vyla¢it moznost, ze by spolo¢nost CEZ nemohla
narusit fungovanie nadvazujiceho trhu ovplyviiovanim trhovej ceny alebo inymi druhmi strategického sprévania
stvisiacimi s velkym objemom produkcie, ako je napriklad zadrziavanie kapacity.

(512) A napokon Komisia nemala k dispozicii dostato¢né informacie na postidenie t¢inkov dcelovo vytvoreného subjektu
na trh.

8.3.3.6.1.Vyber CEZ ako realizdtora projektu ()

(513) V rozhodnuti o zacati konania Komisia konstatovala, Ze spolocnost CEZ bola vybrand ako realizitor projektu bez
verejnej sutaze, vyberového konania alebo verejnej vyzvy na vyjadrenie zdujmu, a skiimala, na zdklade akych
technickych a ekonomickych dévodov bola spolocnost CEZ vybrani. Na zdklade uvedeného Komisia vyjadrila
pochybnosti, ¢&i vyber spolocnosti CEZ ako realizdtora projektu moze viest k potencidlnemu naruseniu strukttry trhu.

(514) Na zédklade rozhodnutia o zacati konania ¢eské organy vysvetlili, Ze sa zvaZovali alternativne rieSenia tykajice sa tlohy
realizdtora projektu a spolo¢nost CEZ bola vybrand ako uprednostiiovand moznost (pozri oddvodnenia 50 az 59).

(515) Ceské orgny dalej uviedli, Ze spolo¢nost CEZ predstavuje najvhodnejsiu volbu ako realizétor projektu vzhladom na jej
schopnost a motiviciu realizovat projekt, ako aj vzhladom na bezpetnost doddvok energie, zdujmy ndrodnej
bezpecnosti a technologicki neutralitu (pozri odévodnenie 247).

(516) Okrem toho &eské orgdny vysvetlili, Ze vyberom spolo¢nosti CEZ znacne narastd efektivnost, nevznikaji dodato¢né
néklady a nie je potrebny samostatny vyvoj lokality. Tymto vyberom tak vznikaji vyznamné vyhody v ¢asovom
rozvrhu realizdcie projektu, ktoré by nebolo mozné dosiahnut alternativnymi Struktdrami (pozri oddovodnenie 248).

(517) Vyhodnost nacasovania doddvok vysvetlili ¢eské organy pripravnymi précami, ktoré spolo¢nost CEZ doteraz vykonala.
Skupina CEZ je vlastnikom navrhovanej lokality pre jadrovii elektrarefi. Proces ziskavania pozemkov potrebnych na
vystavbu sa zacal v aprili 2008 a bol ukonceny v roku 2021 (odovodnenie 249). Okrem toho spolo¢nost CEZ
vypracovala Stidie uskutocnitelnosti a vykonala Cinnosti tykajiice sa ziskania licencii a vyvojové &innosti, ktorych
cielom bolo skrétif cas a zni7it ndklady Ceska na vyvoj projektu. Okrem toho na zaciatku roka 2021 spolo¢nost CEZ
uZ mala vietky klic¢ové licencie a povolenia potrebné na realizdciu projektu v stilade s projektovym planom [napriklad
licenciu na umiestnenie jadrového zariadenia a posidenie vplyvov na Zivotné prostredie (odovodnenia 250)]. Ziskanie
povolenia na umiestnenie jadrového zariadenia zvycajne trvd 6 — 7 rokov a ziskanie postidenia vplyvov na Zivotné
prostredie 3 — 5 rokov.

(518) Ceské orgény okrem toho vysvetlili, Ze spolocnost CEZ ako vlastnik a prevddzkovatel jadrovej elektrdrne ma hlboké
znalosti a dobre chdpe regulacné poziadavky vrdtane licenénych poziadaviek na novii jadrovii elektraren a Ceské pravne
predpisy (oddvodnenie 251). Okrem toho st spolocnosti CEZ a EDU II ¢lenmi viacerjch medzindrodnych organizci,
a preto maju pristup k normdm a procesom, ktoré sii uzndvané a odporicané regulaénymi orgdnmi na celom svete
s cielom podporovat neustdle zlepovanie (pozri oddovodnenie 251).

(519) Ceské organy dalej zdoraznili klti¢ova tlohu projektu pre bezpecnost dodévok elektriny v Cesku v buddcnosti, najma
vzhladom na vyradovanie uholnych elektrdrni z prevddzky. Konkrétne ceské orgdny vysvetlili, Ze kratsie obdobie
vyvoja projektu prispeje k rieSeniu predpokladaného nedostatku kapacity. Vyvojom iného projektu na inom mieste
s podstatne dlh$im casovym horizontom by sa neriesili okam?zité potreby systému v oblasti bezpe¢nosti doddvok (pozri
odovodnenie 252).

(%) Pre jasnost, v oddiele 8.3.3.5.4 sa vyber spolocnosti CEZ ako realizdtora projektu posudzoval v stvislosti s jej vplyvom na primeranost
pomoci. V tomto oddiele sa vyber spolo¢nosti CEZ ako realizdtora projektu posudzuje z hladiska jej moznych neprimeranych negativnych
u¢inkov na hospodérsku stitaz a obchod.
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(520)

(521)

(522)

(523)

(524)

(525)

(526)

(527)

(528)

Okrem toho Cesko vysvetlilo, Ze ak by akykolvek alternativny realiztor projektu ziskal potencidlne vhodnd lokalitu pre
jadrova elektrdren na tizemi Ceska, viedlo by to k vyraznému oneskoreniu realizdcie projektu v porovnani so
spolo¢nostou CEZ. Konkrétne v tomto kontrafaktudlnom scenari ceské orgdny odhaduji oneskorenie az 14 rokov
v porovnani s ¢asovym harmonogramom projektu. V kontrafaktudlnom scendri by nebolo mozné vylicit, Ze pri
charakterizdcii lokality alebo pldnovani krokov, ktoré boli dspesné v pripade spolo¢nosti EDU II, by sa vyskytli
problémy alebo oneskorenia, ¢fm by sa zvysili rizikd a néklady na vyvoj projektu. Ceské organy v kazdom pripade
tvrdia, Ze v Eurdpe neexistuje Ziadny technologicky neutrdlny prevddzkovatel so skdsenostami v oblasti jadrovej
energetiky, ktory by budoval jadrové elektrdrne mimo svojej krajiny (pozri odévodnenie 253). (%)

Cesko takisto poukdzalo na dodato¢né naklady, ktoré by vznikli, ak by projekt realizoval iny realizitor ako spolo&nost
CEZ. Cesko odhaduje, 7e tieto naklady by predstavovali najmenej [200 az 700] miliénov EUR (pozri
odévodnenie 254). Podobne CEZ odhaduje tsporu ndkladov v porovnani s ostatnymi prevadzkovatelmi priblizne na
[200 az 700] miliénov EUR.

Ceské organy dalej uviedli, Ze vyber spolo¢nosti CEZ ako realizétora projektu bol v stilade s predchddzajicimi pripadmi
v oblasti jadrovej energetiky, ktoré posudzovala Komisia a v ktorych sa vzhladom na $pecifikd tychto projektov
neuskuto¢nili verejné vyberové konania na realizatorov (pozri odévodnenie 255).

Cesko dalej poskytlo dokazy o skiisenostiach spolo¢nosti CEZ s tispesnou dodévkou a prevadzkou jadrovych elektrérni
(pozri odovodnenie 256).

Navyse Cesko okrem bezpecnosti doddvok a ndrodnej bezpecnosti zddrazituje aj hladisko financnej bezpecnosti, kedze
CEZ m4 silny vlddny tiverovy rating (pozri odovodnenie 257).

Napokon Cesko spresnilo, Ze vyberové konanie na realizdtora projektu, ktorym by pripadne nebola spolo¢nost CEZ, by
znamenalo znaéné nevyhody. Cesko v podstate uvddza, Ze v tomto pripade by stifaz na tejto Grovni projektu nepriniesla
7iadne vysledky, ¢o sa tyka vyberu najefektivnejsieho previdzkovatela. Cesko s poukdzanim na uvedené dovody zastdva
nazor, ze vzhladom na to, Ze poziadanie inych strdn o vyjadrenie zdujmu alebo organizicia verejnej stitaze by
nepriniesli Ziadne vyhody z hladiska hospoddrskej sitaze, a preto by prevysovali nevyhody tohto procesu, najma
oneskorenia a dodato¢né néklady, ako aj obavy o bezpecnost spojené s akymkolvek inym potencidlnym zdujemcom.
Cesko takisto uvddza, Ze v Ziadnej fize pldnovania projektu Ziadna tretia strana nepodala staznost ani ndmietku
tykajticu sa vymenovania spolo¢nosti CEZ ako realizdtora projektu.

Okrem toho Ziadny konkurent ani Ziadna ind tretia strana predovSetkym nevyjadrili nijaké obavy v stvislosti s vyberom
spolo¢nosti CEZ ako realizétora projektu. Niektoré tretie strany naopak vyslovne poznamenali, Ze nestihlasia s obavami
Komisie v stvislosti s vyberom spolo¢nosti CEZ bez verejnej sttaze alebo konzulticie, a povazovali za plne oddvodnené
poverit $tdtnu energetickd spolocnost povinnostou rozvijat vystavbu a prevadzku novej jadrovej elektrarne (pozri
odovodnenia 300 az 301).

Vzhladom na uvedené skutocnosti sa Komisia domnieva, ze argumenty predlozené Ceskom a tretimi stranami pocas
formélneho vySetrovacieho konania sii dostatoénou odpovedou na jej pochybnosti uvedené v rozhodnuti o zacati
konania tykajtice sa vyberu spolocnosti CEZ ako realizdtora projektu a mozného narusenia $truktiry trhu. Komisia
poznamendva, Ze to nemd vplyv na to, ¢i si buddice projekty v oblasti jadrovej energetiky mozu vyzadovat otvorenejsi
vyberovy proces, aby sa zabezpecilo, ze pomoc bude obmedzend na nevyhnutné minimum.

Komisia sa napokon domnieva, Ze vyber spolocnosti CEZ ako realizdtora projektu pravdepodobne nebude mat za
nésledok neprimerané naruSenie hospoddrskej sttaze, ako sa dalej vysvetluje v oddiele 8.3.3.6.3. Okrem toho pocas
formalneho vysetrovacieho konania Ziadny konkurent ani Ziadna ind tretia strana nepoukdzali na Ziadne neprimerané
narusenie hospoddrskej stitaze v dosledku vyberu spolocnosti CEZ ako realizdtora projektu.

(*") Komisia poznamenava, Ze hoci mnohé jadrové elektrarne prevadzkujii prevadzkovatelia so sidlom v ¢lenskom $téte investicie, nie vzdy je to
tak (napr. pokial ide o spolocnost EDF, ktord bola vybrand ako prevddzkovatel v Spojenom kralovstve).
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8.3.3.6.2. Zmluva o ndkupe elektriny

(529) V rozhodnuti o zacati konania Komisia vyjadrila obavy, Ze podmienky zmluvy o ndkupe elektriny medzi spolo¢nostou
EDU II a ticelovo vytvorenym subjektom by v podstate oslabili stimuly, ktoré poskytujii zmeny cien elektriny na vyrobu
elektrickej energie v Case, ked je najviac potrebnd. Komisia konstatovala, Ze pevnd cena podla zmluvy o ndkupe elektriny
by mohla motivovat spolo¢nost EDU II, aby udrziavala vyrobu na trovni technického maxima aj za trhovych
podmienok, ked by bolo zniZenie produkcie z hladiska systému efektivnejsie. To je obzvlast dolezité vzhladom na dlha
60-ro¢nt prevadzkovi Zivotnost novej jadrovej elektrarne, kedZe budiici vyrobny mix vyznacujici sa vy$sim podielom
obnovitelnych zdrojov energie s typicky velmi nizkymi hrani¢nymi ndkladmi by mohol v zévislosti aj od dalsieho
vyvoja, ako je skladovanie alebo vyroba vodika, viest k vy$Sej volatilite vratane obdobi nizkych alebo dokonca
zdpornych cien. (**¥) Komisia mala pochybnosti, ¢i by sa tento vplyv na signdly efektivneho dispecingu nedal
minimalizovat tak, aby stdle bolo moZné dosiahnut ciele opatrenia. (**)

(530) Ak vyrobca totiz dostdva pevne stanovend odmenu za kazda vyrobeni MWh, nebude mat Ziadny azitok z toho, Ze sa
bude riadit trhovym cenovym signdlom a zvysi produkciu v ¢ase vysokych cien (nedostatku) alebo zniZi produkciu
v Case nizkych alebo zdpornych cien (dostatku), alebo naplanuje adrzbu v obdobi nizkeho dopytu (napriklad pocas
letnych mesiacov). Pri pevne stanovenej odmene za MWh je naopak vyrobca motivovany vyrdbat ¢o najviac v Case
zdpornych cien, ¢im vytvara negativny G¢inok z hladiska systému a pripadne vytldca aj obnovitelné zdroje energie
s nizkymi hrani¢nymi ndkladmi. Okrem toho odmefiovanie pevnou cenou za vietky hodiny vyroby motivuje
k investicidm do elektrarni optimalizovanych na prevadzku pri zékladnom odbere, ktorym chyba flexibilita na rychle
zvySovanie a zniZovanie vykonu alebo na dpravu zafazenia. Najmd vzhladom na potrebu urychlit zavddzanie
obnovitelnych zdrojov energie s ciefom dekarbonizovat vyrobu elektriny v EU a vzhladom na premenlivy energeticky
vykon mnohych zariadeni na vyrobu energie z obnovitelnych zdrojov st nizkouhlikové elektrirne, ktoré sii technicky
schopné zabezpecit flexibilitu ststavy a ekonomicky motivované vyuzivat tdto flexibilitu, mimoriadne cenné
z hlladiska prinosov pre elektriza¢na stistavu.

(531) Komisia sa domnieva, Ze okrem toho, Ze vzorec na vypocet odmenovania pri rozdielovej zmluve v zmluve o ndkupe,
ako je opisany v odovodneniach 88 az 91, zabezpecuje stabilitu prijmov a obmedzuje nadmernti kompenziciu (ako sa
uvddza v oddiele 8.3.3.5.1.1), poskytuje stimuly na efektivnu prevddzku elektrirne, a preto obmedzuje negativne
ucinky na hospoddrsku sitaz a obchod. Dosahuje sa to najmad vd'aka ¢lenu vzorca tykajiicemu sa trhovej expozicie, ako
aj vd'aka urcitym volbdm parametrov v ¢lene tykajiicom sa dodato¢ného ztictovania.

(532) Clen tykajdci sa trhovej expozicie poskytuje elektrdrni stimuly na efektivnu prevadzku, pretoze elektrarei dostdva
odmenu za kazdu jednotku svojej produkcie podla aktudlnej hodinovej ceny na dennom trhu. (*°) Na zéklade trhového
cenového signdlu a vlastnych prevddzkovych ndkladov je elektrdren motivovand k efektivnemu dispecingu vyuzitim
svojho potencidlu technickej flexibility. Elektrdrent je motivovand zniZit vyrobu, ked je trhovd cena niZia ako jej
prevadzkové ndklady, a zvysit vyrobu, ked je trhovd cena vyssia. Aj ked elektrren podlieha technickym obmedzeniam
(ako je rychlost zvySovania a znizovania a poziadavky na minimélne zataZenie, aby sa zabranilo Giplnému odstaveniu),

() Pozri napr. oddiel 6.2.6.4, Level and volatility of wholesale prices (Uroven a volatilita velkoobchodnych cien) postidenia vplyvu, ktoré je
sprievodnym dokumentom k baliku opatreni v oblasti Cistej energie pre vSetkych Eurépanov [SWD(2016) 410 final
z 30. novembra 2016], v ktorom sa uvddza, Ze ,zlepdend koncepcia trhu povedie k vidcej volatilite priemernych hodinovych cien,
Ciastone v dosledku zavedenia lokaliza¢nych signalov, ktorymi sa odhali rozdielna hodnota elektriny v roznych uzloch. Této volatilita viak
bude pomerne obmedzend a nebude vysledkom extrémnych cenovych vykyvov medzi nulou a hodnotou nedodanej elektriny. Sledované
cenové rozpitia budi pomerne obmedzené, pokial podiel variabilnych obnovitelnych zdrojov elektriny zostane v uréitych medziach. Ked
viak podiel elektriny z obnovitelnych zdrojov, a najméd technoldgii variabilnej elektriny z obnovitelnych zdrojov, prekro¢i tieto hrubé
hranice, moze sa vyrazne zvysit volatilita cien, ak ete nie st k dispozicii iné zdroje, ako napriklad skladovanie, ktoré by dokdzali
absorbovat velki Cast tejto energie. Ako je vidiet v nasledujiicej tabulke, v roku 2050 sa predpokladd, Ze podiel elektriny z obnovitelnych
zdrojov sa bude blizit k 60 %. V tomto pripade sa rozpitie medzi cenami pri zdkladnom odbere a odbere v $picke vyrazne zvysuje, najma
v dosledku nizsich cien pri zdkladnom odbere v porovnani s predchddzajicimi obdobiami. Priemerné ceny na dennom trhu vsak zostand
vysoké pocas celého prognézovaného obdobia, kedZe sa ocakéva, Ze vyroba tepelnej energie bude stdle margindlna (¢im sa stanovi cena na

(**) Rozhodnutie o zacati konania, odévodnenie 224.

(*°) Na zdklade zmluvy o nadkupe a celkovej Struktiry pomoci sa elektrdrni vypldca trhovd odmena prostrednictvom tcelovo vytvoreného
subjektu. KedZe vsak vsetky dispecingové préva zostévaji elektrarni a odmena je priamo spojend so skutocnymi hodinovymi cenami na
dennom trhu, prevddzkové stimuly pre elektrdren by mali byt také, ako keby elektrdren sama obchodovala priamo na trhu.
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motivuje to prevadzkovatela elektrdrne, aby ¢o najoptimdlnejsie vyuzival technicky dostupnd flexibilitu. Okrem toho je
elektrareit motivovand efektivne pldnovat tidrzbu a doplianie paliva na obdobia niz$ich o¢akavanych cien.

Volbou parametrov v ¢lene tykajicom sa dodato¢ného ztictovania sa podporuja stimuly na efektivnu prevadzku, ktoré
poskytuje expozicia voci trhovej cene.

1. Po prvé referen¢nd cena je definovand ako nésledny priemer hodinovych trhovych cien za rok. V rdmci roka sa
¢len tykajici sa zGi¢tovania neurcuje, a preto je elektrdren vo vieobecnosti motivovand prijimat nedeformované
rozhodnutia o dispec¢ingu len na zdklade trhového cenového signalu. Okrem toho sa zmierfiuji stimuly na
zneuZivanie vediice k vy$$im trhovym cendm (ako je zadrziavanie kapacity, porovnaj oddiel 8.3.3.6.3), pretoze
vysSie trhové ceny by viedli k vysSej referencnej cene, a teda k nizsej platbe v ramci ¢lena tykajiceho sa
z(ctovania.

2. Po druhé dlzka referenéného obdobia jeden rok je dostatocne dlhd na to, aby sa zabezpecilo, Ze elektraren bude
v rdmci referencného obdobia vystavend trhovej cene, ¢im bude mat viac stimulov na efektivny dispecing, ako aj
na efektivne pldnovanie idrzby a doplnania paliva v porovnani s kratsim referenénym obdobim. Elektrdren je
motivovand, aby vyuzivala svoju flexibilitu a prevadzkovala viac v Case, ked st trhové ceny obzvlast vysoké,
a menej, ked st trhové ceny obzvldst nizke.

3. Po tretie ¢len tykajici sa zii¢tovania je definovany pre pevnd, vopred stanovent ro¢nd produkciu (referenéné
mnozstvo), ktord podlicha Gpravim uvedenym dalej v texte. Dispecingové rozhodnutia a vysledné mnozstvo
produkcie elektrarne preto vo vieobecnosti neovplyviuji ¢len tykajiici sa zdc¢tovania, ¢o umoziuje neskreslené
a efektivne prevadzkové stimuly pre elektrdren zaloZené len na trhovom signdli. Referenéné mnozZstvo sa
stanovuje na zdklade cielovej tirovne produkcie elektrdrne pocas referenéného obdobia.

Upravy ¢lena tykajticeho sa dodatoéného ziictovania opisané v odovodneniach 88 a 90 na jednej strane obmedzujt
potencidlnu sumu, ktord by elektrarenn musela vritif, ¢o ju chrdni pred nadmernymi rizikami z neplanovanych
vypadkov v Case, ked st ceny vysoké, a na druhej strane stanovuji maximélnu hodnotu ¢lena tykajiceho sa zictovania
v ase, ked' sti ceny velmi nizke, ¢o poskytuje zdruku pred nadmernou dhradou v Case zdpornych cien. Ndvrh tychto
tprav bol kalibrovany tak, aby sa do znacnej miery zachoval rozsah stimulov na efektivnu prevadzku, ktoré
zabezpeCuji prvky vzorca rozdielovej zmluvy, ako uz bolo opisané. Celkovo mozno konstatovat, Ze stimulmi na
efektivnu prevadzku, ktoré poskytuje vzorec na vypocet odmenovania pri rozdielovej zmluve v zmluve o ndkupe, sa
zabezpeCuje, aby pomoc nemotivovala elektrdren k neefektivnej previdzke, ked sii trhové ceny nizsie ako jej
prevadzkové ndklady. Takouto neefektivnou prevddzkou by sa narusilo hodnotové poradie na trhu s elektrinou
a hrozilo by vytlacenie lacnejsich technoldgii, ako st obnovitelné zdroje energie. Okrem toho by to mohlo mat
negativny vplyv na integriciu trhov a rozvoj obnovitelnych zdrojov. Tento u¢inok efektivnosti je zrejmy aj zo
skuto¢nosti, ze Ceské orgdny odhadujd, Ze elektrdrent bude podla vzorca na vypocet odmenovania pri rozdielovej
zmluve v priemere pracovat s menSou kapacitou ako pri maximalizacii produkcie (porovnaj odovodnenie 150), a teda
zostane viac ,priestoru” pre lacnejsie technoldgie, ako st obnovitel'né zdroje energie.

Komisia takisto konstatuje, Ze v zmluve o ndkupe sa nestanovuje priame prerozdelenie prijmov zo zmluvy o nakupe
medzi spotrebitelov elektriny. Okrem toho sa neocakéva, Ze by jadrové elektrdreni asto ur¢ovala ceny na Ceskom trhu.
Hoci sa névratnou finanénou pomocou a opatreniami ochrany pred zmenou zékona alebo politiky znizujii celkové
néklady projektu, a tym sa zvy3ujii potencidlne prijmy zo zmluvy o ndkupe v porovnani s prijmami v rdmci opatrenia
financovaného vylu¢ne prostrednictvom rozdielovej zmluvy, nevedie to k zvysenému rozdeleniu prijmov z rozdielovej
zmluvy medzi spotrebitelov v porovnani s opatrenim financovanym vylu¢ne prostrednictvom rozdielovej zmluvy.
Kombindcia tychto troch opatreni preto nemodze viest k narueniu hospodarskej sifaze na Grovni spotrebitelov
prostrednictvom mechanizmov rozdelovania prijmov.

Na zdklade toho sa Komisia domnieva, Ze zmeny, ktoré zaviedlo Cesko pocas formalneho vysetrovacieho konania, st
dostato¢nou odpovedou na jej pochybnosti uvedené v rozhodnuti o zacati konania tykajice sa stimulov vyplyvajicich
z0 vzorca na vypocet odmenovania.
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8.3.3.6.3. Vplyv na $trukttiru trhu, potencidlna cenové manipuldcia a zadrziavanie kapacity zo strany spolo¢nosti CEZ

(537) V rozhodnuti o zacati konania Komisia vyjadrila obavy z déinkov na Struktiru trhu prostrednictvom zriadenia
spolo¢nosti EDU I, ako aj z moznosti spolo¢nosti EDU Il manipulovat s trhom v prospech spolocnosti CEZ. Komisia
konkrétne poukdzala na silné postavenie spolo¢nosti CEZ na ¢eskom trhu s elektrinou a nemohla Gplne vylacit mozné
naruenie Struktiry trhu v dosledku predmetného opatrenia pomoci, napriklad prostrednictvom konsolidacie trhovej
sily, vytlicania alternativnych investicii alebo narusenia cezhrani¢nych tokov. Okrem toho Komisia nemohla tplne
vylacit moznost, Ze by spolo¢nost EDU II narusila fungovanie trhu ovplyviiovanim trhovych cien alebo presadzovanim
urcitych typov strategického spravania ulah¢enych velkym objemom produkcie, ako je napriklad zadrziavanie kapacity.
Komisia napriklad vyjadrila pochybnost, ¢i by v obdobi vysokych trhovych cien mala spolo¢nost EDU II ekonomickd
motivaciu znfzit produkciu, aby zvysila trhovi cenu a ostatné jednotky spolo¢nosti CEZ by mohli preddvat viac energie
za vysSie trhové ceny.

Vplyv na Struktiiru trhu

(538) Komisia konstatuje, Ze Cesky trh s vyrobou elektriny sa vyznacuje vysokou koncentraciou trhu, kedZe skupina CEZ mala
v roku 2020 znac¢ny podiel (60,29 %) nasaditelnej vyrobnej kapacity (**!) vratane ¢istého dovozu. Ekvivalentny trhovy
podiel zohladnujici celkovii vyrobnd kapacitu v roku 2020 bol 64,29 %. Takito koncentrdcia trhu méze poskodit
ucinnd hospodarsku sttaz na trhu, kedZe moze predstavovat prekdzku vstupu pre novych tcastnikov trhu a riziko
likvidity na zdklade obmedzenia po¢tu dostupnych ponik na dodavky.

(539) Cesko vysvetluje, ze podiel spolo¢nosti CEZ na trhu by mal podl'a prognéz vyrazne klesnd a Ze vyrobnd kapacita, ktord
je stimulovand v ramci predmetného balika pomoci (dalej len ,projekt”), vyznamne neovplyvni postavenie spolo¢nosti
CEZ na Ceskom trhu s elektrinou. Konkrétne sa ocakdva, ze trhovy podiel nasaditelnej vyrobnej kapacity spolo¢nosti
CEZ (bez zapocitania spolocnosti EDU II) klesne na 45,06 % v roku 2040 a na 28,40 % v roku 2050, zatial ¢o narast
v dosledku projektu bude predstavovat 4,19 percentudlneho bodu v roku 2040 a 5,23 percentudlneho bodu
v roku 2050. Podobne sa ocakdva, ze trhovy podiel celkovej vyrobnej kapacity spolo¢nosti CEZ klesne na 45,15 %
v roku 2040 a 18,98 % v roku 2050, zatial ¢o projekt povedie k ndrastu o 12,83 percentudlneho bodu v roku 2040
a 10,27 percentuélneho bodu v roku 2050.

(540) Komisia posudila tdaje, z ktorych tieto odhady vychddzaji, a povazuje ich za vierohodné, ale konzervativne vzhladom
na to, ze plany Ceskych orgdnov na dekarbonizciu sa medzitym stali ambiciéznejsimi. Uvedené odhady trhového
podielu, ktoré pochddzaji zo sprévy spolo¢nosti Oxera, konkrétne vychddzaji z predpokladov, ze vicsina uholnych
elektrérn{ bude vyradend z prevddzky do roku 2038 (konkrétne sa Cesko odvoldva na plény spolocnosti CEZ zniZit
kapacitu uholnych elektrdrni takmer o polovicu na 3 GW do roku 2025 a na 2 GW do roku 2030) a Ze $tyri bloky
v jadrovej elektrdrni Dukovany I budd vyradené z prevadzky v rokoch 2045 — 2047. Komisia chdpe, Ze tieto
predpoklady st pomerne konzervativne, ked%e Cesko potvrdilo pliny na postupné ukonéenie tazby uhlia do
roku 2033. Trhovy podiel spolo¢nosti CEZ sa teda v nasledujticich rokoch v désledku ukon€ovania tazby hnedého
uhlia bude pravdepodobne znizovat rychlejie a v ¢ase ocakdvaného spustenia elektrirne EDU II bude na nizsej tirovni,
ako sa predpokladd v sprave spolocnosti Oxera. Okrem toho na to, aby existujlice jadrové zariadenia v jadrovej
elektrarni Dukovany I mohli pokracovat v prevdzke az do rokov 2045 — 2047, je potrebny siihlas Uradu pre jadrovii
bezpecnost, ktory v Case prijatia rozhodnutia este nebol udeleny.

(541) Komisia sa domnieva, Ze $truktiira projektu, podla ktorej sa vsetka elektrina vyrobend spolo¢nostou EDU 1II pocas
trvania zmluvy o ndkupe musi predat tcelovo vytvorenému subjektu, skutocnost, Ze ucelovo vytvoreny subjekt
a spolo¢nost EDU II/CEZ nemdzu koordinovat obchodovanie s elektrinou, a obchodné zévizky platné pre spolo¢nost
EDU II/CEZ po skonéeni trvania zmluvy o ndkupe dostato¢ne zmierfiuji akykolvek potencidlny dalsi posilneny vplyv
spolo¢nosti CEZ na ¢esky trh s elektrinou vyplyvajici z projektu.

(¥") Nasaditelnd kapacita zahfna v3etky tepelné, jadrové a precerpévacie vodné elektrarne.

90/108 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj



U.v.EU L, 12.3.2025

SK

(542)

(543)

(544)

(545)

(5406)

(547)

(548)

Komisia poznamendva, Ze poziadavka, aby ucelovo vytvoreny subjekt preddval elektrinu v silade so zdvizkami
obchodovania s elektrinou (pozri oddiel 3.6.4), prispeje k likvidite kratkodobych trhov v Cesku. Zabezpecenie stabilnej
ponuky elektriny na kritkodobom trhu za nediskrimina¢nych podmienok by mohlo potencialne ulah¢it vstup na trh
alebo expanziu doddvatelov konkurujicich spolo¢nosti CEZ na maloobchodnom trhu. Toto plati, najmi pokial
elektrina preddvand tcelovo vytvorenym subjektom nahrddza int existujicu vyrobu spolo¢nosti CEZ, ktort moze
spoloc¢nost CEZ priamo vyuzivat aj na svoje maloobchodné ¢innosti, ¢im obchddza velkoobchodny trh.

Pokial ide o potencidlny vplyv opatrenia na vstup novych tcastnikov na trh s vyrobou elektrickej energie, Komisia
pripomina svoje postdenie v odovodneni 415, z ktorého vyplyva, ze projekt pravdepodobne nevytladi alternativne
investicie, okrem pripadného mierneho oneskorenia vystavby zariadeni na vyrobu veternej energie. Okrem toho
vzorcom na vypocet odmefiovania v zmluve o nakupe sa znizuje konkurenény vplyv opatrenia na trhové investicie do
obnovitelnych zdrojov, kedZze sa nim poskytuji finan¢né stimuly na efektivnu prevddzku, a tym sa obmedzuje
potencidlne naruSenie hodnotového poradia na trhu s elektrinou alebo vytldcanie lacnejsich technoldgii (pozri
odovodnenie 534).

Okrem toho Komisia poznamendva, ze podla odhadov Ceska bude maf ocakdvané vyradenie vyroby elektriny
z Cierneho a hnedého uhlia za ndsledok vyrazné znizenie kapacity priblizne o 6,5 GW a ocakdvanym vyradenfm
existujdcich jadrovych blokov v jadrovej elektrdrni Dukovany I v rokoch 2045 — 2047 sa dalej prehlbi nedostatocnd
vyroba elektriny priblizne o 2 GW, z ¢oho projekt poskytne len 1,2 GW. Okrem toho sa v nasledujicich 15 rokoch
ocakdva aj vyrazny ndrast predpokladaného dopytu po elektrickej energii (pozri odovodnenie 14).

.....

elektriza¢nd ststava je totiz uzko prepojend so susednymi ¢lenskymi $ttmi (pozri pozndmku pod iarou €. 134)
a vyroba elektriny v inych ¢lenskych $titoch ¢asto uruje ceny na ¢eskom trhu (pozri odovodnenia 262, 551 a 552). Ak
by sa definoval trh vi¢si ako Cesko, podiel spolo¢nosti CEZ na trhu by bol podstatne nizsi, o by este viac znizilo
potencidl spolo¢nosti CEZ negativne ovplyviiovat hospodarsku sitaZ tym, e by ovplyviiovala spravanie spolo¢nosti
EDU II. Aj pri moznej uzsej definicii trhu, pri pohlade na samostatny cesky trh s elektrinou, predstavuje prepojenie
Ceskej stistavy so susednymi krajinami vyznamné obmedzenie takéhoto spravania.

Komisia sa preto domnieva, Ze pomoc nevedie k zvySeniu koncentrécie trhu a md obmedzeny vplyv na investicie.

Potencidlna cenovd manipuldcia a zadrZiavanie kapacity zo strany spolocnosti CEZ

Podla agenttiry ACER (***) k manipulativnemu zadrziavaniu kapacity dochddza napriklad vtedy, ,ked sa tcastnik trhu
s relativnou schopnostou ovplyviiovat cenu alebo vzdjomné posobenie ponuky a dopytu velkoobchodného
energetického produktu bez odovodnenia rozhodne neponidkat alebo ekonomicky zadrzat dostupnd vyrobnd,
skladovaciu alebo prepravni kapacitu na trhu. Zadrziavanie vyrobnej kapacity elektriny znamend najmé praktiku, ked
sa dostupnd produkcia nepontika konkurenénym spdsobom na velkoobchodnom trhu s elektrinou, hoci by takéto jej
pontkanie viedlo k ziskovym transakcidm za prevlddajice trhové ceny.” Preto je potrebné posiidit, &i je dany tcastnik
trhu schopny takymto spravanim ovplyvnit cenu alebo vzdjomné pdsobenie ponuky a dopytu na velkoobchodnom
trhu s elektrinou.

Cesko uviedlo, Ze skupina CEZ nebude mat ekonomické stimuly ani moznost zvysovat ceny na velkoobchodnom trhu
obmedzovanim produkcie spolo¢nosti EDU II. Po prvé Cesko tvrdi, Ze strata prijmov skupiny CEZ v hypotetickom
scendri, v ktorom by spolo¢nost EDU II nevyrdbala elektrinu pocas celého roka, by sa zdaleka nedala nahradit
dodato¢nymi prijmami ziskanymi predajom nezabezpecenej Casti produkcie v nasledujicom roku. Cesko poukazuje na
skuto¢nost, Ze zniZenie produkcie spolo¢nosti EDU II bude znamenat stratu pefiaznych tokov a Ze vyraznym zniZenim
faktora zatazZenia by sa eliminovali peniazné prostriedky, ktoré st k dispozicii na dlhovt sluzbu, a mohlo by to viest
k tomu, Ze spolo¢nost EDU II nebude schopnd splcat ndvratni finanénii pomoc, alebo by sa dokonca mohlo stat, ze
penazné toky nebudi postacovat na pokrytie prevadzkovych ndkladov.

(**?) https:|[acer.curopa.eu/sites/default/files/documents/en/remit/Documents/ ACER_Guidance_on_REMIT _application_6th_Edition_Final.pdf.
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(549) Ako je vysvetlené v odovodneni 39, projekt ma pre skupinu CEZ rozhodujtci vyznam, najméi po postupnom vyradeni
existujicich uholnych a pripadne jadrovych vyrobnych zariadeni, ktoré sa ocakdva do roku 2033 v pripade uhlia
a v rokoch 2045 a7 2047 v pripade jadrovej energie. O¢akéva sa, 7e projekt prispeje k zvyseniu EBITDA skupiny CEZ
o [10 — 20] %, preto by akékolvek konanie, v dosledku ktorého by mohlo dojst k zniZeniu finan¢nych vysledkov
projektu, malo vyznamny vplyv na finan¢né vysledky skupiny CEZ.

(550) Po druhé Komisia poznamendva, Ze vzorec na vypocet odmenovania v zmluve o ndkupe obsahuje zabudované prvky,
ktorymi sa vyrazne obmedzuju vyhody, ktoré moze prijemca ziskat z manipulativneho zadrziavania kapacity. Ako je
vysvetlené v odovodneni 533, zneuZivanie vedice k vy$§im trhovym cendm (napriklad zadrziavanie kapacity) sa
zmierfiuje, pretoze by viedlo k vysSej referencnej cene, a teda k nizsej platbe vyplyvajicej z ¢lena tykajaceho sa
dodato¢ného zictovania. Napriek tomu, Ze tieto zdruky proti zadrZiavaniu po skonceni trvania zmluvy o nakupe
zaniknd, je dolezité poznamenat, Ze stdle budd existovat obmedzené stimuly pre manipulativne zadrziavanie kapacity.
Aj ked k dodato¢nému zactovaniu nedojde, pre skupinu CEZ nebude zadrZiavanie ziskové vzhladom na zna¢né
ndklady na prevddzku a Gdribu takejto elektrarne. Okrem toho je budice zneuzivanie obmedzené rozsiahlym
prepojenim so susednymi trhmi, pretoZe sa ocakdva, Ze vyroba elektriny sa bude opierat o rozmanitej$i a rozvinutejsi
mix zdrojov energie, ¢im sa znizi schopnost ovplyviiovat ceny prostrednictvom zadrZiavania.

(551) Po tretie Cesko uvddza, ze vzhladom na vysoky stupei prepojenia Ceského trhu s elektrinou s Nemeckom, Pol'skom,
Rakdskom a Slovenskom sa ocakédva, ze projekt nebude mat Ziadny alebo bude mat velmi obmedzeny vplyv na
stanovovanie cien v Cesku v rokoch 2030 az 2050, kedZe sa ocakdva, ze trhovd cena pre prepojeny regién bude
pod &arou ¢&. 139, Cesko je skutocne mimoriadne dobre prepojené so susednymi elektrizaénymi stistavami, ktoré preto
mozu vyznamne ovplyviiovat tvorbu cien na ¢eskom trhu. To je v stlade so zisteniami spravy spolo¢nosti Oxera,
v ktorej sa posudzovala technoldgia stanovovania cien na ¢eskom trhu s elektrinou v rokoch 2030 — 2050 a dospelo sa
v nej k zdveru, Ze projekt bude v pozicii subjektu, ktory prijima cenu, kedZe cenu budu vo velkej vidcsine hodin urcovat
externi vyrobcovia a v ostatnych hodindch najma ceské elektrdrne na plyn a hnedé uhlie. O¢akéva sa, Ze s ndrastom
vyroby elektriny z obnovitenych zdrojov sa vyrazne zvysi aj pocet hodin s nulovou cenou, ktoré do roku 2050
dosiahnu priblizne 16 %.

(552) Komisia konstatuje, Ze tieto zavery st v stilade so zisteniami analyzy (**) Spolo¢ného vyskumného centra (JRC) Komisie,
z ktorej vyplyva, Ze v roku 2022 boli ceny na Ceskom trhu s elektrinou vzhladom na jeho geografickd polohu a vysokd
uroven prepojovacej kapacity v prevaznej miere urované trhovou dynamikou susednych krajin, ¢o dokazuje
skuto¢nost, ze podiel hodin s cenami stanovenymi externymi vyrobcami bol v Cesku viac ako 90 %, ¢o je jeden
z najvyssich pomerov v EU. Vyznamnym faktorom ovplyviujicim ceny elektriny v Cesku je susedny nemecky trh,
ktory vzhladom na svoju zna¢ni velkost a rastiicu vyrobu elektriny z obnovitelnych zdrojov ¢oraz viac ovplyviiuje
cenovii Struktdru svojich obchodnych partnerov. Kedze Nemecko obchoduje s Coraz viac$im objemom elektriny so
svojimi susedmi, ich ceny elektriny sii Coraz viac ovplyviiované vykyvmi v Nemecku. (**) V skuto¢nosti boli ceské
hodinové ceny elektriny na dennom trhu v rokoch 2021 az 2023 v 48 % hodin takmer identické (¢o znamend, Ze sa
1isili 0 menej ako 1 %). (***) Podla analyzy JRC sa ocakava, Ze rovnaky trend bude pretrvavat aj v obdobi do roku 2030,
ked sa ocakdva, Ze externi vyrobcovia budd ur¢ovat ceny v pripade priblizne 80 % cenovych hodin v Cesku. Ocakdva
sa, ze v roku 2030 bude na Ceskom trhu s elektrinou urcovat cenu zemny plyn (priblizne v 50 % pripadov),
nasledovany hnedym uhlim, ropou, obnovitelnymi zdrojmi energie a jadrovou energiou.

(***) The merit order and price-setting dynamics in European electricity markets (Hodnotové poradie a dynamika urcovania cien na eurépskych trhoch
s elektrinou), k dispozicii na adrese: https:|/publications.jrc.ec.europa.eu/repository/handle/JRC134300.

(***) BloombergNEF: Tyzdennik EU Power: Identifying Europe’s ‘Macrogrids’ (Identifikdcia eurdpskych ,makrosieti), 10. februdra 2020.

(**) Platforma transparentnosti ENTSO pre elektrinu.
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(553)

(554)

(555)

Po $tvrté Cesko tvrdi, 7e vysledky trhu s elektrinou sa mézu v jednotlivych hodinovych zt¢tovacich obdobiach vyrazne
lisit a ze celkové podiely na trhu s vyrobou elektriny neposkytuji tiplny obraz o trhovej sile. Cesko sa domnieva, Ze
ukazovatele, ako je index zostatkovej ponuky (*%), st uzito¢né pri hodnoteni schopnosti vyrobcu konat nezdvisle od
svojich konkurentov, pretoZe sa nim meria rozsah, v akom je vyrobca povinny uspokojit zostatkovy dopyt. Ako
vyplyva z analyzy v sprave spolo¢nosti Oxera, ocakdva sa, ze vyznamnost spolo¢nosti CEZ podla indexu zostatkovej
ponuky sa od roku 2030 do roku 2050 vyrazne zniZi. Zatial ¢o v roku 2030 sa ocakdva, Ze spolocnost CEZ bude
vyznamnd takmer vo vietkych hodindch, do roku 2050 sa podiel hodin, v ktorych je CEZ vyznamnd, znizi pod 10 %.
Dolezité je, Ze tento trend je len mierne ovplyvneny uvedenim projektu do prevddzky, kedze vyznamnost spolo¢nosti
CEZ sa v dosledku projektu zvysi len o 14 % a ocakdva sa, Ze tento Gcinok do roku 2050 vymizne. Komisia
poznamendva, Ze pravdepodobnost cenovej manipulicie sa vo vieobecnosti zvysuje, ked je spolo¢nost CEZ
dominantnd. Pri jej podieloch na trhu, ktoré st spravidla vyssie ako 50 % na konkrétnom relevantnom trhu, sa
predpokladd dominantné postavenie, kedze velmi vysoké podiely st samy osebe, a az na vynimocné okolnosti,
dokazom existencie dominantného postavenia. (*) Zdroven plati, Ze pre posudenie dominantného postavenia si
podiely na trhu len vychodiskom a je potrebné zohl'adnit aj dalsie aspekty. (**) Komisia v tejto stivislosti konstatuje, Ze
trhové podiely spolocnosti CEZ na vyrobe elektrickej energie v priebehu ¢asu klesajd, a najmi v roku 2040 sa vyrazne
znizia a do roku 2050 v kazdom pripade klesnii pod 45 %. Okrem toho Komisia nezistila Ziadne ndznaky toho, Ze
vyvoj vyznamnosti spolo¢nosti CEZ nie je presny a vierohodny. V pripomienkach tretich stran boli vyjadrené najma
obavy tykajiice sa mozného narusenia trhu prostrednictvom projektu len vo velmi obmedzenom rozsahu.

Po piate Cesko poukdzalo na zistenia spravy spolo¢nosti Oxera, podla ktorej bude mat uvedenie jadrovej elektrarne
EDU II do prevaddzky len maly vplyv v podobe zniZenia ceny elektriny na ¢eskom trhu v rokoch 2040 az 2050
priblizne o 2 EUR za MWh.

Vzhladom na uvedené tvrdenia sa Komisia domnieva, Ze naruenie hospoddrskej sutaze v stvislosti s moznym
zadrziavanim kapacity je obmedzené na minimum. Okrem toho sa Komisia domnieva, Ze v si¢asnej podobe opatrenia
st rizikd pre trhova likviditu, ktoré by mohli vznikndf, malé a vplyv na ceny, investicie a cezhrani¢né toky je
minimalizovany.

8.3.3.6.4. Uloha ticelovo vytvoreného subjektu na trhu

(556)

(557)

(558)

V rozhodnuti o zacati konania Komisia povodne povazovala $truktiru dcelovo vytvoreného subjektu, ako bola v tom
Case zndma, vo vSeobecnosti za vhodnii na zmiernenie moznych obév stivisiacich s hospodérskou stitazou. Vplyv tohto
usporiadania na trh, a najmd tlohy téelovo vytvoreného subjektu, vSak bolo stile tazké posidit vzhladom na zmeny,
ktoré Cesko priebezne zavddzalo do $truktiry projektu, a teda vzhladom na absenciu dostato¢ne overenych informacif.
Z tohto dovodu Komisia vyjadrila pochybnosti o vplyve tGic¢elovo vytvoreného subjektu na trh.

Po rozhodnuti o zacati konania Cesko vo viacerych podaniach podrobnejsie opisalo tlohu tGéelovo vytvoreného
subjektu na trhu v Cesku (pozri body 273 az 278).

Vzhladom na tieto podania Komisia dospela k zéveru, ze Cesko dostato¢ne objasnilo skutocnosti, ktoré viedli Komisiu
k vyjadreniu pochybnosti v rozhodnuti o zacati konania, a to aj tym, Ze pridalo dalsie vysvetlenia. Komisia uvddza tieto
dovody:

(**%) Index zostatkovej ponuky sa vypocita ako pomer medzi celkovou dostupnou kapacitou minus kapacita firmy, vietko delené zostatkovym
dopytom.

(*”) Rozsudok z 3. jila 1991, AKZO Chemie/Komisia Eurépskych spolocenstiev, C-62/86, ECLLEU:C:1991:286, bod 60.

(*®) Rozsudok z 13. februdra 1979, Hoffmann-La Roche & Co./Komisia, 85/76, ECLLEU:C:1979:36, body 39 — 41.
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(559) Po prvé Komisia mala obavy o nezavislosti ticelovo vytvoreného subjektu, najmi o to, ¢i bude konat dostato¢ne ako
sukromny subjekt maximalizujici zisk. Z tohto dovodu je dolezité, aby tcelovo vytvoreny subjekt a spolo¢nost EDU II
nemohli koordinovat prevadzku jadrovej elektrarne na jednej strane a obchodovanie s vyrobenou elektrinou na druhej
strane. Zatial ¢o spolo¢nost CEZ je jedinym akciondrom spolo¢nosti EDU I (pozri oddiel 3.2.1), akcie v téelovo
vytvorenom subjekte vlastni vylu¢ne Cesko, a preto spolo¢nost CEZ neméze vykondvat pripadnt koordindciu. KedZe
viak Cesko vlastni kontrolny podiel v spolo¢nosti CEZ (pozri odoévodnenie 32) aj v tGéelovo vytvorenom subjekte, je
mozné, 7e samotné Cesko koordinuje prevddzku jadrovej elektrdrne na jednej strane a obchodné spravanie tcelovo
vytvoreného subjektu na druhej strane s cielom maximalizovat zisk spolo¢nosti CEZ.

(560) Komisia konstatuje, Ze v Struktire riadenia tcelovo vytvoreného subjektu sa rozhodovanie o obchodnej stratégii
oddeluje od spolo¢nosti EDU 11, ¢im sa zabezpecuje nezévislost a minimalizuje riziko nepripustného ovplyviovania. Je
to dolezité najmi preto, Ze sa tym znizuje pravdepodobnost, Ze by Cesko vyuzilo svoj kontrolny podiel v spolo¢nosti
CEZ, a teda aj v spolo¢nosti EDU II na jednej strane a svoju kontrolu nad téelovo vytvorenym subjektom na druhej
strane, na maximalizdciu zisku spolo¢nosti CEZ, z ktorého m4 potencidlne a nepriamo zisk prostrednictvom vyplaty
dividend, zvy3enim vyrobnej kapacity spolo¢nosti CEZ a sti¢asnym novym vertikdlnym prepojenim na velkoobchodny
a maloobchodny trh prostrednictvom tcelovo vytvoreného subjektu. Komisia sa domnieva, Ze takymto sposobom sa
zabezpeci, Ze fungovanie a obchodnd stratégia tcelovo vytvoreného subjektu nebudid ovplyviiované vlastnymi
zéujmami jedného Gcastnika trhu (CEZ) a zostand v stdlade so $irsfmi cielmi verejného zdujmu, ktorymi st bezpecnost
doddvok a prijatelné ceny energie.

(561) Po druhé moznost, ze $truktdra Géelovo vytvoreného subjektu narusi trhové signdly, najmd pokial ide o dispecing
elektrrne, vyvolévala obavy. Podla revidovanej zmluvy o nakupe vSak ¢elovo vytvoreny subjekt nemd Ziadny vplyv na
rozhodnutie o dispe¢ingu elektrdrne, ktoré je plne pod kontrolou spolo¢nosti EDU II. Ako sa uvddza
v oddiele 8.3.3.5.1.2, vzorcom na vypocet odmetiovania sa spolo¢nosti EDU II poskytuji dostato¢né stimuly na to, aby
efektivne posobila na trhu s elektrinou a obmedzila narusenie trhového cenového signalu alebo hodnotového poradia.

(562) Komisia dalej poznamendva, Ze z analyzy spolocnosti Oxera (**), na ktord sa odvoldva Cesko, vyplyva, Ze uvedenie
jadrovej elektrdrne do prevadzky nebude mat podstatny vplyv na velkoobchodné ceny elektriny ani na postavenie
spolo¢nosti CEZ na trhu. Jadrové elektrdreti by nemala vyrazne ovplyvnit velkoobchodné ceny elektriny, ¢o potvrdzuje,
7e prevadzka tcelovo vytvoreného subjektu a uvedenie elektrirne do prevddzky nenarusia dynamiku trhu ani
neposkytni nenalezitd vyhodu konkrétnym subjektom.

(563) Po tretie vyznamnym problémom bola neistota tykajica sa sposobu, akym by tcelovo vytvoreny subjekt preddval svoju
elektrinu, a to najma priemyselnym spotrebitelom. V odpovedi sa Cesko zaviazalo, Ze G¢elovo vytvoreny subjekt bude
preddvat minimélne 70 % elektriny vyrobenej spolo¢nostou EDU II na burzdch (pozri odévodnenie 112) a zvySok
prostrednictvom aukcif, na ktoré sa vzfahuji podmienky zabrafiujice naruseniu hospoddrskej siitaze na trhu
s elektrinou (pozri odovodnenie 113).

(564) Cesko vysvetlilo, ze predpokladané parametre buddcich aukcii jadrovej energie budd zahffiat odhadované velkosti
dévok od 1 do 10 MW, trvanie aukénych zmlav na jeden rok, Stvrt roka alebo na kratsie obdobie. Aukcie sa budd
organizovat ako aukcie s vyplatenim ceny podla ponuky (pay-as-bid) s vopred stanovenou minimélnou cenou, ktord
bude ozndmend najskor jeden az dva dni pred ukoncenim predkladania ponik. Okrem toho sa frekvencia aukcii
stanovi na Stvrtro¢nej az ro¢nej bze s transparentnymi pravidlami oznamovacej lehoty 30 dni pred zaciatkom aukcie.
Trvanie aukcif nepresiahne sedem kalenddrnych dni, pricom vysledky sa ozndmia v priebehu nasledujiceho tyzdna. To
sa vztahuje na aukcie pocas trvania zmluvy o ndkupe aj na obdobie po skonéeni trvania zmluvy o nédkupe. Tymito
pldnovanymi parametrami sa zabezpeCuje dostato¢nd jasnost, aby sa dalo ocakdvat, Ze aukcie budd naozaj prebiehat
nediskriminaénym sposobom a umoznia dostato¢ne velkej skupine ticastnikov trhu skutoéne predkladat ponuky
transparentnym sposobom.

(**) Pozri spravu spolo¢nosti Oxera.
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(566)

(567)

(568)

(569)

(570)

(571)

Za vynimo¢nych okolnosti je spolo¢nost EDU II opravnend priamo preddvat elektrinu na velkoobchodnom trhu.
K tomu vsak dochddza len v pripade, Ze tcelovo vytvoreny subjekt nesplni svoj zdvizok odberu podla zmluvy
o nékupe. Za tychto okolnosti je elektrdreti stile v prevadzke a elektrinu je potrebné dodat na trh. Ndhradnd moznost
priameho predaja elektriny spolo¢nostou EDU II sa preto javi ako rozumnd. Je vSak potrebné zabranit tomu, aby to
spolo¢nosti EDU Il umoznilo obist vietky zavedené obmedzenia, ktorych cielom je zabezpecit nediskriminany predaj
elektriny. Komisia poznamendva, Ze Cesko sa zaviazalo, Ze v tomto pripade bude spolo¢nost EDU II predévat vietku
vyrobenti elektrinu na spotovom trhu ako subjekt, ktory prijima cenu. Spolo¢nost EDU II si pritom nemdze vybrat
ziadneho konkrétneho kupujiiceho (kedZe predaj sa uskuto¢niuje na anonymnej burze), ani urcit cenu alebo podmienky
predaja (kedZe Standardné vyrobky sa na burze preddvaji za margindlnu cenu). To je aj v stlade so zdkladnym
problémom, ktory treba vyriesit: ak ticelovo vytvoreny subjekt neodoberie vyrobent elektrinu, je potrebné produkciu
elektrarne rychlo od¢erpat. Vyuzitie spotového trhu ako subjekt, ktory prijima cenu, predstavuje takéto rychle
a spolahlivé rieSenie. Na zdklade tychto zéviazkov sa Komisia domnieva, Ze ndhradné rieSenie vynimo¢ného priameho
predaja spolo¢nostou EDU II nevyvold dalie obavy z narusenia hospodarskej stitaze.

Dokonca ani vo vynimo¢nych pripadoch, ked sa likvidita prislusnych birz vyrazne znizi, by sa tieto obchodné
podmienky nezmenili a Géelovo vytvoreny subjekt moZe len docasne zmenit pomer pridelovania vyrobenej elektriny
obchodnym platformdm. Konkrétne by sa v takychto pripadoch mohlo 50 % vyrobenej elektriny predavat na burzach
a 50 % prostrednictvom aukcii (pozri odovodnenia 117 az 118). Touto transparentnou operdciou sa zabezpeluje
spravodlivy pristup k vyrobenej elektrickej energii a posiliiuje sa integrita trhu.

Po stvrté Cesko ubezpecilo, Ze Géelovo vytvoreny subjekt a spolo¢nost CEZ budi fungovaf nezdvisle s odlisnymi
Struktirami riadenia a spravy. Ak by mal Gcelovo vytvoreny subjekt zabezpecovat svoje obchodné ¢innosti externe,
uskutocnilo by sa to prostrednictvom nediskriminacnej verejnej stitaze, ¢im by sa zaistilo, Ze Ziadny konkrétny subjekt
neziska neoprévnenti vyhodu. Pokial viak ide o spolo¢nost CEZ, dcelovo vytvoreny subjekt nesmie externe
zabezpetovat obchodovanie s elektrinou prostrednictvom skupiny CEZ alebo subjektov, ktoré st jej sacastou (pozri
odévodnenie 46). Tymto zdvizkom Ceska sa zabezpeluje, Ze spolocnost CEZ fakticky neziska kontrolu nad predajom
produkcie spolo¢nosti EDU II prostrednictvom delegovania, ¢im by obisla t¢inky Struktiry déelovo vytvoreného
subjektu.

Komisia poznamendva, Ze spolo¢nost CEZ bude dohliadat na prevddzku spolo¢nosti EDU II ako garant projektu a jediny
akciondr spolo¢nosti EDU 1I. Priama ti¢ast CEZ sa obmedzi na poskytnutie vlastného kapitdlu spolo¢nosti EDU II
a pripadne na poskytovanie spolo¢nych sluzieb spolo¢nosti EDU I na nezdvislej baze.

Komisia takisto poznamendva, Ze touto struktdrou riadenia sa oddeli spolocnost CEZ od $truktiry prijemcu stitnej
pomoci, spolo¢nosti EDU II (ako realizatora, vlastnika a prevadzkovatela jadrovej elektrarne). Spolo¢nost EDU II bude
samostatnym pravnym subjektom so samostatnou spravnou radou a manazmentom, ktory bude mat voci spolo¢nosti
EDU II fiducidrne povinnosti. Spolo¢nost EDU II bude financne aj prevddzkovo riadend nezdvisle a bude podliehat
regulacnej kontrole. Spolo¢nost EDU II bude mat definovani Struktiru poddvania sprdv, ktord bude slizif na
komunikéciu so spolo¢nostou CEZ ako materskou spolo¢nostou. Touto $truktirou riadenia sa zabezpeci nezdvislost
spolo¢nosti EDU I od spolo¢nosti CEZ tym, 7e Gcinne obmedzi moznost spolo¢nosti CEZ neprimerane zasahovat do
kazdodennej ¢innosti spolo¢nosti EDU II. Spolo¢nost EDU II bude konat v silade so stimulmi poskytovanymi
prostrednictvom vzorca na vypocet odmefovania v stlade s vlastnou prevddzkovou stratégiou. Komisia dospela
k zdveru, 7e Cesko dostatocne objasnilo skutocnosti, ktoré viedli Komisiu k vyjadreniu pochybnosti v rozhodnuti
o zacati konania, a to tym, Ze pridalo dalsie vysvetlenia tykajice sa vztahu medzi dcelovo vytvorenym subjektom
a spolo¢nostami EDU 1T a CEZ.

Komisia uznala moznost nepripustného ovplyviiovania, ak by sa obchodné ¢innosti ti¢elovo vytvoreného subjektu
zabezpecovali externe. Zvizkom Ceska uskuto¢nit otvorené, nediskriminaéné vyberové konanie na akékolvek takéto
externé zabezpecovanie, s vynimkou externého zabezpecovania prostrednictvom spolo¢nosti CEZ, a v kombindcii so
zmluvnymi ustanoveniami o zachovani vlastnictva obchodnej stratégie v ti¢elovo vytvorenom subjekte sa viak takéto
rizikd vyrazne znizuja.

Vzhladom na uvedené skutoénosti Komisia dospela k zdveru, e Cesko sa povodne vznesenymi obavami primerane
zaoberalo. Opisané opatrenia a zavedené bezpecnostné zdruky zaistuji funkénost a primerand konkurencieschopnost
trhu. Komisia preto nemd Ziadne pochybnosti o vplyve navrhovanej tilohy ti¢elovo vytvoreného subjektu na trh.
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8.3.3.6.5. Zaver tykajici sa nepripustnych negativnych vplyvov na hospodarsku sitaz a obchod

(572) Komisia na zéklade tivah uvedenych v oddieloch 8.3.3.6.1, 8.3.3.6.2, 8.3.3.6.3 a 8.3.3.6.4 a po zohladnen{ zdvizkov, ku
ktorym sa Cesko zaviazalo, konstatuje, Ze celkovo je potencidl narusenia hospodarskej sttaze obmedzeny.

8.3.4. VyvdZenie pozitivnych vplyvov pomoci a negativnych vplyvov na hospoddrsku stitaZ a obchod

(573) Po dokladnom postideni v oddiele 8.3.2 tohto rozhodnutia Komisia uzndva, Ze balik opatreni je zamerany na podporu
investicil do jadrovej energie, a preto prispieva k rozvoju hospodarskej ¢innosti, t. j. vyroby elektriny z jadrovych
zdrojov energie, a zdroven prispieva k bezpe¢nosti doddvok elektriny.

(574) Komisia takisto berie na vedomie, Ze tito ¢innost by sa na zdklade zdvizku vykondvat technické kritérid preskiimania
pre hospodarske ¢innosti v odvetvi jadrovej energie, ako sa uvddza v nariadeni EU o taxondmii, povazovala podla
uvedeného nariadenia za environmentédlne udrzatelnd investiciu.

(575) Komisia uzndva, Ze bez pomoci, vratane vietkych troch opatreni, ktoré tvoria balik pomoci, by nebolo mozné ocakavat
realizdciu investicie. Pomoc je preto nevyhnutnd pre rozvoj tejto hospoddrskej ¢innosti.

(576) Komisia zistila, Ze kombindcia zmluvy o ndkupe so skritenym 40-roénym trvanim, ndvratnej finanénej pomoci
a mechanizmu ochrany pred zmenou zékona, ako je struktdrovand v notifikovanych opatreniach, predstavuje vhodny
ndstroj. Formalne vySetrovacie konanie neprinieslo dokazy o tom, Ze by iné opatrenia boli rovnako G¢inné a mali nizsi

rusivy vplyv.

(577) Pomoc sa poskytne primerane, kedZe prijemca si nenechd dodato¢né zisky nad rdmec toho, ¢o je nevyhnutne potrebné
na zabezpecenie ekonomickej prevadzky a Zivotaschopnosti jadrovej elektrarne. Skratenym trvanim zmluvy o nakupe sa
zabezpecuje, Ze po splateni kapitdlovych nakladov bude elektrdren plne vystavena cenovym rizikdm.

(578) Komisia konkrétne poznamendva, Ze vzorec na vypocet odmefiovania poskytuje spolo¢nosti EDU II silni motivéciu
prevadzkovat elektréren efektivnym sposobom s vyuzitim existujiicich flexibilnych schopnosti reagovat na trhové ceny
aj pocas obdobia zmluvy o ndkupe.

(579) Pravidelnou reviziou jasne definovaného suboru vstupnych hodnoét finanéného modelu, ktord umoziuje Gpravy
smerom nahor a nadol, sa zabezpecuje, Ze znacné neistoty, ktoré v sticasnosti existuju v suvislosti s kapitdlovymi
a prevadzkovymi ndkladmi, nebudd mat za ndsledok nadmernit kompenzéciu pre prijemcu. Uplatnenim mechanizmu
podielu na zisku sa dalej zabezpecuje, aby spolo¢nost EDU II zostala motivovand fungovat ¢o najefektivnejsie
a zdroveri sa s vy$Sou rentabilitou vlastného kapitdlu podelila so $titom, ¢im sa obmedzi nadmernd kompenzdcia
v pripade lepsieho vyvoja ndkladov alebo vynosov, nez sa ocakdvalo.

(580) Cielovd miera rentability vlastného kapitdlu vo vyske [9 aZ 11] % je primerand vzhladom na riziko projektu, pri¢om sa
nélezite zohladiujii Gi¢inky opatreni pomoci na zmiernenie rizika.

(581) Komisia takisto poznamendva, ze spolo¢nost CEZ nebude riadif obchodné ¢innosti Géelovo vytvoreného subjektu
a bude podlichat obmedzeniam, ktoré zniZuji motivéciu a schopnost zneuzivat akékolvek posilnené trhové postavenie
vyplyvajice z opatrenia. Vysokd prepojenost Ceskej sustavy bude takisto predstavovat dalsie obmedzenia pre
uplatiiovanie trhovej sily. Komisia okrem toho poznamendva, Ze obchodné zavizky zabezpeCuju stabilny predaj
elektrickej energie tcelovo vytvorenym subjektom a nasledne spolo¢nostou CEZ za nediskrimina¢nych podmienok
vietkym tcastnikom trhu, vdaka ¢omu sa moze zlepsit likvidita na kritkodobom velkoobchodnom trhu s elektrinou
a ¢o by mohlo prospiet hospodarskej sitazi na maloobchodnych trhoch.

(582) Komisia na zaklade avah uvedenych v oddiele 8.3.3 dospela k zdveru, Ze potencidlne narusenie hospodarskej sutaze je
celkovo obmedzené, pri¢om zohladnila zdvizky navrhnuté ¢eskymi orgdnmi a prijemcom pomoci.
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(583)

8.3.5.

(584)

(585)

(586)

Komisia po starostlivom zvaZeni a zohladneni pontiknutych zdvizkov dospela k zdveru, Ze narusenie hospodarskej
sttaze vyplyvajiice z opatrenia je na potrebnom minime a je vyvdzené pozitivnymi ti¢inkami opatreni.

Zdver o zlucitelnosti pomoci

Komisia na zdklade vykonaného postidenia a so zretelom na osobitné okolnosti tejto veci konstatuje, Ze balik opatreni,
ktory ceské orgdny ozndmili a ndsledne zmenili, vritane poskytnutych zdvizkov, je zlucitelny s vntitornym trhom
podla ¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU.

9. ZAVER
Zmenené opatrenie je zlucitené s vnttornym trhom podla ¢ldnku 107 ods. 3 pism. c) ZFEU.

Komisia berie na vedomie, Ze jej bol na postidenie predloZeny ndvrh podmienok zmluvy o ndkupe, zmluvy s investorom
a ndvratnej finanénej pomoci, ako boli doteraz dohodnuté medzi ¢eskym $titom, spolo¢nostou CEZ a spolocnostou
EDU II. Ceské orgdny vyhlasujd, Ze zvySok podmienok, ako aj kone¢né finanéné dokumenty budd obsahovat
Standardné dolozky, ktoré by akykolvek investor Ziadal pre podobny projekt (pozri odévodnenie 194). Kedze Komisia
nemala moznost overit kone¢né dokumenty, ak by sa nimi zmenilo opatrenie, ako je uvedené v tomto rozhodnuti,
Ceské organy ich budt musiet ozndmit Komisii,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Cldnok 1

Pomoc, ktor Cesko planuje poskytnit na podporu vystavby a prevadzky novej jadrovej elektrarne Dukovany, je zlugitelnd
s vattornym trhom.

Cldnok 2

Toto rozhodnutie je ur€ené Ceskej republike.

V Bruseli 30. aprila 2024

Za Komisiu
Margrethe VESTAGER
vykonnd podpredsednicka
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PRILOHA

Vstupy do finanéného modelu, ktoré podliehaji zmendm

Po vyberovom konani na inZinierske préce, obstardvanie a vystavbu

Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Trvanie vyvojovej Trvanie druhej | Inp_C 43 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
fazy 2 tazy vyvoja vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
projektu a vystavbu. Presné nacasovanie bude potvrdené na
zdklade vitaznej ponuky na inZinierske préce,
obstardvanie a vystavbu.
Trvanie vystavby Trvanie Inp_C 47 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
vystavby vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
projektu a vystavbu. Presné nacasovanie bude potvrdené na
zdklade vitaznej ponuky na inZinierske préce,
obstardvanie a vystavbu.
Obdobie plnej Trvanie celého | Inp_C 51 Aktualizované s ciefom zohladnit vysledok
prevadzky obdobia vyberového konania na inzinierske prace, obstardvanie
prevadzky a vystavbu. Presné nacasovanie bude potvrdené na
projektu zéaklade vitaznej ponuky na inZinierske prace,
(okrem obstardvanie a vystavbu.
skasobnej
prevadzky)
Zakladné kapitdlové | Naklady na Inp_C 59 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
vydavky — vyvojovd | druhi fizu vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
faza 2 vyvoja a vystavbu. Naklady budi potvrdené na zdklade
projektu vitaznej ponuky na inZinierske prace, obstaravanie
a vystavbu.
Zékladné kapitdlové | Naklady na Inp_C 60 Aktualizované s ciefom zohladnit vysledok
vydavky — fiza fazu vystavby vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
vystavby projektu a vystavbu. Naklady budii potvrdené na zdklade
vitaznej ponuky na inZinierske prace, obstardvanie
a vystavbu.
Hrub4 kapacita Hrubd Inp_C 112 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
zariadenia kapacita vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
zariadenia (bez avystavbu. Parameter z4visi od technickych $pecifikdcif
odpoctu zariadenia a bude potvrdeny na zéklade vitaznej
vlastnej ponuky na inzinierske préce, obstardvanie a vystavbu.
spotreby)
Vlastnd spotreba Vyska Inp_C 113 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
spotreby vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
potrebnej na avystavbu. Parameter z4visi od technickych $pecifikdcif
prevadzku zariadenia a bude potvrdeny na zéklade vitaznej
zariadenia ponuky na inzinierske prce, obstardvanie a vystavbu.
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Dostupnost pocas Dostupnost Inp_C 132 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
skiisobného obdobia | zariadenia vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
pocas avystavbu. Parameter zavisi od technickych $pecifikdcii
skasobného zariadenia a bude potvrdeny na zdklade vitaznej
obdobia ponuky na inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu.
Dostupnost po Dostupnost Inp_C 135,138 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
sktiSobnom obdob{ zariadenia vyberového konania na inzinierske prace, obstardvanie
pocas plnej avystavbu. Parameter zdvisi od technickych $pecifikdcif
prevadzky zariadenia a bude potvrdeny na zdklade vitaznej
ponuky na inZinierske préce, obstardvanie a vystavbu.
Postupné Profil Inp_V 43 - 48 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
vykondvanie vydavkov (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
kapitdlovych pocas druhej Inp_C65) | avystavbu. Ndklady a presné nacasovanie budi
vydavkov vo tazy vyvoja potvrdené na zaklade vitaznej ponuky na inZinierske
vyvojovej faze 2 projektu préce, obstardvanie a vystavbu.
Postupné Profil Inp_V 53-61 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
vykondvanie vydavkov (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prdce, obstardvanie
kapitdlovych pocas vystavby Inp_C 66) | avystavbu. Ndklady a presné nacasovanie budii
vydavkov na vystavbu potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na inZinierske
préce, obstardvanie a vystavbu.
Predpoklady Rocny profil Inp_V 70 - 82 Aktualizované s cielom zohl'adnit vysledok
dostupnosti dostupnosti (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
elektrarne Inp_C 138) | avystavbu. Parametre ovplyviiujice predpoklady
dostupnosti zavisia od technickych $pecifikacii
zariadenia a budii potvrdené na zéklade vitaznej
ponuky na inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu.
Pri aktualizdcii sa v§ak nemoézu zniZit predpoklady
dostupnosti vo finanénom modeli z 15. marca 2024,
ktoré st zalozené na konstrukénych planoch elektrérne
spliiajicej minimdlne eur6pske poziadavky na jadrové
elektrarne s lahkovodnymi reaktormi.
Variabilné nédklady Néklady, ktoré | Inp_V | 143-220 | Aktualizované s ciefom zohladnit vysledok
st do velkej (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
miery zavislé Inp_C 226) | avystavbu. Ndklady budd potvrdené na zdklade
od produkcie vitaznej ponuky na inZinierske prace, obstardvanie
elektrarne a vystavbu.
(napr. palivo,
likviddcia
nerddioaktiv-
neho odpadu,
zabezpedenie
rozkladu)
Fixné ndklady Naéklady, ktoré | Inp_V | 237-279 | Aktualizované s ciefom zohladnit vysledok
vznikni bez (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
ohladu na Inp_C 225) | avystavbu. Ndklady budi potvrdené na zdklade
produkciu vitaznej ponuky na inZinierske prace, obstaravanie
elektrarne a vystavbu.
(napr. mzdy,
kanceldrske
potreby,
bezpecnost)
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Vstup

Opis vstupu

Harok

Riadok

Odévodnenie aktualizécie

Naéklady pocas
zivotného cyklu

Néklady, ktoré
vznikn

v stvislosti

s vymenou

a vyznamnou
rekonstruk-
ciou
komponentov
jadrovej
elektrirne

Inp_V

286 - 295
(vybrané na
Inp_C 227)

Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
vyberového konania na inZinierske prdce, obstardvanie
a vystavbu. Naklady budi potvrdené na zdklade
vitaznej ponuky na inZinierske prace, obstaravanie

a vystavbu.

Prevddzkové ndklady

Profil hodnot
parametra c vo
vzorci na
vypocet

odmenovania.

Inp_V

502-506

Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
a vystavbu. Naklady budi potvrdené na zdklade
vitaznej ponuky na inZinierske préce, obstardvanie

a vystavbu.

Dodato¢né ndklady
v dosledku tGpravy

zatazenia

Naklady
nezachytené
v inych
ndkladovych
polozkach,
ktoré st
sposobené
Gpravou
zatazenia
elektrdrne

Inp_V

300 - 304
(vybrané na
Inp_C 228)

Odovodnené vysledkom vyberového konania na
inZinierske prace, obstaravanie a vystavbu (ndklady
budi $pecifikované na zaklade technickej Specifikdcie
uchddzaca)

Povodny dlh — pevnd/
pohybliva trokova

sadzba

Urcuje, ¢i je
trokovd
sadzba pre
navratnd
finanénd
pomoc pevna
alebo
pohybliva

Inp_C

337

Aktualizované s cielom zohladnit podmienky
navratnej finan¢nej pomoci.

Povodny

dlh - drokovd

sadzba — marza pocas
prevadzky

Naéklady na dlh
pre ndvratnd
finan¢na
pomoc pocas

fazy prevadzky

Inp_C

346 - 356

Aktualizované s ciefom zohladnit podmienky
ndvratnej finanénej pomoci.

Povodny
dlh - poplatky

Poplatky
stvisiace so
zabezpedenim
ndvratnej
finan¢nej
pomoci

Inp_C

359 -361

Aktualizované s ciefom zohladnit podmienky
ndvratnej finan¢nej pomoci.

Rezim spldcania
pohotovostného dlhu

Moznost
splacania
istin
akéhokolvek
pohotovost-
ného dlhu

Inp_C

376

Aktualizované s cielom zohladnit podmienky
navratnej finan¢nej pomoci.
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Pohotovostny Uréuje, ¢ije Inp_C 380 Aktualizované s ciefom zohladnit podmienky
dlh - pevnd/ arokova ndvratnej finanénej pomoci.
pohybliva trokova sadzba pre
sadzba pohotovostny
dlh pevnd
alebo
pohybliva
Pohotovostny Nékladynadlh | Inp_C | 389-399 | Aktualizované s ciefom zohladnit podmienky
dlh - drokovd v pripade ndvratnej finan¢nej pomoci.
sadzba — marZa pocas | pohotovost-
prevadzky ného dlhu
pocas fazy
vystavby
Pohotovostny Poplatky Inp_ C | 402-404 | Aktualizované s cielom zohladnit podmienky
dlh - poplatky stvisiace so ndvratnej finan¢nej pomoci.
zabezpedenim
pohotovost-
ného dlhu
Odpisovanie Trvanie Inp_C 230 Aktualizované s ciefom zohladnit vysledok
nakladov na palivo odpisovania vyberového konania na inzinierske prace, obstardvanie
ndkladov na avystavbu. Parameter zdvisi od technickych $pecifikdcif
palivo zariadenia a bude potvrdeny na zéaklade vitaznej
ponuky na inZinierske préce, obstardvanie a vystavbu.
Odpisovanie Trvanie Inp_C 233 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
nakladov pocas odpisovania vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
zivotného cyklu nakladov avystavbu. Parameter zavisi od technickych $pecifikdcii
pocas zariadenia a bude potvrdeny na zdklade vitaznej
zZivotného ponuky na inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu.
cyklu
Trvanie potreby Dni medzi Inp_C | 251-253 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
prevadzkového vyrobou vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
kapitalu elektriny a vystavbu (platobné podmienky s doddvatelom
a platbou v oblasti inzinierskych prac, obstardvania a vystavby
a s ucelovo vytvorenym subjektom). Sicasny
predpoklad v modeli sa mézZe aktualizovat, aby sa
zostladil s podmienkami ¢erpania a spldcania ndvratnej
finan¢nej pomoci a so vsetkymi zmluvnymi
ustanoveniami v zmluve o inZinierskych pracach,
obstardvani a vystavbe.
Zaciatok obdobia Zaciatok Inp_C 276 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
aktivneho Cerpania vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
financovania dlhu navratnej a vystavbu. Presné nacasovanie je spojené so zaciatkom
finan¢nej druhej fizy vyvoja a bude potvrdené na zdklade vitaznej
pomoci ponuky na inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu.
Obmedzenie Urcuje, ¢ st Inp_C 455 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
dividend dividendy vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
nerozdelenymi obmedzené a vystavbu. V rdmci vyberového konania na inzinierske
ziskmi nerozdele- prdce, obstardvanie a vystavbu sa urcia naklady na

nymi ziskmi

vystavbu, a teda aj vyska dlhu a kone¢nd struktira
financovania. Tento vstup by mohla ovplyvnit aj forma
vlastného kapitdlu.
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Profil referencnej Profilhodnot | Inp_V | 473-485 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
veli¢iny (k) parametrak vo (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prdce, obstardvanie
vzorci na Inp_C 185) | avystavbu. Parameter zdvisi od technickych $pecifikdcif
vypocet zariadenia a bude potvrdeny na zdklade vitaznej
odmeniovania ponuky na inZinierske préce, obstardvanie a vystavbu.
Profil parametra alfa | Profilhodnot | Inp_ V | 489-493 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
parametra alfa, (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
ktory sa Inp_C 187) | avystavbu. Parameter zavisi od technickych $pecifikacif
pouziva vo a prevadzkovych nakladov zariadenia a bude potvrdeny
vzorci na na zaklade vitaznej ponuky na inZinierske prace,
vypocet obstardvanie a vystavbu.
odmeniovania
Predpoklady Gpravy | Vplyv na Inp_V | 523-540 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
zataZenia — vloZené prijmy, ktoré (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prdce, obstardvanie
z modelu prijmov—% | predstavuji Inp_C 198) | avystavbu. Parametre ovplyviujtice predpoklady
prijmov prinos Gpravy dostupnosti Gpravy zataZenia zdvisia od technickych
zataZenia $pecifikdcii zariadenia a budd potvrdené na zdklade
(modelované vitaznej ponuky na inZinierske prace, obstardvanie
v modeli a vystavbu. Pri aktualizdcii sa v§ak nemozu znizit
prijmov) predpoklady dostupnosti vo finanénom modeli
z 15. marca 2024, ktoré sti zaloZené na konstrukcnych
planoch elektrarne splnajiicej minimdlne eurdpske
poziadavky na jadrové elektrarne s lahkovodnymi
reaktormi.
Predpoklady Gpravy | Vplyv na Inp_V | 536-542 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
zataZenia — vlozené | ndklady, ktoré (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prdce, obstardvanie
z modelu prijmov—% | predstavuji Inp_C 199) | avystavbu. Parametre ovplyviiujice predpoklady
prevadzkovych prinos tpravy dostupnosti Gpravy zataZenia zavisia od technickych
nakladov zataZenia $pecifikdcif zariadenia a budd potvrdené na zdklade
(modelované vitaznej ponuky na inZinierske préce, obstardvanie
v modeli a vystavbu. Pri aktualizdcii sa v§ak nemozu znizit
prijmov) predpoklady dostupnosti vo finan¢nom modeli
z 15. marca 2024, ktoré sti zaloZené na konstrukénych
planoch elektrarne spliajiicej minimalne eurépske
poziadavky na jadrové elektrarne s lahkovodnymi
reaktormi.
Cielovy pomer krytia | Cielovy pomer | Inp_C 297, Odovodnené dokoncenim nédvratnej finan¢nej pomoci
dlhovej sluzby krytia dlhovej 328 -330 | avyberového konania na inzinierske prace,
sluzby pre obstardvanie a vystavbu (ndklady na vystavbu budi
celkovii potvrdené vyberovym konanim na inZinierske préce,
dlhovi sluzbu obstardvanie a vystavbu).
Cielovy pomer krytia | Cielovy pomer | Inp_C 301 Odovodnené dokoncenim ndvratnej finanénej pomoci
pocasobdobiatrvania | krytia pocas a vyberového konania na inZinierske préce,
tveru obdobia obstardvanie a vystavbu (ndklady na vystavbu budi

trvania dveru
pre celkovi
dlhov sluzbu

potvrdené vyberovym konanim na inZinierske préce,
obstardvanie a vystavbu).
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Cielovy pomer krytia | Cielovy pomer | Inp_C 304 Odovodnené dokoncenim nédvratnej finan¢nej pomoci
pocas Zivotnosti krytia pocas a vyberového konania na inZinierske prace,
projektu Zivotnosti obstardvanie a vystavbu (ndklady na vystavbu budi
projektu pre potvrdené vyberovym konanim na inZinierske préce,
celkovii obstardvanie a vystavbu).
dlhov sluzbu
Povodny Celkové Inp_C | 311-312 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
dlh — obdobie trvanie vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
splatnosti dlhu ndvratnej a vystavbu a ndvratni finanéni pomoc, kedze
a obdobie moratéria | finan¢nej investi¢né naklady a vyska ndvratnej finan¢nej pomoci
pomoci budi potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na
inZinierske prace, obstaravanie a vystavbu.
Rezim spldcania Profil Inp_C 329 Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
povodného dlhu spldcania vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
istiny pre a vystavbu a ndvratni finanéni pomoc, kedze
navratni investi¢né naklady a vyska ndvratnej finan¢nej pomoci
finan¢na budi potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na
pomoc inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu.
Podrobnosti o tcte Ucet, ktorysa | Inp_C | 466-472 | Aktualizované s cielom zohladnif vysledok
povinnych pouziva na vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
minimdlnych rezerv | pokrytie Casti a vystavbu a ndvratni finanéni pomoc, kedze
na udrzbu predpoklada- investi¢né naklady a vyska ndvratnej financnej pomoci
nej Gdrzby budi potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na
pocas inZinierske prace, obstaravanie a vystavbu.
stanoveného
progndzova-
ného obdobia
Ucet povinnych Ucet, ktorysa | Inp_C | 482-502 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
minimdlnych rezerv | pouZiva na vyberového konania na inzinierske prace, obstardvanie
na dlhovt sluzbu pokrytie Casti a vystavbu a ndvratni finanéni pomoc, kedze
ocakdvanej investi¢né naklady a vyska ndvratnej finan¢nej pomoci
dlhovej sluzby budd potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na
pocas inZinierske prace, obstaravanie a vystavbu.
stanoveného
prognézova-
ného obdobia
Podrobnosti o tcte Ucet na Inp C | 474-480 | Aktualizované v pripade zvy3enia nakladov, na ktoré sa
povinnych pokrytie vztahujt legitimne dévody.
minimalnych rezerv | predpoklada-
na vyradenie nych nakladov
z prevadzky na vyradenie
z prevadzky
Rezerva na vyradenie | Profil Inp_V | 310-315 | Aktualizovanév pripade zvy3enia nakladov, na ktoré sa
z prevadzky poziadaviek na (vybrané na | vztahuji legitimne dévody.
financovanie Inp_C 477)
rezervy na
vyradenie
z prevadzky
Faktor modelovania | Faktor Inp_V | 354-364 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
povodného dlhu vydislenia (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prdce, obstardvanie
splatky istiny Inp_C 330) | avystavbu a ndvratnd finanénd pomoc, kedZze
navratnej investi¢né naklady a vyska ndvratnej financnej pomoci
finan¢nej budi potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na
pomoci inZinierske prace, obstardvanie a vystavbu.
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Splacanie stdleho Profil Inp_V | 378-388 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
dlhu splécania (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
istiny staleho Inp_C 335) | avystavbu a ndvratnd finanénd pomoc, kedZze
dlhu za rok investi¢né naklady a vyska ndvratnej financnej pomoci
budi potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na
inZinierske prace, obstaravanie a vystavbu.
Pohyblivd sadzba pre | Profil Inp_V | 390-397 | Aktualizované s cielom zohladnit vysledok
povodny dlh pohyblivej (vybrané na | vyberového konania na inZinierske prace, obstardvanie
sadzby pre Inp_C 340) | avystavbu a ndvratnd finan¢nd pomoc, kedze
naklady na dlh investi¢né naklady a vyska ndvratnej finan¢nej pomoci
z navratnej budi potvrdené na zdklade vitaznej ponuky na
finan¢nej inZinierske prace, obstaravanie a vystavbu.
pomoci
Predpoklady tykajiice | Makroekono- | Inp_V 15-24 Aktualizované v zdujme vypoctu nomindlnej hodnoty
sa inflacie mické (vybrané na | kapitalovych vydavkov z jednodnovych vstupov
predpoklady Inp_C kapitalovych vydavkov prijatych v ponuke na
savisiace so 239 -245) | inzinierske préce, obstardvanie a vystavbu.
zvolenymi
mechaniz-
mami
indexdcie
Sadzba DPH Sadzba dane Inp_C 548 Aktualizované v pripade legislativinych zmien v oboch
z pridanej smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani
hodnoty s povodnymi predpokladmi).
uplatnitelnd
na projekt
Uplatnitelnost DPH | Prijmové Inp C | 544-556 | Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch
a nékladové smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani
polozky, na s povodnymi predpokladmi).
ktoré sa
vztahuje DPH
Daii z prijmov Maximdlne Inp_C 562 Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch
préavnickych pripustné smeroch (zvy$enie alebo zniZenie v porovnan{
0s0b — Maximdalne arokové s povodnymi predpokladmi).
pripustné troky ako | ndklady
% z EBITDA vyjadrené ako
% EBITDA,
ktoré sa
pouZivaji na
vypocet
zdanitelného
prijmu
Sadzba dane Sadzba dane Inp_C 576 Aktualizované v pripade legislativinych zmien v oboch
z prijmov z prijmov smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnan{
préavnickych osob préavnickych s povodnymi predpokladmi).
0sob
uplatnitelnd
na projekt
Sadzba kapitdlového | Sadzby Inp C | 581-583 | Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch
prispevku—vseobecnd | kapitdlovych smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani
a osobitnd sadzba prispevkov s povodnymi predpokladmi).
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Vstup

Opis vstupu

Harok

Riadok

Odévodnenie aktualizécie

Zdanenie ndkladovna
projekt

Urcuje
zdanenie
kapitdlovych
prispevkov

v stvislosti

s konkrétnymi
nakladovymi
polozkami

Inp_C

587 - 589

Aktualizované v pripade legislativinych zmien v oboch
smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnan{
s povodnymi predpokladmi).

Uttovné odpisy

Informdcie
o uctovnych
odpisoch

v roznych
kategdridch
majetku

Inp_V

324 -336

Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch
smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani
s povodnymi predpokladmi).

Datiové odpisy

Informécie
o dariovych
odpisoch

v roznych
kategoriach
majetku

Inp_V

338 -350

Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch
smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani
s povodnymi predpokladmi).

Pocas trvania zmluvy o ndkupe

Vstup

Opis vstupu

Harok

Riadok

Odoévodnenie aktualizécie

Variabilné naklady

Naéklady, ktoré
st zavislé od
produkcie
elektrarne
(napr. palivo,
likviddcia
nerddioaktiv-
neho odpadu,
zabezpecenie
rozkladu)

Inp_V

143 -220
(vybrané na
Inp_C 226)

Variabilné ndklady sa aktualizuja tak, aby odrdzali
prekrocenie ndkladov v pripade legitimnych dévodov.
Variabilné ndklady, ktoré tvoria parameter ,c*, sa buda
pravidelne aktualizovat v rdmci revizie vzorca na
vypocet odmenovania.

Fixné ndklady

Naéklady, ktoré
vznikni bez
ohladu na
produkciu
elektrarne
(napr. mzdy,
kanceldrske
potreby,
bezpecnost)

Inp_V

237 -279
(vybrané na
Inp_C 225)

Aktualizované s cielom zohladnit prekrocenie
ndkladov v pripade legitimnych d6vodov.
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Dodato¢né ndklady | Néklady V pripade, Ze legitimne dovody vedu k prekroceniu
v dosledku tpravy nezachytené dodato¢nych ndkladov na Gpravu zataZenia, vstup
zataZenia v inych ,dodato¢né ndklady v dosledku tpravy zatazenia“ sa vo
nakladovych 297 - 306 finan¢nom modeli zodpovedajicim spésobom
polozkach, Inp.V | (vybrané aktualizuje.
ktoré st P IVy rénzezréa Dodato¢né naklady v dosledku tpravy zataZenia sa
sposobené P ) | takisto prehodnotia a aktualizuji v rdmci pravidelnej
upravou revizie vzorca na vypocet odmefniovania v zmluve
zataZenia o nékupe.
elektrarne
Prekrocenie Suma vSetkych | Inp_C 70 Aktualizované s cielom zohladnit prekrocenie
kapitdlovych prekrocenych nakladov v pripade legitimnych dévodov.
vydavkov — vyvojovd | vydavkov,
faza 1 ktoré sa
vyskytni
pocas prvej
tazy vyvoja
Prekrocenie Suma v3etkych | Inp_C 71 Aktualizované s cielom zohladnit prekrocenie
kapitdlovych prekrocenych ndkladov v pripade legitimnych dévodov.
vydavkov — vyvojova | vydavkov,
faza 2 ktoré sa
vyskytnd
pocas druhe;j
fazy vyvoja
Prekrocenie Suma v3etkych | Inp_C 72 Aktualizované s cielom zohladnit prekrocenie
kapitdlovych prekrocenych nékladov v pripade legitimnych dovodov.
vydavkov — faza vydavkov,
vystavby ktoré sa
vyskytni
pocas vystavby
Percentudlny podiel | Podiel Inp_C 77 Odovodnené prekrocenim ndkladov sposobenym
prekroceni prekrocent, legitimnymi dovodmi. Aktualizované s cielom
sposobenych ktoré st zohladnit prekrocenie nakladov v pripade legitimnych
legitimnymi dovodmi | sposobené dovodov.
legitimnymi
dovodmi
Prekrocenie Profil vSetkych | Inp_V | 415-420 | Aktualizované s cielom zohladnit prekrocenie
kapitdlovych prekrocenych (vybrané na | ndkladov v pripade legitimnych dévodov.
vydavkov — vyvojovd | vydavkov, Inp_C 83)
faza 1 ktoré sa
vyskytnd
pocas prvej
tazy vyvoja
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie
Prekrocenie Profil vSetkych | Inp_V | 425-430 | Aktualizované s cielom zohladnit prekrocenie
kapitdlovych prekrocenych (vybrané na | ndkladov v pripade legitimnych dévodov.
vydavkov — vyvojovd | vydavkov, Inp_C 84)
faza 2 ktoré sa
vyskytnd
pocas druhe;j
tazy vyvoja
Prekrocenie Profil vSetkych | Inp_V | 435-440 | Odévodnené prekrocenim nakladov sposobenym
kapitalovych prekrocenych (vybrané na | legitimnymi dovodmi. Aktualizované s ciefom
vydavkov — fdza vydavkov, Inp_C 85) | zohladnit prekrocenie ndkladov v pripade legitimnych
vystavby ktoré sa dovodov.
vyskytni
pocas vystavby
Predpoklady tykajiice | Makroekono- | Inp_V 15-24 Aktualizdcie, ktoré odrdzaju pohyby hodnoty
sa inflacie mické (vybrané na | prislusnych indexov v ¢ase. Na aktualizdciu hodnot
predpoklady Inp_C bude dohliadat ministerstvo priemyslu a obchodu.
stvisiace so 239 — 245)
zvolenymi
mechaniz-
mami
indexdcie
Sadzba DPH Sadzba dane Inp_C 548 Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch
z pridanej smeroch (zvy$enie alebo zniZenie v porovnan{
hodnoty s povodnymi predpokladmi).
uplatnitend
na projekt
Uplatnitelnost DPH | Prijmové Inp_C | 544-556 | Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch
a nakladové smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani
polozky, na s povodnymi predpokladmi).
ktoré sa
vztahuje DPH
Datl z prijmov Maximédlne Inp_C 562 Odovodnené zmenami dafiovych zdkonov.
préavnickych pripustné Aktualizované v pripade legislativinych zmien v oboch
0s0b — Maximalne tirokové smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnan{
pripustné Groky ako | nédklady s povodnymi predpokladmi).
% z EBITDA vyjadrené ako
% EBITDA,
ktoré sa
pouzivaju na
vypocet
zdanitelného
prijmu
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Vstup Opis vstupu Harok Riadok Odovodnenie aktualizdcie

Sadzba dane Sadzba dane Inp_C 576 Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch

z prijmov z prijmov smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani

pravnickych osob pravnickych s povodnymi predpokladmi).
0sob
uplatnitend
na projekt

Zdaneniendkladovna | Urcuje Inp C | 587-589 | Aktualizované v pripade legislativnych zmien v oboch

projekt zdanenie smeroch (zvySenie alebo zniZenie v porovnani
kapitdlovych s povodnymi predpokladmi).
prispevkov
v stvislosti
s konkrétnymi
nakladovymi
polozkami

Profil referencnej Profil hodnot | Inp_V | 473-485 | Referenéné mnozstvo sa urci ex ante kazdych pat rokov.

veli¢iny (k) parametra k, (vybrané na | Hodnota k sa bude v priebehu zmluvy o ndkupe menit
ktory sa Inp_C 185) | (pocas tychto pravidelnych revizii), ¢im sa zohladn{
pouziva vo ocakdvana produkcia elektrdrne v kazdom roku na
vzorci na zdklade ¢innosti tidrzby pred vplyvom akejkolvek
vypocet Upravy zataZenia.
odmetiovania Tento parameter sa aktualizuje aj v pripade legitimnych

dovodov.

Profil parametra alfa | Profilhodnot | Inp_ V | 489-493 | Parameter alfa sa bude urCovat ex ante kazdych pit
parametra alfa, (vybrané na | rokov (ako sa uvddza v odovodneni 97). Parameter alfa
ktory sa Inp_C 187) | je definovany ako f/c kazdy rok a jeho hodnota sa bude
pouZiva vo musiet aktualizovat v sdlade s kazdou aktualizdciou
vzorci na parametra ¢ pocas trvania zmluvy o ndkupe.
vypocet
odmenovania
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