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BESCHLUSS (EU) 2025/2370 DER KOMMISSION
vom 21. Februar 2025

iiber die staatliche Beihilfemaflnahme SA.106107 (2024/N), die Belgien fiir die Verlingerung der
Laufzeit von zwei Kernreaktoren (Doel 4 und Tihange 3) durchzufiihren beabsichtigt

(Bekannt gegeben unter Aktenzeichen C(2025) 1070)
(Nur der englische Text ist verbindlich)

(Text von Bedeutung fiir den EWR)

DIE EUROPAISCHE KOMMISSION —

gestiitzt auf den Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europiischen Union, insbesondere auf Artikel 108 Absatz 2
Unterabsatz 1,

gestiitzt auf das Abkommen iiber den Europiischen Wirtschaftsraum, insbesondere auf Artikel 62 Absatz 1 Buchstabe a,

nach Aufforderung der Beteiligten zur Stellungnahme geméaf$ den genannten Bestimmungen (') und unter Beriicksichtigung
ihrer Stellungnahmen,

in Erwdgung nachstehender Griinde:

1. VERFAHREN

(1) Mit Schreiben vom 21. Juni 2024 meldete Belgien die Maffnahme zur Unterstiitzung der Verlingerung der Laufzeit
von zwei Kernreaktoren in Belgien (Doel 4 (im Folgenden auch ,D4) und Tihange 3 (im Folgenden auch ,T3%),
zusammen die ,LTO-Anlagen® (fiir den Langzeitbetrieb vorgesehene Anlagen), bei der Kommission an. Auf das
Auskunftsersuchen der Kommission vom 4. Juli 2024 hin tibermittelte Belgien der Kommission mit Schreiben vom
9. und 10. Juli 2024 weitere Informationen.

(2)  Mit Schreiben vom 22. Juli 2024 informierte die Kommission Belgien tiber ihren Beschluss, wegen der genannten
Mafinahme das Verfahren nach Artikel 108 Absatz 2 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union
(AEUV) einzuleiten (im Folgenden ,Einleitungsbeschluss®).

(3)  Belgien tibermittelte seine Stellungnahme zum Einleitungsbeschluss am 22. August 2024.

(4) Der Beschluss der Kommission iiber die Einleitung des Verfahrens wurde im Amtsblatt der Europdischen Union (%)
veroffentlicht. Die Kommission forderte die Beteiligten zur Stellungnahme auf.

(5)  Die Kommission erhielt Stellungnahmen von den Beteiligten. Die Kommission leitete diese an Belgien weiter und
das Land erhielt Gelegenheit, sich dazu zu dufSern; die Stellungnahme Belgiens ging am 30. Oktober 2024 ein.

(6) Am 2. September 2024, am 23., 27. und 30. Oktober 2024, am 8., 14., 18., 22., 25., 27. und 30. November 2024,
am2.,4.,5.,12,13,17.und 20. Dezember 2024, am 7., 9.,17., 18., 20., 27., 29., 30. und 31. Januar 2025 sowie
am 1. Februar 2025 iibermittelte Belgien weitere Informationen ().

(7) Mit Schreiben vom 24. Oktober 2024 verzichtete Belgien ausnahmsweise auf seine Rechte gemif Artikel 342
AEUV in Verbindung mit Artikel 3 der Verordnung Nr. 1 von 1958 (*) und willigte in die Annahme und
Bekanntgabe des vorliegenden Beschlusses in englischer Sprache ein.

(") Staatliche Beihilfen — Belgien — Staatliche Beihilfe SA.106107 (2024/N) — Verlingerung der Laufzeit von zwei Kernreaktoren
(Doel 4 und Tihange 3) — Aufforderung zur Stellungnahme nach Artikel 108 Absatz 2 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der
Europdischen Union (ABL C, 2024/4921, 8.8.2024, ELL http:|/data.europa.eu/eli/C/2024[4921 oj).

%) Vgl. Fulnote 1.

) Bestimmte technische, finanzielle, wirtschaftliche oder betriebliche Angaben wurden auf der Grundlage von Informationen von

Electrabel erarbeitet.

(*) Verordnung Nr. 1 des Rates zur Regelung der Sprachenfrage fiir die Europiische Wirtschaftsgemeinschaft (ABL. 17 vom 6.10.1958,
S. 385, ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/1958/1(1)/0j).
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2. AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DES KONTEXTS

2.1. Kernkraftwerke in Belgien

(8) Bis 2022 bestanden in Belgien sieben Kernreaktoren, davon vier in Flandern (Doel) und drei in Wallonien (Tihange).
Alle Reaktoren wurden zwischen 1975 und 1985 in Betrieb genommen (*) und von offentlichen Versorgungsun-
ternehmen (Ebes, Intercom und Unerg) gebaut, die 1990 zu Electrabel SA (mehrheitlich im Eigentum von
Tractebel) fusionierten (im Folgenden ,Electrabel). 1996 wurde die Société Générale de Belgique (im Folgenden
,SGB*) Mehrheitsaktionarin von Tractebel, und im Jahr 1999 erwarb Suez fast 100 % der SGB. Nach der Fusion von
Suez und Gaz de France (im Folgenden ,GDF) im Jahr 2008 ist nunmehr Engie S.A. (im Folgenden ,Engie®)
Eigentiimerin von Electrabel.

(9)  Electrabel, eine 100%ige Tochtergesellschaft von Engie, ist seit Aufnahme ihres Betriebs Betreiberin und Mehrheits-
eigentiimerin der sieben belgischen Kernreaktoren. Derzeit gestaltet sich die Eigentumsstruktur der belgischen
Kernreaktoren wie folgt:

—  Electrabel hilt 100 % an Doel 1 und Doel 2, 89,807 % an Doel 3, Doel 4, Tihange 2 und Tihange 3 und 50 %
an Tihange 1;

—  Luminus, eine Tochtergesellschaft von EDF Belgium, hilt 10,193 % der Anteile an Tihange 2, Tihange 3,
Doel 3 und Doel 4;

—  EDF Belgium (°) ist Eigentiimerin der verbleibenden 50 % von Tihange 1.

(10)  Was die Kapazititen der LTO-Anlagen betrifft (siche Tabelle 2),

—  so verfuigt Doel 4 derzeit tiber eine Nennleistung von 1 038 MW im Jahr 2022 (1 026 MW im Jahr 2023) und
erzeugte im Jahr 2022 8 940 TWh Strom (), was einem Anteil von etwa 11 % des gesamten Strombedarfs
Belgiens im Jahr 2022 (82,9 TWh (%)) entspricht.

—  Tihange 3 verfuigt derzeit iiber eine Nennleistung von 1 038 MW im Jahr 2022 (1 030 MW im Jahr 2023)
und erzeugte im Jahr 2022 7 366 TWh Strom (), was einem Anteil von etwa 9 % des gesamten
Strombedarfs Belgiens im Jahr 2022 (82,9 TWh (1Y) entspricht.

(11)  Belgien erklirt, dass alle belgischen Kernreaktoren, einschlieSlich der LTO-Anlagen, als Grundlastkraftwerke auf der
Grundlage der Druckwasserreaktor-Technologie (,DWR®) entwickelt wurden und betrieben werden. Das
Konstruktionsdesign stammt aus den 1970er-Jahren und ist typisch fiir Grundlastkraftwerke, zu denen auch altere
Kernreaktoren weltweit zdhlen. Diese Anlagen werden in der Regel bei maximaler Nennleistung betrieben, wenn
sie zugeschaltet sind. Neuere Technologien (Generation III) hingegen ermdglichen einen flexiblen Betrieb,
einschlieflich einer im Laufe der Zeit variablen Leistungsabgabe (,Ramping“ oder ,Lastfolge”) sowie der
Frequenzregelung und der Bereitstellung von Betriebsreserven (). Im Grundlastbetrieb wird die Leistung in der
Regel nur dann gedrosselt oder die Anlage abgeschaltet, wenn dies fiir geplante Brennelementwechsel und/oder
regelmiflige Wartungsarbeiten, fiir auflerplanmiflige dringende Wartungsarbeiten zur Behebung von
Anlagenproblemen oder aufgrund unerwarteter baulicher und/oder sicherheitstechnischer Einschrinkungen
erforderlich ist. Folglich werden Drosselungen der Leistungsabgabe eher durch die Bediirfnisse des Betreibers
kerntechnischer Anlagen oder des Ubertragungsnetzbetreibers (im Folgenden ,UNB“) als durch Marktsignale
bestimmt.

() Doel 1, Doel 2 und Tihange 1 im Jahr 1975; Doel 3 und Tihange 2 in den Jahren 1982 bzw. 1983; Doel 4 und Tihange 3 im

Jahr 1985.

() EDF Belgium und Luminus sind getrennte juristische Personen. Beide sind Teil der EDF Group. EDF Belgium hilt einen Anteil von
68,6 % an Luminus. Die iibrigen Anteilseigner von Luminus sind Ethias, Publilec, Socofe und Nethys.

) Quelle: World Nuclear Association (https:/[www.world-nuclear.org/country/default.aspx/Belgium).

%) Quelle: Adequacy & flexibility study for Belgium (2024-2034) der Elia Group — Issuu (S. 42).

) Quelle: World Nuclear Association (https:/[www.world-nuclear.org/country/default.aspx/Belgium).

0

system operations with renewable energy*, Applied Energy, Band 222, 2018, S. 872-884.
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(12)  Belgien stellt klar, dass die belgischen Kernreaktoren aufgrund ihrer Bauweise technischen Einschrinkungen
unterliegen, die die Moglichkeiten der Leistungsmodulation stark einschrinken. Diese war lange Zeit auf die
Netzregulierung beschrinkt. Dies ist darauf zuriickzufithren, dass belgische Kernreaktoren ausschlielich mit
schwarzen Reaktorsteuerstidben ausgestattet sind, die im Gegensatz zu grauen Steuerstiben die Modulierfihigkeit
stark einschrinken (*?). Im Gegensatz dazu sind beispielsweise einige der neuesten franzosischen Kernreaktoren
sowohl mit schwarzen als auch mit grauen Steuerstdben ausgestattet, sodass sie fiir Modulationen und Lastfolgen
ausgelegt und gebaut sind. Aufgrund der Konstruktion der belgischen Kernreaktoren mit schwarzen Steuerstiben
war die Modulation aus wirtschaftlichen Griinden bis vor Kurzem von der belgischen Atomaufsichtsbehorde
(FANK bzw. ,AFCN“ [ ,FANC*) (¥ untersagt. Eine Modulation war nur aus technischen Griinden oder auf Ersuchen
des belgischen UNB (Elia) zuldssig, um Stromausfille zu verhindern (*4).

(13) Belgien macht jedoch geltend, dass angesichts der allgemeinen Entwicklung der Strommirkte und der
Notwendigkeit, deren Funktionsweise flexibler zu gestalten, Studien durchgefithrt worden seien, um bestimmte
Fille einer Modulation aus wirtschaftlichen Griinden (,wirtschaftsbedingte Modulation®) zuzulassen. Im Jahr 2015
leiteten Engie, Electrabel und die belgischen Regulierungsbehorden Sicherheitsstudien ein (**), um zu analysieren,
welche Bedingungen erfullt sein miissten, um aus wirtschaftlichen Griinden gewisse Modulationen zuzulassen,
wobei unter anderem die Auswirkungen einer solchen Modulation auf den Kernbrennstoff untersucht wurden. Die
Studie kam zu dem Schluss, dass maximal 30 wirtschaftsbedingte Modulationen pro Brennstoffzyklus fiir
Tihange 3 und Doel 4 akzeptabel wiren, sofern eine Reihe technischer Bedingungen — hauptsichlich im
Zusammenhang mit der Erwirmung und Abkiihlung des Brennelements — eingehalten werden:

—  Ramp-Down- und Ramp-Up-Geschwindigkeit auf 1 %/min begrenzt,
—  Mindestleistung bei 50 % der Nennleistung ('),

— mindestens 2 Stunden (3 Stunden, wenn die Modulation im Intraday ausgelost wird) und maximal
72 Stunden fiir eine Modulation sowie

— mindestens 72 Stunden zwischen zwei Modulationen auf ein und demselben Reaktor zur Stabilisierung.

(14)  Dariiber hinaus wiren Modulationen in bestimmten Zeitrdumen nicht moglich (), z. B.:

a) am Ende eines Brennstoffkreislaufs in den letzten zwei Monaten, wenn die Borkonzentration im
Primarkreislauf niedrig ist (Borsdurekonzentration von weniger als 200 ppm), und

b)  wenn der Betreiber kerntechnischer Anlagen darum ersucht, keine Modulation vorzunehmen, um in einer
bestimmten Situation (z. B. bei monatlichen Messungen des Neutronenflusses, potenziellen Ventillecks,
Begehungen des Reaktorgebdudes usw.) oder aufgrund technischer Probleme eine voriibergehende St6rung
zu vermeiden.

(") ,Schwarze” Reaktorsteuerstibe (aus Borcarbid) absorbieren alle einfallenden Neutronen. Sie sind fiir die Abschaltung des Reaktors
ausgelegt und konnen daher wihrend einer Modulation starke Temperaturgradienten und Spannungen in den Brennelementen
erzeugen. ,Graue“ Steuerstibe (aus Silber-Indium-Cadmium) absorbieren nur einen Teil der einfallenden Neutronen und sind fiir eine
flexible Leistungsabgabe des Reaktors ausgelegt, da sie die Neutronenfluss- und Leistungsverteilung in der Umgebung der Stibe nur
geringfiigig beeinflussen und daher nicht zu einer Uberhitzung des Brennstoffs fithren.

(%) Agence Fédérale de Controdle Nucléaire (AFCN)/Federaal Agentschap voor Nucleaire Controle (FANC).

("4 Entsprechend der Dringlichkeit der Situation lassen sich solche Modulationsersuchen von Elia in zwei Kategorien einteilen:
,Alarmphase“: Die Modulation wird von Elia mit einer Woche Vorankiindigung beantragt, da eine kritische Situation im Netz erwartet
wird; ,Notstandsphase”: Die Modulation wird von Elia direkt im Kontrollraum der Kernkraftwerke angefordert, um das Netz
unverziiglich zu entlasten.

(") Quelle: Femke Flachet, Jinzhao Zhang, Ruben Van Parys, Daniel Vantroyen, Christophe Schneidesch, ,,Core and fuel feasibility study for
improved flexibility on the Belgian Nuclear Power Plants“ in Proceedings of WRFPM, 2014, Paper N°1001 36, Sendai, Japan, September
14-17.

(") In der Praxis wird in der Regel eine Leistung von bis zu 400 MW auf Antrag der Anlagenbetreiber fiir wirtschaftsbedingte
Modulationen angeboten, anstatt einer Leistung von 500 MW (50 % der Nennleistung), die mehr manuelle Abliufe erfordert und
somit das Risiko einer automatischen Abschaltung erhoht.

("”) Siehe Operational procedure, Fleet procedure nuclear modulation, ZST.10010883175.000_06, Anhang Q1, Abschnitte 3.1. &
3.2, S. 4-6.
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(15) Im Anschluss an diese Studien ermichtigte die FANK den Betreiber, bis zu 30 Modulationen pro Zyklus
durchzufiihren (%), was der Hochstzahl von Modulationen entspricht, die innerhalb der Grenzen der derzeitigen
Betriebsgenehmigung durchgefithrt werden konnen. Angesichts dieser Bedingungen wies Engie darauf hin, dass
jede Entscheidung zur Modulation vom Betreiber sorgfiltig gepriift werde, da sie mit zahlreichen Risiken
verbunden sei (z. B. Produktion von Abwissern aufgrund der Modulation, schnellere Alterung der Anlagen, Risiko
einer automatischen Abschaltung, mogliche Schiden, die eine Wiederinbetriebnahme des Reaktors unmdoglich
machen wiirden usw.). Diese Risiken seien in der Fachliteratur ausfiithrlich dokumentiert (**).

(16) Belgien zufolge (auf der Grundlage der Angaben von Electrabel) gibt es nach derzeitigem Kenntnisstand keine
technologischen Losungen, um die Flexibilitit zu vertretbaren Kosten und innerhalb eines angemessenen
Zeitrahmens zu erhohen. Die technische Umriistung eines Grundlastreaktors zu einer Lastfolgeanlage, die eine
grofere Flexibilitdt ermoglicht, wiirde eine vollstindige Anderung der Konstruktion erfordern, insbesondere den
Austausch des Reaktordruckbehalterdeckels, was ein sehr langwieriger und komplexer Prozess ist. Auferdem
wiren neue Studien im Rahmen des Sicherheitsanalyseberichts sowie eine wesentliche Anderung der Betriebsge-
nehmigung erforderlich, die von den belgischen Atomaufsichtsbehorden ausgestellt werden miisste.

(17)  Dariiber hinaus erklirt Belgien (auf der Grundlage der Angaben von Electrabel), dass die Flexibilitdt der Reaktoren
auch durch die Besonderheiten ihres Brennstoffs und das Ausfallmanagement eingeschrankt sei:

a)  Der Brennstoff ist auf eine bestimmte Zyklusdauer und eine bestimmte Anzahl mdglicher Modulationen
zugeschnitten. Eine grofere Flexibilitit der Reaktoren wiirde eine Anderung der Brennstoff-Anreicherung
erfordern, was nicht moglich ist, da der Brennstoff bereits fiir die gesamte Projektlaufzeit bestellt wurde.
Sollten die LTO-Anlagen ,aufgeriistet* werden, um die Anzahl der verfigbaren Modulationen zu erhéhen,
miisste der Brennstoff neu bestellt werden, was mit unverhaltnisméfig hohen Kosten verbunden wire.

b)  Aufgrund der technischen und rechtlichen Auflagen der FANK (*) verfiigt der Betreiber kerntechnischer
Anlagen nur dber einen sehr begrenzten Spielraum fir die Planung von Abschaltungen fur
Wartungsarbeiten, Instandhaltungsmanahmen und Brennelementwechsel. Geplante Ausfille sind sehr
komplex und miissten Monate oder sogar Jahre im Voraus vorbereitet werden. Im Rahmen der REMIT-
Verordnung (*') miissen Marktteilnehmer die Termine von Ausfillen rechtzeitig veroffentlichen,
beispielsweise iiber die NordPool-Plattform fiir dringende Marktmeldungen (Urgent Market Messages,
,2UMM) (¥, in der Praxis in der Regel drei Jahre im Voraus. Dariiber hinaus konnen Ausfalltermine nach
ihrer Bekanntgabe nur sehr schwer geindert werden (aufgrund der betrieblichen Zwinge wie der
Verfiigbarkeit von Ersatzteilen und Auftragnehmern), und diese Anderungen kénnen vom UNB beanstandet
werden, der, wenn er der Ansicht ist, dass die Abweichung zu einer Stérung des Netzes fithrt, vom Betreiber
kerntechnischer Anlagen eine Entschadigung verlangen kann. In jedem Fall konnen die Ausfalltermine nach
Mitte Juli des Vorjahres ohne vorherige Genehmigung des UNB nicht mehr gedndert werden.

¢)  Auf operativer Ebene werden die LTO-Anlagen in 12-monatigen Brennstoffzyklen betrieben (anstelle der
derzeitigen 18-monatigen Brennstoffzyklen). Diese Entscheidung wurde aufgrund einer wirtschaftlichen
Abwigung getroffen:

—  Erstens, um die Produktionszeit der LTO-Anlagen in den kommenden Wintern zu maximieren, wenn
die Nachfrage nach Strom am hochsten ist — und damit auch die Preise —, wihrend die Produktion
von Strom aus erneuerbaren Energien geringer ist. Daher wurde vereinbart, die LTO-Anlagen in einem
12-monatigen Brennstoffzyklus zu betreiben, sodass regelmifige Ausfille aufgrund von Brennelement-
wechseln zeitlich aufeinander abgestimmt werden konnen und jedes Jahr im Sommer stattfinden.

(**) Belgien legte die Genehmigungen des Generaldirektors von BelV, einer Tochterorganisation der FANK, fiir wirtschaftsbedingte
Modulationen bis zu 30-mal pro Zyklus vor:

Zu Doel 4 siche BelV, 3078/2739/POL851, ,Kerncentrale Doel — Eenheid Doel 4 — gedeeltelijke keuring voor ontvangst van
wijziging aan de vergunde installaties®, 26. Juli 2017.
Zu Tihange 3 siche BelV, 2018-0330, , Approbation MNI O3/14/03, Modulations de puissance étendues, 28. August 2018.

(**) Siehe z. B. i) SFEN/RGN, ,9. Parc nucléaire : la manoeuvrabilité au détriment de la performance?”, 25. Juli 2023; ii) C. Cany, C. Mansilla,
G. Mathonniére, P. da Costa, ,Nuclear power supply: Going against the misconceptions. Evidence of nuclear flexibility from the French
experience®, Energy, Band 151, 2018, S. 289-296; iii) Alexey Lokhov, ,Suivi de charge dans les centrales nucléaires”, AEN Infos, 2011,
n°29.2.

(*) Siehe Fuinote 18.

(*') Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 25. Oktober 2011 iiber die Integritit und
Transparenz des Energiegrofhandelsmarkts (ABL L 326 vom 8.12.2011, S. 1), Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b.

(* Uber den folgenden Link kénnen kiinftig alle dringenden Marktnachrichten fiir Tihange 3 und Doel 4 abgerufen werden: https://umm.
nordpoolgroup.com/#/messages?publicationDate=all&eventDate=custom&eventDateStart=2024-01-01&eventDateSto
p=2124-08-01&units=22WTIHANG000242R&units=22WDOELX40000793.
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—  Zweitens ist es in der Atomenergiebranche iblich, die Abschaltungen in Monaten mit niedrigeren
Preisen zu planen, um mittel- und langfristige Marktsignale zu beriicksichtigen. Daher wurde die
Gesamtplanung fiir die Abschaltungen in Doel 4 und Tihange 3 von Anfang an optimiert, um die
Auswirkungen auf den Marktpreis so gering wie méglich zu halten. Dies wurde durch die Umstellung
von einem 18-monatigen auf einen 12-monatigen Brennstoffzyklus erreicht (wie oben erldutert).

2.2. Atomausstieg in Belgien

(18)  Wie in Abschnitt 2.1 des Einleitungsbeschlusses beschrieben, hat das belgische Bundesparlament im Jahr 2003 ein
Gesetz verabschiedet, das den Bau neuer Kernkraftwerke zur industriellen Stromerzeugung durch Kernspaltung in
Belgien verbietet und die Betriebsdauer der bereits bestechenden Reaktoren auf 40 Jahre begrenzt, wobei ein
Atomausstieg zwischen 2015 und 2025 beschlossen wurde (,Gesetz von 2003“ oder ,Gesetz iiber den
Atomausstieg®) (¥). Wie urspriinglich im Gesetz iiber den Atomausstieg vorgesehen, wurden Doel 3 und Tihange 2
am 23. September 2022 bzw. am 31. Januar 2023 dauerhaft vom Netz abgekoppelt. Mit den Gesetzen vom
18. Dezember 2013 und 28. Juni 2015 (**) wurde das Gesetz iiber den Atomausstieg geandert und die Laufzeit der
drei altesten Reaktoren, Tihange 1, Doel 1 und Doel 2, um zehn Jahre verlingert, und zwar jeweils bis zum
30. September 2025, 14. Februar 2025 und 30. November 2025 (Verldngerung der Laufzeit um zehn Jahre) (¥%).

(19)  Nach dem Gesetz iiber den Atomausstieg sollten Doel 4 und Tihange 3 bis 2025 geschlossen werden. Infolgedessen
bestand die strategische Zielsetzung von Engie in Bezug auf die nuklearen Tatigkeiten seit 2020 darin, i) sich aus den
Tatigkeiten zur Erzeugung von Kernenergie in Belgien zuriickzuziehen, um das Risiko der Marktvolatilitdt als
Betreiber kerntechnischer Anlagen zu verringern, und ii) die Stromerzeugung aus Kernenergie nicht mehr als Teil
des Hauptgeschifts von Engie zu positionieren. Seit 2020 hat dieser Riickzug zu einer Einstellung simtlicher
Studien im Zusammenhang mit der Verlingerung der Laufzeiten seiner Kernkraftwerke (die sich alle in Belgien
befinden) gefiihrt. Die Finanzmitteilung von Engie seit 2020 steht im Einklang mit diesem strategischen Ziel der
Riicknahme und wurde bei den Rechnungslegungsgrundsitzen, die bei der Erstellung des konsolidierten
Jahresabschlusses zugrunde gelegt wurden, beriicksichtigt. Dies gilt insbesondere fiir die Priifungen auf
Wertminderung (*).

(20)  Tabelle 1 bietet einen Uberblick iiber die sieben belgischen Kernreaktoren, einschlieSlich ihrer Eigentumsver-
haltnisse, Nettokapazitit und urspriinglichen Abschaltungstermine gemdff dem Gesetz iiber den Atomausstieg
sowie iiber die nachfolgenden Anderungen.

Tabelle 1
Uberblick iiber die Kernkraftwerke in Belgien

- Datum der Abschaltung
Kernreaktor Eigentumsverhéltnisse Nze 5;0;( apazitat (Gesetz tiber den Datum de{ Abschaltung
(MWe) A . (gedndert)
tomausstieg)
Doel 1 Electrabel (100 %) 445 15. Februar 2015 14. Februar 2025
Doel 2 Electrabel (100 %) 433 1. Dezember 2015 30. November 2025

(¥’) Siehe 31. Januar 2003, Wet houdende de geleidelijke uitstap uit kernenergie voor industriéle elektriciteitsproductie/Loi sur la sortie
progressive de I'énergie nucléaire a des fins de production industrielle d'électricité. Nach dem Gesetz iiber den Atomausstieg wiren die
Kernkraftwerke in Belgien am 15. Februar 2015 (Doel 1), 1. Dezember 2015 (Doel 2), 1. Oktober 2022 (Doel 3), 1. Juli 2025 (Doel 4),
1. Oktober 2015 (Tihange 1), 1. Februar 2023 (Tihange 2) und 1. September 2025 (Tihange 3) geschlossen worden.

() Am 5. Mdrz 2020 wurde das Gesetz vom 28. Juni 2015 vom Verfassungsgericht (Rechtssache 34/2020) — nach einer
Vorabentscheidung des Gerichtshofs der Europaischen Union (Rechtssache C 411/17) — aufgehoben, da die Verpflichtungen in Bezug
auf die Umweltvertraglichkeitspriifung nicht eingehalten wurden. Gleichzeitig wurden die Wirkungen des Gesetzes bis zum
31. Dezember 2022 aufrechterhalten. Am 11. Oktober 2022 wurde nach einer Umweltvertraglichkeitspriifung ein ,Korrekturgesetz"
verabschiedet, mit dem die Stichtage fiir die Abschaltung geidndert wurden. Mit dem Korrekturgesetz wurde die Abschaltung von
Doel 1, Doel 2 und Tihange 1 auf das Jahr 2025 verschoben.

(¥) Siehe Beschluss der Kommission vom 17.3.2017, SA.39487 (2016/NN), Belgien, iiber die Verlingerung der Laufzeit der
Kernkraftwerke Tihange 1, Doel 1 und Doel 2 (ABI. C 142 vom 5.5.2017, S. 1).

(*%) Siehe Beweise in den Fufnoten 7 und 8 des Einleitungsbeschlusses.
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- Datum der Abschaltung
Kernreaktor Eigentumsverhiltnisse Nze (t)tzokapamtat (Gesetz iiber den Datum de{ Abschaltung
3 (MWe) A . (gedndert)
tomausstieg)

Doel 3 Electrabel (89,807 %) 1006 1. Oktober 2022 Abschaltung am
Luminus (10,193 %) 23. September 2022

Doel 4 Electrabel (89,807 %) 1026 1.Juli 2025 31. Oktober 2035 (*)
Luminus (10,193 %)

Tihange 1 Electrabel (50 %) 962 1. Oktober 2015 30. September 2025
EDF Belgium (50 %)

Tihange 2 Electrabel (89,807 %) 1008 1. Februar 2023 Abschaltung am 31. Januar
Luminus (10,193 %) 2023

Tihange 3 Electrabel (89,807 %) 1030 1. September 2025 31. Oktober 2035 (*)
Luminus (10,193 %)

Quelle:  Belgische Behorden — Es wird auf die Website des Féderalen Offentlichen Dienstes (FOD) Wirtschaft zur
Kernenergieerzeugung in Belgien verwiesen, zuletzt abgerufen am 18. Juni 2024: Parc de production de centrales
nucléaires en Belgique | FOD Wirtschaft. Wie bereits erwahnt, wurden Doel 3 und Tihange 2 stillgelegt. Der folgende
Bericht gibt Aufschluss iiber ihre frithere Nettoleistung: International Atomic Energy Agency, Operating Experience
with Nuclear Power Stations in Member States (Betriebserfahrung mit Kernkraftwerken in den Mitgliedstaaten, IAEO),
Wien (2022) (zuginglich iiber die Website des FOD Wirtschaft).

()  Gedndertes Datum der Abschaltung, wenn die Kernreaktoren am 1. November 2025 betriebsbereit sind; das letztmdgliche

Datum fiir die Abschaltung ist der 31. Dezember 2037.

Beschluss Belgiens zur weiteren Nutzung von Kernenergie

Am 18. Mirz 2022 beschloss die belgische Foderalregierung (im Folgenden auch ,belgische Regierung®), den
Atomausstieg zu iiberdenken und die Verlingerung der Betriebsdauer (Langzeitbetrieb, ,LTO®) der beiden jiingsten
Kernreaktoren Doel 4 und Tihange 3 um zehn Jahre zu genehmigen (,LTO-Projekt). Die Entscheidung Belgiens
erfolgte im Zusammenhang mit der Reaktion der EU auf den Krieg Russlands gegen die Ukraine (einschlieflich der
Notwendigkeit, dass die EU-Mitgliedstaaten ihren Gasverbrauch und ihre Abhingigkeit von Gas verringern) und
der daraus resultierenden Gaskrise sowie der bereits bestchenden Bedenken hinsichtlich der Versorgungssicherheit
in Belgien (siche auch Abschnitt 2.4) angesichts des gestiegenen Elektrifizierungsbedarfs (um die Energiewende zu
ermoglichen) und der geringen Verfiigbarkeit des franzosischen Kernkraftwerke im Zeitraum 2021-2022
(aufgrund unvorhergesehener Korrosionsprobleme und umfangreicher Wartungsarbeiten zur Verldngerung ihrer
Betriebsdauer) ().

AnschlieBend nahm die belgische Regierung im Jahr 2022 Verhandlungen mit dem belgischen Betreiber
kerntechnischer Anlagen Electrabel iiber die Umsetzung der Laufzeitverlingerung auf. Die Griinde fiir die
Nichtdurchfithrung einer Ausschreibung, die Belgien genannt und zu denen die Kommission im Einleitungs-
beschluss keine Zweifel gedufSert hat, sind in Erwidgungsgrund 38 des Einleitungsbeschlusses aufgefithrt und
umfassen folgende Aspekte:

a)  Besitz des erforderlichen Know-hows und der erforderlichen Genehmigungen: Der Zugang zu Kapazititen zur
Erzeugung von Kernkraft erfordert spezielles, auch linderspezifisches Know-how, das nicht allen
Marktteilnehmern zur Verfiigung steht, was die Kommission bereits in Bezug auf Electrabel im Besonderen
(siche Funote 30 im Einleitungsbeschluss) und die Betreiber kerntechnischer Anlagen im Allgemeinen (siche
Fufnote 31 im Einleitungsbeschluss) eingerdumt hat; das Know-how, das geistige Eigentum und die
einschldgigen Genehmigungen fiir Kernkraftwerke in Belgien sind einzigartig und derzeit ausschlieGlich im
Besitz von Electrabel.

(¥) Siehe Beschluss der Kommission vom 29.9.2023, SA.104336 (2023|N), Belgien, Amendments to the Capacity Remuneration

Mechanism (ABL. C, 2023/265, 18.10.2023).
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(24)

(25)

(26)

b)  Zeitplan: Der Zeitraum zwischen der Entscheidung der belgischen Regierung tiber das LTO-Projekt und dem
geplanten Wiederinbetriebnahmezeitpunkt der LTO-Anlagen ist sehr kurz, und eine Wiederinbetriecbnahme
im September 2025 (bei Tihange 3) bzw. November 2025 (bei Doel 4) erfordert die Durchfithrung
bestimmter Vorbereitungsarbeiten und Machbarkeitsstudien (,Entwicklungsmafinahmen* [siche Fuflnote 32
des Einleitungsbeschlusses]) vor dem tatsichlichen Beginn der Arbeiten. Electrabel war als einziger Betreiber
kerntechnischer Anlagen in Belgien das einzige Unternehmen, das iiber das erforderliche Fachwissen, die
Ressourcen und die Instrumente verfiigte, um diese Mafnahmen schnell und effektiv umzusetzen. Daher
hitte kein anderer Betreiber als Electrabel im Rahmen eines Ausschreibungsverfahrens ausgewahlt werden
konnen, und die Einleitung eines Ausschreibungsverfahrens zur Auswahl des Betreibers der LTO-Anlagen
hitte angesichts der Besonderheiten und Zwinge des LTO-Projekts nicht zu einem sinnvollen Ergebnis
geftihrt.

Engie, die Muttergesellschaft von Electrabel, zogerte zunichst, Verhandlungen mit Belgien iiber das LTO-Projekt
aufzunehmen, und begriindete dies damit, dass die Kerntechnik zu teuer und zu riskant geworden sei, und verwies
auf die Absicht von Engie, den Kernkraftwerksbetrieb in Belgien nach 2025 einzustellen (siche
Erwigungsgrund 19). Daher hat der belgische Staat mit Engie vereinbart, einen Mechanismus einzurichten, um die
Risiken und Vorteile im Zusammenhang mit der Verldngerung der Laufzeit der beiden Reaktoren in ausgewogener
und transparenter Weise zu teilen. Belgien zufolge hat Engie von Anfang an deutlich gemacht, dass es ohne einen
Mechanismus zur Aufteilung der Risiken und eine Vereinbarung iiber die Entsorgung der aus dem Betrieb der
sieben Kernkraftwerke in Belgien anfallenden radioaktiven Abfille keine Verlingerung der Laufzeit der beiden
Kernreaktoren in Betracht ziehen wiirde, da dies Engie zu einer wesentlichen Anderung seiner Unternehmens-
strategie und einer Erhohung seines Risikos zwingen wiirde (*).

Der Verhandlungsprozess wurde in Abschnitt 3.1. des Einleitungsbeschlusses ausfiithrlich beschrieben und fithrte
am 13. Dezember 2023 zum Abschluss einer Durchfithrungsvereinbarung mit dem Ziel, den Betrieb der LTO-
Anlagen vor dem Winter 2025-2026 wieder aufzunehmen. Wie in Erwdgungsgrund 36 des Einleitungsbeschlusses
erwihnt, besteht die Durchfithrungsvereinbarung aus drei Hauptkomponenten, die alle denselben Zweck verfolgen,
nimlich die Durchfithrung des LTO-Projekts zu unterstiitzen:

a)  ,Komponente 1*: die Reihe von Teilmafinahmen im Zusammenhang mit der Vergiitung und den finanziellen
Vereinbarungen, die stabile Einnahmen fiir die beiden Kernreaktoren gewihrleisten, sowie die Anderungen in
der Aktiondrsstruktur durch die Griindung von BE-NUC (siche Abschnitt 3.3.1.);

b)  ,Komponente 2* die Reihe von Teilmafnahmen im Zusammenhang mit der Stilllegung der Kernkraftwerke
und der langfristigen Lagerung und Endlagerung der iibertragenen radioaktiven Abfille und abgebrannten
Brennelemente (einschlieRlich der Anderung des Sicherheitspakets zur Uberwachung der Finanzlage des
Betreibers kerntechnischer Anlagen unter Beriicksichtigung des aufgrund der vereinbarten Obergrenze
gednderten Risikoprofils) (siche Abschnitt 3.3.2.);

¢)  ,Komponente 3“ die Vereinbarungen iiber die Risikoteilung und Entschiddigung bei bestimmten Gesetzesin-
derungen (siche Abschnitt 3.3.3.).

Die Durchfithrungsvereinbarung wurde im Laufe des Jahres 2024 zweimal gedndert (*). Thr Inhalt wird in
Abschnitt 3 ausfiihrlicher beschrieben.

Folgende Meilensteine sind fiir das LTO-Projekt von Bedeutung:

a)  Nach Abschluss des Abkommens werden weitere Vorbereitungen getroffen, um die Produktion spdtestens am
1. September (Tihange 3) und am 1. November (Doel 4) 2025 wieder aufzunehmen.

b)  Der Zeitraum zwischen dem urspriinglichen Abschalttermin der Reaktoren (gemifl dem Gesetz iiber den
Atomausstieg von 2003, d. h. dem 1. Juli 2025 im Fall von Doel 4 und dem 1. September 2025 im Fall von
Tihange 3 — siehe Tabelle 1) und dem Datum der Wiederaufnahme der Produktion wird zur Vorbereitung
der LTO-Anlagen auf die Wiederinbetriebnahme genutzt und als ,Stillstandsperiode” bezeichnet.

(*) Siehe Beweise in der Fuinote 10 des Einleitungsbeschlusses. )

(*) Am 10. Mai 2024 betraf eine erste Anderungsvereinbarung folgende Themen: Anderung bestimmter Bedingungen der Ausschreibung
fiir den Bewertungsgutachter, Verschiebung des angestrebten Abschlussdatums, bestimmte Bestitigungen, technische Anderungen,
Korrektur eines Fehlers im Anteilskaufvertrag II (Share Purchase Agreement, im Folgenden ,SPA®), zusitzliche Zeit fir den Abschluss
der Vereinbarung iiber Verwaltungsdienstleistungen (Administration Services Agreement, im Folgenden ,ASA“) und der Vereinbarung
tiber Energiemanagementdienstleistungen (Energy Management Services Agreement, im Folgenden ,EMSA®). Am 15. Juli 2024 betraf
eine zweite Anderungsvereinbarung folgende Themen: Verschiebung des Longstop-Datums auf den 21. Februar 2025, Einigung iiber
die Bedingungen des EMSA-Ausschreibungsverfahrens, bestimmte Bestétigungen, technische Anderung des SPA I.
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¢)  Der Dreijahreszeitraum von September 2025 bis zum 31. Dezember 2028 (,Angleichungsstichtag” (**)) ist die
,Wiederanlaufphase“ und wird genutzt, um die LTO-Anlagen so anzupassen, dass sie den Anforderungen der
belgischen Atomaufsichtsbehorde entsprechen.

d)  Abdem 1. Januar 2029 sollen die LTO-Anlagen in der ,Betriebsphase” bis zum 1. November 2035 mit voller
Kapazitit betrieben werden.

(27) Infolgedessen wird die Stromerzeugung im Zeitraum 2026-2028 aufgrund der iiberdurchschnittlich vielen
geplanten Abschaltungen der beiden Reaktoren wiahrend der Wiederanlaufphase (.,geplante LTO-
Abschaltungen (*')) relativ gering ausfallen. Die Nichtverfiigbarkeit der LTO-Anlagen wihrend der geplanten LTO-
Ausfille wird voraussichtlich 24 Wochen pro Jahr betragen, und zwar in den ersten drei Jahren nach dem Termin
fur die Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs.

(28)  Zusitzlich zu den geplanten LTO-Ausfillen wird fiir den gesamten Zeitraum der Laufzeitverlingerung (d. h.
wihrend der Wiederanlaufphase und der Betriebsphase) bis zu einem Jahr vor Ende des Betriebs von Doel 4 und
bis zum letzten Betriebsjahr von Tihange 3 ein jahrlicher normaler Ausfall von Kernkraftwerken (,geplante Nicht-
LTO-Ausfille (*“) erwartet. Jeder geplante Nicht-LTO-Ausfall wird voraussichtlich sechs Wochen dauern.
Infolgedessen werden die beiden Kernreaktoren in den ersten drei Jahren nach der Wiederaufnahme des
Langzeitbetriebs voraussichtlich 30 Wochen pro Jahr abgeschaltet.

(29)  Zusitzlich zu den geplanten Ausfillen (LTO und Nicht-LTO) kénnen ungeplante und unvorhergesechene Probleme
auftreten, die eine zusitzliche Abschaltung der LTO-Anlagen erforderlich machen. In dem der Vergiitungsver-
einbarung (Remuneration Agreement, im Folgenden ,RA“) zugrunde liegenden unterzeichneten Finanzmodell
wurde eine storungsbedingte Ausfallquote von 10 % angenommen (**). Dies bedeutet, dass sowohl Doel 4 als auch
Tihange 3 eine angestrebte Verfiigbarkeitsrate von 90 % tiber einen Zeitraum von zehn Jahren aufweisen, wenn die
geplanten LTO- und Nicht-LTO-Ausfille nicht beriicksichtigt werden.

(30)  Bei Einbeziehung aller planméafSigen und nicht planmifSigen Ausfille weisen Doel 4 und Tihange 3 eine angestrebte
Verfiigbarkeitsrate von etwa 68,4 % bzw. 67,4 % auf.

(31)  Die nominale Stromerzeugungskapazitit, die jahrliche Stromerzeugung und der Anteil am nationalen Strombedarf
in Belgien fiir Doel 4 und Tihange 3 vor und nach der Laufzeitverlingerung sind in Tabelle 2 zusammengefasst. Wie
aus Tabelle 2 hervorgeht, diirfte sich die geschitzte jahrliche Stromerzeugung der LTO-Anlagen nach der
Wiederanlaufphase verdoppeln.

Tabelle 2

Hauptmerkmale von Doel 4 und Tihange 3 (vor und nach der Laufzeitverlingerung)

Doel 4 Tihange 3
Vor der Laufzeitverlingerung
Nennleistung (Stand 2022) 1038 MWe 1038 MWe
Jahrliche Stromerzeugung 8940 GWh 7 366 GWh
(Stand 2022)
Anteil am belgischen Strombedarf 11% 9%
(Stand 2022)

(*) Eine ,Angleichung” ist ein Verfahren, mit dem sichergestellt werden soll, dass alle Konten und Aufzeichnungen korrekt und
ausgewogen sind. Dabei werden die geschitzten oder urspriinglichen Zahlen mit den tatsichlichen, endgiiltigen Zahlen verglichen und
die erforderlichen Anpassungen vorgenommen.

(") ,Geplante LTO-Ausfille* sind die geplanten Ausfille, die erforderlich sind, um die LTO-Anlagen so anzupassen, dass sie die
Anforderungen der Sicherheitsbehérde erfiillen.

(*) ,Geplante Nicht-LTO-Ausfélle* sind die jéhrlichen normalen Ausfille (hauptsichlich zum Zweck des Brennelementwechsels), die
bereits ab dem ersten, zweiten und dritten Jahr nach dem Stichtag der Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs fiir Doel 4 bzw.
Tihange 3 bis zu einem Jahr vor Ende des Betriebs fiir Doel 4 und bis zum letzten Betriebsjahr fiir Tihange 3 vorgesehen sind.

(**) Das unterzeichnete Finanzmodell ist das Finanzmodell, das der am 13. Dezember 2023 unterzeichneten Vergiitungsvereinbarung
zugrunde liegt.
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Doel 4

Tihange 3

Nach der Laufzeitverlingerung

Nennleistung (Stand 2023)

1026 MWe

1030 MWe

Jahrliche Stromerzeugung
(geschitzt)

2026-2028: 3 435 GWh
nach 2029: 7 158 GWh

2026-2028: 3 435 GWh
nach 2029: 7 186 GWh

Anteil am belgischen Strombedarf

(geschatzt)

2026-2028: 3 %-4 %
nach 2029: 6 %-8 %

2026-2028: 3 %-4 %
nach 2029: 6 %-8 %

Quelle:  PRIS der IAEO, World Nuclear Association; Adequacy and flexibility study for Belgium von Elia
(2024-2034)

2.4. Bedenken hinsichtlich der Angemessenheit der Ressourcen in Belgien

(32)  Wie in Erwigungsgrund 17 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, hat der belgische UNB Elia seit 2019 drei nationale
Studien zur Angemessenheit der Ressourcen (im Folgenden ,NRAA 2019“, ,NRAA 2021“ und ,NRAA 2023%)
durchgefiihrt, die alle einen Bedarf an neuen Kapazititen bis zum Winter 2025-2026 ergaben. Dies ist eine Folge
des (teilweisen) Atomausstiegs in Belgien, der mit der Stilllegung von Doel 3 und Tihange 2 im Jahr 2022 bzw.
2023 begann (siche Tabelle 1), und wird durch die Stilllegung von Wairmeerzeugungskapazititen in
Nachbarlindern und Probleme mit den franzésischen kerntechnischen Anlagen noch verstirkt.

(33) Um diesen Bedenken hinsichtlich der Angemessenheit der Ressourcen Rechnung zu tragen, hat Belgien einen
Kapazititsmechanismus (im Folgenden ,KM®) eingerichtet, der 2021 von der Kommission genehmigt und seither
zweimal gedndert wurde (*). Der KM ist eine marktweite Mafnahme, die die Bereitschaft von Kraftwerken zur
Stromversorgung in vordefinierten Zeitrdumen vergiitet, unabhingig davon, ob sie Strom produzieren oder nicht.
Der KM zielt darauf ab, Bedenken hinsichtlich der ausreichenden Stromversorgung auszurdumen und gleichzeitig
die Energiewende zu unterstiitzen. Er wird im Winter 2025 in Kraft treten, zeitgleich mit der voraussichtlichen
Wiederinbetriebnahme der beiden LTO-Anlagen (siche Erwdgungsgrund 26).

2.5. Strommarkt in Belgien

(34)  Belgiens Energiemix wird derzeit von der Stromerzeugung aus Gas und Kernenergie dominiert, auch wenn der
Anteil erneuerbarer Energien in den letzten Jahren stetig gestiegen ist. Im Jahr 2023 betrug der Anteil von
Kernenergie, Gas und erneuerbaren Energien am Erzeugungsmix 39,9 %, 21,4 % bzw. 32,7 % ().

(35) Belgien zufolge sind die wichtigsten Akteure auf dem Stromerzeugungsmarkt, gemessen an der an das
Ubertragungsnetz angeschlossenen installierten Leistung, Electrabel (9,3 GW im Jahr 2023 — 65 %), Luminus
(2,2 GW im Jahr 2023 — 15 %), RWE (0,7 GW im Jahr 2023 — 5 %), Eneco (0,7 GW im Jahr 2023 — 5 %) und
TotalEnergies (0,6 GW im Jahr 2023 — 4 %). Belgien weist darauf hin, dass der HHI (*)-Indikator fiir die
Marktkonzentration von 5 510 im Jahr 2016 auf 4 431 im Jahr 2023 zuriickgegangen sei, was sich teilweise durch
die verstirkte Entwicklung erneuerbarer Energiequellen (Solar- und Windenergie) durch neue Marktteilnehmer (¥)
erkldren lasse.

(**) Siehe Beschluss der Kommission vom 27.8.2021, SA.54915 (2020/C) (ex 2019/N), Belgien, Kapazititsmechanismus (ABL. L 117 vom
19.4.2022, S. 40). Erster Anderungsbeschluss: Beschluss der Kommission vom 29.9.2023, SA.104336 (2023|N), Belgien,
Amendments to the Capacity Remuneration Mechanism (Anderungen des Kapazitdtsmechanismus) (ABL. C, 2023/265, 18.10.2023).
Zweiter Anderungsbeschluss: Beschluss der Kommission vom 17.9.2024, SA.114003 (2024/N), Belgien, Second set of amendments
to the Capacity Remuneration Mechanism (Zweites Paket von Anderungen des Kapazititsmechanismus (ABl. C, 2024/6138,
14.10.2024).

(**) Uberblick iiber belgische Energiedaten (FOD Wirtschaft 2024). Weitere Einzelheiten zum Stromgrofhandels- und Endkundenmarkt in
Belgien und zur Marktstellung der wichtigsten Akteure (basierend auf Daten aus dem Jahr 2022) sind den Abschnitten 2.2.1 und 2.2.2
des Einleitungsbeschlusses zu entnehmen.

(*) Der Herfindahl-Hirschman-Index ist eine Messgrofe fiir die Marktkonzentration, die berechnet wird, indem der Marktanteil jedes
konkurrierenden Unternehmens auf dem Markt ermittelt und anschliefend die daraus resultierenden Zahlen addiert werden. Markte
mit einem HHI iiber 2 500 gelten im Allgemeinen als stark konzentrierte Mérkte. Die HHI-Werte stammen aus den jdhrlichen CREG-
Berichten und basieren auf der installierten Kapazitit und der Erzeugung aus auf Ubertragungsnetzebene angeschlossenen Anlagen.

(*) CREG-Jahresbericht (2024).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj

9/116


http://data.europa.eu/eli/C/2023/265/oj
http://data.europa.eu/eli/C/2024/6138/oj
http://data.europa.eu/eli/C/2024/6138/oj

DE ABL L vom 16.12.2025

(36) Nach Angaben Belgiens sind die wichtigsten Akteure im Bereich der Stromerzeugung aus Anlagen, die an das
belgische Ubertragungsnetz angeschlossen sind, Electrabel (39,1 TWh im Jahr 2023 — 70 %), Luminus (6,8 TWh
im Jahr 2023 — 12 %), Eneco (2,5 TWh im Jahr 2023 — 4 %), TotalEnergie (2,4 TWh im Jahr 2023 — 4 %) und
RWE (2 TWh im Jahr 2023 — 4 %). Belgien erkldrt, dass der HHI-Indikator fur die Marktkonzentration aufgrund
der gestiegenen Stromerzeugung aus erneuerbaren Energiequellen von 6 372 im Jahr 2016 auf 5 143 im Jahr 2023
zuriickgegangen sei (*%).

(37)  Belgien zufolge waren 2023 auf der Endkundenebene in Belgien insgesamt 16 Stromversorger vertreten. Die
wichtigsten Stromversorger sind Electrabel (47 % im Jahr 2023), Luminus (18,2 % im Jahr 2023), TotalEnergies
(5,5 % im Jahr 2023) und Eneco (5,3 % im Jahr 2023), wihrend viele andere Akteure nur einen sehr geringen
Marktanteil haben (**).

3. AUSFUHRLICHE BESCHREIBUNG DER MASSNAHME

3.1. Ziele der Mafinahme und Marktversagen in bestimmten Bereichen

(38)  Die Laufzeitverlingerung der beiden LTO-Anlagen wird die Entwicklung eines Wirtschaftszweigs erleichtern und
dazu beitragen, die Bedenken hinsichtlich der Angemessenheit der Ressourcen in Belgien auszurdumen (siche
Abschnitt 2.4). Dariiber hinaus macht Belgien geltend, dass die Verlingerung der Laufzeit der Kernreaktoren auch
darauf abziele, die Abhingigkeit von Importen im Allgemeinen und von importierten fossilen Brennstoffen (im
Einklang mit den REPowerEU-Zielen) im Besonderen zu verringern und damit auch zur Dekarbonisierung des
belgischen Stromsystems beizutragen sowie Grundlastkapazititen im Zusammenhang mit dem in naher Zukunft
steigenden Elektrifizierungsbedarf in Belgien bereitzustellen.

(39)  Belgien fiihrt an, dass das Ziel der Beihilfemaflnahme darin bestehe, eine Reihe von Marktversagen in bestimmten
Bereichen zu beheben, die Electrabel daran hinderten, den Betrieb der Kernreaktoren in Belgien ohne zusitzliche
Beitrige der belgischen Regierung fortzusetzen (¥).

a)  Erstens macht Belgien geltend, dass es eine Reihe gut dokumentierter Mangel auf dem Strommarkt gebe, die es
den Mirkten im Allgemeinen unmoglich machten, ausreichende Investitionsanreize fiir Erzeugungska-
pazititen zu schaffen, die erforderlich seien, um die Standards fiir die Angemessenheit der Ressourcen zu
erfiillen, wie dies in den Entscheidungen der Kommission zum belgischen KM niher beschrieben werde
(siehe Fullnote 34).

b)  Zweitens macht Belgien geltend, dass die Strom- und Kohlenstoffmirkte zusitzliche Marktversagen in
bestimmten Bereichen aufweisen wiirden, die sich insbesondere auf die Anreize fiir Investitionen in CO,-
arme Technologien auswirken wiirden, wie beispielsweise das Fehlen langfristiger Absicherungsmaoglichkeiten
(dies betreffe insbesondere saubere Technologien, die aufgrund ihrer Abhingigkeit von schwankenden
Einnahmequellen kapitalintensiv seien), die unzureichende Abdeckung negativer externer Effekte von
Treibhausgasen (z. B. durch einen CO,-Preis im europiischen Emissionshandelssystem (,EHS) unterhalb der
sozialen Kosten der CO,-Emission und das Fehlen eines langfristig vorhersehbaren CO,-Preissignals aufgrund
der strukturellen Volatilitit des Emissionshandelssystems der EU) sowie das Fehlen von Anreizen fur
Investitionen in einen diversifizierten Energiemix angesichts der Preisbildungsfunktion fossiler (Gas-)
Kraftwerke auf den Strommirkten, die eine natiirliche Absicherung bieten wiirden.

c)  Drittens macht Belgien geltend, dass Investitionen in Kernenergie mit einer Reihe spezifischer Risiken
verbunden seien, die fur gewerbliche Investoren besonders schwer abzusichern oder zu bewiltigen seien, wie
beispielsweise: i) technische Risiken und Projektmanagementrisiken, ii) Risiken im Zusammenhang mit der
Abfallbewirtschaftung und Stilllegung und iii) regulatorische und politische Risiken.

(40)  Belgien argumentiert, dass angesichts dieser allgemeinen Marktversagen im Zusammenhang mit Investitionen in
COjy-arme Technologien auf den Strommarkten sowie der zusdtzlichen Risiken, denen ein Betreiber
kerntechnischer Anlagen ausgesetzt sei, eine Verpflichtung der belgischen Regierung zur Unterstiitzung der
Verldngerung der Laufzeit der LTO-Anlagen erforderlich sei. Belgien macht daher geltend, dass das Ziel der
angemeldeten Mafinahme darin bestehe, diese Marktversagen in bestimmten Bereichen zu beheben.

(**) CREG-Jahresbericht (2024).

(**) Rapport Commun sur I'évolution des marchés de I'électricité et du gaz naturel en Belgique (CREG, CWaPE, Brugel, VREG 2024).

(*) Eine ausfiihrlichere Beschreibung der Marktversagen in bestimmten Bereichen findet sich in den Erwdgungsgriinden 23 und 24 des
Einleitungsbeschlusses.
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3.2.

(41)

(42)

(43)

3.3.

(44)

45)

(46)

Nach dem Einleitungsbeschluss von Belgien vorgenommene Anderungen der MafSnahme

Als Reaktion auf die von der Kommission in ihrem Einleitungsbeschluss gedufSerten Zweifel (sieche Abschnitt 3.8.)
anderte Belgien bestimmte Teile der Mafnahme.

Diese Anderungen betreffen insbesondere:

a)  Die Ubertragung der Entscheidungsbefugnis iiber wirtschaftsbedingte Modulationen vom Gemeinschaftsun-
ternehmen zwischen dem belgischen Staat und Electrabel, genannt BE-NUC (das Unternchmen, das
89,807 % der LTO-Anlagen halten wird und urspriinglich vertraglich verpflichtet war, bei jeder Erfiillung der
in den Vereinbarungen festgelegten Bedingungen eine Modulation vorzunehmen), auf den EMSA-Partner (der
den Kernstrom auf dem Markt verkauft) sowie die Schaffung finanzieller Anreize in der Vergiitung des EMSA-
Partners, um eine effiziente Nutzung des Modulationsbestands weiter zu gewihrleisten (siche
Abschnitt 3.3.1.5.). Infolgedessen wurde die vorgegebene Modulationsschwelle von minus 20 EUR/MWh
gestrichen, da der EMSA-Partner geeignete Anreize haben wird, zu entscheiden, wann die Modulation des
Kernreaktors am effizientesten ist. Die gednderte Vergiitungsstruktur wurde auch in der tiberarbeiteten
Gebots- und Ausgleichsstrategie (,Bidding- und Imbalance-Strategie” bzw. ,BIS“) beriicksichtigt.

b)  Die Intensivierung des Mechanismus zur Gewinn- und Verlustteilung (die ,Marktpreisrisikoanpassung* bzw.
,MPRA®), sodass die finanzielle Unterstiitzung stirker an die Marktpreisinderungen gekoppelt ist (durch
Anpassung der tatsichlichen Rentabilitit des Projekts) (siehe 3.3.1.3.2.).

c)  Eine Obergrenze fiir die Betriebskosten- und Kapitalzahlung in einer bestimmten Mindesthohe (Minimum
OPEX and Capital Payment, im Folgenden ,MOCP“), um zu vermeiden, dass die Kosten der MOCP fiir den
belgischen Staat unverhiltnisméfig hoch werden (siche 3.3.1.3.3.).

Die oben genannten Anderungen sind in Abschnitt 3.3. dieses Beschlusses ausfiihrlich dargelegt.

Detaillierte Beschreibung der Komponenten der Mafnahme

In diesem Unterabschnitt werden die verschiedenen Komponenten des Unterstiitzungspakets fiir das LTO-Projekt
beschrieben, einschlieRlich der Anderungen, die Belgien infolge der von der Kommission im Einleitungsbeschluss
geduflerten Zweifel (siche Abschnitte 3.3.1, 3.3.2. und 3.3.3.) vorgenommen hat, sowie die von Belgien in Betracht
gezogenen alternativen Finanzierungsoptionen (siche Abschnitt 3.3.4.).

Komponente 1: Finanzielle und strukturelle Regelungen

Es wurde eine Reihe von Mechanismen zur finanziellen Unterstiitzung vorgesehen, um die rechtzeitige und sichere
Verlingerung der Laufzeit der beiden Kernreaktoren zu finanzieren. Alle Teilmafinahmen der Komponente 1
werden im weiteren Verlauf dieses Abschnitts ausfiithrlich beschrieben.

Im Rahmen der formlichen Priifung legte Belgien die Griinde fiir alle Teilbereiche der finanziellen
Unterstiitzung dar:

a)  Belgien weist darauf hin, dass Investitionen in Kernkraftwerke umfangreiche Infrastrukturinvestitionen mit
einer Tragweite von mehreren Jahrzehnten sind, die durch betrichtliche Vorlaufkosten und Bauzeiten mit
erheblichen Risiken und Unsicherheiten sowie lange Amortisationszeiten gekennzeichnet sind (*!). Da
Investitionen von Handlern in Kernkraftanlagen unkontrollierbaren und potenziell erheblichen Risiken in
Bezug auf Politik, Regulierung und Technologie ausgesetzt und iiberwiegend mit Fixkosten verbunden sind,
hingt ihre finanzielle Ertragskraft besonders stark von der tatsichlichen Verfiigbarkeit und moglichen
Kosteniiberschreitungen ab. Daher wurden Kernreaktoren in der Vergangenheit entweder im Rahmen einer
staatlichen Ubernahme finanziert und/oder durch einen unterstiitzenden Rechtsrahmen, der Risiken mindert
und eine langfristige Verpflichtung der Regierung gewahrleistet.

(") Siehe World Nuclear Association, ,Financing Nuclear Energy“, 2. Mai 2024, https://world-nuclear.org/information-library/economic-
aspects/financing-nuclear-energy.
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b)  Inden meisten Fillen der jiingsten Investitionen in Kernkraftanlagen wurde die Finanzierung durch eine Reihe
von Regulierungsmafinahmen zur Abschwichung der potenziellen Auswirkungen von Marktrisiken und
durch spezielle Mechanismen zur Begrenzung des Risikos in Verbindung mit nuklearer Technologie, Politik
und Regulierung unterstiitzt. So wurden beispielsweise einige Projekte im Rahmen eines Modells des
regulierten Anlagevermogens (Regulated Asset Base, im Folgenden ,RAB®) (*}) entwickelt, das Belgien als
hochgradig schiitzend ansieht. Belgien hat sich fiir ein zweiseitiges Modell des Differenzvertrags (Contract for
Differences, im Folgenden ,CfD“) entschieden. Um die wirtschaftliche Tragfihigkeit des Projekts zu
gewihrleisten, wurde das Mafinahmenpaket des LTO-Projekts auf die Erfordernisse der betreffenden
Investitionen im Nuklearbereich zugeschnitten.

c)  Belgien erklart, dass es mit den in der Vergiitungsvereinbarung vorgesechenen Mafinahmen zusitzliche
Schutzmafnahmen gegeniiber einer eigenstindigen CfD-Regelung einfithren will, um Sicherheit vor einer
moglichen Insolvenz oder einem Konkurs zu bieten. Belgien weist jedoch darauf hin, dass

— die Vergiitungsvereinbarung die finanzielle Ertragskraft des Gemeinschaftsunternehmens nicht
sicherstellt, insbesondere im Falle lingerer Verfiigbarkeitsprobleme oder erheblicher Kosteniiber-
schreitungen, beispielsweise aufgrund bestimmter regulatorischer Risiken, und

—  dass die Gesellschafter weiterhin erheblichen Risiken und finanziellen Anreizen ausgesetzt sind, die zu
einer leistungs- und marktkonformen Verhaltensweise fithren. Dies unterscheidet sich von typischen
RAB-Modellen, die in der Regel neben einer ausreichenden Finanzierung und Liquiditdt auch starke
Garantien hinsichtlich der Kostendeckung und der Kapitalrendite bieten.

d)  Dariiber hinaus weist Belgien darauf hin, dass Investitionen im Nuklearbereich von Finanzinstituten streng
gepriift werden, wobei umfangreiche Due-Diligence-Anforderungen zur Bewertung der potenziellen
Auswirkungen verschiedener Arten von Risiken und Unwigbarkeiten gelten und ein besonderer
Schwerpunkt auf der Gesamtstrukturierung des Projekts liegt. Die Erfahrungen in Europa deuten
insbesondere darauf hin, dass es ohne angemessene Schutzmechanismen besonders schwierig ist,
Finanzmittel fiir Investitionen im Nuklearbereich zu erhalten ().

3.3.1.1. Vereinbarung iiber gemeinsame Entwicklung

(47)  Wie in Erwdgungsgrund 22 erwihnt, hat der Betreiber kerntechnischer Anlagen, Electrabel, aufgrund des strengen
Zeitplans fiir die Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs bestimmte Entwicklungsmaffnahmen ermittelt und mit
Belgien vereinbart, die erforderlich sind, um die Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs rechtzeitig zu ermoglichen
und die Anforderungen und Erwartungen der Sicherheitsbehorde zu erfiillen, bevor die endgiiltige Transaktion
eingeleitet wird. Diese Entwicklungsmaffnahmen wurden in der Vereinbarung iiber gemeinsame Entwicklung (Joint
Development Agreement, im Folgenden ,JDA") festgelegt, die zuletzt am 18. Juli 2024 gedndert wurde (JDA++) ().

(48) Die JDA++ legt die Bedingungen fest, unter denen Belgien die Kosten und Ausgaben von Electrabel fir die
Entwicklungsmafinahmen (*) vorfinanziert, bis alle erforderlichen Gesetzesinderungen verabschiedet und in Kraft
getreten sind (die ,gesetzliche Voraussetzung®). Kurz nach Erfullung der gesetzlichen Voraussetzung (am 15. Juli
2024) begann Electrabel, seine eigenen Kosten und Ausgaben fiir die Entwicklungsmafnahmen zu finanzieren.
Dies wird so lange fortgesetzt, bis der Betrag der Finanzierung durch Electrabel dem vom belgischen Staat
vorfinanzierten Betrag entspricht (voraussichtlich Anfang 2025). Danach werden Electrabel und der belgische Staat
die Kosten und Ausgaben fiir die Entwicklungsmaffnahmen zu gleichen Teilen tragen.

(*) RAB-Modelle werden in der Literatur ausfiihrlich beschrieben. Siehe z. B. Meshkat, Mustafa. ,Building and Upgrading of Nuclear Power
Plant Projects: Evaluation of Engineering, Procurement, Construction (EPC) and Regulated Asset Base (RAB) Models“, Comparative Law
Review, 14.2 (2023): S. 1001-1022. Thomas, Steve, & al. ,The proposed RAB financing method*, Nuclear Consult (2019).

(") Belgien macht geltend, dass Geschiftsbanken nicht bereit und Investoren oft zogerlich seien, sich trotz Risikoteilungsvereinbarungen
mit dem Staat im Bereich der Kernenergie zu engagieren, d. h. das mit hohen Investitionen im Kernenergiesektor verbundene Risiko
angesichts unsicherer politischer Rahmenbedingungen und Vorschriften sowie technologischer Risiken zu tragen.

(*y Die in Anhang 1 der JDA++ beschriebenen Entwicklungsmaffnahmen betreffen technische Studien, die sich hauptsichlich auf die
Konzeption und Alterung der Anlagen, Konstruktionsverbesserungen, die Kompetenzen des Managements, Test- und Inspektions-
programme, Umweltvertriglichkeitspriifungen (einschlieBlich der Vorbereitung der erforderlichen Lizenzen und Genehmigungen) und
regelmifige Sicherheitsiiberpriffungen der LTO-Anlagen beziehen.

(*) Dies entspricht 89,807 % (d. h. dem Anteil des Eigentums an den LTO-Anlagen) der Gesamtkosten, und Luminus trigt die restlichen
10,193 %.
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(49)

3.3.1.2.

(50)

(51)

(52)

Belgien macht geltend, dass die Vorfinanzierung der Kosten und Ausgaben fir die Entwicklungsmaffnahmen durch
den belgischen Staat auf alle tatsichlich von Electrabel getragenen Kosten und Ausgaben beschrinkt sei, was
89,807 % der Gesamtkosten fir die Entwicklungstitigkeiten entspreche. Es wiirden ein Kontrollmechanismus
sowie eine ,Angleichung” am Ende der Vertragslaufzeit eingerichtet. Belgien macht aufferdem geltend, dass die
Finanzierungsvereinbarungen im Rahmen der JDA++ auf dem Fremdvergleichsgrundsatz beruhen wiirden und
wirtschaftlich seien.

Gemeinschaftsunternehmen und Gesellschafterfremdfinanzierung

Der belgische Staat wird gemeinsam mit dem Betreiber kerntechnischer Anlagen, Electrabel, in ein Gemeinschafts-
unternehmen mit dem Namen BE-NUC investieren, das im Besitz von 89,807 % der LTO-Anlagen sein wird (wie
derzeit Electrabel). Die restlichen 10,193 % der LTO-Anlagen verbleiben im Besitz von Luminus. Electrabel und der
belgische Staat werden jeweils 50 % der Anteile an BE-NUC halten und als gleichberechtigte Gesellschafter in Bezug
auf die finanzielle Beteiligung (Bereitstellung von Eigenkapital und Gesellschafterdarlehen) und die Aufteilung der
Erlose aus dem Stromverkauf auftreten. BE-NUC wird als Miteigentiimer 89,807 % der fiir die Verlingerung des
Betriebs erforderlichen Investitionen tragen, sodass der belgische Staat indirekt 44,9035 % der Investitionskosten
im Zusammenhang mit dem LTO-Projekt iibernimmt. Die restlichen 10,193 % werden von Luminus getragen.

Electrabel ist und bleibt alleiniger Betreiber der beiden Kernreaktoren; dies ist in einer Betriebs- und Instandhal-
tungsvereinbarung festgelegt (siche Abschnitt 3.3.1.4.). BEENUC wird kein Betreiber kerntechnischer Anlagen,
sondern erhilt im Rahmen der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung Kontrollrechte beziiglich der
Betriebskosten.

Belgien erklirte, dass es keine Moglichkeit sehe, zur Finanzierung des LTO-Projekts externes Fremdkapital
aufzunehmen. Das LTO-Projekt wird vollstindig von seinen Gesellschaftern durch Eigenkapital und Gesellschafter-
darlehen finanziert (siche Abschnitt 3.3.1.2.2.).

3.3.1.2.1. Gemeinschaftsunternehmen

(53)

Der belgische Staat wird keine Miteigentumsanteile an den LTO-Anlagen erwerben, sondern es wird eine
Ubertragung (teilweise Ausgliederung der betreffenden Vermogenswerte) von Electrabel auf das Gemeinschaftsun-
ternehmen gemdf den in Erwadgungsgrund 49 des Einleitungsbeschlusses beschriebenen Schritten erfolgen.

Electrabel wird seine Eigentumsrechte in Hohe von 89,807 % an den LTO-Anlagen (sowie die damit verbundenen
Genehmigungen und sonstigen erforderlichen Vermogenswerte) an BE-NUC {ibertragen und im Gegenzug Anteile
von BE-NUC an Engie (zu diesem Zeitpunkt alleiniger Gesellschafter von Electrabel) erhalten. Der Beitrag von
Electrabel zu BE-NUC wird unter Beriicksichtigung des Schrottwerts des Gebdudes, des Grundstiickswerts und des
Werts der unbeweglichen Vermogensgegenstinde bewertet, wie in Erwdgungsgrund 51 des Einleitungsbeschlusses
beschrieben.

Diese Bewertung des Beitrags von Electrabel spiegelt sich im Kaufpreis von 24,7 Mio. EUR (vorbehaltlich
Anpassungen) wider, den der belgische Staat fiir den Erwerb neuer Anteile und die Beibehaltung einer
50-prozentigen Beteiligung an BE-NUC zu zahlen hat. Der Verwaltungsrat von BE-NUC wird einen (gesetzlich
zugelassenen) Abschlusspriifer oder einen vereidigten Buchpriifer mit der Erstellung eines Berichts iiber die
Sacheinlage beauftragen, in dem insbesondere die angewandte Bewertung und die zu diesem Zweck verwendeten
Bewertungsmethoden beurteilt werden.

Belgien macht geltend, dass die Bewertung der Vermdgenswerte keine Auswirkungen auf die Analyse der
kontrafaktischen Fallkonstellation habe, und legte Nachweise dafiir vor, dass die Ubertragung von
Vermogenswerten (Gebdude und Grundstiicke) im Rahmen des LTO-Projekts neutral sei. Nach Ansicht Belgiens
wird durch die Anwendung konservativer Methoden zur Bewertung der Vermdgenswerte (auf der Grundlage des
Schrottwerts oder des beizulegenden Zeitwerts) sichergestellt, dass Engie aus der Ubertragung der Vermogenswerte
keinen Vorteil zieht.

Dariiber hinaus handelt es sich bei den unbeweglichen Anlagen um LTO-Ausriistung, die im Rahmen der LTO-
Dienstleistungen, der Dienstleistungen aus der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung und der JDA-
Dienstleistungen erworben und vor der teilweisen Ausgliederung in die LTO-Anlagen verbaut und integriert wurde.
Aus Griinden im Zusammenhang mit dem belgischen Immobilienrecht und zur Vermeidung von Doppelzahlungen
werden diese spezifischen LTO-Ausriistungsgegenstinde nicht direkt bezahlt, sondern zusammen mit den
Grundstiicken und Gebduden in der teilweisen Ausgliederung beriicksichtigt. Dartiber hinaus bestitigt Belgien, dass
die entsprechenden Cashflows fiir diese LTO-Ausriistungsgegenstinde bereits im unterzeichneten Finanzmodell
erfasst sind.
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(58)  Zwischen Electrabel, der belgischen Regierung und BE-NUC wurde eine Gesellschaftervereinbarung geschlossen,

um die Unternehmensfithrung von BE-NUC und die Gesellschafterrechte zu regeln. Nach dieser Vereinbarung setzt
sich der Verwaltungsrat von BE-NUC aus vier Verwaltungsratsmitgliedern zusammen, von denen zwei auf
Vorschlag der belgischen Regierung und zwei auf Vorschlag von Electrabel ernannt werden. Der Vorsitzende und
der Finanzvorstand von BE-NUC sind stets Verwaltungsratsmitglieder, die von der belgischen Regierung ernannt
werden. Der Verwaltungsrat ist beschlussfahig, wenn die Mehrheit der Mitglieder anwesend ist. Die Beschliisse
werden mit einfacher Mehrheit gefasst. Es wurden Bestimmungen zu Interessenkonflikten erlassen.

(59) Wie in Erwdgungsgrund 55 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, werden nichteuropaische Vermogenswerte, die

derzeit von Electrabel gehalten werden, auf Engie iibertragen. Engie als Muttergesellschaft von Electrabel garantiert,
dass Vermogenswerte im Wert von mindestens 4 Mrd. EUR zum Zeitpunkt des Abschlusses der Transaktion bei
Electrabel verbleiben (auf der Grundlage eines zum 30. Juni 2023 berechneten Eigenkapitalwerts). Dariiber hinaus
gelten nach Abschluss der Transaktion weitere Schutzmafnahmen, wie beispielsweise die fortgesetzte und
verstirkte Uberwachung der Finanzlage des Betreibers kerntechnischer Anlagen durch CPN/CNV sowie die
unbegrenzte und unkiindbare Garantie der Muttergesellschaft Engie fur bestimmte Verpflichtungen des Betreibers
kerntechnischer Anlagen.

(60) Belgien argumentiert, dass das Gemeinschaftsunternchmen eine Pari-passu-Investition sei, da die beiden

Gesellschafter das Gemeinschaftsunternehmen zu gleichen Bedingungen und als Gesellschafter mit dem gleichen
Risiko und dem gleichen Gewinnpotenzial gegriindet hitten.

3.3.1.2.2. Gesellschafterfremdfinanzierung: Eigenkapitalzufithrung und Gesellschafterdarlehen

(61)  Die Rolle des belgischen Staates als Gesellschafter setzt unter anderem die Finanzierung der Kapitalkosten (CAPEX)

und Betriebskosten (OPEX) von BE-NUC, die Verwaltung der Anteile und die Ausiibung der Gesellschafterrechte
(z. B. Stimmrechte) sowie die Unterstiitzung der beiden auf Vorschlag des belgischen Staates ernannten
Verwaltungsratsmitglieder von BE-NUC voraus (siche Erwdgungsgrund 58).

(62)  Die Gesellschafterkapitaleinlage besteht aus:

a)  einer Eigenkapitalzufithrung: Die belgische Regierung und Electrabel werden als Gesellschafter von BE-NUC
jeweils Eigenkapital durch eine Kapitalerhohung in BE-NUC einbringen, um alle in der Gesellschafterver-
einbarung vorgesehenen Ausgaben zu finanzieren,

b)  Gesellschafterdarlehen: Sowohl Electrabel als auch die belgische Regierung werden BE-NUC-Gesellschafter-
darlehen (das ,Gesellschafterdarlehen von Electrabel” bzw. das ,Gesellschafterdarlehen der belgischen
Regierung®) zur Finanzierung etwaiger in der Gesellschaftervereinbarung vorgesehener Ausgaben gewihren.

(63)  Belgien erklart, dass die Bedingungen des Gesellschafterdarlehens von Electrabel und des Gesellschafterdarlehens der

belgischen Regierung identisch seien. Beide Gesellschafterdarlehen wiirden zu marktiiblichen Konditionen gewiéhrt,
zu Zinssitzen, die noch nicht festgelegt worden seien, jedoch gemifl den Gesellschafterdarlehensvertrigen vom
Vorstand von BE-NUC in Ubereinstimmung mit der Gesellschaftervereinbarung unter Bezugnahme auf die
marktiiblichen Zinssitze und etwaige vergleichbare Fremdfinanzierungen, die zum jeweiligen Zeitpunkt verfiigbar
wiren, festgelegt. Im Rahmen des zwischen der belgischen Regierung und Engie vereinbarten Verfahrens habe
Engie ein Termsheet mit den Bedingungen fir beide Gesellschafterdarlehen ausgearbeitet. Im Termsheet sei die
Methode zur Festlegung des Zinssatzes beschrieben. Belgien macht geltend, dass diese Methode mit den
Verrechnungspreisrichtlinien von Engie im Bereich Darlehen im Einklang stehe und dem BEPS-Grundsatz der
OECD (*) entspreche, wonach der Zinssatz auf einem marktiiblichen Niveau festgesetzt werden miisse. Gemafd
Termsheet geht man von einem variablen Zinssatz aus, der sich aus dem 6-Monats-EURIBOR (mit einer
Untergrenze von 0 %) zuziglich einer erwarteten Marge von ca. [0-3] % zusammensetzt.

(64)  Belgien macht geltend, dass die Einfithrung eines Gesellschafterdarlehens zusitzlich zur Eigenkapitalzufithrung auf

finanzielle und transaktionsbezogene Erwigungen zuriickzufithren sei. Einerseits biete die Bereitstellung des
Gesellschafterdarlehens mehr Flexibilitit bei der Gestaltung der Auszahlungs- und Riickzahlungsplane.
Insbesondere konnten Kreditriickzahlungen mit weniger regulatorischen Auflagen vereinbart werden als
Dividendenzahlungen oder Eigenkapitalriickzahlungen. Andererseits konnte das Darlehen die Finanzstruktur in
Bezug auf das zu versteuernde Einkommen optimieren (bis zu 30 % des EBITDA sind zum Abzug von Zinsen
einsetzbar).

(*) BEPS steht fiir Gewinnverkiirzung (Verringerung des steuerpflichtigen Einkommens (oder der Steuerbemessungsgrundlage) in einem

Land) und Gewinnverlagerung (Verlagerung von Gewinnen in Linder, in denen die Steuern deutlich niedriger sind oder gar nicht
existieren). Die BEPS-Grundsdtze der OECD beziehen sich auf eine Reihe internationaler Leitlinien zur Bekdmpfung der
Steuervermeidung durch multinationale Unternehmen. Sie stellen sicher, dass Unternehmen Steuern zahlen, wo sie tatsichlich
Gewinne erzielen und ihre tatsachliche Geschaftstatigkeit ausiiben, anstatt Gewinne in Niedrigsteuerldnder zu verlagern.
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(65)

(69)

Basierend auf vorldufigen Berechnungen im unterzeichneten Finanzmodell belduft sich die gesamte Gesellschafter-
kapitaleinlage (Eigenkapitalzufihrung und Gesellschafterdarlehen) auf [2 000-2 500] Millionen EUR (), die zu
89,807 % von der belgischen Regierung und Electrabel zu Pari-passu-Bedingungen in [...] Tranchen von [...] bis
[...] bereitgestellt werden, um unter anderem Folgendes zu finanzieren: die Investitionsausgaben fiir das LTO-
Projekt (die restlichen 10,193 % werden von Luminus finanziert). Die Gesellschafterkapitaleinlage ist an die
Gesellschafter von BE-NUC im Wege einer Reihe von Herabsetzungen des Gesellschaftskapitals und der
Riickzahlung des Gesellschafterdarlehens zuriickzuzahlen und durch die Ausschiittung von Dividenden und Zinsen
auf das  Gesellschafterdarlehen  zu  vergiiten. Die  Aufteilung der  Gesellschafterkapitaleinlage
([2000-2 500] Mio. EUR) in Eigenkapitalzufihrung und Gesellschafterdarlehen wurde noch nicht beschlossen.

Belgien macht geltend, dass die Finanzierungsverpflichtungen der Gesellschafter und das Gesellschafterdarlehen als
Pari-passu-Finanzierung angesehen werden konnten und dass das Gesellschafterdarlehen zu marktiiblichen
Bedingungen gewihrt werde, sodass die Gesellschafterfinanzierung den Begiinstigten keinen selektiven Vorteil
verschaffe.

Vergiitungsvereinbarung

Zwischen BE-NUC, Luminus und dem Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung wurde eine Vergiitungsver-
einbarung geschlossen, die eine eigenstindige Dienstleistung mit unabhingiger Rechnungslegung innerhalb des
belgischen Staates (,BE-WATT") darstellt. Die Vergiitungsvereinbarung zielt darauf ab, der Unsicherheit hinsichtlich
der Marktpreise entgegenzuwirken und die Risiken hinsichtlich der Einnahmen aus dem LTO-Projekt fiir die
Eigentiimer der LTO-Anlagen, BE-NUC und Luminus zu minimieren. Dadurch sollten BE-NUC und Luminus
ausreichende Einnahmen aus dem Betrieb der LTO-Anlagen erzielen, um deren sicheren und zuverlissigen Betrieb
sowie deren wirtschaftliche Rentabilitdt zu gewahrleisten und gleichzeitig den Gesellschaftern die Moglichkeit zu
geben, die erforderliche marktkonforme finanzielle Rendite anzustreben.

Belgien stellt insbesondere klar, dass die Finanzierungsgrundsitze der Transaktion wie folgt lauten:

a)  Die fiir das LTO-Projekt erforderlichen Investitionsausgaben werden in erster Linie von den Gesellschaftern
von BE-NUC nach dem Pari-Passu-Prinzip (und von Luminus entsprechend seiner Miteigentiimerschaft)
entweder durch Eigenkapital oder durch Gesellschafterdarlehen finanziert (sieche Abschnitt 3.3.1.2.).

b)  Die Betriebs- und Instandhaltungskosten des LTO-Projekts werden in erster Linie aus den Einnahmen des
LTO-Betriebs finanziert, wobei ein Betriebsertragsfluss durch den Differenzvertrag (CfD) sichergestellt ist
(soweit die LTO-Anlagen verfiigbar sind) (siche Abschnitt 3.3.1.3.2.). Der Ausiibungspreis des CfD wird auf
einem Niveau geschitzt, das es ermdoglicht, dass der interne Zinsfuf (Internal Rate of Return, im Folgenden
JRR®) der Cashflows des LTO-Projekts der angestrebte IRR von 7 % (nominal und nach Steuern) innerhalb
der Schwelle von 6 % bis 8 % erreicht (sieche Abschnitt 3.3.1.3.1.).

¢)  Die MOCP und die Darlehen fiir die Kosten wihrend der Stillstandsperiode (oder ,SDC-Darlehen®) erginzen
die Betriebseinnahmen aus dem Langzeitbetrieb und umfassen Schutzmafnahmen, um sicherzustellen, dass
BE-NUC jederzeit iiber ausreichende Liquiditat verftigt, um seine Betriebs-, Wartungs- und Brennstoffkosten
zu decken und einen sicheren und zuverlissigen Betrieb der LTO-Anlagen zu gewéhrleisten.

—  Die SDC-Darlehen sollen die Kosten vor der Wiederinbetriebnahme der LTO-Anlagen finanzieren und
wiahrend der dreijahrigen Anlaufphase (bis zum 31. Dezember 2028), in der noch umfangreiche
Arbeiten durchgefithrt werden miissen und die LTO-Anlagen nicht mit voller Kapazitit arbeiten
konnen, ausreichende Barmittel sicherstellen.

—  Die MOCP wird nur im Falle einer (erheblich) geringeren Verfugbarkeit der LTO-Anlagen ausgelost,
wodurch die langfristige Finanzstabilitit wihrend der gesamten Laufzeitverlingerung gewihrleistet
wird. Eine Betriebskapitalfazilitit (Working Capital Facility, im Folgenden ,WCF) dient als
Uberbriickung innerhalb des Jahres bis zur jahrlichen MOCP.

Die Mechanismen zur finanziellen Unterstiitzung (CfD, MOCP und SDC-Darlehen) werden in den
Abschnitten 3.3.1.3.2,, 3.3.1.3.3. und 3.3.1.3.4. niher erldutert.

(*) Ohne MwSt Die Angaben im unterzeichneten Finanzmodells verstehen sich ohne Mehrwertsteuer.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj
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3.3.1.3.1.

(70)

3.3.1.3.1.1.

73)

Rendite des LTO-Projekts

Allgemein ausgedriickt ist der (angestrebte) IRR die Mindestrendite, die Investoren akzeptieren, um fir ein
bestimmtes Risiko in einem Investitionsprojekt entschidigt zu werden. Der angestrebte IRR wird hiufig als
Mindestrendite bezeichnet, d. h. als die Schwelle, die die Gesamtkapitalrendite eines Projekts erreichen oder
tiberschreiten muss, bevor das Projekt durchgefithrt wird. Theoretisch entspricht die Mindestrendite der Summe
aus Kapitalkosten (z. B. der gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten bzw. ,WACC“) und einem
Mindestaufschlag. Anders ausgedriickt handelt es sich um eine Kombination aus den Renditen vergleichbarer
Projekte/Vermogenswerte und Anpassungen zur Angleichung an ein bestimmtes Risikoprofil, einschlieflich
projektspezifischer Praimien zur Abdeckung zusitzlicher nicht diversifizierbarer Risiken.

Im vorliegenden Fall entsprechen die Stromgestehungskosten (Levelised Cost of Electricity, im Folgenden ,LCOE")
dem Mindestniveau des durchschnittlichen Strompreises (oder dem Ausiibungspreis im CfD-Modell), das fir das
LTO-Projekt erzielt werden muss, um den angestrebten IRR zu erreichen. Wie in Erwigungsgrund 72 des
Einleitungsbeschlusses erwihnt, wurde der vorliufige Ausiibungspreis im unterzeichneten Finanzmodell auf der
Grundlage der Annahme von Kosten fiir die Modernisierung der LTO-Anlagen von etwa [2-2,5] Mrd. EUR auf
[80-90] EUR pro MWh (zu Preisen von 2022) festgesetzt. Belgien macht geltend, dass bei der Priifung der
Anwendung des (intensivierten) Mechanismus zur Gewinn- und Verlustteilung (Marktpreisrisikoanpassung) der
Ausiibungspreis auf der Grundlage des unterzeichneten Finanzmodells zwischen [80-90] EUR pro MWh und
[80-90] EUR pro MWh liegen konne (zu Preisen von 2022).

Belgien argumentiert, dass der angestrebte IRR angesichts des Risikos des LTO-Projekts auf der Grundlage folgender
Faktoren ein konservativer Renditesatz sei: i) eines Benchmarkings der Renditen anderer Investitionen im Bereich
der Kernenergie weltweit und anderer Vermogenswerte im belgischen Energiesektor (siehe Abschnitt 3.3.1.3.1.1.),
ii) einer Bewertung der Kapitalkosten von BE-NUC (sowohl WACC als auch Eigenkapitalkosten (Cost of Equity, im
Folgenden ,,CoE“)) auf der Grundlage des CAPM-Preismodells (siehe Abschnitt 3.3.1.3.1.2.) und iii) einer Simulation
der erwarteten MPRA-bereinigten IRR unter Beriicksichtigung der aktualisierten Marktbedingungen, die zeige, dass
der erwartete IRR des LTO-Projekts im Vergleich zum Zeitpunkt der Aushandlung der Durchfithrungsvereinbarung
gesunken sei (siche Abschnitt 3.3.1.3.1.3.).

Benchmarking

Belgien legte eine internationale Benchmark fur die Zielrenditen und Kapitalkosten von Unternehmen, die
Kernkraftwerke in verschiedenen Regionen betreiben, sowie fiir Gaskraftwerke, die im Rahmen des belgischen KM
vergiitet werden, und Unternehmen, die andere Arten von Energieiibertragungs- und -speicherinfrastrukturen in
Belgien betreiben, vor. Nach der Annahme des Einleitungsbeschlusses wurden noch Feinabstimmungen an dem
Benchmarking vorgenommen, insbesondere hinsichtlich einer genaueren Beschreibung der Art der
Regulierungsrahmen und moglicher zusitzlicher Regelungen, die sich auf die Risikoverteilung fur die untersuchten
Unternehmen und Projekte auswirken. Tabelle 3 bietet einen Uberblick iiber die nichtvertraulichen Zielrenditen
oder WACC-Schitzungen der verglichenen Projekte und Unternehmen.

Tabelle 3

Nichtvertrauliche WACC-Schitzungen fiir Vergleichsprojekte/-unternehmen

Zielrendite nach
Steuern/WACC und
Jahr der
Entscheidung (')

Aufschlag
gegeniiber dem
risikofreien
Zinssatz (%)

Untersuchtes Unternehmen/Projekt
und Eigentum

Rechtsrahmen und mafSgeblicher
Zeitraum

Vertikal integrierte amerikanische
Versorgungsunternchmen (Georgia
Power und Duke Energy),
tiberwiegend in Privatbesitz

RAB-Modell

(Dreijahreszeitraum von
2023-2025 fiir Georgia Power, ab
2023 fiir Duke Energy in South
Carolina, ab 2024 fiir Duke
Energy in North Carolina
(Endjahr vorbehaltlich einer
Uberpriifung))

6,36 %- 7,06 %
(2022 und 2023)

2,8 %-4,2%
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Zielrendite nach Aufschlag
Untersuchtes Unternehmen/Projekt Rechtsrahmen und mafSgeblicher Steuern/WACC und gegeniiber dem
und Eigentum Zeitraum Jahr der risikofreien
Entscheidung () Zinssatz ()
Staatliches kanadisches RAB-Modell (Finfjahreszeitraum 5,6 % 3,5% 4,3%
Versorgungsunternchmen OPG von 2022-2026) (2021)

(Stromerzeugungsportfolio, u. a.
Kernkraftwerke und
Wasserkraftwerke)

Umgeriistetes kanadisches
Kernkraftwerk Bruce A, in
Privatbesitz

Zweiseitiger CfD mit
Ausiibungspreis auf der
Grundlage des angestrebten IRR
(25-Jahres-Vertrag, ab
Wiederaufnahme des Betriebs)

10,6 %-13,8 %
(2007)

6,0 %-9,7 %

Neues Kernkraftwerk Hinkley
Point C (Vereinigtes Konigreich),
nicht im Besitz des britischen
Staates

Zweiseitiger CfD mit
Ausiibungspreis auf der
Grundlage des angestrebten IRR
(35-Jahres-Vertrag, ab
Inbetriebnahme)

9,25 %- 9,75 %
(2014)

58%-7,5%

Neues ungarisches Kernkraftwerk

Marktbasierte Vergiitung,

7,38 %- 8,4 %

3,9 %- 5,2 %

Paks II, Bau zu 100 % staatlich Staatliche Unterstiitzung fiir eine (2017)
finanziert vollstindige Finanzierung der
Investitionsausgaben
Bestehende franzosische Teilweise Preisregulierung 7,6 % 4,9 % 6,2 %
Kernkraftanlagen von EDF, EDF zu | (ARENH — wird derzeit (2022)
100 % im Staatsbesitz iiberarbeitet); bis 2026
groftenteils dem Markt
ausgesetzt, danach unbekannt
Verldngerung der Laufzeit des Marktbasierte Vergiitung mit 9,3 % 5,9 %- 6,9 %
belgischen Kernreaktors Tihange 1, | Steuer auf Zufallsgewinner (bis (2013)

nicht im Besitz des belgischen
Staates

2025)

Belgischer KM (Gaskraftwerke)

Kapazititsvertrag (bis zu 15 Jahre
fur neu errichtete Kapazititen)

7,6 %- 8,6 %
(2023) ()

5,5%-6,5%

Quelle:

Assessment of Aid Proportionality: Analysis of risk allocation and return on investment

() In einigen Fillen bezichen sich die regulatorischen Entscheidungen des betreffenden Unternehmens/Projekts auf die
Zielrendite (z. B. zur Bestimmung des CfD-Ausiibungspreises) oder die WACC (z. B. wie im RAB-Modell zur Bestimmung der
zuldssigen Einnahmen beriicksichtigt). Fir jedes untersuchte Unternechmen/Projekt werden entweder die im jeweiligen
Rechtsrahmen beriicksichtigte Rendite oder die WACC angegeben. Das in Klammern gesetzte Jahr bezieht sich auf das Jahr,

in dem die Bewertung/Entscheidung iiber die Zielrendite/WACC erfolgt ist.

()  Zur besseren Vergleichbarkeit der Ergebnisse konzentrieren wir uns auf den Aufschlag gegeniiber dem risikofreien Zinssatz,
d. h. die Differenz zwischen der geschitzten nachsteuerlichen Zielrendite/ WACC und dem aktuellen risikofreien Zinssatz
(Aufschlag gegeniiber dem risikofreien Zinssatz zum Zeitpunkt der Bewertung/der Entscheidung der Aufsichtsbehorde in
Bezug auf den betreffenden Vermogenswert/das betreffende Unternehmen).

() Die WACC nach Steuern wurden auf der Grundlage der technologiespezifischen realen WACC vor Steuern (von CREG und
Elia empfohlen, vom Energieminister festgelegt) berechnet, die zur Bestimmung der Auktionsparameter des KM

herangezogen wurden.

Memo von Compass Lexecon, 29. November 2024, SA.106107 BE — Prolongation of two nuclear reactors —

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj
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(74) Tabelle 4 bietet einen Uberblick iiber die risikospezifischen Elemente in den verglichenen Projekten oder

Unternehmen.
Tabelle 4
Risikospezifische Elemente bei verglichenen Projekten/Unternehmen
Beste- *) Georgia
f hen@e. Pf)gver, Dt%ke
. . ranzost- Energy in
Bruce A | Tihange 1 II-)Iu?kIey Belgischer sche Paks I LTO- (*) OPG South
oint C KM Kern Anlagen Caroli d
kraftanla- aroimna un
gen von Nort.h
EDF Carolina
Portfoli- |4 umger. |1 umger. |1 neues |/ Kern 1 neues |2umger. | Umger. | Vertikal
o/Risiken |Kern Kern Kern- kraft- Kern Kern Kern integriert,
kraft- kraft- kraftwerk werke kraft- kraft- kraft- einschliefSlich
werke werk (2 Anla- (57 Anla- | werk werke werke Netze,
gen) gen) (2 Anla- und Kernenergie
gen) Wasser | und sonstiger
kraftanla- | Technolo-
gen gien.
Bau Anpas- |- - - - Zu Anpas- | RAB RAB
sung des 100 % | sung des
Ausii staatlich | Ausii
bungs- finan- | bungs-
preises ziert + | preises
EPC-
Pau-
schale
Markt 2-seitiger | - 2-seitiger | Kapa ARENH |- 2-seiti- | RAB RAB
CfD Cfh zitdtsver- | (teilweise ger CfD
trag Preisreg.)
Betrieb | Indexie- |- Indexie- |- - - Indexie- | RAB RAB
rung| rung/ rung|
Anpas- Anpas- Anpas-
sung des sung des sung des
Aus Ausii Aus
tibungs- bungs- ibungs-
preises; preises preises +
Weiter- MOCP
gabe der
Brenn
stoftkos-
ten
Finanzie- |- - Darle Kapa In Zu MOCP/S- | RAB RAB
rung hensga- | zitdtsver- | Staatsbe- | 100 % | DC-
rantie trag sitz staatlich | Darlehen
finan-
ziert
Politik - Rechtli- | Rechtli- |- In Zu Rechtli- | RAB RAB
che che Staatsbe- | 100 % | che
Absiche- | Absiche- sitz staatlich | Absiche-
rung rung finan- | rung
ziert

Quelle:  Memo von Compass Lexecon, 29. November 2024, ,SA.106107 BE — Prolongation of two nuclear reactors —
Assessment of Aid Proportionality: Analysis of risk allocation and return on investment®

(*) Compass Lexecon weist darauf hin, dass das Unternehmen das genaue Risikoprofil nicht auf der Grundlage des
Rechtsrahmens fiir die Versorgungsunternehmen in den USA und Kanada einschitzen kann, da ihm keine detaillierten
Informationen vorliegen.
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(75)

Belgien zufolge werden bei diesem Benchmarking drei Elemente deutlich:

Die in dieser Benchmark erfassten regulierten Unternehmen und Projekte sind nicht direkt mit BE-NUC
vergleichbar, da sie sich entweder hinsichtlich des Rechtsrahmens/Finanzierungsmodells und der daraus
resultierenden Risikoverteilung unterscheiden undfoder weil sie andere Arten von Vermogenswerten
umfassen (was die mit der Kernenergie verbundenen Risiken diversifiziert und verwissert). Es gibt kein direkt
vergleichbares Unternehmen, aber die Benchmark besteht aus einer Auswahl von Unternehmen und Projekten
mit relevanten individuellen Merkmalen wie Geografie, Anlagetechnologie, bestehende/neue Anlagen, Markt
und Rechts-[Forderungsrahmen. Diese vergleichbaren Unternehmen und Projekte dhneln jedoch BE-NUC
nicht in jeder Hinsicht. Trotz dieser Einschrinkungen liefert die Benchmark unter Beriicksichtigung der
Besonderheiten jedes Unternehmens oder Projekts und der damit verbundenen Risikoprofile dennoch
relevante Informationen fiir die Bewertung der Vergiitungsparameter (Zielrendite/ WACC). Daher sollte die
vorliegende Benchmark als relevant fur die Bewertung und Kontextualisierung angemessener marktbasierter
Bandbreiten der Vergiitungsparameter angesehen werden.

Die Benchmark zeigt, dass die Aufschlige gegeniiber dem risikofreien Zinssatz mit zunehmender
Diversifizierung des Portfolios, geringerem Risikograd (in Bezug auf Bau-, Markt-, Betriebs-, Finanzierungs-
und politische Risiken) und moglicherweise auch mit der Art des Eigentiimers/Betreibers sinken, wobei
etablierte, staatliche oder staatlich finanzierte Versorgungsunternechmen potenziell von niedrigeren
Finanzierungskosten profitieren (siehe Tabelle 3 und Tabelle 4).

—  Am unteren Ende weisen nordamerikanische Versorgungsunternechmen (OPG, Georgia Power und
Duke Energy), die iiber diversifizierte Anlagenportfolios verfigen und einem RAB-Modell mit
umfassender Risikoabsicherung unterliegen, relativ niedrige Aufschlige gegeniiber dem risikofreien
Zinssatz auf (etwa 2,8 % bis 4,3 %).

—  Das Nuklearvorhaben Paks II und die bestehenden Kernkraftwerke von EDF weisen hohere Aufschlige
auf (etwa 3,9 % bis 6,2 %). Sie werden zumindest teilweise als Handelsunternehmen vergiitet und als
Vermogenswerte werden ausschlieBlich Kernkraftwerke beriicksichtigt. Eine staatliche Beteiligung bzw.
Finanzierung kann jedoch in gewissem Umfang die Finanzierungskosten senken.

—  Neue Gaskraftwerke im Rahmen des belgischen KM weisen einen relativ hohen Risikoaufschlag
(5,5 %-6,5 %) auf. Diese neu errichteten Wirmekraftwerke sind mit Bau-, Betriebs- und politischen
Risiken konfrontiert, wahrend Marktrisiken aufgrund mehrjihriger Kapazititsvertrige und Zahlungen
tendenziell geringer sind.

—  Am oberen Ende weist die einzelne Kernkraftwerksanlage Tihange 1 einen hohen Aufschlag (5,9 % bis
6,9 %) auf, da die Eigentiimer Investitions- und Betriebsrisiken tragen, wihrend die Markterlose
ungewiss und die Marktchancen begrenzt sind. Auch Hinkley Point C weist einen relativ hohen
Aufschlag (5,8 % bis 7,5 %) auf, der sich durch die Art der Vermogenswerte (neues Einzelkernkraftwerk)
und die erheblichen Bau- und Betriebsrisiken erkliren ldsst, die trotz des CfD und anderer
Schutzmafinahmen von den Anteilseignern getragen werden. Der Risikoaufschlag bei dem reinen
Betreiber kerntechnischer Anlagen Bruce Power, einem Privatunternehmen, das von einem CfD
(einschliefSlich anderer Risikoteilungsmodelle) profitiert, ist ebenfalls relativ hoch (6,0 % bis 9,7 %).
Allerdings wurde die Vergiitung fir dieses Kraftwerk im Jahr 2007 unter anderen finanziellen und
marktwirtschaftlichen Rahmenbedingungen festgelegt.

Insgesamt weist Belgien darauf hin, dass die Risikoposition von BE-NUC in den verschiedenen Dimensionen
zwischen der Risikoposition von Vermdgenswerten und Versorgungsunternehmen, die von einem RAB-
Modell profitieren, und derjenigen von Vermégenswerten und Versorgungsunternehmen, die von einem CfD
und/oder anderen marktbasierten Vergiitungsmodellen profitieren, liegt. Der von BE-NUC angestrebte
nominale IRR nach Steuern (,Projekt-IRR“) von 7 % (mit einer Schwankungsbreite von 6 % bis 8 %) weist
unter Beriicksichtigung eines durchschnittlichen risikofreien Zinssatzes von ca. 3 % einen Aufschlag von 3 %
bis 5 % auf. Basierend auf den empirischen Daten liegt der implizierte Aufschlag des Projekt-IRR in der
Vergiitungsvereinbarung am unteren Ende der Anforderungen der Investoren fur die Vergleichsprojekte/-
unternehmen und nahe den Aufschligen, die fiir diversifizierte Anlagen von Versorgungsunternehmen im
Rahmen von RAB-Modellen geschitzt wurden, die weniger nuklearspezifischen Risiken ausgesetzt sind und
bei denen das Risiko eines Verlusts ihrer Investitionen und Renditen geringer ist.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj
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(76)  Daher ist Belgien der Ansicht, dass der angestrebte IRR des Projekts in Héhe von 6 % bis 8 % innerhalb der
Bandbreite marktiiblicher Renditen liegt, die keine Uberkompensation zur Folge haben.

3.3.1.3.1.2.  Vergleich des angestrebten IRR mit den Kapitalkosten von BE-NUC

(77)  Um zu beurteilen, ob der angestrebte IRR von 7 % innerhalb der wahrscheinlichen Bandbreite marktkonformer
Renditen liegt, hat Belgien zusitzlich zu dem Benchmarking eine Bewertung der Kapitalkosten anhand von zwei
Kennzahlen vorgenommen, nimlich der gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (WACC) und verschuldungs-
bereinigten (ungehebelten) Eigenkapitalkosten, da BE-NUC nicht fremdfinanziert ist.

(78)  Belgien hat Schitzungen fur die gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten und verschuldungsbereinigten
Eigenkapitalkosten im Bereich von 6,2 % bis 7,4 % erhalten (was einem Risikoaufschlag fiir das Projekt von 3,1 %
bis 4,3 % gegeniiber dem risikofreien Zinssatz entspricht). Belgien zufolge belegt und bestitigt dies, dass der
angestrebte IRR von 7 % verhdltnisméfig ist und nicht zu einer Uberkompensation fiihrt. In den folgenden
Abschnitten wird ausfithrlicher erldutert, wie die Spanne der WACC und Eigenkapitalkosten geschitzt wurde.

3.3.1.3.1.2.1. Schitzung der WACC des LTO-Projekts

(79)  Die erste Kennzahl zur Schitzung der Kapitalkosten sind die WACC. Diese stehen fur die Mindestrendite, die das
Projekt erwirtschaften muss, um Kapital anzuziehen. Diese Mindestrendite stellt die Rendite dar, die potenzielle
Investoren erzielen konnten, wenn sie sich fiir eine Investition in ein anderes Projekt mit vergleichbaren Merkmalen
in Bezug auf Cashflow, Zeitplan und Risiko entscheiden wiirden. Die WACC nach Steuern werden anhand folgender
Formel berechnet:

WACC = wg * (Risikofreier Zinssatz + P * Eigenkapitalrisikoprimie) + (1- wg) * Fremdkapitalkosten
nach Steuern

W Anteil der Beteiligungsfinanzierung

Bg: gehebeltes Eigenkapital-Beta, d. h. die Exposition des Unter-
nehmens gegeniiber systematischen Risiken

80)  Die WACC sind somit die Summe aus i) den im Verhéltnis zum Marktwert des Eigenkapitals am Gesamtkapital
gewichteten Eigenkapitalkosten (wg) und ii) den Fremdkapitalkosten (nach Steuern), gewichtet nach dem Anteil des
Marktwerts des Fremdkapitals am Gesamtkapital (1-wg). Die Eigenkapitalkosten werden auf der Grundlage des
Kapitalgutpreismodells (Capital-Asset-Pricing-Modells, im Folgenden ,,CAPM®) berechnet, einem Standardmodell
zur Messung der Rendite, die ein Investor bendtigt, um die Opportunititskosten des Geldwerts iiber einen
festgelegten Anlagehorizont (risikofreier Zinssatz) und das Marktrisiko abzudecken (*). Das Marktrisiko wird durch
den Wert des gehebelten Eigenkapital-Betas (BE) erfasst. Aufgrund der Volatilitit der Parameter wurden die Eingaben
fiir das CAPM in Spannen berechnet.

(81)  In Bezug auf die Berechnung des gehebelten Eigenkapital-Betas argumentiert Belgien, dass das Gemeinschaftsun-
ternehmen ein neues, privat gefithrtes Unternehmen sei, das zwei bestehende Kernkraftwerke mit einer erwarteten
Laufzeit von zehn Jahren hilt, sodass sein Beta nicht anhand von Markt- oder historischen Daten berechnet werden
konne und daher anhand einer Gruppe vergleichbarer borsennotierter Unternehmen geschitzt werden miisse. Da es
jedoch keine vergleichbaren Versorgungsunternechmen gibt, die zu 100 % im Bereich der Kernenergie tétig sind, hat
Belgien eine Stichprobe von fiinf borsennotierten europaischen Versorgungsunternehmen mit dem hochsten Anteil
an Kernenergietitigkeiten, d. h. mit vergleichbaren Projekten, bei denen 15 % bis 65 % der Energieerzeugung aus
Kernkraftwerken stammt, innerhalb eines diversifizierten Portfolios herangezogen (siche Tabelle 5).

(*) Das CAPM-Modell ist in der wissenschaftlichen Literatur und in der Praxis als zuverldssiger Ansatz zur Schitzung der Eigenkapi-
talkosten weithin anerkannt und akzeptiert.
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Tabelle 5
Asset Beta vergleichbarer Versorgungsunternehmen mit unterschiedlichem Engagement im
Kernkraftbereich

Unternehmen Prozentualer 12\8;6211/ ;1 ;r Kernenergie Asset Beta (ungehebelt)
CEZ Group [60-70] % [0,40-1,00]
Fortum Oyj [50-60] % [0,40-1,00]
UPM-Kymmene Oyj [40-50] % [0,40-1,00]
Endesa, S.A. [40-50] % [0,40-1,00]
Iberdrola, S.A. [10-20] % [0,40-1,00]
Einfacher Durchschnitt - [0,40-1,00]
Median - [0,40-1,00]

Quelle:  Assessment of Aid Proportionality: Updated analysis of risk allocation and return on investment , Compass Lexecon,

29. November 2024

(82)  Belgien erklirte, dass es sich bei jedem der Versorgungsunternechmen um ein diversifiziertes, borsennotiertes
Versorgungsunternchmen handele, das in erheblichem Umfang in RAB-regulierte Netzanlagen und/oder geforderte
Anlagen fiir erneuerbare Energien eingebunden sei, im Gegensatz zum Gemeinschaftsunternehmen, bei dem es
sich um ein privates Unternehmen handele, das zu 100 % im Bereich der Kernenergie titig sei und der Vergiitungs-
vereinbarung unterliege. Daher wiirden die auf der Grundlage dieser vergleichbaren Unternehmen geschitzten
systemischen Risiken wahrscheinlich unter dem tatsdchlichen systemischen Risiko von BE-NUC liegen.

(83)  Belgien hat die Parameter aus Tabelle 6 in die WACC-Formel eingesetzt und auf der Grundlage dieser und weiterer,
im Laufe des Jahres 2023 beobachteter Inputs einen theoretischen WACC-Wert ermittelt, der zwischen 6,2 %
und 7,4 % liegt, einschlieflich eines Aufschlags von 3,1 % bis 4,3 % gegeniiber dem risikofreien Zinssatz.

Tabelle 6

Schitzung der WACC von BE-NUC und zugrunde liegende Schliisselparameter

Parameter

Annahme/Ansatz

Schitzung (¥)

Risikofreier Zinssatz

Renditespanne fiir 10-jahrige belgische
Staatsanleihen (OLOs) im Jahr 2023

2,5 % 3,6 %

Risikopriamie auf dem
Kapitalmarkt

Expertenschitzungen fiir reife Mérkte

4,6 %- 6,0 %

Beta-Faktor (ungehebelt)

Median und Durchschnitt der
Vergleichswerte

[0,40-1,00]-[0,40-1,00]

Angestrebte Hebelwirkung

Median und Durchschnitt der
Vergleichswerte

53,0 %- 54,4 %

Beta-Faktor (gehebelt)

Hamada-Formel mit angestrebter
Hebelwirkung

[0,40-1,00]-[1,00-1,60]

Eigenkapitalkosten (gehebelt)

CAPM

7,4 %-9,3 %

Fremdkapitalkosten vor Steuern

Risikofreier Zinssatz + Risikoaufschlag fir
Unternchmen des Energiesektors

5,3 %-5,5%

Fremdkapitalanteil am
Gesamtkapital

Abgeleitet aus der angestrebten
Hebelwirkung

34,6 %- 35,2 %

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj
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Parameter Annahme/Ansatz Schitzung (¥)
Steuersatz Korperschaftsteuersatz Belgiens 25 %
WACC vor Steuern Verwendung der gehebelten 6,7 %-7,9 %

Eigenkapitalkosten und der
Fremdkapitalkosten vor Steuern

WACC nach Steuern Verwendung der gehebelten 6,2 %-7,4 %
Eigenkapitalkosten und der
Fremdkapitalkosten nach Steuern

Quelle:  Assessment of Aid Proportionality: Updated analysis of risk allocation and return on investment, Compass Lexecon,
29. November 2024
() Die Spanne entspricht der historischen Entwicklung von Anfang bis Ende 2023.

3.3.1.3.1.2.2. Schitzung der Eigenkapitalkosten des LTO-Projekts

(84) Die zweite Methode basiert auf den Eigenkapitalkosten. Dabei wird die erforderliche Projektrendite fiir die

Gesellschafter unter der Annahme gemessen, dass keine Fremdfinanzierung erfolgt, so wie es beim LTO-Projekt der
Fall ist. Zwar wird das CAPM auch beim Ansatz der Eigenkapitalkosten verwendet, allerdings basiert dieser auf den
ungehebelten Eigenkapitalkosten (d. h. ohne Verschuldungsgrad) (). Die ungehebelten Eigenkapitalkosten werden
wie folgt berechnet:

Eigenkapitalkosten (ungehebelt) = Risikofreier Zinssatz + x Eigenkapitalrisikoprimie

Ba: ungehebeltes Beta oder ,Asset Beta“

(85)  Zur Schitzung der einzelnen Parameter der Gleichung der Eigenkapitalkosten (siche Tabelle 7) wurde folgender

Ansatz verwendet:

a)  Der risikofreie Zinssatz entspricht ungefihr den Renditen der 10-jahrigen belgischen Staatsanleihen
(OLOs) (%), die im Laufe des Jahres 2023 zwischen 2,5 % und 3,6 % schwankten. Fir die Schitzung der
Aktien-(markt-)Risikopramie wurden verschiedene externe Quellen herangezogen, woraus sich eine Spanne
von 4,6 % bis 6 % ergab:

—  Damodaran-Schitzungen: 5,9 % ab Januar 2023 und 4,6 % ab Januar 2024.

—  Die Schitzungen von Kroll liegen im Jahr 2023 zwischen 5,5 % und 6 %.

b)  Die Schitzung des (ungehebelten) Asset Betas basierte auf denselben Annahmen wie die oben aufgefiihrte
WACC-Berechnung. Sie fithrte zu einem Median und einem Durchschnittswert von [0,40-1,00] und
[0,40-1,00] fiir fiinf borsennotierte Versorgungsunternehmen mit einem gewissen Engagement im Bereich
der Kernenergie (siche Tabelle 5).

(86) Wenn die oben genannten Schitzungen in die Gleichung der Eigenkapitalkosten aufgenommen werden, ergibt sich

fiir die ungehebelten Eigenkapitalkosten eine Schitzung zwischen 6,2 % und 7,5 % (siehe Tabelle 7), einschlielich
eines Aufschlags von 3,1 % bis 4,3 % gegeniiber dem risikofreien Zinssatz. Dies deckt sich mit den WACC-
Ergebnissen.

(*) Im Gegensatz zum ,gehebelten Beta“, auch einfach als ,Beta“ bezeichnet, bei dem die Volatilitdt der Renditen der Fremd- und Eigenkapi-

talanteile eines Unternechmens mit denen des Gesamtmarktes verglichen wird (ein Unternehmen mit einem Beta von 1,4 weist
beispielsweise eine Renditevolatilitit auf, die 140 % der Volatilitit des Vergleichsmarktes betrigt), misst das ,ungehebelte Beta“, auch
als ,Asset Beta“ bezeichnet, das Marktrisiko des Unternehmens ohne den Einfluss von Fremdkapital, um das Risiko, das ausschlieflich
auf die Vermogenswerte des Unternehmens zuriickzufithren ist, zu isolieren.

Die ungehebelten Figenkapitalkosten werden in der Regel zur Bewertung von Projekten oder Investitionen verwendet, die
ausschlieflich mit Eigenkapital finanziert werden. Daher gibt ein Vergleich der WACC mit den ungehebelten Kapitalkosten Aufschluss
tiber die Auswirkungen der Verschuldung auf die Kapitalkosten eines Unternehmens.

(*) OLO steht fiir ,Obligation Linéaire/Lineaire Obligatie*.
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Tabelle 7
Ungehebelte Eigenkapitalkostenschitzungen von BE-NUC und zugrunde liegende Parameter (vollstindige
Spanne)
Parameter Annahme/Ansatz Schitzung
Risikofreier Zinssatz Renditespanne 2023 fiir 10-jihrige OLOs 2,5 %- 3,6 %
Risikopramie auf dem Kapitalmarkt | Expertenschitzungen fur reife Markte 4,6 %-6,0 %
Beta-Faktor (ungehebelt) Median und Durchschnitt der Vergleichswerte | [0,40-1,00]-[0,40-1,00]
Eigenkapitalkosten (ungehebelt) CAPM 6,2 %-7,5 %

Quelle:  Assessment of Aid Proportionality: Updated analysis of risk allocation and return on investment, Compass Lexecon,
29. November 2024

(87)  Unter Beriicksichtigung der oben geschitzten Parameter (fiir mogliche Spannen im gesamten Jahr 2023) skizziert
Belgien drei plausible Szenarien fir die ungehebelten Eigenkapitalkosten zum Zeitpunkt der Vereinbarung
zwischen den Parteien im Jahr 2023, die einer Spanne von 6,8 % bis 7,3 % entsprechen (siche Tabelle 8).

Tabelle 8

Drei Szenarien fiir die ungehebelten Eigenkapitalkosten von BE-NUC (geringere Spanne)

Untere Grenze Basisszenario Obere Grenze
Risikofreier Zinssatz 3,11 %
(Durchschnitt 2023)
Eigenkapitalrisikoprimie 527 % 5,51 % 575 %
(Durchschnitt 2023) (Durchschnitt von (Durchschnitt von (Durchschnitt von Kroll im

Damodaran im Damodaran und Kroll) Jahr 2023)
Jahr 2023)

Ungehebeltes Beta [0,40-1,00] [0,40-1,00] [0,40-1,00]
(vergleichbarer (einfacher Durchschnitt, (Median von (einfacher Durchschnitt
Durchschnitt) ohne Iberdrola) 5 Unternehmen) von Fortum und CEZ)
Verschuldungsgrad 0%
Eigenkapitalkosten 6,8 % 7,1% 7,3 %
(ungehebelt)

Quelle:  SA.106107 Supplementary note Additional explanations on the range of cost of capital estimates, Compass Lexecon
am 5. Dezember 2024

3.3.1.3.1.2.3. Begrenzte Aussagekraft der auf dem CAPM basierenden Schitzungen der Kapitalkosten von BE-NUC

(88)  Belgien raumt ein, dass der CAPM-Ansatz zur Schitzung der Kapitalkosten von BE-NUC angesichts des Mangels an
direkt vergleichbaren borsennotierten Unternehmen und der Besonderheiten des Risikoprofils und des
Finanzierungsansatzes des Projekts nur bedingt geeignet ist (*'). Belgien weist insbesondere auf die Besonderheit des
Nuklearsektors und die begrenzte Vergleichbarkeit mit anderen Gruppen von Vermogenswerten hin.

(") Es ist nicht immer moglich, alle moglichen Marktrisiken innerhalb eines Parameters anzugeben, insbesondere bei privaten
Investitionen, deren Beta nur anhand einer Peer-Gruppe von Vermogenswerten mit begrenzter Vergleichbarkeit geschitzt werden kann.
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(89) Dariiber hinaus erortert Belgien verschiedene Aufschlige, die Investoren in der Praxis tblicherweise fiir
Investitionen in vergleichbare langfristige Investitionsprojekte iiber die anhand des CAPM-Ansatzes ermittelte
WACC-Schitzung hinaus verlangen. Belgien fithrt eine mogliche Rechtfertigung fiir die Notwendigkeit an, diesen
Aufschlag auf die WACC-Schitzung im Zusammenhang mit dem Risiko der Kapitalbindung fiir langfristige
Investitionsprojekte zu beriicksichtigen, die nicht diversifiziert werden kénnen und nach dem CAPM nicht vergiitet
werden (*?). Ein weiteres Argument, das fir die Beriicksichtigung eines Aufschlags angefiihrt wird, betrifft den
Mangel an Kapital zur Erreichung der energiepolitischen Ziele in Europa, da zwischen den verfiigbaren Projekten
ein erheblicher Wettbewerb um Investitionen besteht. Dies wiederum erhoht die zur Kapitalbeschaffung
erforderliche Rendite. Belgien argumentiert, dass es bei Versorgungsunternehmen gingige Praxis sei, einen
Aufschlag in Hohe von 1,5 % bis 4 % zu erheben, und fiihrt einige Beispiele zur Untermauerung dieser Behauptung
an (). Schlieflich macht Belgien noch geltend, dass eine weitere Rechtfertigung fiir die Beriicksichtigung eines
Finanzierungsaufschlags auf die WACC-Schitzung in der Illiquiditatspramie (**) aufgrund der Art dieser Investition
liege, die sowohl durch wissenschaftliche Studien (die eine relevante Spanne von 0,7 % bis 7,3 % angeben) (*%) als
auch durch Branchenfachleute bestitigt werde (°°). Diese Aufschldge konnten zu den Schitzungen der WACC oder
Eigenkapitalkosten hinzugerechnet werden, die wie in den vorangegangenen Abschnitten erldutert anhand des
CAPM-Ansatzes ermittelt wurden, und wiirden die Argumentation Belgiens stiitzen, dass der angestrebte IRR
angesichts des mit dem Projekt verbundenen Risikos eine konservative Rendite darstellt.

3.3.1.3.1.3.  Erwarteter MPRA-bereinigter IRR auf der Grundlage aktueller Marktpreiserwartungen

(90)  Belgien erklirt, dass die Marktpreisrisikoanpassung (MPRA) zur Folge habe, dass der angestrebte IRR nach der
MPRA-Anpassung dynamisch zwischen 6 % und 8 % variiere. Belgien argumentiert, dass selbst wenn der
angestrebte IRR vor der MPRA-Anpassung auf 7 % festgelegt wire, unter den derzeitigen Marktbedingungen (mit
niedrigeren erwarteten Marktpreisen als zum Zeitpunkt des unterzeichneten Finanzmodells) ein niedrigerer IRR zu
erwarten sei als zum Zeitpunkt der Aushandlung der Vergiitungsvereinbarung geschitzt.

(91)  Um dies zu veranschaulichen, legte Belgien eine Analyse der Entwicklung der Markterwartungen fuir den Zeitraum
2025-2035 seit der Aushandlung der Vergiitungsvereinbarung auf der Grundlage verschiedener Quellen sowie der
Auswirkungen dieser revidierten Prognosen auf den erwarteten IRR des LTO-Projekts (unter Anwendung der
MPRA) vor.

(92)  Abbildung 1 stellt die anfinglichen Preiskurven zum Ende des Jahres 2023 dar (d. h. zum Zeitpunkt der
Unterzeichnung der Vereinbarungen). In den verschiedenen Preisprognosen beginnen die Marktpreise — im mit
durchgezogenen Linien dargestellten zentralen Szenario — bei einem Wert von 120 EUR pro MWh im Jahr 2025
und sinken bis zum Jahr 2033 auf einen Durchschnittswert von 87 EUR pro MWh.

(*) Nach Angaben Belgiens werden die Risiken fiir die folgenden Aspekte durch die aus der CAPM-basierten Analyse des vorgelegten
Vergleichssatzes geschitzten Renditen nicht aufgewogen: i) privater Charakter der Investition in das Gemeinschaftsunternehmen;
ii) spezifische Risiken der Stromerzeugung aus Kernenergie und iii) das durch die Vergiitungsvereinbarung festgelegte Risikoprofil.
Siche z. B. CEER, 2017: S. 115-119: ,The premia on cost of capital for power networks ranged between 0,6%— 3,5% depending on the
age of the investment (i.e. new investment) and quality of supply*. Adequacy and Flexibility Study for Belgium 2024-2034 von Elia,
S. 382: In der Studie zur Angemessenheit und Flexibilitit fiir Belgien wurde das Anlegerverhalten mit einem risikoaversen Ansatz
modelliert, indem zu den WACC ein Mindestaufschlag von 3,0 % bis 8,0 % hinzugerechnet wurde, um zusitzliche Risiken
auszugleichen. Insbesondere fiir Kernkraftprojekte veranschlagte Oxera einen zusitzlichen Aufschlag von 2,0 bis 4,0 %, von dem die
Hilfte auf die Eigenkapitalkosten fiir alle Stromerzeuger ,angesichts liberalisierter Strommadrkte” und die andere Halfte auf
,Technologie- und Baurisiken“ zuriickzufithren sein konnte (Oxera, 2005:4). Das Unternehmen Engie verlangt einen
durchschnittlichen realisierten ungehebelten IRR von [0-5] % iiber seinen WACC. Fortum verlangt je nach Technologie einen
Aufschlag von [0-5]-[0-5] %. Der von Iberdrola angestrebte Spread zu den WACC ist auf [0-5] % festgelegt.

Die Marktfihigkeit oder Liquiditit eines Vermogenswertes bezeichnet den Grad, zu dem er ohne hohe Transaktionskosten oder

Preisnachlisse schnell in Bargeld umgewandelt werden kann. Nach Ansicht Belgiens ist lliquiditit fiir Investoren von Bedeutung, da

sie von weniger liquiden Vermogenswerten hohere Renditen verlangen als von ansonsten dhnlichen, liquideren Vermogenswerten. Mit

anderen Worten: Hohere Renditen sind erforderlich, um die Opportunititskosten fiir den Verzicht auf eine Investition in einen
handelbaren Vermogenswert und das Risiko eines Verlusts aus der illiquiden Anlage zu kompensieren.

(**) Wissenschaftliche Studien belegen, dass Anleger fiir das Ausmaf der Illiquiditit einer Anlage eine entsprechende Rendite erwarten. Der
belgische Staat legte umfangreiche wissenschaftliche Referenzen zu diesem Thema vor, darunter Nair und Radcliffe (1998), Damodaran
(2005), Ibbotson (2013), Pemberton (2017), Torchio und Surata (2014), lmanen, Chandra und McQuinn (2020), BNP Paribas (2023).

(%) Die belgischen Regulierungsbehorden haben bei der Festlegung der Rendite fiir regulierte Gasvermdgenswerte einen Illiquiditit-
saufschlag hinzugerechnet. In jiingerer Zeit hat die CREG aufgrund der Illiquiditdt und der Nichtnotierung des LNG-Anlagenbetreibers
fuir den Regulierungszeitraum 2020-2023 einen Faktor von 1,2 auf den risikofreien Zinssatz und den Risikoaufschlag angewandt.

(53

¢
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Abbildung 1

Anfingliche Grundlastpreiskurven im unterzeichneten Finanzmodell (EUR/MWh) (Werte von 2022)
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Quelle:  Assessment of Aid Proportionality: Supplementary Note — Updated market price projections and IRR
impact through the MPRA , Compass Lexecon, 11. Dezember 2024

Hinweis: Aus Datenschutzgriinden kinnen die Namen der einzelnen Dienstleister nicht genannt werden. Durchgezogene Linien
stellen die Preisprognosen verschiedener Anbieter im zentralen Szenario dar, gepunktete Linien entsprechen dem
Aufwartsszenario. Der graue Bereich [aus Datenschutzgriinden entfernt] stellt den Preiskorridor fiir MPRA-
Anpassungen des Ausiibungspreises dar, d. h. die Marktpreisspanne, innerhalb derer der Ausiibungspreis
angepasst wird, wie urspriinglich in der Vergiitungsvereinbarung vorgesehen, ohne Beriicksichtigung der
in Abschnitt 3.3.1.3.2. genannten Aktualisierung. Oberhalb (unter) dieser Spanne wird der Ausiibungspreis an
die obere (untere) Grenze angepasst.

(93)  Aus Abbildung 2 geht hervor, dass die aktuellen Strompreisprognosen des zentralen Szenarios (¥'), dargestellt durch
durchgezogenen Linien, im Vergleich zu denen zum Zeitpunkt des unterzeichneten Finanzmodells gesunken sind.
[...] Die Preisprognose im zentralen Szenario fiir das vierte Quartal 2022, die unter anderem als Referenzkurve im
unterzeichneten Finanzmodell verwendet wird, ist beispielsweise in diesem Diagramm als rote gepunktete Linie
dargestellt. Wihrend Ende 2022 die Preise fiir 2025 noch mit 120 Euro pro MWh prognostiziert wurden, werden
sie derzeit fur 2025 mit 85 Euro pro MWh oder sogar noch niedriger eingeschitzt. Die Marktentwicklungen seit
2022 haben zu einer Senkung der prognostizierten Grofhandelsstrompreise fiir das nichste Jahrzehnt gefiihrt,
insbesondere aufgrund sinkender Rohstoffpreisprognosen (Gas und CO,) und anderer Faktoren. Abbildung 2 zeigt
auch, dass die aktuellen Prognosen des zentralen Szenarios zwischen 2025 und 2035 relativ stabile Preise
zwischen 69 EUR pro MWh und 86 EUR pro MWh vorhersagen.

(*’) Zahlen vom 3. und 4. Quartal 2022, je nach Anbieter.
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Abbildung 2

Grundlastpreiskurven im Herbst 2024 aktualisiert (EUR/MWh) (Werte von 2022)
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Quelle:  Assessment of Aid Proportionality: Supplementary Note — Updated market price projections and IRR
impact through the MPRA, Compass Lexecon, 11. Dezember 2024

Hinweis: Die durchgezogenen Linien stellen die Preisprognosen im zentralen Szenario fiir Herbst 2024 dar. Zum Vergleich:
Die gepunktete Linie entspricht der Preisprognose von [...] fiir das vierte Quartal 2022, die im unterzeichneten
Finanzmodell verwendet wurde. Der graue Bereich [aus Datenschutzgriinden entfernt] stellt den Preiskorridor fiir
MPRA-Anpassungen des Ausiibungspreises dar, d. h. die Marktpreisspanne, innerhalb derer der Ausiibungspreis
angepasst wird, wie urspriinglich in der Vergiitungsvereinbarung vorgesehen, ohne Beriicksichtigung der in
Abschnitt 3.3.1.3.2. genannten Aktualisierung. Oberhalb (unter) dieser Spanne wird der Ausiibungspreis an die
obere (untere) Grenze angepasst.

(94)  Belgien kommt auf der Grundlage der vorstehenden Zahlen zu dem Schluss, dass die Marktpreiserwartungen
gesunken sind.

(95)  Belgien macht geltend, dass der in den obigen Abbildungen dargestellte graue Bereich den Preiskorridor (wie
urspriinglich in der Vergiitungsvereinbarung vorgesehen) fiir MPRA-Anpassungen des angestrebten IRR darstelle,
d. h. die Marktpreisspanne, innerhalb derer der angestrebte IRR angepasst wird (**). Die niedrigeren Marktpreiser-
wartungen lielen daher einen Riickgang des erwarteten MPRA-bereinigten IRR erkennen. Gemif den urspriinglich
in der Vereinbarung vorgesehenen MPRA-Parametern wird der erwartete IRR des LTO-Projekts im dritten
Quartal 2024 voraussichtlich bei 6,7 % liegen (sofern alle Annahmen des unterzeichneten Finanzmodells erfiillt
sind). Mit den aktualisierten MPRA-Parametern (siche Abschnitt 3.3.1.3.2.), die die Einnahmen und den IRR von
BE-NUC stiarker von den Marktpreisbedingungen abhingig machen, wiirde sich der erwartete IRR unter
Beriicksichtigung derselben Preisprognosen (siche Tabelle 9) auf 6,5 % verringern (sofern alle Annahmen aus dem
unterzeichneten Finanzmodell erfiillt sind).

(°**) Preise auflerhalb des Korridors unterliegen derselben Anpassung wie die nidchstgelegene duflere Grenze des Korridors. Diese Anpassung
entspricht einem angestrebten IRR, wobei die Obergrenze des Korridors bei 8 % und die Untergrenze bei 6 % liegt.
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Tabelle 9

Erwarteter IRR (mit urspriinglicher und aktualisierter MPRA) im Vergleich zur angestrebten IRR
(3. Quartal 2024)

Erwarteter IRR
Angestrebter Durchschnittlicher Vorldufiger mit Erwarteter IRR mit
IRR vor Ausblick Marktpreis Ausiibungspreis urspriinglichen aktualisierten
MPRA- (EUR/MWh) (Werte (EUR/MWh) (Werte MPRA- MPRA-Parametern
Anpassung von 2022) von 2022) Parametern (£ 20 %)
(30 %)
7% Durch- [70-80] [80-90] 6,7 % 6,5 %
schnitt der
Anbieter;
zentrales
Szenario;
3. Quartal
2024

Quelle:  Assessment of Aid Proportionality: Supplementary Note — Updated market price projections and IRR impact
through the MPRA, Compass Lexecon, 11. Dezember 2024

3.3.1.3.2. Zweiseitiger Differenzvertrag (CfD)

(96)

(98)

Der CfD gilt zwischen dem belgischen Staat und BE-NUC sowie zwischen dem belgischen Staat und Luminus, dem
anderen Miteigentiimer der beiden Kernreaktoren. Dies bedeutet, dass ein vorab festgelegter Zielpreis (der
»Ausiibungspreis®), der wihrend der gesamten Laufzeit der Vergiitungsvereinbarung indexiert wird, vom belgischen
Staat fir die gesamte gemessene Stromproduktion der LTO-Anlagen garantiert wird. Liegt der Referenz-Marktpreis
(Market Reference Price, im Folgenden ,MRP“) iiber dem Ausiibungspreis, wird die positive Differenz mit der
tatsichlich gemessenen Leistung multipliziert und von BE-NUC und Luminus an den belgischen Staat gezahlt. Ist
der MRP niedriger, so zahlt der belgische Staat die negative Differenz multipliziert mit der tatsichlichen
gemessenen Leistung an BE-NUC und Luminus. Die Differenzzahlungen werden am ersten Stromliefertermin fallig
(dem Tag, an dem die betreffende LTO-Anlage nach ihrem ersten gesetzlichen Endstichtag erstmals Strom in das
Hochspannungsnetz einspeist) und werden proportional zum Anteil von BE-NUC und Luminus an der von den
LTO-Anlagen erzeugten Strommenge geleistet.

Folgende Parameter sind fiir den CfD mafSgeblich:

a)  Der MRP, der sich auf den Spot-Preis auf dem Day-Ahead-Markt (im Folgenden ,DAM") in der belgischen
Gebotszone bezicht.

b)  Der Ausiibungspreis, der von BE-NUC auf der Grundlage eines von der Gegenpartei der Vergiitungsver-
einbarung zu genehmigenden Finanzmodells festgelegt wird, um die tatsichlichen Betriebs-, Kapital- und
Finanzierungskosten von BE-NUC im Zusammenhang mit der LTO-Verldngerung ab dem 21. Juli 2022
widerzuspiegeln (daher als Stromgestehungskosten bzw. ,LCOE“ geschitzt). Der Ausiibungspreis wird
zunichst so bemessen, dass ein durchschnittlicher interner Zinsfuff (IRR) von 7 % (nominal und nach
Steuern) erreicht wird (sieche Abschnitt 3.3.1.3.1).

Nach Ansicht Belgiens ist die urspriingliche Wahl des DAM als MRP im CfD auf der Grundlage einer unabhingigen
Analyse von Compass Lexecon (*°) im Kontext des LTO-Projekts angemessen, insbesondere in der Phase der LTO-
Arbeiten (der Wiederanlaufphase bis zum 31. Dezember 2028). Dariiber hinaus argumentiert Belgien, dass die in
der Verglitungsvereinbarung vorgesehene Flexibilitit wahrend der Vertragslaufzeit je nach Entwicklung des
belgischen Marktkontexts und der Marktbediirfnisse alternative MRP-Optionen ermdgliche, wobei das Risiko-
Ertrags-Verhiltnis des urspriinglichen CfD-Modells gewahrt bleibe. Belgien begriindet ferner die Verwendung des
DAM mit folgenden Elementen:

a)  Der DAM sei eine geeignete Referenz in Belgien, da er transparent und stabil sowie im Vergleich zu anderen
Mirkten in Belgien relativ liquide sei. Belgien weist ferner darauf hin, dass der DAM keinen Ermessens-
spielraum bei der Auswahl der Kdufer biete, da der Bestand in einer anonymen Auktion angeboten werde.
Dariiber hinaus konzentriere die DAM-Auktion Angebot und Nachfrage auf ein bestimmtes Zeitfenster,
wodurch die Markttiefe maximiert werde.

(*) Compass Lexecon, Memo vom 28. Mai 2024, ,Analysis of the market reference price and balancing cost allocation, and comment on
CREG’s advice'.
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b)  Der gewidhlte MRP in Kombination mit bestimmten CfD-Regelungen, wie dem MPRA und Modulations-
anreizen, schaffe Anreize fiir einen effizienten Betrieb und eine effiziente Teilnahme am Strommarkt, da die
Produktion bei hohen Marktpreisen gefordert und bei niedrigen Preisen so weit wie moglich moduliert werde.

¢)  Die urspriingliche Wahl des DAM als MRP in Verbindung mit den in der BIS vorgesehenen Marketingverein-
barungen (siche Abschnitt 3.3.1.5.) ermogliche ein angemessenes Marktrisikomanagement fiir BE-NUC, da
dieser Ansatz differenziert sei und eine Abstimmung des MRP mit den erfassten DAM-Preisen erlaube. In
dieser Hinsicht eigne sich der DAM-Preis als MRP in der Anfangsphase der LTO-Arbeiten besonders gut,
insbesondere im Vergleich zu langfristigen Produkten. Belgien zufolge verringert der Verkauf auf dem DAM
das Marktrisiko fir BE-NUC im Vergleich zur Verwendung von Terminkontrakten, da er es ermoglicht, das
spezifische Verfiigbarkeitsmuster wihrend der Anfangsphase der LTO-Arbeiten besser abzustimmen. Der
Einsatz von Terminkontrakten konnte fir BE-NUC zusitzliche Marktrisiken mit sich bringen, da in der
Anfangsphase der LTO-Arbeiten ein hoéheres Risiko fiir ungeplante Ausfille bestehe (d. h. wenn der im
Voraus verkaufte Strom nicht geliefert werden konne und maoglicherweise zu einem hoheren Marktpreis, z. B.
auf dem DAM, zuriickgekauft werden miisse).

(99)  Der Foderale Offentliche Dienst (FOD) Wirtschaft hat eine Studie iiber die Strategie des Marktrisikomanagements
von BE-WATT (CfD-Vertragspartei) in Auftrag gegeben. Die laufende Studie zielt darauf ab, vorbereitende Schritte
fir die Operationalisierung von BE-WATT zu unternehmen, insbesondere hinsichtlich der Aufgabe dieses
Unternehmens im Bereich Risikomanagement. Insbesondere gilt Folgendes:

a) In der Studie werden die wichtigsten Marktrisiken ermittelt und analysiert, denen BE-WATT im
Zusammenhang mit den bevorstehenden CfD fiir Kernenergie und Offshore-Windenergie ausgesetzt ist,
wobei der Schwerpunkt auf Mengen- und Preisrisiken liegt.

b) In der Studie werden verschiedene potenzielle Risikomanagementstrategien fur BE-WATT (Portfolio von
Sicherungsinstrumenten/Absicherungsprodukten, Anteil, Laufzeit, Zeitpunkt der Absicherung, Gestaltungs-
optionen) ermittelt und analysiert, wobei insbesondere i) ihre potenzielle Rolle fiir das Management der
Marktrisiken, die sich aus der offenen Position von BE-WATT aufgrund der CfD ergeben, und ii) ihr
potenzieller Beitrag zur Marktliquiditdt und Marktentwicklung beriicksichtigt werden. In der Studie werden
in erster Linie zwei Arten von Absicherungsprodukten beleuchtet: i) Strombezugsvertrige und
ii) Termingeschifte, bei denen es sich hauptsichlich um standardisierte Instrumente handelt, die an
organisierten Handelspldtzen gehandelt werden. Diese werden iiblicherweise als ,Futures* bezeichnet. In
beiden Fillen werden Finanzvertrige beriicksichtigt.

¢)  Die auf Terminkontrakten basierenden Absicherungsstrategien werden angesichts der erheblichen Mengen
(mehrere GW an Kernkraft- und Offshore-Windkapazititen im Rahmen von CfD) iiber ein breites Spektrum
von Kontraktlaufzeiten hinweg (Wochen, Monate, Jahre) zu einer hoheren Liquiditit des belgischen
Terminmarktes beitragen. Die genauen Auswirkungen auf die Liquiditdt des Terminmarktes hingen vom
Volumen der von BE-WATT fiir die verschiedenen Laufzeiten verkauften Kontrakte ab.

(100) Die urspriingliche Wahl des MRP kann von der belgischen Regierung als Vertragspartnerin der Vergiitungsver-
einbarung wihrend der Vertragslaufzeit vorbehaltlich der Zustimmung von BE-NUC und Luminus ab dem Ende
des ersten Zeitraums der LTO-Arbeiten bis zu dreimal iiberpriift werden, beispielsweise in Abhingigkeit von der
Entwicklung des belgischen Marktumfelds und der Marktbediirfnisse, wobei das Risiko-Rendite-Verhiltnis des
urspriinglichen CfD-Modells gewahrt bleibt.

(101) Der Ausiibungspreis wird jahrlich auf der Grundlage einer gewichteten Indexierungsberechnung indexiert und kann
zu bestimmten Zeitpunkten angepasst werden:

a)  ,Vorldufiger Ausiibungspreis“. Im Basisszenario geht Belgien davon aus, dass sich die Kosten fiir die
Modernisierung der LTO-Anlagen auf etwa [2-2,5] Mrd. EUR belaufen, was zusammen mit anderen Kosten
im Zusammenhang mit dem LTO-Projekt (z. B. Betriebs- und Wartungskosten wihrend des LTO-Zeitraums)
zu einem vorldufigen Ausitbungspreis von [80-90] EUR pro MWh fiihrt.

b)  ,Anfinglicher Ausiibungspreis*: Der tatsichliche Wert des Ausiibungspreises wird von BE-NUC auf Basis
eines von dem Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung genehmigten Finanzmodells im Laufe des
Jahres 2025 festgelegt. Dies erfolgt vor dem Datum der Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs auf der
Grundlage der Kosten fiir die Verlingerung des Betriebs gemifs den Anforderungen an die nukleare
Sicherheit (deren Umfang von der belgischen Atomaufsichtsbehorde festgelegt wird) sowie auf der Grundlage
der nicht sicherheitsrelevanten Kosten, die beide anhand von Angeboten von Vertragsunternehmen geschatzt
oder von den technischen Teams des Betreibers der kerntechnischen Anlagen ermittelt werden.
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(102)

(103)

(104)

(105)

(106)

¢)  ,Revidierter Ausiibungspreis“. Der anfingliche Ausiibungspreis wird so bald wie moglich nach dem
31. Dezember 2028 (,Angleichungsstichtag) neu berechnet, um den tatsichlichen Zeitpunkt der
Wiederaufnahme, LTO-Ausfille, Betriebs-, Kapital- und Finanzierungskosten bis zu diesem Datum (basierend
auf den tatsdchlichen Rechnungen) und die revidierten Prognosen dieser Kosten fiir den verbleibenden
Zeitraum der zehnjdhrigen Verlingerung zu beriicksichtigen. Dies erfolgt durch eine schriftliche
Vereinbarung zwischen BE-NUC und dem Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung.

d)  ,Nachverhandlungsereignisse”: Nach dem Angleichungsstichtag ist der Ausiibungspreis grundsitzlich
verbindlich und wird nicht neu berechnet, es sei denn, bestimmte auslosende Ereignisse, die sogenannten
,Nachverhandlungsereignisse®, treten ein.

Der Ausiibungspreis wird anhand von Informationen aus dem detaillierten Finanzmodell berechnet, das von
BE-NUC innerhalb der von Belgien mitgeteilten Parameter erstellt und aktualisiert wird. Das Finanzmodell (und
etwaige Aktualisierungen) unterliegt der Genehmigung durch den Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung.
Wird eine solche Genehmigung verweigert, konnen BE-NUC und der Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung
die Entscheidung iiber eine solche Frage zum Finanzmodell gemif8 einem festgelegten Verfahren zur Einholung
eines Gutachtens an einen unabhingigen Sachverstindigen weiterleiten.

Belgien macht geltend, dass der CfD BE-NUC bis zu einem gewissen Grad gegeniiber Marktrisiken und Marktpreis-
schwankungen absichere.

a)  Die Zahlungen des Vertragspartners der Vergiitungsvereinbarung an BE-NUC erfolgen, wenn der MRP unter
dem Ausiibungspreis liegt, und BE-NUC ist gegeniiber dem Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung
zahlungspflichtig, wenn der MRP tiber dem Ausiibungspreis liegt.

b)  Das Modell der Vergiitungsvereinbarung sieht eine angemessene Zielrendite fiir das LTO-Projekt vor: Der
Ausiibungspreis ist so bemessen, dass ein angestrebter IRR innerhalb der Spanne von 6 % bis 8 % erreicht
wird, was den Branchenbenchmarks (siehe Tabelle 3) sowie den Schitzungen fiir die WACC (siehe Tabelle 6)
und die Eigenkapitalkosten (siche Tabelle 7) des LTO-Projekts entspricht.

Belgien macht geltend, dass der CfD BE-NUC zwar bis zu einem gewissen Grad gegeniiber Marktrisiken und
Marktpreisschwankungen absichere, jedoch Mechanismen zur Teilung des Risikos enthalte, die sicherstellen sollten,
dass BE-NUC weiterhin einem gewissen Marktrisiko und Anreizen ausgesetzt sei. Insbesondere umfasse die
Vergiitungsvereinbarung einen Mechanismus zur Gewinn- und Verlustteilung (Marktpreisrisikoanpassung) fiir den
Fall, dass die Marktpreise niedriger oder hoher als der Ausiibungspreis sind.

a)  Liegt der MRP zwischen dem Ausiibungspreis und einer festgelegten Untergrenze, sinkt die angestrebte
Rendite (in Form eines niedrigeren Ausiibungspreises) von 7 % auf einen Mindest-IRR von 6 %.

b)  Liegt der MRP zwischen dem Ausiibungspreis und einer festgelegten Obergrenze, erhoht sich die angestrebte
Rendite (in Form eines hoheren Austibungspreises) auf einen maximalen IRR von 8 %.

Ziel der Marktpreisrisikoanpassung (MPRA) ist es, Anreize fiir BE-NUC zu schaffen, seine Kostenstruktur vor der
Festlegung und Uberarbeitung des Ausiibungspreises (2025/2029) zu optimieren, die Leistung der Reaktoren bei
erwarteten hohen Preisen und drohender Stromknappheit zu maximieren und Mitnahmeeffekte zu begrenzen.

Die Marktpreisrisikoanpassung wird wie folgt abgeleitet und berechnet:

a)  Zunichst wird der Ausiibungspreis anhand eines angestrebten nominalen internen Zinsfufes (IRR) nach
Steuern von 7 %, eines hypothetischen niedrigeren Ausiibungspreises mit einem angestrebten IRR von 6 %
(untere Schwelle) und eines hypothetischen hoheren Ausiibungspreises mit einem angestrebten IRR von 8 %
(obere Schwelle) berechnet.

b)  Anschliefend wird die Spanne zwischen dem Ausiibungspreis und der oberen (unteren) Schwelle in 20
positive (bzw. negative) Werte (,MPRA-Werte“) unterteilt. Diese Werte werden verwendet, um den
Ausiibungspreis zur Begleichung der Differenzzahlung im Rahmen des CfD anzupassen.

¢)  Die Anpassung des Ausiibungspreises hangt vom Verhiltnis zwischen dem MRP und dem Ausiibungspreis ab
(MRP-Verhaltnis):

—  Ist das Verhdltnis 1,20 oder hoher, wird der MPRA-Ausiibungspreis auf die obere Schwelle angehoben,
indem die 20 positiven MPRA-Werte zum Ausiibungspreis addiert werden;

— st das Verhiltnis 0,80 oder darunter, so wird er auf den unteren Schwellenwert gesenkt;

— zwischen diesen Schwellenwerten wird der MPRA-bereinigte Ausiibungspreis innerhalb der
berechneten Spanne angepasst. So fiihrt beispielsweise ein Verhaltnis von 1,19 zu einer Anpassung um
19 MPRA-Werte nach oben, wihrend ein Verhaltnis von 1,10 zu einer Anpassung um 10 MPRA-Werte
fuhrt.
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d)  Wenn der MRP hoher als der Austibungspreis ist, fithrt der MPRA-bereinigte Ausiibungspreis daher unter den
gleichen Basisannahmen zu einem héheren Projekt-IRR von bis zu 8 %.

e)  Alternativ fithrt der MPRA-bereinigte Ausiibungspreis, wenn der MRP unter dem Ausiibungspreis liegt, zu
einem niedrigeren Projekt-IRR von nur noch 6 %.

(107) In der urspriinglichen Ausgestaltung der Marktpreisrisikoanpassung (,urspriingliche MPRA®) wurde die Spanne
zwischen dem Ausiibungspreis und der oberen (unteren) Schwelle in 30 positive (bzw. negative) ,MPRA-Werte*
unterteilt. Im Vergleich zur ,urspriinglichen MPRA“ wird die ,aktualisierte MPRA“ schneller ausgelost, d. h. der
Mechanismus zur Gewinn- und Verlustteilung entspricht einem Marktpreiskorridor mit Intervallen von = 20 %
statt * 30 %.

108) Daher macht Belgien geltend, dass die (aktualisierte) MPRA dem Gemeinschaftsunternehmen BE-NUC starke bzw.
noch stirkere Anreize zu folgenden Mafnahmen biete:

a)  Optimierung der Kostenstruktur vor der Festlegung und Uberarbeitung des Ausiibungspreises. Der
Ausiibungspreis wird vor dem Datum der Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs (2025) bzw. nach dem
Angleichungsstichtag (2028) angepasst. Belgien fithrt an, dass niedrigere Kosten zu einem niedrigeren
Ausiibungspreis und einer hoheren Wahrscheinlichkeit fithrten, dass der Marktpreis iber dem
Ausiibungspreis liegen wiirde, wodurch sich ein hoherer IRR ergebe (und der Betrag, den der belgische Staat
im Rahmen der Differenzzahlungen potenziell zu zahlen hitte, sinke).

b)  Durchfithrung geplanter Wartungsarbeiten wihrend der voraussichtlich giinstigsten Preisphasen.

¢)  Begrenzung moglicher Mitnahmeeffekte. Wie von Belgien erldutert, liegt die MPRA innerhalb einer vorab
festgelegten Spanne (MRP-Verhiltnis zwischen 0,80 und 1,20). Jeder MRP auferhalb dieser Spanne fiihrt
nicht zu einer weiteren Anpassung des Ausiibungspreises und wird somit vollstindig Teil der
Differenzzahlung. So kénnen keine Mitnahmeeffekte durch hohe Marktpreise entstehen.

(109) Dariiber hinaus macht Belgien geltend, dass in dem gednderten CfD-Modell die Entscheidungsbefugnis dariiber,
wann eine Entscheidung tiber eine wirtschaftsbedingte Modulation zu treffen ist, auf den EMSA-Partner iibertragen
werde (siche Abschnitt 3.3.1.5.). Die EMSA-Vergiitung wird nicht nur wie urspriinglich vorgesehen festgesetzt,
sondern zusdtzlich zu einem festen Anteil variabel gestaltet, wodurch Anreize fir eine optimale Nutzung des
begrenzten Spielraums von 30 Modulationen pro Brennstoffzyklus geschaffen werden (siehe Erwdgungsgrund 13).
Im Vergleich zum urspriinglichen CfD-Modell, bei dem Modulationsentscheidungen auf der Grundlage fester
Modulationsschwellenwerte getroffen wurden, stiitzt sich das modifizierte CfD-Modell nicht mehr auf feste
Modulationsschwellenwerte, sondern schafft Anreize dafiir, dass Modulationen zu Zeitpunkten durchgefiihrt
werden, zu denen sie sich am meisten auszahlen (d. h. wenn fiir einen ausreichend langen Zeitraum mit stark
negativen Preisen zu rechnen ist). Die EMSA-Vergiitung ist in Abschnitt 3.3.1.5.2. niher erldutert.

(110) Schlieflich macht Belgien geltend, dass der CfD aus den in Erwdgungsgrund 80 des Eréffnungsbeschlusses
genannten Griinden ein geeignetes und angemessenes Instrument zum Abbau der festgestellten Marktversagen und
spezifischen Risiken der Kernenergie sei, mit dem die Ziele der Mafinahme erreicht werden konnten, ohne dass
effiziente Marktsignale beeintrichtigt wiirden. Belgien stellt klar, dass alle Einnahmen aus dem CfD in den
allgemeinen Staatshaushalt flieen, jedoch rechnerisch getrennt seien. Sie werden in erster Linie zur Finanzierung
der Zahlungen des Vertragspartners der Vergiitungsvereinbarung im Rahmen des CfD verwendet. Wenn die
Einnahmen aus dem CfD die zur Finanzierung der Kosten des CfD erforderlichen Betrige iibersteigen wiirde,
konnten sie dann zur Finanzierung der Kosten eines anderen CfD verwendet werden. Belgien verpflichtet sich, alle
verbleibenden Einnahmen aus den CfD fiir die Verteilung an Unternehmen zu verwenden. Belgien verpflichtet sich
ferner, die Kommission iiber den Fall zu unterrichten, dass die Einnahmen aus dem CfD an Unternehmen verteilt
wiirden, und gegebenenfalls eine solche Mafinahme anzumelden. Belgien bestitigt ferner, dass es Vertragsstrafen
fiir den Fall einer ungerechtfertigten einseitigen vorzeitigen Kiindigung des CfD in den Vertrag aufgenommen hat.

3.3.1.3.3. MOCP und WCF

(111) Wenn die Einnahmen von BE-NUC nicht ausreichen, um die in einem Monat gemaf$ der Betriebs- und Instandhal-
tungsvereinbarung zu zahlenden Kosten sowie alle anderen Betriebs-, Brennstoff- und Wartungsinvestitionskosten
fur den Betrieb der LTO-Anlagen zu decken, muss der Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung eine
Fehlbetragszahlung an BE-NUC leisten, um einen ausreichenden Cashflow zur Deckung dieser Kosten
sicherzustellen und damit die langfristige Wirtschaftlichkeit des Gemeinschaftsunternehmens zu gewdhrleisten (*°).

(*) BE-NUC legt diesbeziiglich einen jahrlichen Abgleichsbericht vor. Wenn der in diesem Bericht angegebene Betrag unter den
Gesamtbetragen der Mindestbetriebskosten liegt, zahlt der Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung an BE-NUC einen Betrag in
Hohe des absoluten Werts der entsprechenden Unterdeckung. Eine entsprechende Zahlung wird an Luminus geleistet.
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(112) Die MOCP besteht aus zwei Komponenten: Mindest-OPEX: i) eine Ausgleichszahlung bei Mindereinnahmen, um
ausreichende Cashflows zur Deckung der fiir den Betrieb der LTO-Anlagen erforderlichen Kosten sicherzustellen
und die langfristige wirtschaftliche Tragfdhigkeit des Gemeinschaftsunternehmens zu gewihrleisten, und ii) eine
50-prozentige Kostenschutzgarantie fiir das investierte Kapital in Bezug auf die amortisierten Kapitalkosten der
LTO-Verlingerung (alle drei Jahre).

(113) Belgien argumentiert, dass jedes einzelne Ereignis, das die Verfugbarkeit der LTO-Anlagen fiir einen lingeren
Zeitraum wihrend des Jahres verringern wiirde, und/oder wiederholte Ausfille iiber mehrere Jahre hinweg zu
erheblichen Verlusten fiir BE-NUC fithren kénnten.

(114) Belgien hat Electrabel beauftragt, anhand historischer Daten das Risiko schwerwiegender unerwarteter Ereignisse
wihrend der gesamten Laufzeit der LTO-Anlagen zu bewerten. Electrabel geht davon aus, dass wihrend der
zehnjdhrigen Verlingerung der Laufzeit der LTO-Anlagen mit hoher Wahrscheinlichkeit ein schwerwiegender
ungeplanter Ausfall (*!) eintreten wird. Um dies zu belegen, hat Electrabel fiir jeden der sieben Kernreaktoren
historische Ausfallzeiten iiber einen Zeitraum von elf Jahren zwischen 2012 und 2022 ermittelt (siche Tabelle 10).
Electrabel erklirt, dass dieser auf historischen Daten basierende Ansatz aus folgenden Griinden niitzliche
Erkenntnisse liefere:

a)  Es gibt keine einheitliche Definition/Methodik zur Schitzung oder Berechnung der Wahrscheinlichkeit
ungeplanter Ausfille oder zur Schitzung der Dauer der mit solchen Ereignissen verbundenen Ausfallzeiten.

b)  Esliegen nur fiir den Zeitraum 2012-2022 homogene Daten vor. Seit ihrer Inbetriebnahme verzeichneten die
belgischen Kernkraftwerke jedoch stets erheblichen Ausfille/Ausfallzeiten.

¢)  Nach belgischem Recht muss alle zehn Jahre ab dem Zeitpunkt, zu dem das Kernkraftwerk die Genehmigung
fir den Betrieb mit voller Leistung erhilt, eine Sicherheitsbewertung durchgefiihrt werden. Diese Bewertung
wird als ,periodische Sicherheitsiiberpriifung” oder ,Zehnjahresiiberpriffung” bezeichnet (}). Die jiingsten
periodischen Sicherheitsiiberpriffungen in Tihange 3 und Doel 4 wurden 2015 im Bezugszeitraum
(2012-2022) fiir die Risikoanalyse durchgefithrt. Da der Zeitraum von elf Jahren zwischen 2012 und 2022,
in dem fur jeden Reaktor eine periodische Sicherheitsiiberpriifung durchgefithrt wurde, in etwa der Dauer
der Laufzeitverlingerung der LTO-Anlagen entspricht, wird dieser Zeitraum als Vergleichszeitraum fiir
geeignet erachtet.

Tabelle 10
Unerwartete Ausfille in den sieben belgischen Kernkraftwerken (2012-2022)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
D1 | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% |[10-15]%| [0-5]% |[60-70] %]| [0-5]% | [5>-10]% | [0-5]% | [0-5] %

D2 | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% |[10-15] %] [0-5]% | [0-5]%

D3 [[40-50] % [40-50] %] [60-70] %|[90-100] %| [0-5]% |[10-20] %|[50-60] %| [0-5]1% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]%

D4 | [0-5]% | [5-10]% |[30-40] %| [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% |[30-40] %| [0-5]1% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]%

T1 [[10-20] %] [0-5]% | [0-5]% | [5-10]% |[40-50] %|[50-60] %| [0-5]% | [0-5]% |[40-50] %] [0-5]% |[30-40]%

T2 [[20-30] % | [40-50] % | [60-70] % |[90-100] %| [0-5]% | [5-10] % |[10-20] % |[60-70] %| [0-5]% |[10-20]%| [0-5] %

T3 | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]1% | [0-5]% | [0-5]% |[60-70] %] [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5]%

uelle:  SA.106107 — Technische Sitzung mit der Europdischen Kommission, Erforderlichkeit, Geeignetheit und
g P g
Angemessenheit des SDC-Darlehens und der MOCP, 8. Oktober 2024

(*") Ein ,schwerwiegender ungeplanter Ausfall“ ist definiert als jedes ungeplante Ereignis, das zu einer Ausfallzeit der Anlage von mehr als
30 % pro Jahr fithrt, was 3,6 Monaten entspricht.

(*) Ausfithrliche Informationen tiber die umfassende periodische Sicherheitsiiberpriifung, die alle zehn Jahre durchgefiihrt wird, sind auf
der Website der FANK abrufbar: https:/[afcn.be/fr/dossiers/centrales-nucleaires-en-belgique/surete/revisions-decennales.
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(115) Die in Tabelle 10 dargestellten Daten zeigen, dass es im Zeitraum 2012-2022 in allen sieben Kernkraftwerken zu
schwerwiegenden ungeplanten Ausfillen auferhalb der Kontrolle des Betreibers kerntechnischer Anlagen kam.
Diese fiithrten zu einer durchschnittlichen Ausfallrate von 59 % pro Anlage (zusdtzlich zu den geplanten Ausfillen),
was einer durchschnittlichen Ausfallzeit von 7 Monaten pro Ereignis entspricht. In den sieben belgischen
Kernkraftwerken kam es im Zeitraum 2012-2022 zu insgesamt elf Ereignissen mit schwerwiegenden ungeplanten
Ausfillen. Die Griinde fiir unerwartete Ausfille waren unter anderem Wasserstoffriickstinde im Reaktordruck-
behalter, Betonschdden (die umfangreiche Reparaturen erforderten), Gerdteausfille, Leckagen und Sabotage. Daher
erklirt Belgien. dass es durchschnittlich etwa 1,6 (11/7) schwerwiegende ungeplante Ausfille pro Reaktor und
Jahrzehnt gegeben habe.

(116) Belgien macht geltend, dass bei mehreren in Betrieb befindlichen Kernkraftwerken die Einnahmeausfille wihrend
eines Ausfalls eines oder mehrerer Kraftwerke teilweise durch die Einnahmen aus den anderen Anlagen
ausgeglichen werden konnten. Im Falle des LTO-Projekts sei jedoch davon auszugehen, dass sich diese systemischen
Risiken (von Ausfillen, von denen die meisten Anlagen gleichzeitig betroffen wiren) verstirken wiirden, da die Zahl
der belgischen Kernkraftwerke ab 2025 zuriickgehe und weniger diversifiziert sei. Dies gelte umso mebhr, als die
beiden LTO-Anlagen auf derselben Technologie basieren. Aus diesem Grund werde ein schwerwiegendes Ereignis,
das beide LTO-Anlagen fiir einen betrichtlichen Teil des Jahres beeintrichtigt, als nicht unwahrscheinlich angesehen.

(117) Die Wahrscheinlichkeit einer Nichtverfiigbarkeit einer Anlage von 59 %, was etwa sieben Monaten entspricht,
kommt der durchschnittlichen Dauer eines schwerwiegenden ungeplanten Ausfalls gleich. Electrabel hilt diese
geschitzte Dauer, die auf den eigenen Erfahrungen mit dem Betrieb der LTO-Anlagen in Belgien basiert, fiir
realistisch, da schwerwiegende Ereignisse umfangreiche technische Arbeiten, die Beschaffung von Ersatzteilen, eine
Sicherheitsauswirkungsanalyse und ausfithrliche Gespriche mit der Atomaufsichtsbehorde erfordern, bevor die
Kernreaktoren wieder in Betrieb genommen werden konnen.

(118) Belgien fiihrt weiter aus, dass die regelmifigen periodischen Sicherheitsiiberpriifungen auf der Grundlage der IAEO-
Leitlinie SSG-25 (*), die ab Inbetriebnahme alle zehn Jahre durchgefiihrt werden, zu erheblichen Konstruktionsver-
besserungen und Investitionen gefithrt hitten, um der Alterung und Uberalterung der Kernkraftwerksblocke
Rechnung zu tragen und deren Sicherheit und Zuverldssigkeit aufrechtzuerhalten. Dennoch konne der Betreiber
kerntechnischer Anlagen trotz dieser regelmiRigen Uberpriifungen nicht ausschlieRen, dass es zu neuen Problemen
kommen kénnte, die zu erheblichen Ausfallzeiten der Kernkraftwerke fithren wiirden.

(119) Um die Auswirkungen eines schwerwiegenden ungeplanten Ausfalls wihrend der Laufzeitverlingerung der LTO-
Anlagen auf BE-NUC und die Auswirkungen der MOCP abzuschidtzen, hat Belgien plausible Szenarien fiir
schwerwiegende Ausfille (sieche Tabelle 11) auf der Grundlage von Daten aus Tabelle 10 gepriift. Wie bei anderen
Bewertungen stiitzte sich Belgien bei den illustrativen Berechnungen auf das unterzeichnete Finanzmodell vom
13. Dezember 2023.

a)  Szenario 1 geht von einer durchschnittlichen Nichtverfiigbarkeit von 59 % aus, zusdtzlich zu geplanten
Austillen, die separat in Doel 4 und Tihange 3 in verschiedenen Jahren (2030 und 203 3) auftreten. In diesem
Fall wirde die MOCP nicht ausgelost. Das LTO-Projekt wiirde weiterhin einen jdhrlichen
Einnahmeniiberschuss (gegeniiber den Kosten) von [0-200] Mio. EUR bei Doel 4 und [0-200] Mio. EUR bei
Tihange 3 erzielen, jedoch wiirde der IRR des Projekts [0-5] % nicht tiberschreiten.

b)  Szenario 2 betrifft einen Fall, in dem beide LTO-Anlagen wahrend des Zeitraums 2029-2035 (d. h. wihrend
der gesamten Erzeugungsphase nach Beginn des Langzeitbetriebs) ein Jahr lang gleichzeitig nicht verfugbar
sind. In diesem Fall wird die MOCP ausgelost und wiirde zu Zahlungen an BE-NUC in Ho6he von
[700-1000] Mio. EUR bis [1000-1300] Mio. EUR jdhrlich fithren, abhingig vom Jahr der
Nichtverfiigbarkeit. Belgien hat zwei konkrete Beispiele (ein eher negatives und ein etwas positiveres
Szenario) genannt, um die Auswirkungen auf das LTO-Projekt zu simulieren:

—  Im]Jahr 2029 (im Falle eines negativeren Szenarios) wiirde das LTO-Projekt einen negativen Nettogegen-
wartswert (NGW) von [0-200] Mio. EUR generieren, was einem IRR von [0-5] % entspriche.

— Im Jahr 2034 (weniger negatives Szenario) wiren die Auswirkungen eines schwerwiegenden
ungeplanten Ausfalls auf die Gesellschafter des Gemeinschaftsunternehmens und auf BE-NUC relativ
gesehen geringer, da das LTO-Projekt das Ende des Zehnjahreszeitraums erreicht hitte. Das LTO-
Projekt wiirde einen negativen Nettogegenwartswert (,NGW*) von [0-200] Mio. EUR generieren, was
zu einem IRR von [5-10] % fithren wiirde.

(**) TAEA Safety Standards, Periodic Safety Review for Nuclear Power Plants, STI/PUB/1588.
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¢)  Szenario 3 betrifft einen Fall, in dem beide LTO-Anlagen wihrend der gesamten Wiederanlaufphase, d. h. im
Zeitraum 2026-2028, gleichzeitig nicht verfiigbar sind, was mit einer begrenzten Stromerzeugung wihrend
der LTO-bezogenen Arbeiten einhergeht. In diesem Zeitraum sollen die LTO-Anlagen mit weniger als 50 %
ihrer Kapazitit betrieben werden, und es ist wahrscheinlicher (als wihrend der Betriebsphase), dass weitere
ungeplante Ausfille dazu fithren, dass die LTO-Anlagen fir das gesamte Jahr nicht verfugbar sind, wobei
etwaige Verluste zunichst aus dem SDC-Darlehen gedeckt werden. In diesem Fall wiirde die MOCP ausgelost,
aber weder BE-NUC noch Luminus diirften wihrend der Wiederanlaufphase Gewinne erzielen; ungeplante
Ereignisse hitten keine zusitzlichen Auswirkungen auf die Rentabilitit des Unternehmens.

Tabelle 11

Veranschaulichung der Auswirkungen von drei plausiblen Szenarien mit schwerwiegenden
ungeplanten Ausfillen auf BE-NUC und den Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung auf Basis
des unterzeichneten Finanzmodells

Auswirkungen auf BE-NUC

Auswirkungen auf die Zahlung
der MOCP durch den
Vertragspartner der

LTO-Leistung IRR ” N
Vergiitungsvereinbarung
Szenario 1 2030: Einnahmeniiberschuss [0-5]% Nicht ausgelost
59 % Nichtverfiigbarkeit (gegeniiber den Kosten) in Hohe
bei T3 im Jahr 2030 und von [0-200] Mio. EUR
D4 im Jahr 2033 2033: Einnahmeniiberschuss
(gegeniiber den Kosten) von
[0-200] Mio. EUR (NGW von
minus [100-300] Mio. EUR)
Szenario 2 2029
Ein Problem, das beide
Anlagen gleichzeitig ein . — -
ganzes Jahr lang wahrend | Keine Markterllose im Jahr 2029 [0-5] % Ausgelost: .
der Betriebsphase betrifft (NGW von minus [700-1 000] Mio. EUR
[0-200] Mio. EUR) Ohne MOCP: Insolvenz von
BE-NUC
2034
Keine Markterlose im Jahr 2034 [5-10] % | Ausgelost:
(NGW von minus [1000-1 300] Mio. EUR
[0-200] Mio. EUR) Ohne MOCP: Insolvenz von
BE-NUC
Szenario 3 Markterlose im Jahr 2028 erzielt | [5-10] % | Ausgeldst: [600-800]

Ein Problem, das beide
Anlagen gleichzeitig ein

(NGW von 0 Mio. EUR)

Mio. EUR
Ohne MOCP: Insolvenz von

ganzes Jahr lang (2028) BE-NUC

wihrend der Anlaufphase

betrifft

Quelle:  SA.106107 — Technische Sitzung mit der Européischen Kommission, Erforderlichkeit, Geeignetheit und

Angemessenheit des SDC-Darlehens und des MOCP, 8. Oktober 2024; SA.106107 — Antwort Belgiens auf das
Auskunftsersuchen vom 1. Oktober 2024, 1. November 2024 (aktualisierte Fassung)

(120) Belgien legt die vorstehende Analyse vor, aus der hervorgeht, dass die MOCP dazu dient, die Auswirkungen

potenzieller schwerwiegender Ereignisse, die die wirtschaftliche Tragfihigkeit des Gemeinschaftsunternehmens
gefihrden, abzufedern, und dass das Gemeinschaftsunternehmen viele Risiken der Nichtverfiigbarkeit tragt: In
Szenario 1 wird die MOCP nicht ausgelost, wenn ein durchschnittliches schwerwiegendes Ereignis eintritt, und es
besteht keine Garantie fiir die Renditen der Gesellschafter, die weiterhin das Risiko eines Verlusts ihrer Investitionen

tragen.
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(121) Die MOCP konnte in bestimmten Szenarien zu relativ hohen Kosten fur den belgischen Staat fihren, da sie, wie
oben dargelegt, bei Ausfillen mit erheblichen Auswirkungen ausgelst wird. Um diesem Problem Rechnung zu
tragen, fihrte Belgien eine Obergrenze fiir MOCP-Zahlungen ein. Dementsprechend wird der Vertragspartner der
Verglitungsvereinbarung (der belgische Staat) sein Kiindigungsrecht gemifl der Vergiitungsvereinbarung (*)
ausiiben, wenn die MOCP einen Auszahlungsbetrag von 2 Mrd. EUR erreicht (,MOCP-Ausloser”), sofern dies unter
anderem angesichts der folgenden Faktoren angemessen erscheint:

—  der Ursachen des MOCP-Auslosers
—  der moglichen kurz- und langfristigen Auswirkungen

—  der geltenden Aussichten in Bezug auf die MOCP-Zahlungen gemdfl der Vergiitungsvereinbarung (ohne
Kiindigung)

—  der (voraussichtlichen) Hohe der filligen Kiindigungszahlungen

—  der Auswirkungen auf die Versorgungssicherheit.

(122) Belgien erklirt, dass es Umstidnde gebe, unter denen eine Kiindigung nicht angebracht sei:

—  wenn, je nachdem, welches Kiindigungsrecht anwendbar wire, die entsprechende Kiindigungszahlung (falls
vorhanden) die erwarteten kiinftigen MOCP-Zahlungen tibersteigt,

—  wenn die Belastungen und Kosten, unter anderem fiir den belgischen Staat, fiir die Ersetzung der Kapazititen
die erwarteten MOCP-Zahlungen iibersteigen und

—  wenn keine Ersatzkapazitit verfiigbar ist.

(123) Falls der Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung beschliefit, sein Kiindigungsrecht nicht auszuiiben, legt
Belgien der Kommission seine Begriindung zu Bewertungszwecken vor.

(124) Der Betrag des MOCP-Auslosers entspricht der Obergrenze der MOCP-Zahlungen in einem Szenario, in dem beide
LTO-Anlagen zwei Jahre in Folge gleichzeitig ausfallen. Die voraussichtlichen MOCP-Zahlungen aus zweijahrigen
Schliefungen werden in der Praxis von dem Jahr abhingen, in dem die betreffenden SchlieSungen stattfinden.
Belgien legte auf der Grundlage vorldufiger Prognosen des unterzeichneten Finanzmodells vom 13. Dezember
2023 jihrliche Berechnungen fiir die jihrlichen MOCP-Zahlungen und die Gesamtwerte in zwei aufeinander-
folgenden Jahren (siehe Tabelle 12) vor.

Tabelle 12
Simulation der MOCP-Zahlungen

Zeitraum mit 100 % Ausfall MOC(i;iIi(gs]tEglR})ahr ! MOC(I;;IIi(gs]tzglf{])ahr 2 MOCE\_AG;.S%YS;];OSWH
2026-2027 [600-800] [600-800] [1100-1 300]
2027-2028 [600-800] [600-800] [1200-1 400]
2028-2029 [600-800] [800-1 000] [1400-1 600]
2029-2030 [800-1 000] [800-1 000] [1600-1 800]
2030-2031 [800-1 000] [1000-1 100] [1 800-2000]
2031-2032 [900-1 100] [800-1 000] [1 800-2 000]
2032-2033 [800-1 000] [800-1 000] [1800-2000]
2033-2034 [800-1 000] [1000-1 200] [1900-2100]
2034-2035 [1000-1 200] [600-800] [1700-1900]

Quelle:  Die belgischen Behorden

(**) Belgien legte einen detaillierten Uberblick iiber die Kiindigungsrechte gemdf der Vergiitungsvereinbarung vor und erkldrte, dass die
Vergiitungsvereinbarung neben den Kiindigungsrechten auch ein ,Protokoll fiir eine einzelne LTO-Anlage” enthalte, das in vielerlei
Hinsicht die Kiindigungsregelung widerspiegele, jedoch ausschlieflich fiir den Wegfall einer einzelnen LTO-Anlage aus dem
Geltungsbereich der Vergiitungsvereinbarung vor dem Datum der Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs gelte.
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(125)

(126)

(127)

Zur Schitzung des zweijdhrigen Referenzzeitraums, der zur Berechnung der vorgeschlagenen Obergrenze von
2 Mrd. EUR fur die MOCP herangezogen wird, legt Belgien einige Beispiele fur Kernreaktoren vor, die in den
Vereinigten Staaten aus technischen Griinden endgiiltig stillgelegt wurden (da dies in Europa bislang noch nicht
vorgekommen ist) (). Belgien zufolge zeigen diese Beispiele, dass der Zweijahreszeitraum der industriellen Realitdt
entspricht, da ein Zeitraum von zwei Jahren nach Feststellung eines Problems, das die SchlieSung beider LTO-
Anlagen erforderlich macht, in der Regel als angemessener Zeitpunkt angesehen werden kann, um die Fortsetzung
von Reparaturen infrage zu stellen oder die endgiiltige SchlieBung zu erwigen.

Um die MOCP einsatzbereit zu machen, wird BE-NUC spitestens zum ersten Datum der Wiederaufnahme des
Langzeitbetriebs entweder von seinen Gesellschaftern oder von einem externen Dritten eine Betriebskapitalfazilitit
(WCF) beschaffen. Die WCF dient der Finanzierung des Betriebskapitalbedarfs, der sich aus dem Betrieb der LTO-
Anlagen ergibt. BE-NUC darf Mittel aus der WCF in Anspruch nehmen, wenn die Differenz zwischen den
Mittelzufliissen und Mittelabfliissen geringer ist als die in der Vergiitungsvereinbarung festgelegten geschitzten
Betriebskosten fiir den kommenden Ausgabenzeitraum. Der Betrag der WCF entspricht mindestens den
geschitzten durchschnittlichen Betriebskosten fuir einen Zeitraum von drei Monaten. Die WCF dient als
Uberbriickung innerhalb des Jahres bis zur jahrlichen MOCP und fungiert als revolvierende Kreditfazilitit, die bei
Inanspruchnahme der von Belgien bereitgestellten MOCP jahrlich zuriickgezahlt wiirde.

Die Bedingungen der WCF, die spitestens zum ersten Datum der Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs zu
marktiiblichen Konditionen zu beschaffen ist, sind noch nicht bekannt. Belgien stellte jedoch priziser klar, dass der
Zinssatz fur die WCF nach derselben Methode festgelegt wird wie fiir die Gesellschafterdarlehen (siche
Erwigungsgrund 63).

3.3.1.3.4. SDC-Darlehen

(128)

(129)

(130)

Zusitzlich zu der MOCP, die wahrend des gesamten Zehnjahreszeitraums der Laufzeitverlingerung finanzielle
Stabilitdt gewahrleistet, wird die belgische Regierung BE-NUC und Luminus in den ersten drei Jahren des LTO-
Projekts (Wiederanlaufphase) ein Darlehen zu denselben Bedingungen gewihren. Die Hohe der Darlehen richtet
sich nach ihrem Anteil an den LTO-Anlagen und damit nach ihrem jeweiligen Anteil an den Schlieungs- und
Betriebskosten zum 1. Juli 2025. Wie von Belgien erwihnt, werden die SDC-Darlehen zur Sicherstellung der
Liquiditdt bis 2028 gewihrt, da die Betriebskosten aufgrund von LTO-Arbeiten nicht aus dem Cashflow finanziert
werden konnen.

Die SDC-Darlehen, die zu einem festen Zinssatz gewahrt werden und gemidf einem festgelegten Tilgungsplan
zuriickzuzahlen sind, bestehen aus zwei verschiedenen Fazilitdten (d. h. einer pro LTO-Anlage), die jeweils aus zwei
Tranchen gebildet werden:

a)  Einer Tranche fiir die Schliefungskosten der betreffenden Anlage, die BE-NUC und Luminus vom Datum der
vorschriftsmifigen SchlieBung bis zum Datum der Wiederinbetriebnahme der betreffenden Anlage
entstanden sind: Diese Tranche dient zur Finanzierung und Begleichung der Kosten, die bis zum Datum der
Wiederinbetriebnahme fiir die Instandhaltung der LTO-Anlagen erforderlich sind. Sollten die Kosten fiir die
SchlieBungszeit hoher ausfallen als erwartet, muss der Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung
sicherstellen, dass die Tranche angepasst wird.

b)  Einer Tranche im Zusammenhang mit der Deckung der Betriebskosten und eines Teils der Investitions-
ausgaben, die bis zum Angleichungsstichtag am 31. Dezember 2028 in Bezug auf die betreffende Anlage
anfallen: Diese Tranche ist zur Deckung von operativen Cashflow-Engpidssen vor dem 31. Dezember 2028
zu verwenden. Weitere Verluste, die durch unvorhergesehene Ausfille verursacht werden, sind jedoch durch
die MOCP zu decken.

Die Vertragsbedingungen der SDC-Darlehen sind in Erwidgungsgrund 96 des Einleitungsbeschlusses dargelegt und
wurden nicht gedndert. Die SDC-Darlehen sind zu einem Zinssatz von bis zu 6 % und pari passu mit den Renditen
der Gesellschafter zu tilgen. Was die Methode zur Festlegung des Zinssatzes angeht, erklirt Belgien, dass die
Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung sich darauf geeinigt hétten und der Hochstsatz von 6 % der
Untergrenze der angestrebten IRR-Spanne von 6 % bis 8 % (unter Beriicksichtigung der MPRA) entspreche.

(**) So wurde beispielsweise Crystal River 3 im Jahr 2013, dreieinhalb Jahre nach der Feststellung eines schwerwiegenden Problems,
endgiiltig geschlossen. Ebenso wurden San Onofre 2 und 3 im Jahr 2013, eineinhalb Jahre nach der Feststellung eines
schwerwiegenden Problems, geschlossen.
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(131) Wie in Erwdgungsgrund 97 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, sollen die SDC-Darlehen voraussichtlich in [...]
Tranchen von [...] bis [...] in Hohe von insgesamt [500-700] Mio. EUR in Anspruch genommen und in drei
Tranchen von [...] bis [...] einschlieflich der kapitalisierten Zinsen zuriickgezahlt werden. Diese Berechnungen
und Betrdge werden in dem Finanzierungsmodell, das vom Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung im Laufe
des Jahres 2025 vor dem Datum der Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs genehmigt wird, auf Basis der Kosten
fur die Verlingerung des Betriebs gemifl den von der belgischen Atomaufsichtsbehorde festgelegten
Anforderungen an die nukleare Sicherheit aktualisiert. Diese Kosten werden anhand der von den Auftragnehmern
vorgelegten Angebote geschitzt.

(132) Belgien bringt vor, dass die SDC-Darlehen den Gesellschaftern keinen unverhaltnisméfigen Vorteil verschaffen
wiirden: Die Risiken, dass die erwarteten Ertrige nicht erzielt werden, werden proportional von den
Gesellschaftern des Gemeinschaftsunternehmens und dem Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung getragen,
da bei geringeren Gewinnen sowohl der IRR des LTO-Projekts als auch die SDC-Darlehen geringer ausfallen
werden. Tatsichlich werden die SDC-Darlehen nur dann nicht (in voller Hohe) zuriickgezahlt, wenn das LTO-
Projekt nicht geniigend Gewinne erzielt, um die Renditen der Investoren zu decken (*). Belgien argumentiert daher,
dass die SDC-Darlehen fiir den Anbieter der Vergiitungsvereinbarung keine zusitzlichen Risiken tiber die Risiken
der Durchfithrung und Rentabilitdt des LTO-Projekts hinaus mit sich bringen wiirden, da die Fazilitit nicht zur
Finanzierung der Kapitalausgaben (sondern nur der amortisierten Kapitalkosten der LTO-Verlidngerung wihrend
der Wiederanlaufphase) verwendet werde.

3.3.1.4. Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung

(133) Die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung sieht vor, dass Electrabel fiir BE-NUC folgende Leistungen erbringen
muss:

a)  ,LTO-Dienstleistungen®: ab dem Abschlussdatum der Transaktion die Arbeiten und Dienstleistungen, die
erforderlich sind, um die Betriebsdauer jeder LTO-Anlage um zehn Jahre zu verlingern.

b)  ,Betriebs- und Instandhaltungsdienstleistungen: ab dem Ende der urspriinglichen rechtlichen Laufzeit jeder
LTO-Anlage die Dienstleistungen zum Betrieb und zur Instandhaltung der LTO-Anlagen, der gemeinsamen
Systeme und der gemeinsamen Vermogenswerte, soweit diese im Zusammenhang mit den LTO-Anlagen
genutzt werden (einschlieflich Abfallentsorgungsdienste).

(134) Bestimmte Dienstleistungen sind ausdriicklich von der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung ausgenommen,
darunter Dienstleistungen, Arbeiten oder Titigkeiten im Zusammenhang mit der Stilllegung und dem Riickbau der
LTO-Anlagen, fiir die weiterhin Electrabel zustindig ist (siche Abschnitt 3.3.2.4.).

(135) Gemif Artikel 12.1 der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung und vorbehaltlich bestimmter Anpassungen
und Ausnahmen zahlt BE-NUC an Electrabel 89,807 % (entsprechend dem Anteil von Luminus von 10,193 % an
den LTO-Anlagen) aller Kosten, die bei der Erbringung der LTO-Dienstleistungen und Betriebs- und Instandhal-
tungsdienstleistungen entstehen, zuziiglich der entsprechenden Marge, die sich wie folgt zusammensetzt:

—  [0-5] % fuir Versicherungskosten und Steuern
—  [0-5] % fiir Waren und Dienstleistungen, die von Mitgliedern der Engie-Gruppe geliefert und erbracht werden

—  [10-20] % fiir alle anderen Kosten.

(136) Belgien erklart, dass die Margenhohen mit denen abgestimmt sind, die im Rahmen der LTO-Partnerschaftsver-
einbarung mit Luminus (die selbst eine breite Palette von Dienstleistungen umfasst, unter anderem auch Betriebs-
und Instandhaltungsdienstleistungen) gelten. Die urspriingliche Vereinbarung iiber dhnliche Dienstleistungen fir
einen Dritten, Luminus, die am 26. Juni 2003 geschlossen und am 13. Dezember 2023 bestitigt wurde, ist ein
relevanter Bezugspunkt fiir die Auffassung, dass die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung die marktiiblichen
Kosten fir den Betrieb von Kernkraftwerken widerspiegelt. Dariiber hinaus argumentiert Belgien, dass die von
Electrabel getragenen finanziellen Risiken hoher seien als im Rahmen der Partnerschaftsvereinbarung mit Luminus,
da gemdfl der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung die Marge von Electrabel im Fall von (nicht
entschuldbaren) Kosteniiberschreitungen (d. h. Kosten, die nicht in dem von Electrabel vorgeschlagenen und von
den Parteien validierten Budget enthalten sind) und im Fall einer iiber ein Ziel hinausgehenden Nichtverfiigbarkeit
der Anlage geringer ausfalle.

(137) Dariiber hinaus macht Belgien geltend, dass die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung bestimmte
Kostenkontrollen vorsehe, darunter das Recht von BE-NUC, die Berechnung der Gebiihren und die Erbringung der
Dienstleistungen durch Electrabel zu priifen und eine Benchmark-Uberpriifung der von Electrabel fiir technische
verbundene Dienstleistungen berechneten Preise zu verlangen.

(*) Dies wdre nur dann der Fall, wenn iiber mehrere Jahre hinweg erhebliche Ausfille auftreten wiirden, z. B. wenn die Verfiigbarkeit in
jedem Jahr von 2029 bis 2035 unter 60 % liegen wiirde.
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(138) Schlieflich wird Electrabel als (alleiniger) Betreiber der LTO-Anlagen und Dienstleister fiir BE-NUC im Rahmen der
Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung einen Anreiz zur Erreichung der technischen und wirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit der LTO-Anlagen erhalten. Im Rahmen der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung gilt
insbesondere Folgendes:

a)  Electrabel ist zur Zahlung einer pauschalen Entschidigung verpflichtet, wenn die Verfugbarkeit der LTO-
Anlagen wihrend eines Vertragsjahres weniger als [90-100] % betrdgt (ausgenommen LTO-Ausfille, normale
Austille und entschuldbare Ereignisse). Infolge der Zahlung dieser pauschalen Entschadigung verringert sich
die von Electrabel fiir das betreffende Vertragsjahr erzielte Marge in einer gleitenden Skala von [10-20] %
auf [0-5] %.

b)  Im Falle von Kosteniiberschreitungen hat Electrabel keinen Anspruch auf eine entsprechende Marge in Hohe
der Kosteniiberschreitung, mit Ausnahme von begriindeten Kosteniiberschreitungen.

¢)  Im Falle von Kosteniiberschreitungen wihrend der Wiederanlaufphase werden Strafen auf die Marge von
Electrabel erhoben (bis zu [50-60] % bei der Marge auf die Betriebs- und Instandhaltungsdienstleistungen
und bis zu [70-80] % bei der Marge auf die LTO-Dienstleistungen).

(139) Belgien kommt daher zu dem Schluss, dass die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung auf die Deckung der
entstandenen Kosten beschrinkt ist und dass die finanziellen Bedingungen der Betriebs- und Instandhaltungsver-
einbarung marktiiblichen Bedingungen entsprechen.

3.3.1.5. Vereinbarung iiber Energiemanagementdienstleistungen (EMSA)

(140) Obwohl BE-NUC der technische Eigentiimer von 89,807 % des von den LTO-Anlagen erzeugten Stroms sein wird
(die restlichen 10,193 % befinden sich im Eigentum von Luminus), tibertrdgt BE-NUC das Eigentum an diesem
Strom auf den Energiemanager, der sie verkauft (*’). Zu diesem Zweck wird BE-NUC eine EMSA mit einem Partner
schliefen, der den Strom von BE-NUC kauft und diese dann verkauft.

(141) In der EMSA sind die wesentlichen Bedingungen und die Risikoverteilung geregelt. Sie enthidlt zudem eine
detaillierte Beschreibung der BIS sowie der Rolle des Energieverkaufsmanagers (,EMSA-Partner) in diesem
Zusammenhang innerhalb der festgelegten Parameter. Der im Rahmen der EMSA benannte EMSA-Partner ist
Kéufer und Eigentiimer des Anteils von BE-NUC an des von den LTO-Anlagen erzeugten Stroms und unterliegt
einer vorab festgelegten BIS. Die BIS kann von Zeit zu Zeit nach einem in der Vergiitungsvereinbarung festgelegten
Verfahren iiberpriift und gedndert werden. Die belgische Regierung (BE-WATT) kann in ihrer Eigenschaft als
Vertragspartnerin der Vergiitungsvereinbarung die BIS in dem Umfang vorschreiben, in dem die in der Vergiitungs-
vereinbarung festgelegten Bedingungen der BIS erfiillt sind. Der EMSA-Partner hat in dieser Angelegenheit eine
beratende Funktion.

(142) Um den erzeugten Strom wettbewerbsorientiert und transparent auf den Stromgrofhandelsmarkt zu bringen,
haben Electrabel und der belgische Staat vereinbart, eine offentliche Ausschreibung fiir diese Dienstleistungen
durchzufithren, um Transparenz und Wettbewerb zu gewihrleisten (siehe Abschnitt 3.3.1.5.1.). Fiir das Ausschrei-
bungsverfahren gelten das Gesetz iiber die Vergabe offentlicher Auftrige sowie alle zugehorigen erforderlichen
Schutzbestimmungen.

3.3.1.5.1. Ausschreibungsverfahren

(143) Belgien bringt vor, dass das Ausschreibungsverfahren freiwillig gemafl dem belgischen Gesetz iiber die offentlichen
Auftrige vom 17. Juni 2016 und dem Koéniglichen Erlass vom 18. Juni 2017 iiber die Vergabe offentlicher Auftrage
in den Sonderbereichen durchgefiihrt werde (*%).

(*’) Luminus ist Eigentiimer seines Anteils (10,193 %) an dem von den LTO-Anlagen erzeugten Strom. Luminus verwaltet den Verkauf des
Stroms unabhingig und unterliegt nicht der EMSA, deren Zweck darin besteht, den Anteil von BE-NUC an der Produktion der LTO-
Anlagen zu verkaufen.

(*) Loi relative aux marches publics. Abrufbar unter: https://etaamb.openjustice.be/fr/loi-du-17-juin-2016_n2016021053.html. Das
Gesetz vom 17. Juni 2016 fiir offentliche Auftrage setzt die Richtlinie 2014/25/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom
26. Februar 2014 iiber die Vergabe von Auftrigen durch Auftraggeber im Bereich der Wasser-, Energie- und Verkehrsversorgung
sowie der Postdienste und zur Aufhebung der Richtlinie 2004/17/EG um.
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(144) Der EMSA-Auftrag wird im Rahmen eines Verhandlungsverfahrens mit vorherigem Aufruf zum Wettbewerb (%)
vergeben, was im Versorgungssektor ein Standardverfahren darstellt. Die Ausschreibung wurde auf den
einschldgigen belgischen ("*) und EU-Plattformen (™) veroffentlicht, sodass alle potenziellen Bewerber am Ausschrei-
bungsverfahren teilnehmen kénnen.

(145) Angesichts der Bedeutung der ausgeschriebenen Dienstleistung und der Sensibilitit aus wettbewerblicher Sicht hat
Belgien zusitzliche Bestimmungen und Schutzmanahmen eingefiihrt, um sicherzustellen, dass die Ziele der EMSA
erreicht und die erwarteten Dienstleistungen angemessen erbracht werden:

a)  Vor der Erstellung der Ausschreibungsunterlagen wurde am 3. September 2024 (bis zum 2. Oktober 2024)
ein Auskunftsersuchen zur EMSA eingeleitet, um von den Marktteilnehmern Meinungen zu mehreren
Themen im Zusammenhang mit der EMSA einzuholen (3. Mit dem Auskunftsersuchen wurden zwei
Hauptziele verfolgt: i) frithzeitige Ankiindigung des bevorstehenden Ausschreibungsverfahrens, um
interessierten Bewerbern ausreichend Zeit fiir die Vorbereitung ihrer Teilnahme zu geben (®) und fiir
zusidtzliche Transparenz zu sorgen; ii) die Ergebnisse des Auskunftsersuchens werden gegebenenfalls bei der
Ausarbeitung der Ausschreibungsunterlagen beriicksichtigt. Dies unterstiitzt BEENUC dabei, eine optimierte,
markterprobte Ausschreibung zu erstellen, die Kriterien klarer zu formulieren und sicherzustellen, dass alle
festgelegten Bedingungen und Kriterien nicht diskriminierend sind. Das Auskunftsersuchen ergab
beispielsweise, dass keine separaten Ausschreibungen fiir jede LTO-Anlage durchgefithrt werden sollten,
sondern dass diese als Paket ausgeschrieben werden konnen.

b)  Am 11. Dezember 2024 wurde ein Aufruf zur Interessenbekundung veroffentlicht, in dem die interessierten
Parteien aufgefordert wurden, bis zum 13. Januar 2025 ihr Interesse an der Teilnahme an der Ausschreibung
zu bekunden. Auf Antrag mehrerer Parteien wurde die Einreichungsfrist bis zum 3. Februar 2025 verldngert,
um einen hinreichenden Wettbewerb im Ausschreibungsverfahren zu gewihrleisten. Anschliefend werden
interessierte Parteien aufgefordert, ihre Angebote auf der Grundlage der kiinftigen Vertragsunterlagen
(einschlieBlich der gednderten Vergiitungsstruktur, wie in Abbildung 3 erldutert) einzureichen. Belgien
erklirt, dass die detaillierte Beschreibung der ausgeschriebenen Dienstleistungen es dem Land ermdgliche, ein
einziges Vergabekriterium auf der Grundlage des Preises festzulegen. Da der Auftrag im Rahmen eines
Verhandlungsverfahrens vergeben wird, kann der 6ffentliche Auftraggeber nach Einreichung der Angebote
durch die Bewerber auf die Aufforderung zur Einreichung von Vorschlagen (einschlieflich des Entwurfs des
EMSA-Vertrags und aller Begleitdokumente) die Bewerber auffordern, ein besseres Angebot einzureichen, um
das wettbewerbsfihigste Ergebnis zu erzielen.

(146) Dariiber hinaus trdgt Belgien vor, dass die Ausschreibung eine Reihe von Auswahlkriterien enthalte, mit denen
sichergestellt werde, dass alle Bieter die Voraussetzungen hinsichtlich der Professionalitit und der fur eine
ordnungsgemifle Ausfithrung der EMSA erforderlichen Infrastruktur erfillten. Diese Qualifikationskriterien sind
jedoch so weit wie moglich begrenzt und beziehen sich jeweils auf eine notwendige Anforderung fir die
beabsichtigten Dienstleistungen, um einen groftmoglichen Wettbewerb wihrend der Ausschreibung zu
gewihrleisten.

(147) Im Vergleich zu den Informationen, die der Kommission zum Zeitpunkt des Einleitungsbeschlusses zur Verfiigung
standen, legte Belgien weitere Einzelheiten zu den Qualifikationskriterien vor. Der Bieter (oder, fiir die ersten vier
unten beschriebenen Kriterien, unter Riickgriff auf die Kapazititen einer anderen Stelle) muss:

a)  mindestens zwei Referenzen iiber Erfahrungen (mit mindestens einjahriger Titigkeit) im Energiemanagement
eines Portfolios von thermischen oder nuklearen Erzeugungsanlagen mit einer Gesamtleistung von
mindestens 1 000 MW (d. h. unter Beriicksichtigung aller Referenzen) vorweisen, die sich in Lindern der
Europdischen Union, im Vereinigten Konigreich oder in den EFTA-Landern befinden (™),

(*) Im Einklang mit Artikel 120 des belgischen Gesetzes vom 17. Juni 2016 iiber die 6ffentlichen Auftrige.
(™ Bulletin der Aanbestedingen | Bulletin des Adjudications.
(") Supplement zum Amtsblatt der Europdischen Union.

(" Zu diesen Themen gehoren unter anderem das Risikoprofil, Garantien in Bezug auf die Gegenpartei und das Gegenparteirisiko, der
Preismechanismus, Zahlungsbedingungen, Rechnungsstellungshaufigkeit und Verzugszinsen, die BIS, interne Portfolioreserven, die
Aufteilung der Ausschreibung in zwei Lose (eines pro Kraftwerksanlage), die Kredit- und damit verbundene Garantiestruktur sowie das
Pooling des Bilanzkreisverantwortlichen.

() Der belgische Staat hat aktiv die einschligigen Marktteilnehmer ermittelt, die er kontaktieren und zur Teilnahme an dem Auskunfts-
ersuchen sowie an der anschlieenden Ausschreibung ermutigen mochte.

(" Das Kriterium einer Gesamtleistung von 1 000 MW stellt sicher, dass die qualifizierten/ausgewihlten Teilnehmer finanziell in der Lage
sind, die zugewiesenen Auftrage im Umfang von 1 000 bis 2 000 MW zu erfiillen.
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b)  mindestens zwei Referenzen im Energiemanagement (mindestens ein Betriebsjahr) von Anlagen zur
thermischen oder nuklearen Erzeugung vorweisen. Jede Referenz bezieht sich auf eine Anlage mit einer
Leistung von mindestens 350 MW, die sich in Lindern der Européischen Union, im Vereinigten Konigreich
oder in den EFTA-Lindern befinden muss (%),

¢)  mindestens eine Referenz im Bereich Energiemanagement (mit mindestens einjihriger Betriebsdauer) fiir
einen Dritten mit einer Erzeugungskapazitit von mindestens 350 MW fiir eine Produktionsanlage in Lindern
der Europdischen Union, im Vereinigten Konigreich oder in den EFTA-Lindern vorweisen (),

d)  im Rahmen einer Bonititsbewertung als ,Investment Grade* eingestuft worden sein, was bedeutet, dass er von
einer der folgenden Ratingagenturen (oder einer gleichwertigen Agentur) eine der folgenden Bonitdtsbe-
wertungen erhalten hat: i) Fitch: mindestens BBB-, ii) S&P: mindestens BBB-, iii) Moody’s: mindestens
Baa3 (), und

e)  bei mindestens einem in Belgien titigen nominierten Strommarktbetreiber (,Nemo®) aktives Mitglied fiir den
Stromhandel sein ().

(148) Wihrend der Laufzeit des EMSA-Vertrags gelten unter anderem folgende Bedingungen fiir den EMSA-Partner:
a)  Er muss einen Vertrag iiber einen Bilanzkreisverantwortlichen in Belgien mit Elia geschlossen haben.

b)  Er muss iiber eine Bonitdtsbewertung verfiigen, die als ,Investment Grade“ eingestuft ist, was bedeutet, dass er
von einer der folgenden Ratingagenturen (oder einer gleichwertigen Agentur) eine der folgenden Bonititsbe-
wertungen erhalten hat: i) Fitch: mindestens BBB-, ii) S&P: mindestens BBB-, iii) Moody’s: mindestens Baa3.

¢)  Er muss aktives Mitglieds in mindestens einem in Belgien tdtigen Nemo im Bereich des Stromhandels sein.

(149) In Bezug auf den Zeitplan der Ausschreibung erklirt Belgien, dass es bestrebt sei, die Ausschreibung rechtzeitig,
spdtestens jedoch bis zum 15. Mai 2025 abzuschliefen, damit der EMSA-Partner geniigend Zeit hitte, die
erforderlichen Vorbereitungen vor der Wiederinbetriebnahme der LTO-Anlagen zu treffen.

(150) Die ausgeschriebenen Dienstleistungen umfassen in Bezug auf die Kraftwerksanlagen unter anderem i) ,Reprasenta-
tionsdienstleistungen bei Termingeschiften und realisierten Kraftwerksanlagen®, ii) ,Dienstleistungen zur
Optimierung und zum Betrieb von Day-Ahead- (DA) und Intraday- (ID) Handelsgeschiften®, iii) Dienstleistungen
im Zusammenhang mit marktregulatorischen Verpflichtungen, iv) Vertragsdienstleistungen im Zusammenhang
mit belgischen UNB und v) Handel, Marktzugang und Marktanalyse. Aufgrund der gegenseitigen Abhingigkeit der
verschiedenen aufgefithrten Aufgaben und der gingigen Marktpraxis, diese Dienstleistungen in einem einzigen
kommerziellen Vertrag zusammenzufassen, um die betriebliche Effizienz zu gewihrleisten, werden diese
Dienstleistungen in einer einzigen EMSA-Dienstleistungsdefinition zusammengefasst.

3.3.1.5.2. Verkauf des LTO-Stroms und Vergiitung des EMSA-Partners

(151) Belgien hat klargestellt, dass der EMSA-Partner nicht als Vertreter oder im Namen von BE-NUC handelt, sondern
den gekauften Strom verkauft, da er dessen Eigentiimer ist. Dariiber hinaus erhilt der EMSA-Partner im gednderten
CfD-Modell die Entscheidungsbefugnis tiber wirtschaftsbedingte Modulationen, um Anreize fir eine effiziente
Nutzung der begrenzten Modulationsmaéglichkeiten zu schaffen und besser auf Marktsignale reagieren zu koénnen
(siehe Erwidgungsgrund 153 ff.).

() Der Umgang mit wichtigen, einzelnen Fehlerquellen im Markt erfordert eine spezifische operative Struktur mit entsprechend
geschultem Personal. Bei einem Standardansatz fiir kleinere, dezentralisierte Anlagen wird ein Dispatcher bei Auftreten eines Problems
lediglich angewiesen, die fehlende Menge so schnell wie méglich auf dem Intraday-Markt zu beschaffen. Ein solcher Ansatz ist jedoch
fiir grofere Anlagen nicht geeignet.

(") Mit diesem Kriterium wird sichergestellt, dass die Gegenpartei in der Lage ist, Geschifte fiir einen Dritten durchzufithren, und iber
einen soliden vertraglichen Rahmen verfiigt.

(”7) Das Kriterium wird eingefiihrt, um eine relativ starke Kapazitit des EMSA-Partners fiir die Zahlung seiner finanziellen Verpflichtungen
zu gewidhrleisten.

(**) Die Mitgliedschaft in einem Nemo (Epexspot und Nord Pool in Belgien), d. h. einer mit dem Betrieb der integrierten Day-Ahead- und
Intraday-Strommirkte beauftragten Organisation, gewdhrleistet den Zugang zu den Strommirkten. Dieses Kriterium gewdahrleistet,
dass der Bewerber rechtzeitig Zugang zu den Handelsmirkten erhilt und iiber ausreichende und aktuelle Erfahrungen hinsichtlich der
Funktionsweise des europdischen Marktes verfiigt.
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(152) Belgien erkldrt, dass die Abrechnung zwischen dem EMSA-Partner und BE-NUC auf dem DAM beruhe, um das
Basisrisiko fur BE-NUC zu begrenzen, da dies in Verbindung mit der Differenzzahlung von BE-NUC iiber einen
CfD, bei dem der MRP dem DAM-Preis entspricht, bedeute, dass BE-NUC den Ausiibungspreis erhalt (siehe
Abschnitt 3.3.1.3.2.) (). Belgien bestitigt, dass es dem EMSA-Partner freisteht, auf dem Markt seiner Wahl zu
handeln, und dass er nicht verpflichtet ist, ein Angebot auf dem DAM abzugeben.

(153) Wie in Abschnitt 2.1. und Erwdgungsgrund 109 erldutert, wurde die Vergiitung des EMSA-Partners angepasst, um
Anreize fir eine optimale Nutzung der begrenzten Anzahl zuldssiger Modulationen zu schaffen, da die LTO-
Anlagen auf 30 Modulationen pro Zyklus begrenzt sind und daher technisch und regulatorisch nicht in der Lage
sind, ihre Leistung zu einem beliebigen Zeitpunkt zu dndern. Anstelle einer blofSen Festgebiihr (die im Rahmen der
Ausschreibung festgelegt wird) umfasst die gednderte Vergiitungsformel auch eine variable Gebiihr (die auf einer
vorab festgelegten Formel basiert und von der Modulations- und Korrekturausgleichszahlung abhingt). Durch diese
Vergiitung partizipiert der EMSA-Partner an einem Teil der potenziellen Mehreinnahmen aus der Modulation bei
negativen Preisen (sowie an einem Teil der potenziellen Mindereinnahmen aus der Modulation bei positiven
Preisen, falls solche entstehen), wihrend er gleichzeitig direkt den unten beschriebenen Bilanzkreisabweichungs-
und Intraday-Kosten ausgesetzt ist. Daher setzt sich die variable Gebiihr aus einem festen prozentualen Anteil
(»Alpha“) der Erloszuwichse, die eine Modulation der DA-Geschifte auslosen, und einem differenzierten
prozentualen Anteil (,Beta“) der Intraday- und Bilanzkreisabweichungskosten und -erlose, d. h. den Korrekturausg-
leichszahlungen (die Mehreinnahmen aus der Auslésung einer Modulation der ID-Geschifte umfassen konnen),
zusammen, wobei Folgendes gilt:

a)  Der Alpha-Betrag wird vorab auf 20 % festgelegt. Der Alpha-Wert ist hoch genug, um ausreichende Anreize
fiir optimale Modulationsentscheidungen zu schaffen, aber nicht zu hoch, um risikoscheue Ausschreibungs-
teilnehmer abzuschrecken.

b)  Die Einnahmen aus der Modulation werden nachtraglich berechnet als Produkt aus dem zuriickgekauften
Volumen auf dem DAM fiir die Modulation und der Differenz zwischen Null und dem DAM-Preis.

¢)  Der Beta-Betrag wird differenziert, aber auch vorab festgelegt und spiegelt die finanzielle Haftung des EMSA-
Partners als Bilanzkreisverantwortlicher im Falle von Bilanzkreisabweichungen wider. In diesem
Zusammenhang argumentiert Belgien, dass die Reaktoren relativ alt seien und dass die fiir das LTO-Projekt
und die Modulationen erforderlichen Arbeiten das Risiko ungeplanter Abschaltungen, die zu Bilanzkreisab-
weichungen fithren, erhhen konnten. Dariiber hinaus wiirden die Anlagen besonders hohen Sicherheitsan-
forderungen unterliegen, was das Risiko von Abschaltungen weiter erhohe. Gleichzeitig seien die belgischen
Intraday- und Regelenergiemirkte zwar zunehmend in benachbarte Mirkte integriert, jedoch im Vergleich
zur Grofe der beiden Reaktoren nach wie vor relativ klein. Infolgedessen verringere jede Abschaltung die
Chance des Bilanzkreisverantwortlichen, Gegenparteien zu finden, um die Auswirkungen der Abschaltung
abzumildern, und das Risiko von Preisspitzen infolge der Abschaltung wiirde sich unverhaltnismafig
erhohen. Daher argumentiert Belgien, dass der Beta-Wert je nach Art und Auswirkung des Ereignisses, das zu
einer Bilanzkreisabweichung fithrt, unterschiedlich sein sollte, wihrend gleichzeitig angemessene Anreize fiir
den EMSA-Partner (als Bilanzkreisverantwortlichen) zur Minderung von Bilanzkreisabweichungen
aufrechterhalten werden sollten (*). Der EMSA-Partner ist jedoch weiterhin in vollem Umfang finanziell allen
Bilanzkreisabweichungen ausgesetzt, die sich hauptsachlich aus Abweichungen der Leistung gegeniiber der
prognostizierten Leistung oder aus Handelsfehlern ergeben.

d)  Die Korrekturabrechnung ist die Summe der Intraday- und Ausgleichszahlungen, und der Beta-Wert gilt fiir
beide. Zu einer bestimmten Stunde kann er positiv und/oder negativ sein.

(") Energiemanager nutzen Systeme zur Erfassung von Geschiften und zur Positionsverwaltung, um Arbeitsabldufe zu optimieren,
darunter Prognosen, Optimierungen, Auktionsgebote, Echtzeit-Disposition und Transaktionsabwicklung. Diese Systeme
protokollieren insbesondere alle Transaktionen zwischen BE-NUC und dem EMSA-Partner sowie marktbezogene Verkiufe und
Handelsgeschifte mit dem UNB. Die aufgezeichneten Daten werden iiber ein Abwicklungsmodul verarbeitet, das Transaktions-
volumina unter Verwendung vordefinierter vertraglicher Formeln in finanzielle Abrechnungen umwandelt. Die vom System
generierten Erkldrungen werden elektronisch an BE-NUC zur Uberpriifung iibermittelt. BE-NUC kann dies iiberpriifen und
gegebenenfalls Anpassungen verlangen.

(*) Konkret betrigt der Beta-Wert 100 % bei der ,Basislasterzeugung*, 20 % in Situationen der ,wirtschaftsbedingten Modulation®, d. h. bis
zu 30 Mal pro Jahr, und 8 % bei ungeplanten Abschaltungen, d. h. bei aulergewohnlichen Ereignissen mit erheblichen Auswirkungen,
die in der Regel weniger als einmal pro Jahr und pro Anlage stattfinden.
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Abbildung 3

Geinderte EMSA-Vergiitungsformel

Vergiitung des EMSA-Partners = Festgebiihr + variable Gebiihr

Variable Gebiihr = Alpha*Mehreinnahmen + Beta*Korrekturabrechnung
Mehreinnahmen = Riickkaufsvolumen * (0 — DA-Preis)
Korrekturabrechnung = Intraday- und Bilanzkreisabweichungskosten oder -einnahmen

(154) Die in Abbildung 3 dargestellte Formel gilt fiir das gesamte Volumen wiahrend der Modulation, auch wenn die

(155)

(156)

(157)

Modulation erfolgt, wenn die Preise positiv sind (z. B. wihrend der Ramp-Up- und Ramp-Down-Phase) und nicht
nur in Zeiten negativer Preise (*!). Die variable Gebithr wird von BE-NUC im Rahmen der EMSA gezahlt, diese
Kosten und/oder Einnahmen werden jedoch im Rahmen der Vergiitungsvereinbarung an BE-WATT weitergereicht.

Belgien zufolge wird der EMSA-Partner durch die gednderte Vergiitungsformel unter anderem dazu angeregt,
wirtschaftsbedingte Modulationen optimal und iiber den gesamten Day-Ahead- und Intraday-Zeitraum hinweg zu
nutzen und die Intraday- und Bilanzkreisabweichungskosten zu senken. Belgien weist darauf hin, dass die Alpha-
und Beta-Parameter ausgewdhlt wurden, um ein effizientes Funktionieren des Marktes zu gewdahrleisten und
gleichzeitig risikoscheue Ausschreibungsteilnehmer nicht abzuschrecken.

Die gednderte Vergiitungsformel wird sich auf das Gebotsverhalten der Ausschreibungsteilnehmer in Bezug auf die
Festgebithr auswirken. Die Bieter werden in ihren Geboten die erwarteten Aufwirtseffekte der Modulation
(Optionswert) sowie die Kosten und potenziellen Einnahmen im Zusammenhang mit Intraday- und Bilanzkreisab-
weichungszahlungen beriicksichtigen. Belgien erkldrt, dass in den Ausschreibungsunterlagen die Vergiitungs-
struktur (Anreizstruktur) erldutert werde, sodass das Auf- bzw. Abwirtspotenzial der gednderten Vergiitungsformel
fur die Bieter transparent sei. Belgien wird die Angemessenheit der (modifizierten) Vergtitungsformel des EMSA-
Partners sowie die Marktkonformitit und Effizienz der Anreize, die sie auf den verschiedenen Mirkten bietet,
bewerten. Die Bewertung erfolgt spitestens zwei Jahre nach Inbetriebnahme, damit der Vertrag rechtzeitig
tiberarbeitet oder eine neue Ausschreibung organisiert werden kann, was nach 3,5 Jahren moglich ist (*)). Um
jedoch angemessene Anreize fir den EMSA-Partner zu erhalten, ist lediglich eine Aufwirtskorrektur der Alpha-
und Beta-Parameter moglich (*).

Belgien argumentiert, dass die Anpassung der EMSA-Vergiitung die Anreize des EMSA-Partners, der tiber die
Entscheidungsbefugnis hinsichtlich der wirtschaftsbedingten Modulation verfiigt (vorbehaltlich der endgiiltigen
Entscheidung des Betreibers, z. B. im Falle von Sicherheits- oder Regulierungsbedenken), an die Marktsignale
angleiche und damit den diesbeziiglichen Bedenken der Kommission Rechnung trage. Gleichzeitig erhalte der
EMSA-Partner angemessene Anreize, um seine Aufgabe als Bilanzkreisverantwortlicher zu erfillen, ohne
vollstindig von Bilanzkreisabweichungen abhingig zu sein, die aulerhalb seiner Kontrolle liegen. Dariiber hinaus
erkldrt Belgien, dass es einen kontinuierlichen und genauen Informationsaustausch (einschliefSlich regelmifSiger
Aktualisierungen der Verfiigbarkeit, der technischen Fahigkeiten usw. der LTO-Anlagen) zwischen BE-NUC, dem
Betreiber kerntechnischer Anlagen und dem EMSA-Partner geben werde, um fundierte Entscheidungen iiber die
wirtschaftsbedingte Modulation durch den EMSA-Partner zu ermdglichen, der dadurch fur effiziente
Entscheidungen gut geriistet sein werde.

(*") Dies hdngt mit den technischen Zwingen im Zusammenhang mit Modulationen zusammen (siche Erwdgungsgrund 13).
(*) Die EMSA kann von BE-NUC nach Ablauf von 3,5 Jahren (42 Monaten) ab dem Wiederinbetriecbnahmezeitpunkt des ersten

(83

Kernkraftwerks einseitig gekiindigt werden. BE-NUC kann nach einer neuen Ausschreibung zu anderen Bedingungen eine neue
Vereinbarung schlieRen.

Die Bewertung der Alpha- und Beta-Parameter wird auf folgender Grundlage vorgenommen: i) einer Bewertung der Teilnahme an der
Ausschreibung und des Ergebnisses (Indikatoren konnen sein: Anzahl und Art der Bieter, Ergebnis der Ausschreibung in Bezug
auf Preis/Kosten usw.), ii) einer Bewertung der (Nicht-)Modulationsentscheidungen einschlieflich der (finanziellen) Folgen fiir die
Beteiligten unter Beriicksichtigung der (erwarteten und realisierten) Marktbedingungen und der operativen/Modulationsbe-
schriankungen und iii) einer Bewertung der Handelsentscheidungen auf dem DA- und Intraday-Markt sowie der daraus resultierenden
Bilanzkreisabweichungen im Bereich des Bilanzkreisverantwortlichen. Die dieser Bewertung zugrunde liegenden Informationen
basieren auf Daten, die wihrend der Laufzeit des EMSA-Vertrags vom EMSA-Partner erhoben wurden, sowie auf Daten des Betreibers
Electrabel, die iiber BE-NUC und die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung bereitgestellt wurden, und allen relevanten
offentlichen/marktbezogenen Informationen zu den oben genannten Punkten.
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(158) Belgien bestitigt auch, dass der Vertragspartner des CfD (BE-WATT) eine Risikomanagementstrategie fiir seine
offene Position entwickeln wird, wie dies rechtlich vorgesehen ist, und dass deren Umsetzung zur Liquiditit auf den
Terminstrommarkten beitragen wird (siehe Erwidgungsgrund 99). Die Annahme der Strategie erfolgt vorbehaltlich
einer Empfehlung der Regulierungsbehérde, die auch eine Bewertung der Auswirkungen der Strategie auf die
relevanten Strommarkte umfasst.

3.3.1.5.3. Zusitzliche Schutzmafnahmen in Bezug auf den Energiemanager

(159) Der EMSA-Partner wird grundsitzlich im Rahmen einer transparenten, offenen Ausschreibung ausgewihlt (siehe
Abschnitt 3.3.1.5.1.). Die Handelsgesellschaft GEMS (Global Energy Management & Sales) von Engie, ein vom
Geschiftsbereich Kernenergie verwaltungstechnisch unabhingiger Geschiftsbereich der Engie-Gruppe, kann
ebenfalls an der Ausschreibung teilnehmen. Fir den Fall, dass GEMS am Ausschreibungsverfahren teilnimm,
wurden besondere Bestimmungen und Maflnahmen vorgesehen, um ein faires Verfahren zu gewihrleisten.

(160) Belgien erklart, dass ausreichende Mafinahmen ergriffen und umgesetzt werden, um potenzielle Interessenkonflikte
wirksam zu erkennen und zu verhindern. Diese Mafnahmen lassen sich wie folgt zusammenfassen:

a)  Das Auskunftsersuchen gab den Marktteilnehmern Gelegenheit zur Stellungnahme, und alle interessierten
Parteien konnten in diesem Zusammenhang verschiedene Bedingungen und Vorschldge unterbreiten, um
sicherzustellen, dass die Ausschreibung keine Hindernisse enthalt, die einen interessierten Teilnehmer
gegeniiber GEMS (oder einem Unternehmen der Engie-Gruppe) benachteiligen konnten. Electrabel (oder ein
Unternehmen der Engie-Gruppe) ist nicht an der Erstellung der Ausschreibungsunterlagen (,Ausschreibungs-
unterlagen mit ausfithrenden Angaben“) im Anschluss an die (Ergebnisse des) Auskunftsersuchens beteiligt
und wird dies auch nicht sein.

b)  Sollte GEMS wihrend des Ausschreibungsverfahrens, auch als Unterauftragnehmer oder in anderer
Eigenschaft, daran teilnehmen, sind Electrabel (oder ein Unternehmen der Engie-Gruppe) und ihre Direktoren
oder Bevollmachtigten von der Teilnahme an einer BE-NUC-Entscheidung und/oder von Beratungen iiber das
Angebot (z. B. der Auswahlentscheidung und der Zuschlagsentscheidung) ausgeschlossen.

¢)  Insgesamt wurden und werden innerhalb der Organisation von Electrabel strenge Informationsbarrieren und
ethische Grenzen zwischen den Personen, die fiir die Abgabe von Angeboten bei GEMS verantwortlich sind,
und den Personen, die an der Verwaltung von BE-NUC beteiligt sind, eingerichtet. Fiir den Fall, dass GEMS im
Rahmen eines erfolgreichen Ausschreibungsverfahrens letztlich als EMSA-Partner gewdhlt wird, werden
dieselben Schutzmafnahmen umgesetzt.

d)  Wird GEMS als EMSA-Partner ausgewihlt, unterliegt es denselben Verpflichtungen wie ein Bilanzkreisverant-
wortlicher und EMSA-Vertragspartner sowie denselben Marktanreizen wie jeder andere Bewerber.
Insbesondere wird GEMS als EMSA-Partner sowohl eine feste als auch eine variable Vergiitung erhalten, die
Anreize fur eine marktkonforme Optimierung der Modulationsmoglichkeiten und der Einnahmen aus dem
Verkauf von Strom bietet. Dariiber hinaus handelt GEMS als Partei im Rahmen eines von der BIS genau
festgelegten Mandats, von dem das Unternehmen nicht abweichen darf. Mit diesen Schutzmafnahmen wird
sichergestellt, dass GEMS, falls es die EMSA-Ausschreibung erhilt, wie jeder andere Teilnehmer an der EMSA-
Ausschreibung titig wird und — durch die Einrichtung der EMSA-Vereinbarung und die gednderte
Vergiitungsformel — Anreize erhalt, entsprechend den Marktsignalen zu handeln.

(161) Wenn im Rahmen des Ausschreibungsverfahrens kein geeigneter Bewerber ausgewdhlt werden kann und keine
EMSA rechtzeitig, spitestens jedoch bis zum 15. Mai 2025, abgeschlossen wurde, tibernimmt GEMS
voriibergehend die EMSA-Dienstleistungen. Diese Dienstleistungen werden gemafl den zwischen den Parteien zu
vereinbarenden Bedingungen wihrend eines begrenzten Zeitraums erbracht, damit BE-NUC die EMSA im Rahmen
eines anderen Ausschreibungsverfahrens vergeben kann. Im Falle eines erfolgreichen Ausschreibungsverfahrens
tibernimmt der erfolgreiche Bewerber die Erbringung der EMSA-Dienstleistungen von GEMS, sobald der
entsprechende Zeitraum abgelaufen ist, in dem GEMS diese Dienstleistungen erbracht hat. Die Anzahl der erneuten
Ausschreibungen ist nicht beschrinkt.

(162) Belgien fithrt an, dass diese Regelung erforderlich und angemessen sei, um die Kontinuitit der offentlichen
Dienstleistung (d. h. den Verkauf des von den Kernkraftwerken erzeugten Stroms) zu gewiahrleisten, diese Losung
sei jedoch zeitlich und auf das erforderliche Minimum beschrankt.
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(163)

Abschliefend erkldrt Belgien, es werde sicherstellen, dass BE-NUC die Rechtsvorschriften und Grundsitze fur die
Vergabe offentlicher Auftrige strikt einhalten werde. Der umfassende Konsultationsprozess biete zusitzliche
Garantien daftr, dass die Beschaffung von Dienstleistungen im Rahmen eines wettbewerbsorientierten,
transparenten, diskriminierungsfreien und bedingungsfreien Ausschreibungsverfahrens erfolgt. Belgien ist daher
der Ansicht, dass jegliches Risiko einer Marktabschottung und anderer potenziell wettbewerbswidriger Praktiken
durch Engie vermieden wird und dass alle Mafnahmen und Schutzvorkehrungen getroffen wurden, um
sicherzustellen, dass ein unabhingiger EMSA-Partner ausgewahlt wird. Nur im Ausnahmefall wiirde GEMS diese
Dienste voriibergehend anbieten, was erforderlich und angemessen sei, um die Kontinuitit der offentlichen
Dienstleistungen zu gewihrleisten.

3.3.1.6. Sonstige Teilmafnahmen

(164)

Bei zwei weiteren Teilmafinahmen, die Teil der Transaktion sind, handelt es sich um die ASA zwischen Electrabel
und BE-NUC und eine Vereinbarung iiber Entschadigungsregelungen fiir Kostendeckungsverluste fiir den Fall, dass
die Vereinbarung nicht zustande kommt. Diese Teilmafinahmen wurden in den Abschnitten 3.3.10. und 3.3.11.
des Einleitungsbeschlusses erldutert.

3.3.2. Komponente 2: Begrenzung der Haftung des Betreibers kerntechnischer Anlagen fiir die langfristige Lagerung und
Endlagerung von radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen

3.3.2.1. Allgemeine Grundsitze der Entsorgung radioaktiver Abfille

(165) Wie in Erwidgungsgrund 121 des Einleitungsbeschlusses erlautert, beruht der Rechtsrahmen fiir radioaktive Abfille

(166)

(167)

und abgebrannte Brennelemente in der EU auf den folgenden zwei Grundprinzipien: i) dem Verursacherprinzip (*)
und ii) der letztendlichen Verantwortung der Mitgliedstaaten (einschlieflich der finanziellen Verantwortung) fur die
verantwortungsvolle und sichere Behandlung (einschlieflich der Entsorgung) abgebrannter Brennelemente und
radioaktiver Abfille (*°).

Wie in Abschnitt 3.4.2. des Einleitungsbeschlusses erldutert, ist der Betreiber kerntechnischer Anlagen nach den
geltenden Vorschriften in Belgien (iiber die Kernenergie-Versorgungsgesellschaft Synatom und zusammen mit
EDF Belgien und Luminus (im Folgenden ,die beitragspflichtigen Unternehmen®)) finanziell und operativ fiir die
Stilllegung der sieben Kernkraftwerke sowie fiir die Konditionierung und Entsorgung radioaktiver Abfille und
abgebrannter Brennelemente und ihre langfristige Lagerung nach ihrer Annahme durch die NERAS bis zu ihrer
endgiiltigen Endlagerung zustindig. Die Riickstellungen fiir die Entsorgung abgebrannter Brennelemente und die
Stilllegungsabfille werden von Electrabel und den beitragspflichtigen Unternehmen finanziert, von Synatom
verwaltet und unterliegen der Aufsicht einer unabhingigen offentlichen Behorde, der Kommission fiir nukleare
Vorsorge (,CPN/CNV“). Wie in den Erwidgungsgriinden 123 bis 125 der Eroffnungsentscheidung dargelegt, gibt
Belgien an, dass Electrabel bestimmte Zustindigkeiten als alleiniger Betreiber der LTO-Anlagen behalten wird, die
sich aus i) europiischen und belgischen Rechtsvorschriften und ii) vertraglichen Verpflichtungen aus der
Durchfithrungsvereinbarung ergeben, wodurch dem Verursacherprinzip Rechnung getragen wird.

CPN/CNV und die NERAS sind die Aufsichtsbehorden in Belgien:

a)  Die NERAS erstellt alle fiinf Jahre einen umfassenden Bestandsbericht fiir alle Erzeuger radioaktiver Abfille in
Belgien und bewertet die Mittel fiir die Abwicklung der entsprechenden Nuklearverbindlichkeiten.

b)  CPN/CNV iberpriift alle drei Jahre die Methoden zur Berechnung der Riickstellungen fiir Kernenergie sowie
deren Angemessenheit und den Barwert der kiinftigen Verbindlichkeiten in der Rechnungslegung von
Synatom (Priifung der Methodik, des Referenzszenarios usw.).

(*) Artikel 4 Absatz 3 Buchstabe e der Richtlinie 2011/70/Euratom des Rates vom 19. Juli 2011 iiber einen Gemeinschaftsrahmen fiir die
verantwortungsvolle und sichere Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille (ABL. L 199 vom 2.8.2011, S. 48),
wonach ,die Kosten fiir die Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille von denjenigen getragen [werden], die
diese Materialien erzeugt haben*.

(*) Artikel 4 Absatz 1 und Artikel 9 der Richtlinie 2011/70/Euratom.
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(168) Wie in Erwidgungsgrund 129 und Tabelle 4 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, belduft sich der derzeitige
Gesamtbetrag der Riickstellungen fiir Nuklearverbindlichkeiten auf der Grundlage der letzten dreijdhrlichen
Uberpriifung des CPN/CNV vom Juli 2023 auf 18 225 Mio. EUR, bestehend aus Riickstellungen fiir Riickbauti-
tigkeiten (8 122 Mio. EUR), die Entsorgung abgebrannter Brennelemente (9 070 Mio. EUR) und Betriebsabfille
(1033 Mio. EUR) (*).

3.3.2.2. Abfallbegrenzungsvereinbarung

(169) Im Rahmen der Verhandlungen iiber das LTO-Projekt einigten sich Engie und der belgische Staat auf eine
Begrenzung der langfristigen Haftung der Erzeuger radioaktiver Abfille aus der Stromerzeugung durch Kernenergie
(die ,Abfallbegrenzungsvereinbarung®), um die diesbeziigliche Unsicherheit zu verringern (siche Abschnitt 3.4.3.
des Einleitungsbeschlusses). Die  Abfallbegrenzungsvereinbarung sieht die  Ubertragung finanzieller
Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Erzeugung, der Lagerung oder dem Besitz von konditionierten
radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen aller sieben belgischen Kernkraftwerke vorbehaltlich der
Erfillung der einschldgigen vertraglichen Ubertragungskriterien und nach deren Erfiillung vom Betreiber
kerntechnischer Anlagen (Electrabel) auf den belgischen Staat gegen Zahlung eines Pauschalbetrags vor (*).

(170) Dieser Pauschalbetrag wurde fiir jede Kategorie radioaktiver Abfille festgelegt. Wie in Erwdgungsgrund 131 des
Einleitungsbeschlusses erldutert, konnen radioaktive Abfille gemaf§ der historischen radiologischen Klassifizierung
der NERAS und im Einklang mit der Klassifizierung der Internationalen Atomenergie-Organisation (IAEO) in drei
Kategorien unterteilt werden: Abfille der Kategorie A (kurzlebige Abfille mit geringer oder mittlerer
Radioaktivitdt), Abfille der Kategorie A (langlebige Abfille mit geringer oder mittlerer Radioaktivitit) sowie Abfille
der Kategorie C (kurz- und langlebige Abfalle mit hoher Radioaktivitit) und abgebrannte Brennelemente.

(171) InTabelle 13 ist die Aufteilung der bestehenden Riickstellungen in Hohe von 18 225 Mio. EUR zwischen Electrabel
(8 410 Mio. EUR) und der belgischen Regierung (9 815 Mio. EUR) gemif8 der Abfallbegrenzungsvereinbarung
dargestellt, einschlieflich der Aufteilung nach Abfallkategorien.

Tabelle 13

Aufschliisselung der Abfallbegrenzungsvereinbarung

Verbindlichkeiten des belgischen Staates (nach der

Betrag Ubertragung) Verbindlichkei- Riickstellungen
(in Mio. EUR) ten von Engie (Ende 2022)
Kat. A Kat. B Kat. C Insgesamt
Schitzung der 1465 496 4797 6758 7171 13929

Grundkosten (ohne
unvorhergesehene Ausgaben)

Unvorhergesehene 145 179 2732 3056 1240 4296
Ausgaben

Grundbetrag 1611 675 7528 9815 8410 18225
Risikopramie 1889 325 2972 5185 5185
Gedeckelter Betrag 3500 1000 10 500 15000 8410 23411

Quelle:  Antwort der belgischen Behorden auf das Auskunftsersuchen der Kommission vom 1. Oktober 2024

(*) Die Riickstellungen fiir Betriebsabfille werden von den externen Priifern von Engie (Deloitte) im Rahmen ihrer jihrlichen Priifung
gepriift.

(*’) In diesem Beschluss bezieht sich der Begriff ,Abfallbegrenzungsvereinbarung” auf die Obergrenze fir die langfristige Haftung der
Erzeuger radioaktiver Abfille aus der Stromerzeugung durch Kernenergie, wahrend sich der Begriff ,Abfallabkommen® auf die
Kombination aller Teilmafnahmen im Rahmen der Komponente 2 bezieht, d. h. auch auf das Ubereinkommen tiber den Riickbau und
die Stilllegung usw.
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(172)

(173)

(174)

(175)

Die Grundsitze der Abfallbegrenzungsvereinbarung wurden nicht gedndert und werden in Erwidgungsgrund 133
des Einleitungsbeschlusses beschrieben. Sie lassen sich wie folgt zusammenfassen:

a)  ,Gedeckelte Betrige*: Fiir jede Kategorie radioaktiver Abfille, die die vertraglichen Ubertragungskriterien
erfiillt, wurde eine Pauschalzahlung einschlieflich einer Risikoprimie und einer Indexierung von 3 % pro
Jahr zum 31. Dezember 2022 festgelegt, die sich auf insgesamt 15 Mrd. EUR belduft (3,5 Mrd. EUR fir
Kategorie A, 1 Mrd. EUR fiir Kategorie B und 10,5 Mrd. EUR fiir Kategorie C — siehe Tabelle 13). Wie in den
Erwagungsgriinden 134 und 135 des Einleitungsbeschlusses erwihnt und in Tabelle 13 dargestellt, bringt
Belgien Folgendes vor:

—  Die den gedeckelten Betrigen zugrunde liegenden Mengen basieren auf dem Abfallbestand, der fiir die
Pritfung der Riickstellungen fiir Kernenergie durch CPN/CNV 2022 verwendet wurde, sowie auf dem
industriellen Referenzszenario der NERAS und des Betreibers kerntechnischer Anlagen (dies sind die
derzeit besten Schitzungen der Menge an konditionierten radioaktiven Abfillen und abgebrannten
Brennelementen, die von den sieben Kernkraftwerken in einem Szenario ohne Langzeitbetrieb
produziert wurden (und noch produziert werden)), und

— der Wert der gedeckelten Betrdge ergibt sich aus der Anwendung einer Risikoprimie auf die
bestehenden Riickstellungen fiir Kernenergie.

b)  ,Mengengutschriften: Der gedeckelte (pauschale) Betrag pro Abfallkategorie entspricht einer
Mengengutschrift fir vorab festgelegte Mengen und bietet einen Anreiz fir den Betreiber der
kerntechnischen Anlagen, die Entstehung von radioaktiven Abféllen zu minimieren.

¢)  ,Gebihren fiir Mengenanpassungen: Wenn die Mengengutschrift einer Abfallkategorie vollstindig
ausgeschopft ist, muss fiir jede benotigte zusitzliche Mengengutschrift ein Aufschlag gezahlt werden. Die
Betrdge werden als arithmetisches Mittel zwischen i) der ,gedeckelten Menge“ der Abfallkategorie geteilt
durch die Anzahl der ,Mengengutschriften“ dieser Kategorie und ii) den Grenzkosten einer zusitzlichen
Mengengutschrift ermittelt.

d) ,Vertragliche Ubertragungskriterien*: Fiir jede Art von radioaktiven Abfallgebinden wurden vertragliche
Ubertragungskriterien festgelegt, die die Kriterien definieren, die jedes Abfallgebinde und jedes abgebrannte
Brennelement erfiillen muss, damit die finanzielle Verantwortung auf die offentliche Einrichtung Hedera
tibertragen werden kann (siche Erwidgungsgrund 178). Die Verantwortung (und die damit verbundenen
Kosten) fiir die Einhaltung der vertraglichen Ubertragungskriterien durch die radioaktiven Abflle liegt beim
Betreiber kerntechnischer Anlagen.

Wie in Erwidgungsgrund 107 Buchstabe a erwihnt und in den Abschnitten 3.4.5.1. und 3.4.5.2. des Einleitungsbe-
schlusses ausfiihrlich erldutert, beruht die Festlegung der gedeckelten Betrige in Hohe von 15 Mrd. EUR auf dem
derzeitigen Betrag der Riickstellungen fiir Kernenergie des Betreibers kerntechnischer Anlagen (Grundbetrag) und
einer Risikoprimie. Belgien hat klargestellt, dass der Grundbetrag bereits Margen fiir unvorhergesehene Ausgaben,
Unsicherheiten und andere Risiken umfasst, die sich im Zusammenhang mit dem Riickbau sowie der Entsorgung
radioaktiver Abfille und abgebrannter Brennelemente ergeben konnen. Die Bestimmungen iiber die Zahlung der
gedeckelten Betrige sind in Abschnitt 3.4.5.3. des Einleitungsbeschlusses erldutert und wurden nicht gedndert.

Belgien hat klargestellt, dass die gedeckelten Betrige, die an den belgischen Staat zu tibertragen sind, bereits alle
historischen und geschdtzten kiinftigen Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen umfassen (bis zum
urspriinglichen gesetzlichen Endstichtag aller belgischen Kernkraftwerke im Jahr 2025). Daher werden alle
radioaktiven Abfille und abgebrannten Brennelemente, die von den belgischen Kraftwerken wiahrend ihrer
rechtmifigen Betriebsdauer erzeugt werden oder erzeugt werden sollen, bereits in den gedeckelten Betrdgen
beriicksichtigt.

Belgien stellt auflerdem klar, dass das tatsichliche Abfallautkommen erst bekannt sein wird, wenn die Abfille
konditioniert und physisch an den belgischen Staat iibergeben worden sind. Der Pauschalbetrag in Hohe von
15 Mrd. EUR deckt daher nur die vorab festgelegten Mengen der betreffenden Abfille (die Mengengutschriften) ab,
die in der Durchfithrungsvereinbarung festgehalten wurden. Ist die tatsichliche Menge der erzeugten Abfille grofer
als die Mengengutschriften, zahlt Engie fiir jede zusitzliche Mengengutschrift eine Mengenanpassungsgebiihr (siche
Erwigungsgrund 133 des Einleitungsbeschlusses).
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(176) Ebenso werden alle Betriebsabfille (im Folgenden ,LTO-Abfille) und abgebrannte Brennelemente (,LTO-
Brennelemente), die aus der Verldngerung der Laufzeit der LTO-Anlagen resultieren, von BE-NUC und Luminus fiir
jede zusitzliche Abfallmenge finanziert. Fir jede zusitzliche Menge an LTO-Abfillen und abgebrannten LTO-
Brennelementen sind zwei Arten von Zahlungen erforderlich:

a)  LTO-Abfille: die in der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung festgelegten LTO-Betriebsabfallkosten
decken zwei Arten von Kosten ab:

— die Zahlung der an Electrabel zu entrichtenden LTO-Abfallentsorgungskosten fiir die Entsorgung,
Behandlung und Konditionierung der Betriebsabfille (,LTO-Abfallentsorgungsdienstleistungen®) zur
Vorbereitung eines LTO-Abfallgebindes und

—  die Gebiihren fiir die Anpassung der LTO-Abfallmenge, die die Zahlung der nach der Ubertragung der
Verbindlichkeiten aus der Entsorgung der radioaktiven Abfille an Hedera entstandenen Kosten
abdecken (*).

b)  Entsorgungsdienstleistungen fiir abgebrannte LTO-Brennelemente: die Back-End-Kosten fiir abgebrannte
Brennelemente werden auf der Grundlage einer indexierten Gebiihr fuir alle zusitzlichen abgebrannten
Brennelemente, die sich aus dem LTO-Projekt ergeben, gezahlt (**).

(177) Belgien stellt ferner klar, dass das unterzeichnete Finanzmodell die Kosten fiir die Entsorgung von LTO-Abfillen und
die Entsorgung von abgebrannten LTO-Brennelementen oder die Back-End-Kosten beriicksichtigt, die auf etwa
0,9 Mio. EUR pro Baugruppe (in Werten von 2022) geschitzt werden, davon etwa 0,3 Mio. EUR pro Baugruppe
fur die Lagerung vor Ort und etwa 0,6 Mio. EUR pro Baugruppe fiir die Gebiihr fiir die Anpassung der LTO-
Abfallmenge im Zusammenhang mit abgebrannten Brennelementen.

(178) Wie in Abschnitt 3.4.4. des Einleitungsbeschlusses erldutert, hat Belgien sui generis eine neue offentliche
Einrichtung namens Hedera geschaffen, die eine doppelte Aufgabe hat:

a)  Verwaltung und Absicherung der Mittel zur Finanzierung der langfristigen Verpflichtungen des belgischen
Staates in Bezug auf radioaktive Abfille und abgebrannte Brennelemente und

b)  Verfolgung und Kontrolle der Kosten fir die Entsorgung der iibertragenen radioaktiven Abfille und
abgebrannten Brennelemente unter der Kontrolle einer unabhingigen Behorde (CPN/CNV).

(179) Die von Hedera erhaltenen Abfallbegrenzungsbetrdge miissen abgesichert und investiert werden, um die
erforderlichen Ertrdge zu erzielen, mit denen die Kosten fiir die Bewirtschaftung der iibertragenen Abfille bei
Filligkeit beglichen werden konnen. Hedera ist ein separater Fonds unter der Aufsicht von CPN/CNV, der
nationalen Einrichtung, die eine wichtige Rolle bei der Gewihrleistung und Absicherung der ordnungsgemifien
Verwaltung, Kontrolle und Verwendung der Mittel spielt (*). Dies spiegelt sich in der Doppelrolle der Hedera wider,

(**) Solche indexierten Gebiihren fiir die Anpassung der LTO-Abfallmenge sind an Electrabel zu entrichten, sobald ein LTO-Abfallgebinde
entsteht oder dessen Entstehung sicher ist. Diese Gebiithr deckt die Lagerung der LTO-Abfille ab. Die Anpassungsgebiihr fiir LTO-
Abfille ist fiir jede Abfallkategorie bereits in den Artikeln 16 bis 18 des Phoenix-Gesetzes vorgesehen.

(*)) Diese Gebiihr umfasst Folgendes: i) alle Kosten fiir die Lagerung vor Ort, die Electrabel bis 2050 vor der Ubertragung des Standorts an
den belgischen Staat entstehen, und ii) alle Kosten im Zusammenhang mit der NERAS nach der Ubertragung, die an Hedera zu zahlen
sind. Die Kosten fiir die Lagerung vor Ort wurden bereits pro Baugruppe geschitzt, und die Mengenanpassungsgebiihr fiir
abgebrannte Brennelemente wurde festgelegt und ist in den Artikeln 16 bis 18 des Phoenix-Gesetzes geregelt.

(*) Anwendung der Empfehlung 2006/851[Euratom der Kommission vom 24. Oktober 2006 fiir die Verwaltung der Finanzmittel fiir die
Stilllegung kerntechnischer Anlagen und die Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille und des Gemeinsamen
Ubereinkommens iiber die Sicherheit der Behandlung abgebrannter Brennelemente und iiber die Sicherheit der Behandlung
radioaktiver Abfille.
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wonach sichergestellt wird, dass: i) die erhaltenen Betrige abgesichert sind und die erforderlichen Renditen
generieren (') und ii) die Kosten fir die Entsorgung der Abfille und abgebrannten Brennelemente sowie der
tibertragenen Verbindlichkeiten ausreichend kontrolliert werden (*). Dariiber hinaus miissen die Finanzmittel
hinldnglich aus dem allgemeinen Haushalt des belgischen Staates (wie im Hedera-Gesetz vorgesehen) abgegrenzt
werden, damit sie ausschlieflich zur Deckung der Kosten fur die langfristige Lagerung und Endlagerung verwendet
werden konnen und nicht fiir andere Zwecke oder zur Deckung kiinftiger Haushaltsdefizite herangezogen werden
konnen.

(180) Belgien erklirt, dass die Abfallbegrenzungsvereinbarung weitere Risikominderungsmaffnahmen umfasst und durch

diese erginzt wird, darunter:

a)  Die Aufnahme strenger vertraglicher Ubertragungskriterien: Die Ubertragung der Verbindlichkeiten aus
radioaktiven Abfillen setzt voraus, dass die vertraglichen Ubertragungskriterien eingehalten werden. Die
Pauschalzahlung der Abfallbegrenzung erfolgt vor der tatsichlichen Ubergabe der kiinftigen radioaktiven
Abfallgebinde an den belgischen Staat und ist an die Einhaltung der vertraglichen Ubertragungskriterien
durch den Betreiber kerntechnischer Anlagen gekniipft. Dies bedeutet, dass der Betreiber der kerntechnischen
Anlagen fiir alle aus der Nichteinhaltung der vertraglichen Ubertragungskriterien resultierenden Kosten im
Zusammenhang mit radioaktiven Abfillen haftet.

b)  Die vertraglichen Ubertragungskriterien werden auf Ebene der Abfallstrome fiir Abfélle der Kategorien A, B
und C festgelegt: Obwohl die Mengengutschriften pro Abfallkategorie festgelegt sind, ist die Einhaltung der
vertraglichen Ubertragungskriterien auf Ebene der Abfallstrome vorgesehen. Dies beschrinkt die Gefahr fiir
den belgischen Staat, kiinftig unvorhergesehene Abfallstrome bewirtschaften zu missen, wihrend
gleichzeitig dem Betreiber kerntechnischer Anlagen in den nachsten Jahrzehnten Sicherheit geboten wird.

c)  Abfille der Kategorie X: Wie in Fulnote 69 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, sieht das Abfallabkommen
zum weiteren Schutz des belgischen Staates vor unvorhergesehenen Abfallstromen, die wihrend der
Stilllegung der Kernreaktoren entstehen konnen, auch einen Mechanismus fiir den Umgang mit sdmtlichen
radioaktiven Abfillen vor, die am 31. Dezember 2022 nicht bekannt waren. Diese Abfille werden als
,Abfille der Kategorie X bezeichnet. Es ist ein Mechanismus vorgesehen, um die Verbringung von Abfillen
der Kategorie X nach Vereinbarung der finanziellen und technischen Bedingungen der Verbringung zu
ermoglichen.

d)  Wissenserhaltung und Kapazititsaufbau nationaler Akteure: Der Wissenstransfer vom Betreiber der
kerntechnischen Anlagen an die belgische Behorde fiir die Entsorgung radioaktiver Abfille (die NERAS) war
ein wichtiger Bestandteil des Abfallabkommens. Die Erfassung und Bewahrung des Wissens des Betreibers
kerntechnischer Anlagen vor der endgiiltigen Abschaltung seiner Stromerzeugung im Jahr 2035 und des
Betriebs von SF2 im Jahr 2050 ist fiir den belgischen Staat von vorrangiger Bedeutung (**). Die Verbringung
von Altabfillen umfasst die Ubermittlung aller verfiigbaren Informationen iiber die bereits erzeugten
Abfallgebinde und alle Informationen iiber deren Herstellung, einschlielich, aber nicht beschrinkt auf
technische Berichte, technische Zeichnungen und fiir die computergestiitzte Berechnung verwendete
Modelle. Es wird vereinbart, dass ein Rahmen fiir eine solche Ubertragung bereits bei Vertragsabschluss
zwischen der NERAS und dem Betreiber einvernehmlich festgelegt worden sein muss. Der Austausch von
Know-how und die Schulung des Personals der NERAS werden als gemeinsames Ziel fiir die sichere
langfristige Entsorgung radioaktiver Abfille und abgebrannter Brennelemente durch den Betreiber
kerntechnischer Anlagen und den belgischen Staat angesehen. Die langfristige Bewahrung von
Nuklearwissen und der Aufbau von Kapazititen der nationalen Akteure werden entscheidend dazu beitragen,
die Kosten fiir die langfristige Entsorgung radioaktiver Abfille und abgebrannter Brennelemente im Einklang
mit den im Abfallabkommen getroffenen Annahmen zu halten.

(") Um sicherzustellen, dass der Pauschalbetrag im Laufe der Zeit ausreichend steigt, wird innerhalb von Hedera ein Investitionsausschuss

(mit drei unabhingigen Finanzexperten, dem Vorsitzenden des Verwaltungsausschusses des FOD Wirtschaft, dem Investitions-
beauftragten von Hedera, einem Vertreter der belgischen Schuldenagentur und einem Vertreter von SPFIM) eingerichtet, der den
Verwaltungsausschuss von Hedera unter anderem in Fragen der Anlagestrategie und des Risikomanagements berit.

(*) Alle funf Jahre muss die NERAS Hedera einen Plan zur Genehmigung vorlegen, in dem die Dienstleistungen, fiir die Hedera die

finanzielle Verantwortung tibernommen hat, die dafiir erforderlichen Ressourcen und Investitionen sowie die dazugehorigen
Kostenberechnungen aufgefithrt sind. Hedera analysiert den Plan, bittet CPN/CNV um Beratung und genehmigt (oder nicht) den
Funfjahresplan. Jedes Jahr (fir die Laufzeit dieses Fiinfjahresplans) legt die NERAS Hedera einen detaillierten Jahresplan fiir das
folgende Kalenderjahr zur Genehmigung vor. Hedera genehmigt den Plan, nachdem zuvor erneut CPN/CNV konsultiert wurde.
Dariiber hinaus wird Hedera die von der NERAS an sie gerichteten Rechnungen nur unter folgenden Bedingungen begleichen: i) die
geforderten Betrdge entsprechen dem geltenden Fiinfjahresplan und dem detaillierten Jahresplan, ii) die geforderten Betrige sind durch
die tatsichliche Leistung gerechtfertigt und iii) die geforderten Betrige bezichen sich auf die tatsichlichen Kosten der durchgefiihrten
Tatigkeiten.

Gemdf der Richtlinie 2011/70/Euratom. Diese Richtlinie verpflichtet die Mitgliedstaaten, Bildungs- und Ausbildungsmaffnahmen
sowie Forschungs- und Entwicklungsaktivititen zu planen, um den Anforderungen des nationalen Programms fiir die Entsorgung
abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille gerecht zu werden, damit die erforderlichen Fachkenntnisse und Fihigkeiten
erworben, erhalten und weiterentwickelt werden und somit eine sichere und langfristige Entsorgung von radioaktiven Abfillen und
abgebrannten Brennelementen gewéhrleistet ist.
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e)  Aufsichtliche Kontrolle der tibertragenen Mittel: Die Zahlung der gedeckelten Betrdge ist eine einmalige
Zahlung, die alle iibertragenen Nuklearverbindlichkeiten bis zur Schliefung des Endlagers fiir radioaktive
Abfille in Belgien tiber 2100 hinaus abdecken soll. Die Kontrolle der Ausgaben und der Investitionsrenditen
des iibertragenen Betrags ist daher wichtig, um das Vorhandensein, die Verfiigbarkeit und die Hinldnglichkeit
der Finanzmittel zu gewdhrleisten, die zur Deckung aller betreffenden finanziellen Verpflichtungen
erforderlich sind. Der belgische Staat folgte in dieser Hinsicht der Stellungnahme des CPN/CNV auf der
Grundlage der Empfehlung 2006/851/Euratom der Kommission (siehe Funote 93):

—  Der offentliche Fonds Hedera, der die Riickstellungen fiir radioaktive Abfille verwaltet, ist eine
unabhingige offentliche Einrichtung, die direkt dem belgischen Parlament unterstellt ist und
Transparenz und Unabhingigkeit gewihrleistet.

—  Die Finanzmittel von Hedera sind zweckgebunden: Sie konnen nur fiir den Zweck verwendet werden,
fiir den sie geschaffen und verwaltet wurden (siehe Erwdgungsgrund 179).

—  Die Haushaltsplanung von Hedera unterliegt der Kontrolle und Uberwachung des CPN/CNV.

—  Hedera verfugt iiber eine diversifizierte und risikoscheue Anlagepolitik, die iiber einen langen Zeitraum
eine positive Rendite gewihrleistet.

—  Hedera legt CPN/CNV seine Kostenaufstellung vor, um sicherzustellen, dass die NERAS rechtzeitig iiber
ausreichende finanzielle Mittel verfiigt.

f)  Sicherheitspaket fiir unbegrenzte Nuklearverbindlichkeiten: siche Abschnitt 3.3.2.4.

(181) Wie in Erwdgungsgrund 172 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, erkennt Belgien an, dass sich die Vereinbarung
tiber die radioaktiven Abfille positiv auf das Risikoprofil des Betreibers kerntechnischer Anlagen auswirkt, da ein
erheblicher Teil seiner Nuklearverbindlichkeiten durch die gedeckelten Betrige gedeckt wird, und dass dieses
unterschiedliche Risikoprofil eine Uberarbeitung des Mafnahmenpakets rechtfertigt und erfordert, um die
Sicherheit und die Uberwachung der finanziellen Lage des Betreibers kerntechnischer Anlagen zu gewihrleisten:
Die Pauschalzahlung in Hohe von 15 Mrd. EUR an Hedera rechtfertigt die Ausgliederung der auflereuropiischen
Vermogenswerte von Electrabel aus dem Konsolidierungskreis von Electrabel (und die damit verbundene
Uberwachung durch die CPN/CNV). Engie wird als franzésische Muttergesellschaft von Electrabel sicherstellen, dass
zum Zeitpunkt des Abschlusses der Vereinbarung zwischen dem belgischen Staat und Electrabel Vermdgenswerte in
Hohe von mindestens 4 Mrd. EUR (Eigenkapitalwert zum 30. Juni 2023) bei Electrabel verbleiben. Dariiber hinaus
gewihrt Engie eine unbegrenzte und unkiindbare Garantie der Muttergesellschaft auf erste Anforderung fir i) die
Stilllegungsverpflichtungen von Electrabel (einschliefSlich des Risikos, dass die Riickstellungen nicht ausreichen),
ii) das Volumenrisiko unter der Obergrenze und iii) die Riickzahlung (laufender oder zukiinftiger) Darlehen
gegeniiber Synatom.

(182) Belgien ist der Auffassung, dass die tibertragenen Verbindlichkeiten in Bezug auf radioaktive Abfille und die
zusitzlichen Stilllegungsverbindlichkeiten, die sich aus dem LTO-Projekt ergeben, Electrabel und den
beitragspflichtigen Unternehmen keinen wirtschaftlichen Vorteil verschaffen, da sie das Risiko spiterer
Kostenschwankungen, die vom Staat {ibernommen werden, angemessen widerspiegeln und dass die
Risikoiibertragung so gestaltet ist, dass ein privater Investor bereit gewesen wire, dieses Risiko zu iibernehmen.

3.3.2.3. Zusitzliche Begriindungen fiir den Abzinsungsfaktor und die Risikopriamie

3.3.2.3.1. Abzinsungsfaktor

(183) Belgien fithrt aus, dass die vom Betreiber der kerntechnischen Anlagen/Synatom vor der Abfallbegrenzungsver-
einbarung zusammengestellten Riickstellungen fir Kernenergie unter Verwendung eines Abzinsungsfaktors von
2,5 % fur Ruckbauarbeiten (einschlieflich Riickbauabfille) und eines Abzinsungsfaktors von 3 % fur alle
Titigkeiten im Zusammenhang mit abgebrannten Brennelementen (wie vom CPN/CNV bei der dreijihrlichen
Uberpriifung Ende 2022 beschlossen) berechnet worden seien.

(184) Belgien stellt klar, dass die Verwendung zweier unterschiedlicher Abzinsungssitze zur Berechnung der
Riickstellungen (Verbindlichkeiten fiir Riickbau bzw. fiir abgebrannte Brennelemente) durch die unterschiedliche
Dauer gerechtfertigt sei und den Zeitwert des Geldes widerspiegele (*4).

(**) Riickstellungen fiir den Riickbau werden aufgrund ihres kiirzeren Zeithorizonts (Dauer 11,4 Jahre) mit einem Abzinsungssatz von
2,5 % abgezinst. Umgekehrt unterliegen Riickstellungen fiir abgebrannte Brennelemente einem hoheren Abzinsungssatz von 3 %, um
einem ldngeren Zeithorizont (Laufzeit von 30 Jahren) Rechnung zu tragen.
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(185) Wie in Erwdgungsgrund 198 dargelegt, beinhaltet die Abfallbegrenzungsvereinbarung lediglich eine Ubertragung
der Verbindlichkeiten fiir iibertragene radioaktive Abfille und abgebrannte Brennelemente auf den belgischen Staat,
wihrend die Verbindlichkeiten fiir die Stilllegung und den Riickbau beim Betreiber der kerntechnischen Anlagen
verbleiben (mit Ausnahme der durch das LTO-Projekt verursachten Dyssynergien, siche Erwédgungsgrund 199).
Belgien zufolge wurde daher fiir die Berechnung des Barwerts der iibertragenen Verbindlichkeiten aus radioaktiven
Abfillen und abgebrannten Brennelementen ein einmaliger Abzinsungsfaktor von 3 % (1 % realer Satz + 2 %
Inflation) beibehalten, um der Tatsache Rechnung zu tragen, dass die Verbindlichkeiten fur radioaktive Abfille und
abgebrannte Brennelemente eine lingere Laufzeit haben als die Stilllegungsverbindlichkeiten (siche
Erwigungsgrund 148 des Einleitungsbeschlusses).

(186) Belgien ersuchte CPN/CNV um Rat hinsichtlich des am besten geeigneten Abzinsungsfaktors fiir die Berechnung der
Abfallbegrenzung (**). Wie in Erwidgungsgrund 149 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, schlug CPN/CNV vor, den
Abzinsungsfaktor fir radioaktive Abfille/die Stilllegung und Verbindlichkeiten abgebrannter Brennelemente nach
einem zweistufigen Ansatz anzupassen, bei dem fiir die ersten 30 Jahre ein Abzinsungssatz auf der Grundlage des
tatsdchlichen 30-jahrigen OLO-Satzes von 3,17 % und fiir die folgenden 30 Jahre ein Abzinsungssatz von 2,17 %
auf der Grundlage einer Schitzung des OLO-Satzes des risikofreien Zinssatzes angewandt wird.

(187) Belgien erinnert daran, dass die Verhandlungen langwierig waren (1,5 Jahre) und dass die Entscheidung fiir einen
einheitlichen Abzinsungssatz von 3 % durch die Notwendigkeit begriindet war, ein gewisses Mafl an Planungssi-
cherheit hinsichtlich des in den Verhandlungen mit Engie verwendeten Abzinsungssatzes zu gewdahrleisten. Dies
liegt daran, dass der Abzinsungsfaktor einen direkten Einfluss auf die Berechnung des zu iibertragenden
Pauschalbetrags hat. Belgien erklirt, dass die vom CPN/CNV in seiner Empfehlung von 2023 verwendete Methode
spiter zusammen mit dem endgiltigen Forwardzinssatz der Europiischen Aufsichtsbehorde fiir das
Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (im Folgenden ,EIOPA®) (*) als nachtrigliche
Bestitigung dafiir herangezogen wurde, dass der Abzinsungsfaktor von 3 % ein verniinftiger langfristiger Satz war.

(188) Zunichst beauftragte Belgien einen unabhingigen Berater mit der Berechnung des einheitlichen®
Abzinsungsfaktors, der dem zweistufigen Ansatz von CPN/CNV entspricht, wobei die von CPN/CNV
vorgeschlagenen risikofreien Zinssitze sowie verschiedene andere OLO-Zinsdaten herangezogen wurden (). Die
Analyse zeigt, dass der von der CPNJCNV vorgeschlagene Ansatz besonders empfindlich auf den fur die
Berechnung herangezogenen Zeitraum reagiert. So fihrt der zweistufige Ansatz beispielsweise zu einem
dquivalenten Abzinsungsfaktor von 2,8 % unter Verwendung der von CPN/CNV vorgeschlagenen risikofreien
Zinssdtze, einem dquivalenten Satz von 3,1 % bei Anwendung der CPN/CNV-Methodik mit den OLO-Daten, die
zum Zeitpunkt des Einleitungsbeschlusses verfigbar waren, und einem entsprechenden Satz von 3,2 % zum
Zeitpunkt der Unterzeichnung der Durchfihrungsvereinbarung. Wie in Tabelle 14 dargestellt, fithrt der
von CPN/CNV vorgeschlagene zweistufige Ansatz zu zwei dquivalenten Abzinsungssitzen mit einer Differenz von
40 Basispunkten, wenn zwei unterschiedliche Zeitraume betrachtet werden, die nur 9 Monate auseinander liegen.

(189) Zudem enthilt Tabelle 14 auch einen Vergleich mit dem endgiiltigen Forwardzinssatz der EIOPA, da die EIOPA-
Referenz auch im deutschen Prizedenzfall (SA.45296 (**)) herangezogen wurde, in dem ein Abzinsungsfaktor von
4,58 % als angemessen angesehen wurde.

(**) An den Energieminister gerichtete Empfehlung von CPN/CNV am 7. Mdrz 2023, S. 4-6 (,Advies van de Commissie voor Nucleaire
Voorzieningen aan de Minister van Energie betreffende de overdracht van de financiéle verantwoordelijkheid van ENGIE aan de
Belgische staat van het beheer van het radioactief afval en de verbruikte splijtstof van de zeven Belgische kerncentrales®).

(*) Die EIOPA veroffentlicht monatlich die risikofreie Zinskurve. Sie wird von Versicherungsunternehmen innerhalb des EWR zur
Bewertung ihrer Verbindlichkeiten nach dem Regelungsrahmen Solvabilitdt II verwendet. Die EIOPA-Kurve ist die Renditekurve des
risikofreien Zinssatzes fiir Laufzeiten von bis zu 150 Jahren fiir die EWR-Linder. Die Zinssitze fiir Laufzeiten von bis zu 20 Jahren
werden auf der Grundlage von Swap-Sitzen (d. h. den festen Zinssitzen, zu denen die Marktteilnehmer bereit sind, variable
Zinsverpflichtungen zu tauschen) berechnet. Die Zinssatze fiir lingere Laufzeiten werden extrapoliert und nahern sich auf sehr lange
Sicht dem endgiiltigen Forwardzinssatz an.

(”7) Siehe den von Compass Lexecon erstellten Vermerk vom 28. November 2024 mit dem Titel ,Response to the EC concerns on discount
rate — 281124".

(**) Beschluss der Kommission vom 16.6.2017, SA.45296 (2017|N), Deutschland, Verbringung radioaktiver Abfille und abgebrannter
Kernbrennelemente in Deutschland (ABI. C 254 vom 4.8.2017, S. 1).
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Tabelle 14
Aquivalenter CPN-Zinssatz und Entwicklung des EIOPA-Zinssatzes seit der CPN-Empfehlung vom
Mirz 2023
Empfehlung von U hrifi Mitteil Finlei beschl
CPNJCNV 13 Dmersi " 2tO23 21 mel' 1;(‘)%4 " ;lztun%S 2€0s§4 -
7 Mirz 2023 . Dezember . Juni . Juli

Aquivalenter 2,82 % 3,23 % 3,04 % 3,08%
CPN/CNV-
Zinssatz
Endgiiltiger 3,45 % 3,45 % 3,30 % 3,30 %
Forwardzinssatz

Quelle:  Analyse von Compass Lexecon auf Grundlage der Daten von investing.com

(190) Wie Tabelle 14 zu entnehmen ist, liegt der angesetzte Abzinsungsfaktor von 3 % zwischen dem

a)  CPN/CNV-Vorschlag zum Zeitpunkt der an den Energieminister gerichteten Empfehlung von CPN (7. Marz
2023), der als Untergrenze betrachtet wird, und

b)  dem endgiiltigen Forwardzinssatz, der als optimistischere Referenz gilt (**).

(191) Dariiber hinaus erscheint der Satz von 3 % konservativer als der Vorschlag von CPN/CNV und der endgiiltige
Forwardzinssatz zum Zeitpunkt der Unterzeichnung der Vereinbarung und danach.

(192) Belgien fithrt weiter aus, dass ein realer Abzinsungsfaktor von 1 % im Vergleich zu der Rendite, die Hedera bei
einem angemessenen, umsichtigen Ansatz fiir das Aktiv-Passiv-Management erwarten kann, konservativ erscheint.
Als Vergleichsbeispiel verweist Belgien auf das spezielle Vermogensportfolio von EDF zur Sicherung der
Finanzierung seiner langfristigen Nuklearverbindlichkeiten, das im einheitlichen Registrierungsformular 2023 von
EDF beschrieben ist (**?). Dieses Portfolio wird auf der Grundlage eines Aktiv-Passiv-Ansatzes verwaltet und besteht
aus einem Portfolio diversifizierter Vermogenswerte, die mit der Beschreibung des hypothetischen Portfolios von
Hedera vergleichbar sind. Daher kann davon ausgegangen werden, dass eine vergleichbare Rendite erzielt wird.

(193) SchlieBlich geht Belgien bei der Berechnung der Abfallbegrenzung von einer konstanten Inflationsrate von 2 % aus,
was dem ausdriicklichen langfristigen Inflationsziel der Européischen Zentralbank (im Folgenden ,EZB) entspricht.
Die EZB ist der Auffassung, dass der Verbraucherpreisindex (im Folgenden ,VPI) die geeignete MessgrofSe fiir die
Inflation ist. Wie in Erwdgungsgrund 150 Buchstabe b des Einleitungsbeschlusses erwihnt, duflerte CPN/CNV
Bedenken, dass die tatsichliche Inflation der Kosten fir den Bau kerntechnischer Anlagen (basierend auf dem
ABEX-Index) hoher sein konnte als die VPI-Inflation. Belgien argumentiert, dass das Inflationsziel der EZB von 2 %
der richtige Indikator fiir die Inflation bei der Berechnung der Abfallbegrenzung sei, und zwar aus folgenden
Griinden:

a)  Erstens macht Belgien geltend, dass der ABEX-Index die Kosten fiir den Bau von Hausern und Wohngebauden
in Belgien abdecke und daher angesichts der wesentlichen Unterschiede zwischen dem Bau einer
kerntechnischen Anlage und dem Bau von Hausern nur ein schwacher Indikator fur die Kosten des Baus
einer kerntechnischen Anlage sei. Dariiber hinaus fiigt Belgien hinzu, dass die Risiken einer Kostensteigerung
kiinftiger kerntechnischer Anlagen fiir die Entsorgung radioaktiver Abfille in den Eventualititen des
industriellen Szenarios der NERAS beriicksichtigt und somit im Grundbetrag enthalten seien.

b)  Zweitens macht Belgien geltend, dass sich die historische Entwicklung des ABEX-Index nicht wesentlich von
der anhand des VPI-Index gemessenen Inflation unterscheide und dass die Unterschiede zwischen den beiden
Raten auf mehrere Faktoren zuriickzufithren seien, wie beispielsweise die Energie- und Rohstoftkosten, die
Arbeitskosten und die Nachfrage im Baugewerbe. Belgien fiihrt an, dass diese Unterschiede situationsbezogen
und nicht strukturell seien.

(194) Aus den oben genannten Griinden ist Belgien der Auffassung, dass der Abzinsungsfaktor von 3 % ein angemessener
und konservativer Satz fir die Abzinsung langfristiger Verbindlichkeiten ist.

(*") Der EIOPA-Ansatz beriicksichtigt die Marktbedingungen nur fir kurze Laufzeiten (bis zu 20 Jahren). Nach Ablauf dieser Laufzeit
basiert die Methode nicht auf Swap-Sitzen, sondern auf historischen Durchschnittswerten, die nicht unbedingt die aktuelle
wirtschaftliche Realitdt widerspiegeln, was zu einer deutlichen Unterschitzung der langerfristigen Verbindlichkeiten fithren kann. Der
endgiiltige Forwardzinssatz ist daher ein Naherungswert fiir den sehr langfristigen risikofreien Nominalzinssatz, der fiir Pensionsfonds
geeignet ist. Angesichts der Laufzeit der Nuklearverbindlichkeiten und der Tatsache, dass eine anfingliche Pramie zur Deckung dieser
Verbindlichkeiten gezahlt wird, ohne dass (im Gegensatz zu Pensionsfonds) zusitzliche Beitrige erwartet werden, ist dies fir den
vorliegenden Fall jedoch nicht unbedingt relevant.

(") Im einheitlichen Registrierungsformular 2023 (S. 354) stellt EDF fest, dass die erwartete Rendite dieses Portfolios fiir die ndchsten
20 Jahre hoher ist als der von EDF fir die Abzinsung seiner Nuklearverbindlichkeiten verwendete Satz von 4,5 %, der
1,5 Prozentpunkte iiber dem von Belgien veranschlagten Abzinsungssatz liegt.
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3.3.2.3.2. Risikopramie

(195)

(196)

Wie in Erwigungsgrund 153 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, macht Belgien geltend, dass auf den Grundbetrag
von 9 815 Mio. EUR eine erhebliche zusitzliche Risikopramie in Hohe von 5 185 Mio. EUR hinzugerechnet worden
sei, um verbleibende Unsicherheiten zu decken. Wie in Erwigungsgrund 154 des Einleitungsbeschlusses erldutert,
beruht die Risikoprimie auf einem technischen Vermerk der NERAS (!*Y), in dem die Unsicherheiten und Risiken im
Zusammenhang mit der Ubertragung der finanziellen Verantwortung fiir die Entsorgung radioaktiver Abfille und
abgebrannter Brennelemente von den sieben belgischen Kernkraftwerken auf den belgischen Staat analysiert
werden (siche Fulnote 80 des Einleitungsbeschlusses). Wie in Erwidgungsgrund 156 des Einleitungsbeschlusses
dargelegt, macht Belgien geltend, dass die Risikoprimie von 52,83 % angemessen sei und die im deutschen Fall
angewandte Risikoprimie von 35,47 % (SA.45296 (siche Fulnote 101)) iibersteige.

Zusitzlich zu den Erlduterungen zur Risikopramie in Erwdgungsgrund 154 des Einleitungsbeschlusses hat Belgien
im Rahmen des formlichen Prifverfahrens ausfithrlicher beschrieben, wie die Risikopramie auf der Grundlage des
technischen Vermerks der NERAS berechnet wurde. Tabelle 15 enthilt die detaillierten Erlduterungen und die
Zusammensetzung der Risikoprimie, die zu Betrdgen von 5033 Mio. EUR bzw. 5133 Mio. EUR als Untergrenze
bzw. Obergrenze fiihrte. Im Rahmen der Verhandlungen uber die Abfallbegrenzungsvereinbarung wurde die
Risikopriamie auf einen etwas hoheren Betrag von 5185 Mio. EUR festgesetzt, um zu einer Pauschalzahlung in
Hohe von 15 Mrd. EUR zu gelangen (siche Tabelle 13).

Tabelle 15

Detaillierte Zusammensetzung und Berechnung der Risikoprimien

Komponenten Risikopramie

Kat. A | Kat.B Kat. C Beschreib
(Betrage in Mio. EUR) @ a eschreibung

Alle Abfélle, die der Kat. A entsprechen, kénnen als Kat.A-Abfalle auf den belgischen Staat Gbertragen
werden und werden wahrscheinlich in der Lagerstatte fir Kat.A-Abfélle gelagert.

Um jedoch das Risiko abzudecken, dass ein Teil dieser Abfélle nicht den Annehmbarkeitskriterien fir Kat.A-
Abfille entspricht, folgte der belgische Staat der Empfehlung der NERAS, diesem Risiko angemessen
Annehmbarkeit von Abféllen der 900 Rechnung zu tragen, was in den urspriinglichen kerntechnischen Bestimmungen von 2022 nicht der Fall war
Kat. A und nun eine Reihe von Schritten umfasst, wie z. B. die Abfallnachbehandlung, zusatzliche Forschungs- und
Entwicklungstatigkeiten, die Anderung der technischen Barrieren fiir die Oberfldchenlagerung, um die
Lagerung an die besonderen Merkmale problematischer Abfalle anzupassen, sowie die Modifizierung von
Abféllen, um sie an die Lagerung anzupassen. Dieser Teil der Risikopramie ist an den Betrag fiir die
Komponente ,,Regulatorisches Risiko — Ubertragung Kat. A -> Kat. B“ der Risikopramie gekoppelt.

Differenz zwischen dem Vergleichsszenario und dem Betrag, mit dem Restrisiken und Unsicherheiten
beriicksichtigt werden.

Abfille, die der Kat. A entsprechen, kénnen als Kat.A-Abfalle auf den belgischen Staat tibertragen werden,
und werden in der Lagerstatte fiir Kat.A-Abfalle entsorgt.

Risiken der Lagereinrichtungen 500

Regulatorisches Risiko — Ubertragung 500 500 Um jedoch das Risiko abzudecken, dass ein Teil dieser Abfalle nicht den Annehmbarkeitskriterien fir Kat. A

Kat. A->Kat. B entspricht und in der geologischen Endlagerung entsorgt werden muss, enthlt die Risikopramie fiir Kat. A
eine Komponente zur Deckung dieses Risikos. Sie ist an die Risikopramie fiir die Komponente
+Annehmbarkeit von Abféllen der Kat. A“ gekoppelt.

Um das Risiko zu verringern, das aus der Ubertragung abgebrannter Brennelemente in Altanlagen an den
belgischen Staat resultiert, muss Electrabel das , DE-Gebaude” (d. h. das Lager fur abgebrannte
Brennelemente in Tihange) erneuern und die Abfélle in stabiler Form verbringen. Die entsprechende
Bestimmung fiir die Erneuerung des DE-Gebaudes, einschlieBlich der Bestimmungen fiir dessen Betrieb bis
2050 und die anschlieRende Stilllegung, kann daher von der Ubertragung an den belgischen Staat
ausgenommen werden.

Lager fiir abgebrannte
Brennelemente (Trockenszenario -367
anstelle des DE-Gebaudes)

Das TSC-Lagergebaude wurde aufgrund von Unklarheiten in Bezug auf seine Auslegungsanforderungen von
Lagergebdude B Abfille -100 der Abfallbegrenzung ausgenommen. Die Kosten fiir dieses Gebdude waren in den kerntechnischen
Bestimmungen von 2022 noch nicht enthalten.

Die von der NERAS vorgenommene Schétzung der mit einem Alternativszenario in 600 m Tiefe
verbundenen Risiken beruhte auf einem Sachverstandigengutachten [x1.21] und nicht auf einem
probabilistischen Modell. Der belgische Staat stiitzte sich daher auf das Sachversténdigengutachten in
Bezug auf die 70-Perzentil-Wahrscheinlichkeit (,P70”) und die Kostentberschreitungen im Zusammenhang
mit dem alternativen 600-m-Szenario, fiir das keine P70-Berechnung verfiigbar war, um ein P70-

Kumulierte Kosteniiberschreitungen und Alternativszenario in
600 m Tiefe (Kat.-B- und Kat.-C-Abfalle)

untere Grenze 4100 Kostenszenario zu ermitteln, das dann um 3 % reduziert wurde (da das Szenario von der NERAS und der
CPN/CNV fir eine Tiefe von 400 m genehmigt wurde und die Wahrscheinlichkeitsverteilung der Kosten fir
das alternative 600-m-Szenario nicht bekannt ist und das Eintreten dieses Szenarios von beiden Stellen als
weniger wahrscheinlich eingestuft wurde als sein Nichteintreten). Auf dieser Grundlage wurden eine obere
obere Grenze 4200

und eine untere Grenze der Risikopramie geschéatzt. Dieser Betrag umfasst eine Riickstellung von 10 % fur
FuE.

Risikopramie insgesamt

untere Grenze 5033

obere Grenze 5133

Quelle:  Antwort der belgischen Behorden auf das Auskunftsersuchen der Kommission vom 1. Oktober 2024

(") NERAS, Technische Anmerkung (vertraulich) vom Mirz 2023, ,Note technique documentant une analyse des incertitudes et des
risques associés au transfert de la responsabilité financiere de la gestion des déchets radioactifs et du combustible usé des sept centrales
nucléaires belges d’Engie a I'Etat belge*.
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(197) Belgien macht geltend, dass das NERAS-Gutachten in seinem technischen Vermerk einen Katalog der Risiken im
Zusammenhang mit der Ubertragung der Nuklearverbindlichkeiten auf den belgischen Staat enthalte, die mit
Unterstiitzung von NERAS-Experten in die Bereitstellungsakte fiir 2022 aufgenommen worden seien, um die
Mindestrisikopramie zu schitzen, die zur Deckung aller bekannten Risiken erforderlich sei. Belgien argumentiert
daher, dass die Risikopramie im Rahmen der Abfallbegrenzungsvereinbarung dazu diene, alle im NERAS-Vermerk
identifizierten Risiken, deren Eintreten weniger wahrscheinlich als ihr Ausbleiben ist, sowie zusitzliche Risiken
abzudecken, die wahrend der Verhandlungen aufgrund von Gesprichen mit Electrabel und Expertenmeinungen
ermittelt wurden. SchliefSlich erinnert Belgien daran, dass Sachverstindige der NERAS an den Verhandlungen iiber
die Abfallbegrenzungsvereinbarung beteiligt gewesen seien, um die belgische Regierung bei der Beriicksichtigung
der in ihrem technischen Vermerk vom Mirz 2023 gedufSerten Empfehlungen zu unterstiitzen.

3.3.2.4. Verbindlichkeiten fur Stilllegung und Riickbau

(198) Wie in Erwidgungsgrund 163 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, bleibt im Gegensatz zu den tibertragenen
Verbindlichkeiten fiir radioaktive Abfille und abgebrannte Brennelemente der Betreiber kerntechnischer Anlagen
allein fiir die Stilllegung und den Riickbau des gesamten Atomparks verantwortlich (wonach die beitragspflichtigen
Unternehmen einen finanziellen Beitrag zu den Stilllegungs- und Riickbaukosten leisten). Die Stilllegungs- und
Riickbauverbindlichkeiten sind somit ,unbegrenzt®.

(199) Im Rahmen der Transaktion tibernahm der belgische Staat jedoch die finanzielle Verantwortung fir die
,zusitzlichen  Stilllegungsverbindlichkeiten, die sich aus dem LTO-Projekt ergeben“ oder ,Stilllegungs-
Dyssynergien“. Die beiden Hauptkategorien sind der Anstieg der Kosten nach der Betriebsphase (Betriebskosten
und Projektkosten) und der durch das LTO-Projekt verursachten Stilllegungs- und Riickbaukosten (Betriebs-,
Projekt- und Investitionskosten). Beispiele dafiir, worin diese Stilllegungs-Dyssynergien konkret bestehen, wurden
in den Fufnoten 85 und 86 des Einleitungsbeschlusses angefithrt. Der endgiiltige Betrag der ,Stilllegungs-
Dyssynergien” ist das Ergebnis der Bewertung der Auswirkungen des LTO-Projekts und deckt keine Betriebskosten
im Zusammenhang mit der laufenden Verwaltung oder den iiblichen Titigkeiten ab. Der endgiiltige Betrag der
,Stilllegungs-Dyssynergien” ist das Ergebnis der Bewertung der Auswirkungen des LTO-Projekts auf verschiedene
Kostenunterkategorien, da sich die Verlagerung der Stilllegung von zwei Reaktoren auf die Planung, die
Organisation, den Zeitplan und den Bedarf fur bestimmte Investitionen zu einem bestimmten Zeitpunkt
auswirkt (). Weder BE-NUC noch der belgische Staat iibernehmen eine weitere Haftung fiir Stilllegungsver-
pflichtungen.

(200) Wie in Erwiagungsgrund 168 des Einleitungsbeschlusses erldutert, wurde angesichts der Uneinigkeit zwischen
Electrabel und dem belgischen Staat iiber die Hohe der Dyssynergieeffekte bei der Stilllegung CPN/CNV mit der
Entscheidung beauftragt, sodass der endgiiltige Betrag zum Zeitpunkt des Einleitungsbeschlusses noch nicht
bekannt war. Am 24. Juni 2024 genehmigte CPN/CNV den Betrag von [100-500] Mio. EUR (nominal), und am
16. Oktober 2024 teilte CPN/CNV Belgien und Engie mit, dass sich der zu zahlende endgiiltige Betrag Ende 2024
auf [100-500] Mio. EUR belief ('”®). Bei den von der belgischen Regierung zu zahlenden Stilllegungs-Dyssynergien
handelt es sich um einen festen Pauschalbetrag, der nicht erhoht werden kann, wenn die zusitzlichen Kosten hoher
sind als vorgesehen. Sollte das LTO-Projekt jedoch nicht wie erwartet durchgefithrt werden, erhélt der belgische
Staat eine Riickerstattung.

(201) Belgien macht geltend, dass das Abfallabkommen auch ein umfassendes Sicherheitspaket vorsehe, um zu
gewihrleisten, dass ,unbegrenzte Nuklearverbindlichkeiten“ von einem wirtschaftlich rentablen Betreiber
kerntechnischer Anlagen getragen werden:

a)  Die Erhohung der Stilllegungsverbindlichkeiten (fiir die LTO-Anlagen sowie die Nicht-LTO-Anlagen), die sich
aus dem LTO-Projekt ergibt und fiir die der belgische Staat verantwortlich bleibt, stellt eine Abschlusszahlung
in Form einer Pauschalzahlung dar, mit der gewihrleistet wird, dass alle Stilllegungs- und Riickbaurisiken
beim Betreiber kerntechnischer Anlagen verbleiben (siehe Erwagungsgrund 200).

b)  Die nicht begrenzten Nuklearverbindlichkeiten unterliegen weiterhin der Aufsicht durch CPN/CNV, dhnlich
wie vor dem Abfallabkommen (d. h., es erfolgt eine dreijihrliche Uberpriifung der Stilllegungskosten,
Investitionen usw.).

Belgien macht geltend, dass die Auswirkungen des LTO-Projekts auf das bestehende Stillleoungsprogramm negativ (Dyssynergie) oder

12) Belg ht geltend, dass die A kungen d O-Projekts auf das bestehende Stilllegungsprog g yssynergie) od
positiv (Synergie) sein konnen. Der Gesamtbetrag wurde als negativ (Dyssynergien) berechnet, obwohl auch positive Auswirkungen
beriicksichtigt wurden.

(") Erfolgt der Abschluss der Transaktion zu einem spiteren Zeitpunkt als dem 31. Dezember 2024, wird der Betrag um
[0-0,500] Mio. EUR pro Monat erhoht, um der entsprechenden jahrlichen Erhéhung von [0-5] % Rechnung zu tragen.

52/116 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj



ABl. L vom 16.12.2025

DE

¢)  Um die wirtschaftliche Tragfdhigkeit des Betreibers kerntechnischer Anlagen sicherzustellen, werden unter
anderem folgende Maflnahmen ergriffen:

—  Schaffung eines abgesicherten Bereichs fiir die bei Electrabel verbleibenden Vermogenswerte (siche
Erwigungsgrund 181),

—  Reduzierung der Schwellenwerte fiir kapitalbezogene Entscheidungen, die der Genehmigung
durch CPN/CNV bediirfen (siche Erwdgungsgrund 175 des Einleitungsbeschlusses),

—  Bedingungen fiir gruppeninterne Darlehen,
—  Garantie der Muttergesellschaft (siche Erwdgungsgriinde 57 und 174 des Einleitungsbeschlusses) und

—  erweiterte Informationspflichten.

3.3.2.5. Auswirkungen des Abfallabkommens auf die finanziellen Mafinahmen der Komponente 1

(202)

(203)

(204)

(205)

(206)

(207)

Belgien macht geltend, dass das Abfallabkommen getrennt von den anderen Teilen der Maffnahme bewertet werden
konne.

Erstens fithrt Belgien an, dass das Abfallabkommen nicht nur die LTO-Anlagen, sondern alle sieben Kernreaktoren
in Belgien betreffe. Die Riickstellungen fiir Kernenergie, auf denen die gedeckelten Betrige beruhen, beriicksichtigen
alle Riickstellungen fir Kernenergie, die bis zu den urspriinglichen gesetzlichen Endstichtagen der sieben
Kernreaktoren anzusetzen sind (siehe Tabelle 1).

Zweitens werden, wie in Erwdgungsgrund 170 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, die Kosten im Zusammenhang
mit den Betriebsabfillen und abgebrannten Brennelementen, die von den LTO-Anlagen wihrend des LTO-
Zeitraums erzeugt werden, von den Miteigentimern der LTO-Anlagen (BE-NUC und Luminus) getragen,
einschlieRlich der Kosten fiir die Anpassung der Betriebsabfille an die vertraglichen Ubertragungskriterien und
einer Mengenanpassungsgebithr fiir diese zusdtzlichen Mengen. Electrabel und die beitragenden Unternehmen
werden im Einklang mit den geltenden Rechnungslegungsvorschriften Riickstellungen fir radioaktive
Betriebsabfille festlegen. Diese zusitzlichen Kosten spiegeln sich im unterzeichneten Finanzmodell wider, auf dem
die finanziellen Unterstiitzungsmaflnahmen der Komponente 1 des LTO-Projekts beruhen, und werden daher bei
der Kalibrierung der Teilmafinahmen der Komponente 1 beriicksichtigt.

Drittens bleibt der Betreiber kerntechnischer Anlagen fiir die Stilllegung und den Riickbau aller sieben
Kernreaktoren in Belgien verantwortlich. Diese Kosten spiegeln sich weder im Abfallabkommen noch im
unterzeichneten Finanzmodell wider. Eine Ausnahme bildet die Erhohung der Stilllegungsverpflichtungen (sowohl
fur die LTO-Anlagen als auch fiir die Nicht-LTO-Anlagen) aufgrund des LTO-Projekts, fir die ein fester
Pauschalbetrag festgelegt und von CPN/CNV genehmigt wurde und der von den belgischen Behorden als einmalige
Zahlung geleistet wird. Die Hohe dieser Dyssynergien wurde im unterzeichneten Finanzmodell beriicksichtigt.

Komponente 3: Rechtliche Absicherung

Wie in Abschnitt 3.5. des Einleitungsbeschlusses dargelegt, enthalt die Vereinbarung zwischen dem belgischen Staat
und Engie auch Bestimmungen iiber den Rechtsschutz, in denen die Risikoteilung im Falle bestimmter kiinftiger
Gesetzesianderungen festgelegt wird. Kapitel 4 des Phoenix-Gesetzes bildet die Rechtsgrundlage fur den Schutz von
Engie vor bestimmten Gesetzesinderungen. Das Verhltnis zwischen den Parteien in Bezug auf Entschddigungen
im Falle der betreffenden Gesetzesinderungen wird jedoch ausschlieflich durch die Bestimmungen der
Durchfithrungsvereinbarung geregelt.

Diese mit Engie und Electrabel geschlossenen Bestimmungen sehen vor, dass der belgische Staat Engie (oder eines
der betroffenen Unternehmen der Engie-Gruppe) fir die dadurch tatsichlich entstandenen direkten Verluste
entschidigt, wenn die belgische Foderalregierung oder das belgische Foderalparlament neue Verordnungen erldsst,
die speziell die Betreiber kerntechnischer Anlagen in Belgien oder die nuklearen Tatigkeiten von Electrabel betreffen
und sich negativ auf die wesentlichen Bedingungen der Transaktion auswirken. Dies schlieft auch die Zahlungen
ein, die Engie im Rahmen dieser Entschidigung an Luminus zu leisten hat. Nach belgischem Recht muss der Kldger
seinen Anspruch nachweisen, und die Hohe der Entschddigung wird durch ein Gericht oder ein Schiedsverfahren
festgelegt. Zwar sind die belgischen Gerichte zustindig, doch gibt es eine gegenseitige Schiedsmoglichkeit im
Rahmen der UNCITRAL-Schiedsgerichtsordnung.
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(208) Diese Bestimmung gilt nicht, wenn die Gesetzesinderung aus der Umsetzung europdischer oder internationaler
Rechtsvorschriften resultiert, es sei denn, die belgische Foderalregierung oder das belgische Foderalparlament hat
die Existenz und den Inhalt dieser Rechtsvorschriften auf einer anderen Ebene (international, supranational,
europdisch, regional, kommunal usw.) veranlasst oder aktiv gefordert oder eine gerichtliche Entscheidung
veranlasst oder aktiv gefordert.

(209) Wie in Erwidgungsgrund 180 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, bringt Belgien vor, die Entscheidungspraxis der
Kommission deute darauf hin, dass Schutzmaffnahmen gegen Gesetzesidnderungen staatliche Beihilfen darstellen
konnen. Belgien verweist in diesem Zusammenhang auf die Entscheidung der Kommission iiber die Verlingerung
der Laufzeit von drei weiteren Kernreaktoren in Belgien, in der die Kommission die Entschddigungsklauseln gepriift
habe, die in den Vereinbarungen zwischen dem belgischen Staat und den Eigentiimern kerntechnischer Anlagen
enthalten waren. Belgien kommt daher zu dem Schluss, dass die Vereinbarung iiber rechtlichen Absicherungen
zwischen dem belgischen Staat und Engie die Gewihrung eines selektiven wirtschaftlichen Vorteils fiir Engie
bedeuten konnte.

3.3.4. Alternative Finanzierungsoptionen

(210) Belgien macht geltend, dass die Verlingerung der Laufzeit der beiden Kernreaktoren aufgrund der besonderen
wirtschaftlichen Lage und des spezifischen Risikoprofils von Kernenergie ein spezielles Unterstiitzungspaket
erfordert.

(211) Wie in Erwidgungsgrund 22 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, hat Electrabel keine Riickstellungen fiir den
Langzeitbetrieb gebildet, da bis Mirz 2022 — spitestens jedoch bis 2025 — alle belgischen Kernkraftwerke gemafs
dem Gesetz iiber den Atomausstieg geschlossen werden sollten. Nach der Entscheidung iiber die Verlingerung der
Laufzeit von Doel 4 und Tihange 3 bestand dringender Bedarf an einer Sanierung der LTO-Anlagen. Angesichts des
straffen Zeitplans und der gestiegenen Kosten fiir Brennstoffe und andere notwendige Teile in den letzten Jahren
sind die Investitionskosten des LTO-Projekts mit erheblichen Unsicherheiten behaftet.

(212) Die belgischen Behorden haben alternative Unterstiitzungsmechanismen gepriift, darunter die Einbeziehung der
Kerntechnologie in den belgischen Kapazititsmechanismus, eine feste Einspeisevergiitung, einen einseitigen CfD
oder ein RAB-Modell.

(213) Nach Angaben der belgischen Behorden wurden diese Alternativen angesichts der in Abschnitt 3.1. genannten
Marktversagen in bestimmten Bereichen aus folgenden Griinden als weniger geeignet angesehen, um das LTO-
Projekt zu unterstiitzen:

a)  Die potenzielle Finanzierungsliicke und das spezifische Risikoprofil der LTO-Anlagen konnen durch die
Einbeziehung in den KM nicht angemessen behoben werden, da i) der KM aus einem Wettbewerbsverfahren
mit jahrlichen Auktionen besteht, deren Ergebnis fiir die Teilnehmer naturgemafl ungewiss ist, was mit der
Entscheidung Belgiens, Kernenergie als Teil seines Energiemix zu nutzen, unvereinbar ist, ii) die Vergiitung
durch die KM-Auktionen mit dem Zeitplan fur die Laufzeitverlingerung unvereinbar ist, da die Investitionen
so bald wie moglich beginnen miissen, damit die LTO-Anlagen im November 2025 wieder zur Verfiigung
stehen, und iii) der KM lediglich die Finanzierungsliicke des Investitionsvorhabens schlieSt, ohne die
spezifischen Risiken anzugehen, denen der Betreiber kerntechnischer Anlagen ausgesetzt ist.

b)  Eine feste Einspeisevergiitung wiirde fiir jede Stromeinheit denselben Betrag zahlen (unabhangig vom
GrofShandelspreisniveau), was zu einer moglichen Uber- oder Untervergiitung fithren und dem Betreiber ein
ibermifiges Restmarktrisiko auferlegen wiirde.

¢)  Ein einseitiger CfD wiirde die Erzeuger nicht dazu verpflichten, Markterlose iiber den Ausiibungspreis hinaus
zuriickzuzahlen, wodurch eine mogliche Uberkompensation moglich wire.

d)  Ein RAB-Modell fiir kerntechnische Anlagen ist besser fiir neue Investitionen in nukleare Kapazititen
geeignet, um das Risiko der Bauphase und der hohen Investitionsausgaben zu verringern.

(214) Belgien macht geltend, dass der zweiseitige CfD in Verbindung mit den anderen Teilmafnahmen des Unterstiit-
zungspakets die erforderliche Unterstiitzung zu geringeren Kosten fiir die Verbraucher biete, als dies bei den
alternativen Vergiitungsmechanismen der Fall sei.

54116 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj



ABl. L vom 16.12.2025

DE

3.4.

(215)

(216)

217)

(218)

3.5.

(219)

(220)

(221)

Begiinstigte

Wie in Erwidgungsgrund 181 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, sind die Endbegiinstigten der angemeldeten
Mafinahme i) Engie als Muttergesellschaft von Electrabel, das alleiniger Betreiber und Miteigentiimer der LTO-
Anlagen (89,807 %) ist, sowie in ihrer Funktion als direkte Vertragspartei der mit der belgischen Regierung
geschlossenen Durchfithrungsvereinbarung, und ii) EDF S.A. (,EDF) als oberste Muttergesellschaft von Luminus,
das Miteigentiimer der LTO-Anlagen (10,193 %) und Teil der beitragspflichtigen Unternehmen ist, sowie in ihrer
Funktion als Muttergesellschaft von EDF Belgium, das Teil der beitragspflichtigen Unternehmen ist. Die
Kommission hat wihrend der formlichen Priifung keine Griinde gefunden, von dieser Bewertung der
Hauptbegiinstigten abzuweichen.

Die Kommission teilt jedoch die Auffassung Belgiens hinsichtlich der Ermittlung der Begiinstigten der
Komponente 1 der Mafnahme. Insbesondere argumentierte Belgien in seiner Stellungnahme zum Einleitungs-
beschluss, dass BE-NUC (das Gemeinschaftsunternehmen zwischen dem belgischen Staat und Electrabel) und
Luminus und nicht Electrabel und Luminus die unmittelbar Begiinstigten des CfD, der SDC-Darlehen, der MOCP
und der WCF seien. Als Gesellschafter von BE-NUC und derzeitiger Miteigentiimer der LTO-Anlagen kann
Electrabel dennoch ebenfalls als wichtiger Begiinstigter dieser Teilmafnahmen der Komponente 1 angesehen
werden. Was die anderen Teilmafnahmen im Rahmen von Komponente 1 betrifft, die Unterstiitzung fir den
Betrieb und die Instandhaltung der LTO-Anlagen vorsehen, ist Electrabel als Betreiber kerntechnischer Anlagen und
Anteilseigner von BE-NUC zusammen mit dem belgischen Staat unmittelbarer Begiinstigter, wihrend Luminus als
Miteigentiimer der LTO-Anlagen mittelbarer Begiinstigter ist. Gemaff den Randnummern 115 und 116 der
Mitteilung der Kommission iiber den Begriff der Beihilfe kann ein Vorteil auch anderen Unternehmen als denen
gewihrt werden, denen staatliche Mittel unmittelbar tibertragen werden (mittelbarer Vorteil). Luminus profitiert
von der Kombination der Teilmafnahmen im Rahmen von Komponente 1 durch die Verringerung der Betriebs-
und Insolvenzrisiken fiir das LTO-Projekt, ohne selbst direkt an diesen Teilmafinahmen beteiligt zu sein. Daher
kann davon ausgegangen werden, dass Luminus durch diese Teilmafinahmen einen mittelbaren Vorteil erlangt.
Dieser mittelbare Vorteil gilt nicht fiir die EMSA, da Luminus Eigentiimer seines Anteils an dem von den LTO-
Anlagen erzeugten Strom ist und den Verkauf des Stroms unabhingig abwickeln wird, und auch nicht fiir die
zwischen Electrabel und BE-NUC zu schliefende ASA.

In Bezug auf die Komponente 2 der angemeldeten Manahme kommen die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus
radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen und die Vereinbarung iiber die Stilllegungsverbind-
lichkeiten dem Betreiber kerntechnischer Anlagen, Electrabel, sowie Luminus und EDF Belgium in ihrer Rolle als
beitragspflichtige Unternehmen zugute, die zusammen mit dem Betreiber kerntechnischer Anlagen finanziell fiir
die Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abféllen und der Stilllegung verantwortlich sind.

In Bezug auf die Komponente 3 der angemeldeten Mafinahme sieht die rechtliche Absicherung vor, dass einseitige
Mafinahmen des belgischen Staates, die sich speziell auf die Betreiber von kerntechnischen Anlagen in Belgien
auswirken oder auf sie anwendbar sind und durch die die wesentlichen Bedingungen der Transaktion verindert
werden, einen Anspruch auf Entschidigung begriinden. Die unmittelbaren Begiinstigten sind daher Engie als
Muttergesellschaft von Electrabel, dem Betreiber (und Miteigentiimer) der Kernreaktoren in Belgien, und BE-NUC.
Ahnlich wie bei einigen Teilmafnahmen im Rahmen von Komponente 1, obwohl Luminus nicht direkt an den
Maflnahmen zur rechtlichen Absicherung der Komponente 3 beteiligt ist, ergibt sich ein mittelbarer Vorteil fiir das
Unternechmen Luminus, das ebenfalls im Falle von rechtlichen Anderungen, die das LTO-Projekt betreffen,
entschddigt wird (siche Abschnitt 3.3.3.). Daher ist Luminus ein mittelbarer Begiinstigter der Komponente 3 der
Mafinahme.

Rechtsgrundlage und Transparenz

Wie in Abschnitt 3.7. des Einleitungsbeschlusses erlautert, erfordert das LTO-Projekt eine Reihe von Gesetzesin-
derungen, die im vorliegenden Abschnitt zusammengefasst sind.

Anderung des Gesetzes iiber den Atomausstieg

Das Gesetz iiber den Atomausstieg regelt seit 2003 den schrittweisen Ausstieg aus der Stromerzeugung durch
Kernkraft in Belgien und wurde bereits dreimal gedndert, um die Verlingerung der Laufzeit von Tihange 1, Doel 1
und Doel 2 zu ermoglichen.

Die Verldngerung der Laufzeit von Doel 4 und Tihange 3 um zehn Jahre erfordert eine weitere Anderung des
Gesetzes iiber den Atomausstieg. Die Anderungen wurden durch das ,Gesetz zur Anderung des Gesetzes iiber den
Atomausstieg” umgesetzt, das am 18. April 2024 vom Parlament in seiner Plenarsitzung angenommen, am
26. April 2024 vom Konig unterzeichnet und am 5. Juni 2024 im belgischen Staatsblatt veroffentlicht wurde.
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(222) Gemif der Richtlinie 2011/92/EU des Europdaischen Parlaments und des Rates ('*%), der Richtlinie 92/43/EWG des
Rates (1) und der Richtlinie 2009/147/EG des Europiischen Parlaments und des Rates ('*) bringt Belgien vor, dass
eine Umweltvertraglichkeitspriiffung mit grenziiberschreitenden Konsultationen (') erforderlich ist, die
durchgefiihrt wurde.

3.5.2. Phoenix-Gesetz*

(223) Die verschiedenen Elemente des LTO-Projekts werden durch ein separates Gesetz zur Gewihrleistung der
Versorgungssicherheit im Energiesektor und zur Reform des Kernenergiesektors, das auch als ,Phoenix-Gesetz*
bezeichnet wird, umgesetzt. Die einzelnen Kapitel des Phoenix-Gesetzes werden in Erwidgungsgrund 191 des
Einleitungsbeschlusses ausfiihrlich beschrieben. Das Phoenix-Gesetz wurde vom Parlament am 18. April 2024 in
einer Plenarsitzung gebilligt und am 26. April 2024 vom Konig unterzeichnet. Es wurde am 5. Juni 2024 im
belgischen Staatsblatt veroffentlicht.

3.5.3. Gesetze iiber die belgische Regierungsstruktur

(224) Wie in Erwidgungsgrund 193 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, hat der belgische Staat zwei neue offentliche
Einrichtungen gegriindet, die bestimmte Aufgaben im Zusammenhang mit dem LTO-Projekt ibernehmen werden:

a)  ,BE-WATT" ein autonomer Dienst mit unabhingiger Rechnungslegung, der durch das ,BE-WATT-Gesetz"
gegriindet wurde und die belgische Regierung als Gesellschafter von BE-NUC und als Vertragspartner der
Vergiitungsvereinbarung vertreten wird, und

b)  ,Hedera“ eine neue offentliche Einrichtung sui generis mit Rechtspersonlichkeit, die durch das ,Hedera-
Gesetz* gegriindet wurde und die finanzielle Verantwortung fir die tibertragenen radioaktiven Abfille und
abgebrannten Brennelemente iibernimmt und die gedeckelten Betrdge verwaltet.

(225) Das BE-WATT-Gesetz und das Hedera-Gesetz wurden vom Parlament am 18. April 2024 in der Plenarsitzung
genehmigt und am 26. April 2024 vom K6nig unterzeichnet. Sie wurden am 5. Juni 2024 im belgischen Staatsblatt
veroffentlicht.

3.5.4. Konigliche Erlasse

(226) Erstens regeln die Genehmigungen durch Koniglichen Erlass die Genehmigung von Anlagen, die radioaktive Abfille
konditionieren. Dieser Konigliche Erlass wurde gedndert, um die Genehmigung von Anlagen zur Konditionierung
von radioaktiven Abféllen gemif den vertraglichen Ubertragungskriterien zu ermdglichen. Fiir Genehmigungen
fiir Konditionierungsanlagen, die gemif den vertraglichen Ubertragungskriterien Konditionierungen durchfiihren,
wird eine separate Kategorie eingefithrt. Er wurde am 11. Juli 2024 angenommen und am 15. Juli 2024 im
belgischen Staatsblatt veroffentlicht.

(227) Zweitens legt der Konigliche Erlass iiber die vertraglichen Ubertragungskriterien die vertraglichen Ubertragungs-
kriterien und die Kategorisierung der Abfallpakete sowie die Art und Weise fest, wie sie die Mengengutschrift in
Anspruch nehmen. Er wurde am 11. Juli 2024 angenommen und am 15. Juli 2024 im belgischen Staatsblatt
veroffentlicht.

3.6. Haushalt und Finanzen

(228) Belgien wird den gesamten Finanzierungsbedarf des LTO-Projekts aus dem allgemeinen Staatshaushalt bestreiten,
einschliefSlich der potenziellen Riickzahlungen aus dem zweiseitigen CfD.

(") Richtlinie 2011/92/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2011 iiber die Umweltvertriglichkeitspriifung
bei bestimmten 6ffentlichen und privaten Projekten (ABL L 26 vom 28.1.2012, S. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2011/92/oj).

(") Richtlinie 92/43/EWG des Rates vom 21. Mai 1992 zur Erhaltung der natiirlichen Lebensraume sowie der wildlebenden Tiere und
Pflanzen (ABL L 206 vom 22.7.1992, S. 7, ELL: http://data.europa.euleli/dir/1992/43/0j).

(") Richtlinie 2009/147/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 30. November 2009 iiber die Erhaltung der wildlebenden
Vogelarten (ABL L 20 vom 26.1.2010, S. 7, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2009/147 o).

(1) Weitere Informationen zu diesen grenziiberschreitenden Notifizierungen, die gemif Artikel 7 der UVP-Richtlinie an andere
EU-Mitgliedstaaten gerichtet sind (einschliefSlich aller eingegangenen Reaktionen), finden Sie auf der entsprechenden Seite des
FOD Wirtschaft.

56/116 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj


http://data.europa.eu/eli/dir/2011/92/oj
http://data.europa.eu/eli/dir/1992/43/oj
http://data.europa.eu/eli/dir/2009/147/oj

ABl. L vom 16.12.2025

DE

(229)

(230

(231)

(232)

3.7.

(233)

3.8.

(234)

(235)

(236)

Wie in Erwigungsgrund 200 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, schitzt Belgien, dass sich die Kosten fiir
Investitionsausgaben des LTO-Projekts auf [2-2,5] Mrd. EUR und die gesamten Betriebskosten iiber die Laufzeit
hinweg auf [7 000-8 000] Mio. EUR belaufen.

Die Nettoauswirkungen auf den belgischen Staatshaushalt ergeben sich aus zwei Faktoren: erstens durch die
Kapitaleinlage in Hohe von 24,7 Mio. EUR in das Gemeinschaftsunternehmen und zweitens durch die von der
Vertragspartei der Vergiitungsvereinbarung zu zahlenden Nettokosten der Mafnahmen. Belgien macht geltend,
dass die erwarteten Haushaltsausgaben nicht nur von Kostenprognosen abhingen, sondern auch von Prognosen
zu Preisen/Einnahmen auf dem Energiemarkt, da das LTO-Projekt durch eine Kombination aus Markterldsen, CfD-
Differenzzahlungen, Mindest-OPEX- und Kapitalzahlungen sowie SDC-Darlehen finanziert wird.

Gemif$ der Basisszenario-Prognose des unterzeichneten Finanzmodells erhilt der Vertragspartner der Vergiitungs-
vereinbarung tiber die Laufzeit des Projekts hinweg einen Nominalbetrag von insgesamt [0-500] Mio. EUR.

Sollten sich die Strompreise jedoch gemdfs einer niedrigeren Prognose entwickeln, wiirden sich die Kosten der
Mafinahme fiir den belgischen Staat aufgrund hoherer CfD-Zahlungen um [4 000-4 500] Mio. EUR erhohen. Im
Falle eines unerwarteten Ereignisses, durch das beide Kernkraftwerke ausfallen wiirden, wire der Vertragspartner
der Vergiitungsvereinbarung zudem verpflichtet, zusitzliche Unterstiitzung in Hohe von [500-1 000] Mio. EUR
pro Jahr der Nichtverfiigbarkeit zu leisten. In einem negativen Szenario mit niedrigen Strompreisen und eines
zwolfmonatigen Ausfalls miisste der Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung iiber die Projektlaufzeit hinweg
einen Gesamtnettobetrag (Nominalbetrag) von [4 000-4 500] Mio. EUR bereitstellen, d. h., das Budget der
Mafinahme wiirde sich auf fast [40-50] % der gesamten Kapital- und Betriebskosten belaufen.

Kumulierung

Belgien bestitigt, dass die Maffnahme nicht mit anderen Beihilfen zur Deckung derselben Kosten, die im Rahmen
des LTO-Projekts anfallen, kumuliert werden kann. Belgien bringt vor, dass aufler dem Staatshaushalt keine
anderen Mittel an der Finanzierung des LTO-Projekts beteiligt sein diirften, und bestitigt, dass keine Unionsmittel
betroffen sein werden.

Griinde fiir die Einleitung des féormlichen Priifverfahrens

Die Kommission hat den Einleitungsbeschluss am 22. Juli 2024 angenommen. Die Kommission kam zu dem
vorldufigen Schluss, dass die Mafinahme eine staatliche Beihilfe darstellt, und dufSerte Zweifel an der Vereinbarkeit
der Mafinahme mit dem Binnenmarkt gemaf Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe ¢ AEUV. Im Einleitungsbeschluss
duflerte die Kommission Zweifel hinsichtlich der Erforderlichkeit, Geeignetheit und Angemessenheit der Beihilfe,
ihrer Vereinbarkeit mit dem Unionsrecht und méglicher unzumutbarer Wettbewerbs- und Handelsverzerrungen.

Erstens dufSerte die Kommission hinsichtlich der Erforderlichkeit der Beihilfe Zweifel an den finanziellen Unterstiit-
zungsmafnahmen der Komponente 1. Die Kommission erkennt zwar an, dass die Betreiber kerntechnischer
Anlagen und die Eigentiimer von Kernreaktoren angesichts der Unsicherheiten hinsichtlich der kiinftigen
Strommarktpreise moglicherweise eine stabile Einnahmequelle benotigen, bezweifelt jedoch, dass die zusitzlichen
finanziellen Unterstiitzungsmaflnahmen iiber den zweiseitigen CfD hinaus alle erforderlich sind. Insbesondere
hatte die Kommission Bedenken hinsichtlich der Griindung eines Gemeinschaftsunternehmens, an dem die
belgische Regierung beteiligt sein wird, hinsichtlich der Mindest-OPEX- und der Mindestkapitalzahlung sowie
hinsichtlich der SDC-Darlehen.

Zweitens dufSerte die Kommission erneut Zweifel an der Geeignetheit der Beihilfe hinsichtlich der finanziellen
Unterstiitzungsmaffnahmen der Komponente 1. Die Kommission wollte die von Belgien vorgeschlagene
Ausgestaltung des zweiseitigen CfD niher priifen, da dieser offenbar keine angemessenen Anreize bot, auf
Marktbedingungen zu reagieren und Wartungsarbeiten auf moglichst effiziente Weise zu planen (einschlie€lich der
Heranziechung des DAM-Preises als Referenz-Marktpreis im CfD-Modell). Dariiber hinaus hinterfragte die
Kommission, ob die Kombination der Vergiitungsmaflnahmen die Begiinstigten nicht von einem zu grolen Anteil
der Markt- und Betriebsrisiken entlastet.
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(237) Drittens dufSerte die Kommission hinsichtlich der Verhiltnismafigkeit der Beihilfe Zweifel an der Verhaltnis-
mifRigkeit mehrerer finanzieller Vergiitungsmafdnahmen (einschlieflich der SDC-Darlehen und der MOCP). Die
Kommission war der Auffassung, dass diese Mafnahmen mit einem CfD kombiniert und so konzipiert sind, dass
sie die Zielrendite von 7 % erreichen. Eine Bewertung ist nur in Bezug auf die Mafnahmen selbst und die damit
verbundene Risikominderung moglich. Daher vertrat die Kommission die Auffassung, dass sie zum Zeitpunkt des
Einleitungsbeschlusses die VerhiltnisméRigkeit dieser Zielrendite nicht abstrakt bewerten konnte, und kam zu dem
Schluss, dass die Verhiltnismafigkeitspriifung erst nach der Priifung der Geeignetheit der Mafinahmen erfolgen
kann. Dariiber hinaus hatte die Kommission Zweifel an der Festlegung des Betrags der Pauschalzahlung in Hohe
von 15 Mrd. EUR fiir die Ubertragung der Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten
Brennelementen (insbesondere in Bezug auf den verwendeten Abzinsungssatz und die Hohe des Risikoaufschlags)
sowie an der Hohe der zusitzlichen Stilllegungsverbindlichkeiten, die sich aus dem LTO-Projekt ergeben (was zum
Zeitpunkt des Einleitungsbeschlusses noch nicht bekannt war).

(238) Schlieflich stellte die Kommission die Frage, ob ein unangemessenes CfD-Modell und die Kumulierung aller
Finanzhilfemafinahmen nicht zu unzuldssigen Marktverzerrungen fithren konnten. Dariiber hinaus benotigte die
Kommission weitere Zusicherungen hinsichtlich der Identitit und Unabhingigkeit der Stelle, die die Produktion der
LTO-Anlagen im Rahmen der EMSA auf dem Markt verkauft.

4. DER STANDPUNKT BELGIENS

(239) Belgien tibermittelte seine Stellungnahme zum Einleitungsbeschluss am 22. August 2024. Belgien legte zusitzliche
unabhingige Analysen vor, die von Compass Lexecon in Bezug auf das CfD-Modell, die SDC-Darlehen und die
MOCP (vorgelegt am 22. August 2024) sowie die Abfallbegrenzung (vorgelegt am 30. August 2024) erstellt
wurden, um den im Einleitungsbeschluss gedufSerten Zweifeln der Kommission hinsichtlich der Erforderlichkeit,
Geeignetheit und VerhiltnisméRigkeit des Pakets finanzieller Unterstiitzungsmaffnahmen (Komponente 1 der
Beihilfemafinahme), der Verhiltnismafigkeit des Abfallabkommens (Komponente 2 der Beihilfemafinahme), der
Vereinbarkeit des CfD-Modells mit dem Unionsrecht und méglicher unverhiltnismiQiger Verzerrungen des
Wettbewerbs und des Handels zu begegnen.

(240) In der Antwort Belgiens auf den Einleitungsbeschluss wird die urspriingliche Mafinahme (LTO-Projekt) wie im
Einleitungsbeschluss beschrieben erortert. Die vorliegende Manahme umfasst Anderungen gegeniiber der
urspriinglichen Maffnahme (die aufgrund der von der Kommission in ihrem Einleitungsbeschluss geduferten
Bedenken vorgenommen wurden) und ist in Abschnitt 3 dieses Beschlusses ausfiihrlich dargelegt.

(241) Die von Belgien vorgebrachten Argumente werden im Folgenden niher erldutert.
4.1. Standpunkt Belgiens zum Paket finanzieller MaBnahmen (Komponente 1)

4.1.1. Geeignetheit des CfD-Modells

(242) Belgien stimmte mit der Kommission darin iiberein, dass die Forderung marktkonformer Anreize und die
Minimierung moglicher unangemessener Verzerrungen fiir die Gestaltung von Unterstiitzungsmechanismen von
grundlegender Bedeutung sind.

(243) Belgien zufolge bestimmen die technischen, regulatorischen und wirtschaftlichen Zwinge der LTO-Anlagen (siche
auch Abschnitt 2.1) die Durchfuhrbarkeit und Geeignetheit des CfD-Modells. Diese Auffassung wird durch eine
unabhingige zusitzliche wirtschaftliche Analyse von Compass Lexecon untermauert (1*). Belgien argumentierte
insbesondere, dass wirtschaftliche Anreize fiir den Betreiber kerntechnischer Anlagen, in Situationen mit
eingeschriankten Reaktionsmoglichkeiten auf Marktbedingungen zu reagieren, zu einer suboptimalen
Risikoverteilung fithren und die Unsicherheit kiinftiger Einnahmen ohne Moglichkeit einer abschwichenden
Mafinahme erhohen konnten. Daher konnten hohere Risiken fiir den Begiinstigten, denen nicht durch operative
Abgaben begegnet werden kann, zu einem verschlechterten Risiko-Ertrags-Profil der Investition und zu einem
wirtschaftlichen Ungleichgewicht des Programms fithren (z. B. durch die Notwendigkeit eines hoheren Ziel-IRR).
Die daraus resultierenden erwarteten Auswirkungen auf die Kosten fiir die Unterstiitzung miissten daher gegen die
Kosten abgewogen werden, die dem Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung durch die direkte Ubernahme
dieses Risikos entstehen.

(1) Compass Lexecon, Memo CfD Design, 22. August 2024.
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Belgien argumentiert ferner, dass der Hindlerbetrieb der LTO-Anlagen und die entsprechenden Gebotsent-
scheidungen die wirtschaftliche Benchmark fur ein CfD-Modell seien, das ein marktkonformes Verhalten
aufrechterhalte.

Im vorliegenden Fall weist Belgien darauf hin, dass verschiedene technische und betriebliche Zwange den Spielraum
fur eine Anderung des Wartungsplans und fiir Modulationen und damit auch das mit erh6hten wirtschaftlichen
Anreizen verbundene Wertschopfungspotenzial erheblich einschranken:

a)  Die LTO-Anlagen unterliegen betrieblichen Zwingen, um die Versorgungssicherheit in den Wintermonaten
zu gewihrleisten, sowie technischen und rechtlichen Anforderungen zur (Neu-)Planung von Ausfillen.

b)  Die technische Konstruktion der LTO-Anlagen ist fiir den Betrieb als Grundlastanlagen optimiert, was
erhebliche Auswirkungen auf die Sicherheitsvorschriften hat und die Modulationsfahigkeiten einschrankt
(z. B. max. 30 Modulationen pro Brennstoffkreislauf mit potenziellem Risiko einer automatischen
Abschaltung).

¢)  Die Betriebs- und Modulationszwinge und die damit verbundenen Risiken fithren zu Opportunititskosten fiir
den Betreiber kerntechnischer Anlagen (z. B. Risiko entgangener Einnahmen im Falle einer automatischen
Abschaltung, versaumte Modulationsmdglichkeiten aufgrund des Erreichens der Modulationsobergrenze vor
Ende des Zyklus).

Belgien argumentierte, dass angesichts der Betriebs- und Sicherheitszwinge der LTO-Anlagen einige der
nachstehend aufgefithrten alternativen CfD-Modelle die Risiken nicht effizienter verteilen und marktkonformes
Verhalten nicht wirksamer férdern wiirden als das vorgeschlagene Modell. Belgien machte insbesondere geltend,
dass in einigen Fillen die Verwendung langfristiger Referenzpreise und Referenzmengen effiziente Entscheidungen
hinsichtlich des Einsatzes|Betriebs begiinstigen konne, da dadurch die CfD-Zahlungen von den erzielten
Marktpreisen abgekoppelt wiirden. Dies sei jedoch im vorliegenden Fall angesichts der betrieblichen Zwinge der
LTO-Anlagen und des einzigartigen Verfugbarkeitsmusters im Zeitraum der LTO-Arbeiten moglicherweise nicht
angemessen, wie nachstehend erldutert:

a)  Erstens wiirde die Verwendung des Preises langfristiger Produkte als alternativer MRP (z. B. Terminkontrakte,
jahrliche DA-Durchschnittswerte) anstelle des DAM-Preises das einzigartige Verfiigbarkeitsmuster im
Zeitraum der LTO-Arbeiten nicht beriicksichtigen, da dies ein erhebliches Risiko einer Diskrepanz zwischen
dem Referenzpreis und den erzielten Preisen mit sich bringen konnte, die von BE-NUC durch operative
Abgaben nicht effizient abgesichert oder gesteuert werden koénnten (siche Erwdgungsgrund 98).
Unterschiedliche Rahmenbedingungen und Betriebszwinge konnten jedoch alternative MRP rechtfertigen.

b)  Zweitens konne die Berechnung des Vergiitungsbetrags auf der Grundlage einer Referenzmenge anstelle der
tatsichlichen Produktion zusitzliche Marktrisiken mit sich bringen, die von BE-NUC nicht effizient
abgesichert oder gesteuert werden konnten. Auch hier konne die Verwendung von Referenzmengen bei
unterschiedlichen Rahmenbedingungen oder Technologie- und Betriebszwingen angebracht sein.

¢)  Gleichzeitig wire, wie bereits in den Erwdgungsgriinden 11 und 12 erldutert, aufgrund der strengen Betriebs-
und Modulationszwinge ftir LTO-Anlagen das Potenzial fiir eine zusatzliche Wertschopfung durch verstirkte
Marktanreize aufgrund alternativer Ausgestaltungsmerkmale des CfD im Vergleich zum gewihlten CfD-
Modell begrenzt (siche unten).

Belgien zufolge zielte das gewihlte CfD-Modell in Verbindung mit seinen spezifischen Regelungen (der MPRA und
der Modulationsregelung) darauf ab, das Marktrisiko durch operative Anreize auszugleichen, die sowohl
Investitionen als auch die kurzfristige Markteffizienz fordern. Es erleichtere eine zeitnahe Reaktion auf
Marktsignale, ohne unnétige Komplexitit zu verursachen, und sei auf die technischen und regulatorischen Zwinge
der LTO-Anlagen abgestimmt. Belgien verwies in diesem Zusammenhang auf folgende Aspekte:

a)  die MPRA, die angesichts des (begrenzten) verfiigbaren Spielraums fiir die Anpassung der Wartungsplane
einen angemessenen Anreiz fiir die Produktion in Zeiten hoher Marktpreise bietet, und

b)  die Modulationsregelung, die so konzipiert wurde, dass sie den technischen und regulatorischen Zwangen der
LTO-Anlagen und den marktbasierten Tatigkeiten in der Praxis Rechnung trdgt. Mit der festen Modulations-
schwelle sollte ein Ausgleich zwischen dem potenziellen Nutzen der Modulation und den damit verbundenen
Opportunititskosten auf der Grundlage eines einfachen Mechanismus hergestellt werden.

Aus den oben dargelegten Griinden kam Belgien zu dem Schluss, dass die Bedenken der Kommission hinsichtlich
der Geeignetheit des CfD-Modells im Einleitungsbeschluss unbegriindet sind.
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(249) Wahrend des formlichen Priifverfahrens beschloss Belgien jedoch, das CfD-Modell und den MPRA-Mechanismus zu
indern, um marktkonforme Anreize zu stirken und Marktentwicklungen gebithrend zu beriicksichtigen.

a)  Erstens beschloss Belgien, das CfD-Modell zu dndern, indem es die Entscheidungsbefugnis tiber wirtschafts-
bedingte Modulationen an den EMSA-Partner iibertrug (wodurch die Modulationsregelung im
urspriinglichen Entwurf gestrichen wurde) und die feste Vergiitung des EMSA-Partners durch eine
Kombination aus einer festen und einer variablen Gebiihr zu ersetzen, wodurch Anreize fiir eine dynamische
Modulation unter Beriicksichtigung der Marktentwicklungen und der technischen Zwinge (und potenziellen
automatischen Abschaltrisiken) der LTO-Anlagen geschaffen wurden. Eine ausfiihrliche Beschreibung der
geinderten Vergiitungsformel findet sich in Abschnitt 3.3.1.5.2.

b)  Zweitens hat Belgien den MPRA-Mechanismus intensiviert, sodass sich der erwartete und realisierte interne
IRR stirker an die sich dndernden Marktbedingungen anlehnt. Eine ausfithrliche Beschreibung dieser
Anderung findet sich in Abschnitt 3.3.1.3.2.

4.1.2. Struktur des Gemeinschaftsunternehmens

(250) Electrabel und der belgische Staat planen die Griindung eines Gemeinschaftsunternehmens mit
einer 50:50-Beteiligung, das die relevanten Vermogenswerte halten wird, um den weiteren Betrieb der LTO-
Anlagen zu ermoglichen.

(251) Belgien machte geltend, dass dieser Ansatz es dem belgischen Staat ermogliche, die Projektgesellschaft
gleichberechtigt mitzubestimmen, da die beiden Gesellschafter das Gemeinschaftsunternehmen zu gleichen
Bedingungen und als Gesellschafter mit dem gleichen Risiko (entsprechend dem tiblichen Gesellschafterrisiko und
der iblichen Finanzierung) und den gleichen Vorteilen (insbesondere Dividenden) gegriindet hitten. Aulerdem
konne der belgische Staat so ein gewisses Maf$ an Eigentumsrechten an kritischer Infrastruktur behalten.

4.1.3. MOCP und SDC-Darlehen

(252) Belgien erkldrte, dass, falls die Einnahmen von BE-NUC nicht ausreichen, um die fiir den Betrieb der LTO-Anlagen
erforderlichen Kosten (die Kosten der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung und sonstige Betriebs-,
Brennstoff- und Instandhaltungsinvestitionskosten) zu decken, der belgische Staat als Vertragspartner der
Vergiitungsvereinbarung verpflichtet ist, eine Ausgleichszahlung an BE-NUC (und Luminus) zu leisten. BE-NUC
muss diesbeziiglich einen jahrlichen Abgleichsbericht vorlegen. Diese Mindest-OPEX-Zahlung soll ausreichende
Liquiditdt zur Deckung dieser Kosten sicherstellen, um die langfristige Rentabilitit und Solvenz von BE-NUC zu
sichern. Dariiber hinaus wird der Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung eine Kapitalzahlung leisten, die aus
einer 50-prozentigen Kostenabsicherung fur das investierte Kapital im Verhiltnis zu den amortisierten
Kapitalkosten der Laufzeitverlingerung der LTO-Anlagen besteht. Sowohl die Mindest-OPEX- als auch die
Kapitalzahlung werden als MOCP bezeichnet und gelten ab dem Zeitpunkt der Wiederaufnahme des
Langzeitbetriebs.

(253) Belgien erklirte, dass es sowohl BE-NUC als auch Luminus mit Wirkung vom 1. Juli 2025 auch Kreditlinien zur
Verfiigung stellen werde, um die Betriebs- und Instandhaltungskosten zu finanzieren, die wahrend bestimmter
Stillstandszeiten gemafl Abschnitt 3.2(A) (,Beschaffung von SDC-Darlehen®) der Vergiitungsvereinbarung anfallen.
Konkret wird der belgische Staat anstelle von zusitzlichem Kapital fir BE-NUC und Luminus SDC-Darlehen zu
einem begrenzten Zinssatz und mit einem festgelegten Tilgungsplan bereitstellen, die in zwei Tranchen finanziert
werden:

a)  die Kosten wihrend der Abschaltung der Kernkraftwerke (1. Juli 2025 bei Doel 4 und 1. September 2025 bei
Tihange 3) und bis zum Zeitpunkt der Wiederaufnahme des Langzeitbetriebs

b) die Kosten wiahrend der planmifiigen LTO-Arbeiten vom Zeitpunkt der Wiederaufnahme des
Langzeitbetriebs bis zum 31. Dezember 2028 (zur Klarstellung: Alle weiteren Verluste, die durch
aufSerplanmifige Ausfille entstehen, sind durch die MOCP zu decken).

(254) Belgien erklarte, dass mit der MOCP Risiken mit erheblichen Auswirkungen bekidmpft wiirden, die zu Verlusten
wihrend der Betriebsphase fithren konnten. Zusammen mit den SDC-Darlehen in der Phase vor der Wiederinbet-
riebnahme seien diese Mafnahmen unerldsslich, um sicherzustellen, dass das Projekt ausreichende Zahlungsstrome
generiert, um den Betreiber der kerntechnischen Anlagen zu bezahlen und die langfristige Betriebsfahigkeit
aufrechtzuerhalten. Belgien argumentiert, dass dem Kernkraftwerk ohne diese Mafnahmen im Falle lingerer
Ausfille oder regulatorischer (politischer) Anderungen, die zu einer Nichtverfiigbarkeit fithren, der Konkurs drohen
konnte.
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(255)

(256)

(257)

(258)

Zur weiteren Untermauerung dieser Behauptungen legte Belgien, gestiitzt auf eine von Compass Lexecon erstellte
unabhingige Analyse ('), folgende Erlduterungen vor:

a)  Investitionen von Hindlern in kerntechnische Anlagen sind mit unkontrollierbaren und weitreichenden
Risiken im Zusammenhang mit Regulierung/Politik und Technologie verbunden, die sich auf die
Verfugbarkeit von Kraftwerken auswirken konnen. Nuklearprojekte weisen eine iiberwiegend feste
Kostenstruktur auf, wodurch ihre finanzielle Lage besonders stark von Ausfallzeiten beeinflusst wird. Anders
als beim RAB-Modell reicht ein CfD-System allein nicht aus, um diese schwerwiegenden Ausfallrisiken zu
bewiltigen, sodass ein zusitzlicher Risikomanagementmechanismus erforderlich ist.

b)  Die MOCP ist erforderlich, um sich teilweise gegen Szenarien mit erheblichen Verlusten abzusichern, die die
wirtschaftliche und finanzielle Tragfihigkeit (und Solvenz) der LTO-Anlagen gefihrden konnten. Die SDC-
Darlehen sind erforderlich, um die fixen Betriebskosten zu finanzieren, die fiir die Instandhaltung der LTO-
Anlagen vor ihrer Wiederinbetriebnahme und wihrend der geplanten LTO-Verlidngerungsarbeiten anfallen.

¢)  Angesichts der bisherigen Leistungsbilanz belgischer und auslindischer Kernkraftwerke ist ein erheblicher
Ausfall beider Kernkraftwerksanlagen fiir einen wesentlichen Teil des Jahres nicht unwahrscheinlich. Mit Blick
auf die Zukunft diirften diese systemischen Risiken zunehmen, da die Zahl der belgischen Kernkraftwerke ab
2025 schrumpft. Dariiber hinaus konnte es zu hiufigeren, weniger schwerwiegenden Ereignissen kommen,
die dennoch zu Verlusten fiir das LTO-Projekt fithren wiirden, was die Notwendigkeit des MOCP-
Mechanismus weiter rechtfertigt.

Belgien kam daher zu dem Schluss, dass die MOCP und die SDC-Darlehen geeignet und angemessen sind:

a)  Die MOCP schiitzt das LTO-Projekt nicht vor allen Betriebsrisiken, sodass sie als Manahme geeignet ist, da
sie lediglich dazu dient, erheblichen Ausfillen entgegenzuwirken und eine Insolvenz von BE-NUC zu
verhindern. Sonstige operative Risiken verbleiben bei den Gesellschaftern, was zu zahlreichen Szenarien
fihrt, in denen die Rentabilitdt sinkt und der Projekt-IRR von 7 % selbst mit der Beihilfemafinahme nicht
erreicht wird.

b)  Die MOCP ist angemessen, da sie sich auf die zur Vermeidung von Verlusten erforderlichen Fehlbetrage
beschrinkt (Mindest-OPEX-Komponente) und im Falle von Investitionsverlusten (d. h. negativer Projekt-IRR)
nur 50 % der Eigenkapitalbeitrige (Kapitalzahlungskomponente) abdeckt. Mit anderen Worten: Selbst mit der
MOCP konnen Gesellschafter bis zu 50 % ihrer Investition verlieren.

¢)  Das SDC-Darlehen stellt Liquiditdt in Form einer Finanzierung bereit, die auf die Einnahmeausfille begrenzt
ist, sodass die Beihilfe geeignet ist.

d)  Das SDC-Darlehen ist verhaltnismafig, da es zur Verlustminderung auf ein Minimum beschrankt und verzinst
zuriickzuzahlen ist.

Nach dem f6érmlichen Priifverfahren hat Belgien beschlossen, die potenziellen MOCP-Zahlungen auf maximal
2 Mrd. EUR zu begrenzen, indem es von seinem Kiindigungsrecht bzw. seinen Kiindigungsrechten gemif§ der
Verglitungsvereinbarung Gebrauch machen wiirde, es sei denn, eine Analyse des belgischen Staates ergebe, dass
eine solche Kiindigung die Versorgungssicherheit Belgiens beeintrichtigen konnte und/oder aus finanzieller Sicht
nicht angemessen wire. Weitere Einzelheiten sind in Abschnitt 3.3.1.3.3. zu finden.

Gesellschafterdarlehen und WCF

Nach Angaben Belgiens erkldren sich der belgische Staat und Electrabel als Gesellschafter bereit, ihren Anteil an dem
Finanzierungsbedarf von BE-NUC oder an unvorhergesehenen Finanzierungsliicken zu finanzieren (soweit diese
Kosten und Aufwendungen betreffen, die nicht durch andere Mechanismen wie Einnahmen von BE-NUC, Differenz-
zahlungen an BE-NUC im Rahmen der Vergiitungsvereinbarung, das SDC-Darlehen usw. finanziert werden, um eine
doppelte Finanzierung zu vermeiden).

(") Compass Lexecon, Memo — Supplemental note on SDC Loan and MOCP, 22. August 2024.
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(259) Belgien erklirte, dass Electrabel und der belgische Staat individuelle und identische Vereinbarungen iiber die
Gesellschafterdarlehen mit BE-NUC getroffen hitten. Die Zinssdtze seien nicht festgeschrieben worden, jedoch sehe
die Gesellschafterdarlehensvereinbarung vor, dass der Zinssatz fiir jedes Gesellschafterdarlehen zu marktiiblichen
Konditionen festgesetzt werde, die vom Vorstand von BE-NUC gemif8 der Gesellschaftervereinbarung unter
Beriicksichtigung der aktuellen Marktzinsen und vergleichbarer Fremdfinanzierungen Dritter, die zum jeweiligen
Zeitpunkt verfiigbar seien, ermittelt wiirden. Die Riickzahlungsbedingungen fiir die Betrige und die Zinssitze seien
identisch.

(260) Die WCF dient Belgien zufolge der Finanzierung des Betriebskapitalbedarfs, der sich aus dem Betrieb der LTO-
Anlagen ergibt. BEENUC darf Mittel aus der WCF in Anspruch nehmen, wenn die Differenz zwischen den
Mittelzufliissen und Mittelabfliissen geringer ist als die in der Vergiitungsvereinbarung festgelegten geschitzten
Betriebskosten fiir den kommenden Ausgabenzeitraum. Der Betrag der WCF muss mindestens den geschitzten
durchschnittlichen Betriebskosten fiir einen Zeitraum von drei Monaten entsprechen. Belgien stellte klar, dass die
WCF in der Praxis als Uberbriickung innerhalb des Jahres bis zur jihrlichen MOCP diene und als revolvierende
Kreditfazilitit fungiere, die bei Inanspruchnahme der vom belgischen Staat bereitgestellten MOCP jdhrlich
zuriickgezahlt wiirde.

(261) Belgien stellte klar, dass Electrabel eine Methode fiir das Gesellschafterdarlehen von Electrabel vorschlagen werde,
die in einem Termsheet beschrieben und dem Verwaltungsrat von BE-NUC mitgeteilt werde, um anschliefend auf
das Darlehen des belgischen Staates sowie auf die WCF tibertragen zu werden. Die Riickzahlungsbedingungen fiir
die Betrdge und die Zinssdtze seien identisch. Belgien brachte vor, dass die Methode noch erortert werde und zu
einem spdteren Zeitpunkt mitgeteilt werde.

4.2. Standpunkt Belgiens zur EMSA

4.2.1. Vergabe der EMSA im Rahmen eines wettbewerblichen Ausschreibungsverfahrens

(262) In Bezug auf den Erwerb von Energiemanagerdienstleistungen im Rahmen der EMSA machte Belgien geltend, dass
der Erwerb dieser Dienstleistungen im Rahmen eines wettbewerbsorientierten, transparenten, diskriminie-
rungsfreien und bedingungsfreien Ausschreibungsverfahrens erfolge. Insbesondere werde der EMSA-Vertrag im
Wege eines Verhandlungsverfahrens mit vorherigem Aufruf zum Wettbewerb vergeben (Artikel 120 des belgischen
Gesetzes iiber die o6ffentlichen Auftrige vom 17. Juni 2016), was im Versorgungssektor ein Standardverfahren
darstelle. Belgien kommt daher zu dem Schluss, dass die EMSA dem Energiemanager (EMSA-Partner) keinen Vorteil
verschafft und dass der EMSA-Partner nicht von der staatlichen Beihilfe profitiert.

(263) Belgien brachte vor, dass die Anwendung der Richtlinien iiber die Vergabe offentlicher Auftrige zwar bereits eine
Reihe von Garantien biete, angesichts der Bedeutung der ausgeschriebenen Dienstleistungen und der Sensibilitit
aus wettbewerbspolitischer Sicht jedoch zusitzliche Bestimmungen und Garantien eingefihrt worden seien, um
sicherzustellen, dass bei der Ausschreibung ein ausreichender Wettbewerb herrscht.

(264) Insbesondere hat Belgien erklirt, dass vor der Erstellung der Ausschreibungsunterlagen ein Auskunftsersuchen zur
EMSA eingeleitet wurde, um die Meinungen des Marktes einzuholen, darunter auch zu zahlreichen Themen im
Zusammenhang mit dem Inhalt des EMSA-Vertrags. Dariiber hinaus enthalte die Ausschreibung spezifische
Auswahlkriterien, mit denen sichergestellt werde, dass die infrage kommenden bzw. ausgewidhlten Teilnehmer
angesichts der Bedeutung und Sensibilitit der ausgeschriebenen Dienstleistung fiir den vorgesehenen Zweck
geeignet seien. Weitere Einzelheiten zum Ausschreibungsverfahren und zu den Auswahlkriterien sind
Abschnitt 3.3.1.5.1. zu entnehmen.

(265) Wie in Abschnitt 3.3.1.5.2. dargelegt, beschloss Belgien nach dem férmlichen Priifverfahren, die Entscheidungs-
befugnis in Bezug auf die wirtschaftsbedingten Modulationen dem EMSA-Partner zu iibertragen und die feste
Vergiitung des EMSA-Partners durch eine Kombination aus einer festen und einer variablen Gebiithr zu ersetzen,
wodurch stirkere Anreize geschaffen werden, die Modulationen entsprechend den Marktsignalen vorzunehmen
und gleichzeitig den technischen Zwingen (und potenziellen Risiken einer automatischen Abschaltung) der LTO-
Anlagen Rechnung zu tragen.
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4.2.2.

(266)

(267)

(268)

4.2.3.

(269)

(270)

4.3.

271)

Zusdtzliche Schutzmafnahmen in Bezug auf den Energiemanager

Belgien brachte vor, dass spezifische Manahmen hinsichtlich der moglichen Beteiligung von GEMS, dem
Handelsunternehmen von Engie (ein vom Geschiftsbereich Kernenergie verwaltungstechnisch unabhingiger
Geschiftsbereich der Engie-Gruppe), an dem Ausschreibungsverfahren vorgesehen seien.

Belgien stellte ferner klar, dass ausreichende Mafnahmen ergriffen und umgesetzt werden, um potenzielle
Interessenkonflikte wirksam zu erkennen und zu verhindern. Diese Maffnahmen lassen sich wie folgt
zusammenfassen:

a)  Das Auskunftsersuchen ermdgliche Markttests, und jeder Beteiligte konne in diesem Zusammenhang andere
Bedingungen und Vorschlige unterbreiten, die im Auskunftsersuchen beriicksichtigt werden sollen, wodurch
sichergestellt werde, dass das Angebot keine Hindernisse enthalte, die einen interessierten Teilnehmer
gegeniiber GEMS (oder einem Unternehmen der Engie-Gruppe) benachteiligen. Electrabel (oder ein anderes
Unternehmen der Engie-Gruppe) werde nicht an der Erstellung der Ausschreibungsunterlagen im Anschluss
an die (Ergebnisse des) Auskunftsersuchens beteiligt sein.

b)  Sollte GEMS an dem Ausschreibungsverfahren teilnehmen, sei es als Unterauftragnehmer oder in einer
anderen Eigenschaft, seien Electrabel (oder jedes andere Unternehmen der Engie-Gruppe) und ihre
Direktoren oder Bevollmachtigten von der Teilnahme an allen Entscheidungen bzw. Beratungen von BE-NUC
iiber das Angebot (z. B. die Auswahlentscheidung und die Vergabeentscheidung) ausgeschlossen.

¢)  Innerhalb der Organisation von Electrabel wurden und werden auch weiterhin strenge Informationsschranken
und ethische Grenzen zwischen den Personen, die fiir die Abgabe von Angeboten bei GEMS verantwortlich
sind, und den Personen, die an der Verwaltung von BE-NUC beteiligt sind, festgelegt. Fiir den Fall, dass GEMS
im Rahmen eines erfolgreichen Ausschreibungsverfahrens letztendlich zum Energiemanager ausgewdhlt
werde, werden die gleichen Schutzmafnahmen getroffen.

Belgien stellte auferdem klar, dass GEMS als letzte Ausweichlosung, falls nicht rechtzeitig eine EMSA geschlossen
werde, voriibergehend die EMSA-Dienstleistungen erbringen werde, um die Kontinuitdt der Dienstleistungen
sicherzustellen. Belgien machte geltend, dass diese Regelung notwendig und angemessen sei, um die Kontinuitit der
offentlichen Dienstleistung (des Verkaufs des von den LTO-Anlagen erzeugten Stroms) sicherzustellen, diese Losung
jedoch zeitlich streng begrenzt und auf das erforderliche Minimum beschrankt sei.

Schlussfolgerung Belgiens zur Vereinbarung iiber EMSA-Dienstleistungen

Belgien kam zu dem Schluss, dass im Ausschreibungsverfahren der EMSA jegliche potenzielle staatliche Beihilfe
ausgeschlossen sei, da i) der belgische Staat sicherstellen werde, dass BE-NUC die Rechtsvorschriften und
Grundsitze fiir die Vergabe o6ffentlicher Auftrige konsequent einhalte, und ii) der umfassende Konsultationsprozess
vor der eigentlichen Ausschreibung zusitzliche Garantien biete, um sicherzustellen, dass die Beschaffung von
Dienstleistungen im Rahmen eines wettbewerbsorientierten, transparenten, diskriminierungsfreien und
bedingungsfreien Ausschreibungsverfahrens erfolge.

Dariiber hinaus kam Belgien zu dem Schluss, dass jegliches Risiko einer Marktabschottung und anderer potenziell
wettbewerbswidriger Praktiken durch Engie vermieden werde und alle Mafinahmen und Schutzvorkehrungen
ergriffen worden seien, um sicherzustellen, dass ein unabhingiger EMSA-Partner bestellt werde. Nur im
Ausnahmefall wiirde GEMS diese Dienste voriibergehend anbieten, was erforderlich und angemessen sei, um die
Kontinuitdt der 6ffentlichen Dienstleistungen zu gewihrleisten.

Belgiens Standpunkt zum Abfallabkommen

Stilllegungsverbindlichkeiten

Belgien stellte klar, dass die sich aus dem LTO-Projekt ergebenden Verbindlichkeiten aus der Stilllegung und dem
Abbau der LTO-Anlagen (,Dyssynergien®), sofern sie von Electrabel nachgewiesen werden, vom belgischen Staat
durch eine einmalige (vollstindige und endgiiltige) Pauschalzahlung am Tag des Abschlusses des Rechtsgeschifts
tibernommen werden. Belgien erklirte, dass sich der belgische Staat und Electrabel gemaf8 der Durchfithrungsver-
einbarung innerhalb eines bestimmten zeitlichen Rahmens auf den Betrag einigen sollten und die Angelegenheit
andernfalls der CPN/CNV zur Entscheidung vorgelegt werde.
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(272) Belgien wies darauf hin, dass die Frage zum Zeitpunkt des Einleitungsbeschlusses noch auf der Ebene der CPN/CNV
anhingig gewesen sei und daher im Einleitungsbeschluss nicht auf ihre Angemessenheit hin gepriift worden sei.

(273) Belgien erklirte, dass sich der belgische Staat und Electrabel innerhalb des vorgegebenen zeitlichen Rahmens nicht
auf den Betrag einigen konnten, sodass die Angelegenheit der CPN/CNV zur Entscheidung vorgelegt worden sei. Im
Einzelnen stellte Belgien Folgendes klar:

a)  Electrabel iibermittelte am 12. Dezember 2023 dem belgischen Staat seinen Uberarbeitungsvorschlag:
Electrabel machte geltend, dass sich die Verbindlichkeiten aus der Stilllegung und dem Abbau der LTO-
Anlagen auf 689,9 Mio. EUR (Werte des Jahres 2021) und 580 Mio. EUR (Werte des Jahres 2023) belaufen
wiirden.

b) Am 25. Januar 2024 nahm der belgische Staat zu dem Uberarbeitungsvorschlag Stellung. In seiner
Stellungnahme vertrat der belgische Staat die Auffassung, dass Electrabel keine ausreichenden Nachweise fiir
jede dieser Auswirkungen vorgelegt habe und die von Electrabel geltend gemachten Kosten nicht hinreichend
genau berechnet worden seien, sodass sich die Verbindlichkeiten aus der Stilllegung und dem Abbau der LTO-
Anlagen daher auf Null beliefen.

¢)  Da weitere Gespriche zwischen Electrabel und dem belgischen Staat nicht zu einer Einigung iiber die Hohe
der Verbindlichkeiten aus der Stilllegung und dem Abbau der LTO-Anlagen fiihrten, wurde die Angelegenheit
der CNV/CPN vorgelegt.

d)  Die CNV/CPN ersuchte die NERAS und die FANK um Stellungnahme, die diese am 25. Mirz 2024 bzw. am
27.Mirz 2024 vorlegten. NERAS legte am 6. Juni 2024 zusitzliche schriftliche Anmerkungen vor.

e)  Am 24. Juni 2024 gab die CPN/CNV ihre Empfehlung zu den Verbindlichkeiten aus der Stilllegung und dem
Abbau der LTO-Anlagen ab und kam zu dem Schluss, dass die Auswirkungen des LTO-Projekts auf die
Stilllegungskosten zu einem Anstieg der Stilllegungskosten (Overnight-Kosten) um [100-500] Mio. EUR
(Werte des Jahres 2021) fithren. Die berechneten Overnight-Kosten miissen mit dem bei der dreijahrlichen
Uberpriffung im Jahr 2022 festgelegten Abzinsungs- und Inflationssatz abgezinst werden. Auf dieser
Grundlage belaufe sich der Anstieg der Stilllegungs- und Riickbaukosten auf [100-500] Mio. EUR (Werte des
Jahres 2023).

(274) Belgien kam daher zu dem Schluss, dass der Betrag fiir die Ubertragung zusitzlicher Stilllegungsverbindlichkeiten
aus dem LTO-Projekt, wie ihn die CPN/CNV in ihrer Empfehlung vom 24. Juni 2024 festgelegt hat, angemessen sei.

4.3.2. Belgiens Standpunkt zur Angemessenheit der Abfallbegrenzung

(275) Dariiber hinaus legte Belgien am 30. August 2024 eine zusatzliche unabhangige Analyse von Compass Lexecon vor,
die eine wirtschaftliche Analyse der Ausgestaltung der Abfallbegrenzung enthilt, einschlieflich einer Analyse des
Abzinsungssatzes von 3 % und weiterer Erlduterungen dazu, inwiefern die von der CPN/CNV ermittelten
zusitzlichen Risiken entweder bereits durch die vom belgischen Staat berechnete Risikopramie abgedeckt sind oder
nur eine begrenzte Wahrscheinlichkeit/Auswirkung haben.

43.2.1. Bedenken im Zusammenhang mit dem Abzinsungsfaktor

(276) Belgien legte dar, dass die Bedenken der Kommission im Zusammenhang mit dem Abzinsungssatz auf einer Analyse
der CPN/CNYV in ihrer Empfehlung vom 7. Marz 2023 an den Minister der Energie (') beruhen, in der die CPN/CNV
die Auffassung vertritt, dass der fiir die Ausgaben fiir abgebrannte Brennelemente zu verwendende Abzinsungssatz
schrittweise an den langfristig risikofreien Zinssatz (berechnet mit 2,17 %) angeglichen werden miisse, und schldgt
die Verwendung eines zweistufigen Abzinsungssatzes vor (3,17 % fir die ersten 30 Jahre und 2,17 % nach dem
ersten Zeitraum von 30 Jahren).

("% CPN/CNV, , Advice to the Minister of Energy concerning the transfer of financial responsibility from ENGIE to the Belgian State of the
management of radioactive waste and spent fuel from Belgium's seven nuclear power plants®, 7. Marz 2023.
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(277) Belgien verwies auf eine unabhingige Analyse von Compass Lexecon ('), aus der hervorgehe, dass der vom
belgischen Staat angesetzte Abzinsungssatz von 3 % angemessen sei, und zwar auf der Grundlage i) einer
wirtschaftlichen Analyse des empfohlenen Ansatzes der CPN/CNV, ii) anderer einschldgiger Ansitze und iii) des
deutschen Prizedenzfalls in der Rechtssache SA.45296.

a)

4.3.2.2.

Erstens zeige die unabhingige Analyse des Abzinsungssatzes, dass der von der CPN/CNV vorgeschlagene
zweistufige Ansatz zur Festlegung des Abzinsungssatzes einer Abzinsung der Zahlungsstrome mit einem
einheitlichen Abzinsungssatz von 2,9 % (') entspreche. Dariiber hinaus ergebe sich aus der Analyse, dass die
von der CPN/CNV vorgeschlagenen Sitze iiber einen bestimmten Zeitraum mit anhaltend niedrigen
Zinssdtzen berechnet worden seien und dass bei einer Aktualisierung der Berechnung auf der Grundlage der
zum Zeitpunkt des Einleitungsbeschlusses vom 22. Juli 2024 verfugbaren OLO-Zinssitze der zweistufige
Ansatz zu einem Abzinsungssatz von 3,2 % ('?) fithre, d. h. 24 Basispunkte iiber dem vom belgischen Staat
zugrunde gelegten Abzinsungssatz.

Zweitens ergebe sich aus der unabhingigen Analyse, dass der von der CPN/CNV vorgeschlagene zweistufige
Ansatz einer schrittweisen Annaherung an den langfristig risikofreien Zinssatz nicht die einzige Losung fuir
die Festlegung eines Abzinsungssatzes sei. Der Abzinsungssatz sollte in der Tat die Rendite widerspiegeln, die
Hedera bei einer Anlage des Gesamtbetrags in risikofreie Vermogenswerte heute erzielen kénne. Im Rahmen
dieser Analyse werde bestitigt, dass der belgische Staat durch die Investition in ein Portfolio bestimmter
festverzinslicher Wertpapiere, darunter belgische Staatsanleihen mit unterschiedlichen Laufzeiten, einen
Zinssatz von iiber 3 % erzielen konnte (''4).

Schlieflich ergebe sich aus der unabhingigen Analyse, dass im deutschen Prizedenzfall im Zusammenhang
mit der Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfille auf den deutschen Staat (Rechtssache
SA.45296) der Abzinsungssatz 4,58 % betragen habe, basierend auf einer von der Europiischen
Aufsichtsbehorde fur das Versicherungswesen und die betriebliche Altersversorgung (EIOPA) erwarteten
30-jahrigen Rendite, die zum Zeitpunkt der Entscheidung der Kommission im Juni 2017 bei 1,994 % lag.
Der Abzinsungsfaktor von 4,58 % wurde von der Kommission fiir die Verbindlichkeiten aus radioaktiven
Abfillen und abgebrannten Brennelementen in Deutschland als annehmbar angesehen. Vor dem Hintergrund
des deutlich gestiegenen EIOPA-Zinssatzes erscheine der vom belgischen Staat vorgeschlagene, deutlich
niedrigere Abzinsungssatz von 3 % dem aktuellen Zinsniveau angemessen.

Bedenken im Zusammenhang mit den Risiken, die in der Abfallbegrenzungsvereinbarung beriicksichtigt
werden

(278) Belgien brachte vor, dass die Bedenken der Kommission hinsichtlich der in der Abfallbegrenzungsvereinbarung
beriicksichtigten Risiken auch aus der Empfehlung der CPN/CNV an den Minister der Energie (siche Fulnote 113)
hervorgehen, wonach drei Risiken beriicksichtigt werden sollten:

a)

Kosteniiberschreitung: Das Risiko, dass die voraussichtlichen Overnight-Kosten unterschitzt werden und
daher die Riickstellungen fiir unvorhergesehene Ausgaben unzureichend sein konnten.

Unterschdtzung der Inflation im Baugewerbe: Das Risiko, dass die tatsichliche Inflation im Baugewerbe hoher
ausfalle als das im Abzinsungssatz der CPNJCNV zugrunde gelegte Inflationsziel der Europdischen
Zentralbank von 2 %.

Investitionsrisiko: Das Risiko, dass Hedera aufgrund von Zinsdnderungen nicht die erwartete Rendite erzielen
konne. Dies sei nach Ansicht der CPN/CNV ein wenig wahrscheinliches Szenario.

(") Compass Lexecon, Memo — Analysis of the concerns of the EU Commission relating to the nuclear waste cap design, 30. August

2024.

("'?) Dieser Wert wurde durch die Analyse von Compass Lexecon ersetzt, die auf der Grundlage detaillierterer Daten in dem Dokument
,CL — Response to the EC concerns on discount rate — 291124” vom 30. November 2024 durchgefithrt wurde und zu einem
entsprechenden Satz von 2,8 % fiihrt.

(") Dieser Wert wurde durch die Analyse von Compass Lexecon ersetzt, die auf der Grundlage detaillierterer Daten in dem Dokument
,CL — Response to the EC concerns on discount rate — 291124” vom 30. November 2024 durchgefithrt wurde und zu einem
entsprechenden Satz von 3,1 % fiihrt.

("'*) Dies wurde durch die Stellungnahme zu Frage 5.4 des Auskunftsersuchens vom 1. Oktober erganzend erldutert. In der Praxis werde
Hedera zur Absicherung gegen das Inflationsrisiko den Schwerpunkt auf ein dynamisches Aktiv-Passiv-Management legen, das auf
einem diversifizierten Portfolio basiere, das Vermogenswerte umfasse, mit denen der Fonds gegen Inflation abgesichert werden kénne.
So konnte Hedera beispielsweise ein Portfolio zusammenstellen, das (unter anderem) auf Anleihen und Schuldtiteln, Aktien,
Immobilien und Derivaten basiere und dessen langfristiges Ziel eine reale Rendite von 1 % bei geringstméglichem Volatilitatsrisiko sei.
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(279) Aus der unabhingigen Analyse von Compass Lexecon gehe hervor, dass diese Risiken beriicksichtigt worden seien

und der belgische Staat einen umsichtigen Ansatz gewahlt habe, der ausreichende Vorkehrungen zur Abdeckung
dieser Risiken fiir unvorhergesehene Ausgaben enthalte.

a)  Hinsichtlich des Risikos von Kosteniiberschreitungen sei in der Analyse festgestellt worden, dass die Kosten
der Entsorgung radioaktiver Abfille in Belgien regelmifig gepriift und aktualisiert werden und dass die
Abfallbegrenzung auf den neuesten verfigbaren Daten beruhe. Dariiber hinaus umfasse die
Abfallbegrenzung selbst einen Grundbetrag und einen Risikozuschlag. Der Grundbetrag basiere auf einem
Bestandsverzeichnis der Abfille und einem industriellen Referenzszenario der NERAS und spiegle die
Situation wieder, die ,eher wahrscheinlich als unwahrscheinlich® eintreten werde (d. h. ein 50-Perzentil-
Risikoszenario), was bedeute, dass die zuriickgestellten Betrdge fiir unvorhergesechene Ausgaben mit einer
Wahrscheinlichkeit von 50 % ausreichen, um Kosteniiberschreitungen zu decken. Der Risikozuschlag, der auf
den Grundbetrag aufgeschlagen werde, stiitze sich auf einen Vermerk der NERAS, wonach einige zusitzliche
Risiken nach einem Bottom-up-Ansatz ermittelt und quantifiziert werden, darunter i) das Risiko zusitzlicher
Kosteniiberschreitungen fiir die geologische Endlagerungsanlage, die nicht bereits durch die Riickstellungen
fur unvorhergesehene Ausgaben des Grundbetrags erfasst seien, ii) das Risiko, dass eine andere technische
Losung als die geologische Endlagerungsanlage in einer Tiefe von 400 m gewihlt werde, iii) das Risiko
zusdtzlicher Kosteniiberschreitungen fiir den Betrieb und die Instandhaltung der Lagerstitten am Standort
Belgoprocess, fiir den Betrieb der Lagerstitten fiir abgebrannte Brennelemente nach 2050 und fiir den Bau
zusitzlicher Lagerstitten, die nicht bereits durch die Riickstellungen fiir unvorhergesehene Ausgaben des
Grundbetrags erfasst seien, und iv) das regulatorische Risiko, dass einige Abfille moglicherweise nicht fiir die
oberirdische Lagerung in Betracht kommen. Ferner ergebe sich aus der Analyse, dass sich der Risikozuschlag
auf 5185 Mio. EUR belaufe, was 53 % des Grundbetrags (9 815 Mio. EUR) entspreche und damit deutlich
iiber dem Risikozuschlag von 35 % liege, der in der fiir die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus
radioaktiven Abfillen auf den deutschen Staat in der einen dhnlichen Sachverhalt betreffenden Rechtssache
SA.45296 entwickelten Methodik festgelegt worden sei. Die im deutschen Prizedenzfall verwendete
Methodik sei dhnlich gewesen, aber das belgische Referenzszenario habe von aktuelleren Daten profitiert,
darunter Riickmeldungen aus Projekten in der Schweiz und Finnland, und beruhe daher auf einem
aktuelleren Datensatz.

b)  Hinsichtlich des Risikos einer Unterschitzung der Inflation der Baukosten ergebe sich aus der Analyse, dass
die Entwicklung der von der Association Belge des Experts (ABEX) gemessenen Baukosten nicht wesentlich
von der anhand des VPI gemessenen Inflation abweiche. Der Analyse zufolge sei die Besorgnis der CPN/CNV
durch die tberdurchschnittlich hohe Inflation der Baukosten im Jahr 2022 bedingt, wobei dieser
Inflationsanstieg in dem Risikozuschlag berticksichtigt werde. In der Analyse sei auch festgestellt worden,
dass die langfristige Inflation in Deutschland in der vergleichbaren Rechtssache SA.45296 bei 1,60 % gelegen
habe, wihrend sie im vorliegenden Fall auf 2 % festgelegt worden sei, was dem Zielwert der EZB entspreche.

¢)  In Bezug auf das Anlagerisiko und die Bedenken der CPN/CNV, dass der fiir die Riickstellungen zustindige
Hedera-Fonds dem Risiko einer Rendite ausgesetzt sein konnte, die nicht ausreicht, um die Ausgaben zu
decken, ergebe sich aus der Analyse, dass der Fonds bei einer Investition heute in ein Portfolio von Anleihen
mit unterschiedlichen Laufzeiten und deren Halten bis zur Endfilligkeit Coupons zu einem unveridnderlichen
Zinssatz erhalte, sodass der Fonds keinem Zinsidnderungsrisiko ausgesetzt sein wiirde (unter Verwendung
von Aktiv-Passiv-Management-Techniken, um die Vermogenswerte bei Filligkeit mit den Verbindlichkeiten
abzustimmen). In der Analyse seien jedoch zwei Restrisiken genannt worden, denen der Fonds mit diesem
Ansatz ausgesetzt sein wiirde:

—  Erstens miisse der Fonds, um die bei der Zahlung der Coupons erhaltenen Zinsen zu verrechnen, hiufig
in neu ausgegebene Anleihen reinvestieren. Dieses Risiko konne abgesichert werden, da der Fonds iiber
relativ sichere Zahlungsstrome aus der Abfallentsorgung verfiige, sodass ein Portfolio aus
festverzinslichen Wertpapieren zusammengestellt werden konne, das zu den Laufzeiten der Ausgaben
passe.

—  Zweitens betrage die lingste Laufzeit belgischer Anleihen 50 Jahre, wihrend die Ausgaben fiir
abgebrannte Brennelemente bis zum Jahr 2135 reichen. Die nach 50 Jahren anfallenden Ausgaben
seien allerdings begrenzt, da sie nur 13 % der gesamten nicht abgezinsten Ausgaben ausmachen und
einige festverzinsliche Wertpapiere mit lingerer Laufzeit verfiigbar seien, wie beispielsweise
100-jahrige 6sterreichische Anleihen.
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(280)

4.4.

(281)

(282)

4.4.1.

(283)

Diese Analyse wurde durch die Stellungnahme zu Frage 5.4 des Auskunftsersuchens vom 1. Oktober 2024
abgeschlossen. Belgien brachte vor, dass das Portfolio von Hedera in der Praxis so gestaltet sein sollte, dass alle fiir
den Zeitraum plausiblen wirtschaftlichen Szenarien, insbesondere hinsichtlich des Inflationsniveaus, beriicksichtigt
werden. Das Ziel von Hedera sei es, eine reale Rendite von 1 % zu erzielen (d. h. 1 % iiber dem Inflationsniveau). Zu
diesem Zweck werde Hedera eine Strategie entwickeln, die das Risiko beriicksichtige, dass eine solche Rendite unter
bestimmten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen (z. B. im Falle eines lingeren Zeitraums mit hoher Inflation) mit
einem ausschlieflich aus Anleihen bestehenden Portfolio moglicherweise nicht erzielt werden konne. Hedera werde
daher den Schwerpunkt auf ein dynamisches Aktiv-Passiv-Management legen, das auf einem diversifizierten
Portfolio basiere, das Vermogenswerte umfasse, mit denen der Fonds gegen Inflation abgesichert werden kénne. So
konnte Hedera beispielsweise ein Portfolio zusammenstellen, das (unter anderem) auf Anleihen und Schuldtiteln,
Aktien, Immobilien und Derivaten basiere und dessen langfristiges Ziel eine reale Rendite von 1 % bei
geringstmoglichem Volatilititsrisiko sei. AbschlieRend sei darauf hingewiesen, dass Hedera das eigene finanzielle
Engagement bei belgischen Aktien, Anleihen und Immobilien einschrinken werde. Damit solle Diversifizierung
sichergestellt und der Fonds ausreichend von der belgischen Wirtschaft abgekoppelt werden.

Belgiens Standpunkt zu den kumulativen Auswirkungen der Teilmaf$nahmen

Belgien trug vor, dass die verschiedenen Komponenten und Teilmafinahmen des LTO-Projekts Teil der Forderungen
von Engie gewesen seien, um der Laufzeitverlingerung zuzustimmen, und dass diese alle in den am 13. Dezember
2023 unterzeichneten umfassenden Transaktionsunterlagen enthalten gewesen seien. Belgien stellte jedoch auch
fest, dass sich die Komponenten des LTO-Projekts in einer Reihe von Aspekten unterscheiden und einander
ergdnzen, wodurch mogliche kumulative Auswirkungen begrenzt werden.

Belgien verwies auf die Rechtsprechung, wonach bei der Bewertung aufeinanderfolgender Manahmen unter
anderem folgende Aspekte zu beriicksichtigen seien:

—  Gegenstand, Natur und Kontext der betreffenden Malnahmen
—  ihre zeitliche Abfolge

—  ihr Zweck

—  Lage des Unternehmens zum Zeitpunkt dieser Mafnahmen

—  Identitit der diese Mafnahmen gewihrenden Personen bzw. die ihrer Begiinstigten (einschlielich ihrer
Rechtsform und ihrer finanziellen/wirtschaftlichen Verhaltnisse)

— die Frage, ob die verschiedenen in Rede stehenden Mafinahmen zum Zeitpunkt der ersten Mafnahme
vorgesehen oder vorhersehbar waren.

Gegenstand und Natur der Komponenten 1, 2 und 3

Belgien fiihrte aus, dass sich die drei Komponenten des LTO-Projekts hinsichtlich ihres Gegenstands und ihrer Natur
grundlegend unterscheiden, und wies darauf hin, dass die Kommission in ihrem Einleitungsbeschluss die
Unterschiede bzw. Gemeinsamkeiten hinsichtlich des Gegenstands und der Natur der Komponenten 1, 2 und 3
nicht ausdriicklich beriicksichtigt habe. In diesem Zusammenhang brachte Belgien Folgendes vor:

a)  Komponente 1 beinhalte finanzielle und strukturelle MafSnahmen zur Unterstiitzung des langfristig rentablen
Betriebs von BE-NUC, unter anderem durch einen CfD, mit dem Einnahmen gesichert und der Einfluss des
Marktpreisrisikos verringert werde, sowie eine Reihe von Vergiitungsmechanismen, die andere finanzielle
Liicken abdecken, um die langfristig wirtschaftliche Rentabilitdt angesichts eines gewissen Risikos in Bezug
auf den Umfang und die Betriebsleistung sicherzustellen.

b)  Komponente 2 beinhalte die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen sowie
abgebrannten Brennelementen fiir die gesamten belgischen Kernkraftwerke und erstrecke sich daher iber
einen sehr langen Zeitraum, der weit iiber die Anwendung der Komponenten 1 und 3 hinausgehe.

¢)  Komponente 3 beinhalte rechtliche Garantien zum Schutz vor kiinftigen Gesetzesinderungen und habe daher
einen ganz anderen Regelungsgegenstand als die Komponenten 1 und 2.
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4.4.2. Zweck der Komponenten 1, 2 und 3

(284) Belgien wies darauf hin, dass der allgemeine Zweck der drei Komponenten mit der Laufzeitverlingerung der LTO-
Anlagen zusammenhinge. Belgien fithrte jedoch an, dass der konkrete Zweck jeder einzelnen Komponente ein
relevantes Element fiir die Bewertung sei:

a)  Das Hauptziel der Komponente 1 bestehe darin, die Unsicherheit hinsichtlich der Einnahmen zu verringern
und die langfristige Rentabilitit des LTO-Projekts zu sichern, indem die Zahlungsunfihigkeit und Insolvenz
von BE-NUC verhindert werden. Gleichzeitig solle eine ibermafige Vergiitung der Aktionire vermieden und
die Unterstiitzung durch den belgischen Staat als Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung begrenzt
werden. Insbesondere werden mit den zugrunde liegenden finanziellen Mafnahmen der Komponente 1
unterschiedliche Risiken in angemessener Weise angegangen: Mit dem CfD werde das Risiko in Bezug auf die
GrofRhandelsmarktpreise reduziert, durch die MOCP werden die Risiken einer plotzlichen Nichtverfiigbarkeit
mit daraus resultierenden Verlusten wihrend der Betriebsphase abgefedert und mit den SDC-Darlehen
werden ausreichende Cashflows wihrend der Abschaltung und der planmé@igen LTO-Arbeiten sichergestellt.
Belgien brachte vor, dass dies auch von der Kommission in Erwigungsgrund 208 des Einleitungsbeschlusses
anerkannt worden sei.

b)  Komponente 2 betreffe das Management der langfristigen Umwelt- und Stilllegungsverbindlichkeiten der
belgischen Kernkraftwerke, die von den betrieblichen und finanziellen Belangen von BE-NUC, die unter
Komponente 1 fallen, getrennt seien. Diese Komponente ziele in erster Linie darauf ab, die betreffenden
kiinftigen Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen zu iibertragen, was ein anderes Ziel sei als die
Sicherung der Betriebsfinanzen. Belgien trug vor, dass die Kommission diesen gesonderten Zweck der
Komponente 2 in Erwidgungsgrund 208 des Einleitungsbeschlusses zu bestitigen scheine.

¢)  Komponente 3 biete rechtliche Garantien zum Schutz vor kiinftigen Gesetzesinderungen. Diese Komponente
befasse sich mit regulatorischen Risiken aufgrund einer moglichen Anderung der Politik und der Vorschriften
des belgischen Staates und stehe nicht in direktem Zusammenhang mit den finanziellen, betrieblichen oder
haftungsbezogenen Aspekten, die in den anderen Komponenten beriicksichtigt werden.

4.4.3. Unmittelbare Begiinstigte der Komponenten 1, 2 und 3

(285) Belgien brachte ferner vor, dass die Komponenten 1, 2 und 3 unterschiedliche unmittelbare Begiinstigte betreffen.
Belgien raumte ein, dass die Ermittlung der Begiinstigten jeder Mafinahme ein wichtiger Punkt bei der Beurteilung
des Vorliegens kumulativer Auswirkungen sei. Hierzu hat der belgische Staat folgende Stellungnahmen abgegeben:

a)  Komponente 1 beziehe sich auf eine Reihe von Finanzierungsmechanismen mit bestimmten Begiinstigten pro
Mafnahme. Belgien wies darauf hin, dass entgegen den Darlegungen in Erwidgungsgrund 182 des Einleitungs-
beschlusses nicht Electrabel und Luminus, sondern BE-NUC und Luminus die unmittelbaren Begiinstigten des
CfD, der SDC-Darlehen, von MOCP in einer bestimmten Mindesthohe sowie der WCF seien (Vorteile fiir
Electrabel ergdben sich indirekt aus seiner Eigenschaft als Gesellschafter).

b)  Hinsichtlich Komponente 2 kommen die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und
die Vereinbarung tiber zusitzliche Stilllegungsverbindlichkeiten aufgrund des langfristigen Betriebs Electrabel
als Betreiber kerntechnischer Anlagen sowie Luminus und EDF Belgium in ihrer Rolle als beitragende
Unternehmen zugute. Belgien kam daher zu dem Schluss, dass die Komponente 2 nicht BE-NUC
zugutekomme.

¢)  Komponente 3 sehe vor, dass bestimmte einseitige Mafnahmen des belgischen Foderalstaates einen
Entschidigungsanspruch fiir Electrabel und indirekt auch fiir Luminus begriinden wiirden.

4.4.4. Kumulative Auswirkungen der Komponenten 1, 2 und 3

(286) Die Komponenten 1, 2 und 3 unterscheiden sich hinsichtlich Gegenstand und Natur sowie Zweck und Begiinstigten
erheblich, seien gleichzeitig abgeschlossen worden und dienen dem allgemeinen Zweck der Verlingerung der
Laufzeit der LTO-Anlagen. Wie oben dargelegt, entspreche jede Komponente einem bestimmten Zweck, wodurch
sie einander erginzen und mogliche kumulative Auswirkungen begrenzt werden.

(287) Angesichts eines sich dank der Komponenten 2 und 3 moglicherweise dndernden Risikoprofils von Electrabel
konnen diese Mafinahmen Electrabel als Betreiber kerntechnischer Anlagen tatsichlich zugutekommen und damit
das Risikoprofil von Electrabel insgesamt verbessern. Die Komponenten 2 und 3 dndern nichts am Risikoprofil von
BE-NUC, dem Hauptbegiinstigten der Komponente 1. Wie in einer von Compass Lexecon durchgefihrten
unabhingigen Analyse bewertet, stelle das Risikoprofil von BE-NUC angesichts der spezifischen Risiken fiir das
Projekt und die Risikoverteilung zwischen BEGOV und BE-NUC den entscheidenden Faktor fiir die Bewertung der
Angemessenheit der Komponente 1 dar.
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(288)

(289)

(290)

5. DER STANDPUNKT VON ENGIE

Engie iibermittelte seine Stellungnahme zum Einleitungsbeschluss am 9. September 2024. Darin legt Engie
Nachweise und Analysen vor, die seine Argumentation stiitzen, wonach die von der Kommission in ihrem
Einleitungsbeschluss gedufSerten Zweifel unbegriindet seien. In der Stellungnahme von Engie auf den Einleitungs-
beschluss wird die im Einleitungsbeschluss beschriebene urspriingliche Mafnahme erortert. Die derzeitige
Mafnahme enthalte gegeniiber der urspriinglichen Maffnahme Anderungen (die vorgenommen worden seien, um
die von der Kommission in ihrem Einleitungsbeschluss geduflerten Zweifel auszurdumen); dies ist in Abschnitt 3
dieses Beschlusses ausfithrlich dargelegt. Der Standpunkt von Engie entspricht dem Standpunkt der belgischen
Behorden.

Engie machte geltend, dass das LTO-Projekt eine Gesamtvereinbarung und das Ergebnis umfangreicher und
langwieriger Verhandlungen mit der belgischen Regierung sei, mit dem Leitprinzip, sich weiterhin fiir Belgien zu
engagieren und einen Beitrag zur Versorgungssicherheit des Landes zu leisten, indem dem Ersuchen Belgiens um
Verlidngerung der Laufzeit von zwei Kernreaktoren stattgeben werde, wodurch die 6ffentliche Strategie, den Betrieb
kerntechnischer Anlagen in Belgien nach 2025 einzustellen, aufgegeben werde (siche Erwdgungsgrund 23). Dariiber
hinaus brachte Engie vor, dass das LTO-Projekt aus folgenden Griinden positive Auswirkungen auf den Binnenmarkt
habe:

a)  Erstens sei das LTO-Projekt von entscheidender Bedeutung fir die Sicherstellung der Stromversorgungssi-
cherheit Belgiens in den kommenden Jahren und konnte gleichzeitig die Finanzierungskosten des belgischen
Kapazititsmechanismus senken. Diese positive Auswirkung komme indirekt auch den mit Belgien
verbundenen Nachbarmitgliedstaaten zugute, die Strom einfithren konnen (wobei zu beachten ist, dass diese
Ausfuhren nicht Direktverkiufen, sondern vom UNB verwalteten Ausgleichsmalnahmen entsprechen).

b)  Zweitens trage das LTO-Projekt zur Erreichung der Dekarbonisierungsziele des Griinen Deals bei.

Engie argumentierte ferner, dass zwischen dem LTO-Projekt (Laufzeitverlingerung von Doel 4 und Tihange 3) und
der Laufzeitverlingerung von Doel 1, Doel 2 und Tihange 1 im Jahr 2015 (im Folgenden ,bestehender
Langzeitbetrieb“) mehrere Unterschiede bestehen:

a)  Erstens sei das LTO-Projekt 2022 vom belgischen Staat ins Leben gerufen worden, nachdem Engie (mit
Wirkung ab 2020) beschlossen hatte, sich aus Titigkeiten im kerntechnischen Bereich zuriickzuziehen und
seine Tatigkeiten auf erneuerbare Energien und Energieinfrastrukturen auszurichten. Daher habe Engie seine
Strategie vollstindig umstellen miissen, was wiederum zu einer Erhohung der Kosten des LTO-Projekts
geftihrt habe, zumal Electrabel keine vorliufigen Sicherheitsstudien durchgefithrt und keine Riickstellungen
fir eine mogliche neue Laufzeitverlingerung oder eine Verlingerung der Laufzeit des bestehenden
Langzeitbetriebs gebildet hatte. Zum Zeitpunkt des bestehenden Langzeitbetriebs habe Electrabel hingegen
noch Vorstudien fiir die Verlingerung der Betriebsdauer der belgischen Kernreaktoren durchgefiihrt, da ein
solches Szenario seinerzeit als wahrscheinlich angesehen worden sei.

b)  Zweitens haben sich aufgrund des engen Zeitplans des LTO-Projekts eine Reihe von Kosten ergeben. Auf
Ersuchen der belgischen Regierung sei die Wiederinbetriebnahme der LTO-Anlagen auf den 1. November
2025 vorgezogen worden (anstelle des urspriinglich vorgesehenen Termins 1. November 2026).

c) Drittens sei zu erwarten, dass BE-NUC zusitzlich zur Rechtsunsicherheit einer erhéhten Volatilitit der
Marktpreise (im Vergleich zur Situation im Jahr 2015) ausgesetzt sein werde, wobei der Anteil der
erneuerbaren Energien am Energiemix zunehmen werde. Dariiber hinaus haben im Jahr 2015 auch deutlich
andere Marktbedingungen geherrscht, als fossile Brennstoffe und stabilere Energiequellen einen grofleren
Anteil am Energiemix hatten und niedrige bzw. negative Preise nur selten auftraten.

d)  Viertens seien die Finanzergebnisse des bestehenden Langzeitbetriebs durch unerwartet hohe Ausfille,
Investitionsausgaben und niedrigere erzielte Strompreise negativ beeinflusst worden. Seit 2016 seien in den
Abschliisssen von Engie mehrere Wertminderungen im Zusammenhang mit den Tatigkeiten des
Unternehmens im kerntechnischen Bereich erfasst worden, was zu erheblichen finanziellen Verlusten fiir die
Engie-Gruppe gefiihrt habe (daher die Schlussfolgerung, dass diese Tatigkeiten nicht von einem privaten
Marktteilnehmer allein und ohne eine ausgewogene Regelung zur Risikoteilung getragen werden kénnen).
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e)  Schlieflich habe die FANK selbst in einem Positionspapier aus dem Jahr 2021 die zahlreichen Unterschiede
zwischen dem bestehenden Langzeitbetrieb und dem aktuellen LTO-Projekt deutlich hervorgehoben (***). Um
eine Wiederinbetriebnahme zum 1. November 2025, also ein Jahr frither als urspriinglich geplant, zu
ermoglichen, habe die FANK die erforderlichen Sicherheitsverbesserungen genehmigt, die iiber einen
Zeitraum von drei Jahren nach der Wiederinbetriebnahme (bis zum 31. Dezember 2028) durchgefiihrt
werden missen, wihrend die FANK fiir den bestehenden Langzeitbetrieb einen Zeitraum von fiinf Jahren
nach der Wiederinbetriebnahme fiir die Durchfithrung der erforderlichen Arbeiten genehmigt hatte.

(291) Engie brachte vor, dass all diese Faktoren Engie und den belgischen Staat dazu veranlasst haben, eine umfassende
Vereinbarung zu schliefen, die sowohl die beantragte Verldngerung der Laufzeit (vorbehaltlich einer Minderung des
Risikobetrags fiir Engie) als auch die Entsorgung iibertragener abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille
vorsehe, und vertrat die Auffassung, dass der bestehende Langzeitbetrieb kein relevanter Bezugsrahmen fiir die
Bewertung der Erforderlichkeit und Geeignetheit der verschiedenen Maflnahmen des vorliegenden LTO-Projekts sei.

(292) Die wichtigsten Argumente von Engie zu den von der Kommission im Einleitungsbeschluss geduflerten Zweifel
werden im Folgenden niher dargelegt.

5.1. Standpunkt von Engie zur Einstufung der staatlichen Beihilfe fiir das LTO-Projekt als ,einzige
Mafénahme* und zu deren Anreizeffekt

5.1.1. Einzige Mafnahme

(293) Die Kommission ist der Auffassung, dass die drei Komponenten der Mafinahme als Teil einer einzigen Mafinahme
des belgischen Staates bewertet werden konnen, da sie alle denselben Vorgang betreffen, nimlich die Verlingerung
der Laufzeit der LTO-Anlagen.

(294) Engie erkldrte, dass keine Einwinde gegen die Einstufung als einzige MaRnahme geltend gemacht werden, sofern
diese den Kriterien der Rechtsprechung des Gerichtshofs der Europiischen Union entspreche (''%). Insbesondere
stimmte Engie der in Erwidgungsgrund 208 des Einleitungsbeschlusses vertretenen Auffassung der Kommission zu,
dass die drei Komponenten der Maflnahme voneinander abhingig seien und insgesamt zur Durchfithrung der
Vereinbarung iiber die Verlingerung der Laufzeit beitragen, was es ermogliche, sie als eine einzige Manahme zu
betrachten. Engie rdumte ein, dass hinsichtlich seines Risikobetrags und der Entsorgung abgebrannter
Brennelemente und radioaktiver Abfille bestimmte Voraussetzungen bestanden haben, die zu einer umfassenden
Vereinbarung gefithrt haben, die iiber die bloffe Einfithrung eines Vergiitungsmechanismus fiir den verlingerten
Betrieb der kerntechnischen Anlagen hinausgegangen sei. Ohne diese vorgeschlagene Einstufung als einzige
Mafinahme infrage zu stellen, wies Engie jedoch darauf hin, dass einige Teilmanahmen des LTO-Projekts keine
staatliche Beihilfe darstellen, da sie Electrabel keinen selektiven Vorteil verschaffen; dabei handele es sich
insbesondere um

a)  die Vereinbarung iiber Verwaltungsdienstleistungen (ASA), wonach Electrabel Back-Office-Dienstleistungen
(einschlieBlich Sekretariats-, Buchhaltungs- und Steuerdienstleistungen) fiir BE-NUC erbringen kénne und bei
der es sich um eine marktiibliche Vereinbarung handele, die zu Fremdvergleichsbedingungen geschlossen
werde,

(") FANK, 28. November 2021, ,Position de TAFCN sur le projet LTO pour Doel 4 et Tihange 3 S. 5, (in frinzosischer Sprache) abrufbar
unter: https:/[afcn.fgov.be/fr/system/files?file=2021-11-28-afcn-position-lto-final-fr.pdf. Ubersetzung zu Informationszwecken: ,Die
Situation von Doel 4 und Tihange 3 ist nicht mit der der Anlagen Doel 1 und 2 vergleichbar (fiir die die Entscheidung iiber die
Gewihrung eines Langzeitbetriebs erst 2014 in letzter Minute getroffen wurde). Die Anlagen Doel 1 und 2 konnten im Winter 2015
relativ schnell wieder in Betrieb genommen werden, da i) das LTO-Dossier fiir diese Reaktoren bereits 2012 erstellt und genehmigt
worden war, sodass die fiir die Wiederinbetriebnahme erforderlichen Anderungen (in Bezug auf die Anlagenqualifizierung und das
Alterungsmanagement) genau bekannt waren, und ii) Artikel 30 des Koniglichen Erlasses zur Festlegung von Sicherheitsvorschriften
fiir kerntechnische Anlagen noch nicht in Kraft getreten war und die Anderungen des Sicherheitsentwurfs daher auf die verschiedenen
zwischen 2015 und 2020 geplanten Abschaltungen verteilt werden konnten. [...] Die Verlingerung des sicheren Betriebs der
Kernreaktoren Doel 4 und Tihange 3 erfordert einen erweiterten Aktionsplan, der sich hauptsichlich mit den Aspekten befasst, die fiir
die Gewihrleistung der nuklearen Sicherheit verantwortlich sind. Dieser Aktionsplan umfasst den Entwurf, die Kontrolle und die
Konstruktion/Fertigung/Installation einer potenziell grofen Anzahl von Komponenten. Die Vorbereitung und Umsetzung der
erforderlichen Anderungen zur Erfiillung der neuen Sicherheitsanforderungen wird daher Jahre davern.*

("% Engie verwies dabei auf das Urteil des Gerichts erster Instanz vom 15. September 1998, BP Chemicals/Kommission, T-11/95: ,Wenn
aufeinanderfolgende Mafinahmen insbesondere in Anbetracht ihrer zeitlichen Abfolge, ihres Zwecks und der Lage des Unternehmens
zum Zeitpunkt dieser Mafinahmen derart eng miteinander verkniipft sind, dass sie sich unmdglich voneinander trennen lassen,
konnen sie als ,einzige Manahme” angesehen werden.”
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b)  die Auslagerung des Verkaufs des von den LTO-Anlagen im Rahmen der Vereinbarung iiber Energiemanage-
mentdienstleistungen (EMSA) erzeugten Stroms, die iiber ein wettbewerbsorientiertes, transparentes,
diskriminierungsfreies und bedingungsfreies Ausschreibungsverfahren vergeben werde, wodurch die
Einhaltung der Marktbedingungen sichergestellt werde,

¢)  die Entschidigung durch den belgischen Staat fiir den Verlust der Kostendeckung im Falle eines Nichtzustan-
dekommens des Vertragsabschlusses, die nicht iber die Verbindlichkeiten unter normalen Marktbedingungen
bei vergleichbaren Rechtsgeschiften hinausgehe, wobei jede Partei fiir die im Zusammenhang mit (der
Ausarbeitung) der Vereinbarung entstandenen Kosten hafte, wenn der Vertragsabschluss aufgrund eines
Verschuldens einer der beiden Parteien nicht zustande komme. Fiir den Fall, dass Engie fiir das Nichtzustan-
dekommen des Vertragsabschlusses verantwortlich sei, hafte Engie weiterhin zu 100 % fiir diese Kosten;
wenn keine Partei fiir das Nichtzustandekommen des Vertragsabschlusses verantwortlich sei, sei eine
Aufteilung der Kosten vorgesehen.

5.1.2. Anvreizeffekt

(295) Engie betonte, dass der Anreizeffekt, den die Kommission in ihrer Bewertung in den Erwigungsgriinden 229
und 239 des Einleitungsbeschlusses als plausibel erachtete, nicht hypothetisch sei, sondern dass kein Zweifel daran
bestehe, dass Electrabel ohne das LTO-Projekt, einschlieflich der drei Komponenten, den Betrieb der LTO-Anlagen
nicht fortgesetzt hitte. Engie brachte hierzu Folgendes vor:

a)  Electrabel hitte bereits mit der Umsetzung seiner Strategie zum vollstindigen Ausstieg aus der Kernenergie
begonnen und hitte im Rahmen des damals geltenden rechtlichen Rahmens keine Moglichkeit gehabt, diese
Entscheidung (die in der 6ffentlichen Finanzmitteilung (') von Engie bekannt gegeben wurde) riickgingig zu
machen.

b)  Der Standpunkt von Engie spiegele sich deutlich in den Positionspapieren und Berichten der FANK zur
Durchfiihrbarkeit des Projektes fiir den Langzeitbetrieb von Doel 4 und Tihange 3 wider (**¥).

¢)  In seiner Mitteilung iiber die Verhandlungen mit der belgischen Regierung iiber das LTO-Projekt habe Engie
sehr deutlich gemacht, dass Electrabel ohne eine Regelung zur Risikoteilung und eine Losung fiir die Kosten
beziiglich abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille aus dem Betrieb der sieben belgischen
Kernkraftwerke eine Verlingerung der Laufzeit der LTO-Anlagen nicht in Betracht ziehen werde (''*). Wie aus
einem Bericht der FANK und in der Mitteilung des Vorstandsvorsitzenden von Engie (siche Erwdgungsgrund 6
des Einleitungsbeschlusses) hervorgehe, sei dieser Standpunkt bereits zu Beginn der Gespriche tiber das LTO-
Projekt deutlich gemacht worden.

(296) Dariiber hinaus betonte Engie, dass der Anreiz fiir Electrabel, den Betrieb der LTO-Anlagen fortzusetzen, sich aus
dem gesamten Paket der im Rahmen des LTO-Projekts vorgesehenen Unterstiitzungsmafsnahmen ergebe, das fiir
diesen Zweck angemessen abgestimmt worden sei. Keine der Teilmafnahmen hitte fur sich allein genommen
ausreichende Anreize bieten konnen. Ebenso hitte die Entfernung eines beliebigen Elements aus dem Paket dazu
gefithrt, dass Engie die Fortsetzung des LTO-Projekts abgelehnt hitte. Engie kommt daher zu dem Schluss, dass die
in Erwdgungsgrund 235 des Einleitungsbeschlusses genannten Maflnahmen nicht als individuelle Maffnahmen
angeschen werden sollten, die einen spezifischen (oder zusitzlichen) Anreiz bieten, sondern insgesamt betrachtet
werden sollten.

(") Infolgedessen hat Engie im Jahr 2020 seine kerntechnischen Anlagen wertberichtigt. Engie, 2020 Universal Registration Document,
Abschnitt 1.4.1, S. 13, abrufbar unter: www.engie.com/sites/default/files/assets/documents/2021-03/ENGIE_URD_2020_0.pdf.

("'%) Siehe z. B. FANK, 28. November 2021, ,Position de 'AFCN sur le projet LTO pour Doel 4 et Tihange 3%, S. 5, (in franzosischer Sprache)
abrufbar unter: https:/[afcn.fgov.be/fr/system/files?file=2021-11-28-afcn-position-lto-final-fr.pdf. Ubersetzung zu
Informationszwecken: ,Der Betreiber Electrabel gab im November 2020 bekannt, dass sich die belgische Regierung in ihrer
Regierungsvereinbarung eindeutig fiir einen vollstindigen Ausstieg aus der Kernenergie bis 2025 entschieden habe. Weniger als fiinf
Jahre vor diesem Zeitpunkt hat der Betreiber der Kernkraftwerke Doel und Tihange entschieden, dass es nicht mehr moglich sei, eine
mogliche Verlingerung des Betriebs seiner Anlagen Doel 4 und Tihange 3 vorzubereiten. Electrabel beschloss somit, alle Ressourcen
fiir die Vorbereitung der endgiiltigen Abschaltung und des Abbaus aller sieben Kernreaktoren an den Standorten Doel und Tihange
bereitzustellen. Das Projekt ,LTO G2 Preparation” wurde daher vom Betreiber zu diesem Zeitpunkt eingestellt.

(") Siehe z. B. FANK, 17. Januar 2022, ,Résumé et analysis des actions nécessaires pour l'activation du plan B — Long Term Operation
Doel 4 & Tihange 3% S. 9, (in franzosischer Sprache) abrufbar unter: https://afcn.fgov.be/fr/system/files?file=20220118-note-afcn-
liste-analyse-actions-late-lto-vf.pdf. Ubersetzung zu Informationszwecken: ,[...] Electrabel mochte Sicherheit haben, bevor eigene
Schritte unternommen werden. Wenn die Regierung Plan B [den Langzeitbetrieb von Doel 4 und Tihange 3] in Kraft setzen mochte,
muss sie den Gesprichen mit Electrabel iiber die erforderlichen Bedingungen und Sicherheiten Vorrang einrdumen, bevor sie mit der
Ausarbeitung von Plan B fortfihrt (Aufgabe 1). Die FANK weist die Regierung erneut darauf hin, dass praktisch alle Malnahmen des
Plans B, die in den Zustindigkeitsbereich der FANK fallen (Erstellung des LTO-Dossiers), die Mitwirkung von Electrabel erfordern.
Nach Angaben von Electrabel sei jedes Gesprich iiber einen mdglichen Langzeitbetrieb von einem klaren, stabilen und kohirenten
Regelungsrahmen fiir die nukleare Sicherheit abhingig. Die FANK versteht diese Sichtweise und plant daher, die Arbeiten zur Klirung
des Regelungsrahmens fiir die nukleare Sicherheit im ersten Quartal 2022 fortzusetzen.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj 71/116


http://www.engie.com/sites/default/files/assets/documents/2021-03/ENGIE_URD_2020_0.pdf
https://afcn.fgov.be/fr/system/files?file=2021-11-28-afcn-position-lto-final-fr.pdf
https://afcn.fgov.be/fr/system/files?file=20220118-note-afcn-liste-analyse-actions-late-lto-vf.pdf
https://afcn.fgov.be/fr/system/files?file=20220118-note-afcn-liste-analyse-actions-late-lto-vf.pdf

DE ABL L vom 16.12.2025

5.2. Standpunkt von Engie zur Erforderlichkeit, Geeignetheit und Angemessenheit der verschiedenen
Teilmafnahmen der Komponente 1

5.2.1. Griindung eines Gemeinschaftsunternehmens

(297) Engie vertrat die Auffassung, dass die Schaffung einer gemeinsamen Struktur, an der der belgische Staat einen Anteil
von 50 % halte, erforderlich sei, um die Ziele des LTO-Projekts, d. h. die rechtzeitige Wiederinbetriebnahme der
LTO-Anlagen bis November 2025, zu erreichen. Engie trug vor, dass das Unternehmen vor der Annahme der
Vereinbarung tiber das LTO-Projekt eine Regelung zur Risikoteilung auf der Grundlage einer 50/50-Aufteilung mit
dem belgischen Staat gefordert habe.

(298) Den Angaben von Engie zufolge seien die bestehenden Vergiitungsmechanismen aus mehreren Griinden fiir diesen
Zweck ungeeignet gewesen: i) die Vergiitungsvereinbarung enthalte Restrisiken fiir Engie, ii) ohne das
Gemeinschaftsunternehmen hitte Engie voriibergehend 100 % der Verluste tragen miissen, bis die in den
Vereinbarungen anderweitig vorgesehene Entschiddigung/Ausgleichszahlung erfolgt wire, und iii) Engie sei im
Begriff gewesen, sein Risiko im Bereich Kernenergie zu begrenzen, und habe die erforderlichen Investitionsausgaben
von mehr als [2-2,5] Mrd. EUR fiir das LTO-Projekt nicht allein titigen und nicht allein alle potenziellen Verluste
aufgrund unerwarteter Nichtverfiigbarkeiten und Kosteniiberschreitungen tragen wollen.

(299) Dariiber hinaus argumentierte Engie, dass Engie aufgrund der finanziellen Beteiligung des belgischen Staates an den
Gewinnen und Verlusten aus den LTO-Anlagen (insbesondere Dividenden) davon ausgehe, dass der belgische Staat
einen zusitzlichen Anreiz habe, die LTO-Anlagen bei seinen kiinftigen politischen Entscheidungen zu
beriicksichtigen. Engie kam daher zu dem Schluss, dass die Schaffung der gemeinsamen Struktur die Interessen des
belgischen Staates und von Engie miteinander in Einklang bringe.

(300) Engie fithrte auflerdem an, dass das Gemeinschaftsunternehmen geeignet und angemessen sei, da Engie als privater
Betreiber durch die gemeinsame Kontrolle iiber die strategischen Entscheidungen in Bezug auf BE-NUC jegliches
Risiko einer parteiischen Vorgehensweise des belgischen Staates ausgleichen konne und der belgische Staat und
Engie ihre Rechte in der Unternehmensfiithrung von BE-NUC gleichberechtigt ausiiben wiirden.

5.2.2. Standpunks von Engie zum CfD

(301) Hinsichtlich der Erforderlichkeit des CfD machte Engie geltend, dass das LTO-Projekt angesichts des Marktversagens
im Zusammenhang mit der Nuklearindustrie und der hohen Volatilitit des Strommarktes in den kommenden
Jahren einem hohen Risiko einer Finanzierungsliicke ausgesetzt sei, wodurch der CfD zu einem notwendigen
Instrument zur Erreichung eines Ziels von gemeinsamem Interesse werde. Engie verwies auch auf die kurze Dauer
der Laufzeitverlangerung (10 Jahre) im Vergleich zu den durchschnittlichen Investitionen im Kernenergiesektor, die
erheblichen Kosten und die Tatsache, dass die LTO-Anlagen in den ersten drei Jahren nicht mit 100 % ihrer
Kapazitit betrieben werden, da gleichzeitig die Arbeiten zur Verlingerung des Langzeitbetriebs abgeschlossen
werden.

(302) Engie machte geltend, dass das CfD-Modell und die MPRA geeignet und angemessen seien, um die Anreize fiir die
LTO-Anlagen, effizient auf Marktsignale zu reagieren, aufrechtzuerhalten. In diesem Zusammenhang schlieit sich
Engie den Argumenten des belgischen Staates in Bezug auf die technischen, regulativen und wirtschaftlichen
Zwingen der LTO-Anlagen an (siche Abschnitt 2.1). Engie argumentierte, dass Engie selbst heute ohne den CfD
und mit fiinf Kernreaktoren, die eine stirkere Diversifizierungsstrategie ermdglichten, nur iiber eine sehr begrenzte
Flexibilitit verfiige, um die Stromerzeugung aus Kernenergie auf kurz- und mittelfristige Marktsignale hin
anzupassen. Nach Angaben von Engie sei der CfD innerhalb dieses begrenzten Handlungsspielraums so ausgestaltet
worden, dass damit fiir BE-NUC ein vollstindiger Anreiz geschaffen werde, auf Preissignale zu reagieren, soweit dies
technisch moglich sei.

a)  Engie betonte zunichst, dass die LTO-Anlagen im Gegensatz zu flexiblen Stromerzeugungsquellen und
Anlagen der neueren Generation bzw. anderen Kernreaktortypen fiir die Stromerzeugung im
Grundlastbereich ausgelegt seien und nur iiber sehr begrenzte Modulationskapazititen verfiigen, sodass es
nicht sinnvoll sei, sie jedes Mal zu modulieren, wenn die Preise negativ oder niedriger als ihre kurzfristigen
Grenzkosten seien. Engie stellte klar, dass die Modulation der wirtschaftlichen Leistung der kerntechnischen
Anlagen in Belgien erst seit 2015 von der FANK unter strengen technischen Auflagen, wie in den
Erwdgungsgriinden 13 bis 15 dieser Entscheidung erldutert, genehmigt werde. Angesichts dieser Auflagen (in
Kombination mit dem Risiko einer automatischen Abschaltung bei jeder Modulation, dem Risiko einer durch
eine solche Abschaltung verursachten Bilanzkreisabweichung und dem Wegfall von Einsparungen bei den
Brennelementen wahrend der Modulation) erklirte Engie, dass der Betreiber kerntechnischer Anlagen die
Stromerzeugung der Anlagen nicht frei an negative Preise anpassen konne und die begrenzten Modulations-
kapazititen optimal genutzt werden sollten.
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Zweitens stellen die MPRA und die Anderung der Laufzeit des Zyklus der Brennelemente sicher, dass die
geplanten Betriebsunterbrechungen in den Sommermonaten erfolgen, in denen die Preise in der
Vergangenheit am niedrigsten waren und voraussichtlich auch am niedrigsten sein werden. Dadurch werde
sichergestellt, dass die LTO-Anlagen verfiigbar seien, wenn der Strombedarf (und die Preise) voraussichtlich
am hochsten sind. Engie fiigte hinzu, dass die Vorbereitung eines geplanten Ausfalls einer kerntechnischen
Anlage etwa zwolf Monate in Anspruch nehme, dem Markt im Voraus mitgeteilt werden miisse und eine
groffe Zahl von Interessentrigern beteiligt sei. Nach der Planung koénne der Betreiber kerntechnischer
Anlagen das Datum des Ausfalls nicht ohne vorherige Genehmigung des Netzbetreibers dndern. In der Praxis
konnen Ausfille zwar unter Beriicksichtigung der langfristigen Marktbedingungen geplant werden, doch bei
der Terminierung von Instandhaltungsarbeiten in Kernkraftwerken konne nicht auf kurzfristige Marktsignale
reagiert werden.

Drittens brachte Engie vor, dass die MPRA BE-NUC einen ausreichenden Anreiz biete, den hdochsten
Marktpreis zu erzielen, indem Ausfille fiir Zeiten geplant werden, in denen die Preise voraussichtlich am
niedrigsten seien, und widersprach nachdriicklich der vorldufigen Auffassung der Kommission, dass die
Auswirkungen der MPRA ,in der Praxis gering“ seien (wie in Erwdgungsgrund 290 des Einleitungsbeschlusses
ausgefiihrt).

(303) Schlieflich brachte Engie hinsichtlich der Parameter fiir die Gestaltung des CfD vor, dass der DAM-Preis der
geeignete MRP sei.

Engie argumentierte erstens, dass langfristige Produkte keinen Einfluss auf die Einsatzentscheidungen eines
Kernkraftwerks haben, dessen kurzfristige Grenzkosten naturgemafd sehr niedrig seien. Die Terminpreise fiir
Strom haben in keinem europiischen Markt jemals negative Werte erreicht, und ein solches Ereignis konne
auch fir die Zukunft als sehr unwahrscheinlich angesehen werden. Daher, so Engie, geben langfristige
Produkte nicht die erforderlichen Marktsignale fiir die Einsatzentscheidungen, sondern der Einsatz werde
unabhingig vom gewihlten MRP stets durch den Vergleich zwischen den kurzfristigen Grenzkosten und den
Opportunititskosten einerseits und dem DAM-Preis andererseits (unter Beriicksichtigung der Flexibilitdtska-
pazititen des Kraftwerks) bestimmt.

Zweitens trug Engie vor, dass die Verwendung von Terminprodukten als MRP BE-NUC erheblichen und nicht
beherrschbaren Risiken aussetzen wiirde, die sich aus der unzureichenden Verfiugbarkeit geeigneter
langfristiger Produkte auf dem belgischen Markt aus folgenden Griinden ergeben:

—  Der belgische Terminmarkt sei durch eine geringe und riicklaufige Liquiditit gekennzeichnet. Die auf
dem Year-Ahead-Markt gehandelten Mengen liegen deutlich unter der erwarteten Jahresproduktion der
LTO-Anlagen (**). Diese Diskrepanz verdeutliche, dass langfristige Marktprodukte als Referenzpreis fiir
den CfD ungeeignet seien.

—  Die Illiquiditat des Terminmarktes mache ihn nicht nur zu einem schlechten Referenzwert fur die
Berechnung der Differenzzahlung zum Ausiibungspreis, sondern berge auch erhebliche Risiken in
Bezug auf die Preisbildung, Marktverzerrungen und Ausfithrungskosten. Der DAM-Preis hingegen biete
hochste Liquiditat und Transparenz bei der Preisbildung, wodurch Probleme im Zusammenhang mit
intransparenter Liquiditdt, Kosten fiir die Reproduzierbarkeit, Kosten fiir Proxy-Hedging und
Einschussanforderungen vermieden werden.

—  Der belgische Terminmarkt verfiige nicht éiber ausreichende Granularitit, um als geeigneter MRP dienen
zu konnen ('),

(') So werden beispielsweise im Jahr 2024 voraussichtlich nur 9 TWh Strom auf dem Year-Ahead-Markt gehandelt, wihrend die LTO-
Anlagen Schitzungen zufolge jahrlich 14 TWh produzieren werden.

(" Terminprodukte werden meist mit dem Kalender fur das nichste Quartal und den nichsten Monat angegeben. Angesichts der
schwankenden und unsicheren Produktionsmuster der LTO-Anlagen aufgrund der geplanten Ausfille (die sich wihrend der LTO-
Arbeiten bis 2029 noch verschirfen werden) und der ungeplanten Nichtverfiigbarkeit wiirde allerdings die Verwendung eines
langfristigen Produkts als MRP zu einem erheblichen mengenbezogenen Risiko und zu erheblichen Kosten fiir die Auflosung von
Forward Hedges im Falle einer Nichtproduktion fithren, was den Cashflow und die Rentabilitit von BE-NUC weiter gefihrden wiirde.
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) Engie brachte vor, dass zusitzliche Risiken dadurch entstehen, dass sein Bestand an Kernreaktoren ab 2025
aufgrund der Stilllegung von fiinf der sieben Kernreaktoren erheblich reduziert werde. Diese Reduzierung
werde das Risiko der Nichtverfugbarkeit erhohen, da Ausfille oder operative Probleme der LTO-Anlagen
nicht durch andere Anlagen kompensiert werden konnen. Folglich werde das Produktionsmuster von
BE-NUC unsicherer werden, wodurch sich das Risiko erhohe, dass aufgrund langfristiger Vertrige Strom
nicht geliefert werden konne. In solchen Szenarien wire BE-NUC gezwungen, Strom zu potenziell hoheren
Preisen zuriickzukaufen, was zu erheblichen finanziellen Verlusten zusitzlich zu den Einnahmeverlusten
aufgrund geringerer Erzeugung fithren wiirde. Diese Verluste wiirden durch die Illiquiditit der langfristigen
Mirkte noch verschirft, wo grofle Geld-Brief-Spannen und begrenzte Handelsvolumina die Kosten fiir die
Erfillung vertraglicher Verpflichtungen weiter erhdhen konnten ('2).

5.2.3. Standpunkt von Engie zu den MOCP und dem SDC-Darlehen

(304) Engie betonte, dass die Notwendigkeit der MOCP und der SDC-Darlehen in erster Linie mit dem besonderen Kontext
des LTO-Projekts zusammenhinge, der sich aus folgenden Faktoren ergebe: i) der spdten Entscheidung zur
Verldngerung der Laufzeit von Doel 4 und Tihange 3 und dem begrenzten Zeitrahmen fiir die Vorbereitung und
Umsetzung der erforderlichen LTO-Arbeiten, ii) den alternden Anlagen und dem erh6hten Systemrisiko durch zwei
Anlagen derselben Technologie, iii) der gleichzeitigen Wiederinbetriebnahme und dem Betrieb der LTO-Anlagen
wihrend der ersten drei Jahre sowie iv) den Stromgestehungskosten der laufzeitverlingerten kerntechnischen
Anlagen, die stirker auf Betrieb und Instandhaltung ausgerichtet seien als bei einer neuen Anlage.

(305) Engie brachte ferner vor, dass sowohl die OPEX- und Kapitalzahlungen in einer bestimmten Mindesthéhe als auch
die SDC-Darlehen unbedingt erforderlich seien, da i) die vom belgischen Staat gemif8 der Vergiitungsvereinbarung
zu leistenden Zahlungen keine erheblichen Ausfille abdecken, die durch technische Probleme oder aufgrund
internationaler regulatorischer Unvorhersehbarkeiten oder nuklearer Notfille verursacht werden, ii) es sich
entgegen der Feststellung in Erwadgungsgrund 269 Buchstabe b des Einleitungsbeschlusses bei diesen unerwarteten
Ereignissen nicht um ,extreme, wenig wahrscheinliche” Szenarien handele, sondern um Ereignisse, deren Eintreten
in den nichsten zehn Jahren wahrscheinlich sei und iii) nur Ereignisse oberhalb einer bestimmten Schwelle erfasst
werden.

a)  Die Vergiitungsvereinbarung ermdogliche Anpassungen des Ausiibungspreises des CfD zugunsten von
BE-NUC durch bestimmte ,Wiederaufnahmegriinde®, die jedoch mit Einschrinkungen und Ausschliissen
verbunden seien. So wire beispielsweise eine Abschaltung einer oder beider LTO-Anlagen aus
Sicherheitsgriinden nach einem Notfall oder aufgrund einer Anderung internationaler Vorschriften nicht
durch die Vergiitungsvereinbarung abgedeckt. Dariiber hinaus wiirden Ausfille aufgrund bestimmter
technischer Probleme nicht unter die Vergiitungsvereinbarung fallen; hierbei handele es sich beispielsweise
um folgende Probleme: sicherheitsbedingte Ausfille nach routinemifigen behordlichen Kontrollen, die Teil
der erwarteten Betriebsabliufe sind; zwingende Modernisierungen, die aufgrund bestehender oder
verbreiteter internationaler Vorschriften erforderlich seien, wie beispielsweise der im Anschluss an die
Ereignisse in Fukushima angenommenen Richtlinie 2014/87/Euratom des Rates (**)); vorsorgliche
Abschaltungen aufgrund internationaler Vorfille, bei denen es sich um vorhersehbare regulatorische
Reaktionen handele; strengere Umweltvorschriften, die von den regionalen Behdrden auferlegt werden und
haufig mehrere Sektoren betreffen; Unterbrechungen der Lieferkette, die notwendige Instandhaltungs- oder
Reparaturarbeiten verhindern und unvorhergesehener Abbau kritischer Ausriistung.

b)  Die Wahrscheinlichkeit des Eintretens solcher technischer, regulatorischer bzw. notfallbedingter Ereignisse sei
nicht so gering wie im Einleitungsbeschluss angegeben und koénne sich sowohl auf die Betriebskosten der
LTO-Anlagen als auch auf deren Verfiigbarkeit auswirken. Engie erwéhnte in diesem Zusammenhang:

—  Ein Unfall wie in Tschernobyl oder Fukushima konne trotz der strengen aktuellen Vorschriften im
Bereich der nuklearen Sicherheit nicht ausgeschlossen werden.

—  Die Aufnahme der OPEX- und Kapitalzahlungen in einer bestimmten Mindesthéhe in die Vereinbarung
beruhe auf den Erfahrungen und der historischen Daten iiber den Betrieb der belgischen
Kernkraftwerke von Electrabel: Im Zeitraum 2012-2022 sei es bei sieben belgischen kerntechnischen
Anlagen zu elf erheblichen unerwarteten Ausféllen aufgrund technischer Probleme gekommen.

—  Es gebe mehrere aktuelle Beispiele fiir lingere Nichtverfiigbarkeitszeiten anderer Kernkraftwerke
weltweit (z. B. Ringhals 4 in Schweden im Jahr 2022, Civaux 1 in Frankreich im Jahr 2021, Taishan 1
in China im Jahr 2021).

(*?) Engie sah sich 2018 mit einer solchen Situation konfrontiert, als mehrere Anlagen gleichzeitig nicht verfiigbar waren, sodass das
Unternehmen durchschnittlich nur 52 % seiner Nennleistung nutzen konnte. Engie musste seine Forward Hedges in einem Umfeld, in
dem die belgischen Preise erheblich gestiegen und die Verbindungskapazititen ausgelastet waren, zuriickkaufen und schloss das Jahr
mit einem EBITDA-Verlust von [0-0,5] Mrd. EUR fiir seine Tatigkeiten im kerntechnischen Bereich ab (gegeniiber einem Gewinn von
[0-0,5] Mrd. EUR im Vorjahr). )

(*?)Richtlinie des Rates 2014/87[Euratom vom 8. Juli 2014 zur Anderung der Richtlinie 2009/71/Euratom iiber einen
Gemeinschaftsrahmen fir die nukleare Sicherheit kerntechnischer Anlagen (ABL. L 219 vom 25.7.2014, S. 42, ELL: http://data.europa.
eu/eli/dir[2014/87oj).
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(306)

(307)

(308)

(309)

(310)

) Alle Ereignisse, die zu Kosten unterhalb einer Schwelle von 5 Mio. EUR fiihren, gelten nicht als ,Wiederauf-
nahmegriinde” und werden daher von dem Vertragspartner der Vergiitungsvereinbarung nicht erstattet.

Engie brachte vor, dass die MOCP in einer bestimmten Mindesthohe keine unbegrenzte Beihilfe darstellen (entgegen
der Auffassung der Kommission in ihrem Einleitungsbeschluss), da mit der Vergiitungsvereinbarung dem
Vertragspartner ein Kiindigungsrecht eingerdumt werde, das es ermogliche, sein Risiko zu begrenzen.

Engie brachte vor, dass die Verlingerung der SDC-Darlehen zur Deckung des iiber die Wiederinbetriebnahme
hinausgehenden Kostenanteils durch den belgischen Staat aufgrund der auf Antrag von Engie vorgezogenen
Wiederinbetriebnahme der LTO-Anlage (von 2026 auf 2025) grundsitzlich bewilligt worden sei, was bedeute, dass
die LTO-Arbeiten wihrend des Betriebs der Anlagen durchgefihrt werden miissten, was in den ersten drei
Betriebsjahren zur Erzielung geringerer Einnahmen fithren werde. Dies entspreche dem zwischen Engie und dem
belgischen Staat vereinbarten Grundsatz, dass die Gesellschafter alle Kosten aus der Verlingerung des
Langzeitbetriebs tragen, wiahrend BE-NUC die Betriebs- und Instandhaltungskosten aus eigenen Einnahmen
finanziere.

Hinsichtlich der Angemessenheit der im Rahmen des LTO-Projekts bereitgestellten Finanzmechanismen
argumentierte Engie, dass diese BE-NUC nicht vor betrieblichen Risiken schiitzen, wie dies die Kommission in
ihrem Einleitungsbeschluss dargelegt hatte. BE-NUC sei unter anderem teilweise einem Verfiigbarkeitsrisiko
wihrend der gesamten Laufzeitverlingerung der LTO-Anlagen sowie Betriebskosteniiberschreitungen nach dem
Angleichungsstichtag ausgesetzt, was die Generierung von Zahlungsmitteln verhindern und sich negativ auf die
Rendite von BE-NUC auswirken konnte. Diese Kosten betreffen unter anderem den Anstieg der Personalkosten
(Programme zur Mitarbeiterbindung und zusitzliche Kosten fiir die Einstellung/Schulung von Personal fir den
weiteren Betrieb), die Betriebs- und Instandhaltungskosten (Anstieg der Materialpreise, Engpisse in der Lieferkette
fur wichtige Ersatzteile und Komponenten, Anforderungen der FANK (alle Projektinderungen unterliegen einer
umfassenden Uberpriifung und Beanstandung durch die FANK vor ihrer Genehmigung), ungeplante grofere
Ausfille von Anlagen vor der Wiederinbetriebnahme usw.) und Kosten der Brennelemente (Vertrage sind teilweise
an die Marktentwicklung gekoppelt).

Dariiber hinaus argumentierte Engie, dass Electrabel als Betreiber der LTO-Anlagen ein starkes Interesse daran habe,
die Verfigbarkeit der LTO-Anlagen unter normalen Betriebsbedingungen zu maximieren, um die Zahlung eines
pauschalierten Schadensersatzes zu vermeiden, falls die Verfiigbarkeit in einem Vertragsjahr unter [90-100] % sinke.

Engie legte eine Simulation vor, aus der hervorgehe, wie sich Ereignisse, die nicht unter die MOCP in einer
bestimmten Mindesthohe fallen, auf die Rentabilitit des Langzeitbetriebs auswirken wiirden: i) Ereignisse, die zu
verringerter Verfiigbarkeit fithren, wihrend der Betriebsphase zur Veranschaulichung (erhohte storungsbedingte
Ausfallrate (FOR)) und ii) Erhohungen einiger Betriebskosten nach dem Angleichungsstichtag aufgrund
unvorhergesehener Kosten sowie eine Kombination beider Ereignisse. Tabelle 16 zeigt, dass diese Ereignisse
erhebliche negative Auswirkungen auf den IRR von BE-NUC haben konnten.

Tabelle 16

Auswirkungen auf die LTO-Rentabilitiit (100 %) von Ereignissen, die nicht durch die MOCP in einer
bestimmten Mindesthéhe abgedeckt sind

Basisszenario (keine
verminderte Verfiigbarkeit) FOR +5% FOR +10%
Basisszenario (keine IRR = [5-10] % IRR = [0-5] %
Betriebskosteniiber- NGW = minus NGW = minus
schreitung) [100-300] Mio. EUR [200-400] Mio. EUR
Betriebskosten (OPEX) | IRR =[5-10] % IRR = [5-10] % IRR = [0-5] %
+5% NGW = minus NGW = minus NGW = minus
[0-200] Mio. EUR [100-300] Mio. EUR [200-400] Mio. EUR
Betriebskosten (OPEX) | IRR =[5-10] % IRR = [0-5] % IRR = [0-5] %
+10 % NGW = minus NGW = minus NGW = minus
[0-200] Mio. EUR [100-300] Mio. EUR [200-400] Mio. EUR
Quelle:  Stellungnahme von Engie zum Einleitungsbeschluss
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(311) Engie argumentierte ferner, dass der Zinssatz fiir die SDC-Darlehen angemessen und geeignet sei, wie eine
unabhingige Analyse gezeigt habe (). Engie fiigte hinzu, dass die SDC-Darlehen vorbehaltlich einer ausreichenden
Generierung von Zahlungsmitteln durch BE-NUC zuziiglich Zinsen am Ende des LTO-Zeitraums zuriickgezahlt
werden sollen.

5.2.4. Standpunkt von Engie zu den Bedingungen der WCF und der Gesellschafterdarlehen

(312) Engie stellte klar, dass der Zinssatz fiir die Gesellschafterdarlehen und die WCF ein Zinssatz zu Fremdvergleichsbe-
dingungen sein werde, der vom Vorstand von BE-NUC unter Bezugnahme auf die geltenden Marktzinsen und
vergleichbare Fremdfinanzierungen Dritter, die zum mafSgeblichen Zeitpunkt verfiigbar sind, festgelegt werde.

(313) Engie stellte auflerdem klar, dass ein Termsheet ausgearbeitet worden sei, in dem die Methodik zur Festlegung der
Zinssitze beschrieben werde. Engie erlduterte, dass diese Methode mit den Verrechnungspreisrichtlinien von Engie
fur Darlehen im verbundenen Unternehmen im Einklang stehe und den Grundsitzen zur Gewinnverkiirzung und
Gewinnverlagerung (BEPS) der OECD entspreche, wonach der Zinssatz zu Fremdvergleichsbedingungen festgesetzt
werden miisse (siche Erwdgungsgrund 63).

(314) Engie kam daher zu dem Schluss, dass der Zinssatz sowohl fiir die WCF als auch fiir die Gesellschafterdarlehen
angemessen sei.

5.2.5. Standpunkt von Engie zur EMSA

(315) Erstens betonte Engie, dass das Unternehmen der Engie-Gruppe (GEMS), das im Rahmen des Ausschreibungs-
verfahrens oder als voriibergehende Ausweichlosung als EMSA-Partner ausgewdhlt werden konnte, vollstindig
unabhingig vom Geschiftsbereich Kernenergie sein werde. Engie stellte klar, dass seit Januar 2024 einerseits
geeignete Ausschreibungsverfahren und andererseits Firewalls innerhalb der Engie-Gruppe eingerichtet wurden, um
jegliche Beteiligung von Electrabel an der Auswahl des EMSA-Partners zu vermeiden.

(316) Zweitens brachte Engie vor, dass durch die mogliche Auswahl von GEMS im Rahmen der Ausschreibung iiber
Energiemanagementdienstleistungen keine Gefahr einer Marktabschottung bestehe. Engie argumentierte, dass
GEMS als Partei im Rahmen eines prizisen Mandats handeln werde, in dem die BIS festgelegt werde (von der nicht
abgewichen werden konne), in Form einer Gebiihr vergiitet werde und das Eigentum an dem Strom bis zu dessen
Verkauf bei BE-NUC verbleiben werde. Da die entsprechenden Verkiufe von BE-NUC nicht GEMS bzw. der Engie-
Gruppe zugerechnet werden konnten, konnte es daher zu keiner Stirkung der Stellung von Electrabel auf dem
belgischen Markt kommen, sollte GEMS als EMSA-Partner benannt werden.

(317) Drittens entspreche das Ausschreibungsverfahren zur Auswahl des EMSA-Partners den in der Praxis der
Kommission festgelegten Anforderungen an ein wettbewerbsorientiertes, transparentes, diskriminierungsfreies und
bedingungsfreies Verfahren. Es sei auf EU-Ebene veroffentlicht worden und werde die Qualifikationskriterien
(insbesondere hinsichtlich der Finanzkraft und der Betriebserfahrung des Antragstellers) festlegen. Sollte GEMS im
Rahmen des Ausschreibungsverfahrens ausgewihlt werden, konne die Benennung von GEMS zum EMSA-Partner
daher als angemessen angesehen werden. Engie argumentierte ferner, dass im Falle eines erfolglosen Ausschrei-
bungsverfahrens und der Benennung von GEMS als EMSA-Partner als Ausweichlosung das Kriterium der
Angemessenheit dennoch erfiillt sei: Die Vergiitung von GEMS erfolge zu marktiiblichen Bedingungen, die im Falle
von Meinungsverschiedenheiten zwischen den Parteien von einem unabhingigen Sachverstindigen festgelegt
werde, sodass diese Vergiitung nicht iiber das hinausgehe, was zur Erreichung des Zwecks der EMSA-
Dienstleistungen unbedingt erforderlich sei. Dariiber hinaus erklirte Engie, dass diese Ausweichlosung nur
voriibergehend sei und der belgische Staat unverziiglich mit der Durchfithrung einer neuen Ausschreibung
beginnen werde.

(%) Begriindung von Compass Lexecon vom 22. August 2024, Supplementary note on MOCP and SDC Loan, Rn. 1.12.
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5.3.

(318)

(319)

(320)

(321)

(322)

(323)

(324)

6.1.

(325)

Standpunkt von Engie zum Abfallabkommen

Engie trug vor, dass der Gesamtbetrag der Abfallbegrenzung ausreiche, um etwaige zusitzliche Risiken abzudecken,
die bei der Berechnung des Grundbetrags nicht beriicksichtigt worden seien. Engie weist ferner darauf hin, dass die
Abfallbegrenzung so festgelegt sei, dass deutlich weniger Risiken auf den Staat iibertragen werden als in dem von
der Kommission validierten deutschen Prazedenzfall. Engie brachte insbesondere folgende Argumente vor:

a)  Die Abfille werden nicht automatisch nach Zahlung im Rahmen der Abfallbegrenzung an Hedera
weitergeleitet. Nur Abfille, die sehr strenge vertragliche Ubertragungskriterien (CTC) erfiillen, werden
iibertragen, andernfalls bleibe Electrabel dafiir haftbar. Die CTC wurden zwischen Sachverstindigen
vereinbart und beruhen auf den aktuellen bewihrten Verfahren. Dariiber hinaus miisse Electrabel, falls die
Ubertragung weiterer Mengen erforderlich sei, einen zusitzlichen Betrag an Hedera zahlen, eine sogenannte
Mengenanpassungsgebiihr.

b)  In der deutschen Rechtssache seien Unsicherheiten hinsichtlich des Standorts der Lagerstitten fiir Abfall
geblieben, wihrend im vorliegenden Fall die Endlagerstitte fiir Abfille der Kategorie A bereits bekannt sei,
was die Unsicherheiten erheblich verringere.

¢)  Im Gegensatz zur deutschen Rechtssache enthalte der Grundbetrag des LTO-Projekts bereits einen hohen
Betrag fiir unvorhergesehene Ausgaben.

d)  In der deutschen Rechtssache sei ein nominaler Abzinsungssatz von 4,58 % (festgelegt auf Basis der EIOPA-
Zinssdtze) verwendet worden. Vor dem Hintergrund des deutlich (+56 Basispunkte) gestiegenen EIOPA-
Zinssatzes erscheine der im LTO-Projekt verwendete, deutlich niedrigere (-158 Basispunkte) Abzinsungssatz
von 3 % (nominal) dem aktuellen Zinsniveau voll und ganz angemessen. Dariiber hinaus sei der im LTO-
Projekt verwendete reale Zinssatz von 1 % im Vergleich zu anderen europdischen Lindern konservativ.

e)  Hedera werde in der Lage sein, einen Kapitalertrag zu erzielen, der zur Deckung seiner Zahlungsver-
pflichtungen ausreiche. Die von [...] fir die Uberpriifung durch CPN/CNV im Jahr 2022 durchgefiihrte
Studie zum Aktiv-Passiv-Management stiitze diese Auffassung.

Engie kam daher zu dem Schluss, dass der von Electrabel im Rahmen des Abfallabkommens gezahlte Betrag die von
BEGOV iibernommenen Unsicherheiten addquat abdecke und daher angemessen sei.

In Bezug auf die Stilllegungsverbindlichkeiten fiihrte Engie aus, dass Electrabel als Betreiber der sieben belgischen
kerntechnischen Anlagen weiterhin fiir seine Stilllegungsverpflichtungen hafte. Engie rdumte jedoch ein, dass
Belgien die direkt aus dem LTO-Projekt resultierenden (erhohten) Stilllegungskosten durch eine einmalige
(vollstindige und endgiiltige) Pauschalzahlung an Electrabel tragen werde.

Engie verwies auf die Empfehlung der CPN/CNV zu den Verbindlichkeiten aus der Stilllegung und dem Abbau der
LTO-Anlagen, in dem diese festgestellt habe, dass der Langzeitbetrieb zu einem Anstieg der Stilllegungskosten (in
Overnight-Kosten) (Dyssynergie) in Hohe von [100-500] Mio. EUR (in Werten des Jahres 2021) oder, aktualisiert,
in Hohe von [100-500] Mio. EUR (Werte des Jahres 2023) fithren wiirde. Engie kam daher zu dem Schluss, dass
der Betrag fiir die Ubertragung zusitzlicher Stilllegungsverbindlichkeiten, die sich aus dem Langzeitbetrieb gemif
der Definition in der CPN/CNV ergeben, angemessen sei.

6. STELLUNGNAHMEN DRITTER

Neben der Stellungnahme von Engie gingen bei der Kommission im Rahmen der 6ffentlichen Konsultation zum
Einleitungsbeschluss, die bis zum 9. September 2024 dauerte, Stellungnahmen von sieben weiteren Konsultations-
teilnehmern ein.

Es gingen Stellungnahmen von Mitgliedstaaten, Unternehmen, Verbinden und Nichtregierungsorganisationen ein.
Auf die Stellungnahmen Dritter wird ohne konkrete Nennung der jeweiligen Stellungnahme ebenfalls in den
einschldgigen Teilen der Bewertung eingegangen.

Nachstehend werden die fiir die Bewertung der staatlichen Beihilfe relevanten Stellungnahmen und Bemerkungen
Dritter nach Themen gegliedert beschrieben.

Stellungnahmen zum Vorliegen einer Bejhilfe

Zum Vorliegen einer Beihilfe gingen keine Stellungnahmen ein.
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6.2. Stellungnahmen zur Vereinbarkeit der Beihilfe mit dem Binnenmarkt

6.2.1. Stellungnahmen hinsichtlich der Geeignetheit und Erforderlichkeit der Mafnahme

(326) Die Mehrheit der Dritten schloss sich den im Einleitungsbeschluss geduflerten Bedenken der Kommission in Bezug
auf die Geeignetheit und Erforderlichkeit der Malnahme an.

6.2.1.1. Allgemeine Bemerkungen

(327) Ein Dritter widersprach der Kommission in Bezug auf das Vorliegen und die Relevanz des vom belgischen Staat
angefithrten Marktversagens und argumentierte, dass die Nukleartechnologie einfach nicht kosteneffizient sei und
nicht durch staatliche Mittel gefordert werden sollte. Dieser Dritte wies darauf hin, dass nach den EU-Vorschriften
tiber staatliche Beihilfen Betriebsbeihilfen generell nur unter auffergewohnlichen Umstidnden zuldssig seien und sich
auf noch nicht marktfihige oder noch nicht ausgereifte Technologien beschrinken sollten, sofern bestimmte
Voraussetzungen erfiillt seien. Dieser Dritte war nicht der Ansicht, dass die Forderung der Kernenergie geeignet
und erforderlich sei, da es sich um eine ausgereifte und unrentable Technologie handele.

(328) Drei von sieben Dritten brachten vor, dass die Kernenergie keine geeignete Technologie zur Bewiltigung von
Problemen bei der Versorgungssicherheit sei, denn Kernkraftwerke seien wenig flexibel und miissen kontinuierlich
produzieren, da eine starke Modulation nicht wiinschenswert sei.

6.2.1.2. Geeignetheit des CfD-Modells

(329) Funf von sieben Konsultationsteilnehmern teilten die Bedenken der Kommission hinsichtlich der Geeignetheit des
CfD-Modells. Die wichtigsten genannten Bedenken waren folgende: i) die Einhaltung der EU-Rechtsvorschriften,
ii) die Festsetzung des Ausiibungspreises in Ermangelung eines wettbewerblichen Verfahrens (z. B. fiir Offshore-
Windparks), iii) die begrenzten Anreize zur Anpassung der Produktion an die Marktbedingungen, da (im
urspriinglichen CfD-Modell) der Schwellenwert fiir die Leistungsreduzierung erst nach sechs Stunden mit negativen
Preisen auf den Strommarkten festgelegt wird, iv) die Wahl des Referenzpreises.

(330) Ein Dritter raumte jedoch ein, dass es fiir Betreiber kerntechnischer Anlagen aufgrund der begrenzten Modulations-
kapazititen der Kernkraftwerke schwierig sei, auf Marktsignale zu reagieren. Dariiber hinaus brachte ein Dritter vor,
dass es in Bezug auf die Gestaltung des CfD-Modells keine Einheitslosung geben sollte und die Mitgliedstaaten die
Flexibilitit haben sollten, die das CfD-Modell auf der Grundlage spezifischer Umstidnde anzupassen. So sollten die
Grundsitze fur das CfD-Modell fiir Nukleartechnologien anders angewendet werden als fiir intermittierende
Energiequellen, und es sollte anerkannt werden, dass Kernkraftwerke als Grundleistungsanlagen dienen.

(331) Die Kommission stellt fest, dass keiner der Dritten dazu konkrete Stellungnahmen abgegeben hat, wie das vom
belgischen Staat zum Zeitpunkt des Einleitungsbeschlusses vorgeschlagene CfD-Modell verbessert werden konne.

6.2.2. Stellungnahmen hinsichtlich der Angemessenheit der Mafnahme

(332) Sechs von sieben Konsultationsteilnehmern betonten, dass sie die im Einleitungsbeschluss gedufSerten Bedenken der
Kommission in Bezug auf die Angemessenheit der MafSnahme teilten.

6.2.2.1. Stellungnahmen zum Paket der finanziellen Mafnahmen

(333) Funf von sieben Konsultationsteilnehmern gingen allgemein davon aus, dass das Paket der finanziellen Vergiitungs-
mafinahmen (einschlielich des CfD, der MOCP in einer bestimmten Mindesthéhe und mehrerer Darlehen) nicht
angemessen sei. Diese Dritten stimmten mit der vorldufigen Bewertung der Kommission im Einleitungsbeschluss
tiberein, dass das Paket der finanziellen Vergiitungsmaffnahmen eine vollstindige Risikominderung fir Engie
ermoglichen wiirde.

(334) Ein Dritter wies darauf hin, dass die belgische Regierung bei dieser Vereinbarung die ungiinstigste Position
einnehme, denn sie habe eine Reihe von finanziellen Verpflichtungen iibernommen, um Engie einen Anreiz zu
geben, sich an der Vereinbarung zu beteiligen, da die Risiken letztendlich von den belgischen Steuerzahlern
getragen wiirden.
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(335)

(336)

(337)

Ein Dritter verglich die Vereinbarung, ebenso wie die Kommission, mit der vorherigen Laufzeitverlingerung von
Doel 1, Doel 2 und Tihange 1 im Jahr 2015 und wies darauf hin, dass diese Laufzeitverlingerung ohne staatliche
Beihilfe erreicht worden sei.

Hinsichtlich der Vergiitung und der Berechnung des internen Zinsfules merkte ein Dritter an, dass dieser Wert zwar
fir die Nuklearindustrie typisch sein mag, dass aber bei der derzeitigen Hohe des IRR die vielen risikomindernden
Elemente der vorgeschlagenen Vereinbarung nicht beriicksichtigt wiirden. Obwohl keine konkreten Angaben
dartiber gemacht wurden, welcher IRR als angemessen angesehen werde, werde eine Anpassung nach unten als
notwendig erachtet.

Die Kommission stellt eine allgemeine Ubereinstimmung unter den Dritten fest, wonach das Paket der finanziellen
Verglitungsmafnahmen sorgfiltig gepriift werden misse.

6.2.2.2. Stellungnahmen zum Abfallabkommen

(338)

(339)

(340)

(341)

6.2.3.

Im Rahmen einer allgemeinen Stellungnahme wies ein Dritter darauf hin, dass beim Betrieb von Kernkraftwerken
extrem langlebige und gefdhrliche Stoffe entstehen, die in der Natur nirgendwo auf der Erde vorkommen. Dieser
Dritte forderte, dass die Gesamtkosten der Stromerzeugung einen plausiblen Plan fiir den Umgang mit diesen
Stoffen nach ihrer Verwendung zur Energieerzeugung enthalten miissen.

In Bezug auf die Entsorgung radioaktiver Abfille vertrat derselbe Dritte die Auffassung, dass die Endlagerung in
tiefen geologischen Schichten keine unbegrenzt sichere Lagerung darstellen konne, da geologische Formationen,
die iiber lange Zeitraume der Erdgeschichte stabil waren, langfristig durch den Klimawandel oder die Strahlung
selbst instabil werden konnten. Daher werde nach dem Vorsorgeprinzip die oberirdische Lagerung oder die
Lagerung an leicht zugdnglichen Orten und das Umverpacken alle 50 bis 100 Jahre empfohlen.

Hinsichtlich der wirtschaftlichen Aspekte des Abfallabkommens vertraten mehrere Dritte die Auffassung, dass das
Abkommen fiir Engie zu positiv sei, da die Kosten fiir den Umgang mit radioaktiven Abfillen unterschitzt wiirden.

Die Kommission stellt fest, dass die meisten Dritten keine konkreten Angaben dazu gemacht haben, welcher Teil des
Abfallabkommens problematisch sei, welche Parameter gedndert werden miissten und welcher Wert fiir das
Abfallabkommen verhiltnismifSig und angemessen wire. Nur ein Dritter forderte, dass Belgien auch die Kosten fiir
die Standortsuche fur ein Endlager fiir radioaktive Abfille beriicksichtigen sollte, ohne jedoch weitere Einzelheiten
zu nennen.

Stellungnahmen zu potenziellen unverhdltnismdfigen Wettbewerbsverfilschungen und Beeintrichtigungen des Handels
zwischen Mitgliedstaaten

6.2.3.1. Auswirkungen auf erneuerbare Energiequellen und Dekarbonisierung

(342)

Sechs von sieben Dritten argumentieren, dass die Férderung der Kernenergie trotz ihres Beitrags zur Verringerung
der CO,-Emissionen nicht klimafreundlich sei. Diese Dritten wiesen darauf hin, dass die Forderung der Kernenergie
die Entwicklung erneuerbarer Energiequellen verlangsame und nicht zur Erreichung der Klimaziele beitrage.
Diesbeziiglich wurden insbesondere folgende Argumente vorgebracht:

a) Ein Dritter auerte Bedenken, dass die Hohe und Form der offentlichen Subventionen fiir die Kernkraftwerke
in Doel und Tihange die Anreize fiir den Ausbau erneuerbarer Energien verringern und damit die
Dekarbonisierung des europdischen Energiesystems und die Elektrifizierung der Wirtschaft verzogern
konnten. Ein anderer Dritter wies darauf hin, dass die Solar- und Windenergieerzeugung benachteiligt werde,
da sich diese an die unflexible Erzeugung von Kernenergie anpassen miisse. Insbesondere da erneuerbare
Energiequellen dem Wettbewerb ausgesetzt seien, wihrend die Mitgliedstaaten die Risiken der Betreiber
kerntechnischer Anlagen auffangen.

b)  Einige Dritte argumentierten, dass die Kernenergie keine legitime Strategie zur Dekarbonisierung der
Volkswirtschaften der EU darstellen konne, da sie nicht wettbewerbsfahig sei, zu viele knappe Ressourcen
(nicht nur finanzielle, sondern auch personelle und materielle Ressourcen) binde und systematisch von
Verzodgerungen betroffen sei.

¢)  Ein Dritter brachte vor, dass selbst wenn die Nukleartechnologie im Vergleich zu anderen Technologien einen
grofSeren Beitrag zur Dekarbonisierung leisten konne, die Gesamtumweltbilanz negativ sei (z. B. aufgrund der
Entsorgung radioaktiver Abfille).
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d)  Ein Dritter merkte an, dass die Engie gewihrte staatliche Beihilfe eine Vielzahl kleinerer Akteure des kiinftigen
dezentralen Energiesystems benachteiligen konnte. Diese Partei forderte die Kommission auf, das
Investitionsklima fiir Solar- und Windkraftanlagen in Belgien zu priifen, d. h. andere kostengiinstigere
Technologien, die moglicherweise keine staatlichen Beihilfen erfordern, bevor umfangreiche staatliche
Beihilfen fiir Kernkraftwerke gebunden werden. Dieser Dritte forderte auch eine Bewertung des kiinftigen
Bedarfs an Grundlaststrom.

(343) Ein Dritter widersprach hingegen den vorstehenden Argumenten und fithrte aus, dass die Kernenergie eine wichtige
Rolle fur die Erreichung der Klimaziele und die Versorgungssicherheit der EU spiele. Dieser Dritte forderte die
Kommission auf, die Komplexitit von Investitionen im Nuklearbereich zu beriicksichtigen und den Mitgliedstaaten
einen gewissen Ermessensspielraum bei der Auswahl geeigneter Beihilfemafnahmen zur Forderung von
Investitionen im Nuklearbereich einzurdumen.

6.2.3.2. Fehlendes Ausschreibungsverfahren und Verkauf von Strom aus Kernenergie

(344) Ein Dritter dufSerte Bedauern dariiber, dass der vorgeschlagene Vertrag zwischen dem belgischen Staat, Engie und
Electrabel tiber die Verlingerung der Laufzeit von Doel 4 und Tihange 3 ohne Ausschreibung ausgehandelt worden
sei. Nach Ansicht dieses Konsultationsteilnehmers hitte eine Kombination aus einem Portfolio grofl angelegter
erneuerbarer Energien und Batteriespeichern ein dhnliches Stromerzeugungsprofil wie die Kernenergie bieten
konnen.

(345) In Bezug auf den Verkauf von Kernenergie im Rahmen des aktuellen Abkommens erklirte ein anderer
Konsultationsteilnehmer, dass Energiemanagementdienstleistungen von einer unabhéngigen Partei erbracht werden
sollten, falls im Rahmen eines Ausschreibungsverfahrens kein erfolgreicher Bieter gefunden werden konne.

6.2.4. Sonstige Stellungnahmen Dritter

(346) Ein Dritter machte geltend, dass die Nutzung von Kernenergie zur Stromerzeugung gegen das Verursacherprinzip
und das Vorsorgeprinzip gemif$ Artikel 191 AEUV verstofe.

(347) Mehrere Dritte dufferten Bedenken in Bezug auf Sicherheitsfragen im Zusammenhang mit dem Betrieb der
Nukleartechnologie.

a)  Eine Partei vertrat die Auffassung, dass schwere Unfille in Kernkraftwerken nicht ausgeschlossen werden
konnen, was sich auch auf andere Mitgliedstaaten auswirken wiirde.

b)  Dieser Dritte vertrat ganz allgemein die Auffassung, dass die Gefahr von Kernkraftwerken in bewaffneten
Konflikten in jiingster Zeit deutlich geworden sei, da zivile nukleare Infrastrukturen grundsitzlich nicht dafiir
ausgelegt seien, den direkten und indirekten Auswirkungen von Kriegsereignissen standzuhalten. Als solche
konnen Kernkraftwerke zu potenziellen Zielen werden, deren Zerstérung eine radioaktive Kontamination
verursachen konnte, welche nicht nur ein enormes Sicherheitsrisiko darstelle, sondern auch die
Stromversorgung eines Landes destabilisieren konne.

¢)  Eine andere Partei brachte vor, dass jede Verlingerung der Lebenszeit eines Kernkraftwerks trotz etwaiger
Modernisierungen und Sicherheitsverbesserungen ein erhohtes Risiko negativer Auswirkungen im
Zusammenhang mit der im Laufe der Zeit abnehmenden Qualitit und Zuverldssigkeit der Komponenten
solcher Kernreaktoren mit sich bringe. Nach Angaben dieses Dritten fiithre die Alterung dazu, dass stark
verschmutzte Reaktorbestandteile anfillig fiir Fehlfunktionen seien und Betriebsstorungen zunehmen.

d)  Ein Dritter wies darauf hin, dass die Verfiigbarkeit von Uran und Thorium nach wie vor begrenzt sei und dass
die EU-Mitgliedstaaten zu fast 100 % von Uranerzimporten abhingig seien. Dieser Dritte tritt der Idee eines
,Brennstoftkreislaufs“ entgegen und argumentiert, dass die Wiederaufbereitung abgebrannter Brennelemente
nicht so oft wie moglich wiederholt werden konne. Auflerdem weist er darauf hin, dass die Wiederauf-
bereitung erhebliche Risiken fur die Sicherheit, Gesundheit, Umwelt und Proliferation mit sich bringe.

(348) Ein Dritter dulerte Bedenken hinsichtlich der Durchfithrung der Umweltvertraglichkeitspriifung. Insbesondere
brachte er vor, dass wichtige Fragen hinsichtlich notwendiger sicherheitstechnischer Verbesserungen und des
Alterungsmanagements in der 6ffentlichen Konsultation nicht beriicksichtigt worden seien. Der Dritte fithrte aus,
dass er eine ausfithrliche Stellungnahme zu dieser Angelegenheit eingereicht habe, die jedoch nicht beriicksichtigt
worden sei.

(349) SchliefSlich wies ein Dritter darauf hin, dass Belgien zwar als eines der Argumente fir die Durchfithrung des LTO-
Projekts die Verringerung der Abhingigkeit von russischen Erdgaslieferungen angefithrt habe, die europiische
Nuklearindustrie jedoch nach wie vor stark von russischen Kernbrennstoffen abhingig sei, da Russland sowohl bei
der Erzeugung als auch bei der Wiederaufbereitung von Uran eine Schliisselrolle einnehme. Diesem Konsultations-
teilnehmer zufolge wire es einfacher, alternative Erdgasquellen zu finden, als Russland aus seiner derzeitigen Rolle
in der europdischen Nuklearindustrie zu verdringen.
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(350)

(351)

(352)

(353)

(354)

7. ERWIDERUNG BELGIENS AUF DIE STELLUNGNAHMEN DER DRITTEN
Am 30. Oktober 2024 tibermittelten die belgischen Behorden ihre Erwiderung auf die Stellungnahmen der Dritten.

Der belgische Staat begriifSte grundsitzlich die gedufSerten Standpunkte, vertrat jedoch die Auffassung, dass mehrere
der vorgebrachten Punkte rein politischer Natur und vage seien oder auf einem falschen Verstindnis des LTO-
Projekts beruhen.

Dariiber hinaus erklirte Belgien, dass die meisten der angesprochenen Themen bereits in seinen fritheren
Stellungnahmen und seiner Erwiderung auf den Einleitungsbeschluss behandelt worden seien. Auf die
Hauptargumente, die von Belgien als Erwiderung auf die Bedenken der Dritten vorgebracht wurden, wird im
Folgenden eingegangen. Dabei werden insbesondere die Erwiderungen auf die Stellungnahmen beriicksichtigt, die
fur die Bewertung der staatlichen Beihilfe unmittelbar relevant sind.

Auf die Kritik einiger Dritter, dass andere Finanzierungsmechanismen oder andere Produktionstechnologien hitten
in Betracht gezogen werden miissen (z. B. ein Ausschreibungsverfahren fur die Stromerzeugung, das anderen
Energicerzeugern offensteht, die Nutzung des belgischen Kapazititsmechanismus (KM), Investitionen in grof§
angelegte erneuerbare Energien und Batteriespeicher), erwiderte Belgien wie folgt:

a)  Belgien verwies auf die hohen Investitionskosten fiir Projekte im Bereich der Kernenergie und das Vorliegen
eines zusdtzlichen Marktversagens im Vergleich zu anderen Technologien (siche Erwigungsgrund 39),
wodurch eine Finanzierung des LTO-Projekts durch den belgischen Kapazititsmechanismus unmaoglich sei.
Dartiber hinaus fithrte Belgien an, dass ein Auktionsmechanismus wie die Auktionen im Rahmen des
belgischen KM kein geeignetes Instrument zur Finanzierung der Kernenergieerzeugung sei, sodass die LTO-
Anlagen ein spezifisches Unterstiitzungspaket erforderlich machen.

b)  Belgien wies darauf hin, dass die Mitgliedstaaten gemaf§ Artikel 194 Absatz 2 AEUV bei der Gestaltung ihrer
Energiepolitik autonom seien und die Moglichkeit haben, Kernenergie in ihren Energiemix einzubeziehen,
und dass eine vielfiltige Kombination von Energieerzeugungsmethoden fiir die Aufrechterhaltung eines
zuverldssigen und ausgewogenen Stromnetzes unerldsslich sei. Belgien beschloss im Jahr 2022, dass die
betreffenden Kernenergiekapazititen fiir weitere zehn Jahre Teil des belgischen Energiemixes sein sollten, und
diese Entscheidung tiber den Energiemix konne nicht vom Ergebnis einer Auktion abhingen.

¢)  Dartiber hinaus betonte Belgien, dass nur Electrabel als derzeitiger (Mehrheits-)Eigentiimer der LTO-Anlagen
und einziger Betreiber von Kernkraftwerken in Belgien in der Lage sei, die LTO-Anlagen zu betreiben. Belgien
wies darauf hin, dass fur den Zugang zu Kapazititen zur Stromerzeugung aus Kernenergie spezielles, auch
landerspezifisches Know-how erforderlich sei, iiber das nicht alle Marktteilnehmer verfiigen, und dass eine
Ausschreibung im vorliegenden Fall zu keinem aussagekraftigen Ergebnis geftihrt hitte, da aufSer Electrabel
kein anderer Betreiber hitte ausgewahlt werden konnen.

Zu den Stellungnahmen Dritter, wonach das Mainahmenpaket (finanzielle Unterstiitzung, Abfallabkommen) zur
Forderung des LTO-Projekts iibermifig, nicht mit den Marktanreizen im Einklang und nicht angemessen sei,
entgegnet Belgien, dass die Vereinbarungen verschiedene Mechanismen vorsehen, die BE-NUC dazu anhalten
werden, innerhalb der technischen Grenzen der Anlagen so weit wie moglich auf Marktsignale zu reagieren.
Belgien trug hierzu insbesondere Folgendes vor:

a)  In Bezug auf den CfD wiederholte Belgien seine Ausfithrungen, dass dessen Modell durch die technischen,
regulatorischen und wirtschaftlichen Zwinge der LTO-Anlagen bedingt sei. Der CfD enthalte einen
Mechanismus fiir die Gewinn- und Verlustverteilung mit einem IRR zwischen 6 % und 8 %, der fiir BE-NUC
folgende Anreize schaffe: i) Optimierung der Kostenstruktur vor Festsetzung und Anpassung des
Ausiibungspreises, i) Maximierung der Anlagenleistung bei erwarteten hohen Preisen und drohender
Knappheit im Stromnetz (z. B. im Winter), iii) Minderung potenzieller unerwarteter Gewinne, iv) Einleitung
von Modulationen bei lingeren Zeitrdumen mit negativen Preisen und v) Sicherstellung, dass geplante
Ausfille des Langzeitbetriebs, Instandhaltung und Brennelementwechsel in den Sommermonaten, in denen
die Preise in der Regel am niedrigsten sind, geplant werden.

b)  Hinsichtlich der Kombination mehrerer finanzieller Teilmafnahmen iiber den CfD hinaus fiihrte Belgien an,
dass diese Mafnahmen auf das erforderliche Minimum beschrinkt seien und jeweils spezifische Risiken im
Zusammenhang mit dem LTO-Projekt abdecken (und somit ergdnzend seien). Belgien wies darauf hin, dass
i) die MOCP und die SDC-Darlehen unerlisslich seien, um sicherzustellen, dass BE-NUC ausreichende
Cashflows zur Zahlung des Betreibers und zur Aufrechterhaltung der langfristigen operativen Rentabilitit
erwirtschafte, und ii) die Struktur des Gemeinschaftsunternehmens, die Gesellschafterdarlehen und die
Betriebskapitalfazilitit so gestaltet seien, dass sie fiir den belgischen Staat und Electrabel in ihrer Eigenschaft
als Gesellschafter identische Voraussetzungen aufweisen und zu marktiiblichen Bedingungen abgeschlossen
werden.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj

81

/116



DE ABL L vom 16.12.2025

c)  Belgien brachte vor, dass das LTO-Projekt nicht gegen das Verursacherprinzip und das Vorsorgeprinzip
verstofle, und wies darauf hin, dass dhnliche Projekte im Bereich der Kernenergie in Deutschland und im
Vereinigten Konigreich sowohl in Bezug auf die Finanzierungsmechanismen als auch in Bezug auf das System
der Abfallbegrenzung bereits als mit dem Verursacherprinzip und dem Vorsorgeprinzip vereinbar befunden
und dementsprechend von der Kommission genehmigt worden seien.

d)  Hinsichtlich des Abfallabkommens fithrte Belgien aus, dass die betreffenden Verbindlichkeiten aus
radioaktiven Abfillen durch eine einmalige Pauschalzahlung in Hohe von 15 Mrd. EUR auf den belgischen
Staat iibertragen werden, wobei dieser Betrag auf der Grundlage einer soliden Methode und unter
Hinzuziechung von Sachverstindigen ermittelt worden sei. Belgien wies ferner darauf hin, dass die
abschliefende Verantwortung fir die sichere Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver
Abfille bei den Mitgliedstaaten liege und dass dies ein in Artikel 4 Absatz 1 der Richtlinie 2011/70/Euratom
des Rates (%) verankertes Grundprinzip sei.

(355) In Bezug auf die Stellungnahmen Dritter zur Behinderung der Entwicklung erneuerbarer Energien argumentierte
Belgien, dass die Nachfrage nach Strom weiter steigen werde, wodurch sich Moglichkeiten fiir alle Arten der
Stromerzeugung ergeben. Belgien bekriftigte auflerdem seine Absicht, den Sektor der erneuerbaren Energien
auszubauen und dessen weitere Entwicklung zu unterstiitzen.

(356) Hinsichtlich der Stellungnahme eines Dritten zur Umweltvertriglichkeitspriifung argumentierte Belgien, dass eine
Umweltvertriglichkeitspriifung des LTO-Projekts auf Initiative des FOD Wirtschaft durchgefithrt worden und diese
in voller Ubereinstimmung mit den belgischen Rechtsvorschriften und dem Ubereinkommen von Aarhus (%)
erfolgt sei. Dariiber hinaus betonte Belgien, dass alle Vorschriften fiir die Vergabe offentlicher Auftrige von den
belgischen Behorden und Engie eingehalten worden seien.

(357) Hinsichtlich der Bedenken Dritter beziiglich des Verkaufs von aus Kernenergie erzeugtem Strom betonte Belgien,
dass besondere Schutzmafinahmen getroffen worden seien, um zusitzliche Schutzvorkehrungen im Hinblick auf
den EMSA-Partner sicherzustellen. Belgien betonte, dass Engie vom Verfahren fur die Auswahl und
Entscheidungsfindung ausgeschlossen werde und dass ausreichende Maffnahmen getroffen werden, um Interessen-
konflikte zu vermeiden, falls GEMS an der EMSA-Ausschreibung teilnehmen werde.

(358) Zu der Stellungnahme beziiglich der weiterhin bestehenden Abhingigkeit von Russland entgegnete Belgien, dass die
unter Aufsicht der Euratom-Versorgungsagentur ausgehandelten oder in Verhandlung befindlichen Liefervertrige
von Synatom die Lieferanten von Natururan und Umwandlungsdienstleistungen aus Russland ausdriicklich
ausschliefSen.

8. WURDIGUNG DER MABNAHME

8.1. Vorliegen einer staatlichen Beihilfe

(359) GemifS Artikel 107 Absatz 1 AEUV sind staatliche oder aus staatlichen Mitteln gewahrte Beihilfen gleich welcher
Art, die durch die Begiinstigung bestimmter Unternehmen oder Produktionszweige den Wettbewerb verfilschen
oder zu verfilschen drohen, mit dem Binnenmarkt unvereinbar, soweit sie den Handel zwischen Mitgliedstaaten
beeintrachtigen.

(360) Eine Mafnahme stellt dann eine staatliche Beihilfe im Sinne von Artikel 107 Absatz 1 AEUV dar, wenn sie vier
kumulative Voraussetzungen erfiillt. Erstens muss die Beihilfemafinahme vom Staat oder aus staatlichen Mitteln
gewdhrt werden. Zweitens muss einem Begiinstigen durch die Malnahme ein Vorteil gewahrt werden. Drittens
muss die Malnahme bestimmte Unternehmen oder Wirtschaftszweige begiinstigen (d. h., die Manahme muss in
gewissem Umfang selektiv sein). Viertens muss die Mafnahme geeignet sein, den Handel zwischen Mitgliedstaaten
zu beeintrachtigen und den Wettbewerb im Binnenmarkt zu verfilschen.

(**) Richtlinie 2011/70/Euratom des Rates vom 19. Juli 2011 iiber einen Gemeinschaftsrahmen fiir die verantwortungsvolle und sichere
Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille (ABL L 199 vom 2.8.2011, S. 48, ELI: http:|/data.europa.eu/eli/dir/
2011/70/0j).

("% Das LéNE/CIJE-Ubereinkommen itber den Zugang zu Informationen, die Offentlichkeitsbeteiligung an Entscheidungsverfahren und den
Zugang zu Gerichten in Umweltangelegenheiten, das allgemein unter der Bezeichnung Ubereinkommen von Aarhus bekannt ist. Das
Ubereinkommen von Aarhus ist ein multilaterales Umweltschutziibereinkommen, durch das die Mdglichkeiten der Biirgerinnen und
Biirger auf Zugang zu Umweltinformationen verbessert und transparenter gestaltet werden und ein zuverldssiges Regulierungs-
verfahren sichergestellt wird.
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(361)

(362)

(363)

(364)

8.1.1.

(365)

(366)

In Abschnitt 4.1.1. des Einleitungsbeschlusses erlduterte die Kommission, dass die drei Komponenten der
angemeldeten Mafnahme zusammen geplant wurden und sich nicht voneinander trennen lassen. Nach
Randnummer 81 der Bekanntmachung der Kommission zum Begriff der Beihilfe konnen verschiedene
Mafinahmen als ,eine Mafnahme* angesehen werden. Dies kann insbesondere dann der Fall sein, wenn aufeinander-
folgende Maffnahmen insbesondere in Anbetracht ihrer zeitlichen Abfolge, ihres Zwecks und der Lage des
Unternehmens zum Zeitpunkt dieser Mafnahmen derart eng miteinander verkniipft sind, dass sie sich unmaéglich
voneinander trennen lassen ('¥). Zum Beispiel kann eine Abfolge staatlicher Mafnahmen, die in einem relativ
kurzen Zeitraum in Bezug auf dasselbe Unternehmen durchgefiihrt werden, die miteinander verbunden sind oder
die alle zum Zeitpunkt der ersten Mafinahme geplant oder vorhersehbar waren, als eine Mafinahme gepriift
werden (%),

Die Kommission erlduterte in den Erwigungsgriinden 204 und 208 des Einleitungsbeschlusses, dass die drei
Komponenten der Mafinahme, einschlieflich aller ihrer Teilkomponenten, zusammen auf die Verlingerung der
Laufzeit der LTO-Anlagen abzielen, da sie zusammen geplant wurden, dasselbe Ziel verfolgen und durch dieselbe
Vereinbarung, die Durchfithrungsvereinbarung vom 13. Dezember 2023 (siche Erwigungsgrund 24), sowie
denselben Gesetzgebungsakt, das Phoenix-Gesetz iiber die Energieversorgungssicherheit und die Reform des
Kernenergiesektors (siehe Abschnitt 3.5.2.), festgelegt sind und alle von derselben Bewilligungsbehorde, dem
belgischen Staat, gewihrt werden. Dariiber hinaus wurde die Laufzeitverlingerung der beiden Kernreaktoren und
damit das LTO-Projekt von der belgischen Regierung ins Leben gerufen, und die Beteiligung von Engie und
Electrabel an der Vereinbarung war an die Voraussetzung gekniipft, eine angemessene Vergiitung, eine Garantie
zum Schutz gegen Gesetzesinderungen in Bezug auf die Stromerzeugung aus Kernenergie und eine zusitzliche
Risikominderung in Bezug auf die Kosten fiir radioaktive Abfille zu erhalten (siche Erwidgungsgrund 23). Die drei
Komponenten der angemeldeten Mafinahme, einschliefSlich ihrer Teilkomponenten, sind daher eng miteinander
verkniipft, und es wire unmdoglich gewesen, sie voneinander zu trennen, da sie zusammen eine notwendige
Voraussetzung fiir die Beteiligung von Engie und Electrabel an dem LTO-Projekt darstellen.

Vor diesem Hintergrund kam die Kommission zu dem Schluss, dass die drei Komponenten zusammen als eine
einzige Mafinahme gepriift werden sollten. Die drei Komponenten sind voneinander abhingig und haben sich
gegenseitig verstirkende Auswirkungen auf den Erfolg des LTO-Projekts. In Bezug auf die drei Komponenten der
Mafinahme zusammen gelangte die Kommission ferner zu der vorldufigen Feststellung, dass die Maffnahme eine
staatliche Beihilfe darstellt, da sie aus staatlichen Mitteln gewdhrt wurde, die dem belgischen Staat zuzurechnen
sind, dass die Maflnahme einen selektiven wirtschaftlichen Vorteil verschafft und sie den Handel zwischen
Mitgliedstaaten beeintrichtigen und den Wettbewerb im Binnenmarkt verfilschen konnte.

Die Kommission hat wihrend der férmlichen Priifung keine Griinde gefunden, von dieser Bewertung der
betreffenden Aspekte abzuweichen. Da die drei Komponenten der Mafinahme zusammen geplant wurden, dasselbe
Ziel verfolgen, durch dieselbe Vereinbarung und dasselbe Gesetz festgelegt sind, von derselben Bewilligungsbehorde
gewdhrt wurden und alle drei notwendig waren, um Engie und Electrabel von einer Beteiligung am LTO-Projekt zu
tiberzeugen, ist die Kommission der Auffassung, dass sie Teil einer einzigen Maflnahme sind und zusammen als
eine einzige Maflnahme gepriift werden sollten.

Zurechenbarkeit und Vorliegen staatlicher Mittel

Damit Mafinahmen als Beihilfen im Sinne des Artikels 107 Absatz 1 AEUV eingestuft werden kénnen, miissen sie
unmittelbar oder mittelbar aus staatlichen Mitteln gewahrt werden.

Wie in Erwidgungsgrund 213 des Einleitungsbeschlusses erldutert, wurde die in Abschnitt 3. des vorliegenden
Beschlusses beschriebene Kombination von Teilmaffnahmen des LTO-Projekts zum Zeitpunkt der Unterzeichnung
der Durchfithrungsvereinbarung am 13. Dezember 2023 (im Einvernehmen mit Engie) vom belgischen Staat
beschlossen. Dariiber hinaus beinhaltet das LTO-Projekt die Griindung eines teilweise in staatlichem Eigentum
stehenden Unternehmens (BE-NUC), und die Bewilligungsbehorde ist der belgische Staat.

(") Urteil des Gerichtshofs vom 19. Mirz 2013, Bouygues und Bouygues Télécom/Kommission u. a., verbundene Rechtssachen
C-399/10 P und C-401/10 P, ECLLEU:C:2013:175, Rn. 104; Urteil des Gerichts vom 13. September 2010, Griechenland
u. a.[Kommission, verbundene Rechtssachen T-415/05, T-416/05 und T-423/05, ECLLEU:T:2010:386, Rn. 177; Urteil des Gerichts
vom 15. September 1998, BP Chemicals/Kommission, T-11/95, ECLLEU:T:1998:199, Rn. 170 und 171.

(") Urteil des Gerichts vom 15. Dezember 2021, Oltchim SA/Kommission,T-565/19, ECLLEU:T:2021:904, Rn. 93 bis 197.
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(367) Wie in Erwidgungsgrund 214 des Einleitungsbeschlusses erldutert, besteht das LTO-Projekt aus einer Reihe von
TeilmaRnahmen, die eine Ubertragung staatlicher Mittel zugunsten von BE-NUC, dem neu gegriindeten und im
Eigentum von Electrabel und dem belgischen Staat stehenden Gemeinschaftsunternehmen, beinhalten.
Insbesondere ein staatlich abgesicherter CfD, der dem Gemeinschaftsunternehmen eine zusitzliche Vergiitung fiir
den Fall einrdumt, dass die Marktpreise zu einem Einnahmenriickgang aus dem Betrieb fihren wiirden, setzt den
Staat einer Ubertragung staatlicher Mittel zugunsten des Gemeinschaftsunternehmens aus.

(368) Aus den vorstehend dargelegten Griinden kommt die Kommission zu dem Schluss, dass die Mafnahme aus
staatlichen Mitteln gewéhrt wird und im Sinne von Artikel 107 Absatz 1 AEUV dem Staat zurechenbar ist.

8.1.2. Selektiver wirtschaftlicher Vorteil

(369) Eine Mafnahme wird als selektiv betrachtet, wenn sie nur bestimmte Unternehmen oder Produktionszweige
begiinstigt. Die Kommission bekriftigt ihren Standpunkt, dass die vorliegende Mafinahme, einschliefSlich ihrer
verschiedenen Teilkomponenten, sowohl zusammen als auch getrennt betrachtet, einen selektiven Vorteil im Sinne
von Artikel 107 Absatz 1 AEUV verschafft.

(370) Wie in Erwagungsgrund 217 des Einleitungsbeschlusses erldutert, zielt das LTO-Projekt, einschlieflich der drei
Komponenten der angemeldeten Maffnahme, auf die Laufzeitverldngerung von zwei Kernreaktoren ab, um Strom
auf dem Energiemarkt anzubieten und so zur Versorgungssicherheit beizutragen. Die Mafnahme wird den
Hauptbegtinstigten, Electrabel und Luminus sowie BE-NUC, einen besonderen Vorteil verschaffen, i) der anderen
Energieversorgungsunternehmen in &hnlicher rechtlicher und tatsichlicher Lage angesichts des Ziels und der
Auswirkungen der Mafnahme (Bereitstellung von Finanzmitteln und stabilen Einnahmen zur Laufzeitverlingerung
von zwei Kernreaktoren sowie Gewahrleistung der Stromversorgungssicherheit in Belgien) nicht gewéhrt wird, und
ii) den sie unter normalen Marktbedingungen und ohne eine besondere Vereinbarung iiber die verschiedenen
Komponenten der Maffnahme nicht erhalten hitten. Dieser Vorteil ist insofern selektiv, als er die Eigentiimer und
Betreiber der LTO-Anlagen begiinstigt, die sich in einer vergleichbaren tatsichlichen und rechtlichen Lage befinden
wie andere Anbieter von Stromerzeugungskapazititen, die nicht die Moglichkeit haben, kerntechnische Anlagen in
Belgien zu betreiben, die aber ebenfalls zur Versorgungssicherheit beitragen konnen (z. B. Gaskraftwerke, Betreiber
von Laststeuerungsanlagen, Energiespeicherungsanbieter).

(371) Dariiber hinaus verschaffen, wie in Erwdgungsgrund 218 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, viele der einzelnen
Teilmafnahmen, die Teil des LTO-Projekts sind, Electrabel bzw. Luminus (und gegebenenfalls den beitragenden
Unternehmen) einen selektiven wirtschaftlichen Vorteil. So umfasst die Vergiitungsvereinbarung fiir Komponente 1
einen zweiseitigen CfD, der feste Einnahmen aus der Stromerzeugung aus Kernenergie zusichert und damit die
Eigentiimer der Anlagen vor Marktrisiken schiitzt. Der belgische Staat gewidhrt auRerdem ein Gesellschafter-
darlehen, SDC-Darlehen und eine OPEX- und Kapitalzahlung in einer bestimmten Mindesthche, um die
Anlaufkosten fiir die LTO-Anlagen und deren mogliche Unrentabilitit abzudecken. Diese Darlehen und
Vereinbarungen stehen anderen Wettbewerbern nicht zur Verfugung und verschaffen Electrabel als Teil von
BE-NUC und Luminus somit einen selektiven wirtschaftlichen Vorteil. Komponente 3 sieht einen
Kostendeckungsschutz fiir Engie und Luminus fiir den Fall einer Anderung der Rechtsvorschriften oder sonstiger
Vorgaben vor, wodurch das Investitionsrisiko verringert und auf den Staat tibertragen wird und ein wirtschaftlicher
Vorteil entsteht, der unter normalen Marktbedingungen nicht hitte erzielt werden konnen und der anderen
Marktteilnehmern nicht zur Verfiigung steht.

(372) Belgien trdgt vor, dass das Ausschreibungsverfahren der EMSA im Einklang mit dem belgischen Gesetz tiber die
offentlichen Auftrige vom 17. Juni 2016 und dem Kéniglichen Erlass iiber die Vergabe offentlicher Auftrige in den
Sonderbereichen vom 18. Juni 2017 durchgefithrt werde. Der EMSA-Partner werde im Rahmen einer offenen,
transparenten, diskriminierungsfreien und bedingungsfreien Ausschreibung ausgewihlt. Mit dem wettbewerblichen
Ausschreibungsverfahren der EMSA, bei dem die in den Richtlinien iiber die Vergabe offentlicher Auftrige
vorgesehenen Verfahren angewendet und eingehalten werden, werde sichergestellt, dass das Rechtsgeschift, in
diesem Fall der Erwerb von Energiemanagementdienstleistungen, den Marktbedingungen entspreche und jegliche
Vorteilsgewdhrung an den Energiemanager ausgeschlossen sei. Das LTO-Projekt verschaffe dem EMSA-Partner
daher keinen selektiven Vorteil.

(373) Auf der Grundlage der vorstehend dargelegten Griinde kommt die Kommission zu dem Schluss, dass das LTO-
Projekt den Begiinstigten der Maffnahme einen selektiven wirtschaftlichen Vorteil verschafft.
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8.1.3.

(374)

(375)

(376)

8.2.

(377)

(378)

8.3.

(379)

(380)

8.3.2.

8.3.2.1.

(381)

(382)

Gefahr der unverhdltnismdfigen Verfalschung des Wettbewerbs und Auswirkungen auf den Handel

Wie die Kommission in Erwigungsgrund 221 des Einleitungsbeschlusses festgestellt hat, ist der Strommarkt
liberalisiert worden und die Stromerzeuger sind am Handel zwischen Mitgliedstaaten beteiligt, sodass ein Vorteil,
der den Erzeugern von Strom aus Kernenergie gewihrt wird, den Wettbewerb verfilschen und den Handel
zwischen Mitgliedstaaten beeintrichtigen diirfte. Strom aus Kernenergie wird in der Regel auf dem Elektrizititsbin-
nenmarkt verkauft, wo er mit Strom aus allen anderen Energiequellen, auch aus anderen Mitgliedstaaten, in
Wettbewerb tritt. Dariiber hinaus ist der belgische Strommarkt in der Core-Kapazititsberechnungsregion stark
vernetzt.

Daher weist die Kommission erneut auf ihren Standpunkt hin, dass der den Begiinstigten im Rahmen des LTO-
Projekts gewdhrte Vorteil den Wettbewerb zu verfilschen und den Handel zwischen Mitgliedstaaten zu
beeintrichtigen droht.

Schlussfolgerung zum Vorliegen einer Beihilfe

Die Kommission kommt zu dem Schluss, dass die Komponenten 1, 2 und 3 der angemeldeten Mafinahme
(zusammen das LTO-Projekt) als unterschiedliche Maffnahmen im Zusammenhang mit einer einzigen staatlichen
Maflnahme eine staatliche Beihilfe im Sinne von Artikel 107 Absatz 1 AEUV darstellen.

Rechtmiifligkeit der Beihilfe

Wie die Kommission in Erwagungsgrund 224 des Einleitungsbeschlusses festgestellt hat, wurde die Malnahme am
21. Juni 2024 bei der Kommission zur Genehmigung angemeldet und bislang nicht durchgefithrt. Belgien hat
bestitigt, dass aufer den vorbereitenden Arbeiten, die Teil der Entwicklungsmaflnahmen im Rahmen der JDA++
sind, vor Abschluss des Rechtsgeschifts keine tatsichlichen Arbeiten durchgefithrt werden. Der Abschluss des
Rechtsgeschift und die Durchfithrung der Mafinahme werden von der Genehmigung der Mafinahme durch die
Kommission abhingig gemacht, da die Genehmigung der staatlichen Beihilfe eine Voraussetzung fur die
Anwendung der Durchfiihrungsvereinbarung ist.

Daher sind die belgischen Behorden der Anmeldepflicht und dem Durchfithrungsverbot nach Artikel 108 Absatz 3
AEUV nachgekommen.

Vereinbarkeit der Mafdnahme mit dem Binnenmarkt

Da festgestellt wurde, dass die Mafinahme eine staatliche Beihilfe beinhaltet, hat die Kommission weiter gepriift, ob
sie als mit dem Binnenmarkt vereinbar betrachtet werden kann.

Rechtsgrundlage der Priifung

Die Kommission hat die angemeldete Mafinahme nach Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe ¢ AEUV gepriift, wonach die
Kommission ,Beihilfen zur Forderung der Entwicklung gewisser Wirtschaftszweige oder Wirtschaftsgebiete, soweit
sie die Handelsbedingungen nicht in einer Weise verindern, die dem gemeinsamen Interesse zuwiderlauft fiir mit
dem Binnenmarkt vereinbar erkldren kann.

Positive Voraussetzung: Entwicklung eines Wirtschaftszweigs

Beitrag zur Entwicklung eines Wirtschaftszweigs

Nach Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe ¢ AEUV kann die Kommission ,Beihilfen zur Forderung der Entwicklung
gewisser Wirtschaftszweige oder Wirtschaftsgebiete, soweit sie die Handelsbedingungen nicht in einer Weise
verdndern, die dem gemeinsamen Interesse zuwiderlduft, fiir mit dem Binnenmarkt vereinbar erkldren. Daher
muss eine Beihilfe, um nach dieser Bestimmung des AEUV als mit dem Binnenmarkt vereinbar angesehen zu
werden, zur Entwicklung eines gewissen Wirtschaftszweigs beitragen ('¥).

Staatliche Maflnahmen konnen erforderlich sein, um die Entwicklung gewisser Wirtschaftszweige zu erleichtern
oder zu fordern, die sich ohne die Beihilfe nicht oder nicht im gleichen Tempo oder unter den gleichen
Bedingungen entwickeln wiirden.

() Urteil des Gerichtshofs vom 22. September 2022, Osterreich/Kommission, C-594/18 P, ECLL:EU:C:2020:742, Rn. 20 und 24.
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(383) Belgien trigt vor, dass alle drei Komponenten der Mafinahme die wichtigsten Risikofaktoren verringern, die sich bei
Investitionen in Anlagen zur Stromerzeugung aus Kernkraft ergeben. Wie in Abschnitt 3.1. dieses Beschlusses und
in Abschnitt 2.3. des Einleitungsbeschlusses erldutert, ziele die zur Genehmigung angemeldete Mafinahme darauf
ab, Investitionen in zwei bestehende Kernreaktoren zu ermoglichen, um deren Betrieb fiir einen verlingerten
Zeitraum von zehn Jahren sicherzustellen (insbesondere durch die Komponente 1 der Mafinahme, siehe
Abschnitt 3.3.1.), wodurch ein Beitrag zur Versorgungssicherheit in Belgien geleistet und die Finanzierung
radioaktiver Abfille und abgebrannter Brennelemente langfristig gesichert werden soll (insbesondere durch die
Komponente 2 der Mafinahme, siche Abschnitt 3.3.2.). Ferner bringt Belgien vor, dass die rechtlichen
Absicherungen (durch die Komponente 3 der Malinahme, siehe Abschnitt 3.3.3.) erforderlich seien, um das LTO-
Projekt voranzubringen, indem bestimmte Risiken reduziert werden, die als aufSerhalb der Kontrolle des Investors
liegend gelten.

(384) Die Kommission weist darauf hin, dass der Gerichtshof die Entwicklung neuer Kernkraftkapazititen als Entwicklung
eines Wirtschaftszweigs im Sinne von Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe ¢ AEUV (**) anerkannt und festgestellt hat,
dass Artikel 107 AEUV auf Investitionen in die Stromerzeugung aus Kernenergie angewendet werden kann (**'). Da
das LTO-Projekt zur Entwicklung der Stromerzeugung aus Kernenergie in Belgien beitragt, trigt es zur Entwicklung
eines Wirtschaftszweigs in Belgien bei.

(385) Dabher ist die Kommission der Auffassung, dass die Mafnahme die Entwicklung eines gewissen Wirtschaftszweigs
gemifd Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe ¢ AEUV fordert.

8.3.2.2. Anreizeffekt

(386) Bei staatlichen Beihilfen kann nur dann davon ausgegangen werden, dass sie einen Wirtschaftszweig fordern, wenn
sie einen Anreizeffekt haben. Ein Anreizeffekt ist gegeben, wenn die Beihilfe den Empfinger veranlasst, sein
Verhalten zugunsten der Entwicklung eines Wirtschaftszweigs, der mit der Beihilfe gefordert wird, zu verdndern
und wenn diese Verhaltensidnderung ohne die Beihilfe nicht eintreten wiirde.

(387) Wie in den Erwigungsgriinden 5 und 6 des Einleitungsbeschlusses und in den Erwidgungsgriinden 19 und 23 des
vorliegenden Beschlusses erldutert, hat Belgien klargestellt, dass Engie ohne die Beihilfe nicht die erforderlichen
Anreize hitte, weiterhin in die Entwicklung von Kapazititen zur Stromerzeugung aus Kernenergie zu investieren,
zumal Belgien vor der Entscheidung der belgischen Regierung iiber das LTO-Projekt im Mirz 2022 einen
vollstindigen Ausstieg aus der Kernenergie geplant hatte (siche Abschnitt 2.2.). Dariiber hinaus erklirte Belgien,
dass bei Investitionen in Ressourcen zur Energieerzeugung im Allgemeinen und in die Stromerzeugung aus
Kernenergie im Besonderen schwerwiegende Fille von Marktversagen vorliegen (siche Abschnitt 3.1.). Investitionen
in die Kernenergie ohne staatliche Unterstiitzung diirften aufgrund der unsicheren Entwicklungen auf dem
Strommarkt kaum rentabel sein, insbesondere im Falle einer auf zehn Jahre beschrankten Laufzeitverldngerung.

(388) Wie in Erwigungsgrund 19 dieses Beschlusses und in Erwdgungsgrund 5 des Einleitungsbeschlusses erldutert, hatte
Engie bereits seine Pline zum Ausstieg aus dem Kernenergiesektor in Belgien bekannt gegeben und seine
Kommunikation und Strategie entsprechend angepasst. In seiner Stellungnahme im Rahmen der offentlichen
Konsultation im Zusammenhang mit dem Einleitungsbeschluss bestitigte Engie, dass es keinen Zweifel daran gebe,
dass Electrabel den Betrieb der LTO-Anlagen ohne das LTO-Projekt, einschlieflich der drei Komponenten, nicht
fortgesetzt hitte (siehe Abschnitt 5.1.2.).

(389) Belgien fiihrt ferner aus, dass es sich bei den Entwicklungsmafnahmen, die infolge des Abschlusses der JDA++ vor
dem Abschluss des Rechtsgeschifts durchgefithrt werden, lediglich um vorbereitende Arbeiten und Durchfithrbar-
keitsstudien handele und dass vor dem formlichen Abschluss des Rechtsgeschifts keine tatsichlichen Arbeiten
durchgefiihrt werden (siche Abschnitt 3.3.1.1.).

(390) Die Kommission ist der Auffassung, dass alle Komponenten der Mafnahme das gleiche spezifische Ziel haben und
alle erforderlich sind, um das LTO-Projekt voranzubringen.

a)  Die finanziellen Unterstiitzungsmechanismen im Rahmen der Komponente 1 der angemeldeten Mafinahme
sind erforderlich, um das Risiko des LTO-Projekts zu verringern und seine Investitionskosten einschlieflich
eines angemessenen Gewinns zu decken, insbesondere da der Betreiber der kerntechnischen Anlagen nach
der derzeitigen Rechtsgrundlage seine Titigkeiten im kerntechnischen Bereich nach der zehnjihrigen
Laufzeitverlangerung wieder einstellen muss, was zu einer noch gréeren Unsicherheit in Bezug auf die
Einnahmen aus der Kernenergie fiihrt.

("*°) Ebenda, Rn. 63.
(') Ebenda, Rn. 32.
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b)  Das Abfallabkommen im Rahmen der Komponente 2 der Maffnahme und die Vereinbarung iiber die
rechtlichen Absicherungen im Falle einer Anderung der Rechtsvorschriften fiir die Stromerzeugung aus
Kernenergie (Komponente 3) wurden von Engie und Electrabel ebenfalls eingefordert, bevor sie ihre
Beteiligung am LTO-Projekt und den Wiedereinstieg in die Kernenergie in Belgien in Betracht zogen.

(391) Vor diesem Hintergrund ist die Kommission der Auffassung, dass die Manahme einen Anreizeffekt hat, da sie die
Begiinstigten dazu veranlasst, eine wirtschaftliche Tatigkeit auszuiiben, die sie ohne die Beihilfe nicht ausiiben
wiirden.

8.3.2.3. Einhaltung der einschlidgigen Bestimmungen des EU-Rechts

(392) Wie im Einleitungsbeschluss erldutert, hat der Gerichtshof in der Rechtssache Hinkley Point C ('*?) entschieden, dass
Leine staatliche Beihilfe, die gegen Bestimmungen oder die allgemeinen Grundsitze des Unionsrechts verst6£t, nicht
fir mit dem Binnenmarkt vereinbar erklirt werden kann“. Speziell fiir die Kernenergie hat der Gerichtshof
klargestellt, ,dass eine staatliche Beihilfe fiir eine wirtschaftliche Tatigkeit im Kernenergiesektor, deren Priifung
ergibt, dass sie gegen Unionsvorschriften im Bereich der Umwelt verstofSt, nicht ... fiir mit dem Binnenmarkt
vereinbar erklirt werden kann, da diese Bestimmung auf staatliche Beihilfen im Kernenergiesektor, fir den der
Euratom-Vertrag gilt, anwendbar ist".

(393) Ferner betonte der Gerichtshof, dass Sekundarrecht wie die Richtlinie 2011/92/EU, nach der bestimmte Vorhaben
einer Umweltvertrdglichkeitspriifung unterzogen werden miissen, auf Kernkraftwerke und andere Kernreaktoren
anwendbar ist.

(394) Der Gerichtshof stellte ferner klar, dass Investitionen in die Kernenergie nicht durch Artikel 194 AEUV iiber die
Energiepolitik der Union ausgeschlossen sind (***). Nach der Rechtsprechung (**) zeigt sich, dass die Ziele und
Grundsitze des Umweltrechts der Union und die Ziele des Euratom-Vertrags nicht im Widerspruch zueinander
stehen, da die Entscheidung, die Kernenergie in ihren Energiemix einzubezichen, nach AEUV Sache der
Mitgliedstaaten ist. Folglich stehen der Grundsatz des Umweltschutzes, das Vorsorgeprinzip, das Verursacherprinzip
und der Grundsatz der Nachhaltigkeit nicht unter allen Umstinden dem entgegen, dass staatliche Beihilfen fiir den
Bau oder den Betrieb eines Kernkraftwerks gewdhrt werden.

(395) Dabher fithrt der Umstand, dass die Mainahme die Kernenergie betrifft, nicht dazu, dass sie mit dem Binnenmarkt
unvereinbar ist. Belgien hat sich fiir die Kernenergie entschieden, um den Bedenken hinsichtlich der Versorgungssi-
cherheit Rechnung zu tragen und einen Beitrag zur Dekarbonisierung seines Energiemixes zu leisten (siehe
Abschnitte 2.3. und 2.4.).

(396) Wie in Erwdgungsgrund 240 des Einleitungsbeschlusses und in Erwigungsgrund 222 dieses Beschlusses dargelegt,
gab Belgien an, dass der Entwicklung des LTO-Projekts eine umfassende und offene Umweltvertraglichkeitspriifung
vorausgegangen sei, die im Einklang mit den Anforderungen des Sekundirrechts der EU durchgefithrt worden
sei (). In einer Erwiderung auf eine diesbeziigliche Stellungnahme eines Dritten (siche Erwidgungsgrund 348)
wiederholte Belgien, dass eine Umweltvertraglichkeitspriifung des LTO-Projekts auf Initiative des belgischen FOD
Wirtschaft durchgefiihrt worden und diese in voller Ubereinstimmung mit den belgischen Rechtsvorschriften und
dem Ubereinkommen von Aarhus erfolgt sei (sieche Erwigungsgrund 356). Der Kommission liegen daher keine
Anhaltspunkte dafiir vor, dass das LTO-Projekt gegen Bestimmungen des EU-Umweltrechts verstoft.

(397) Das LTO-Projekt wurde der Kommission mitgeteilt, und die belgischen Beh6rden meldeten es gemafd Artikel 41 des
Euratom-Vertrags an.

(398) Es ist nicht ausgeschlossen, dass Electrabel Bauarbeiten durchfithren muss, um die LTO-Anlagen mit den von der
Sicherheitsbehorde auferlegten Anforderungen in Einklang zu bringen. Nach der Rechtsprechung ist die
Kommission ,bei der Anwendung des Verfahrens auf dem Gebiet der staatlichen Beihilfen entsprechend dem Sinn

(") Urteil des Gerichtshofs vom 22. September 2022, Osterreich/Kommission, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, Rn. 44 und 45.

(***) Urteil des Gerichtshofs vom 22. September 2022, Osterreich/Kommission, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, Rn. 48 und 49.

(**) Ebenda, Rn. 49.

("**) Richtlinie 2011/92/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Dezember 2011 iiber die Umweltvertraglichkeitspriifung
bei bestimmten 6ffentlichen und privaten Projekten (ABI. L 26 vom 28.1.2012, S. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2011/92/0j).
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und Zweck des Vertrags [verpflichtet,] den Zusammenhang zwischen den Regelungen tiber die staatlichen Beihilfen
und besonderen anderen als die staatlichen Beihilfen betreffenden Vorschriften zu beachten, und somit die
Vereinbarkeit der fraglichen Beihilfe mit den besonderen Vorschriften zu beurteilen ... Eine solche Pflicht trifft die
Kommission jedoch ausschlieflich dann, wenn es sich um Modalititen einer Beihilfe handelt, die derart untrennbar
mit dem Zweck der Beihilfe verkniipft sind, dass sie nicht fiir sich allein beurteilt werden konnen ... Kann hingegen
die fragliche Modalitit vom Gegenstand der Beihilfe losgelost werden, ist die Kommission nicht verpflichtet, diese
im Rahmen des nach Art. 108 AEUV vorgesehenen Verfahrens auf ihre Vereinbarkeit mit anderen als die staatliche
Beihilfen betreffenden Vorschriften zu priifen” (**). Das Gericht hat in seinem Urteil iiber staatliche Beihilfen fiir das
Kernkraftwerk Paks II bestitigt, dass die Kommission nicht verpflichtet ist, alle Modalititen der Beihilfe oder alle mit
der Beihilfe zusammenhingenden Umstidnde, auch wenn sie keine untrennbare Verbindung mit der Beihilfe
aufweisen, dahin zu priifen, ob sie im Einklang mit dem Unionsrecht stehen (). In der entsprechenden
Rechtssache stellte das Gericht ferner fest, dass ,[d]ie Durchfithrung eines Vergabeverfahrens und die eventuelle
Beauftragung eines anderen Unternehmens mit dem Bau der Reaktoren ... weder am Zweck der Beihilfe, ... noch
am Empfinger der Beihilfe ... etwas dndern [wiirden]“ (**%).

(399) Wie in Erwidgungsgrund 243 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, ist die Kommission der Auffassung, dass eine
mogliche Nichteinhaltung der Richtlinie 2014/25/EU Auswirkungen auf die Vereinbarkeitspriifung der
angemeldeten Mafinahme haben konnte, wenn die Mafnahme zu zusitzlichen unverhéltnismifigen
Verfilschungen des Wettbewerbs und Beeintrichtigungen des Handels auf dem Strommarkt (Markt, auf dem die
Begiinstigten titig sind) fithren wiirde. Die Kommission stellt fest, dass die Richtlinie 2014/25/EU hinsichtlich der
Direktvergabe von Auftragen fiir (potenzielle) Bauarbeiten fur die LTO-Anlagen an bestimmte Unternehmen von
Bedeutung ist.

(400) Im vorliegenden Fall ist die Kommission der Auffassung, dass, selbst wenn Electrabel alle oder einen Teil der
(potenziellen) Bauarbeiten im Zusammenhang mit dem LTO-Projekt, die den Vorschriften fiir die Vergabe
offentlicher Auftrige unterliegen konnten, als Unterauftrag vergeben hitte, zwischen den Aspekten der Beihilfe und
der Vergabe offentlicher Auftrige keine ,untrennbare Verbindung* besteht, da sie getrennt bewertet werden konnen.
Die angemeldete MafSnahme unterstiitzt die Laufzeitverlangerung der beiden Kernreaktoren, unabhingig davon, wie
die kiinftigen Auftragnehmer ausgewahlt werden. Die Durchfithrung der angemeldeten Beihilfe hingt auch nicht
von der genauen Anwendung der Vorschriften fiir die Vergabe offentlicher Auftriage ab. Der Betrieb der LTO-
Anlagen und die Bedingungen fiir die Vermarktung des Stroms sind daher von den Aspekten der Vergabe
offentlicher Auftrige fiir die Instandsetzungsarbeiten an den Kernreaktoren zu trennen. Die Kommission kann die
Mafnahme daher prifen, ohne die Aspekte der Vergabe offentlicher Auftrige fiir die Instandsetzungsarbeiten zu
bewerten, da diese Aspekte weder mit den durch die Beihilfe geforderten Wirtschaftszweigen noch mit ihren
Modalititen untrennbar verbunden sind.

(401) Hinsichtlich der EMSA bringt Belgien vor, dass eine offentliche Ausschreibung fiir die Auswahl des EMSA-Partners
im Gange sei und das Ausschreibungsverfahren mit den Vorschriften des belgischen Rechts tiber die Vergabe
offentlicher Auftrdge im Einklang stehe (siche Abschnitt 3.3.1.5.1.). Die belgische Regierung handele als
Auftraggeber im Namen und im Auftrag von BE-NUC (da BE-NUC bislang nicht voll betriebsbereit sei), aber
BE-NUC werde den EMSA-Vertrag selbst abschlieen. Angesichts der Titigkeit von BE-NUC sei beschlossen
worden, die Vorschriften fiir die Versorgungssektoren anzuwenden. Der Auftraggeber werde geeignete Parteien
auswihlen und sie auffordern, ein Angebot auf der Grundlage des vom Auftraggeber vorgeschlagenen Entwurfs der
EMSA abzugeben; anschliefend konnten Verhandlungen und Angebote folgen. Die Kommission kann daher zu dem
Schluss gelangen, dass die einschldgigen belgischen und EU-Vorschriften fir die Vergabe offentlicher Auftrage bei
der Ausschreibung der EMSA eingehalten werden.

(402) Belgien bestitigte, dass die belgischen Behorden und Engie die Vorschriften fiir die Vergabe 6ffentlicher Auftrédge im
Rahmen des Ausschreibungsverfahren der EMSA (siche Erwdgungsgrund 143) und die Vorschriften fur die Vergabe
offentlicher Auftrige im Allgemeinen (siehe Erwidgungsgrund 356) eingehalten haben. Aus den in den
Erwigungsgriinden 398 bis 401 genannten Griinden hat die Kommission keine Anhaltspunkte dafiir, dass das
LTO-Projekt gegen Bestimmungen des Rechts iiber die Vergabe offentlicher Auftrage verstofSt.

(%) Vgl. Urteil des Gerichts vom 3. Dezember 2014, Castelnou Energia/Kommission, T-57/11, ECLLEU:T:2014:1021, Rn. 181 bis 184;
Urteil des Gerichts vom 30. November 2022, Osterreich/Kommission, T-101/18, ECLLEU:T:2022:728, Rn. 30.

(") Urteil des Gerichtshofs vom 30. November 2022, Osterreich/Kommission, T-101/18, ECLLEU:T:2022:728, Rn. 32.

(" Urteil des Gerichtshofs vom 30. November 2022, Osterreich/Kommission, T-101/18, ECLLEU:T:2022:728, Rn. 37. Die
Argumentation beziiglich der Notwendigkeit einer untrennbaren Verbindung, damit die Kommission die Vereinbarkeit bestimmter
Beihilfemodalititen mit dem EU-Recht beurteilen kann, wurde vom Gerichtshof in der Rechtssache Braesch bestitigt. Vgl. Urteil des
Gerichtshofs vom 31. Januar 2023, Kommission/Braesch u. a. C-284/21 P, ECLLEU:C:2023:58, Rn. 96 und 99.
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(403)

(404)

(405)

Wie in Erwdgungsgrund 245 des Einleitungsbeschlusses und in Abschnitt 3.3.2.1. dieses Beschlusses in Bezug auf
die Ubertragung der Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen dargelegt,
steht die Vereinbarung im Einklang mit den Bestimmungen der Richtlinie 2011/70/Euratom. Nach dem Euratom-
Vertrag und dem einschligigen Sekundirrecht sind gemdf dem in Artikel 4 Absatz 3 der
Richtlinie 2011/70/Euratom festgelegten Grundsatz in erster Linie die Betreiber kerntechnischer Anlagen fiir die
verantwortungsvolle und sichere Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille sowie fiir deren
Finanzierung verantwortlich. Letztlich liegt die Verantwortung fiir die verantwortungsvolle und sichere Entsorgung
radioaktiver Abfille und abgebrannter Brennelemente sowie fir die Sicherstellung angemessener finanzieller Mittel
fur diese Entsorgung jedoch beim Staat. Die belgischen Behorden haben nachgewiesen, dass die Maffnahme darauf
abzielt, die Finanzierung der Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille als Voraussetzung
fur eine verantwortungsvolle und sichere Entsorgung dieser Materialien sicherzustellen. Daher liegen der
Kommission keine Anhaltspunkte dafiir vor, dass das Abfallabkommen im Rahmen des LTO-Projekts gegen die
Bestimmungen der Richtlinie 2011/70/Euratom verst6£t.

Da das LTO-Projekt in Form eines zweiseitigen CfD gefordert wird, ist die Kommission der Auffassung, dass die in
Artikel 19d Absatz 2 der Verordnung (EU) 2019/943 (**) in der durch die Verordnung (EU) 20241747 geinderten
Fassung (im Folgenden ,Elektrizitdtsverordnung®) festgelegten Grundsitze ab dem Inkrafttreten dieser Verordnung
am 16. Juli 2024 fur alle zweiseitigen CfD gelten. Dies gilt auch fiir Fille, in denen ein Mitgliedstaat, ohne nach der
Elektrizitatsverordnung dazu verpflichtet zu sein, beschliefSt, einen zweiseitigen CfD fur Investitionen einzufithren,
um die Laufzeit bestehender Anlagen zu verldngern, wie im Falle des LTO-Projekts. In diesem Zusammenhang
haben die belgischen Behorden einige Anderungen an der Gestaltung des CfD vorgenommen, um die
Entscheidungen iiber Modulationen zu verbessern, indem sie die Entscheidungsbefugnis in Bezug auf die
wirtschaftsbedingten Modulationen dem EMSA-Partner tibertragen haben, wie in Abschnitt 3.3.1.5.2. dargelegt.
Dariiber hinaus intensivierte Belgien den Mechanismus fiir die Gewinn- und Verlustverteilung (aktualisierte MPRA),
um die finanzielle Unterstiitzung stirker an Anderungen der Marktpreise auszurichten (siche
Erwidgungsgrund 107). Die Kommission stellt fest, dass die Kraftwerke im Vergleich zur Liquiditdt des Intraday-
Markts und des Regelenergiemarkts in Belgien relativ groff sind, dass die betreffenden Kraftwerke auf alte
Nukleartechnologie mit begrenzter Flexibilitdt angewiesen sind, dass die Kraftwerke besonders hohen Sicherheitsan-
forderungen unterliegen und dass die Verlingerung und Einfithrung wirtschaftsbedingter Modulationen das Risiko
von Abschaltungen erhohen (siche Abschnitt 2.1.). Zugleich stellt die Kommission fest, dass die belgischen
Intraday-Mirkte und Regelenergiemirkte zwar zunehmend in die benachbarten Markte integriert sind, aber im
Vergleich zur Grofle der beiden Kraftwerke nach wie vor relativ klein sind. Vor diesem Hintergrund nimmt die
Kommission zur Kenntnis, dass die belgischen Behérden einige Anderungen am CfD-Modell vorgenommen haben,
um ihn besser an die Ziele von Artikel 19d Absatz 2 der Elektrizititsverordnung anzupassen, indem sichergestellt
wird, dass die LTO-Anlagen unter Beriicksichtigung von Marktsignalen moduliert werden, insbesondere auch durch
die Sicherstellung eines effizienten Produktions- und Instandhaltungsplans, soweit dies technisch moglich ist.

Wie in Erwdgungsgrund 247 des Einleitungsbeschlusses und in Erwdgungsgrund 110 des vorliegenden Beschlusses
dargelegt, trigt Belgien vor, dass alle Erlose aus dem zweiseitigen CfD in den allgemeinen Staatshaushalt flieen
(vorbehaltlich einer getrennten Buchfithrung) und in erster Linie zur Finanzierung der Zahlungen des
Vertragspartners der Vergiitungsvereinbarung fiir die LTO-Anlagen verwendet werden. Wenn die Erlose aus dem
CfD die Betrige tibersteigen, die zur Finanzierung der Kosten des CfD fiir die LTO-Anlagen erforderlich sind,
konnten sie zur Finanzierung der Kosten eines anderen CfD verwendet werden. Belgien sichert zu, dass die
Verteilung der verbleibenden Erlose aus dem CfD, sofern sie fur die Verteilung an Unternehmen verwendet werden,
gemdfs Artikel 19d Absatz 2 Buchstaben d und e der Elektrizititsverordnung erfolgen werde. Belgien wird die
Kommission im Voraus unterrichten, falls Erlose aus dem CfD an Unternehmen verteilt werden, und gegebenenfalls
eine solche Mafinahme anmelden (siche Erwigungsgrund 110). Die Kommission ist der Auffassung, dass Belgien
mit dieser Verpflichtung ausreichende Gewihr fiir die Einhaltung der in Artikel 19d Absatz 2 Buchstaben d und e
der Elektrizititsverordnung niedergelegten Grundsitze gegeben hat. Belgien bestitigte ferner, dass das CfD-Modell
im Einklang mit Artikel 19d Absatz 2 Buchstabe f der Elektrizititsverordnung Klauseln iiber Vertragsstrafen fiir
den Fall einer unzuldssigen einseitigen vorzeitigen Beendigung des Vertrags vorsehe (siche Erwagungsgrund 110).

(") Verordnung (EU) 2019/943 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 5. Juni 2019 iiber den Elektrizitdtsbinnenmarkt
(ABL L 158 vom 14.6.2019, S. 54, ELL http://data.curopa.eu/eli/reg/2019/943/0j), in der durch die Verordnung (EU) 20241747 des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 13. Juni 2024 zur Anderung der Verordnungen (EU) 2019/942 und (EU) 2019/943 in
Bezug auf die Verbesserung des Elektrizititsmarktdesigns in der Union (ABL. L, 2024/1747, 26.6.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/
reg/2024/1747 oj) gednderten Fassung.
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(406) Wie auch in Erwédgungsgrund 248 des Einleitungsbeschlusses in Bezug auf die Vereinbarkeit des Gemeinschaftsun-
ternehmens mit der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des Rates ('*) dargelegt, geht aus den Stellungnahmen des
belgischen Staates und von Engie hervor, dass das geplante Gemeinschaftsunternehmen nicht als ein alle
Funktionen einer selbststindigen wirtschaftlichen Einheit erfillendes Unternehmen im Sinne von Artikel 3 dieser
Verordnung angesehen werden kann. Daraus folgt, dass die Malnahme nicht bei der Europdischen Kommission zur
Priifung der Einhaltung der genannten Verordnung angemeldet werden muss.

(407) Wie in Erwdgungsgrund 249 des Einleitungsbeschlusses und Abschnitt 3.6. des vorliegenden Beschlusses dargelegt,
erlauterten die belgischen Behorden in Bezug auf die Finanzierung der Mafinahme, dass die Kosten im
Zusammenhang mit dem LTO-Projekt soweit erforderlich aus dem Staatshaushalt gedeckt werden. Gewinne aus
dem Projekt wiirden auch in den Staatshaushalt flieRen. Da keine Mittel an den Zweck der Mafinahme gebunden
werden, stellt sie keinen Verstof§ gegen Artikel 30 bzw. Artikel 110 AEUV dar.

(408) Aus den dargelegten Griinden kommt die Kommission zu dem Schluss, dass die vorgeschlagene Mafnahme als
solche nicht gegen einschldgige Bestimmungen des EU-Rechts verstofst.

8.3.2.4. Schlussfolgerung

(409) In Anbetracht der vorstehenden Ausfithrungen kommt die Kommission zu dem Schluss, dass das Projekt die erste
(positive) Voraussetzung der Vereinbarkeitspriffung erfiillt (d. h., dass die Beihilfe die Entwicklung eines
Wirtschaftszweigs fordert).

8.3.3. Negative Voraussetzung: Die Beihilfe darf die Handelsbedingungen nicht in einer Weise verdndern, die dem
gemeinsamen Interesse zuwiderlduft

8.3.3.1. Ermittlung des von der Beihilfe betroffenen Marktes

(410) Wie im Einleitungsbeschluss dargelegt, wurde das LTO-Projekt eingerichtet, um zur Stromversorgungssicherheit auf
dem belgischen Markt beizutragen und gleichzeitig die Abhidngigkeit Belgiens von fossilen Brennstoffen zu
verringern (und damit auch zur Dekarbonisierung des belgischen Energiesystems beizutragen). Gleichzeitig wurde
festgestellt, dass der belgische Markt in der Core-Kapazititsberechnungsregion gut angebunden ist (siehe
Erwigungsgrund 374).

(411) In Anbetracht der vorstehenden Ausfithrungen sind die relevanten Markte fiir die Bewertung der in Rede stehenden
Mafnahmen die Strommirkte in Belgien und der Strommarkt in der Core-Kapazititsberechnungsregion.

8.3.3.2. Ermittlung der positiven Auswirkungen der Beihilfemaffnahme

(412) Wie in Erwigungsgrund 254 des Einleitungsbeschlusses und in Tabelle 2 des vorliegenden Beschlusses ausgefiihrt,
diirften durch die Verldngerung der Laufzeit der beiden Kernreaktoren 12 % bis 16 % der Stromerzeugung in
Belgien abgedeckt werden. Die Laufzeitverlingerung ermoglicht es, die Stromerzeugung aus Kernenergie
fortzusetzen und somit die erforderliche Erzeugung auf der Angebotsseite entsprechend dem von Belgien
gewihlten spezifischen Energiemix aufrechtzuerhalten. Uber die im Rahmen des Kapazititsmechanismus
beschaffte Kapazitit hinaus missen die beiden jiingsten Kernreaktoren fiir weitere zehn Jahre auf dem Markt
bleiben, um der kontinuierlich steigenden Stromnachfrage in Belgien gerecht zu werden; dies geht aus der jiingsten
vom belgischen UNB vorgelegten Abschétzung der Angemessenheit der Ressourcen hervor (siehe Abschnitt 2.4.).
Das LTO-Projekt hat daher positive Auswirkungen auf den Markt, da es dazu beitragen wird, die Bedenken
hinsichtlich der Angemessenheit der Ressourcen auszuriumen und die Versorgungssicherheit in Belgien
sicherzustellen.

(413) Dartiber hinaus stellen Investitionen in Kernenergiequellen zuverldssige Sachanlagen zur CO,-armen
Energicerzeugung dar. Die Stromerzeugung aus Kernenergie, die mit niedrigen CO,-Emissionen pro MWh
erzeugten Stroms einhergeht, trigt (gemeinsam mit dem Ausbau erneuerbarer Energien) zur Verwirklichung der
nationalen und europiischen Dekarbonisierungsziele bei, indem sie die Versorgungssicherheit wihrend des
Ausstiegs aus den umweltschidlichsten Brennstoffen sicherstellt und die Abhingigkeit von Erdgas verringert.

(414) Das LTO-Projekt wird auch unmittelbar zu den Zielen von REPowerEU beitragen, da es die Abhingigkeit von
importierten fossilen Brennstoffen (insbesondere Gas), die Preisschwankungen und geopolitischen Risiken
unterliegen, verringern und somit die Energieversorgungssicherheit starken wird (siche Erwdgungsgrund 21).

(") Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des Rates vom 20. Januar 2004 iiber die Kontrolle von Unternechmenszusammenschliissen (ABL L 24
vom 29.1.2004, S. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2004/139/0j).
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(415)

8.3.3.3.

(416)

(417)

(418)

(419)

(420)

In Anbetracht der vorstehenden Erwidgungen kommt die Kommission zu dem Schluss, dass sich das LTO-Projekt
positiv auf den Markt auswirkt, da es die Versorgungssicherheit erhohen und zur Dekarbonisierung des belgischen
Energiemixes beitragen wird. Da die Core-Kapazititsberechnungsregion gut vernetzt ist, wiirden diese positiven
Auswirkungen wahrscheinlich auch den benachbarten Mitgliedstaaten zugutekommen, die Strom aus Belgien
importieren.

Erforderlichkeit staatlicher Mafinahmen

Um festzustellen, ob eine Beihilfemaffnahme erforderlich ist, muss die Kommission priifen, ob die Mafinahme auf
eine Situation ausgerichtet ist, in der die Manahme eine wesentliche Verbesserung bewirken konnte, die der Markt
allein nicht herbeiftihren kann. Beihilfen, die die finanzielle Lage des begiinstigten Unternehmens verbessern, aber
zum Erreichen des angestrebten Ziels nicht erforderlich sind, konnen nicht als mit dem Binnenmarkt vereinbar
angesehen werden.

Im vorliegenden Fall mochte Belgien die Laufzeit seiner beiden jiingsten Kernreaktoren verlingern, um Probleme bei
der Versorgungssicherheit anzugehen und gleichzeitig den Verbrauch fossiler Brennstoffe zu verringern und so zur
Dekarbonisierung beizutragen. Die Kommission muss priifen, ob zur Erreichung dieser Ziele staatliche Beihilfen
erforderlich sind, mit denen Kernenergie auf dem Markt gehalten wird.

In Abschnitt 2.3.2. des Einleitungsbeschlusses und Abschnitt 3.1. des vorliegenden Beschlusses erldutert die
Kommission, dass das Vorliegen von Marktversagen ein relevanter Faktor fiir die Bewertung der Erforderlichkeit der
Beihilfe ist, und erkennt ein gewisses Marktversagen an, das staatliche Manahmen im Zusammenhang mit dem
Ausbau der Kernenergie erforderlich macht ("*!). Im speziellen Fall der Investitionen in die Kernenergie ist das
Marktversagen in erster Linie auf einige besondere Risiken zuriickzufithren, die fiir gewerbliche Investoren (**?)
schwer zu handhaben sind, darunter:

a)  die Komplexitit der Nukleartechnologie, die dazu fiihrt, dass Investoren technischen Risiken und Projektma-
nagementrisiken sowie Markt- und Investitionsrisiken (aufgrund der Kapitalintensitit der Investitionen und
der Volatilitdt der Energiemirkte) ausgesetzt sind; auf diese Risiken bezieht sich Komponente 1 der
Maflnahme,

b)  die langfristigen Risiken im Zusammenhang mit der Entsorgung radioaktiver Abfille sowie der Stilllegung
und dem Riickbau von Kernkraftwerken; auf diese Risiken bezieht sich Komponente 2 der Mafnahme, und

¢)  Risiken im Zusammenhang mit regulatorischen und politischen Entscheidungen, denen Investoren ausgesetzt
sind; auf diese Risiken bezieht sich Komponente 3 der Manahme.

Belgien zufolge betrifft jede der drei Komponenten des LTO-Projekts eine der in Erwdgungsgrund 418 aufgezihlten
Arten von Risiken und Marktversagen.

Belgien bringt ferner vor, dass der belgische Kapazititsmechanismus kein geeigneter Finanzierungsmechanismus fiir
die Kernkraftkapazitit in Belgien sei, insbesondere angesichts des kurzen Zeitraums, innerhalb dessen die
Laufzeitverlingerung beschlossen worden sei, der zusitzlichen Unsicherheiten und Marktversagen, die bei
Investitionen in Kernenergie im Vergleich zu anderen Technologien bestehen, der besonderen Merkmale des
Kapazititsmechanismus, der jahrliche Auktionen mit ungewissem Ergebnis umfasse, und einer Zeitplanung, die
nicht mit dem Zeitplan des LTO-Projekts vereinbar sei (siche Abschnitt 3.3.4. und Erwédgungsgrund 353). Dariiber
hinaus sei die angemeldete Malnahme, einschlieflich des Pakets von Teilmafinahmen, erforderlich gewesen, um
Engie zur Aufnahme von Verhandlungen uiber die Verldngerung der Laufzeit der LTO-Anlagen zu bewegen, da sich
Engie bereits entschieden hatte, alle kerntechnischen Titigkeiten in Belgien einzustellen (siche Erwdgungsgrund 19).

(") Beschluss der Kommission vom 13.1.2015, SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N), Vereinigtes Konigreich, Staatliche Beihilfe zugunsten des
Kernkraftwerks Hinkley Point C (ABL L 109 vom 28.4.2015, S. 44), Erwigungsgriinde 382 bis 385.

(**?) Siehe beispielsweise den Beschluss der Kommission vom 13.1.2015, SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N), Vereinigtes Konigreich,
Staatliche Beihilfe zugunsten des Kernkraftwerks Hinkley Point C (ABL. L 109 vom 28.4.2015, S. 44); Beschluss der Kommission vom
24.7.2017, SA.38454 (2017/C) (ex 2015|N), Ungarn, Bau von zwei Kernreaktoren im Atomkraftwerk Paks II (ABL L 317 vom
1.12.2017, S. 45); Beschluss der Kommission vom 17.3.2017, SA.39487 (2016/NN), Belgien, Verlingerung der Laufzeit der
Kernkraftwerke Tihange 1, Doel 1 und Doel 2 (ABl. C 142 vom 5.5.2017, S. 1); Beschluss der Kommission vom 16.6.2017,
SA.45296 (2017|N), Deutschland, Verbringung radioaktiver Abfille und abgebrannter Kernbrennelemente in Deutschland
(ABL C 254 vom 4.8.2017, S. 1).
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(421) Belgien vertritt daher die Auffassung, dass die Verldngerung der Laufzeit der beiden Kernreaktoren ohne staatliche
Unterstiitzung — mit einem angemessenen Vergiitungsmodell (Komponente 1), einer Vereinbarung iiber die
Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen (Komponente 2)
und Bestimmungen zur rechtlichen Absicherung (Komponente 3), die jeweils eine der oben aufgefithrten Arten
von Marktversagen betreffen — kaum moglich wire.

(422) Die Erforderlichkeit der drei Komponenten der Mafnahme wird (fiir jede Komponente einzeln) in den
Abschnitten 8.3.3.3.1., 8.3.3.3.2. und 8.3.3.3.3. bewertet. In Abschnitt 8.3.3.6. wird bewertet, inwieweit eine
Kombination der Komponenten 1, 2 und 3 erforderlich ist und welche moglichen kumulativen Auswirkungen sich
daraus ergeben.

8.3.3.3.1. Erforderlichkeit der Komponente 1

(423) In Bezug auf die von Belgien angefithrten technischen Risiken, Projektmanagementrisiken sowie Markt- und
Investitionsrisiken stellte die Kommission in fritheren Beschliissen fest, dass Investitionen in neue Kernenergie-
projekte aufgrund der Kombination aus hohen Anfangskapitalkosten, langen Bauzeiten und einer langen
Betriebsdauer bis zur Deckung der Investitionskosten stark risikobehaftet sind. Die Kommission erkannte auch an,
dass das Fehlen marktbasierter Finanzinstrumente und anderer Vertragstypen zur Absicherung gegen dieses
massive Risiko ein Marktversagen darstellt, das fiir wenige Technologien gilt, zu denen die Kernenergie gehort ().
Diese Feststellungen bezogen sich jedoch auf Investitionen in neue Kernkraftwerke. Der vorliegende Fall betrifft
dagegen Investitionen in die Laufzeitverlingerung bei zwei bestehenden Kernkraftwerken. Daher ist die
Kommission der Ansicht, dass sich die Frage einer Investition in die Verlingerung der Laufzeit der beiden
Kernreaktoren ohne die Beihilfe nicht gestellt hitte.

(424) Erstens brachte Engie in Bezug auf die Feststellung der Kommission in Erwagungsgrund 295 des Einleitungsbe-
schlusses, dass die zehnjdhrige Laufzeitverlingerung bei Doel 1, Doel 2 und Tihange 1 im Jahr 2015 ohne ein Paket
finanzieller Unterstlitzungsmaflnahmen erfolgte (**), in seiner Antwort auf die offentliche Konsultation (siche
Erwigungsgrund 290) vor, dass die Umstinde der beiden Projekte nicht vergleichbar seien, da im vorliegenden Fall
i) die belgische Regierung die Entscheidung zu dem LTO-Projekt getroffen habe, nachdem Engie bereits mit den
Vorbereitungen fiir den Ausstieg aus der Kernenergie begonnen hatte, ii) durch den engen Zeitplan des aktuellen
LTO-Projekts zusitzliche Kosten entstiinden, was auch die belgische Behorde fiir Nuklearsicherheit (Foderalagentur

fir Nuklearkontrolle — FANK) bestitigt habe, und iii) der gestiegene Anteil der erneuerbaren Energien im
Energiesystem zu einer hoheren Marktpreisvolatilitit im Vergleich zur Situation und den Erwartungen im
Jahr 2015 geftihrt habe.

(425) Zweitens brachten Belgien und Engie zu den Zweifeln der Kommission an der Erforderlichkeit des Gesamtpakets
von Vergiitungsmafinahmen vor, dass jeder Teil der Komponente 1 ein spezifisches Ziel erfille und die
Teilkomponenten einander erginzten. Die Ausgestaltung der finanziellen Mafinahmen wurde von Belgien naher
erldutert (siehe auch Erwdgungsgrund 638).

a)  Die Betriebs- und Instandhaltungskosten des LTO-Projekts werden aus den LTO-Betriebseinnahmen
finanziert, wobei durch den CfD ein stabiler Strom von Betriebseinnahmen garantiert wird. Belgien und
Engie erlduterten, das LTO-Projekt unterliege angesichts der Marktversagen im Zusammenhang mit der
Nuklearindustrie und der hohen Volatilitit des Strommarkts in den kommenden Jahren einem hohen Risiko
einer Finanzierungsliicke, weshalb der CfD ein erforderliches Instrument zur Erzielung stabiler
Betriebseinnahmen sei. Die Kommission teilt die Ansicht, dass ein angemessen gestalteter CfD ein
erforderliches Instrument ist, um in einem unsicheren Marktumfeld stabile Einnahmen zu erreichen. Bereits
im Einleitungsbeschluss erkannte die Kommission das hohe Risiko eines negativen Nettogegenwartswerts an,
dem das LTO-Projekt ohne CfD ausgesetzt wire. Dariiber hinaus teilt die Kommission die Auffassung, dass die
(zehnjdhrige) Verlingerung der Laufzeit der LTO-Anlagen im Vergleich zur durchschnittlichen Laufzeit von
Investitionen im Nuklearsektor einen kurzen Zeitraum betrifft (zumal die LTO-Anlagen in den ersten drei
Jahren nicht mit 100 % Kapazitit betrieben werden, da zeitgleich noch Ausbauarbeiten an den LTO-Anlagen
erfolgen), wihrend gleichzeitig erhebliche Kosten anfallen, um die LTO-Anlagen mit den Sicherheitsvor-
schriften in Einklang zu bringen.

(*#) Beschluss der Kommission vom 13.1.2015, SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N), Vereinigtes Konigreich, Staatliche Beihilfe zugunsten des
Kernkraftwerks Hinkley Point C (ABL L 109 vom 28.4.2015, S. 44), Erwigungsgriinde 382 und 383.

(**In diesem Fall wurde eine rechtliche Absicherung nur gegen das Risiko einer Verzogerung aus politischen Griinden gewihrt (dhnlich
der rechtlichen Absicherung im Rahmen der Komponente 3 der vorliegenden Manahme).
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Zur Wahrung der langfristigen Finanzstabilitit wird der CfD mit der MOCP und SDC-Darlehen erginzt, da
nicht ausgeschlossen werden kann, dass es wihrend des Zehnjahreszeitraums zu erheblichen ungeplanten
Nichtverfuigbarkeit tiber lingere Zeitraume hinweg kommt. Die von Electrabel vorgelegten Daten belegen in
der Tat, dass solche Ereignisse nicht unwahrscheinlich sind, wie die Erfahrungen mit den belgischen
Kernreaktoren im Zeitraum 2012-2022 zeigen (siche Tabelle 10). Die SDC-Darlehen sollen wihrend der
Wiederanlaufphase des LTO-Projekts, in der noch wichtige Arbeiten durchgefithrt werden miissen und die
LTO-Anlagen nicht mit voller Kapazitit betrieben werden kénnen, fiir ausreichende Liquiditit sorgen und bis
zum Ende des Zehnjahreszeitraums zuriickgezahlt worden sein. Im Gegensatz dazu steht die MOCP wihrend
des gesamten Zehnjahreszeitraums zur Verfiigung, deckt aber nur erhebliche ungeplante Nichtverfiig-
barkeiten ab. Erginzend zu der jdhrlichen MOCP dient eine Betriebskapitalfazilitdt (WCF) der unterjdhrigen
Uberbriickung. Belgien legte drei Szenarien fiir die Auswirkungen von erheblichen ungeplanten Ausfillen
vor. Wie aus Tabelle 11 hervorgeht, konnte ohne die MOCP und SDC-Darlehen der Fall eintreten, dass das
Gemeinschaftsunternehmen infolge solcher Situationen, die wihrend des Zehnjahreszeitraums nicht
unwahrscheinlich sind, in Konkurs geht.

Die Kommission erkennt daher an, dass der CfD, die SDC-Darlehen, die MOCP und die WCF ergidnzende
Mafnahmen darstellen, die alle erforderlich sind, um sicherzustellen, dass BE-NUC jederzeit iber
ausreichende Liquiditat verfiigt, um seine Betriebs-, Instandhaltungs- und Brennstoffkosten zu tragen, sodass
die LTO-Anlagen sicher und zuverlissig betrieben werden konnen.

Da Engie im Begriff war, sein Engagement im kerntechnischen Bereich einzuschrinken (siche
Erwdgungsgrund 19) und nicht bereit war, die fiir das LTO-Projekt erforderlichen Investitionsausgaben in
Hohe von mehr als [2-2,5] Mrd. EUR allein zu titigen oder alle potenziellen Verluste aufgrund unerwarteter
Nichtverfiigbarkeiten und Kostentiberschreitungen allein zu tragen, kniipfte es die Unterzeichnung der
Vereinbarung iiber das LTO-Projekt (siche Erwdgungsgrund 23) an die Bedingung, dass ein Risikoteilungsme-
chanismus auf 50/50-Basis mit dem belgischen Staat eingerichtet wird und zusitzlich zu den Vergiitungsme-
chanismen in der Vergiitungsvereinbarung ein Gemeinschaftsunternehme (Griindung von BE-NUC)
geschaffen wird, um die verbleibenden Finanzierungs- und Solvenzrisiken abzufedern. Der Investitionsbedarf
des LTO-Projekts wird von den Gesellschaftern des Gemeinschaftsunternehmens nach dem Gleichrangprinzip
(pari passu) entweder mit Eigenkapital oder tiber Gesellschafterdarlehen finanziert.

—  Auch mit den finanziellen Vergiitungsmechanismen der Vergiitungsvereinbarung verbleiben erhebliche
Risiken, die Engie nicht alleine tragen wollte. Engie legte eine Simulation vor, die zeigt, wie sich
Ereignisse, die zu verringerter Verfuigbarkeit fithren, und/oder hohere Betriebskosten wihrend der
Betriebsphase, die nicht durch die MOCP abgedeckt sind, auswirken wiirden, was die Rentabilitit von
BE-NUC, wie in Tabelle 16 dargestellt, stark beeintrichtigen konnte.

—  Uber die Struktur eines Gemeinschaftsunternchmens kénnen die Investitionsausgaben ohne
Fremdkapital finanziert werden, das im vorliegenden Fall schwer zu beschaffen oder sehr teuer wire,
da die Bereitschaft von Geschiftsbanken gering ist, die mit kerntechnischen Anlagen verbundenen
Risiken zu tragen.

— Die Einfihrung von Gesellschafterdarlehen zusdtzlich zur Eigenkapitalzufithrung erfolgt aus
finanziellen Erwigungen, da damit die Inanspruchnahme- und Riickzahlungspline flexibler gestaltet
werden konnen und die Finanzstruktur im Hinblick auf das steuerpflichtige Einkommen optimiert
wird.

Die Kommission kommt daher zu dem Schluss, dass die Griindung eines Gemeinschaftsunternechmens, bei
dem die Risiken im Zusammenhang mit Kosteniiberschreitungen und storungsbedingten Ausfillen, die durch
die anderen Finanzinstrumente nicht abgedeckt sind, mit dem belgischen Staat geteilt werden, als erforderlich
angesehen werden kann.

Die JDA++ deckt die Kosten im Zusammenhang mit den Entwicklungsmafnahmen ab, die durchgefiihrt
werden miissen, um den Erwartungen der Sicherheitsbehorde in Bezug auf das LTO-Projekt gerecht zu
werden. In Anbetracht des engen Zeitplans des LTO-Projekts war es nach Ansicht der Kommission daher
erforderlich, Regelungen zur Finanzierung dieser Tatigkeiten zu treffen und zu vereinbaren.

In Bezug auf die iibrigen Teilmanahmen der Komponente 1 ist die Kommission, wie bereits im Einleitungs-
beschluss dargelegt, der Auffassung, dass

—  durch die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung sichergestellt werden kann, dass alle Betriebs- und
Instandhaltungskosten zu jeder Zeit, soweit dies erforderlich ist, gedeckt sind,
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— der Abschluss einer Vereinbarung iiber die Verwaltungspraxis und den Energieverkauf eine
Voraussetzung fiir die Betriebsfahigkeit des LTO-Projekts in der Praxis ist und die ASA und die EMSA
daher erforderlich sind, und

—  es gdngige Praxis ist, im Rahmen einer Vereinbarung zwischen zwei Parteien Bedingungen fiir den Fall
festzulegen, dass die Transaktion nicht zustande kommt, und daher die Entschidigung fir
Kostendeckungsverluste im Falle des Nichtzustandekommens erforderlich ist.

(426) Drittens weist die Kommission auf die Stellungnahmen Dritter hin, die vorbrachten, dass die Energieversorgung
auch durch kostengiinstigere Technologien sichergestellt werden kénne und Subventionen im Kernenergiesektor
den Fortschritt bei anderen kostengiinstigeren und klimafreundlicheren Technologien (insbesondere fiir
erneuerbare Energiequellen) verlangsamen wiirden. Belgien brachte vor, dass die Mitgliedstaaten das Recht hitten,
ihre Energiepolitik eigenstindig zu gestalten und sich dabei auch fiir Kernenergie in ihrem Energiemix zu
entscheiden, und dass eine vielfdltige Kombination von Energieerzeugungsmethoden unerlisslich dafiir sei, ein
zuverldssiges und ausgewogenes Stromnetz zu unterhalten. In Anbetracht der Tatsache, dass die
Marktkonzentration in den letzten Jahren aufgrund eines hoheren Anteils erneuerbarer Energien am belgischen
Energiemix zuriickgegangen ist (siche Erwdgungsgriinde 34 bis 37), und angesichts der jiingsten Investitionen des
belgischen Staates in den Offshore-Windpark Princess Elisabeth ('*) sieht die Kommission keinen Grund fiir die
Schlussfolgerung, dass das LTO-Projekt den Ausbau erneuerbarer Energien in Belgien behindern wiirde. Ebenso ist
es plausibel, dass die Notwendigkeit besteht, sowohl in Kernenergie als auch in erneuerbare Energien zu
investieren, da letztere derzeit noch mit Nachteilen behaftet sind, unter anderem im Zusammenhang mit der
Verfiigbarkeit von Standorten und Netzanschlusskapazititen. Die im (modifizierten) CfD-Modell vorgesehene
Vergiitung bietet mehr Anreize, die Erzeugung in Hochpreis-Stunden zu maximieren (soweit dies mit der veralteten
Technologie in den LTO-Anlagen moglich ist). Dadurch werden die wettbewerblichen Auswirkungen der
Mafinahme auf marktbasierte Investitionen in erneuerbare Energien verringert, da davon auszugehen ist, dass
Anlagen zur Energieerzeugung aus erneuerbaren Quellen besonders hiufig in Niedrigpreis-Zeiten betrieben werden
(da in diesen Zeiten die Verfiigbarkeit erneuerbarer Ressourcen hoch ist, was die Marktpreise senkt).

(427) Hinsichtlich Belgiens Vorbringen, dass die Finanzierungsliicke der LTO-Anlagen durch die Teilnahme am KM nicht
angemessen geschlossen werden konne (sieche Abschnitt 3.3.4. und Erwidgungsgrund 353), erkennt die
Kommission an, dass das ungewisse Ergebnis der Auktionen im Rahmen des KM und deren Termine nicht mit dem
Ziel Belgiens vereinbar sind, das LTO-Projekt im Jahr 2025 wieder anlaufen zu lassen. Konkret kiindigte die
belgische Regierung das LTO-Projekt im Mirz 2022 an und unterzeichnete am 13. Dezember 2023 eine
verbindliche Durchfithrungsvereinbarung (siehe Abschnitt 2.3). Zu diesem Zeitpunkt waren bereits drei Auktionen
im Rahmen des KM durchgefiihrt worden.

(428) In Anbetracht der vorstehenden Erwigungen ist die Kommission der Auffassung, dass sich alle Teilmafsnahmen der
Komponente 1 erganzen und als erforderlich erwiesen haben.

8.3.3.3.2. Erforderlichkeit der Komponente 2

(429) In Bezug auf die in Erwidgungsgrund 276 des Einleitungsbeschlusses dargelegten Marktversagen und Risiken im
Zusammenhang mit den ungewissen Kosten der Entsorgung radioaktiver Abfille und der Stilllegung ist die
Kommission der Auffassung, dass diese durch die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen
und abgebrannten Brennelementen sowie durch die Ubertragung zusitzlicher Stilllegungsverbindlichkeiten, die aus
dem LTO-Projekt resultieren, behoben werden. Mit dem Abfallabkommen soll eine verantwortungsvolle und sichere
Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille sichergestellt werden, da durch die Ubertragung
die Finanzierung der Entsorgung radioaktiver Abfille gesichert und das Sicherheitsniveau bei der Zwischen- und
Endlagerung dieser Materialien erhoht wird. Belgien macht geltend, dass die zusitzlichen Stilllegungsverbind-
lichkeiten aus dem LTO-Projekt nur die durch das LTO-Projekt bedingten Mehrkosten, nicht aber die Betriebskosten
im Zusammenhang mit dem laufenden Betrieb oder den iiblichen Tatigkeiten abdecken wiirden und daher nicht
wettbewerbsverzerrend seien.

(*#) Sieche Beschluss der Kommission vom 13.9.2024, SA.107336 (2024/N), Belgien, The support mechanism for lot 1 of the Princess
Elisabeth offshore Zone (ABI. C, 2024/5754, 25.9.2024).
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(430) Wie die Kommission in fritheren Beschliissen zur Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfille in
Deutschland und im Vereinigten Konigreich festgestellt hat (1), ist die Entsorgung radioaktiver Abfille durch lange
Zeitraume gekennzeichnet, die daher ein Eingreifen des Staates erfordern konnen. Dariiber hinaus ist die
Erforderlichkeit staatlicher Mafinahmen im Hinblick auf die verantwortungsvolle und sichere Entsorgung
radioaktiver Abfille in Artikel 4 Absatz 1 der Richtlinie 2011/70/Euratom verankert, wonach die abschliefende
Verantwortung in dieser Hinsicht dem Staat obliegt. Die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus der Entsorgung
radioaktiver Abfille und der Stilllegung dient dazu, die Finanzierung der Entsorgung abgebrannter Brennelemente
und radioaktiver Abfille als Voraussetzung fiir eine verantwortungsvolle und sichere Entsorgung dieser Materialien
sicherzustellen. Dariiber hinaus hatte Engie nicht die Absicht, seine kerntechnischen Tatigkeiten in Belgien
fortzufithren (siche Erwagungsgrund 19), und kniipfte die Aufnahme von Verhandlungen iiber eine Laufzeitver-
lingerung an die Bedingung, dass eine Vereinbarung nicht nur iiber die finanziellen Modalititen, sondern auch
iiber die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen getroffen wird (siehe Erwagungsgrund 23).

(431) Dariiber hinaus ist die Kommission der Ansicht, dass auch die Ubertragung zusitzlicher Stilllegungsverbind-
lichkeiten, die speziell aus dem LTO-Projekt resultieren, erforderlich ist, da diese Ubertragung nur die durch das
LTO-Projekt bedingten Mehrkosten betrifft, wihrend die Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der reguliren
Stilllegung und dem reguliren Riickbau beim Betreiber kerntechnischer Anlagen verbleiben, und weil die
Laufzeitverlingerung nicht von Engie oder Electrabel, sondern von der belgischen Regierung gefordert wurde. In
der Zwischenzeit wurden die zusitzlichen Stilllegungskosten im Zusammenhang mit dem LTO-Projekt auch von
der CPNJCNV bestitigt, was bei der Wirdigung im Einleitungsbeschluss noch nicht der Fall war (siehe
Erwidgungsgrund 200).

(432) Des Weiteren erhebt die Kommission keine Einwande gegen die Freigabe der aufereuropaischen Vermogenswerte
von Electrabel aus dem Konsolidierungskreis von Electrabel, da Engie sicherstellen wird, dass Aktiva im Wert von
mindestens 4 Mrd. EUR bei Electrabel verbleiben (siehe Erwdgungsgriinde 59 und 181).

(433) In Anbetracht der vorstehenden Erwigungen ist die Kommission daher der Auffassung, dass die Komponente 2 der
angemeldeten Maflnahme erforderlich ist.

8.3.3.3.3. Erforderlichkeit der Komponente 3

(434) Was die in Erwidgungsgrund 278 des Einleitungsbeschlusses erwihnten Marktversagen im Zusammenhang mit
regulatorischen und politischen Risiken anbelangt, so ist die Kommission der Ansicht, dass zwar grundsitzlich alle
Technologien durch Verzogerungen aus politischen Griinden behindert werden konnen, dies aber bei
kerntechnischen Projekten angesichts des umstrittenen Charakters von Nukleartechnologien in stirkerem MafSe der
Fall sein dirfte (**). Insbesondere Belgien hat seinen politischen Kurs in Bezug auf die Kernenergie in den letzten
25 Jahren bereits mehrmals gedndert (siche Abschnitt 2.2.), sodass die Kommission dieses Risiko in Belgien als
besonders hoch einschitzt. Auferdem sind bei der Kommission im Laufe der offentlichen Konsultation in dieser
Sache keine gegenteiligen Beweise eingegangen.

(435) Die Kommission ist daher der Auffassung, dass den regulatorischen und politischen Risiken durch die Mainahme
zur rechtlichen Absicherung wirksam begegnet wird und dass eine rechtliche Absicherung im Bereich der
Kernenergie erforderlich ist, wie es die Kommission auch in ihrem Beschluss in der Sache SA.39487 (*)
anerkannt hat.

8.3.3.3.4. Schlussfolgerung zur Erforderlichkeit der Maffnahme

(436) In Anbetracht der vorstehenden Ausfithrungen gelangt die Kommission zu dem Schluss, dass alle drei
Komponenten der Mafnahme (einschlieflich ihrer Teilkomponenten) erforderlich sind, um die Verlingerung der
Laufzeit von zwei Kernreaktoren in Belgien zu ermoglichen. Dariiber hinaus kommt die Kommission zu dem
Schluss, dass die Mafnahme einen Anreizeffekt fiir die Begiinstigten hat und somit sicherstellt, dass das LTO-
Projekt erfolgreich durchgefiihrt wird.

(") Siehe Beschluss der Kommission vom 16.6.2017, SA.45296 (2017|N), Deutschland, Verbringung radioaktiver Abfille und
abgebrannter Kernbrennelemente in Deutschland (ABL. C 254 vom 4.8.2017, S. 1); Beschluss der Kommission vom 20.4.2016,
SA.34962 (2015/N), Vereinigtes Konigreich, Waste Transfer Contract for New Nuclear Power Plants (ABL. C 161 vom 4.5.2016, S. 1).

(") Siehe auch die Erwdgungsgriinde 384 und 385 des Beschlusses der Kommission in der Sache SA.34947 (siche Fulnote 144).

(") Siche Beschluss der Kommission vom 17.3.2017, SA.39487 (2016/NN), Belgien, iiber die Verlingerung der Laufzeit der
Kernkraftwerke Tihange 1, Doel 1 und Doel 2 (ABL. C 142 vom 5.5.2017, S. 1).
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8.3.3.4. Geeignetheit

(437) Die in Abschnitt 3.1. genannten Marktversagen, die sich aus i) einem unsicheren Energiemarkt- und
Investitionsklima, ii) ungewissen Kosten im Zusammenhang mit radioaktiven Abfillen und iii) der Abhingigkeit
von politischen Entscheidungen ergeben, verhindern, dass der Betreiber kerntechnischer Anlagen sichere
Einnahmen erzielen kann. In dieser Hinsicht betrachtet die Kommission den vorliegenden Fall als besonders
problematisch, da die LTO-Anlagen auf einer veralteten Technologie beruhen, die wenig Spielraum fiir Flexibilit4t
lasst, und weil die Laufzeitverlingerung auf zehn Jahre begrenzt ist. Diese Merkmale, die im vorliegenden Fall
besonders ausgeprigt sind, erschweren den rentablen Betrieb der LTO-Anlagen zusitzlich, sodass die Kommission
eine staatliche Unterstiitzung fiir geeignet halt.

(438) Belgien macht geltend, dass aufgrund der festgestellten Marktversagen und der spezifischen Risiken im
Zusammenhang mit Kernenergie ein gesonderter Unterstiitzungsmechanismus fiir Kernenergie erforderlich sei.
Wie in Abschnitt 3.3.4. dargelegt, weist Belgien darauf hin, dass andere Formen der direkten finanziellen
Unterstiitzung in Betracht gezogen worden seien (feste Einspeisepriamie, einseitiger CfD bzw. reguliertes
Anlagevermogen), die sich jedoch fiir das LTO-Projekt nicht als geeignet erwiesen hitten. Die drei Komponenten
der angemeldeten Maffnahme seien erforderlich, um die Marktversagen und Risiken zu beheben. Belgien macht
geltend, dass i) der besondere Aufbau des LTO-Projekts und die finanziellen Unterstiitzungsmaffnahmen der
Komponente 1 geeignet seien, dem Betreiber kerntechnischer Anlagen stabile Einnahmen zu garantieren und die
Insolvenz des Gemeinschaftsunternehmens im Falle erheblicher ungeplanter Ereignisse zu verhindern, ii) die
Abfallbegrenzung und die damit verbundenen Teilmafnahmen der Komponente 2 geeignet seien, um
sicherzustellen, dass die erforderlichen Mittel fur die Finanzierung verantwortungsvoller und sicherer Losungen fiir
die Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille zur Verfugung stehen, und iii) die
Mafinahmen zur rechtlichen Absicherung im Rahmen der Komponente 3 geeignet seien, Schutz vor
Veranderungen der offentlichen Meinung und der Haltung der politischen Entscheidungstriger in Bezug auf die
Kernenergie zu bieten.

(439) Die Kommission wird in den nachstehenden Abschnitten fir jede Komponente einzeln priifen, ob die
Komponenten 1, 2 und 3 der angemeldeten Mafinahme, einschlieflich ihrer verschiedenen Teilmafnahmen,
geeignet sind. In Abschnitt 8.3.3.6. wird bewertet, inwieweit die Kombination der Komponenten 1, 2 und 3
geeignet ist und welche moglichen kumulativen Auswirkungen sich daraus ergeben.

8.3.3.4.1. Geeignetheit von Komponente 1

(440) Erstens hat die Kommission, wie in den Erwigungsgriinden 285, 300 bzw. 303 des Einleitungsbeschlusses
ausgefiihrt, festgestellt, dass die JDA++, die ASA und die Entschddigung fur Kostendeckungsverluste im Falle des
Nichtzustandekommens geeignete Maffnahmen sind. Zum einen ist die Kommission der Auffassung, dass es
angesichts der kurzen Zeitspanne bis zum geplanten Wiederanlaufen des LTO-Projekts und der Notwendigkeit, mit
den Entwicklungsmaffnahmen moglichst schnell nach der Entscheidung der belgischen Regierung iiber die
Verlingerung der Laufzeit der zwei Kernreaktoren zu beginnen, ein geeignetes Vorgehen ist, die JDA++ vor dem
endgiiltigen Zustandekommen der Transaktion abzuschliefen, um sicherzustellen, dass die erforderlichen
Ausbautitigkeiten vom Betreiber kerntechnischer Anlagen rechtzeitig durchgefithrt werden. Zum anderen ist die
Kommission der Ansicht, dass der Abschluss einer Vereinbarung iiber Verwaltungsdienstleistungen (ASA) sowie die
Vereinbarung von Bedingungen fir den Fall des Nichtzustandekommens der Transaktion im Rahmen der
Abstimmung zwischen zwei Parteien gingige Praxis ist. Aufferdem sind bei der Kommission im Laufe der
offentlichen Konsultation in dieser Sache zu diesen drei Teilmaffnahmen keine gegenteiligen Beweise eingegangen.
Daher betrachtet die Kommission die JDA++, die ASA und die Entschidigung fiir Kostendeckungsverluste im Falle
des Nichtzustandekommens als geeignete Mafnahmen, die Teil des LTO-Projekts sein miissen.

(441) Zweitens macht Belgien in Bezug auf den CfD geltend, dass der zweiseitige CfD die am besten geeignete Option sei,
um Marktversagen zu beheben und Einnahmensicherheit zu schaffen und gleichzeitig eine ibermifige Vergiitung
des Betreibers kerntechnischer Anlagen zu vermeiden. Alternative Unterstiitzungsmechanismen (Teilnahme am
KM, feste Einspeiseprimie, einseitiger CfD bzw. reguliertes Anlagevermogen) wurden von den belgischen Behorden
gepriift, aber als weniger geeignet erachtet (siche Abschnitt 3.3.4.). Wie in den Erwigungsgriinden 290 bis 293 des
Einleitungsbeschlusses dargelegt, hatte die Kommission mehrere Bedenken hinsichtlich des CfD-Modells, und viele
Dritte, die an der offentlichen Konsultation teilnahmen, stimmten der Auffassung der Kommission zu (siehe
Abschnitt 6.2.1.2.):

a)  Das (urspriingliche) CfD-Modell sah die Gewdhrung einer festen Vergiitung pro MWh tatséchlich erzeugtem
Strom vor und bot keine angemessenen Anreize, die Stromerzeugung und die Planung von Instandhaltungs-
arbeiten im Einklang mit den Marktbedingungen vorzunehmen, was zu iibermifligen Verzerrungen des
Marktbetriebs hitte fithren konnen.
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(442)

(443)

AufSerdem sah die (urspriingliche) vorab festgelegte Modulationsregelung Strafen nur in Fillen vor, in denen
die Erzeugung der LTO-Anlagen nicht gedrosselt wird, wenn der Strompreis pro MWh mehr als sechs
Stunden lang bei minus20 EUR oder darunter liegen wiirde, was einer Gewdhrung von Beihilfen in Zeiten
negativer Preise gleichkdme.

Die Kommission war damals auch nicht davon iiberzeugt, dass der (urspriingliche) Mechanismus zur Gewinn-
und Verlustteilung in der Praxis eine Wirkung haben wiirde.

SchlieRlich wurde infrage gestellt, ob der DAM-Preis als MRP im Berechnungsansatz des CfD die effizienteste
Wahl ist und ob es nicht angemessener wire, im MRP auch ein langfristiges Produkt zu beriicksichtigen.

Als Reaktion auf die Bedenken der Kommission beziiglich des CfD-Modells nahm Belgien einige Anderungen vor:

a)

Belgien stellte zunichst klar, dass es aufgrund der veralteten Nukleartechnologie, auf der die LTO-Anlagen
beruhten, unmoglich sei, eine hohe Reaktionsfahigkeit auf Marktsignale zu erreichen. Wie in Abschnitt 2.1.
ausgefiihrt, war Engie selbst offen dafiir, die Flexibilitit der LTO-Anlagen im Rahmen der Mafnahme auf den
Energiemirkten zu nutzen, wies aber gleichzeitig auf das mit der Modulation der Reaktoren verbundene
Risiko von Abschaltzeiten hin. Gleichzeitig hat die belgische Behorde fiir nukleare Sicherheit die Zahl der
wirtschaftsbedingten Modulationen pro Zyklus begrenzt. Um den in Erwidgungsgrund 441 Buchstabe a
genannten Bedenken der Kommission und Dritter Rechnung zu tragen, beschloss Belgien unter
Beriicksichtigung der technischen Zwinge der Anlagen, die Vergiitung des unabhingigen EMSA-Partners zu
dndern. Belgien nahm eine variable Komponente in die Vergiitungsformel auf, die dem EMSA-Partner
Anreize bietet, die Kernenergie so weit wie moglich im Einklang mit den Marktbedingungen zu verkaufen,
wihrend gleichzeitig die in Abschnitt 3.3.1.5.2. erlduterten Modulationsbeschrankungen beriicksichtigt
werden. Im Rahmen dieser neuen Struktur wurde die Modulationsregelung gestrichen und damit den in
Erwiagungsgrund 441 Buchstabe b angefithrten Bedenken Rechnung getragen, da dem EMSA-Partner die
Entscheidung iiberlassen bleibt, wann es angemessen ist, eine wirtschaftsbedingte Modulation auszulosen.
Der EMSA-Partner hat die richtigen Anreize, bei niedrigen oder negativen Marktpreisen eine wirtschafts-
bedingte Modulation anzustofSen, da er andernfalls mit einer Sanktion belegt wird.

Im Hinblick auf die in Erwidgungsgrund 441 Buchstabe ¢ genannten Bedenken hat Belgien den MPRA-
Mechanismus verschirft, sodass die Vergiitung im Rahmen des CfD besser an sich &4ndernde
Marktbedingungen angepasst wird (sieche Abschnitt 3.3.1.3.2.).

Was die Bedenken in Erwidgungsgrund 441 Buchstabe d anbelangt, so behielt Belgien aus den in
Erwagungsgrund 98 genannten Griinden den DAM-Preis als MRP in der Vergiitungsformel des CfD bei. In
der Phase des formlichen Priifverfahrens wies Belgien insbesondere auf das hohe Risiko und die erheblichen
Auswirkungen ungeplanter Ausfille, vor allem wiahrend der Wiederanlaufphase des LTO-Projekts, hin.
Dadurch sei die Erzeugungsleistung der LTO-Anlagen in den ersten drei Betriebsjahren sehr unsicher,
weshalb die Aufnahme eines langfristigen Referenzpreises in den CfD die Risiken der Anlagen erh6hen wiirde.

SchlieBlich bestitigt Belgien auch, dass der Vertragspartner des CfD (BE-WATT) eine Risikomanagement-
strategie fiir seine offene Position entwickeln wird, wie dies rechtlich vorgesehen ist, und dass deren
Umsetzung zur Liquiditit auf den Terminstrommarkten beitragen wird (siche Erwigungsgrund 99). Die
Annahme der Strategie erfolgt vorbehaltlich einer Empfehlung der Regulierungsbehorde, in der unter
anderem die Auswirkungen der Strategie auf die maflgeblichen Strommirkte bewertet werden (siche
Erwagungsgrund 158).

Die Kommission ist der Auffassung, dass die Anderungen an der Gestaltung und Umsetzung des CfD sowie die
Zusage, eine Risikomanagementstrategie zu entwickeln, mit der zur Liquiditit auf den Terminstrommarkten
beigetragen wird, ausreichen, um die im Einleitungsbeschluss gedufSerten Bedenken auszurdumen. Die Kommission
erkennt an, dass die LTO-Anlagen auf einer veralteten Technologie mit begrenzter Flexibilitit beruhen, was die
Méoglichkeiten des Betreibers kerntechnischer Anlagen einschrinkt, die Erzeugungsleistung der Anlagen regelmifSig
zu dndern. Dies steht im Gegensatz zu neueren Nukleartechnologien oder anders ausgelegten Kernkraftwerken (z. B.
mit grauen statt schwarzen Kontrollstiben), die einen Lastfolgebetrieb ermdglichen. In Anbetracht der begrenzten
Laufzeitverlingerung um zehn Jahre erkennt die Kommission an, dass die Technologie als gegeben zu betrachten

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj

97/116



DE ABL L vom 16.12.2025

ist, was die Moglichkeiten des Betreibers kerntechnischer Anlagen einschrinkt, das Verhalten der Anlagen
wesentlich zu dndern. In dieser Hinsicht wiirdigt die Kommission die Versuche der belgischen Behorden und von
Electrabel, die Erzeugung und Instandhaltung so weit wie moglich an die Marktbedingungen anzupassen, indem
zum einen die Entscheidungsbefugnis tiber wirtschaftsbedingte Modulationen an den EMSA-Partner {ibertragen
und seine Vergiitung gedndert wurde und zum anderen von einem 18-monatigen auf einen 12-monatigen
Brennstoffzyklus umgestellt wurde, um die Instandhaltung so weit wie moglich in die Sommermonate zu legen. In
dieser Hinsicht unterstiitzt auch die Verschirfung des Mechanismus zur Gewinn- und Verlustteilung das Ziel, die
CfD-Vergiitung so weit wie moglich an die Marktbedingungen anzupassen, und trigt damit zu einer hoheren
Exposition gegeniiber Marktrisiken bei. Wenngleich eine Unterstiitzung in Zeiten negativer Preise aufgrund der
begrenzten Flexibilitit der Anlagen und der Sicherheitsbedenken weiterhin nicht vollig ausgeschlossen werden
kann, so verringert das gednderte CfD-Modell in Verbindung mit der geinderten EMSA-Vergiitungsformel doch die
Anreize fir eine Stromerzeugung in Zeiten negativer Preise. Die Kommission erkennt auch an, dass insbesondere
wihrend der Wiederanlaufphase des LTO-Projekts ein hohes Risiko ungeplanter Nichtverfiigbarkeiten und Ausfille
besteht und somit ein Engagement auf langfristigen Markten zusitzliche Risiken mit sich bringen konnte, sodass
sich der DAM-Preis in der Anfangsphase des LTO-Projekts besser als MRP eignet. Die Kommission stellt ferner fest,
dass den belgischen Behorden die Moglichkeit offensteht, den MRP im Rahmen des CfD-Modells sowie die EMSA-
Vergiitungsregelung nach den ersten drei Jahren des Projekts anzupassen. SchlieBlich werden die Auswirkungen der
Anwendung des DAM-Preises im Falle der Terminmarkte durch die Hedging-Strategie, die die Liquiditit der
Terminmdrkte fordern wird, und im Falle des Intraday-Marktes durch die vom EMSA-Partner getragenen variablen
Kosten verringert.

(444) Infolgedessen und in Anbetracht der besonderen Umstinde des vorliegenden Falles, der bestehende Kernkraftwerke
betrifft, deren Betrieb auf einer veralteten Technologie mit begrenzter Flexibilitdt beruht, ist die Kommission der
Auffassung, dass das gednderte CfD-Modell in Kombination mit der gednderten EMSA-Vergiitung geeignet ist.

(445) Drittens duflerte die Kommission auch Bedenken hinsichtlich der Geeignetheit der SDC-Darlehen und der MOCP,
mit denen die Kosten etwaiger Stillstandszeiten bzw. Engpisse beim operativen Cashflow in einer Weise abgedeckt
werden, die einem potenziell unbegrenzten Zuschuss gleichkdme, mit dem das Gemeinschaftsunternehmen vor
Betriebsrisiken geschiitzt wird. Dariiber hinaus bietet die MOCP 50%igen Kapitalschutz. Belgien macht geltend,
dass ohne die SDC-Darlehen, die WCF und die MOCP zusitzliche Eigenkapitalbeitrdge erforderlich wiren, da die
Gesellschafter des Gemeinschaftsunternehmens schon bei einem einzigen Ausfall Insolvenzrisiken und einer
Finanzierungsliicke ausgesetzt wiren, was die Investition unrentabel machen wiirde.

(446) Als Reaktion auf die Bedenken der Kommission hinsichtlich der SDC-Darlehen und der MOCP iibermittelte Belgien
weitere Erlduterungen und passte diese Maffnahmen an:

a)  Belgien weist darauf hin, dass die SDC-Darlehen grundsitzlich riickzahlbar sind. Das Risiko, dass SDC-
Darlehen aufgrund unzureichender Mittelzufliisse nicht zuriickgezahlt werden (weil sie gegeniiber der
Riickzahlung von Gesellschafterzuschiissen nachrangig sind), sei sehr gering und wiirde nur in einem sehr
negativen Szenario eintreten (siche Erwdgungsgrund 132), und zwar wenn tiber mehrere Jahre hinweg
erhebliche Nichtverfiigbarkeiten bestiinden, z. B. bei einer Verftigbarkeit von weniger als 60 % in jedem Jahr
des Zeitraums 2029-2035. Obwohl dies nicht vollig unwahrscheinlich sei, sei dieses Risiko aber gering; es
wiirde nur unter extremen Umstdnden eintreten, die ein oder mehrere bedeutende unerwartete Ereignisse
iiber einen langen Zeitraum nach sich ziehen und letztlich die Abschaltung der Anlage zur Folge haben
konnten (siehe Buchstabe b). Diese Situation wire zum Nachteil der Gesellschafter: Da die SDC-Darlehen nur
dann nicht vollstindig zuriickgezahlt wiirden, wenn die mit dem Projekt erwirtschafteten Gewinne nicht
ausreichen, um die Investitionen der Gesellschafter zu amortisieren, entstehe den Gesellschaftern durch die
SDC-Darlehen kein unverhiltnismafiger Vorteil.

b)  AuBerdem macht Belgien geltend, dass die MOCP nur im Falle einer sehr negativen Situation greife und dass
Engie selbst dann noch dem Risiko ausgesetzt sei, 50 % seiner Kapitalinvestition zu verlieren. Als Reaktion
auf die Bedenken, dass die MOCP zu einem unbegrenzten Zuschuss fithren konnte, habe Belgien jedoch eine
Obergrenze fur die MOCP festgelegt. Wie in Erwdgungsgrund 121 erldutert, werde die Gegenpartei der
Vergiitungsvereinbarung (d. h. der belgische Staat) sein Kiindigungsrecht im Rahmen der Verglitungsver-
einbarung ausiiben, wenn die MOCP einen Auszahlungsbetrag von 2 Mrd. EUR erreicht.

¢)  Schlieflich legte Belgien zusitzliche Informationen iiber das Risiko eines Ereignisses mit erheblichen
ungeplanten Ausfillen in den zehn Jahren der Laufzeitverlingerung vor, dessen Eintrittswahrscheinlichkeit
nachweislich nicht gering ist (siche Erwigungsgriinde 114 bis 118) und sich erheblich auf die Rentabilitit des
LTO-Projekts auswirken wiirde (siehe Tabelle 11).
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(447)

(448)

(449)

(450)

Die Kommission kommt daher zu dem Schluss, dass die SDC-Darlehen und die MOCP erforderliche und geeignete
Instrumente sind, um die Rentabilitit des LTO-Projekts sicherzustellen, insbesondere angesichts der besonderen
Umstinde des vorliegenden Falles, der bestehende Kernreaktoren betrifft, die auf einer veralteten Technologie
beruhen und bei denen daher das Risiko erheblicher ungeplanter Ausfille besteht. Da die Laufzeitverlingerung auf
einen Zeitraum von zehn Jahren begrenzt ist, was die Moglichkeit der Amortisierung erheblicher Verluste
einschriankt, bietet die MOCP dem Gemeinschaftsunternehmen einen Backstop, indem es vor Betriebsrisiken
geschiitzt wird. Ohne zusitzliche Garantien in Form der MOCP und der SDC-Darlehen wiirde ein privater
Kapitalgeber wahrscheinlich nicht das Risiko eingehen, das LTO-Projekt durchzufithren. In Anbetracht des
potenziellen Umfangs der MOCP im Falle einer lingeren Abschaltung einer oder beider LTO-Anlagen iiber einen
Zeitraum von mehreren Jahren erschien es erforderlich, diesen Mechanismus auf einen Betrag zu begrenzen, der
den Marktgepflogenheiten entspricht und geniigend Zeit fur die Wiederherstellung des normalen Betriebs der LTO-
Anlage(n) lasst. Die Kommission begriiflt die Begrenzung der (potenziellen) MOCP, wodurch die Risikoexposition
des belgischen Staates zumindest quantifiziert und im Voraus bekannt ist.

In Bezug auf die Beteiligung des belgischen Staates an dem Gemeinschaftsunternehmen bringt Belgien vor, dass
diese dem belgischen Staat eine Mitkontrolle iiber die Projektgesellschaft ermogliche, da die beiden Gesellschafter
zu gleichen Bedingungen in das Gemeinschaftsunternehmen eintriten. Aufferdem konne der belgische Staat so ein
gewisses Maf$ an Eigentumsrechten an kritischer Infrastruktur behalten. Die Kommission kommt daher zu dem
Schluss, dass das Gemeinschaftsunternehmen geeignet ist.

Viertens betrachtet es die Kommission in Bezug auf die EMSA als geeignetes Vorgehen, fiir den Verkauf des in den
LTO-Anlagen erzeugten Stroms auf dem Grofhandelsmarkt einen Partner zu wiahlen, sofern dieser Partner vollig
unabhingig und nicht im Interesse von Electrabel handelt. Die Kommission hatte jedoch Bedenken beziiglich der
Beschrinkung der Verkdufe auf den Day-Ahead-Grofhandelsmarkt. Belgien stellte klar, dass es dem EMSA-Partner
freisteht, den in den LTO-Anlagen erzeugten Strom auf jedem beliebigen Markt zu verkaufen, ohne auf den DAM
beschrinkt zu sein (siche Erwidgungsgrund 152). Der EMSA-Partner werde im Wege einer Ausschreibung
ausgewihlt und es wiirden Vorkehrungen getroffen, um sicherzustellen, dass Engie keinen Einfluss auf das
Ausschreibungsverfahren oder dessen Ergebnis hat (sieche Abschnitte 3.3.1.5.1. und 3.3.1.5.3.). Fiir den Fall, dass
GEMS als EMSA-Partner ausgewéhlt wird, hitten sich Belgien und Engie aufSerdem verpflichtet, die erforderlichen
Vorkehrungen zu treffen, um sicherzustellen, dass GEMS nicht in die anderen Handelstitigkeiten eingreift (siche
Abschnitt 3.3.1.5.3.). Daher hilt die Kommission die Ausgestaltung der EMSA-Vereinbarung und die Modalititen
fir die Auswahl des EMSA-Partners fiir geeignet.

Schlieflich hatte die Kommission Bedenken, ob die Kombination mehrerer Vergiitungsmechanismen, die zusitzlich
zum CfD bestehen, geeignet ist, und vertrat die Auffassung, dass das Paket von Teilmafinahmen im Rahmen der
Komponente 1 nur dann als geeignet angesehen werden kann, wenn es nicht zu zusitzlichen unverhaltnismafigen
Verzerrungen von Handel und Wettbewerb fihrt. Da die Kommission keine Anhaltspunkte dafiir hat, dass der
EMSA-Partner nicht unabhingig handeln wiirde oder dass Engie von allen Marktrisiken abgeschirmt wire (durch
den angepassten MPRA-Mechanismus, die MOCP-Obergrenze und das 50%ige Kapitalrisiko), kommt sie zu dem
Schluss, dass alle Teilmafinahmen im Rahmen der Komponente 1 sowohl einzeln als auch kombiniert als geeignet
betrachtet werden konnen.

8.3.3.4.2. Geeignetheit von Komponente 2

(451)

(452)

Wie in Erwigungsgrund 304 des Einleitungsbeschlusses dargelegt, ist die Entsorgung radioaktiver Abfille durch
lange Zeitrdaume gekennzeichnet und kann daher ein Eingreifen des Staates erfordern. Die letztendliche
Verantwortung des Staates fiir die verantwortungsvolle und sichere Entsorgung radioaktiver Abfille ist in Artikel 4
Absatz 1 der Richtlinie 2011/70/Euratom festgelegt.

Die Kommission ist daher der Auffassung, dass die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen
und abgebrannten Brennelementen auf eine unabhingige offentliche Einrichtung, nimlich Hedera, ein geeignetes
Mittel ist, um dem belgischen Staat mehr Verantwortung fiir die Endlagerung abgebrannter Brennelemente und
radioaktiver Abfille zu iibertragen und ihre Finanzierung tiber einen langen Zeitraum sicherzustellen. Die
Kommission hat auch keine andere Mafnahme oder Struktur als die in Abschnitt 3.3.2.2. beschriebene ermittelt,
mit der Belgien diese Ziele gleichermafen gut erreichen konnte.
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(453) Was die in Abschnitt 3.3.2.4. angesprochene Ubertragung zusitzlicher Stilllegungsverbindlichkeiten aus dem LTO-
Projekt (,Stilllegungs-Dyssynergien) anbelangt, so betrifft diese Ubertragung nur die durch das LTO-Projekt
bedingten Mehrkosten, wihrend die Verbindlichkeiten aus der reguldren Stilllegung und dem reguldren Riickbau
beim Betreiber kerntechnischer Anlagen verbleiben. Die CPN/CNV bestitigte in der Tat, dass Dyssynergien
bestehen, die sich auf die Stilllegungs- und Riickbaukosten auswirken, und bezifferte den Betrag. Da
nicht Engie/Electrabel, sondern die belgische Regierung die Laufzeitverlingerung beantragt hat, betrachtet die
Kommission die Ubertragung von Stilllegungs-Dyssynergien durch eine einmalige Pauschalzahlung seitens des
belgischen Staates als geeignetes Vorgehen.

(454) SchlieRlich rechtfertigt die Ubertragung der Verbindlichkeiten beziiglich radioaktiver Abfélle auf den Hedera-Fonds,
eine eigenstdndige offentliche Einrichtung, die die Mittel fur ihren vorgesehenen Zweck sichert und die Kosten im
Zusammenhang mit den iibertragenen Verbindlichkeiten kontrolliert — beides unter der Kontrolle einer
unabhingigen staatlichen Stelle (CPN/CNV) —, die Herauslosung der auBereuropdischen Aktiva von Electrabel aus
dem Konsolidierungskreis von Electrabel und stellt die Geeignetheit der Ubertragung von Verbindlichkeiten aus
radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen sicher.

(455) Die Kommission ist daher der Auffassung, dass die Komponente 2 der angemeldeten Maffnahme, einschlieflich
ihrer Teilmanahmen, geeignet ist, das Marktversagen im Zusammenhang mit den ungewissen Kosten der
Abfallentsorgung und der Stilllegung zu beheben.

8.3.3.4.3. Geeignetheit von Komponente 3

(456) Die Kommission ist der Auffassung, dass Nukleartechnologien in besonderem Mafle Verzdgerungen aus politischen
Griinden unterliegen. Daher ist sie, wie in Erwdgungsgrund 306 des Einleitungsbeschlusses bereits dargelegt, der
Auffassung, dass eine Vereinbarung zur rechtlichen Absicherung geeignet ist, das Marktversagen im
Zusammenhang mit politischen und regulatorischen Risiken zu beheben, wie die Kommission auch in ihrem
Beschluss in der Sache SA.39487 (**) anerkannt hat.

8.3.3.4.4. Schlussfolgerung zur Geeignetheit der MafSnahme

(457) Die Kommission ist der Ansicht, dass die Anderungen an der MaRnahme, einschlieRlich einer Anderung der
Gestaltung des CfD, der Verschiarfung des MPRA-Mechanismus und der Einfihrung einer MOCP-Obergrenze, sowie
die zusitzlichen Erlduterungen zur Kombination von Teilmafinahmen ausreichen, um die Kommission zu der
Schlussfolgerung zu veranlassen, dass die Komponente 1 geeignet ist. Die Kommission beriicksichtigt auch die
besonderen Umstinde des Falles, der eine Investition in bestehende Kernkraftwerke, die auf einer veralteten
Technologie beruhen, fiir einen begrenzten Zeitraum betrifft. In Bezug auf die Komponenten 2 und 3 wurden im
Rahmen des formlichen Priifverfahrens keine Beweise vorgelegt, die von der fritheren Schlussfolgerung der
Kommission abweichen wiirden, dass die Komponenten 2 und 3 geeignet sind.

(458) In Anbetracht der vorstehenden Ausfihrungen betrachtet die Kommission die Teilmalnahmen im Rahmen der
Komponenten 1, 2 und 3 als geeignete Instrumente zur Unterstiitzung des LTO-Projekts.

8.3.3.5. Angemessenheit

(459) Um die Angemessenheit einer Maffnahme zu beurteilen, muss die Kommission priifen, ob sich die Mafnahme auf
das Minimum beschrinkt, das eine erfolgreiche Durchfithrung des LTO-Projekts zur Erreichung der verfolgten Ziele
ermoglicht.

(460) Im Einleitungsbeschluss erlduterte die Kommission, dass bei der Priifung der Angemessenheit die von den
belgischen Behorden vorgeschlagene Kombination von Unterstiitzungsmafinahmen, d. h. die Kombination der
Komponenten 1, 2 und 3 einschlieflich der Kombination von Teilmafnahmen innerhalb jeder Komponente,
beriicksichtigt werden muss.

(461) Die Kommission wird in den nachstehenden Abschnitten zunichst prifen, ob die Komponenten 1, 2 und 3 der
angemeldeten Mafnahme, einschlieflich ihrer verschiedenen Teilmafnahmen, angemessen sind. In
Abschnitt 8.3.3.6. wird bewertet, inwieweit die Kombination der Komponenten 1, 2 und 3 verhltnismifSig ist und
welche moglichen kumulativen Auswirkungen sich daraus ergeben.

(**) Siehe auch Erwdgungsgrund 103 des Beschlusses der Kommission in der Sache SA.39487 (siche FuRnote 25).
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8.3.3.5.1. Angemessenheit der Komponente 1

(462)

(463)

(464)

(465)

(466)

(467)

Wie in Erwidgungsgrund 331 des Einleitungsbeschlusses festgestellt, wurden die JDA++, die Betriebs- und
Instandhaltungsvereinbarung, die ASA und die Entschddigung fiir Kostendeckungsverluste im Falle des Nichtzustan-
dekommens zu Marktbedingungen abgeschlossen und konnen daher als angemessen angesehen werden. Wie in
Erwidgungsgrund 324 des Einleitungsbeschlusses ausgefiihrt, erkannte die Kommission an, dass die Durchfiihrung
eines Ausschreibungsverfahrens fiir die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung angesichts der Sensitivitit und
Besonderheiten der LTO-Anlagen moglicherweise nicht geeignet ist, sodass ihre Angemessenheit anhand der Hohe
der Gewinnspanne beurteilt werden kann, die Electrabel bei der Durchfithrung der Vereinbarung erzielt und die zu
Marktbedingungen festgelegt werden sollte. Da die in der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung festgelegten
Gewinnspannen denjenigen entsprechen, die im Rahmen der LTO-Partnerschaftsvereinbarung mit Luminus
angewandt werden, die eine relevante Referenzvereinbarung darstellt, weil sie dhnliche Dienstleistungen abdeckt,
betrachtete die Kommission die Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung als angemessen. Auflerdem erhielt die
Kommission im Rahmen der offentlichen Konsultation zu dem Fall keine gegenteiligen Beweise beziiglich der
Angemessenheit der JDA++, der Betriebs- und Instandhaltungsvereinbarung, der ASA und der Entschidigung fiir
Kostendeckungsverluste im Falle des Nichtzustandekommens.

Das Gemeinschaftsunternehmen wurde im Einleitungsbeschluss ebenfalls als angemessen angesehen, da die
belgische Regierung und Electrabel ihre Rechte gleichberechtigt ausiiben werden: Die Leitung des Gemeinschaftsun-
ternehmens sowie die Kosten und Einnahmen werden zu gleichen Teilen aufgeteilt.

In diesem Abschnitt bewertet die Kommission die Angemessenheit des internen Zinsfules (IRR) des LTO-Projekts
sowie der iibrigen finanziellen Teilmafinahmen der Komponente 1 (MOCP, WCF, SDC-Darlehen, Gesellschafter-
darlehen). Um die Angemessenheit der staatlichen BeihilfemaRnahme sicherzustellen und eine Uberkompensation
zu vermeiden, muss die staatliche Beihilfemafinahme die Mindestrendite fiir den Begiinstigten sicherstellen, damit
dieser die Investition titigt. Anders ausgedriickt ist dies die Mindestrendite, die die Finanzierungsliicke des Projekts
schlieft. Die Finanzierungsliicke ist definiert als die Differenz zwischen dem Nettogegenwartswert des faktischen
Szenarios und des kontrafaktischen Szenarios und ist gleichzeitig der Mindestbetrag an staatlicher Beihilfe, der
erforderlich ist, damit die Maffnahme einen Anreizeffekt auf das Unternehmen hat, und der Hochstbetrag an
staatlicher Beihilfe, der angemessen ist, um die Investition anzustofen.

Das Konzept der Finanzierungslicke ist ein fester Bestandteil der normalen unternehmerischen
Entscheidungsfindung. Wenn gewinnmaximierende Unternehmen entscheiden, ob sie ein Vorhaben durchfiihren,
bewerten sie den durch das betreffende Vorhaben generierten Wert im Vergleich zu alternativen Vorgehensweisen
und wihlen diejenige mit der hochsten erwarteten Rendite. Damit Unternehmen bereit sind, ein Vorhaben
durchzufihren, das nicht die hochsten Renditeerwartungen erfiillt, miissen sie moglicherweise durch staatliche
Beihilfen, die die Finanzierungsliicke schliefen, dazu angeregt werden.

Um zu ermitteln, welcher Teil der einzelnen Verbesserungen konkret auf die Mafinahme zuriickzufthren ist (da
solche Verbesserungen moglicherweise nicht nur aufgrund des LTO-Projekts, sondern auch aufgrund anderer
Faktoren eintreten wiirden), legte Belgien ein kontrafaktisches Szenario vor, das der Kommission zum Zeitpunkt
des Einleitungsbeschlusses nicht zur Verfigung stand (*°). In diesem kontrafaktischen Szenario wiirde keine
Verldngerung der Laufzeit der LTO-Anlagen erfolgen, was der Fall wire, wenn keine Vereinbarung mit der
belgischen Regierung geschlossen wird. In der kontrafaktischen Analyse werden die Ergebnisse der Mafnahme mit
den Ergebnissen verglichen, die ohne die Mafinahme erzielt worden wiren. In diesem Fall wiirde Electrabel i) die
Kernreaktoren bis zu ihrem urspriinglichen gesetzlichen Enddatum weiter betreiben und ii) alle abfallbezogenen
Verbindlichkeiten behalten. Die belgische Regierung legte die Finanzdaten zu diesem Punkt vor, d. h. die
prognostizierten, nicht abgezinsten (**') freien Cashflows im Zusammenhang mit dem Betrieb der belgischen
Kernkraftwerke fiir ihre verbleibende Laufzeit (bis zu ihrem gesetzlichen Enddatum im Jahr 2025). Belgien macht
geltend, dass die Cashflows der LTO-Anlagen fiir die verbleibende Dauer der gesetzlichen Laufzeit mit oder ohne
das LTO-Projekt unverandert blieben.

In Bezug auf die Angemessenheit von Komponente 1 wurden im Einleitungsbeschluss drei Hauptaspekte genannt,
die fiir die Bewertung durch die Kommission relevant sind:

a) die MOCP und die Bedingungen der WCF, der Gesellschafterdarlehen und der SDC-Darlehen (siehe
Abschnitt 8.3.3.5.1.1.)

b)  der angestrebte IRR von 7 %, der dem Finanzmodell zugrunde liegt (siche Abschnitt 8.3.3.5.1.2.)
¢)  die EMSA-Vereinbarung (siche Abschnitt 8.3.3.5.1.3.).

() Die kontrafaktische Analyse, auf die im Einleitungsbeschluss Bezug genommen wird, betrifft das Szenario, in dem Engie das LTO-
Projekt durchfithren wiirde, ohne eine Vereinbarung mit der belgischen Regierung getroffen zu haben.
(") Die freien Cashflows wurden nicht abgezinst, da bis zum gesetzlichen Enddatum weniger als ein Jahr verbleibt.
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8.3.3.5.1.1.  Angemessenheit der finanziellen Unterstiitzungsmafinahmen der Komponente 1

(468) Erstens vertrat die Kommission, wie im Einleitungsbeschluss ausgefiihrt, die Auffassung, dass die MOCP tatséchlich
einen Backstop fiir das Gemeinschaftsunternehmen darstellt, da etwaige Einnahmeausfille infolge einer
unzureichenden Stromerzeugung wihrend der Anlauf- und der Betriebsphase durch eine Zahlung des belgischen
Staates gedeckt werden, wodurch das Gemeinschaftsunternehmen finanziell vor etwaigen Betriebsrisiken geschiitzt
wird. Die Bedenken in Bezug auf die MOCP bezogen sich vorrangig darauf, dass sie praktisch einem fast
unbegrenzten Zuschuss fiir BE-NUC gleichkommen kénnte, wenn in den LTO-Anlagen lange ungeplante Zeiten der
Nichtverfiigbarkeit auftreten. Wenn ein oder mehrere bedeutende unerwartete Ereignisse dazu fithren wiirden, dass
in den LTO-Anlagen wihrend der zehnjdhrigen Laufzeit des LTO-Projekts kein Strom erzeugt werden kann, konnte
die MOCP theoretisch in einer Hohe von bis zu [7 000-8 000] Mio. EUR ausgelost werden. Belgien iibermittelte
zusitzliche Erlduterungen zu der nicht zu vernachldssigenden Wahrscheinlichkeit, dass derartige erhebliche
ungeplante Ausfille auftreten (siche Erwigungsgriinde 114 bis 118), und zu den entsprechenden Folgen
(siche Tabelle 11) und sagte zu, die MOCP auf 2 Mrd. EUR zu begrenzen (siche Erwdgungsgrund 121). Dieser
Betrag, der in Bezug auf die Hohe der Garantien den Gepflogenheiten der Branche zu entsprechen scheint, ergibt
sich aus einem Obergrenzen-Szenario, in dem beide LTO-Anlagen gleichzeitig in zwei aufeinanderfolgenden Jahren
nicht verfiigbar sind. In Anbetracht der (auf zehn Jahre begrenzten) Laufzeitverlingerung wurden zwei Jahre als die
maximale Zeitspanne angeschen, die fiir die Identifizierung und Losung eines Problems oder einer Reihe von
Problemen entsprechend ihrer Bedeutung aufgewendet werden kann, bevor die Stilllegung des Kraftwerks in
Betracht gezogen wird. Die Kommission ist daher der Auffassung, dass der Betrag der MOCP-Obergrenze
angemessen ist.

(469) Zweitens macht Belgien in Bezug auf die SDC-Darlehen geltend, dass diese die Kosten im Zeitraum bis 2028 decken
sollen, in dem die LTO-Anlagen planmifig noch keine Nettogewinne generieren, und dass sie an die belgische
Regierung zuriickzuzahlen seien, wodurch die Beihilfe so gering wie moglich gehalten werde. Wie im Einleitungs-
beschluss ausgefiihrt, hatte die Kommission Bedenken hinsichtlich der Riickzahlung der SDC-Darlehen, da die
SDC-Darlehen in der Praxis eine Finanzierungslinie darstellen, die gegeniiber allen anderen Darlehen und auch
gegeniiber dem Eigenkapital des Gemeinschaftsunternehmens nachrangig ist. Dies bedeutet, dass sie am Ende des
LTO-Zeitraums gegebenenfalls nicht zuriickgezahlt werden, wenn die Stromerzeugung nicht hoch genug ist, und
somit ein erhebliches Risiko besteht, dass der Zinssatz, der auf den niedrigeren OLO-Satz (fur fiinfjihrige
Laufzeiten) ("*?) in Belgien plus 200 Basispunkte und 6 % festgelegt ist, nicht beriicksichtigt wird. Belgien erlduterte,
dass die SDC-Darlehen nur im Falle eines sehr negativen Szenarios nicht zuriickgezahlt werden und somit das
Risiko der Nichtriickzahlung an den belgischen Staat sehr gering sei (siche Erwdgungsgrund 132). Insbesondere
gebe es in einem solchen sehr negativen Szenario auch keine Rendite auf die Kapitaleinlage. Tatséchlich beziehen
sich die Risiken der SDC-Darlehen nur auf die Risiken in Bezug auf die Leistung und Rentabilitdt des Projekts, da
die SDC-Darlehen nicht zur Finanzierung der Kapitalkosten verwendet werden. Der Zinssatz ist auf den
Hochstbetrag begrenzt, der die Spanne von 6 %-8 %, die im Rahmen des MPRA-Mechanismus fiir den IRR
angestrebt wird, nicht tiberschreiten wiirde. Die Kommission ist daher der Auffassung, dass die Bedingungen der
SDC-Darlehen angemessen sind. Sollte die angemeldete Mafnahme, wie in diesem Beschluss dargelegt, durch die
endgiiltigen Bedingungen der SDC-Darlehen gedndert werden, so verpflichtet sich Belgien, diese endgiiltigen
Bedingungen bei der Kommission anzumelden.

(470) Drittens hat Belgien in Bezug auf die Bedingungen der WCF und der Gesellschafterdarlehen im Rahmen des
formlichen Priifverfahrens klargestellt, dass diese zu Marktbedingungen beschafft wiirden, wobei die Hohe der
Zinssitze noch offen sei, die aber anhand der marktiiblichen Zinssitze und der zum jeweiligen Zeitpunkt
verfiigbaren vergleichbaren Fremdfinanzierung durch Dritte festgelegt wiirden. Es sei ein Termsheet erstellt worden,
in dem die Bedingungen fiir beide Gesellschafterdarlehen festgelegt seien und die Methode zur Festlegung des
Zinssatzes beschrieben werde. Diese Methode stimme mit der Darlehenspolitik von Engie im Bereich der
Verrechnungspreise iiberein und stehe im Einklang mit dem BEPS-Grundsatz der OECD, was sicherstelle, dass der
Zinssatz zu Fremdvergleichsbedingungen festgelegt werde. Laut dem Termsheet werde der Zinssatz voraussichtlich
ein variabler Zinssatz sein, der sich aus dem 6-Monats-EURIBOR zuziiglich einer Marge von voraussichtlich etwa
[0-3] % zusammensetze. Die Kommission stellt fest, dass die Marge, die dem 6-Monats-EURIBOR hinzugerechnet
wird, anhand des ... veranschlagt wird, bei dem es sich um ein weithin anerkanntes und verwendetes Instrument
zur Schitzung von Zinsaufschlagen (Spreads) auf der Grundlage von Kriterien wie Laufzeit, Bonitit und Wihrung
des Kredits und des Kreditnehmers handelt. In Bezug auf das Rating, das fur das Gemeinschaftsunternehmen bei
der Schitzung des Zinsaufschlags beriicksichtigt wird, setzt Belgien in Ermangelung eines offiziellen Ratings fiir
BE-NUC durch eine Ratingagentur das niedrigste der fiir die Gesellschafter des Gemeinschaftsunternechmens
vorliegenden Ratings an. Die Gesellschafter sind der belgische Staat (Moody's-Rating von Aa3 (***), wie auf der

("*?) Dies entspricht der geschitzten Laufzeit der SDC-Darlehen (fiinf Jahre).
(%) Aquivalent zu AA- in der Ratingterminologie von S&P und Fitch.
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Website der belgischen Regierung (**%) bestitigt, S&P-Rating von AA und Fitch-Rating von AA-, wie auf der Website
der belgischen Regierung bestitigt und von der Kommission auch auf dem Portal S&P Capital IQ Pro (**°) am
16. Januar 2025 dberpriift) und Electrabel (Moody's-Rating von Baal (*), wie im Bericht vom 10. Juli 2024
veroffentlicht (**’), und Fitch-Rating von BBB+, wie auf der Website von Fitch (***) veroffentlicht). Dies ist ein
Standardvorgehen, insbesondere in Anbetracht der Tatsache, dass die LTO-Anlagen eine Kerntitigkeit von
Electrabel darstellen, die zudem durch eine unbegrenzte Garantie der Muttergesellschaft Engie (Moody's Rating
Baal (**) und Fitch-Rating BBB+ (**%)) gestiitzt wird, und angesichts der Eigenkapitalstruktur des Gemeinschaftsun-
ternehmens. Die Kommission ist daher der Auffassung, dass die Bedingungen der WCF und der Gesellschafter-
darlehen angemessen sind. Sollte die angemeldete Mafinahme, wie in diesem Beschluss dargelegt, durch die
endgiiltigen Bedingungen der WCF und der Gesellschafterdarlehen gedndert werden, so verpflichtet sich Belgien,
diese endgiiltigen Bedingungen bei der Kommission anzumelden.

(471) In Anbetracht der Einfithrung einer Obergrenze fiir die MOCP und der zusitzlichen Klarstellungen zu den SDC-
Darlehen und den Bedingungen fir die WCF und die Gesellschafterdarlehen ist die Kommission der Auffassung,
dass die MOCP, die WCF, die SDC-Darlehen und die Gesellschafterdarlehen angemessen sind.

8.3.3.5.1.2.  Angemessenheit der angestrebten Rendite von 7 % (auf der der CfD basiert)

(472) Als Teil der Vergiitungsvereinbarung wird ein zweiseitiger CfD zwischen den Parteien gelten. Die Kommission
bewertete die Methode zur Festsetzung des Ausiibungspreises, unter anderem durch Uberpriifung der Parameter,
die in das Finanzmodell eingeflossen sind, das die Hohe des Ausiibungspreises bestimmt. Wie in
Erwigungsgrund 71 ausgefiihrt, geht Belgien im Basisszenario des unterzeichneten Finanzmodells, das der am
13. Dezember 2023 unterzeichneten Durchfithrungsvereinbarung zugrunde liegt, davon aus, dass sich die
Modernisierungskosten fiir die beiden Reaktoren auf [2-2,5] Mrd. EUR an Investitionsausgaben belaufen, was einen
Ausiibungspreis von [80-90] EUR pro MWh ergeben wiirde, damit iiber die Laufzeit der LTO-Anlagen einen IRR
von 7 % sichergestellt wird. Mit anderen Worten wiirde die Abzinsung der freien Cashflows zu einem Satz von 7 %
nach Steuern zu einem Nettogegenwartswert von null fithren, was die Angemessenheit des IRR belegt und die
Finanzierungsliicke schlieft. Dariiber hinaus macht Belgien geltend, dass die Vergiitungsvereinbarung einen
Mechanismus zur Gewinn- und Verlustteilung (MPRA) vorsieht, durch den Engie die Risiken teilweise mit dem
belgischen Staat teilt, wenn die Marktpreise niedriger oder hoher ausfallen als im Basisszenario prognostiziert. Bei
niedrigeren Preisen sinkt die Zielrendite (in Form eines niedrigeren Ausiibungspreises) von 7 % auf 6 %, wihrend
sie bei hoheren Preisen (in Form eines hoheren Austibungspreises) auf 8 % steigt.

(473) Im Rahmen des férmlichen Priifverfahrens legte Belgien zusitzliche Erlduterungen dazu vor, warum die angestrebte
Rendite von 7 % und die Spanne von 6 %-8 % angemessen sind, und zeigte, dass der Beihilfebetrag auf das zur
Uberbriickung der Finanzierungsliicke erforderliche Minimum begrenzt ist.

(474) Erstens dnderte Belgien das CfD-Modell, sodass die Stromerzeugung aus den LTO-Anlagen besser mit den
Marktsignalen abgestimmt ist und dem EMSA-Partner keine Anreize geboten werden, Strom zu negativen Preisen
zu verkaufen. Wie in Abschnitt 8.3.3.4.1. ausgefiihrt, ist die Kommission der Auffassung, dass das geinderte CfD-
Modell tatsichlich geeignet ist.

(***) Siehe https://www.debtagency.be/en/datafederalstaterating.

(") Nur die Ratings von S&P und Fitch werden, sofern verfiigbar, auf dem der Kommission zuginglichen Portal S&P Capital IQ Pro
angezeigt.

(%) Aquivalent zu BBB+ in der Ratingterminologie von S&P und Fitch.

(") Siehe  https://[www.engie.com/sites/default/files/assets/documents/2024-07 [Credit_Opinion-Electrabel-SA-Update-to-credit-
10jul2024-PBC_1410170.pdf.

(%) Siehe https://www.fitchratings.com/entity/electrabel-sa-96533890.

(") Baal ist dquivalent zu BBB+ in der Ratingterminologie von S&P und Fitch. https://www.engie.com/sites/default/files/assets/documents/
2024-07/Credit_Opinion-ENGIE-SA-Update-to-credit-03Jul2024-PBC_1409724.pdf.

(%) Siehe https:/[www.fitchratings.com/entity/engie-sa-80361337.
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(475) Zweitens iiberarbeitete Belgien das Benchmarking mit der Schlussfolgerung, dass die Rentabilititsspanne von
6 %-8 % mit den Benchmarks der Branche iibereinstimmt; dabei entspricht der IRR von 7 % einer Primie von etwa
4 % iber dem risikofreien Zinssatz von etwa 3 % (siche Abschnitt 3.3.1.3.1.1.). Die von Belgien vorgelegte
internationale Benchmark-Analyse stiitzt sich soweit wie moglich auf vergleichbare Unternehmen und Projekte. Da
der Nuklearsektor auf sehr spezifische und mafigeschneiderte Finanzierungen, oft mit starker staatlicher Beteiligung,
angewiesen ist, erscheint es unrealistisch, eine Benchmark fiir genau gleichwertige Mechanismen vorzuschlagen.
Konkret wies Belgien darauf hin, dass die Vielfalt der Markt- und Regulierungsrahmen, der Risikoprofile und der
Unternehmens- und Projektmerkmale die Aufstellung einer vollstindig vergleichbaren Gruppe von Unternehmen
oder Projekten verhindere. Die von Belgien vorgeschlagenen Beispiele konnen jedoch als einschldgig angesehen
werden, da sie sich auf Unternehmen und Projekte stiitzen, die tiber kerntechnische Anlagen in verschiedenen
Regionen verfiigen, bei denen Finanzierungsmechanismen mobilisiert werden, die denen des Projekts am néchsten
kommen. Was den IRR von 6 %-8 % betrifft, so scheinen die von Belgien angewandten Parameter, wie bei den
meisten Projekten mit vergleichbaren Spannen und finanziellen Schutzmaffnahmen, am unteren Ende der Skala zu
liegen.

(476) Drittens dnderte Belgien den MPRA-Mechanismus so, dass die Anpassung des IRR an die Marktbedingungen frither
ausgelost wird (sieche Abschnitt 3.3.1.3.2.). Die Anpassung der Schritte des MPRA von 30 % auf 20 %, was einer
Verscharfung des Mechanismus entspricht, wird eine schnellere Abwirtsbewegung des IRR bewirken, wenn der
Marktpreis unter den Ausiibungspreis fillt, bzw. eine schnellere Aufwirtsbewegung des IRR, wenn der Marktpreis
den Ausiibungspreis iibersteigt. Unter sonst gleichen Bedingungen wiirde dies dazu fithren, dass sich Anderungen
der Marktpreise innerhalb der Preisspanne stirker auf den IRR des Gemeinschaftsunternehmens auswirken.

(477) Viertens berechnete Belgien auf der Grundlage der angepassten MPRA und der aktuellen Marktpreisprognosen die
tatsichliche Rendite, die BE-NUC aktuell erzielen wiirde, mit 6,5 %, was 0,5 Basispunkte unter dem Zielniveau von
7 % und am unteren Ende der Spanne von 6 %-8 % liegt. Diese Einschitzung beruht auf der Entwicklung der
Strommarkte seit der Unterzeichnung der Vereinbarung (2023) und der Tatsache, dass die Prognosen fiir
2025-2035 zuriickgegangen sind. Die Kommission stellt fest, dass diese Einschdtzungen mit den aktuellen EEX-
Notierungen ibereinstimmen. Mit Stand vom 16. Januar 2025 werden folgende Durchschnittspreise
prognostiziert: 79,72 EUR/MWh im Jahr 2025, 80,23 EUR/MWh im Jahr 2026, 75,75 EUR/MWh im Jahr 2027,
64,99 EUR/MWh im Jahr 2028 (*¢!).

(478) Funftens verglich Belgien den angestrebten IRR mit den theoretischen Kapitalkosten auf der Grundlage von zwei
allgemein anerkannten Methoden, niamlich in Bezug auf die gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (WACC)
und auf die (verschuldungsbereinigten) Eigenkapitalkosten. Belgien berechnete fiir die WACC eine Spanne von
6,2 % bis 7,4 % und fiir die verschuldungsbereinigten Eigenkapitalkosten eine Spanne von 6,2 % bis 7,5 %. Um
weitergehend zu priifen, ob der angestrebte IRR angemessen ist, verglich die Kommission in diesem
Zusammenhang die belgischen WACC-Zielwerte mit einer marktiiblichen WACC-Spanne (*%2). Ein angestrebter IRR
oberhalb der Spanne bedeutet eine unangemessen hohe Rendite, eine angestrebter IRR unterhalb der Spanne
bedeutet eine unangemessen niedrige Rendite (d. h. eine Rendite, die ein marktorientiert handelnder Investor nicht
akzeptieren wiirde). Zur Schitzung einer theoretischen WACC-Spanne auf der Grundlage von Marktdaten stiitzt
sich die Kommission auf die Standardformel zur Berechnung der WACC, die auch von Belgien verwendet und in
Abschnitt 3.3.1.3.1.2.1. erldutert wird.

(479) Fur die Eigenkapitalkosten stiitzte sich die Kommission auf die ebenfalls von Belgien verwendete und in
Abschnitt 3.3.1.3.1.2.2. erlduterte Standardformel fir Berechnungen nach dem Capital Asset Pricing Model
(CAPM), indem sie die einzelnen Komponenten auf der Grundlage der Marktdaten wie nachfolgend dargelegt
veranschlagte.

(480) Fir den risikofreien Zinssatz zieht die Kommission entsprechend dem belgischen Ansatz die Renditen der
belgischen Staatsanleihen (OLO) fiir zehnjahrige Laufzeiten heran, die dem auf Euro lautenden risikofreien Faktor
im Landerrating Belgiens sehr nahekommen und die gleiche Laufzeit betreffen wie das Projekt. Fiir den Mittelungs-
zeitraum beriicksichtigte die Kommission einen gleitenden Mittelwert iiber sechs Monate und einen iiber zwolf

(1) Siehe https:/[www.eex.com/en/market-data.
(*%?) Da fiir die verschuldungsbereinigten Eigenkapitalkosten und die WACC dieselben Marktparameter verwendet werden, konzentriert sich
die Kommission in diesem Abschnitt auf die Berechnung der WACC.
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Monate, die sich im September 2024 auf 3,01 % bzw. 3,03 % beliefen (***). Die geschitzte Spanne des risikofreien
Zinssatzes liegt somit innerhalb der von Belgien berechneten Spanne mit 2,8 % als unterem und 3,11 % als oberem
Schitzwert (basierend auf den gleitenden Mittelwerten tiber zwolf Monate zur Jahresmitte bzw. zum Jahresende
2023). Diese Schitzwerte stehen auch im Einklang mit den gemittelten risikofreien Zinssitzen, die in Belgien nach
Daten von Fernandez et al. (**) fiir Anfang 2024 verwendet wurden.

(481) Bei der Marktrisikopramie geht Belgien auf der Grundlage der Daten von Damodaran und Kroll von einer Spanne
zwischen 5,27 % und 5,75 % aus (siche Tabelle 8). Diese Datenbanken sind in der Finanz- und Geschiftswelt
weithin anerkannt und gelten als verldsslich. Die Kommission halt diese Quellen fiir verldsslich und geht in ihrem
niedrigen Szenario vom Durchschnitt der Daten von Damodaran (5,27 %) und in ihrem hohen Szenario von der
konservativen Zahl Belgiens von 5,75 % aus. Bei ihrem Basisszenario beriicksichtigte die Kommission eine dritte
weithin anerkannte und als verldsslich eingestufte Datenquelle, nimlich die von Fernandez et al. (**)
veroffentlichten jihrlichen Erhebungsdaten, in denen die Marktrisikopramie Anfang 2024 auf 5,7 % veranschlagt
wird. Aus Griinden der Vorsicht wendet die Kommission in ihrem Basisszenario den Mittelwert der drei Quellen
(Damodaran, Kroll und Fernandez) heran, der 5,57 % betrigt.

(482) Fir den verschuldungsbereinigten (ungehebelten) Beta-Faktor bewertete die Kommission die beiden von Belgien
vorgeschlagenen Methoden, die auf dem einfachen Durchschnitt und dem Median des Hebels (Fremdkapital/
Eigenkapital) von fiinf vergleichbaren Versorgungsunternehmen sowie auf dem als gleitender Fiinfjahres-
durchschnitt geschitzten Beta-Faktor von Mitte 2023 mit tdglicher Bewertung beruhen. Die Kommission ist der
Ansicht, dass diese Methode und die Datenquelle (Bloomberg) mit weithin anerkannten Methoden
iibereinstimmen (**%). In ihrem Basisszenario verwendet die Kommission den Durchschnitt der unteren
([0,40-1,00]) und der oberen ([0,40-1,00]) Schitzwerte fiir ihr Basisszenario ([0,40-1,00]). Fiir den Prozess der
Enthebelung und Hebelung der Beta-Schitzungen stiitzt sich die Kommission wie Belgien auf den Hamada-Ansatz
(wie in Tabelle 6beschrieben) und verwendet aus Griinden der Vorsicht die Untergrenze der belgischen Schitzung
fir den Zielhebel (Fremdkapital/Eigenkapital) von 53 %.

(483) In Bezug auf den Verschuldungsgrad (Gearing) (1) weist die Kommission darauf hin, dass die Spanne von 34,6 % bis
35,2 % (sieche Tabelle 6) aus der Zielhebelspanne von 53 % bis 54,5 % basierend auf den Vergleichsunternehmen
abgeleitet wird, die fur die in Erwidgungsgrund 482 erlduterten Beta-Schitzungen herangezogen wurden. Aus
Griinden der Vorsicht verwendet die Kommission in ihrem Basisszenario die Untergrenze der Schitzungen ('%).

(484) Fir die Schitzung der Schuldenkosten vor Steuern wendet Belgien eine weithin anerkannte Methode an, bei der auf
den risikofreien Zinssatz ein Unternehmensspread (auf der Grundlage des Wirtschaftszweigs des Unternehmens)
aufgeschlagen wird. Im Einklang mit dieser Methode schligt die Kommission in ihrem Basisszenario auf den
risikofreien Zinssatz von 3,03 % (Basisszenario) den Durchschnitt der Unternehmensspreads von Anfang 2023
(2,69 %) und Anfang 2024 (2,17 %) (**) auf.

(') Daten abgerufen von S&P Capital IQ Pro am 4. September 2024. )

(1) Weithin anerkannte Datenquelle. Prof. Fernandez et al. veréffentlichen jahrlich eine Ubersicht iiber die Marktrisikoprimie und den
risikofreien Zinssatz, die fiir viele Linder verwendet werden. Die Ubersicht fiir 2024, in der ein gemittelter risikofreier Zinssatz von
3,1 % ermittelt wurde, ist abrufbar unter: Pablo Fernandez, Diego Garcia de la Garza, Lucfa Ferndndez Acin, Survey: Market Risk
Premium and Risk-Free Rate used for 96 countries in 2024 — https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4754347.

(**) Weithin anerkannte Datenquelle. Prof. Fernandez et al. verdffentlichen jihrlich eine Ubersicht iiber die Marktrisikopramie und den
risikofreien Zinssatz, die fiir viele Linder verwendet werden. Die Ubersicht fiir 2024, in der eine durchschnittliche Marktrisikopramie
von 5,7 % ermittelt wurde, ist abrufbar unter: Pablo Fernandez, Diego Garcia de la Garza, Lucia Ferndndez Acin, Survey: Market Risk
Premium and Risk-Free Rate used for 96 countries in 2024.

(") Die Verwendung eines gleitenden Fiinfjahresdurchschnitts mit taglicher Bewertung ermdglicht eine Glittung der kurzfristigen
Volatilitdt und bietet ein stabileres Mafs fiir das Risiko.

(") Der Verschuldungsgrad (Fremdkapital/Gesamtkapital) wird aus dem Zielhebel abgeleitet, der fir den in Abschnitt 3.3.1.3.1.2.
erlduterten Prozess der Enthebelung und Hebelung der Beta-Schitzung verwendet wurde. Der Verschuldungsgrad wird berechnet als
(Zielhebel/(1+Zielhebel)).

(1%%) Der Verschuldungsgrad stimmt im Wesentlichen auch mit den von Damodaran bereitgestellten Brancheninformationen iiberein, wo
der durchschnittliche Verschuldungsgrad im Energiesektor 2023 mit 39,25 % veranschlagt wird (im Januar 2024 veréffentlichte
Zahlen, verfiigbar unter https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html#capstru).

("%%) Abgerufen auf der Website von Damodaran unter ,Archived Data“ (https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/
dataarchived.html#discrate), Dateien 1/24 und 1/23 fiir Europa im Abschnitt ,Costs of Capital by Industry*.
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(485) Die Schlussfolgerungen der Kommission zu den WACC sind nachstehend in Tabelle 17 aufgefiihrt. In der Tabelle
sind drei WACC-Szenarien dargestellt, die sich aus drei Reihen von Annahmen ergeben: ,Belgien Niedrig®,
,Basisszenario“ der Kommission und ,Belgien Hoch*.

Tabelle 17

Darstellung von drei WACC-Szenarien

Szenarien (¥) Belgien Niedrig Basisszenario KOM Belgien Hoch
Risikofreier Zinssatz 2,8% 3,0% 3,1%
Marktrisikoprimie 53% 56 % 5,8%
Verschuldungsbereinig- [0,40-1,00] [1,00-1,60] [1,00-1,60]
ter Beta-Faktor
Fremdkapitalkosten vor 5,5% 5,5% 53 %
Steuern
Verschuldungsgrad 34,6 % 34,6 % 352 %
Steuersatz 25% 25 % 25%
WACC 6,5% 7,0 % 7.2%

(*)  Auf die erste Dezimalstelle gerundete Zahlen

(486) Die in Tabelle 17 dargestellten WACC-Parameter ergeben fiir die WACC im Basisszenario der Kommission einen
Wert von etwa 7,0 %, was innerhalb der Spanne der belgischen Schitzungen in den Szenarien ,Belgien Niedrig
und ,Belgien Hoch“ liegt. Der angestrebte IRR von 7 % liegt innerhalb dieser Spanne. Dabei ist Folgendes zu
beachten:

a)  Diese Zahlen enthalten keine spezifische Pramie fiir nukleartechnische Risiken oder andere Zuschlige wie
eine Illiquidititsprimie, wodurch der Risikominderung durch die verschiedenen in den vorstehenden
Abschnitten beschriebenen Mafnahmen Rechnung getragen wird (\79).

b)  Zur Schitzung des Beta-Faktors und des Verschuldungsgrads im Szenario ,Belgien Niedrig“ wurde der
einfache Durchschnitt der ausgewahlten Vergleichsunternehmen herangezogen. Speziell in Bezug auf den
Beta-Faktor weist Belgien jedoch in seinen zusitzlichen Erlduterungen zu der Spanne bei den im
Dezember 2024 vorgelegten Kapitalkostenschitzungen (siehe Abschnitt 3.3.1.3.1.2.) darauf hin, dass ein
einfacher Durchschnitt vergleichbarer Beta-Faktoren die Marktrisiken eines Versorgungsunternehmens, bei
dem Kernenergie einen Teil des Erzeugungsportfolios bildet, unterschitzen wiirde, indem Unternehmen mit
unterschiedlicher Portfoliozusammensetzung gleich gewichtet werden (). Aus diesem Grund hat Belgien
seine Schitzungen fiir den verschuldungsbereinigten Beta-Faktor leicht revidiert, indem es das Unternehmen
mit dem geringsten Kernenergieanteil an seinen Aktiva von dem einfachen Durchschnitt aller Vergleichsun-
ternehmen ausgenommen hat, was einen Wert von [0,40-1,00] ergibt, und indem es den Durchschnitt der
verschuldungsbereinigten Beta-Faktoren der beiden Unternehmen mit dem hochsten Kernenergieanteil
herangezogen hat, was einen Wert von [0,40-1,00] ergibt. Die Kommission erkennt die Stichhaltigkeit der
von Belgien vorgebrachten Argumente an. Wirde der Durchschnitt ([0,40-1,00]) der beiden
verschuldungsfreien Beta-Schitzungen fiir die WACC im Rahmen des Basisszenarios der Kommission
verwendet, ergibe sich ein etwas hoherer WACC-Schitzwert von 7,12 %.

¢)  Unter Beriicksichtigung der in Abschnitt 3.3.1.3.1.3. genannten revidierten Marktpreisprognosen (Strom)
betrdgt der geschitzte realisierte IRR 6,5 %.

(487) SchlieRlich ist, wie in Erwidgungsgrund 318 des Einleitungsbeschlusses erwihnt, die Angemessenheit der
finanziellen Teilmafnahmen der Komponente 1 mit ihrer Geeignetheit verkniipft. Wie in Abschnitt 8.3.3.4.1.
ausgefithrt, gelangte die Kommission zu dem Schluss, dass das Paket finanzieller Teilmafnahmen der
Komponente 1 als geeignet angesehen werden kann, um Marktversagen und Risiken im Zusammenhang mit
kerntechnischen Investitionen zu beheben.

("7°) Dies steht im Einklang mit der Entscheidung in der Sache Dukovany.

(1) Siehe Belgien, Dezember 2024, ,SA.106107 Supplementary note — Additional explanations on the range of cost of capital estimates*:
Iberdrola beispielsweise (mit einem verschuldungsfreien Beta von [0,00-0,60]) hielt 5 % seiner installierten Kapazitit in
kerntechnischen Anlagen, und 14 % seiner Stromerzeugung stammten aus Kernenergie. Zur gleichen Zeit entfielen bei Fortum 53 %
der gesamten Stromerzeugung auf Kernenergie, und der Beta-Wert lag bei [0,40-1,00].
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(488)

Aus den genannten Griinden ist die Kommission der Auffassung, dass Belgien die Angemessenheit des CfD-Modells
und des zugrunde liegenden IRR hinreichend nachgewiesen hat.

8.3.3.5.1.3.  Angemessenheit der EMSA-Vereinbarung

(489)

(490)

(491)

(492)

(493)

(494)

Schlielich bestitigte Belgien im Rahmen des formlichen Priifverfahrens, dass eine Ausschreibung fiir die Auswahl
des EMSA-Partners durchgefithrt werde, und erlduterte die fiir den EMSA-Partner geltenden Auswahlkriterien und
-bedingungen genauer (siche Abschnitt 3.3.1.5.1.). Die Kommission ist der Ansicht, dass das Ausschreibungs-
verfahren wettbewerbsorientiert, d. h. offen, klar, transparent und diskriminierungsfrei, ist und auf objektiven
Kriterien beruht, die im Voraus im Einklang mit dem Ziel der Malnahme und der Minimierung des Risikos
strategischer Ausschreibungen festgelegt wurden. Die Auswahlkriterien wurden auch auf den einschligigen
belgischen und EU-Plattformen verdffentlicht, und zwar so rechtzeitig vor Ablauf der Frist fiir die Einreichung der
Antrige, dass ein wirksamer Wettbewerb moglich war. Belgien fithrte auch zusitzliche Bestimmungen und
Vorkehrungen ein, um sicherzustellen, dass die Ziele der EMSA erreicht und die erwarteten Dienstleistungen
angemessen erbracht werden (z. B. Auskunftsersuchen, RFC, wie in Abschnitt 3.3.1.5.1. erldutert).

Belgien hat auferdem MaRnahmen ergriffen, um potenzielle Interessenkonflikte mit Engie wahrend der
Durchfithrung des Ausschreibungsverfahrens wirksam zu ermitteln und zu verhindern.

Um den Bedenken der Kommission in Erwidgungsgrund 328 des Einleitungsbeschlusses Rechnung zu tragen,
dnderte Belgien auch das CfD-Modell, indem es die Entscheidungsbefugnis iiber wirtschaftsbedingte Modulationen
an den EMSA-Partner iibertrug, der durch die geinderte Vergiitungsformel die richtigen Anreize erhalten hat,
Entscheidungen iiber wirtschaftsbezogene Modulationen im Einklang mit den Marktbedingungen zu treffen,
wodurch eine optimale Einspeisung und Instandhaltung der LTO-Anlagen sichergestellt wird und die Anreize fiir
eine Erzeugung in Zeiten negativer Preise verringert werden (siche Abschnitt 8.3.3.4.1.). Daher ist die Kommission
der Ansicht, dass dem EMSA-Partner kein Anreiz geboten wird, die volle Kapazitit der LTO-Anlagen auf dem DAM
zum niedrigsten zuldssigen Preis anzubieten.

Die gednderte Vergiitungsformel fur den EMSA-Partner sorgt auch fiir das richtige Gleichgewicht zwischen den
erhohten Risiken von Abschaltungen und der Aufrechterhaltung der richtigen Anreize fiir den EMSA-Partner, sich
um Ausgewogenheit zu bemiihen. Daher geht die Kommission davon aus, dass die EMSA-Ausschreibung geniigend
Bieter anziehen wird.

Dariiber hinaus hat Belgien klargestellt, dass besondere Bestimmungen und Maflnahmen fiir den Fall vorgesehen
sind, dass die GEMS an der Ausschreibung teilnimmt und ausgewéhlt wird oder im Falle eines erfolglosen Ausschrei-
bungsverfahrens voriibergehend als EMSA-Partner eingesetzt werden muss (siche Abschnitt 3.3.1.5.3.). Die
Kommission ist der Auffassung, dass diese Mafnahmen ausreichen, um die Unabhingigkeit des EMSA-Partners
unter allen Umstdnden sicherzustellen.

Aus den oben dargelegten Griinden ist die Kommission der Auffassung, dass Belgien die Angemessenheit der EMSA
hinreichend nachgewiesen hat.

8.3.3.5.2. Angemessenheit der Komponente 2

(495)

(496)

Um festzustellen, ob die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten
Brennelementen angemessen ist, hat die Kommission gepriift, ob die Bedingungen, zu denen die Ubertragung von
Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen erfolgt, so festgelegt sind, dass das
Risiko von Kosteniiberschreitungen zulasten des Staates und die damit verbundene Unsicherheit so weit wie
moglich verringert werden. Aufgrund des Charakters der Entsorgung radioaktiver Abfille und der noch
bestehenden Unsicherheit in Bezug auf die Standortauswahl und die Kosten der Endlagerung lasst sich die
Méglichkeit von Kosteniiberschreitungen wahrscheinlich nicht vollstandig ausschliefen, wie die Kommission in
friheren Entscheidungen tiber die Haftung fiir radioaktive Abfille und abgebrannte Brennelemente (siche
Fulinote 149) anerkannt hat.

Die Kommission wies in fritheren Fillen auch darauf hin, dass die Entsorgung radioaktiver Abfille durch lange
Zeitraume gekennzeichnet ist und daher ein Eingreifen des Staates erfordern kann. Zudem macht Belgien geltend,
dass die Erforderlichkeit staatlicher Mafnahmen im Hinblick auf die verantwortungsvolle und sichere Entsorgung
radioaktiver Abfille in Artikel 4 Absatz 1 der Richtlinie 2011/70/Euratom verankert ist, wonach die abschliefende
Verantwortung in dieser Hinsicht dem Staat obliegt, sowie in dem Gemeinsamen Ubereinkommen iiber die
Sicherheit der Behandlung abgebrannter Brennelemente und iiber die Sicherheit der Behandlung radioaktiver
Abfille. Ein Eingreifen des Staates konne gerechtfertigt sein, um das Risiko zu vermeiden, dass der Staat in Zukunft
stirker belastet wird, wenn keine MafSnahmen ergriffen werden.
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(497) Belgien bringt aufSerdem vor, dass der belgische Betreiber kerntechnischer Anlagen im Einklang mit dem in der
Empfehlung 2006/851/Euratom festgelegten Verursacherprinzip angemessene finanzielle Mittel zuriickgestellt
habe, um die Kosten der Entsorgung abgebrannter Brennelemente und radioaktiver Abfille wihrend der
Betriebsdauer der sieben Kernreaktoren zu tragen. Die Angemessenheit dieser Finanzmittel werde von
der CPN/CNV regelmifig tiberpriift. Dariiber hinaus stehe das derzeitige Abfallabkommen weiterhin mit dem
Verursacherprinzip im Einklang und erfiille die in Artikel 4 Absatz 3 Buchstabe e, Artikel 5 Absatz 1 Buchstabe f
und Artikel 9 der Richtlinie 2011/70/Euratom genannten Anforderungen, und zwar aus folgenden Griinden:

a)  Der Betreiber kerntechnischer Anlagen bleibe fir die Stilllegungsverpflichtungen und die Tatigkeiten
verantwortlich, mit denen radioaktive Abfille und abgebrannte Brennelemente mit den vertraglichen
Ubertragungskriterien in Einklang gebracht werden. Diese vertraglichen Ubertragungskriterien kénnten als
sehr streng angesehen werden, wodurch das dem belgischen Staat entstehende Risiko weiter gemindert
werde. Der Staat trage auch keine finanzielle oder sonstige Verantwortung fiir den vor der Ubertragung
stattfindenden Teil der Entsorgung, der vom Betreiber kerntechnischer Anlagen iibernommen werde.

b)  Die Abfallmenge sei vorab festgelegt worden, und der Betreiber kerntechnischer Anlagen trage iiber die
Mengenanpassungsgebiihr das Mengenrisiko, wenn mehr Abfille als vereinbart anfallen, erhalte jedoch keine
Erstattung im Falle geringerer Abfallmengen.

¢)  In der Pauschalzahlung sei eine Risikoprimie enthalten, um Sicherheiten abzudecken, fiir die nach IAS 37
(International Accounting Standards) noch keine Riickstellungen gebildet werden mussten.

d)  Die Zahlung des Pauschalbetrags von 15 Mrd. EUR durch Electrabel erfolge sofort und nicht iiber einen
Zeitraum von mehreren Jahrzehnten und werde von einer unabhingigen offentlichen Einrichtung (Hedera)
verwaltet und angelegt, die die Mittel fur den vorgesehenen Zweck sichere und die Kosten im
Zusammenhang mit den {ibertragenen Verbindlichkeiten kontrolliere, beides unter der Kontrolle einer
unabhingigen staatlichen Stelle (CPN/CNV). Dadurch werde sichergestellt, dass die finanziellen Mittel zur
Verfiigung stehen, wenn die Endlagerung radioaktiver Abfille aufgenommen wird, und wiirden die Risiken
im Zusammenhang mit einer moglichen Insolvenz von Electrabel verringert. Durch die pauschale
Vorauszahlung der gedeckelten Betrige werde der belgische Staat bereits iiber die finanziellen Mittel verfiigen
und nicht mehr von der Existenz eines privaten Betreibers kerntechnischer Anlagen in ferner Zukunft
abhingig sein.

(498) Die Kommission erkannte in den Erwigungsgriinden 337 bis 340 des Einleitungsbeschlusses an, dass das zwischen
Belgien und Engie geschlossene Abfallabkommen viele positive Merkmale aufweist, darunter i) die sofortige
Barzahlung auf der Grundlage der aktuellen (von internationalen Wirtschaftspriifern zertifizierten) Nuklearriick-
stellungen und einschlieflich einer Risikopramie, die den belgischen Staat gegen eine mogliche Zahlungsunfahigkeit
des Betreibers kerntechnischer Anlagen absichert, ii) die Aufnahme der Mengenanpassungsgebiihr fiir den Fall, dass
eine hohere Menge an radioaktiven Abfillen anfillt als derzeit prognostiziert, und iii) die Aufnahme strenger
vertraglicher Ubertragungskriterien.

(499) Die Kommission ist der Ansicht, dass die Ubertragung der Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen auf den
Hedera-Fonds, eine eigenstindige offentliche Einrichtung, die die Mittel fiir ihren vorgesehenen Zweck sichert und
die Kosten im Zusammenhang mit den tibertragenen Verbindlichkeiten kontrolliert — beides unter der Kontrolle
einer unabhingigen staatlichen Stelle (CPN/CNV) —, die Herauslosung der auflereuropiischen Aktiva von Electrabel
aus dem Konsolidierungskreis von Electrabel (und die begleitende Uberwachung durch die CPN/CNV) rechtfertigt
und die Angemessenheit der Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abféllen und abgebrannten
Brennelementen sicherstellt, da bestitigt wurde, dass sich bei Abschluss der Transaktion Aktiva im Wert von
mindestens 4 Mrd. EUR im Konsolidierungskreis von Electrabel befinden. Dariiber hinaus kann die Herauslosung,
wie in Erwidgungsgrund 334 des Einleitungsbeschlusses bereits ausgefiithrt, als angemessen angesehen werden, da
durch die Muttergesellschaft Engie eine unbegrenzte und nicht kiindbare Garantie gewihrt wird, die i) die
Stilllegungsverpflichtungen von Electrabel (was auch das Risiko einschliefit, dass der Wert der Riickstellungen
unzureichend ist), ii) das Mengenrisiko im Rahmen der Abfallbegrenzungsvereinbarung und iii) die Riickzahlung
von Darlehen an Synatom abdeckt.

(500) Schlieflich stellte Belgien auch klar, dass im unterzeichneten Finanzmodell die Kosten fiir die Entsorgung von
Abfillen und abgebrannten Brennelementen aus dem LTO-Projekt oder deren Backend-Kosten beriicksichtigt
werden, die auf etwa 0,9 Mio. EUR pro Brennelement (zu Werten von 2022) geschitzt werden (siche
Erwigungsgrund 177), sodass diese Werte fiir Abfille gezielt dem Zeitraum der Laufzeitverlingerung zugerechnet
werden konnen und im Abfallabkommen nicht beriicksichtigt werden.
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(501)

(502)

(503)

(504)

(505)

(506)

(507)

(508)

(509)

In Bezug auf die Angemessenheit von Komponente 2 wurden im Einleitungsbeschluss drei wichtige zu kliarende
Fragen genannt, die fiir die Bewertung durch die Kommission relevant sind:

a)  die Hohe des Abzinsungssatzes zur Berechnung des Gegenwartswerts der iibertragenen Verbindlichkeiten aus
radioaktiven Abfillen, und dass diese Hohe moglicherweise nicht die sehr langfristigen Risiken im
Zusammenhang mit einer vollstindigen Ubertragung aller Abfallverbindlichkeiten auf den belgischen Staat
widerspiegelt (wie die CPN/CNV in ihrer Empfehlung darlegt)

b)  die Hohe der Risikopramie

¢)  der Wert der Ubertragung zusitzlicher Stilllegungsverbindlichkeiten aus dem LTO-Projekt, der zum Zeitpunkt
der Wiirdigung im Einleitungsbeschluss noch nicht bekannt war.

Erstens wandte Belgien zur Berechnung des Gegenwartswerts der Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und
abgebrannten Brennelementen einen einheitlichen nominalen Abzinsungsfaktor von 3 % ausgehend von einer
Inflationsrate von 2 % und einem realen Zinssatz von 1 % an und folgte damit nicht der Empfehlung der CPN/CNYV,
in der ein zweistufiger Ansatz empfohlen wird, bei dem fiir die ersten 30 Jahre ein Abzinsungssatz von 3,17 %
(ausgehend vom OLO-Satz fiir 30-jihrige Laufzeiten) und fiir den Zeitraum danach ein Abzinsungssatz von 2,17 %
(ausgehend vom risikofreien Zinssatz) angewandt wird. Die Kommission stellte das Abweichen Belgiens von dem
von der CPN/CNV empfohlenen Ansatz infrage.

Wie in Abschnitt 3.3.2.3.1. ausgefiihrt, erlduterte Belgien, dass es sich bei dem Abzinsungssatz von 3 % um einen
konservativen langfristigen Zinssatz handele, der mit dem simulierten einheitlichen Satz entsprechend dem
zweistufigen Ansatz der CPN/CNV (berechnet zu verschiedenen Zeitpunkten) und der Ultimate Forward Rate (UFR)
der EIOPA vergleichbar sei. Wie aus Tabelle 14 hervorgeht, liegt der Abzinsungssatz von 3 % am unteren Ende der
Spanne dieser anderen Referenzsitze, die zu unterschiedlichen Zeitpunkten seit der Unterzeichnung der
Durchfithrungsvereinbarung ermittelt wurden.

Der Zinssatz von 3 % stimmt auch mit dem belgischen OLO-Satz fiir 30-jahrige Laufzeiten iiberein und wire
angesichts des langen Zeitraums und angesichts der Tatsache, dass die 3 % bereits an der Untergrenze der
verschiedenen Schitzungen liegen, nach den marktiiblichen Gepflogenheiten die beste verfiigbare Schitzung. Er ist
zudem deutlich niedriger als der von Deutschland in einem dhnlichen Fall verwendete und von der Kommission in
der Sache SA.45296 genehmigte Abzinsungssatz von 4,58 %.

Bei der Berechnung der Abfallbegrenzung geht Belgien von einer konstanten Inflationsrate von 2 % aus, was dem
langfristigen Inflationsziel der EZB entspricht. Die CPN/CNV dufierte Bedenken, dass die tatsichliche Inflation der
Kosten ftir Bautitigkeiten an kerntechnischen Anlagen (basierend auf dem ABEX-Index) iiber dem Inflationsziel der
EZB von 2 % liegen konnte (siche Erwdgungsgrund 278). Belgien argumentiert, dass das Inflationsziel der EZB von
2 % bei der Berechnung der Abfallbegrenzung der richtige Naherungswert fiir die Inflation sei, da i) der ABEX-Index
nur ein schwacher Niherungswert fur die Baukosten im kerntechnischen Bereich sei, weil er nur den Wohnungsbau
abbilde, und ii) die zugrunde liegenden strukturellen Trends beim ABEX-Index und beim VPI-Index dhnlich seien.
Die Kommission akzeptiert Belgiens Begriindung dafiir, entsprechend den marktiiblichen Gepflogenheiten die EZB-
Zielrate von 2 % zugrunde zu legen.

Daher gelangt die Kommission zu dem Schluss, dass ein Abzinsungssatz von 3 % als konservativ und somit
angemessen angesehen werden kann.

Zweitens erlduterte Belgien beziiglich der Hohe der Risikoprimie, dass auf den Grundbetrag von 9 815 Mio. EUR
eine bedeutende zusitzliche Risikopramie in Hohe von 5185 Mio. EUR aufgeschlagen wurde, um verbleibende
Unsicherheiten abzudecken, und zwar auf der Grundlage eines technischen Vermerks der NERAS.

Belgien erlduterte wahrend der Phase des formlichen Priifverfahrens, wie die in dem Vermerk der NERAS
angefithrten Unsicherheiten und Risiken, die aus der Ubertragung der finanziellen Verantwortung fiir die
Entsorgung radioaktiver Abfille und abgebrannter Brennelemente von den sieben belgischen Kernkraftwerken auf
den belgischen Staat resultieren, bei der Berechnung der Risikoprimie beriicksichtigt wurden (siehe Tabelle 15).

Die Kommission erkennt an, dass es nicht einfach ist, all diese Risiken zu quantifizieren und ihre Wahrscheinlichkeit
zu bewerten. Dennoch ist sie der Auffassung, dass die in der Abfallbegrenzungsvereinbarung vorgesehene
Risikoprimie alle in dem Vermerk der NERAS aufgefiihrten Risiken abdecken soll, bei denen das Eintreten weniger
wahrscheinlich ist als das Nichteintreten, und bewertet die Risikopramie von 5 185 Mio. EUR daher als angemessen.
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(510) Drittens nimmt die Kommission beziiglich der Berechnung des Betrags der Stilllegungs-Dyssynergien die
Empfehlung der CPN/CNV zur Kenntnis, den von Engie vorgeschlagenen Betrag (nominal) auf [100-500] Mio. EUR
zu senken (siche Erwdgungsgrund 200), und betrachtet diesen Betrag als angemessen.

(511) In Anbetracht der vorstehenden Erwdgungen und der zusitzlichen Erlduterungen Belgiens ist die Kommission der
Auffassung, dass die Komponente 2 der Mafinahme angemessen ist.

8.3.3.5.3. Angemessenheit der Komponente 3

(512) Die mit Engie vereinbarten Bestimmungen zur rechtlichen Absicherung sehen vor, dass der belgische Staat Engie fiir
die direkten Verluste entschidigt, die Engie tatsichlich entstehen, wenn neue Vorschriften fiir die Betreiber
kerntechnischer Anlage in Belgien oder fiir die kerntechnischen Tatigkeiten von Electrabel erlassen werden, die sich
negativ auf die Bedingungen der Transaktion auswirken.

(513) Im Falle einer einseitigen Handlung des belgischen Staates, die zur vorzeitigen Abschaltung der Kernreaktoren
Doel 4 und Tihange 3 oder zur Anderung der in den Vereinbarungen festgelegten wirtschaftsbezogenen Parameter
fithrt, konnen die Eigentiimer der Kernkraftwerke die in den Vereinbarungen enthaltenen Entschiddigungsklauseln
in Anspruch nehmen und vor einem Gericht oder einem Schiedsgericht eine Entschidigung beantragen. Die
klagende Partei muss ihren Anspruch nachweisen, und die Hohe der Entschiddigung wird nicht vom belgischen
Staat oder von den Eigentiimern der Kernreaktoren, sondern von einem Dritten festgelegt.

(514) Wie im Einleitungsbeschluss bereits ausgefiihrt, sollte das Verfahren vor einem Gericht oder Schiedsgericht zur
Bestimmung der Hohe des zu ersetzenden Schadens sicherstellen, dass der Beihilfebetrag auf ein Minimum
beschrinkt und somit angemessen ist.

8.3.3.5.4. Schlussfolgerung zur Angemessenheit der Mainahme

(515) Die Kommission ist der Ansicht, dass die Anderungen an der MaRnahme, einschlieRlich einer Anderung des CfD-
Modells, der Verschirfung des MPRA-Mechanismus und der Einfithrung einer MOCP-Obergrenze, sowie die
zusdtzlichen Erlduterungen zur Kombination von Teilmaflnahmen ausreichen, um die Kommission zu der
Schlussfolgerung zu veranlassen, dass die Komponente 1 angemessen ist. Die Kommission beriicksichtigt damit
auch die besonderen Umstinde des Falles, der eine Investition in bestechende Kernkraftwerke, die auf einer
veralteten Technologie beruhen, fiir einen begrenzten Zeitraum von zehn Jahren betrifft. Dariiber hinaus hilt die
Kommission die zusitzlichen Erlduterungen zur Berechnung des Abzinsungssatzes und der Risikopramie fiir
ausreichend, um zu dem Schluss zu gelangen, dass die Komponente 2 der Mafnahme angemessen ist. Was
schlieflich die Komponente 3 betrifft, wurden im Rahmen des férmlichen Priifverfahrens keine Beweise vorgelegt,
die von der fritheren Schlussfolgerung der Kommission abweichen wiirden, dass die Komponente 3 angemessen ist.

(516) In Anbetracht der vorstehenden Ausfihrungen betrachtet die Kommission die Teilmanahmen im Rahmen der
Komponenten 1, 2 und 3 als angemessene Instrumente zur Unterstiitzung des LTO-Projekts.

8.3.3.6. Kombination der drei Komponenten und mégliche kumulative Auswirkungen

(517) In seiner Antwort auf den Einleitungsbeschluss (siche Abschnitt 4.4.4.) machte Belgien geltend, dass die
Komponenten 1, 2 und 3 der Malnahme zwar demselben Zweck — der Verldngerung der Laufzeit der LTO-
Anlagen — dienten und zum selben Zeitpunkt eingefithrt worden seien, sich aber hinsichtlich des Gegenstands und
der Art, des Zwecks und der Begiinstigten unterschieden, sodass alle Komponenten und Teilkomponenten der
Mafnahme als komplementir zueinander betrachtet werden konnten, was mogliche kumulative Auswirkungen
begrenze.
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(518)

(519)

(520)

(521)

(522)

In Bezug auf Belgiens Vorbringen (siehe Erwagungsgriinde 517 und 419), dass jede der drei Komponenten des LTO-
Projekts ein spezifisches Risiko oder eine spezifische Gruppe von Risiken und spezifische Marktversagen, wie in
Erwigungsgrund 418 ausgefiihrt, betreffe, erkannte die Kommission in fritheren Beschliissen zu Kernenergie an,
dass die Kombination dieser spezifischen Risiken und Marktversagen einzigartig fur die Kerntechnik ist (%) und ein
allgemeines Merkmal aller EU-Mirkte, einschlieflich des belgischen Strommarkts, darstellt.

Die Kommission ist der Auffassung, dass jede der drei Komponenten der Mafinahme ein gesondertes Risiko und
Marktversagen abdeckt und dass in dieser Hinsicht keine Uberschneidungen zwischen den drei Komponenten
bestehen. Daher kommt die Kommission zu dem Schluss, dass die Kombination der drei Komponenten der
Mafinahme (Komponente 1, Komponente 2 und Komponente 3) erforderlich und geeignet ist, um alle im
Zusammenhang mit Kerntechnologien ermittelten Risiken (technische Risiken und Projektmanagementrisiken,
Markt- und Investitionsrisiken, langfristige Risiken im Zusammenhang mit der Entsorgung radioaktiver Abfille
und der Stilllegung und dem Riickbau von Kernkraftwerken sowie regulatorische und politische Risiken)
abzudecken.

Hinsichtlich der Verhiltnismifigkeit des kombinierten Mafnahmenpakets vertrat die Kommission im Einleitungs-
beschluss die Auffassung, dass Belgien die Auswirkungen der drei Komponenten der Mafnahme aufeinander nicht
ausreichend nachgewiesen hat, insbesondere was die Verhiltnismifigkeit des kombinierten Pakets aller
Teilmafnahmen betrifft.

Belgien stellte wahrend des formlichen Priifverfahrens klar, dass das Finanzierungsmodell, auf dem die finanziellen
Unterstiitzungsmaffnahmen der Komponente 1 beruhten, die Mehrkosten im Zusammenhang mit den
betriebsbedingten Abfillen und abgebrannten Brennelementen, die in den LTO-Anlagen wihrend des LTO-
Zeitraums erzeugt wiirden, sowie den Betrag der (vom belgischen Staat getragenen) Stilllegungs-Dyssynergien
abdecke, wihrend sich das Abfallabkommen nicht nur auf die LTO-Anlagen, sondern auf alle sieben Kernreaktoren
in Belgien beziehe und alle Riickstellungen fiir Kernenergie einschlieBe, die bis zu den urspriinglichen gesetzlichen
Enddaten der sieben Kernreaktoren zu bilden seien (siche Abschnitt 3.3.2.5.). Daher stimmt die Kommission zu,
dass die Kosten fur radioaktive Abfille und abgebrannte Brennelemente, soweit erforderlich, im Finanzmodell von
Komponente 1 beriicksichtigt wurden, auf dem die Kalibrierung der finanziellen Teilmafnahmen von
Komponente 1 beruht, wihrend sich der grofite Teil des Abfallabkommens in Komponente 2 (die sich auf die
Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen bis zum
urspriinglichen gesetzlichen Enddatum der sieben Kernreaktoren bezieht) nicht mit den finanziellen
Teilmafnahmen in Komponente 1 iiberschneidet. Daher kommt die Kommission zu dem Schluss, dass die
Auswirkungen der Teilmaflnahmen der Komponente 2 bei der Analyse der Verhaltnismafigkeit der Komponente 1
zutreffend beriicksichtigt wurden.

Belgien rdumt ein, dass die Komponenten 2 und 3 der Mafnahme das Risikoprofil von Electrabel (potenziell)
verdndern. Die Komponenten 2 und 3 wiirden jedoch nicht das Risikoprofil von BE-NUC, dem Hauptbegiinstigten
der Komponente 1, verdndern. Daher sei das Risikoprofil von BE-NUC der mafigebliche Faktor bei der Beurteilung
der VerhiltnismaRigkeit der Komponente 1. Wie in Abschnitt 3.4. ausgefiihrt, stimmt die Kommission zu, dass sich
die Begiinstigten der drei Komponenten der Mafinahme jeweils leicht unterscheiden und dass die Auswirkungen der
einzelnen Komponenten der Manahme auf der Ebene des jeweiligen Begiinstigten bewertet werden miissen. Dabei
sind BE-NUC und Electrabel die Hauptbegiinstigten der Komponenten 1 und 3. Das durch die Mainahmen zur
rechtlichen Absicherung im Rahmen der Komponente 3 verringerte Risikoprofil von Electrabel und BE-NUC wurde
beispielsweise bei der Bewertung der finanziellen Teilmafnahmen der Komponente 1 beriicksichtigt, da der
angestrebte IRR des LTO-Projekts im aktualisierten Benchmarking-Verfahren (siche Abschnitt 3.3.1.3.1.1.) als am
unteren Ende des Spektrums liegend betrachtet wird und sich damit der Rentabilitit von Unternehmen mit einem
geringeren Risikoprofil nahert. Dariiber hinaus wurde aufgrund des verringerten Risikoprofils keine zusitzliche
Primie fur nukleartechnische Risiken (oder Liquidititsrisiken) aufgeschlagen (siche Erwidgungsgrund 486
Buchstabe a). Schlieflich liegt der angestrebte IRR zwar bei 7 %, aber der erwartete effektive IRR betrigt 6,5 % und
konnte sogar deutlich niedriger ausfallen, was auf die sehr hohe Wahrscheinlichkeit zuriickzufithren ist, dass
jahrlich unerwartete Ereignisse eintreten, die sich negativ auf die Rendite des Projekts auswirken (siche
Abschnitt 3.3.1.3.1.3.).

("7 Siehe beispielsweise den Beschluss der Kommission vom 13.1.2015, SA.34947 (2013/C) (ex 2013/N), Vereinigtes Konigreich,
Staatliche Beihilfe zugunsten des Kernkraftwerks Hinkley Point C (ABI. L 109 vom 28.4.2015, S. 44) Erwagungsgrund 385; Beschluss
der Kommission vom 24.7.2017, SA.38454 (2017/C) (ex 2015/N), Ungarn, Bau von zwei Kernreaktoren im Atomkraftwerk Paks II
(ABL L 317 vom 1.12.2017, S. 45) Erwdgungsgrund 322; Einleitungsbeschluss vom 30.6.2022, SA.58207 (2021/N), Tschechien,
Unterstiitzung fir den Bau und den Betrieb eines neuen Kernkraftwerks am Standort Dukovany (ABL C 299 vom 5.8.2022, S. 5),
Erwigungsgriinde 182-184.
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(523) Dabher gelangt die Kommission zu dem Schluss, dass die kumulative Wirkung der drei Komponenten der Mafnahme
bei der Beurteilung der VerhiltnismafSigkeit beriicksichtigt wurde, soweit dies erforderlich war, und dass auch die
Kombination der drei Komponenten der Mafinahme verhaltnismafig ist.

8.3.3.7. Vermeidung tibermafiger negativer Auswirkungen auf Wettbewerb und Handel sowie Abwigungspriifung

(524) Damit die Mafinahme mit dem Binnenmarkt vereinbar ist, miissen die negativen Auswirkungen der Mafinahme in
Form von unzulissigen Wettbewerbsverfalschungen und Auswirkungen auf den Handel zwischen Mitgliedstaaten
begrenzt sein und durch die positiven Auswirkungen der Beihilfe aufgewogen werden.

(525) Um die Auswirkungen auf den Markt zu analysieren, hat die Kommission die Auswirkungen auf den Wettbewerb
untersucht, die dadurch entstehen, dass der etablierte und alleinige Betreiber der beiden LTO-Anlagen, Electrabel,
und das zweitgrofite Unternehmen (gemessen an den Marktanteilen) auf dem belgischen Strommarkt, Luminus,
Hauptbegiinstigte der angemeldeten Mafinahme sind. Angesichts der starken Stellung von Electrabel auf dem sehr
konzentrierten belgischen Strommarkt (siche Abschnitt 2.5) rief die Auswahl von Electrabel als Hauptbegiinstigter
der Beihilfe Bedenken in Bezug auf eine mogliche unzuldssige Verzerrung der Marktstruktur hervor.

(526) In Abschnitt 4.3.3.1. des Einleitungsbeschlusses bewertete die Kommission die Tatsache, dass Electrabel (als
wichtiger Begiinstigter des LTO-Projekts und alleiniger Betreiber der LTO-Anlagen) ohne Ausschreibung,
Auswahlverfahren oder offentliche Aufforderung zur Interessenbekundung ausgewihlt wurde. Angesichts dieses
Vorgehens war nicht klar, ob andere potenzielle Betreiber in Betracht gezogen wurden, was die Frage aufwirft, ob
Electrabel der effizienteste Betreiber ist und aus welchen technischen oder wirtschaftlichen Griinden Electrabel
ausgewihlt wurde.

(527) Die Kommission beriicksichtigte im Einleitungsbeschluss die folgenden Argumente fiir ihre Schlussfolgerung, dass
die Auswahl von Electrabel ohne Ausschreibung zu keiner potenziellen unangemessenen Verzerrung der
Marktstruktur fithren wiirde:

a)  Electrabel ist seit jeher der einzige Betreiber kerntechnischer Anlagen in Belgien und verfiigt daher iiber die
erforderliche Erfahrung mit dem Betrieb der bestehenden belgischen Kernkraftwerke sowie iiber die
erforderlichen Genehmigungen. Daher gibt es keinen alternativen Betreiber, der als Betreiber der
Kernreaktoren besser geeignet wire (siche Erwagungsgrund 22).

b)  Auch in anderen Fillen, die den Bau neuer Kernreaktoren betrafen (z. B. Paks IT (%)), wurde der Empfinger der
Beihilfe fiir den Betrieb der Anlagen nicht im Rahmen einer Ausschreibung ausgewahlt.

¢)  Die Forderung wird fiir einen begrenzten Zeitraum (10 Jahre) gewédhrt und unterstiitzt nur den Weiterbetrieb
der beiden Kernkraftwerke und keine neuen Investitionen.

(528) Im Einleitungsbeschluss verwies die Kommission auch auf die starke Stellung von Engie auf dem belgischen
Strommarkt und duflerte Bedenken hinsichtlich moglicher unangemessener Verzerrungen der Marktstruktur durch
die in Rede stehende Beihilfemafnahme. Die Kommission hatte diesbeziiglich Bedenken und Fragen, die
insbesondere Folgendes betrafen:

a)  das CfD-Modell,
b)  die Unabhingigkeit des EMSA-Partners, der mit dem Verkauf der Kernenergie beauftragt wurde,

¢)  die mogliche Verdringung alternativer Investitionen aufgrund der Mainahme.

(') Siehe Fuflnote 145.
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(529)

(530)

(531)

(532)

(533)

Erstens dnderte Belgien, wie in Abschnitt 3.3.1.3.2. naher erldutert und in Abschnitt 8.3.3.4.1. gewiirdigt, das CfD-
Modell, indem es die Entscheidungsbefugnis fiir Modulationen dem EMSA-Partner iibertrug, der — durch die
gednderte Verglitungsformel — einen Anreiz hat, wirtschaftsbedingte Modulationen zu veranlassen, wenn die
Marktpreise niedriger sind, aber nicht, wenn die Marktpreise hoher sind (im Gegensatz zum urspriinglichen CfD-
Modell, bei dem fuir den Betreiber kerntechnischer Anlagen ein Anreiz zur durchgingigen Erzeugung bestand). Die
Kommission stellte auch die Verwendung des DAM-Preises als MRP in der CfD-Formel infrage. Belgien belief den
MRP unverdndert und begriindete dies damit, dass die Verwendung eines langfristigen Produkts im CfD weniger
geeignet sei, da die Erzeugung wiahrend der Wiederanlaufphase des LTO-Projekts (in der gleichzeitig noch
Bauarbeiten an den LTO-Anlagen ausgefithrt wiirden) verringert sei und uber die gesamte Laufzeit des LTO-
Projekts das Risiko von Ausfillen bestehe, wihrend gleichzeitig der Kernkraftwerksbestand von 7 auf
2 Kernreaktoren reduziert werde (sieche Erwdgungsgrund 98). Belgien hat die Moglichkeit, nach 3,5 Jahren neu iiber
die Wahl des MRP zu entscheiden (siche Erwagungsgrund 100). Belgien bestitigt auch, dass der Vertragspartner des
CfD (BE-WATT) eine Risikomanagementstrategie fiir seine offene Position entwickeln wird, wie dies rechtlich
vorgesehen ist, und dass deren Umsetzung zur Liquiditit auf den Terminstrommirkten beitragen wird (siche
Erwigungsgrund 99).

Zweitens bestitigte Belgien, dass die EMSA-Vereinbarung im Wege eines offenen Ausschreibungsverfahrens
vergeben wird, um einen unabhingigen EMSA-Partner fiir den Verkauf des in den LTO-Anlagen erzeugten Stroms
auszuwihlen. Durch die Durchfithrung einer Ausschreibung werden die Zweifel der Kommission hinsichtlich des
Verfahrens zum Abschluss der EMSA-Vereinbarung ausgeraumt. Was die Bedenken der Kommission in Bezug auf
die Unabhingigkeit des EMSA-Partners anbelangt, insbesondere fiir den Fall, dass die Ausschreibung nicht zu
einem Ergebnis fithrt und der Stromverkauf im ersten Jahr von GEMS, der Handelsabteilung von Engie,
tibernommen wird, oder fur den Fall, dass GEMS im Rahmen der Ausschreibung als EMSA-Partner ausgewdahlt
wird, hat Belgien niher erldutert, welche zusitzlichen Vorkehrungen in diesen Fillen getroffen werden (siche
Abschnitt 3.3.1.5.3.).

SchliefSlich hatte die Kommission, wie im Einleitungsbeschluss bereits ausgefiihrt, Bedenken, dass das LTO-Projekt
fir andere Investitionsvorhaben im Energiesektor zu wenig Raum lassen wiirde. Auf die potenziellen negativen
Auswirkungen des LTO-Projekts insbesondere auf Investitionen in erneuerbare Energien wurde auch in einigen
Stellungnahmen Dritter hingewiesen (siche Abschnitt 6.2.3.1.). Die Kommission ist der Auffassung, dass die
Behauptungen Dritter nicht hinreichend begriindet waren und das LTO-Projekt die unzureichende Stromerzeu-
gungskapazitit im Zeitraum 2025-2035 aus folgenden Griinden nicht vollstindig ausgleichen wird:

a)  In der jingsten Studie von Elia zur Angemessenheit der Ressourcen (NRAA 2023) wird darauf hingewiesen,
dass die zusitzliche Kapazitit der LTO-Anlagen von 2 GW nicht ausreichen wird, um den erwarteten Anstieg
der Stromnachfrage in den nichsten zehn Jahren zu decken.

b)  Durch den belgischen Kapazititsmechanismus haben andere neue und bestehende Erzeugungstechnologien
(insbesondere in den Bereichen thermische Erzeugung, Laststeuerung und Speicherung) fur einen kurzen
oder lingeren Zeitraum Zugang zu Finanzmitteln (die Vertrdge im Rahmen des KM haben Laufzeiten von 1,
3, 8 oder 15 Jahren). Daher wird das LTO-Projekt die Situation anderer Erzeugungstechnologien in Belgien
nicht iibermdfig beeintrichtigen und in der Zeit bis 2035 Investitionen in neue Anlagen zur thermischen
Erzeugung, Laststeuerung und Speicherung nicht verhindern.

c)  Es gibt keine Anzeichen dafiir, dass Belgien den Aufbau neuer Erzeugungskapazititen aus erneuerbaren
Energiequellen nicht mehr unterstiitzen wiirde. So genehmigte die Kommission im Jahr 2024 die Pline
Belgiens fiir die Entwicklung von Windparks in der Nordsee im Rahmen des Off-Shore-Windkraftprojekts
Princess Elisabeth (siche Fulinote 148).

Aus den genannten Griinden hat die Kommission keine Anhaltspunkte dafiir, dass das LTO-Projekt neue
Marktteilnehmer am Eintritt in den belgischen Stromerzeugungsmarkt und/oder andere Marktteilnehmer am
Aufbau neuer Erzeugungskapazititen hindern wird. Folglich diirften auch die Auswirkungen des LTO-Projekts auf
den Endkundenmarkt begrenzt bleiben.

Dariiber hinaus stellt die Kommission fest, dass die Marktkonzentration auf dem belgischen Energiemarkt in den
letzten Jahren leicht zuriickgegangen ist (siche Abschnitt 2.5.) und die parallele Stilllegung der anderen
Kernreaktoren von Engie in Belgien diesen Trend verstirken konnte.
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(534) In Bezug auf die Komponente 2 stellte die Kommission in Erwagungsgrund 372 des Einleitungsbeschlusses fest, dass
die Ubertragung der Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen die
Wettbewerbsposition der Beihilfeempfinger gegeniiber ihren Wettbewerbern nicht unmittelbar verbessern wird.
Zunichst wird diese Komponente der Mafinahme den Betreiber kerntechnischer Anlagen zwingen, einen hoheren
Geldbetrag auszugeben, als derzeit in den Bilanzen angesammelt wurde. Die Mengenanpassungsgebiihr, die vom
Betreiber kerntechnischer Anlagen zu zahlen ist, wenn mehr radioaktive Abfille anfallen als urspriinglich
vorgesehen, dient als Schutz. Dariiber hinaus kommt die Kommission nach dem f6rmlichen Priifverfahren auf der
Grundlage der zusitzlichen Angaben Belgiens (siche Abschnitt 3.3.2.3.) zu dem Schluss, dass die pauschale
Vorauszahlung in Hohe von 15 Mrd. EUR das Risiko, das der belgische Staat durch die Ubernahme der
Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen von Electrabel eingegangen ist, hinreichend mindern wird und daher
verhaltnismafig ist. Auch die anderen Teilmafinahmen der Komponente 2 wurden als verhdltnismaflig bewertet
(siche Abschnitt 8.3.3.5.2.). Daher haben die Teilmalnahmen der Komponente 2 keine potenziellen negativen
Auswirkungen auf den Wettbewerb und den Handel zwischen Mitgliedstaaten.

(535) Was schlieflich die Komponente 3 betrifft, so haben die Klauseln zur rechtlichen Absicherung, wie in
Erwdgungsgrund 373 des Einleitungsbeschlusses ausgefithrt, wenn und soweit sie anwendbar sind, lediglich
Ausgleichscharakter. Daher ist die Kommission der Ansicht, dass sie keine potenziellen negativen Auswirkungen
auf den Wettbewerb und den Handel zwischen Mitgliedstaaten haben.

(536) In Anbetracht der Anderungen des CfD-Modells, der Durchfithrung einer Ausschreibung fiir die EMSA-
Vereinbarung (und der Anderungen bei der Vergiitung des EMSA-Partners) und der Vorkehrungen zur
Sicherstellung der Unabhingigkeit des EMSA-Partners, des Fehlens von Anzeichen dafiir, dass das LTO-Projekt die
Entwicklung anderer Stromerzeugungstechnologien in Belgien behindern wird, sowie der Verhiltnismafigkeit der
tibertragenen Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen und der Klauseln zur
rechtlichen Absicherung ist die Kommission der Ansicht, dass mégliche unangemessene Verzerrungen auf dem
belgischen Markt begrenzt bleiben werden.

8.3.4. Abwigung der positiven Auswirkungen der Beihilfe gegen die negativen Auswirkungen auf Wettbewerb und Handel

(537) Im Anschluss an die Wiirdigung in Abschnitt 8.3.2. des vorliegenden Beschlusses erkennt die Kommission an, dass
die Mafinahme auf die Forderung von Investitionen in die Kernenergie abzielt und somit zur Entwicklung eines
Wirtschaftszweigs, nimlich der Stromerzeugung aus Kernenergie, beitrdgt und gleichzeitig die Stromversorgungssi-
cherheit sowie die Verringerung der Abhingigkeit Belgiens von fossilen Brennstoffen (und damit auch die
Dekarbonisierungsziele Belgiens) unterstiitzt.

(538) Die Kommission erkennt an, dass die Investition ohne die Beihilfe, einschlieflich aller drei Komponenten, die die
Beihilfemalnahme bilden, nicht durchgefithrt werden kann. Die Beihilfe ist daher fir die Entwicklung dieses
Wirtschaftszweigs erforderlich und hat einen Anreizeffekt.

(539) Die Kommission gelangte zu dem Schluss, dass der zweiseitige CfD, ergidnzt durch die anderen finanziellen
Mafinahmen zur Unterstiitzung der finanziellen Tragfihigkeit des Gemeinschaftsunternehmens, die Vereinbarung
iiber die Ubertragung von Verbindlichkeiten aus radioaktiven Abfillen und abgebrannten Brennelementen sowie
die Klauseln zur rechtlichen Absicherung geeignete Instrumente sind. Das férmliche Priifverfahren hat keine
Beweise dafiir erbracht, dass andere Mafnahmen mit geringeren wettbewerbsverzerrenden Auswirkungen ebenso
wirksam gewesen wiren, insbesondere angesichts der besonderen Umstinde des Falles, der eine Verlingerung der
Laufzeit bestehender Anlagen fiir einen begrenzten Zeitraum betrifft.

(540) Die Beihilfe wird in verhaltnisméiRiger Weise gewihrt, da der Begiinstigte keine zusitzlichen Gewinne iiber das
hinaus einbehilt, was unbedingt erforderlich ist, um den wirtschaftlichen Betrieb und die Rentabilitit des
Kernkraftwerks sicherzustellen. Das gednderte CfD-Modell und die gednderte Vergiitungsformel fiir den EMSA-
Partner (deren Parameter nach drei Jahren iiberpriift werden) sowie die Begrenzung der MOCP sorgen dafiir, dass in
den LTO-Anlagen Strom entsprechend den Marktsignalen erzeugt wird und dass der Betreiber kerntechnischer
Anlagen und das Gemeinschaftsunternehmen stirker dem Marktrisiko ausgesetzt sind, wihrend das Risiko des
belgischen Staates gemindert wurde.
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(541)

(542)

(543)

(544)

(545)

(546)

(547)

(548)

Die regelmiRige Uberpriifung klar definierter Einflussgrofen fiir das Finanzmodell, die eine Anpassung nach oben
und unten ermoglichen, stellt sicher, dass die derzeit bestehenden erheblichen Unsicherheiten in Bezug auf Kapital-
und Betriebskosten fiir die Begiinstigten nicht zu einer Uberkompensation fithren. Durch die Anwendung eines
(verschirften) Mechanismus zur Gewinn- und Verlustteilung wird aufferdem sichergestellt, dass Anreize bestehen,
die LTO-Anlagen so effizient wie moglich zu betreiben, wihrend gleichzeitig die Lasten mit dem belgischen Staat
geteilt werden, falls die Marktpreise hoher oder niedriger sind als erwartet.

Die Eigenkapitalrendite zwischen 6 % und 8 % (mit einem Zielniveau von 7 %) liegt gegeniiber Vergleichsprojekten
am unteren Ende des Spektrums, was mit den Kapitalkosten im Einklang steht und daher als verhdltnismafig
angeschen wird. Dies gilt insbesondere angesichts der Umstinde des LTO-Projekts, das eine Verlingerung der
Laufzeit bestehender Anlagen, die auf einer veralteten Technologie beruhen, fiir einen begrenzten Zeitraum von
zehn Jahren betrifft.

Die Kommission stellt ferner fest, dass weder Electrabel noch BE-NUC den Verkauf des in den LTO-Anlagen
erzeugten Stroms kontrollieren werden, sondern dass ein unabhingiger EMSA-Partner den gesamten Strom auf
dem Markt verkaufen wird. Dies wird dazu beitragen, dass die Marktstellung von Engie auf dem belgischen Markt
nicht verstirkt wird.

Dariiber hinaus hat die Kommission keine Anhaltspunkte dafiir, dass das LTO-Projekt neue Marktteilnehmer am
Eintritt in den belgischen Stromerzeugungsmarkt und/oder andere Marktteilnehmer am Aufbau neuer Erzeugungs-
kapazititen hindern wird, und kommt auf der Grundlage der Erwidgungen in Abschnitt 8.3.3. zu dem Schluss, dass
die potenziellen unzulissigen Wettbewerbsverfilschungen insgesamt begrenzt sind.

Nach griindlicher Abwigung und Beriicksichtigung der Zusagen ist die Kommission zu dem Schluss gelangt, dass
sich die aus der Mafinahme ergebenden unzulissigen Wettbewerbsverfilschungen auf das notwendige Minimum
beschrianken und durch die positiven Effekte der Beihilfemafinahme wettgemacht werden.

Schlussfolgerung zur Vereinbarkeit der Beihilfe mit dem Binnenmarkt

Auf der Grundlage der Wiirdigung in diesem Beschluss und unter Beriicksichtigung der besonderen Umstinde
dieses Falles, nimlich der Verlingerung der Laufzeit bestehender Kernreaktoren, die auf einer veralteten
Technologie mit begrenzter Flexibilitit beruhen, fiir einen begrenzten Zeitraum von zehn Jahren, stellt die
Kommission fest, dass das von den belgischen Behérden angemeldete und spiter geinderte Mafnahmenpaket,
einschlieflich der Uberpriifungsmoglichkeiten und Zusagen, nach Artikel 107 Absatz 3 Buchstabe ¢ AEUV mit
dem Binnenmarkt vereinbar ist.

9. SCHLUSSFOLGERUNG

Die gednderte Mafnahme ist auf der Grundlage des Artikels 107 Absatz 3 Buchstabe ¢ AEUV mit dem Binnenmarkt
vereinbar.

Die Kommission stellt fest, dass die Durchfithrungsvereinbarung und die Begleitdokumente mit den in der EMSA
festgelegten Bedingungen und dem unterzeichneten Finanzmodell zur Bewertung vorgelegt wurden. Belgien sagt
zu, dass die Vereinbarungen, deren endgiiltige Bedingungen noch nicht festgelegt wurden (z. B. ASA, Gesellschafter-
darlehen, SDC-Darlehen, WCEF), Standardklauseln enthalten werden, die jeder Investor fiir ein dhnliches Projekt
anstreben wiirde, und zu Fremdvergleichsbedingungen festgelegt werden. Sollte die angemeldete Maffnahme, wie in
diesem Beschluss dargelegt, durch die endgiiltigen Bedingungen dieser Dokumente gedndert werden, so verpflichtet
sich Belgien, diese bei der Kommission anzumelden —

HAT FOLGENDEN BESCHLUSS ERLASSEN:

Artikel 1

Die von Belgien geplante MafSnahme zur Unterstiitzung der Verlingerung der Laufzeit von zwei Kernreaktoren in Belgien,
namlich Doel 4 und Tihange 3, ist mit dem Binnenmarkt vereinbar.

Die Durchfiithrung der Manahme wird daher genehmigt.
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Dieser Beschluss ist an das Konigreich Belgien gerichtet.

Briissel, den 21. Februar 2025

Artikel 2

Fiir die Kommission
Teresa RIBERA
Exekutiv-Vizeprisidentin
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