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KOMMISSIONENS BESLUT (EU) 2025/ 2370
av den 21 februari 2025

om den statliga stoditgirden SA.106107 (2024/N) som Belgien planerar att genomfora for
forlingning av tva kiirnreaktorers (Doel 4 och Tihange 3) livskingd

[delgivet med nr C(2025) 1070]
(Endast den engelska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 108.2 forsta stycket,
med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomrédet, sarskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med nimnda bestimmelser ha gett berorda parter tillfdlle att yttra sig (') och med beaktande av dessa
synpunkter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1)  Genom en skrivelse av den 21 juni 2024 underrittade Belgien kommissionen om dtgirden till stod for
forlangningen av livslingden for tvd kdrnreaktorer i Belgien (Doel 4 ["D4”] and Tihange 3 ['T3"], tillsammans
kallade de tvd reaktorerna. Efter kommissionens begdran om upplysningar av den 4 juli 2024 limnade Belgien
ytterligare upplysningar till kommissionen genom skrivelser av den 9 och 10 juli 2024.

(2)  Genom en skrivelse av den 22 juli 2024 underrittade kommissionen Belgien om sitt beslut att inleda det forfarande
som anges i artikel 108.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget) avseende denna dtgard
(Deslutet om att inleda forfarandet).

(3)  Belgien inkom med sina synpunkter pé beslutet om att inleda forfarandet den 22 augusti 2024.

(4)  Kommissionens beslut om att inleda forfarandet offentliggjordes i Europeiska unionens officiella tidning ().
Kommissionen uppmanade berorda parter att inkomma med synpunkter.

(50  Kommissionen mottog synpunkter fran berorda parter. Den har oversint dessa synpunkter till Belgien som givits
tillfalle att bemota dem. Belgiens synpunkter mottogs genom en skrivelse av den 30 oktober 2024.

(6)  Ytterligare upplysningar limnades av Belgien den 2 september 2024, den 23, 27 och 30 oktober 2024, den 8, 14,
18, 22, 25, 27 och 30 november 2024, den 2, 4, 5, 12, 13, 17 och 20 december 2024, den 7, 9, 17, 18, 20, 27,
29, 30 och 31 januari 2025 samt den 1 februari 2025 ().

(7)  Genom en skrivelse av den 24 oktober 2024 samtyckte Belgien till att undantagsvis avstd frén sina rittigheter enligt
artikel 342 i EUF-fordraget jamford med artikel 3 i rddets forordning nr 1/1958 (), och till att detta beslut skulle
antas och meddelas pa engelska.

() Statligt stod — Belgien — Statligt stod SA.106107 (2024/N) — Forlingning av tvd kirnreaktorers (Doel 4 och Tihange 3) livslingd -
Uppmaning enligt artikel 108.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt att inkomma med synpunkter (EUT C,
C[2024[4921, 8.8.2024, ELL http://data.europa.cu/eli/C/2024/4921 0j).

() Se fotnot 1.

() Vissa tekniska, finansiella, ekonomiska och operativa uppgifter utarbetades pa grundval av information fran Electrabel.

(*) Radets forordning nr 1 om vilka sprak som skall anviandas i Europeiska ekonomiska gemenskapen (EGT 17, 6.10.1958, s. 385, ELL:
http://data.europa.eu/eli/reg/1958/1(1)/0j).
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2. DETALJERAD BESKRIVNING AV SAMMANHANGET

2.1 Belgiens kirnkraftsflotta

(8) Fram till 2022 bestod Belgiens kirnkraftsflotta av sju kirnreaktorer: fyra i Flandern (Doel) och tre i Vallonien
(Tihange). Alla reaktorer togs i drift mellan 1975 och 1985 (°) och byggdes av allminnyttiga foretag (Ebes,
Intercom och Unerg) som sd smédningom slogs samman till Electrabel SA (majoritetsdgt av Tractebel) dr 1990
(Electrabel). Ar 1996 blev Société Générale de Belgique (SGB) majoritetsigare i Tractebel och ar 1999 forvirvade
Suez nistan 100 % av SGB. Efter sammanslagningen mellan Suez och Gaz de France (GDF) ar 2008 har Electrabels
verkliga dgare varit Engie S.A. (Engie).

(9)  Electrabel, ett heldgt dotterbolag till Engie, har varit kdrnkraftsoperator och majoritetsdgare i de sju belgiska
kirnreaktorerna sedan deras verksamhet inleddes. I dag ser dgandet av de belgiska karnreaktorerna ut som foljer:

—  Electrabel dger 100 % av Doel 1 och Doel 2, 89,807 % av Doel 3, Doel 4, Tihange 2 och Tihange 3 samt 50 %
av Tihange 1.

—  Luminus, ett dotterbolag till EDF Belgium, dger 10,193 % av Tihange 2, Tihange 3, Doel 3 och Doel 4.

—  EDF Belgium (%) dger resterande 50 % av Tihange 1.

(10)  De tvd reaktorernas kapacitet (se tabell 2) dr som foljer:

—  Doel 4 har for ndrvarande en nominell kapacitet pd 1038 MW 2022 (1 026 MW 2023) och genererade
8 940 TWh el 2022 (’), vilket motsvarar en andel pd omkring 11 % av den totala efterfrigan pa el i Belgien
2022 (82,9 TWh ().

—  Tihange 3 har for nirvarande en nominell kapacitet pd 1 038 MW 2022 (1 030 MW 2023) och genererade
7366 TWh el 2022 (°), vilket motsvarar en andel pd omkring 9 % av den totala efterfragan pa el i Belgien
2022 (82,9 TWh ().

(11) Belgien forklarar att alla belgiska kdrnreaktorer, inklusive de tvd reaktorerna, har utformats och drivits som
baslastenheter baserat pa tekniken for tryckvattenreaktorer. Konstruktionen ir frdn 1970-talet och typisk for
baslastenheter, liksom for dldre kdrnreaktorer runt om i virlden. Dessa enheter drivs vanligen med maximal
nominell kapacitet ndr de 4r online, i motsats till nyare teknik (generation IIT) som kan drivas flexibelt, t.ex. med en
uteffekt som kan dndras 6ver tid (effektandring eller lastféljning), och tillhandahilla frekvensreglering och
driftsreserver ("!). Vid baslastdrift minskas eller stings kraften vanligtvis endast nir s krivs pa grund av planerat
brinslebyte och/eller periodiskt underhdll, oplanerat bridskande underhdll for att korrigera problem med
anldggningens utrustning eller ovintade konstruktions- och/eller sikerhetsbegransningar. En minskning av
uteffekten beror ddrfor snarare pd behoven hos kirnkraftsoperatoren eller den som ar systemansvarig for
overforingssystemet dn pa marknadssignaler.

®) Doel 1, Doel 2 och Tihange 1 1975; Doel 3 och Tihange 2 1982 respektive 1983; Doel 4 och Tihange 3 1985.

(

() EDF Belgium och Luminus 4r separata juridiska personer. De ingdr bada i EDF-koncernen. EDF Belgium é4ger 68,6 % av aktierna i
Luminus. De andra aktiedgarna i Luminus ar Ethias, Publilec, Socofe och Nethys.

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

%) Kalla: Elia Group, Adequacy & flexibility study for Belgium (2024-2034) — Issuu (s. 42).

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

0

system operations with renewable energy”, Applied Energy, vol. 222, 2018, s. 872-884.
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(12)  Belgien klargor att de belgiska kdrnreaktorerna ar tekniskt begrinsade av en utformning som starkt begransar
mojligheterna till reglering av uteffekten, som under en lang tid begransades till nitreglering. Detta beror pa att
belgiska karnreaktorer uteslutande ar utrustade med svarta styrstavar, som i motsats till grd styrstavar kraftigt
begrinsar regleringsformégan (). Diremot 4r t.ex. ndgra av de senaste franska kirnreaktorerna utrustade med
bade svarta och grd styrstavar, och bdde utformas och byggs for att kunna utfora regleringar och lastf6ljning. P4
grund av de belgiska kirnreaktorernas utformning med svarta styrstanger forbjod den belgiska kdrnsakerhetsmyn-
digheten (AFCN/FANC) (%) fram till nyligen reglering av ekonomiska skil. Reglering godtogs endast pa grund av
tekniska skil eller pd begdran av Belgiens systemansvariga for Overforingssystemet (Elia) for att undvika
stromavbrott (*4).

(13)  Belgien uppger dock att man som svar pd den allminna utvecklingen pé elmarknaderna och behovet av att infora
flexibilitet i driften har genomfort studier om att tilldta vissa fall av reglering av ekonomiska skal (ekonomisk
reglering). Ar 2015 inledde Engie, Electrabel och de belgiska tillsynsmyndigheterna sikerhetsstudier () for att
analysera vilka villkor som madste vara uppfyllda for att tillita viss reglering av ekonomiska skal, bl.a. genom att
titta pd hur sddan reglering paverkar kirnbranslet. I studien drogs slutsatsen att hogst 30 ekonomiska regleringar
per brinslecykel kunde godtas for Tihange 3 och Doel 4, under forutsittning att ett antal tekniska villkor — framst
kopplade till uppvirmning och nedkylning av brinsleelementet — respekteras:

—  hastigheten for nedtrappning och upptrappning begransas till 1 %/min.,
—  minimieffekt vid 50 % av nominell effekt (*°),
—  minst tvd timmar (tre timmar om regleringen sker under intradag) och hogst 72 timmar for en reglering,

—  minst 72 timmar mellan tva regleringar i samma reaktor for stabilisering.

(14)  Dessutom skulle reglering inte vara mojlig under vissa perioder ('), t.ex.

a)  vid slutet av en brinslecykel, under de sista tvd mdnaderna nir borkoncentrationen i primérkretsen ar lag
(mindre dn 200 ppm borsyra),

b)  ndr reaktoroperatoren begir att reglering inte ska utforas for att undvika transienter i specifika situationer
(t.ex. ménatliga tester av neutronflode, potentiellt ventillickage, fysisk 6versyn av reaktorn osv.) eller pa
grund av tekniska problem.

(1) "Svarta” styrstavar (tillverkade av borkarbid) absorberar alla infallande neutroner. De ar utformade for att stinga av reaktorn och kan
dirfor skapa en hog temperaturgradient och spanning i brinsleelementen vid reglering. "Gra” styrstavar (tillverkade av silver-indium-
kadmium) absorberar endast en del av de infallande neutronerna och ér utformade for att ge reaktorn en flexibel uteffekt genom att de
orsakar betydligt mindre storningar i neutronflodet och effektfordelningen i nirheten av stavarna, och saledes inte medfér samma
problem med brinsledverhettning.

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

(" Sidana begdranden om reglering frdn Elia kan delas upp i tvd kategorier beroende pé hur kritisk situationen 4r: Varningsskede:
reglering som begirs av Elia en vecka i forvdg pé grund av en forvintad kritisk situation pé elnitet. Akutskede: reglering som begirs av
Elia direkt till kirnkraftsenheternas kontrollrum for att omedelbart avlasta nitet.

(") Killa: 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”, Proceedings of WRFPM, 2014, Paper N°100136, Sendai, Japan,
14-17 september.

(1% I praktiken erbjuds upp till 400 MW kapacitet for ekonomiska regleringar pé begiran av anlidggningsoperatorer snarare 4n en kapacitet
pd 500 MW (50 % av nominell effekt) som kriver mer manuell drift och dirmed okar risken for automatisk nedstingning.

(") Se Operational procedure, Fleet procedure nuclear modulation, ZST.10010883175.000_06, bilaga Q1, avsnitten 3.1 och 3.2, s. 4-6.
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(15)  Efter dessa studier gav AFNC/FANC operatoren tillstdnd att genomfora upp till 30 regleringar per cykel (%), vilket
motsvarar det maximala antalet regleringar som kan utforas inom grinserna for den nuvarande driftslicensen.
Givet dessa begrinsningar papekade Engie att varje beslut om reglering bedoms med forsiktighet frdn operatdrens
sida eftersom det medfor flera risker (t.ex. produktion av flytande avfall pd grund av reglering, snabbare dldrande
av anldggningarna, risk for automatisk nedstingning, potentiella skador som kan goéra det omojligt att aterstarta
reaktorn osv.) som ar allmint dokumenterade i akademisk litteratur (*%).

(16)  Enligt Belgien (baserat pd uppgifter fran Electrabel) finns det i det nuvarande kunskapsldget inga tekniska 16sningar
for att 6ka flexibiliteten till en rimlig kostnad och inom en rimlig tidsram. Den tekniska uppgraderingen for att
omvandla en baslastreaktor till en lastfoljande anliggning och for att méjliggora storre flexibilitet skulle kriva att
utformningen fordndras i sin helhet och sirskilt att reaktortryckkarlets huvud byts ut, ndgot som ar en vildigt
tidskravande och komplicerad procedur. Dessutom skulle det kravas nya sikerhetsanalysrapporter (SAR-studier)
och en betydande dndring av driftslicensen som skulle beh6va utfardas av de belgiska kirnsikerhetsmyndigheterna.

(17)  Dessutom forklarar Belgien (baserat pa uppgifter frin Electrabel) att reaktorernas flexibilitet dven begrinsas av
brénslets sirdrag och avbrottshanteringen:

a)  Brinslet dr skraddarsytt for en specifik cykellingd och ett visst antal mojliga regleringar. En 6kad flexibilitet i
reaktorerna skulle kriva en dndring av brinsleanrikningen, vilket inte dr mojligt eftersom brénslet redan har
bestillts for hela projektets loptid. Om de tva reaktorerna skulle "uppgraderas” for att 6ka antalet tillgdngliga
regleringar skulle man behova bestilla nytt brénsle, vilket skulle vara orimligt dyrt.

b)  Kirnkraftsoperatoren dr tekniskt och juridiskt begrinsad av AFNC/FANC (*) och har endast ett mycket
begrinsat manoverutrymme nér avbrott for underhall, arbeten och brinslebyte planeras. Planerade avbrott dr
mycket komplicerade att genomféra och méste forberedas manader, eller till och med ér, i forvdg. Inom ramen
for Remit (*') mdste marknadsaktoren i god tid offentliggéra datumen for avbrotten, t.ex. genom NordPools
plattform for brddskande marknadsmeddelanden (UMM) (¥), och detta gors i praktiken i allminhet tre &r i
forvdg. Dessutom kan avbrottsdatumen mycket sillan dndras nir de val har tillkinnagivits (med tanke pd
operativa begrinsningar, t.ex. tillgdng pa delar och entreprenorer) och sddana dndringar kan ifrdgasittas av
den systemansvariga for overforingssystemet som, om denne anser att avvikelsen leder till en storning av
ndtet, kan begira ersittning frén kirnkraftsoperatoren. Under alla omstindigheter kan avbrottsdatum inte
andras efter mitten av juli dret fore utan forhandsgodkdnnande fran den systemansvariga for overforings-
systemet.

¢) P4 driftsidan kommer de tvd reaktorerna att koras med branslecykler pd 12 mdnader (i stillet for den
nuvarande brinslecykeln pd 18 ménader). Detta beslut har fattats for ekonomisk balans.

—  Detta gors for det forsta for att maximera de tva reaktorernas produktionsperiod under kommande
vintrar, nir efterfrgan pa el 4r som hogst — liksom priserna — medan produktionen av fornybar el ar
lagre. Man kom dirfor overens om att de tvd reaktorerna skulle drivas med en brinslecykel pé tolv
ménader, sd att periodiska avbrott for brinslebyte skulle kunna synkroniseras och 4ga rum under
sommaren varje dr.

(**) Belgien har inkommit med tillstdnd frén verkstillande direktoren for BelV, som ér en underorganisation till AFNC/FANC, att utfora
ekonomiska regleringar upp till 30 gdnger per cykel:

For Doel 4, se BelV, 3078/2739/POL851, Kerncentrale Doel — Eenheid Doel 4 — Gedeeltelijke keuring voor ontvangst van wijziging aan de
vergunde installaties, 26 juli 2017.
For Tihange 3, se BelV, 2018-0330, Approbation MNI 03/14/03, Modulations de puissance étendues, 28 augusti 2018.

(") Se tex. 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, volym 151, 2018, s. 289-296; iii) Alexey Lokhov, "Suivi de charge dans les centrales nucléaires”, AEN Infos, 2011,
nr 29.2.

(*) Se fotnot 18.

(*') Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1227/2011 av den 25 oktober 2011 om integritet och Oppenhet pé
grossistmarknaderna for energi (EUT L 326, 8.12.2011, s. 1), artikel 2.1 b.

(*) Foljande link ger tillgdng till alla framtida UMM for Tihange 3 och Doel 4: https://umm.nordpoolgroup.com/#/messages?
publicationDate=all&eventDate=custom&eventDateStart=2024-01-01&eventDateStop=2124-08-01&units=22WTIHANG000242
R&units=22WDOELX40000793.
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2.2

(18)

(19)

(20)

—  For det andra dr praxis inom kirnenergiindustrin att planera avbrott under manader med ligre priser
for att ta hinsyn till marknadssignaler pd medelling och ldng sikt. Darfor har den 6vergripande
avbrottsplaneringen vid Doel 4 och Tihange 3 fran borjan optimerats for att i sd stor utstrickning som
mojligt begransa inverkan pd marknadspriset, tack vare 6vergdngen fran en branslecykel pa 18 manader
till 12 ménader (enligt forklaringen ovan).

Utfasning av kirnkraften i Belgien

Som beskrivs i avsnitt 2.1 i beslutet om att inleda forfarandet antog det belgiska federala parlamentet 2003 en lag
som forbjod uppforandet av nya kirnkraftsenheter i Belgien som syftar till industriell produktion av el genom
kirnklyvning, och som begrinsade driften av de redan befintliga reaktorerna till 40 r och dirmed inférde en
utfasning av kdrnkraften mellan 2015 och 2025 (2003 drs lag, eller lagen om avveckling av kdrnkraft) (). T enlighet
med vad som ursprungligen foreskrevs i lagen om avveckling av kdrnkraft kopplades Doel 3 och Tihange 2
permanent bort frin ndtet den 23 september 2022 respektive den 31 januari 2023. Genom lagarna av den
18 december 2013 och den 28 juni 2015 (**) dndrades lagen om avveckling av karnkraft och livslingden for de tre
dldsta reaktorerna — Tihange 1, Doel 1 och Doel 2 — forlingdes med tio ar, fram till den 30 september 2025, den
14 februari 2025 respektive den 30 november 2025 (den tiodriga forlangningen av livslingden) (¥).

Enligt lagen om avveckling av kdrnkraft skulle Doel 4 och Doel 3 stingas senast 2025. Till f6ljd av detta har Engies
strategiska mal for kirnenergiverksamheten sedan 2020 varit att i) dra sig ur kdrnkraftsproduktionen i Belgien for
att minska risken kopplad till féretagets exponering for prisvolatilitet pd marknaden i egenskap av kdrnkrafts-
operator, och ii) inte langre ha kirnkraftsproduktion som en del av Engies huvudsakliga verksamhet. Sedan 2020
har detta tillbakadragande lett till att alla studier om forldngning vid dess kdrnkraftverk (som alla ligger i Belgien)
har stoppats. Engies finansiella meddelanden sedan 2020 har varit i linje med detta strategiska médl om
tillbakadragande och har beaktats i de redovisningsantaganden som anvints vid upprittande av koncernredo-
visningen, srskilt vid nedskrivningsprovningar ().

Tabell 1 ger en Gversikt Gver de sju belgiska kidrnreaktorerna, inklusive deras dgarstatus, nettokapacitet och
ursprungliga avvecklingsdatum enligt lagen om avveckling av kidrnkraft och dess efterfoljande revideringar.

Tabell 1

Oversikt dver kirnkraftverk i Belgien

“ X Nettokapacitet Avvecklingsdatum (lagen . .
Karnreaktor Agande 2023 (MWe) | om avveckling av kirnkraft) Avvecklingsdatum (reviderat)
Doel 1 Electrabel (100 %) 445 den 15 februari 2015 den 14 februari 2025
Doel 2 Electrabel (100 %) 433 den 1 december 2015 den 30 november 2025

(*) Se den 31 januari 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. Enligt lagen om avveckling av kidrnkraft skulle datumen for nedstingning
av kirnkraftverken i Belgien ha varit den 15 februari 2015 (Doel 1), den 1 december 2015 (Doel 2), den 1 oktober 2022 (Doel 3), den
1juli 2025 (Doel 4), den 1 oktober 2015 (Tihange 1), den 1 februari 2023 (Tihange 2) och den 1 september 2025 (Tihange 3).

(* Den 5 mars 2020 ogiltigforklarades lagen av den 28 juni 2015 av forfattningsdomstolen (mél 34/2020) — efter ett forhandsavgorande
av Europeiska unionens domstol (mdl C 411/17) — eftersom skyldigheterna i friga om miljokonsekvensbedomningen inte
respekterades, samtidigt som lagens verkningar bibeholls fram till den 31 december 2022. Den 11 oktober 2022, efter en miljékonse-
kvensbedomning, antogs en "reparationslag” om dndring av avvecklingsdatumen. Genom reparationslagen skots avvecklingen upp till
2025 f6r Doel 1, Doel 2 och Tihange 1.

(*) Se kommissionens beslut av den 17 mars 2017, SA.39487 (2016/NN), Belgien, Lifetime extension of the nuclear power plants Tihange 1,
Doel 1 and Doel 2 (EUT C 142, 5.5.2017,s. 1).

(*) Se bevisningen i fotnoterna 7 och 8 i beslutet om att inleda forfarandet.
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. % Nettokapaci Avvecklingsd 1 . .
Karnreaktor Agande 265;03 ?I\P;R;}St omV:\f\feclﬁ‘igr?g e;txtlgzir(r?g;t) Avvecklingsdatum (reviderat)
Doel 3 Electrabel (89,807 %) 1006 den 1 oktober 2022 Avwveckling den 23 september
Luminus (10,193 %) 2022
Doel 4 Electrabel (89,807 %) 1026 den 1 juli 2025 den 31 oktober 2035 (¥)
Luminus (10,193 %)
Tihange 1 Electrabel (50 %) 962 den 1 oktober 2015 den 30 september 2025
EDF Belgium (50 %)
Tihange 2 Electrabel (89,807 %) 1008 den 1 februari 2023 Awveckling den 31 januari
Luminus (10,193 %) 2023
Tihange 3 Electrabel (89,807 %) 1030 den 1 september 2025 den 31 oktober 2035 (¥)
Luminus (10,193 %)
Kdlla:  De belgiska myndigheterna — se webbplatsen f6r den offentliga forbundstjinsten for ekonomi (SPF Economie) om

kirnkraftsproduktion i Belgien, senast hdmtad den 18 juni 2024: Parc de production de centrales nucléaires en Belgique
| SPF Economie. Sdsom anges har Doel 3 och Tihange 2 avvecklats. Foljande rapport innehéller deras tidigare
nettokapacitet: International Atomic Energy Agency, Operating Experience with Nuclear Power Stations in Member
States, Operating Experience with Nuclear Power Stations in Member States, IAEA, Wien (2022) (tillginglig via
webbplatsen for SPF Economie).
() Reviderat avvecklingsdatum om kérnreaktorerna ér i drift den 1 november 2025; sista mojliga datum for avveckling dr den
31 december 2037.

2.3 Belgiens beslut om att fortsitta anvinda kirnenergi

Den 18 mars 2022 beslutade den belgiska federala regeringen (nedan dven kallad den belgiska regeringen) att ompréva
avvecklingen av kirnkraft genom att tillita en forlingning av driftstiden (langtidsdrift) for de tvd yngsta
kirnreaktorerna, Doel 4 och Tihange 3, med en period pé tio ar (projektet for langtidsdrift). Belgiens beslut fattades
mot bakgrund av det europeiska svaret pd Rysslands krig mot Ukraina (inbegripet behovet av att EU:s
medlemsstater minskar sin gasforbrukning och sitt beroende av gas) och den gaskris som det gav upphov till, samt
de redan befintliga farhgorna om forsérjningstryggheten i Belgien (se dven avsnitt 2.4) med tanke pd de okade
elektrifieringsbehoven (for att mojliggora energiomstillningen) och den ldga tillgingligheten hos den franska
kirnkraftsflottan 2021-2022 (pd grund av oférutsedda korrosionsproblem och omfattande underhdll for att
forldnga dess operationella livslingd) (¥).

Direfter inledde den belgiska regeringen 2022 forhandlingar med den belgiska kidrnkraftsoperatoren Electrabel om
genomférandet av forlingningen av livslingden. Skilen till att inte ha anordnat ndgot anbudsférfarande, som
meddelats av Belgien och som kommissionen inte ifrdgasatte i beslutet om att inleda forfarandet, anges i skal 38 i
beslutet om att inleda forfarandet och omfattar foljande:

a)  Innehav av nodvindig sakkunskap och nédvandiga tillstdnd: Tillgdng till kidrnkraftskapacitet kraver sdrskild,
inklusive landsspecifik, sakkunskap som inte dr tillginglig for alla marknadsaktorer, vilket kommissionen
tidigare har erként nar det giller Electrabel i synnerhet (se fotnot 30 i beslutet om att inleda forfarandet) och
kirnkraftsoperatorer i allmdnhet (se fotnot 31 i beslutet om att inleda forfarandet). Sakkunskap, immateriella
rittigheter och relevanta tillstdind for kdrntekniska anldggningar i Belgien dr unika och endast Electrabel
innehar dem for nirvarande.

(¥) Se kommissionens beslut av den 29 september 2023, SA.104336 (2023|N), Belgien, Amendments to the Capacity Remuneration
Mechanism (EUT C, C[2023/265, 18.10.2023, ELL: http:|/data.europa.eu/eli/C/2023/265/0j).
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(23)

(24)

(25)

(26)

b)  Tidpunkt: Tiden mellan den belgiska regeringens beslut om projektet for langtidsdrift och det planerade
datumet f6r omstart av de tvd reaktorerna dr mycket kort, och en omstart i september (f6r Tihange 3) och
november (f6r Doel 4) 2025 kraver att vissa forberedande arbeten och genomforbarhetsstudier
(utvecklingsverksamhet [se fotnot 32 i beslutet om att inleda forfarandet]) genomfors innan arbetet faktiskt
inleds. Electrabel, i egenskap av den enda kirnkraftsoperatoren i Belgien, var det enda foretag som hade unik
sakkunskap, resurser och verktyg for att kunna bedriva denna verksamhet snabbt och effektivt. Darfor skulle
ingen annan operator dn Electrabel ha kunnat viljas genom ett anbudsforfarande, och inledandet av ett
anbudsforfarande for att vilja en operator for de tvé reaktorerna skulle inte ha gett ett meningsfullt resultat
med tanke pa sirdragen och begransningarna hos projektet for lingtidsdrift.

Engie, Electrabels moderbolag, tvekade inledningsvis till att inleda forhandlingar med Belgien géllande projektet for
léngtidsdrift och hivdade att kdrntekniken hade blivit f6r dyr och riskfylld, samt hinvisade till Engies avsikt att
avsluta karnkraftverksamheten i Belgien efter 2025 (se skil 19). Den belgiska staten kom dérfor 6verens med Engie
om att inritta en mekanism for att pd ett balanserat och 6ppet sitt dela risker och avkastning i samband med
forlingningen av de tva reaktorernas livslingd. Enligt Belgien klargjorde Engie redan frdn borjan att man utan en
mekanism for riskdelning och ett avtal om kirnavfall frén driften av de sju kidrnkraftverken i Belgien inte skulle
overviga en forlingning av de tvd kirnreaktorernas livslingd, som i sig skulle tvinga Engie att vasentligt dndra sin
foretagsstrategi och riskexponering (*¥).

Forhandlingsprocessen har beskrivits i detalj i avsnitt 3.1 i beslutet om att inleda forfarandet och ledde till att ett
genomférandeavtal ingicks den 13 december 2023, med malsittningen att dteruppta driften av de tvé reaktorerna
fore vintern 2025-2026. Som nimns i skil 36 i beslutet om att inleda forfarandet bestir genomforandeavtalet av
tre huvudkomponenter, alla med syftet att stodja genomforandet av projektet for lingtidsdrift:

a)  Komponent 1: deldtgirderna for ersittning och finansiella arrangemang som méjliggor stabila intédkter for de
tva kdrnreaktorerna, samt forandringarna i aktiedgarstrukturen genom bildandet av BE-NUC (se avsnitt 3.3.1).

b)  Komponent 2: deldtgirderna for nedliggning av kidrnkraftverken samt langsiktig forvaring och slutligt
bortskaffande av overfort kdrnavfall och anvint kdrnbrinsle (inbegripet dndringen av sikerhetspaketet for att
overvaka kirnkraftsoperatorens ekonomiska situation mot riskprofilen som dndrats pad grund av det
overenskomna taket) (se avsnitt 3.3.2).

¢)  Komponent 3: avtalen om riskdelning och skadeersittning vid vissa lagindringar (se avsnitt 3.3.3).

Genomforandeavtalet har dndrats tvd ganger under 2024 (¥). Innehallet beskrivs mer ingdende i avsnitt 3.

Négra viktiga milstolpar i projektet for langtidsdrift 4r foljande:

a)  Efter ingdendet av avtalet kommer ytterligare forberedelser att goras for att dteruppta produktionen senast den
1 september (for Tihange 3) och den 1 november (for Doel 4) 2025.

b)  Perioden mellan reaktorernas ursprungliga avvecklingsdatum (enligt lagen om avveckling av kirnkraft frin
2003, dvs. den 1 juli 2025 for Doel 4 och den 1 september 2025 for Tihange 3 — se tabell 1) och datumet for
dterupptagande av produktionen kommer att anvindas for att forbereda de tvd reaktorerna for omstart och
kallas nedstingningsperioden.

(**) Se bevisning i fotnot 10 i beslutet om att inleda forfarandet.

(*) Den 10 maj 2024 omfattade en forsta dndringsoverenskommelse foljande dmnen: dndring av vissa villkor for virderingsexperten REP,
uppskjutande av mélslutdatum, vissa bekriftelser, tekniska dndringar, rittelse av ett fel i aktiekopsavtal 11, ytterligare tid for ingdende av
avtalet om administrativa tjanster och avtalet om energiforvaltningstjinster. Den 15 juli 2024 omfattade en andra dndringsoverens-
kommelse foljande dmnen: uppskjutande av firdigstdllandedatum till den 21 februari 2025, 6verenskommelse om villkoren for
anbudsforfarandet avseende avtalet om energiforvaltningstjanster, vissa bekriftelser, teknisk andring av aktiekopsavtal I.

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

7116



SV EUT L, 16.12.2025

c)  Tredrsperioden frin september 2025 till den 31 december 2028 (slutavrakningsdatum (*)) kallas for
omstartsfasen. Under denna fas kommer de tvé reaktorerna att anpassas till den belgiska kdrnsakerhetsmyn-
dighetens krav.

d)  Frdn och med den 1 januari 2029 forvintas de tva reaktorerna drivas med full effekt fram till den 1 november
2035, den s kallade driftfasen.

(27)  Detta innebdr att elproduktionen under perioden 2026-2028 kommer att vara relativt l1dg pd grund av fler
planerade avbrott dn vanligt vid de tvd reaktorerna under omstartsfasen (planerade avbrott kopplade till
langtidsdriften (*')). De tva reaktorernas driftavbrott under de planerade avbrotten kopplade till langtidsdriften
forvintas vara 24 veckor per r och detta under de forsta tre dren efter reaktorernas omstartsdatum.

(28)  Utover de planerade avbrotten kopplade till 1angtidsdriften forvintas ett arligt normalt avbrott for kdrnkraftverk
(planerade avbrott som inte dr kopplade till langtidsdriften (**)) under hela forlingningen av livslingden (dvs. under
omstartsfasen och driftfasen), fram till ett &r innan verksamheten vid Doel 4 avslutas och fram till det sista
verksamhetsdret for Tihange 3. Varje planerat avbrott som inte 4r kopplat till léngtidsdriften forvintas paga i sex
veckor. Under de forsta tre dren efter omstarten av de tva reaktorerna forvintas siledes reaktorerna stingas ned 30
veckor per dr.

(29) Utover de planerade avbrotten (bade avbrott kopplade till projektet for langtidsdrift och avbrott som inte ér
kopplade till projektet for langtidsdrift) kan det uppsta oplanerade och ofoérutsedda problem som kriver ytterligare
nedstingning av de tva reaktorerna. En frekvens pd 10 % for oplanerade avbrott har antagits i den finansiella modell
som anvandes vid undertecknandet, som ligger till grund for erséttningsavtalet (**). Detta innebar att malsittningen
for bide Doel 4 och Tihange 3 ar en tillganglighetsgrad pd 90 % over tio drs tid, utan beaktande av de tva typerna av
planerade avbrott.

(30)  Om man inkluderar alla schemalagda och icke schemalagda avbrott 4r malsittningen for tillginglighetsgraden vid
Doel 4 och Tihange 3 omkring 68,4 % respektive 67,4 %.

(31)  Den nominella elproduktionskapaciteten, den érliga elproduktionen och andelen i den nationella efterfrdgan pa el i
Belgien for Doel 4 och Tihange 3, fore och efter forlingningen av livslingden, sammanfattas i tabell 2. Som framgar
av tabell 2 forvintas en fordubbling av de tva reaktorernas uppskattade drliga elproduktion efter omstartsfasen.

Tabell 2
De viktigaste egenskaperna hos Doel 4 och Tihange 3 (fore och efter lingtidsdriften)

Doel 4 Tihange 3
Fore forlingningen av livslingden
Nominell kapacitet (uppgifter frin 2022) 1038 MWe 1038 MWe
Arlig elproduktion 8940 GWh 7 366 GWh
(uppgifter fran 2022)
Andel av den belgiska efterfragan pd el 11% 9%
(uppgifter frin 2022)

(*°) Slutavrikning dr en process dir man sikerstiller att alla rakenskaper och poster dr korrekta och balanserade. Det innebir att de
uppskattade eller ursprungliga siffrorna jamfors med de faktiska, slutliga siffrorna och att nodvandiga justeringar gors.

(*") Planerade avbrott kopplade till ldngtidsdriften 4r de planerade avbrott som krévs for att sikerstilla att reaktorerna uppfyller sakerhets-
myndigheternas krav.

(*) Planerade avbrott som inte 4r kopplade till 1dngtidsdriften 4r drliga normala avbrott (framst for branslebyte) som 6vervigs redan frén ar
1, &r 2 och ar 3 efter omstartsdatum for ldngtidsdriften f6r Doel 4 respektive Tihange 3 fram till ett &r innan verksamheten avslutas vid
Doel 4 och fram till det sista verksamhetsaret for Tihange 3.

(**) Den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet 4r den finansiella modell som ligger till grund for ersittningsavtalet som
undertecknades den 13 december 2023.
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Doel 4 Tihange 3
Efter forlingningen av livslingden
Nominell kapacitet (uppgifter frin 2023) 1026 MWe 1030 MWe
Arlig elproduktion 2026-2028: 3 435 GWh 2026-2028: 3 435 GWh
(uppskattade vdrden) efter 2029: 7 158 GWh efter 2029: 7 186 GWh
Andel av den belgiska efterfrigan pa el 2026-2028: 3 %4 % 2026-2028: 3 %—4 %
(uppskattade vdrden) efter 2029: 6 %-8 % efter 2029: 6 %-8 %

Kalla:  TAEA PRIS, World Nuclear Association; Elia’s Adequacy and flexibility study for Belgium (2024-2034).

2.4 Resurstillricklighetsproblem i Belgien

(32)  Som anges i skal 17 i beslutet om att inleda forfarandet har den belgiska systemansvariga for 6verforingssystemet,
Elia, sedan 2019 genomfort tre nationella studier om resurstillricklighet (2019, 2021 och 2023), och i alla dessa
identifierades ett behov av ny kapacitet fore vintern 2025-2026 som foljer av den (delvisa) avvecklingen av
kirnkraft i Belgien, som inleddes med nedldggningen av Doel 3 och Tihange 2 ar 2022 och 2023 (se tabell 1), och
forstirks pa grund av avvecklingen av virmeproduktionskapacitet i grannlinderna och problem med de franska
kirntekniska tillgdngarna.

(33) For att ta itu med dessa resurstillricklighetsproblem inréttade Belgien en kapacitetsmekanism som godkindes av
kommissionen 2021 och som har dndrats tvd ganger sedan dess (**). Kapacitetsmekanismen dr en marknadsom-
fattande tgdrd som kompenserar anliggningarnas beredskap att leverera el under pé férhand faststillda perioder,
oavsett om de producerar el eller inte. Kapacitetsmekanismen syftar till att ta itu med resurstillricklighetsproblem
kopplade till el samtidigt som den stoder energiomstillningen, och kommer att borja gilla frin och med vintern
2025, vid den tidpunkt d& de tvd reaktorerna forvintas starta om (se skl 26).

2.5 Elmarknaden i Belgien

(34)  Belgiens energimix domineras for nirvarande av gas- och kérnkraftsbaserad elproduktion, dven om andelen
fornybara energikillor har okat stadigt under de senaste dren. Ar 2023 var andelen kirnkraft, gas och fornybara
energikillor i produktionsmixen 39,9 %, 21,4 % respektive 32,7 % (**).

(35)  Enligt Belgien ar de viktigaste aktorerna pa marknaden for elproduktion ndr det géller installerad kapacitet ansluten
till overforingsnitet Electrabel (9,3 GW 2023 - 65 %), Luminus (2,2 GW 2023 — 15 %), RWE (0,7 GW 2023 - 5 %),
Eneco (0,7 GW 2023 - 5 %) och TotalEnergies (0,6 GW 2023 — 4 %). Belgien uppger att HHI-indikatorn (*) for
marknadskoncentration minskade fran 5510 ar 2016 till 4431 &r 2023, vilket delvis forklaras av den okade
utvecklingen av fornybara energikillor (sol- och vindkraft) via andra aktorer 4n de dominerande
marknadsaktorerna (¥).

(*Y) Se kommissionens beslut av den 27 augusti 2021, SA.54915 (2020/C) (f.d. 2019/N), Belgien, Kapacitetsmekanism (EUT L, 2022117,
19.4.2022, s. 40). Forsta dndringsbeslutet: Kommissionens beslut av den 29 september 2023, SA.104336 (2023/N), Belgien,
Amendments to the Capacity Remuneration Mechanism (EUT C, C[2023/265, 18.10.2023, ELL http://data.europa.eu/eli/C/2023/265/0j).
Andra dndringsbeslutet: Kommissionens beslut av den 17 september 2024, SA.114003 (2024/N), Belgien, Second set of amendments to
the Capacity Remuneration Mechanism (EUT C, C[2024/6138, 14.10.2024, ELL http://data.europa.eu/eli/C/2024/613 8/o0j).

(**) Belgian Energy Data Overview (SPF Economie 2024). Mer information om grossist- och slutkundsmarknaden for el i Belgien och de
viktigaste aktorernas marknadsstdllning (baserat pd 2022 ars uppgifter) finns i avsnitten 2.2.1 och 2.2.2 i beslutet om att inleda
forfarandet.

(*) Herfindahl-Hirschman-indexet 4r ett métt pd marknadskoncentrationen som berdknas genom att man kvadrerar marknadsandelen for
varje foretag pd marknaden och sedan summerar dessa siffror. Marknader med ett HHI 6ver 2 500 betraktas i allminhet som mycket
koncentrerade marknader. HHI-virdena hdmtas fran de drliga CREG-rapporterna och baseras pé installerad kapacitet och produktion
fran anldggningar som ar anslutna till 6verforingsnatet.

(*’) Arsrapport CREG (2024).
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(36)  Enligt Belgien ar de viktigaste aktorerna inom elproduktion frdn anldggningar anslutna till 6verforingsnitet i Belgien
Electrabel (39,1 TWh 2023 - 70 %), Luminus (6,8 TWh 2023 — 12 %), Eneco (2,5 TWh 2023 - 4 %), TotalEnergies
(2,4 TWh 2023 — 4 %) och RWE (2 TWh 2023 — 4 %). Belgien uppger att HHI-indikatorn for marknadskon-
centration minskade frdn 6 372 dr 2016 till 5143 4r 2023 tack vare den okade elproduktionen frin férnybara
energikallor (*¥).

(37)  Enligt Belgien fanns det totalt 16 elleverantorer pa slutkundsmarknaden i Belgien ar 2023. Huvudleverantdrerna nir
det giller levererad el dr Electrabel (47 % 2023), Luminus (18,2 % 2023), TotalEnergies (5,5 % 2023) och Eneco
(5,3 % 2023); manga aktorer ar mycket sma (*).

3. DETALJERAD BESKRIVNING AV ATGARDEN

3.1 Atgirdens syften och marknadsmisslyckanden

(38)  Forldngningen av de tvé reaktorernas livslingd kommer att underlitta utvecklingen av en niringsverksamhet och
bidra till att &tgirda Belgiens resurstillricklighetsproblem (se avsnitt 2.4). Dessutom uppger Belgien att
forlingningen av karnreaktorernas livslingd ocksa syftar till att minska beroendet av import i allmidnhet och
importerade fossila brinslen (i linje med REPowerEU-mdlen) i synnerhet, vilket ocksd bidrar till utfasningen av
fossila brinslen i det belgiska elsystemet samt till att tillhandahélla baslastkapacitet i samband med ett okat elektrifi-
eringsbehov i Belgien inom den nirmaste framtiden.

(39)  Belgien uppger att syftet med stodatgdrden dr att avhjilpa ett antal marknadsmisslyckanden som hindrar Electrabel
fran att fortsatta driva kdrnreaktorerna i Belgien utan ytterligare bidrag fran den belgiska regeringen (*).

a)  For det forsta havdar Belgien ett det finns ett antal vildokumenterade marknadsmisslyckanden inom el som
allmint hindrar marknaderna frén att tillhandahalla tillrdckliga investeringsincitament f6r den produktions-
kapacitet som krivs for att uppfylla normerna for resurstillricklighet, vilket beskrivs ndrmare i
kommissionens beslut om den belgiska kapacitetsmekanismen (se fotnot 34).

b)  For det andra hivdar Belgien att el- och koldioxidmarknaderna uppvisar ytterligare marknadsmisslyckanden
som sirskilt paverkar incitamenten att investera i koldioxidsndl teknik, sdsom avsaknaden av langsiktiga
mojligheter till risksikring (detta paverkar i synnerhet ren teknik som 4r kapitalintensiv pd grund av dess
exponering for instabila intiktsfloden), den otillrickliga tdckningen av negativa externa effekter frdn
vixthusgaser (t.ex. ett koldioxidpris i det europeiska systemet fér handel med utslippsritter
[utslappshandelssystemet] som dr ligre 4n de sociala kostnaderna for koldioxid och bristen pa en langsiktig
forutsagbar prissignal for koldioxid pd grund av den strukturella volatiliteten i EU:s utslappshandelssystem)
samt bristen pd incitament att investera i en diversifierad energiproduktionsmix eftersom fossila (gas)
kraftverk har en prissittande roll pd elmarknaderna och dérigenom ger en naturlig risksdkring.

c)  For det tredje havdar Belgien att kdrnkraftsinvesteringar stills infor ett antal specifika risker som ar sdrskilt
svara for affirsinvesterare att sikra eller hantera, t.ex. i) tekniska risker och projektledningsrisker, ii) risker
kopplade till avfallshantering och nedliggning samt iii) regleringsrisker och politiska risker.

(40) Mot bakgrund av dessa allminna marknadsmisslyckanden i samband med koldioxidsnéla investeringar pd
elmarknaderna, och de ytterligare risker som en kirnkraftsoperator exponeras for, menar Belgien att det beh6vs ett
dtagande fran den belgiska regeringen om att stodja forlingningen av de tva reaktorernas livslingd. Belgien hivdar
dirfor att syftet med den anmailda dtgirden ar att avhjilpa dessa marknadsmisslyckanden.

(%) Arsrapport CREG (2024).
(**) Rapport Commun sur I'évolution des marchés de Uélectricité et du gaz naturel en Belgique (CREG, CWaPE, Brugel, VREG 2024).
(*) En mer detaljerad beskrivning av dessa marknadsmisslyckanden finns i skilen 23 och 24 i beslutet om att inleda forfarandet.
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(43)

(45)

(46)

Belgiens indringar av dtgirden efter beslutet om att inleda forfarandet

Som svar pa de tvivel som kommissionen uttryckte i sitt beslut om att inleda forfarandet (se avsnitt 3.8) dndrade
Belgien vissa delar av dtgdrden.

Dessa dndringar giller srskilt foljande:

a)  En overforing av beslutsbefogenhet nir det giller ekonomiska regleringar fran samriskforetaget mellan den
belgiska staten och Electrabel, BE-NUC (den enhet som kommer att dga 89,807 % av de tvd reaktorerna och
som ursprungligen var skyldig enligt avtalet att utfora en reglering varje ging avtalsvillkoren var uppfyllda),
till partnern i avtalet om energiférvaltningstjinster (som siljer kdrnkraftselen pd marknaden) samt ett
inforande av ekonomiska incitament i erséttningen till partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster for att
ytterligare garantera effektiv anvindning av de tillgdngliga regleringarna (se avsnitt 3.3.1.5). Foljaktligen har
det fasta, fordefinierade troskelvirdet for reglering pd minus 20 euro/MWh tagits bort, eftersom partnern i
avtalet om energiforvaltningstjnster kommer att ha limpliga incitament att avgora nir reglering av
kirnreaktorn ar mest effektivt. Den dndrade ersittningsstrukturen har ocksd beaktats i den reviderade
strategin for budgivning och obalans.

b)  En forstirkning av mekanismen for delning av vinst och forlust (justeringen av marknadsprisrisken), sé att det
ekonomiska stodet f6ljer fordndringarna i marknadspriserna ndrmare (genom justering av projektets faktiska
avkastningsgrad) (se 3.3.1.3.2).

c)  Ett tak for betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, for att undvika att denna kostnad
skulle bli orimlig for den belgiska staten (se 3.3.1.3.3).

Ovanndmnda dndringar beskrivs i detalj i avsnitt 3.3 av detta beslut.

Nirmare beskrivning av dtgirdernas bestindsdelar

I detta underavsnitt beskrivs de olika komponenterna i stodpaketet for projektet for langtidsdrift, inklusive de
dndringar som Belgien har gjort till foljd av de tvivel som kommissionen gav uttryck for i beslutet om att inleda
forfarandet (se avsnitten 3.3.1, 3.3.2 och 3.3.3), samt de alternativa finansieringsalternativ som Belgien har
overvagt (se avsnitt 3.3.4).

Komponent 1: Ekonomiska och strukturella arrangemang

En uppsittning finansiella stddmekanismer har planerats for att mojliggéra finansiering av en snabb och siker
forlangning av de tva kirnreaktorernas livslingd. Alla delatgirder i komponent 1 beskrivs i detalj i resten av detta
avsnitt.

Under den formella granskningen lade Belgien fram motiveringen bakom alla delar av det finansiella stodet:

a)  Belgien pdminner om att investeringar i kdrnkraft dr stora infrastrukturinvesteringar med avtryck som
stricker sig over sekel, och att de kdnnetecknas av hoga initiala kapitalkostnader, byggtider med betydande
risker och osidkerheter samt ldnga dterbetalningstider (). Eftersom affirsmissiga investeringar i kirntekniska
tillgngar 4r exponerade for okontrollerbara och potentiellt mycket allvarliga risker kopplade till politik,
reglering och teknik, och har en huvudsakligen fast kostnadsstruktur, dr deras finansiella resultat sarskilt
kinsliga for faktisk tillgdnglighet och eventuella kostnadsoverskridanden. Historiskt sett har darfor
kirnreaktorer finansierats inom ramen for offentligt dgande och/eller ett stodjande regelverk som minskar
riskexponeringen och sikerstiller ett lingsiktigt statligt dtagande.

(*!) Se World Nuclear Association, Financing Nuclear Energy, 2 maj 2024, https:/[world-nuclear.org/information-library/economic-aspects/
financing-nuclear-energy.
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b)  Ide flesta fall av investeringar i kdrntekniska tillgdngar pa senare tid understoddes finansieringen genom en
rad regleringsdtgirder for att mildra de potentiella effekterna av marknadsrisker, och sirskilda mekanismer
som begrinsar exponeringen for specifika risker relaterade till kirnteknik, politik och reglering. Vissa projekt
har t.ex. utvecklats enligt en modell med en regleringsmassig tillgdngsbas (*?), som Belgien anser vara mycket
skyddande. Belgien valde en utformning med ett dubbelriktat differenskontrakt. For att sakerstilla projektets
ckonomiska barkraft har atgdrdspaketet for projektet for langtidsdrift skraddarsytts utifrdn den aktuella
kdrnkraftsinvesteringens behov.

¢)  Belgien beskriver hur man genom de dtgirder som planeras i ersittningsavtalet avser att tillhandahalla
ytterligare skydd jamfort med ett fristiende differenskontrakt i syfte att ge sikerhet mot insolvens- eller
konkurssituationer. Belgien preciserar dock att

—  ersdttningsavtalet inte sdkerstiller samriskforetagets ekonomiska resultat, sdrskilt vid ldngvariga
problem med tillginglighet eller betydande kostnadsoverskridanden, t.ex. pd grund av vissa
regleringsrisker,

—  aktiedgarna forblir exponerade for betydande risker och ekonomiska incitament som fraimjar resultat
och marknadsmissigt beteende, vilket skiljer sig frén typiska modeller med en regleringsmassig
tillgdngsbas som vanligtvis ger starka garantier gillande kostnadstickning och avkastning pé
investeringar, utover tillricklig finansiering och likviditet.

d)  Dessutom konstaterar Belgien att investeringar i karnkraft i hog grad granskas av finansinstitut, med
omfattande krav pd tillborlig aktsamhet for att bedoma de potentiella effekterna av olika typer av risker och
osikerheter, samt ett kritiskt fokus pd overgripande projektstruktur. Erfarenheterna i Europa tyder i
synnerhet pd att det dr sdrskilt svdrt att erhdlla finansiering for investeringar i kidrnkraft om limpliga
skyddsmekanismer saknas (*).

3.3.1.1 Gemensamt utvecklingsavtal

(47)  Som ndmns i skil 22 ledde den strikta tidsplanen f6r omstarten av de tva reaktorerna till att kdrnkraftsoperatoren,
Electrabel, identifierade och kom overens med Belgien om att man skulle inleda viss utvecklingsverksamhet som
kravs for att de tvd reaktorerna ska kunna omstartas i tid och som dr nédvindig for att uppfylla sikerhetsmyn-
dighetens krav och forvintningar innan den slutliga transaktionen inleds. Denna utvecklingsverksamhet har
faststillts i det gemensamma utvecklingsavtalet som senast dndrades den 18 juli 2024 (det gemensamma
utvecklingsavtalet++) (*4).

(48)  Idet gemensamma utvecklingsavtalet++ faststills de villkor enligt vilka Belgien forfinansierar Electrabels kostnader
och utgifter for utvecklingsverksamheten (*) till dess att alla nddvindiga lagindringar har antagits och tritt i kraft
(lagstiftningsvillkoret). Kort efter att ha uppfyllt lagstiftningsvillkoret (den 15 juli 2024) borjade Electrabel att
finansiera sina egna kostnader och utgifter for utvecklingsverksamheten och kommer att fortsitta gora det till dess
Electrabels finansiering motsvarar det belopp som forfinansierades av den belgiska staten (detta forvintas vara i
borjan av 2025), varefter Electrabel och den belgiska staten kommer att finansiera kostnaderna och utgifterna for
utvecklingsverksamheten med en kostnadsfordelning pd 50/50.

(*) Modeller med en regleringsmissig tillgdngsbas r utforligt beskriven i litteraturen. Se t.ex. 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, m.fl. "The proposed RAB financing method”, Nuclear Consult
(2019).

() Belgien havdar att dven om det finns riskdelningsarrangemang med staten ar affirsbanker inte villiga, och investerare stiller sig ofta
tvekande till, att exponera sig for kirntekniska tillgdngar, dvs. att ta den risk som &r forenad med tunga investeringar i
kirnkraftssektorn mot bakgrund av osékra policyer och bestimmelser samt tekniska risker.

(*y Den utvecklingsverksamhet som beskrivs i bilaga 1 till det gemensamma utvecklingsavtalet++ avser tekniska studier, frimst ndr det
giller anldggningarnas utformning och &ldrande, designforbittringar, styrelsens befogenheter, test- och inspektionsprogram, en
miljokonsekvensbedomning (inbegripet utarbetandet av noédvindiga licensierings- och tillstdindshandlingar) samt regelbundna
sakerhetsoversyner av de tvd reaktorerna.

(*) Motsvarande 89,807 % (dvs. dgarandelen av de tva reaktorerna) av den totala kostnaden; Luminus star for dterstdende 10,193 %.
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(49)

3.3.1.2

(50)

(51)

(52)

Belgien uppger att den belgiska statens forhandsfinansiering av kostnader och utgifter for utvecklingsverksamhet ar
begrinsad till de kostnader och utgifter som Electrabel faktiskt star for (ska béra), vilket motsvarar 89,807 % av de
totala kostnaderna for utvecklingsverksamheten. En kontrollmekanism har inrattats, samt en slutavrikning i slutet
av avtalsperioden. Belgien havdar ocksd att finansieringsarrangemangen inom ramen for det gemensamma
utvecklingsavtalet++ foljer principerna om armlingd och valuta for pengarna.

Samriskforetaget och aktiedgarnas finansiering

Den belgiska staten kommer tillsammans med kirnkraftsoperat6ren Electrabel att investera i ett samriskforetag med
namnet BE-NUC, som kommer att 4ga 89,807 % av de tvd reaktorerna (vilket dr Electrabels nuvarande dgande).
Aterstdende 10,193 % av de tvd reaktorerna kommer att fortsitta dgas av Luminus. Electrabel och den belgiska
staten kommer att d4ga 50 % vardera av BE-NUC och har lika stora andelar i friga om finansiellt deltagande
(avsittning av eget kapital och aktiedgarldn) och andel av intdkterna frén energiforsaljningen. BE-NUC kommer i
egenskap av deldgare att std for 89,807 % av de investeringar som krévs for att forlinga verksamheten, och den
belgiska staten kommer dérfor indirekt att std for 44,9035 % av investeringskostnaderna i samband med projektet
for langtidsdrift. Aterstiende 10,193 % kommer att biras av Luminus.

Electrabel 4r och kommer att forbli den enda operatoren av de tva kirnreaktorerna genom ett avtal om drift och
underhall (se avsnitt 3.3.1.4). BEENUC kommer inte att bli en kidrnkraftsoperator, utan kommer att ha kontrollrat-
tigheter 6ver driftskostnaderna genom avtalet om drift och underhall.

Belgien uppgav att man inte forvintar sig ndigon mojlighet att oka utlandsskulderna for att finansiera projektet for
langtidsdrift. Projektet for langtidsdrift kommer i sin helhet att finansieras av dess aktiedgare med eget kapital och
aktiedgarldn (se avsnitt 3.3.1.2.2 nedan).

3.3.1.2.1 Samriskforetag

(53)

(54)

(55)

(57)

Den belgiska staten kommer inte att kopa ett innehav som deldgare i de tva reaktorerna, utan en 6verforing (partiell
delning av de relevanta tillgdngarna) gors fran Electrabel till samriskforetaget enligt de steg som beskrivs i skil 49 i
beslutet om att inleda forfarandet.

Electrabel kommer att 6verfora sina 89,807 % av dganderitten till de tva reaktorerna (liksom tillhorande tillstand
och andra nodvindiga tillgdngar) till BE-NUC i utbyte mot att BE-NUC-aktierna fordelas till Engie (som vid den
tidpunkten var Electrabels enda aktiedgare). Electrabels bidrag till BEENUC kommer att virderas med hénsyn till
byggnadens skrotvirde, markens virde och virdet pa fasta anldggningar, som beskrivs i skdl 51 i beslutet om att
inleda forfarandet.

Denna vardering av Electrabels bidrag aterspeglas i inkopspriset pa 24,7 miljoner euro (med forbehall for
justeringar) som den belgiska staten ska betala for att forvirva nya aktier och behélla en andel pa 50 % i BE-NUC.
Styrelsen for BE-NUC kommer att begdra att en (lagstadgad) revisor eller en auktoriserad revisor upprittar en
rapport om apportegendomen, med en sirskild bedémning av den virdering som tillimpas och de virdering-
smetoder som anvénts for detta andamal.

Belgien hivdar att virderingen av tillgdngar inte har ndgon inverkan pd analysen av det kontrafaktiska scenariot och
lade fram bevis for att verforingen av tillgdngar (byggnader och mark) inom ramen for projektet for langtidsdrift ar
neutral. Enligt Belgien sikerstiller anvindningen av forsiktiga metoder for virdering av tillgdngar (baserat pd skrot
eller verkligt virde) att Engie inte drar ndgon fordel av overforingen av tillgéngar.

Dessutom motsvarar de fasta installationerna utrustning for langtidsdrift, som kops in inom ramen f6r tjinsterna
kopplade till langtidsdrift, drifts- och underhéllstjansterna samt tjansterna for gemensam utveckling, och som
installerades och inforlivades vid de tva reaktorerna fore den partiella delningen. Av skil som ir kopplade till
belgisk egendomsritt och for att undvika dubbelrdkning betalas inte dessa specifika delar av utrustningen for
langtidsdrift direkt, utan beaktas i den partiella delningen tillsammans med marken och byggnaderna. Dessutom
bekriftar Belgien att de relaterade kassaflodena for dessa delar av utrustningen for ldngtidsdrift redan aterspeglas i
den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet.
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(58)  Ett aktiedgaravtal ingicks mellan Electrabel, den belgiska regeringen och BE-NUC for att inritta bolagsstyrelsen for
BE-NUC och var och en av aktiedgarnas rattigheter. Enligt detta avtal bestdr BE-NUC:s styrelse av fyra
styrelseledamoter: tvd som utses efter nominering av den belgiska regeringen och tvé som utses efter nominering
av Electrabel. BE-NUC:s ordférande och finansdirektor kommer alltid att vara styrelseledamoter som utsetts av den
belgiska regeringen. Beslutsforhet i styrelsen uppnds med enkel majoritet och styrelsens beslut rostas igenom med
enkel majoritet. Bestimmelser om intressekonflikter har inforts.

(59) Som ndmns i skil 55 i beslutet om att inleda forfarandet kommer icke-europeiska tillgdingar som for narvarande
innehas av Electrabel att 6verforas till Engie. Som moderbolag till Electrabel garanterar Engie att tillgdngar till ett
virde av minst 4 miljarder euro finns kvar i Electrabel vid tidpunkten for transaktionens avslutande (baserat pa ett
virde pd det egna kapitalet berdknat den 30 juni 2023). Efter avslutandet giller dessutom andra skyddsdtgirder,
tex. en fortsatt och forstirkt overvakning av kdrnkraftsoperatorens finansiella stillning som CPN/CNV ansvarar
for, samt den obegrinsade och odterkalleliga moderbolagsgaranti som Engie beviljat for vissa av kidrnkraftsope-
ratorens skyldigheter.

(60)  Belgien gor gillande att samriskforetaget utgor en investering pa lika villkor, eftersom de tva aktiedgarna ingdr i
samriskbolaget pa lika villkor och, som aktiedgare, med lika hog risk och avkastning.

3.3.1.2.2 Aktiedgarnas finansiering: kapitaltillskott och aktiedgarlan

(61) Den belgiska statens roll som aktiedgare forutsitter bla. finansiering av BE-NUC: kapitalutgifter och
driftskostnader, forvaltning av aktier och utovande av aktiedgarrittigheter (t.ex. rostritt) samt stod fran BE-NUC:s
tvd styrelseledamoter som utses efter nominering av belgiska staten (se skl 58).

(62)  Aktiedgartillskottet bestdr av f6ljande:

a)  Ett kapitaltillskott: Den belgiska regeringen och Electrabel, i egenskap av BE-NUC:s aktiedgare, kommer
vardera att tillhandahélla kapital till BEENUC genom en 6kning av aktiekapitalet for att finansiera eventuella
utgifter som forutses i aktiedgaravtalet.

b)  Aktiedgarlan: Bide Electrabel och den belgiska regeringen kommer att ge BE-NUC aktiedgarlan (Electrabels
aktiedgarldan respektive den belgiska statens aktiedgarldn) for att finansiera utgifter som forutses i aktiedgaravtalet.

(63)  Belgien forklarar att villkoren for Electrabels aktiedgarlan och den belgiska statens aktiedgarldn ar identiska. Bada
aktiedgarldnen kommer att beviljas pd marknadsmassiga villkor till rintesatser som 4nnu inte har faststillts, men
som enligt aktiedgarlaneavtalen kommer att faststdllas av BE-NUC:s styrelse i enlighet med aktiedgaravtalet med
hanvisning till rddande marknadsrantor och eventuell jimforbar tredjepartsfinansiering som finns tillganglig vid
den aktuella tidpunkten. Enligt det forfarande som 6verenskommits mellan den belgiska regeringen och Engie har
Engie utarbetat en villkorsforteckning for bada aktiedgarlanen. I villkorsforteckningen beskrivs metoden for att
faststdlla rantesatsen. Belgien uppger att denna metod ar forenlig med Engies policy for internprissittning av 1an
och att den dr forenlig med OECD:s BEPS-princip (*), vilket sdkerstiller att den rdnta som faststills ar
armlangdsmissig. Enligt villkorsforteckningen forvintas rintesatsen vara en rorlig rnta, faststalld till 6-manaders
Euribor (med undre grins 0 %) plus en forvintad marginal pé cirka [0-3] %.

(64)  Belgien hivdar att inférandet av ett aktiedgarldn utover kapitaltillskottet foljer av finansiella och transaktionsméssiga
overviganden. A ena sidan ger tillhandahillandet av aktieigarlin mer flexibilitet i utformningen av
kreditutnyttjandet och aterbetalningsplanerna. I synnerhet kan bestimmelser om aterbetalning av ldn komma att
antas med firre regleringsmissiga begrinsningar 4n utbetalning av utdelning eller &terbetalning av eget kapital. A
andra sidan kan ldnet optimera den finansiella strukturen med avseende pa beskattningsbar inkomst (upp till 30 %
av EBITDA kan 16sas in for att dra av rinta).

(*) BEPS stér for skattebaserodering (minskad beskattningsbar inkomst [eller skattebas] i ett land) och vinstforflyttning (flytt av vinster till
lander ddr skatterna 4r mycket ligre eller obefintliga). OECD:s BEPS-principer hinvisar till en rad internationella riktlinjer som har
utformats for att hantera multinationella foretags skatteflykt. De sikerstiller att foretag betalar skatt ddr de faktiskt gor vinster och
bedriver sin verkliga affarsverksamhet, i stallet for att flytta vinster till ligskattelander.

14/116 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj



EUT L, 16.12.2025

SV

(65)

(66)

3.3.1.3

(68)

(69)

Baserat pd preliminéra berdkningar i den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet uppgér det totala
aktiedgartillskottet (kapitaltillskott och aktiedgarlan) till [2 000-2 500] miljoner euro (¥'), som ska tillhandah&llas
till 89,807 % av bade den belgiska regeringen och Electrabel pd lika villkor i form av [...] avbetalningar frdn [...] till
[...] for att finansiera bla. kapitalutgifter for projektet for langtidsdrift (dterstdende 10,193 % finansieras av
Luminus). Aktiedgartillskottet ska betalas tillbaka till BE-NUC.s aktiedgare genom en rad minskningar av
aktiekapitalet och aterbetalning av aktiedgarldnet, och ersittas genom utdelningar och rinta pd aktiedgarldnen.
Uppdelningen av aktiedgartillskottet ([2 000-2 500] miljoner euro) i kapitaltillskott och aktiedgarldn har dnnu inte
beslutats.

Belgien gor gillande att aktiedgarnas finansieringsskyldighet och aktiedgarldnet kan betraktas som likstalld
finansiering, och att aktiedgarlanet kommer att beviljas pd marknadsvillkor sd att aktieigarfinansieringen inte ger
stddmottagarna en selektiv fordel.

Ersittningsavtal

Ett ersdttningsavtal har ingétts mellan BE-NUC, Luminus och motparten i ersittningsavtalet, som kommer att vara
en sjilvstindig tjanst med bokforingsmissig sjilvstindighet inom den belgiska staten (BE-WATT). Ersdttningsavtalet
syftar till att ta itu med osdkerheten kring marknadspriserna och minska risken kopplad till intakterna frdn projektet
for 1angtidsdrift for de tva reaktorernas dgare, BE-NUC och Luminus. BE-NUC och Luminus bor dirigenom fa
tillrackliga intdkter fran driften av de tva reaktorerna for att sikerstilla siker och tillforlitlig drift samt ekonomisk
birkraft, samtidigt som aktiedgarna kan tillgodogora sig en marknadsmissig avkastning pa sitt kapital.

Belgien klargor sarskilt att finansieringsprinciperna for transaktionen ar foljande:

a)  De kapitalutgifter som kravs for projektet for langtidsdrift finansieras frimst av BE-NUC:s aktiedgare pa pari
passu-basis (och av Luminus i forhallande till dess deldgande), antingen genom eget kapital eller genom
aktiedgarldn (se avsnitt 3.3.1.2).

b)  Drift- och underhéllskostnader for projektet for ldngtidsdrift finansieras frimst genom projektets
produktionsintikter, och ett flode av produktionsintakter sikerstills genom differenskontraktet (i den man
de tvd reaktorerna ir tillgingliga) (se avsnitt 3.3.1.3.2). Losenpriset i differenskontraktet berdknas till den
nivd som gor det majligt for den forvintade internrdntan for kassafloden i projektet for 1angtidsdrift att nd
mélet for internrintan pa 7 % (nominell och efter skatt), inom ett intervall pd 6-8 % (se avsnitt 3.3.1.3.1).

¢)  Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt lanen for nedstingningskostnader
kompletterar produktionsintikterna for projektet for langtidsdrift och bestdr av skyddsatgirder for att
sikerstilla att BE-NUC alltid har tillracklig likviditet for att betala sina kostnader for drift, underhéll och
brinsle, och dirmed mojliggora en siker och tillforlitlig drift av de tva reaktorerna.

— Linen for nedstingningskostnader dr avsedda att finansiera kostnaderna fore omstarten av de tvd
reaktorerna och att sikerstilla tillrickliga kontanta medel under den tredriga uppstartsperioden (till
och med den 31 december 2028), nir betydande arbeten fortfarande maste utforas och de tvd
reaktorerna inte kan drivas med full kapacitet.

—  Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning utloses endast vid (betydande) minskad
tillganglighet vid de tva reaktorerna, vilket sakerstiller langsiktig finansiell stabilitet under hela den
forlangda livslingden. En rorelsekapitalfacilitet fungerar under varje givet ar som en lank till den arliga
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning

De finansiella stddmekanismerna (differenskontraktet, betalningen av minimidriftskostnader och en
kapitalbetalning samt lanen for nedstingningskostnader) forklaras nirmare i avsnitten 3.3.1.3.2, 3.3.1.3.3
och 3.3.1.3.4.

(*) Exklusive moms. Siffrorna i den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet inkluderar inte moms.
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3.3.1.3.1 Avkastningsgrad for projektet for langtidsdrift

(70)  Generellt sett dr (mélet for) internrdntan den minimiavkastning som investerare godtar som kompensation for en
viss risknivé i ett investeringsprojekt. Mélet for internrdntan kallas ofta for en troskelnivé, dvs. den nivd som ett
projekts internrdnta mdste nd eller overskrida innan projektet kommer att genomforas. 1 teorin motsvarar
troskelnivdn summan av kapitalkostnaden (t.ex. vigd genomsnittlig kapitalkostnad — WACC) och en troskelpremie.
Med andra ord dr det en kombination av avkastningen frin jimforbara projekt/tillgdngar och justeringar for
anpassning till en specifik riskprofil, inbegripet projektspecifika premier for att ticka ytterligare, icke-diversifierbara
risker.

(71)  Idetta fall motsvarar den totala utjgamnade kostnaden for att producera energi miniminivan for det genomsnittliga
elpriset (eller losenpriset i differenskontraktets utformning) som maste erhallas for att projektet for lingtidsdrift ska
uppnd malet for internrdntan. Som nimns i skil 72 i beslutet om att inleda forfarandet faststilldes det preliminara
l6senpriset i den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet, baserat pd antagandet om en kostnad for
att modernisera de tvd reaktorerna pd omkring [2-2,5] miljarder euro, till [80-90] euro per MWh (2022 érs
virden). Belgien uppger att nir det géller tillimpningen av den (forstirkta) mekanismen for delning av vinst och
forlust (justeringen av marknadsprisrisken) kan losenpriset, baserat pd den finansiella modell som anvindes vid
undertecknandet, variera frdn [80-90] euro per MWh till [80-90] euro per MWh (2022 &rs virden).

(72)  Belgien anser att maélet for internrdntan ger en konservativ avkastningsgrad med tanke pé riskexponeringen i
projektet for langtidsdrift, pd grundval av i) en riktmérkning av avkastningen for andra kirnkraftsinvesteringar
globalt och andra tillgdngar i energisektorn i Belgien (se avsnitt 3.3.1.3.1.1), ii) en beddmning av BE-NUC:s
kapitalkostnad (bdde WACC och kostnaden for eget kapital) baserat pd prissittningsmodellen for kapitaltillgdngar
(CAPM) (se avsnitt 3.3.1.3.1.2) samt iii) en simulering av den forvintade internrintan som justerats mot
marknadsprisrisken med hinsyn till uppdaterade marknadsforhallanden, som visar att den forvantade internrintan
for projektet for langtidsdrift har minskat jamfort med tidpunkten for forhandlingarna om genomforandeavtalet (se
avsnitt 3.3.1.3.1.3).

3.3.1.3.1.1  Riktmirkning

(73)  Belgien tillhandaholl ett internationellt riktmérke for malnivderna for avkastning och kapitalkostnader for foretag
som driver kirnkraftverk i olika geografiska omraden, liksom gaseldade kraftverk som ersitts genom den belgiska
kapacitetsmekanismen samt foretag som driver andra typer av infrastruktur for 6verforing och lagring av energi i
Belgien. Riktmarkningen finjusterades efter antagandet av beslutet om att inleda forfarandet, sirskilt nar det galler
en nirmare beskrivning av regelverkens karaktir och eventuella ytterligare system som péverkar riskfordelningen
for de foretag och projekt som beaktas. Tabell 3 ger en 6versikt dver den offentliga mélavkastningsgraden eller
uppskattad WACC f6r de projekt och foretag som anviands som riktmarke.

Tabell 3

Offentliga uppskattningar av WACC for projekt/foretag som anvinds som riktmirke

Mélnivé for avkastning

Berort foretag/projekt och dgande Regelverk och relevant period efter skatt/ WACC och Premie Gver riskfri

beslutsér (') ranta ()
Vertikalt integrerade amerikanska | Modell med en regleringsmassig 6,36-7,06 % (2022 2,8-4,2 %
allminnyttiga foretag (Georgia tillgdngsbas och 2023)
Power och Duke Energy), i (tredrsperioden 2023-2025 for
huvudsak privatigda Georgia Power, frdn 2023 for

Duke Energy i South Carolina,
fran 2024 for Duke Energy i
North Carolina [slutaret dr
foremal for Gversyn])
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Malnivé for avkastning

Berort foretag/projekt och dgande Regelverk och relevant period efter skatt/ WACC och Premie over riskfri

beslutsar () ranta ()
Statligt 4gt kanadensiskt Modell med en regleringsmissig 5,6 % 3,5-4,3%
allmannyttigt bolag, OPG tillgdngsbas (femérsperiod (2021)
(produktionsportfolj med bl.a. 2022-2026)
karnkraftverk och vattenkraftverk)
Renoverat kanadensiskt Dubbelriktat differenskontrakt 10,6 -13,8 % 6,0-9,7 %

kdrnkraftverk, Bruce A, privatigt med l6senpris baserat pd mélet (2007)
for internrantan (25-arigt avtal,
fran dterupptagandet av
verksamheten)

Hinkley Point C, nytt kdrnkraftverk | Dubbelriktat differenskontrakt 9,25-9,75 % (2014) 5,8-7,5%
(Forenade kungariket), inget med losenpris baserat pd mélet
dgande av brittiska staten for internrintan (3 5-8rigt avtal,
fran idrifttagande)

Nytt kdrnkraftverk i Ungern, Paks | Marknadsbaserad ersdttning, 7,38-8,4 % (2017) 3,9-52%
I, 100 % statlig finansiering statligt stod for 100 %
finansiering av kapitalutgifter

Befintliga franska Partiell prisreglering (ARENH, 7,6 % 4,9-6,2 %
kidrnkraftstillgdngar, EDF, EDF d4gs | under modernisering); mestadels (2022)
till 100 % av staten exponerad for marknaden fram

till 2026, okidnd direfter

Forlangning av den belgiska Marknadsbaserad ersittning med 9,3 % 5,9-6,9 %
kdrnkraftsreaktorn Tihange 1, skatt pd exceptionella vinster (2013)

inget dgande av belgiska staten (fram till 2025)

Den belgiska Kapacitetsavtal (upp till 15 ar for 7,6-8,6 % 5,5-6,5%
kapacitetsmekanismen (gaseldade | nybyggd kapacitet) (2023) ()

kraftverk)

Kdlla: Compass Lexecon, memorandum, 29 november 2024, SA.106107 BE — Prolongation of two nuclear reactors — Assessment

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

(") 1 vissa fall hidnvisar regleringsbeslutet for det berdrda foretaget/projektet till malavkastningsgraden (t.ex. for att faststilla
losenpriset for differenskontraktet) eller till WACC (t.ex. enligt modellen med en regleringsmissig tillgdngsbas for att
faststilla tilldtna intdkter). For varje berort foretag/projekt anges antingen den avkastningsgrad eller den WACC som beaktas
i respektive regelverk. Aret inom parentes avser det ir d4 bedémningen/beslutet om méilavkastningsgraden/WACC gjordes.

(%)  For att resultaten ska kunna jimforas fokuserar vi pd premien 6ver den riskfria rintan, dvs. skillnaden mellan den beriknade
mélavkastningsgraden/WACC efter skatt och den vid tidpunkten géllande riskfria rantan (premien 6ver den riskfria rantan vid
tiden for bedomningen/tillsynsmyndighetens beslut avseende den berorda tillgdngen/foretaget).

()  'WACC efter skatt beraknades pa grundval av den teknikspecifika faktiska viktade genomsnittliga kapitalkostnaden fore skatt
(som foreslagits av CREG och Elia, faststdlld av energiministern) som tillimpades for att faststilla kapacitetsmekanismens
auktionsparametrar.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj 17/116



EUT L, 16.12.2025

(74)

Tabell 4

Riskhanteringskomponenter i projekt/foretag som anvinds som riktmirke

Tabell 4 ger en oversikt over riskhanteringskomponenter i de projekt eller foretag som anvinds som riktmarke.

Befintliga (*) Georgia
' Hinkley Belgiska i fransk:a De tvd Power, Duke
Bruce A Tihange 1 Point-C kapacitetsme- | kdrntekniska | Paks II reaktorerna (*) OPG Energy South
kanismen tillgéngar — och North
EDF Carolina
Portfolj/ 4 1 1 ny / Karnkrafts- | 1 ny 2 renoverade | Renove- | Vertikalt
risker renoverade | renoverad | kirntek- flotta (57 |kérntek- |kdrnkraftsen- | rade integrerat,
kdrnkraft- | kdrnkraft- | nisk enheter) nisk heter kérnkrafts- | inklusive
senheter | senhet anliggning anligg- enheter nitverk,
(2 enheter) ning (2 och kirnteknik
enheter) vattenkraft | och annan
teknik
Bygg- och |Justering |- - - - 100 % Justering av | Reg. Reg.
anldggnings- | av statligt 16senpris Till- tillgdngsbas
verksamhet | losenpris finansierat gdngsbas
+
engé-
ngsbelopp
tekniska
arbeten,
upphand-
ling och
anligg-
ning
Marknad | Dubbelrik- | - Dubbelrik- | Kapacitets- | ARENH - Dubbelriktat | Reg. Reg.
tat tat avtal (partiell diff.kontrakt | Till- tillgangsbas
diffkon- diff.kon- prisreg.) gédngsbas
trakt trakt
Drift Losenprisin- | - Losenprisin- | - - - Justering av | Reg. Reg.
dexering/- dexering/- losenprisin- | Till- tillgangsbas
justering justering dex + gdngsbas
Overforing betalning av
av minimidrifts-
brénslekost- kostnader och
nader en
kapitalbetal-
ning
Finansier- |- - Kreditga- | Kapacitets- | Statligt 4gt [ 100 % Betalning av | Reg. Reg.
ing ranti avtal statsfinan- | minimidrifts- | Till- tillgdngsbas
sierat kostnader och | gingsbas
en
kapitalbetal-
ning/lan for
nedstangnings-
kostnader
Princip - Rittsligt | Rattsligt |- Statligt dgt | 100 % Rittsligt Reg. Reg.
skydd skydd statsfinan- | skydd Till- tillgangsbas
sierat gédngsbas
Kailla: Compass Lexecon, memorandum, 29 november 2024, SA.106107 BE — Prolongation of two nuclear reactors — Assessment of Aid Proportionality:

Analysis of isk allocation and return on investment.
() Compass Lexecon noterar att de inte kan uppskatta den exakta riskprofilen baserat pa regelverket for de amerikanska och kanadensiska allménnyttiga
foretagen eftersom de inte har tillgdng till detaljerade uppgifter.
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Enligt Belgien belyser denna riktmarkning f6ljande tre faktorer:

De reglerade foretag och projekt som ingdr i riktmérkningen ér inte direkt jimforbara med BE-NUC eftersom
de skiljer sig at antingen nir det giller regelverket/finansieringssystemet och den riskfordelning som foljer
dirav, ochfeller eftersom de omfattar andra typer av tillgdngar (som diversifierar och spader ut de
kirntekniska riskerna). Det finns inget direkt jimforbart foretag, men riktmarket bestdr av ett urval foretag
och projekt med relevanta individuella egenskaper sdsom geografi, tillgdngens teknik, befintliga/nya
tillgdngar, marknad och regelverk/stod. Daremot liknar dessa jamforbara foretag och projekt inte BE-NUC i
alla avseenden. Trots dessa begransningar ger riktmarket fortfarande relevant information for att bedoma
ersittningsparametrarna (malavkastningsgrad/WACC) med beaktande av varje foretags eller projekts sirdrag
och tillhorande riskprofiler. Det riktmédrke som presenteras bor dirfor tolkas som relevant for att bedoma
och kontextualisera rimliga marknadsbaserade intervall for ersdttningsparametrarna.

Riktmirket visar att premierna over riskfri ranta minskar med portféljdiversifiering, lagre riskexponering (for
risker kopplade till konstruktion, marknad, drift, finansiering och politik) och eventuellt typ av dgare/
operatdr, ddr etablerade, statligt dgda eller statligt finansierade allmannyttiga foretag potentiellt gynnas av
ldgre finansieringskostnader (se tabell 3 och tabell 4).

— I den ldgre delen av spannet ligger de nordamerikanska allménnyttiga foretagen (OPG, Georgia Power
och Duke Energy) med diversifierade tillgdngsportfoljer, som omfattas av en modell med en
regleringsmissig tillgdngsbas — vilket ger en omfattande risksikring — och uppvisar relativt laga
premier over den riskfria rintan (omkring 2,8-4,3 %).

—  Det kirntekniska projektet Paks II och EDFE:s befintliga kirnkraftsflotta uppvisar hogre premier
(omkring 3,9-6,2 %). Deras ersittning 4r atminstone delvis marknadsbaserad och de berdrda
tillgdngarna dr endast kidrnkraftverk. Statligt 4gande/finansiering kan dock i viss mdn minska
finansieringskostnaderna.

—  Nya gaseldade kraftverk inom ramen for den belgiska kapacitetsmekanismen uppvisar en relativt hog
riskpremie (5,5-6,5 %). Dessa nybyggda virmeanldggningar dr exponerade for risker kopplade till
konstruktion, drift och politik, men marknadsriskerna tenderar att vara mindre pd grund av flerdriga
kapacitetsavtal och betalningar.

—  Iden 6vre delen uppvisar kirnkraftverket Tihange 1, som 4r en enda enhet, en hog premie (5,9-6,9 %)
eftersom dgarna bar investeringsrisker och operativa risker, medan marknadsintikterna 4r osikra och
vinstmojligheterna pd marknaden dr begrinsade. Hinkley Point C uppvisar ocksd en relativt hog
premie (5,8-7,5 %) som kan forklaras med typen av tillging (ett enda nytt kirnkraftverk) och de
betydande konstruktionsrisker/operativa risker som birs av aktiedgarna, trots differenskontraktet och
andra typer av skydd. P4 samma sitt 4r riskpremien for den renodlade kidrnaktoren Bruce Power, som
dr ett privat foretag som gynnas av ett differenskontrakt (samt andra riskdelningssystem), relativt hog
(6,0-9,7 %). Med detta sagt faststilldes ersittningen for denna anlidggning 2007 i ett annat
finansierings- och marknadssammanhang.

Overlag pipekar Belgien att BE-NUC:s riskexponering 6ver de olika dimensionerna ligger mellan
riskexponeringen for tillgdngar och allménnyttiga foretag som gynnas av en modell med en regleringsmassig
tillgdngsbas och riskexponeringen for sddana som gynnas av ett differenskontrakt och/eller andra typer av
marknadsbaserad ersittning. BE-NUC:s mal for nominell internrinta efter skatt (projektets internrdnta) pa 7 %
(och dess troskelvdrdesintervall pd 6-8 %) uppvisar en premie pd 3-5 % om man rdknar med en
genomsnittlig riskfri rdnta pa cirka 3 %. P4 grundval av dessa empiriska bevis ligger den underforstddda
premien for projektets internridnta enligt ersittningsavtalet i den nedre delen av investerarnas krav for de
projekt/foretag som anvinds som riktmérke och nira de premier som berdknas for de diversifierade
tillgdngarna med en regleringsmassig tillgdngsbas, som har mindre exponering mot kirnspecifika risker och
forvintat lagre risk att forlora investeringar och avkastning.
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(76)  Belgien anser dirfor att malet for projektets internranta pa 6-8 % ligger inom det sannolika intervallet for
marknadsbaserad avkastning som inte kommer att leda till overkompensation.

3.3.1.3.1.2  Jamforelse av mélsdttningen for internrantan och BE-NUC:s kapitalkostnad

(77)  Utover riktmédrkningen limnade Belgien in en bedomning av kapitalkostnaden med hjilp av tvd matt, WACC och
kostnad for eget kapital utan skuldsittning (eftersom BE-NUC inte ar skuldfinansierat) for att bekrifta att mélet for
internrdntan pa 7 % ligger inom det sannolika intervallet for marknadsmassig avkastning.

(78)  Belgien erholl uppskattningar for WACC och kostnad for eget kapital utan skuldsittning pd mellan 6,2 och 7,4 %
(vilket motsvarar en riskpremie for projektet pd 3,1-4,3 % over den riskfria rdntan). Enligt Belgien visar och
bekriftar detta ytterligare att mdlet for internridntan pd 7 % ér proportionell och inte leder till Gverkompensation. I
avsnitten nedan forklaras mer ingdende hur intervallet for WACC och kostnad for eget kapital uppskattades.

3.3.1.3.1.2.1 Uppskattning av WACC for projektet for langtidsdrift

(79) Det forsta mattet som anvdnds for att uppskatta kapitalkostnaden dr WACC, som motsvarar den ligsta
avkastningsgrad projektet madste erbjuda for att dra till sig kapital. Denna minimiavkastning motsvarar den
avkastning som potentiella investerare skulle kunna fi om de beslutade sig for att investera i ett annat projekt med
motsvarande egenskaper vad giller kassaflode, tidpunkt och risk. WACC efter skatt berdknas med foljande formel:

WACC = wg * (riskfri rinta + B * riskpremie pa eget kapital) + (1- wg) * ldnekostnad efter skatt

WE andel finansiering med eget kapital

Bg: beta for eget kapital inklusive skulder, dvs. foretagets exponer-
ing mot systematiska risker

(80)  WACC ir sdledes summan av i) kostnad for eget kapital viktat i forhéllande till marknadsvirdet av eget kapital inom
det totala kapitalet (wg) och ii) lanekostnad (efter skatt) viktat efter den andel skuldernas marknadsvirde har i det
totala kapitalet (1-wg). Kostnaden for eget kapital berdknas pé grundval av prissittningsmodellen for
kapitaltillgdngar (CAPM), en standardmodell for att mita den avkastning en investerare krdver for att ticka
alternativkostnaden for kapitalets tidsvdrde Over en viss investeringshorisont (den riskfria rdntan) samt for
exponeringen for marknadsrisk (). Exponeringen f6r marknadsrisk fingas upp av betavirdet for eget kapital (fz).
Pé grund av parametrarnas volatilitet berdknades indatan for CAPM i intervall.

(81)  Nir det giller berdkningen av betavirdet for eget kapital inklusive skuldsittning hdvdar Belgien att eftersom
samriskforetaget dr ett nytt och privatigt foretag som innehar tva befintliga kirnreaktorer med langtidsdrift och en
forviantad produktion pa tio ar, kan dess beta inte berdknas utifrdn marknadsuppgifter eller historiska uppgifter och
maste dirfor uppskattas med hjilp av en grupp jamforbara borsnoterade foretag. Eftersom det inte finns ndgra
jamforbara allménnyttiga foretag som till 100 % exponeras mot kirnkraftsproduktion anvinde Belgien i stillet ett
urval bestdende av fem borsnoterade europeiska allminnyttiga foretag som hade den storsta exponeringen mot
kirnverksamhet, dvs. jamforbara projekt med 15-65 % produktion frin kdrnkraftverk, inom en diversifierad
portfdlj (se tabell 5).

(*) CAPM-modellen ir allmint erkind och accepterad i akademisk litteratur och av yrkesverksamma inom industrin som en robust metod
for att uppskatta kostnaden for eget kapital.
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Betaviirden for tillgingar hos jimforbara allminnyttiga féretag med varierande exponering mot kirnkraft

Tabell 5

Betavirden for tillgdngar (utan

Foretag % karnkraftsmix 2022/23 skuldsittning)
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]
Aritmetiskt medelvirde - [0,40-1,00]
Medianvirde - [0,40-1,00]
Kalla:  Assessment of Aid Proportionality: Updated analysis of risk allocation and return on investment, Compass Lexecon,

29 november 2024.

Belgien forklarade att vart och ett av de allménnyttiga foretagen ér ett diversifierat borsnoterat allmannyttigt foretag
med en betydande exponering mot nittillgdngar med en regleringsmissig tillgdngsbas och/eller fornybara
energitillgdngar som erhdller stod; detta till skillnad fran samriskforetaget som 4r en privat enhet med
en 100-procentig exponering mot kdrnkraft som omfattas av ersittningsavtalet. En uppskattning av systemrisker
utifrdn dessa jamforbara foretag skulle ddrfor sannolikt innebéra en underskattning av systemrisken for BE-NUC.

Belgien anvinde parametrarna fran tabell 6 i WACC-formeln, och baserat pd dessa och ytterligare indata som
observerats under 2023 erholl man en teoretisk WACC som ligger i intervallet 6,2-7,4 %, inklusive en premie pa

3,1-4,3 % over den riskfria rintan.

Tabell 6

BE-NUC:s uppskattade WACC och de viktigaste underliggande parametrarna

Parameter Antagande/tillvigagangssitt Uppskattning (¥)
Riskfri rinta 2023 ars avkastningsintervall for tiodriga 2,5-3,6 %
belgiska statsobligationer (OLO)
Riskpremie pé aktiemarknaden Expertuppskattningar for mogna 4,6-6,0 %

marknader

Betakoefficient (utan
skuldsittning)

Medianvirde och genomsnitt for
jamforelseobjekten

[0,40—1,00]-[0,40—1,00]

Efterstravad havstdngseffekt

Medianvirde och genomsnitt for
jamforelseobjekten

53,0-54,4 %

Betakoefficient (med

Hamada-formeln med efterstriavad

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

skuldsittning) havstangseffekt

Kostnad for eget kapital (med CAPM 7,4-9,3 %

skuldsittning)

Kostnad for ldnat kapital fore skatt | Riskfri rdnta + energisektorns 5,3-5,5%
foretagsriskpremie

Skuldernas andel av totalt kapital | Baserat pd efterstrdvad hivstdngseffekt 34,6-35,2 %
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Parameter Antagandeltillvigagingssitt Uppskattning (*)
Skattesats Belgiens bolagsskattesats 25 %
WACC fore skatt Med anvindning av kostnad for eget 6,7-7,9%
kapital med skuldsittning och kostnad for
ldnat kapital fore skatt
WACC efter skatt Med anvindning av kostnad for eget 6,2-7,4 %
kapital med skuldsittning och kostnad for
ldnat kapital efter skatt
Kalla:  Assessment of Aid Proportionality: Updated analysis of risk allocation and return on investment, Compass Lexecon,

29 november 2024.

(*) Intervallet motsvarar den historiska utvecklingen fran borjan till slutet av 2023.

3.3.1.3.1.2.2 Uppskattning av kostnaden for eget kapital for projektet for langtidsdrift

(84)  Den andra metoden bygger pé kostnad for eget kapital, som maiter den avkastningsgrad som kravs for aktiedgarna
forutsatt att det inte finns nigon skuldfinansiering, vilket dr fallet for projektet for langtidsdrift. Aven om metoden
for att berikna kostnad for eget kapital ocksd anvinder CAPM utgdr den fran den obeldnade kostnaden for eget
kapital (dvs. utan skuldsittning) (**). Kostnad for eget kapital utan skuldsittning berdknas enligt foljande

Kostnad for eget kapital (utan skuldsittning) = riskfri rinta + 4 x riskpremie pa eget kapital

Ba: beta utan skuldsittning, eller till-

gdngsbeta”

(85)  Foljande metod anvindes for att uppskatta varje parameter i ekvationen for kostnaden for eget kapital (se tabell 7):

a)  Den riskfria rdntan approximeras av avkastningen pa tiodriga belgiska statsobligationer (OLO (*%)), som
fluktuerade inom intervallet 2,5 % och 3,6 % under hela 2023. For att uppskatta riskpremien for eget kapital
(marknadsriskpremien) beaktades olika externa kallor, frén vilka ett intervall pa 4,6—6 % faststalldes:

—  Uppskattningar frin Damodaran: 5,9 % i januari 2023 och 4,6 % i januari 2024.

—  Uppskattningarna frén Kroll ligger mellan 5,5 och 6 % under 2023.

b)  Uppskattningen av tillgdngsbeta (utan skuldsittning) baserades pd samma antaganden som for WACC-
berikningen ovan, vilket gav ett medianvirde och genomsnittsvirde pa [0,40-1,00] respektive [0,40-1,00]
for fem allménnyttiga foretag med viss exponering mot kirnkraftsproduktion (se tabell 5).

(86)  Genom att anvinda ovanstdende uppskattningar i ekvationen for kostnaden for eget kapital erhdlls en berdknad
kostnad for eget kapital utan skuldsittning i intervallet 6,2-7,5 % (se tabell 7), inklusive en premie pa 3,1-4,3 %
over den riskfria rantan; detta dr i linje med de resultat som erholls for WACC.

(*) "Beta med skuldsdttning”, som dven kallas endast "beta”, jimfor volatiliteten i avkastningen p4 ett foretags skulder och eget kapital med
avkastningen pd den bredare marknaden (t.ex. har ett foretag med en beta pd 1,4 en avkastning som 4r 140 % sd volatil som den
marknad det jamf6rs med); i motsats till detta miter "beta utan skuldsittning”, dven kallat "tillgangsbeta”, foretagets marknadsrisk utan

skuldsdttningens inverkan och isolerar dirmed den risk som enbart hinfor sig till foretagets tillgdngar.

Kostnad for eget kapital utan skuldsittning anvénds i allménhet for att bedéma projekt eller investeringar som enbart finansieras med
eget kapital. En jamforelse av WACC och kostnad for eget kapital utan skuldsittning ger séledes insikter om skuldens inverkan pé ett

foretags kapitalkostnad.

(*°) OLO star for Obligation Linéaire/Lineaire Obligatie.
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Tabell 7

Berikningar av BE-NUC:s kostnad for eget kapital utan skuldsittning och underliggande parametrar

(fullstindigt intervall)

Parameter Antagande/tillvigagangssitt Uppskattning
Riskfri rinta 2023 &rs avkastningsintervall for tiodriga 2,5-3,6 %
OLO
Riskpremie pé aktiemarknaden Expertuppskattningar for mogna marknader 4,6-6,0 %
Betakoefficient (utan skuldsittning) Medianvirde och genomsnitt for [0,40-1,00]-
jamforelseobjekten [0,40-1,00]
Kostnad for eget kapital (utan CAPM 6,2-7,5%
skuldsittning)
Kalla:  Assessment of Aid Proportionality: Updated analysis of risk allocation and return on investment, Compass Lexecon,

29 november 2024.

(87)  Med beaktande av de parametrar som uppskattas ovan (for mojliga intervall under 2023) uppskattar Belgien tre
sannolika scenarier for kostnaden for eget kapital utan skuldsittning vid tidpunkten f6r avtalet mellan parterna
2023, motsvarande ett intervall pd 6,8-7,3 % (se tabell 8).

Tabell 8

Tre scenarier for BE-NUC:s kostnad for eget kapital utan skuldsittning (minskat intervall)

Nedre grins Grundscenario Ovre grins

Riskfri rinta 3,11%
(genomsnitt for 2023)
Riskpremie pd eget 5,27 % 5,51 % 5,75 %
kapital (genomsnitt for (Damodaran, genomsnitt (Genomsnitt for (Kroll, genomsnitt for
2023) for 2023) Damodaran och Kroll) 2023)
Beta utan skuldsittning [0,40-1,00] [0,40-1,00] [0,40-1,00]
(jamforbart genomsnitt) (aritmetiskt medelvirde, | (median f6r fem foretag) | (aritmetiskt medelvirde for

exklusive Iberdrola) Fortum och CEZ)
Skuldsittningsgrad 0%
Kostnad for eget kapital 6,8 % 7,1% 7,3 %

(utan skuldsittning)

Kalla:  SA.106107 Supplementary note Additional explanations on the range of cost of capital estimates, Compass Lexecon,

5 december 2024.

3.3.1.3.1.2.3 Begrdnsningarna hos de CAPM-baserade uppskattningarna for BE-NUC:s kapitalkostnader

(88)  Belgien medger att CAPM-metoden for att uppskatta BE-NUC:s kapitalkostnader har sina begrinsningar pa grund av
avsaknaden av direkt jimforbara borsnoterade foretag och de sirskilda egenskaperna hos projektets riskprofil och
finansieringsstrategi (*'). Belgien framhaller sirskilt kirnenergisektorns sardrag och den begransade jamforbarheten
med andra grupper av tillgdngar.

(") Det ir inte alltid mojligt att uttrycka alla mojliga marknadsrisker inom en och samma parameter, sarskilt for privata investeringar vars
betavirde endast kan uppskattas fran en liknande grupp tillgdngar med begrinsad jamforbarhet.
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(89)  Dessutom diskuterar Belgien olika premier som investerare i praktiken normalt kraver for att investera i jamforbara
léngsiktiga investeringsprojekt, utover det WACC-virde som berdknas enligt CAPM-metoden. Belgien ligger fram
en mojlig motivering till behovet av att redovisa denna premie utéver WACC-berdkningen nir det giller risken vid
kapitalbindning i ldngsiktiga investeringsprojekt som inte kan diversifieras, och som inte kompenseras enligt
CAPM (*2). Ett annat argument som lades fram for att motivera behovet av att redovisa en premie géller dessutom
bristen pd kapital for att uppnd energipolitiska mal i Europa, eftersom det rdder betydande konkurrens om
investeringar bland tillgingliga projekt, vilket okar den avkastningsgrad som kravs for att locka kapital. Belgien
havdar att det dr allmin praxis bland allminnyttiga foretag att ligga till en premie pd 1,5-4 % och ger négra
exempel for att bevisa detta (*’). Slutligen uppger Belgien dven att en annan motivering for att redovisa en
finansieringspremie utover WACC-uppskattningen ar illikviditetspremierisken (**), med tanke pd investeringens
karaktdr, ndgot som stods av bdde akademiska studier (som pekar pa ett relevant intervall pd 0,7-7,3 %) (**) och
aktorer inom branschen (*%). Dessa premier skulle kunna laggas till uppskattningarna av WACC eller kostnaden f6r
eget kapital enligt CAPM-metoden, sisom forklaras i tidigare avsnitt, och motivera Belgiens argument att
internrantan dr en konservativ avkastningsgrad med tanke pd projektets riskexponering.

3.3.1.3.1.3  Forvintad internrinta efter justering av marknadsprisrisken pa grundval av aktuella férvintningar pa
marknadspriset

(90)  Belgien forklarar att justeringen av marknadsprisrisken fér till foljd att malet for internrintan efter denna justering
varierar dynamiskt mellan 6 och 8 %. Belgien gor gillande att dven om malet for internrdntan faststills till 7 % fore
justeringen av marknadsprisrisken innebar rddande marknadsférhéllanden (med lagre forvantade marknadspriser
an vid tidpunkten for den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet) att en ligre internridnta kan
forvintas dn vad som uppskattades vid tidpunkten for forhandlingarna om ersittningsavtalet.

(91) For att visa detta limnade Belgien in en analys av marknadsforvintningarnas utveckling under perioden
2025-2035 efter forhandlingarna om erséttningsavtalet, baserat pa olika killor, och dessa reviderade prognosers
inverkan pa den forvintade internrantan for projektet for langtidsdrift (genom justering av marknadsprisrisken).

(92)  Figur 1 visar de ursprungliga priskurvorna i slutet av 2023 (dvs. nir avtalen undertecknades). Over de olika
prisprognoserna borjar marknadspriserna (i det centrala scenario som illustreras med heldragna linjer) med ett
virde pd 120 euro per MWh dr 2025 och sjunker till ett genomsnittligt virde pa 87 euro per MWh under perioden
fram till 2033.

(*) Enligt Belgien kommer den uppskattade avkastningen fran den CAPM-baserade analysen av den aktuella jimforelsegruppen inte att
kompensera riskerna kopplade till i) den privata karaktiren hos investeringarna i samriskforetaget, ii) risker som ar specifika for
kdrnkraftsproduktion, och iii) den riskprofil som specificeras i ersdttningsavtalet.

(*’) Se t.ex. CEER, 2017:s. 115-119: Premier for kapitalkostnaden for kraftnit ldg mellan 0,6 och 3,5 % beroende pd investeringens dlder
(dvs. nya investeringar) och leveransernas kvalitet. Elia, Adequacy and Flexibility Study for Belgium 2024-2034, s. 382: I studien om
tillracklighet och flexibilitet for Belgien modellerades investerarbeteendet med en riskavert metod genom att ligga till en s& kallad
"troskelpremie” (hurdle premium) utéver WACC pé 3,0-8,0 % for att kompensera for ytterligare risker. For kirnkraftsprojekt i synnerhet
uppskattade Oxera en tillaggspremie pad 2,0-4,0 %, varav hilften kan tillskrivas kostnaden for eget kapital for en producent inom
ramen for avreglerade elmarknader, och den andra hilften tekniska och byggrelaterade risker (Oxera, 2005:4). Engie kriver en
genomsnittlig realiserad internrdnta utan skuldsittning pd [0-5] % over sin WACC. Fortum kréver en premie pd [0-5]-[0-5] %
beroende pé teknik. Iberdrolas mélspread utéver WACC ér [0-5] %.

(*Y) En tillgdngs siljbarhet eller likviditet avser i vilket utstrickning den snabbt kan omvandlas till kontanter utan stora transaktions-
kostnader eller priskoncessioner. Enligt Belgien ir illikviditet av betydelse for investerarna eftersom de kriver hogre avkastning frin
mindre likvida tillgingar dn frin i 6vrigt liknande, mer likvida tillgngar. Med andra ord krivs hogre avkastning som kompensation
den alternativa kostnad det innebér att inte investera i en omsittbar tillgdng, och for att bdra forlustrisken for den illikvida
investeringen.

(**) Bevis hamtade frin akademiska studier visar att investerare kraver avkastning for en investerings niva av illikviditet. Den belgiska staten
tillhandaholl omfattande akademiska referenser gillande detta, bl.a. Nair och Radcliffe (1998), Damodaran (2005), Ibbotson (2013),
Pemberton (2017), Torchio och Surata (2014), [lmanen, Chandra och McQuinn (2020) samt BNP Paribas (2023).

(%) De belgiska tillsynsmyndigheterna har lagt till en illikviditetspremie for att ge avkastning pd reglerade gastillgdngar. P4 senare tid, pd
grund av illikviditet och att operatoren av LNG-anldggningen inte 4r borsnoterad, tillimpade CREG en faktor pd 1,2 pé den riskfria
rantan och riskpremien for tillsynsperioden 2020-2023.
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Figur 1

Ursprungliga baslastpriskurvor i den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet (euro/MWh) (2022
drs virden)
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Kalla: Assessment of Aid Proportionality: Supplementary Note — Updated market price projections and IRR impact
through the MPRA, Compass Lexecon, 11 december 2024.

Anmdrkning: Namnet pa de olika tjansteleverantorerna kan inte visas av sekretesskal. Heldragna linjer motsvarar
prisprognoserna for olika leverantorer i det centrala scenariot och prickade linjer motsvarar det
positiva scenariot. Det grd omrddet [borttaget av sekretesskdl] motsvarar priskorridoren for
losenpriset efter justering av marknadsprisrisken, dvs. det marknadsprisintervall inom vilket
l6senpriset justeras, sdsom ursprungligen fOreskrevs i ersdttningsavtalet, utan att beakta den
uppdatering som ndmns i avsnitt 3.3.1.3.2. Ovanfor (under) detta intervall justeras losenpriset till den
ovre (nedre) gransen.

(93)  Figur 2 visar att elprisprognoserna i det aktuella centrala scenariot (*7), visat med heldragna linjer, har minskat
jamfort med dem som anvindes vid tidpunkten for den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet. [...]
prisprognos i det centrala scenariot under fjarde kvartalet 2022, som bland annat anvinds som referenskurva i den
finansiella modell som anvindes vid undertecknandet, visas t.ex. med en réd prickad linje i detta diagram. Aven om
priserna i slutet av 2022 berdknades till 120 euro per MWh 2025 beriknas de for narvarande till 85 euro per MWh
eller annu lagre 2025. Marknadsutvecklingen sedan 2022 har minskat de berdknade grossistpriserna pa el under det
kommande drtiondet, sarskilt pd grund av sjunkande ravaruprisprognoser (gas och koldioxid), bland annat. Figur 2
visar ocksd att de nuvarande prognoserna for det centrala scenariot forutspar relativt oférandrade priser mellan
2025 och 2035, fran 69 till 86 euro per MWh.

(*7) Frén tredje eller fjarde kvartalet 2022 beroende pa leverantor.
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Figur 2

Baslastpriskurvor uppdaterade hosten 2024 (euro/MWh) (2022 irs virden)
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Kalla: Assessment of Aid Proportionality: Supplementary Note — Updated market price projections and IRR impact

through the MPRA, Compass Lexecon, 11 december 2024.

Anmdrkning: Heldragna linjer betecknar prisprognoserna i det centrala scenariot hosten 2024. I jamforande syfte
motsvarar den prickade linjen prisprognosen for [...] under fjirde kvartalet 2022, som anvindes i
den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet. Det grd omrddet [borttaget av
sekretesskdl] motsvarar priskorridoren for losenpriset efter justering av marknadsprisrisken, dvs. det
marknadsprisintervall inom vilket losenpriset justeras, sdsom ursprungligen foreskrevs i ersittning-
savtalet, utan att den uppdatering som nimns i avsnitt 3.3.1.3.2 har tagits i beaktande. Ovanfor
(under) detta intervall justeras losenpriset till den dvre (nedre) grinsen.

(94) P4 grundval av ovanstdende drar Belgien slutsatsen att forvintningarna pa marknadspriserna har sinkts.

(95)  Belgien uppger att det grd omrade som visas ovan visar priskorridoren (som ursprungligen planerades i ersittning-
savtalet) for justeringar av marknadsprisrisken med avseende pd madlet for internrintan, dvs. det marknadspris-
intervall inom vilket malet for internrintan justeras (*)). De minskade forvintningarna pd marknadspriset tyder
foljaktligen pd en minskning av den férvintade internrdntan, justerad enligt marknadsprisrisken. Enligt de
parametrar for justering av marknadsprisrisken som ursprungligen foreskrevs i avtalet skulle den forvintade
internréntan for projektet for langtidsdrift under tredje kvartalet 2024 beriknas till 6,7 % (om alla antaganden frén
den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet uppfylls). Med de uppdaterade parametrarna for justering
av marknadsprisrisken (se avsnitt 3.3.1.3.2), som gor BE-NUC:s intikter och internrinta mer kinsliga for
marknadsprisforhéllanden, skulle den forvintade internrintan minskas till 6,5 % (om alla antaganden frin den
finansiella modell som anvindes vid undertecknandet uppfylls) med beaktande av samma prisprognoser (se
tabell 9).

(°**) Priser utanfor korridoren innebédr samma justering som korridorens nirmaste yttre grans. Denna justering ligger i linje med malet for
internrintan, dir korridorens Gvre gréns ér satt till 8 % och den nedre till 6 %.
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Tabell 9

Forvintad internrinta (med ursprunglig och uppdaterad justering av marknadsprisrisken) jimfért med
malsittningen for internrintan (tredje kvartalet 2024)

Malet for
internrdantan
fore justering

av
marknadspris-
risken

Framtidsutsikter

Genomsnittligt
marknadspris
(euro/MWh) (2022
ars virden)

Preliminrt 16senpris
(euro/MWh) (2022
ars virden)

Forvintad
internranta med
ursprungliga
parametrar for
justering av
marknadsprisris-
ken (+ 30 %)

Forvantad
internranta med
uppdaterade
parametrar for
justering av
marknadsprisrisken
(£ 20 %)

7 %

Genomsnitt

[70-80]

[80-90]

6,7 %

6,5%

3.3.1.3.2

(96)

97)

(98)

for
leverantorer;
centralt
scenario;
tredje
kvartalet
2024

Kalla:  Assessment of Aid Proportionality: Supplementary Note — Updated market price projections and IRR impact through the MPRA,

Compass Lexecon, 11 december 2024.

Dubbelriktat differenskontrakt

Differenskontraktet kommer att tillimpas mellan den belgiska staten och BE-NUC samt mellan den belgiska staten
och Luminus, den andra deldgaren i de tva kirnreaktorerna. Det innebdr att ett fordefinierat malpris (Iosenpriset),
som kommer att indexeras under hela avtalsperioden for ersittningsavtalet, kommer att garanteras av den belgiska
staten for den sammanlagda elproduktionen fran de tva reaktorerna. Om marknadsreferenspriset dr hogre dn
losenpriset kommer BE-NUC och Luminus att betala den positiva skillnaden multiplicerad med den faktiska
uppmatta produktionen till den belgiska staten. Om marknadsreferenspriset dr ligre kommer den negativa
skillnaden multiplicerad med den faktiska uppmatta produktionen att betalas av den belgiska staten till BE-NUC
och Luminus. Dessa differensbetalningar ska betalas ut frdn och med det forsta effektdatumet (det datum dd den
berorda reaktorn tillfor el till hogspanningsnitet for forsta gingen efter det ursprungliga rattsliga slutdatumet) och
ska goras i proportion till BEENUC:s och Luminus andel av den el som genereras av de tvd reaktorerna.

De viktigaste parametrarna i differenskontraktet ar f6ljande:
a)  Marknadsreferenspriset, med hinvisning till spotpriset pa dagen fore-marknaden i det belgiska elomradet.

b)  Losenpriset, som faststills av BE-NUC pé grundval av en finansiell modell som ska godkinnas av motparten i
ersdttningsavtalet for att aterspegla BE-NUC:s faktiska drift-, kapital- och finansieringskostnader i samband
med forlingningen av livslingden frén och med den 21 juli 2022 (ddrmed berdknat som den utjimnade
elkostnaden). Losenpriset kommer inledningsvis att sittas pd en nivd som ger en genomsnittlig internrinta
pd 7 % (nominell och efter skatt) (se avsnitt 3.3.1.3.1).

Enligt Belgien ar det, pd grundval av en oberoende analys av Compass Lexecon (%), lampligt att forst anvinda dagen
fore-marknaden som marknadsreferenspris i differenskontraktet for projektet for langtidsdrift, sirskilt under
perioden med arbeten kopplade till langtidsdriften (omstartsfasen fram till den 31 december 2028). Dessutom
havdar Belgien att den flexibilitet som ir inbyggd i ersittningsavtalet ger mojlighet att anvinda andra marknadsrefe-
renspriser under avtalets 16ptid, beroende pd utvecklingen av den belgiska marknadens situation och behov,
samtidigt som balansen mellan risk och avkastning i den ursprungliga utformningen av differenskontraktet
bibehélls. Belgien motiverar dven anvidndningen av dagen fore-marknaden med foljande:

a)  Dagen fore-marknaden ir en limplig referens i Belgien eftersom den ér transparent, robust och relativt likvid
jamfort med andra marknader i Belgien. Belgien noterar vidare att dagen fore-marknaden inte ger koparna
ndgot utrymme for skonsmissig bedomning eftersom volymen erbjuds i en anonym auktion. Dessutom
koncentrerar dagen fore-marknadens auktion tillgdng och efterfrigan under en period som maximerar
marknadsdjupet.

(**) Compass Lexecon, memorandum av den 28 maj 2024, Analysis of the market reference price and balancing cost allocation, and comment on
CREG’s advice.
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b)  Valt marknadsreferenspris, tillsammans med vissa specifika arrangemang i differenskontraktet, t.ex. justering
av marknadsprisrisken och regleringsincitament, bevarar incitamenten att verka och delta effektivt pd
elmarknaden genom att frimja produktion nir marknadspriserna dr hoga och reglera den nir priserna ar
laga, i mojligaste man.

¢)  Det inledande valet av dagen fore-marknaden som marknadsreferenspris tillsammans med de marknadsfo-
ringsarrangemang som foreskrivs i strategin for budgivning och obalans (se avsnitt 3.3.1.5) mojliggor
lamplig marknadsriskhantering for BE-NUC, eftersom den ar detaljerad och gor det mojligt att matcha
marknadsreferenspriset mot priserna fran dagen fore-marknaden. 1 detta avseende dr dagen fore-
marknadspriset sirskilt limpat som marknadsreferenspris under den inledande perioden med arbeten
kopplade till ldngtidsdriften, framfor allt jamfort med langsiktiga produkter. Enligt Belgien minskar
marknadsrisken for BE-NUC vid forsiljning pd dagen fore-marknaden jamfort med anvidndningen av
terminer, eftersom det gor det mojligt att battre matcha det specifika tillganglighetsmonstret under den
inledande perioden med arbeten kopplade till ldngtidsdriften. Att anvidnda terminer skulle kunna medféra
ytterligare marknadsrisker for BE-NUC péd grund av den hogre risken for oplanerade avbrott under den
inledande perioden med arbeten kopplade till langtidsdriften (dvs. om den el som sdlts i forvig inte kan
levereras och maste kopas tillbaka, eventuellt till ett hogre marknadspris, t.ex. pa dagen fore-marknaden).

(99) En undersokning om BE-WATT: strategi for att hantera marknadsrisk (BE-WATT &r motparten i
differenskontraktet) har bestillts av den federala offentliga forbundstjinsten for ekonomi, SPF Economie. Den
pagdende undersokningens syfte ar att vidta forberedande dtgarder for driften av BE-WATT, specifikt ndr det gller
denna enhets riskhanteringsuppgift. I detta ingér sirskilt f6ljande:

a)  Undersokningen kommer att identifiera och analysera de viktigaste marknadsrisker som BE-WATT stér infor i
samband med sina kommande differenskontrakt for kdrnkraft och havsbaserad vindkraft, med fokus pa
volym- och prisrisker.

b)  Undersokningen kommer att kartldgga och analysera en rad potentiella riskhanteringsstrategier for BE-WATT
(portfolj med sikringsinstrument/-produkter, andel, varaktighet, risksikringshorisont, utformningsalternativ),
sarskilt med beaktande av i) deras potentiella roll for att hantera marknadsrisker till f51jd av BE-WATT:s 6ppna
position som f6ljer av differenskontrakten och ii) deras potentiella bidrag till marknadslikviditet och
marknadsutveckling. Undersokningen tar i forsta hand upp tva typer av sikringsprodukter: i) energikpsavtal
och ii) terminskontrakt; de senare bestdr frimst av standardiserade instrument som handlas pd organiserade
handelsplatser och kallas vanligen terminer. I bada fallen beaktas finansiella avtal.

¢)  De sikringsstrategier som bygger pad terminskontrakt kommer att bidra till likviditeten pd den belgiska
terminsmarknaden 6ver olika 16ptider (veckor, manader, dr), med tanke pa de betydande volymer det ror sig
om (atskilliga GW kérnkrafts- och havsbaserad vindkraftskapacitet med differenskontrakt). Den exakta
effekten pa likviditeten pd terminsmarknaden beror péd volymen i de avtal som BE-WATT siljer for de olika
loptiderna.

(100) I egenskap av motpart i ersittningsavtalet kan den belgiska regeringen omprova det ursprungliga valet av
marknadsreferenspris upp till tre gdnger under avtalets 16ptid, med forbehdll for BE-NUC:s och Luminus
godkdnnande, frin och med slutet av den inledande perioden med arbeten kopplade till langtidsdriften, t.ex.
beroende pd utvecklingen av den belgiska marknadens situation och behov, samtidigt som balansen mellan risk
och avkastning i den ursprungliga utformningen av differenskontraktet bibehalls.

(101) Losenpriset kommer att indexeras drligen med hinvisning till en viktad indexberdkning, och kan dndras vid vissa
tidpunkter:

a)  Prelimindgrt losenpris: I grundscenariot utgdr Belgien frn att kostnaderna for att modernisera de tvd reaktorerna
uppgér till omkring [2-2,5] miljarder euro, vilket tillsammans med andra kostnader i samband med projektet
for langtidsdrift (t.ex. drifts- och underhéllskostnader under projektperioden), ger ett preliminart 1osenpris pa
[80-90] euro per MWh.

b)  Ursprungligt lisenpris: Det faktiska losenpriset kommer att faststillas av BE-NUC pd grundval av en finansiell
modell som godkdnts av motparten i ersittningsavtalet under loppet av 2025, fore datumet for
langtidsdriftens omstart; modellen baseras pa kostnaden for att forldnga driften enligt kdrnsikerhetskraven
(omfattningen av dessa faststills av den belgiska karnsikerhetsmyndigheten) samt pd grundval av icke-
sikerhetsrelaterade kostnader, bigge dessa beriknade enligt inlimnade bud frén uppdragstagarna eller
bedomda av kirnkraftsoperatorens tekniska arbetsgrupper.
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(102)

(103)

(104)

(105)

(106)

¢)  Reviderat losenpris: Det ursprungliga losenpriset kommer att riknas om sd snart som mojligt efter den
31 december 2028 (slutavrikningsdatum) for att dterspegla den faktiska tidpunkten for omstart, avbrott i
driften vid de tva reaktorerna, kostnad for drift, kapital och finansiering fram till detta datum (baserat pd de
faktiska fakturorna) och reviderade prognoser for dessa kostnader under dterstoden av den tiodriga
forlingningsperioden, genom ett skriftligt avtal mellan BE-NUC och motparten i ersittningsavtalet.

d)  Omférhandlingshindelser: Efter slutavrikningsdatumet kommer 16senpriset i princip att faststillas och inte
riknas om, forutom i fall av specifika kvalificerade hindelser, omforhandlingshandelser.

Losenpriset kommer att berdknas med hjilp av uppgifter frin den detaljerade finansiella modell som kommer att
utarbetas och uppdateras av BE-NUC inom ramen for de parametrar som anmadlts av Belgien. Den finansiella
modellen (och eventuella uppdateringar av den) maste godkdnnas av motparten i ersittningsavtalet. Om ett sddant
godkdnnande inte ges fir BE-NUC och motparten i ersittningsavtalet hinskjuta faststillandet av en sédan finansiell
modell till en oberoende sakkunnig i enlighet med ett sdrskilt forfarande for faststallande av sakkunniga.

Belgien hidvdar att differenskontraktet minskar BE-NUC:s exponering for marknadsrisk och variationer i
marknadspriset.

a)  Betalningar frdn motparten i ersittningsavtalet till BE-NUC gors nir marknadsreferenspriset dr lagre dn
l6senpriset, och BE-NUC ska betala motparten i ersittningsavtalet niar marknadsreferenspriset dr hogre dn
losenpriset.

b)  Ersdttningsavtalets modell ger en rimlig maélavkastningsgrad for projektet for lingtidsdrift: Losenpriset
faststalls for att uppnd madlet for internrdntan inom intervallet 6-8 %, vilket ar i linje med sdval
industririktmérken (se tabell 3) som uppskattningar av WACC (se tabell 6) och kostnad for eget kapital for
projektet for langtidsdrift (se tabell 7).

Belgien havdar att dven om differenskontraktet minskar BE-NUC:s exponering for marknadsrisk och variationer i
marknadspriset innehaller det mekanismer for riskdelning som bor sikerstilla att BE-NUC dndé exponeras for viss
marknadsrisk och incitament. Ersittningsavtalet innehaller framfor allt en mekanism for delning av vinst och
forlust (justeringen av marknadsprisrisken) ndr marknadspriserna visar sig vara ligre eller hogre dn losenpriset.

a)  Nir marknadsreferenspriset ligger mellan l6senpriset och en definierad liagre grins sjunker mélavkastningen (i
form av ett lagre losenpris) frdn 7 % internranta till en ldgsta internrinta pd 6 %.

b)  Nir marknadsreferenspriset ligger mellan losenpriset och en definierad hogre grins 6kar malavkastningen (i
form av ett hogre 16senpris) till en hogsta internrinta pd 8 %.

Syftet med justeringen av marknadsprisrisken dr att uppmuntra BE-NUC att optimera sin kostnadsstruktur innan
losenpriset faststills och revideras (2025/2029), maximera reaktorernas produktion nar hogre priser férvantas och
elsystemet dr ndra brist samt minska exceptionella vinster.

Justeringen av marknadsprisrisken hirleds och beriknas enligt foljande:

a)  Forst berdknas losenpriset med malet for en nominell internrinta efter skatt (internrinta) pd 7 %, ett
hypotetiskt lagre l6senpris med ett mal for internrdntan pd 6 % (lagre troskelvirde) och ett hypotetiskt 6vre
16senpris med ett mal for internrdntan pd 8 % (6vre troskelvdrde).

b)  Direfter delas intervallet mellan 16senpriset och det Gvre (respektive lagre) troskelvardet upp i 20 positiva
(respektive negativa) virden (virden for justering av marknadsprisrisken). Dessa virden anvinds for att justera
l6senpriset nér differensbetalningar gors enligt differenskontraktet.

¢) Justeringen av losenpriset beror pd forhéllandet mellan marknadsreferenspriset och l6senpriset
(prisforhdllande):

—  Om forhéllandet dr 1,20 eller hogre hojs losenpriset enligt justeringen av marknadsprisrisken till det
ovre troskelvardet genom att de 20 positiva virdena for justering av marknadsprisrisken laggs till
losenpriset.

—  Om férhéllandet dr 0,80 eller ligre minskas det till det ligre troskelvirdet.

—  Mellan dessa troskelvirden dndras losenpriset enligt justeringen av marknadsprisrisken inom det
beriknade intervallet. Ett forhdllande pd 1,19 leder exempelvis till en justering uppdt med 19 virden
for justering av marknadsprisrisken och ett férhéllande pd 1,10 leder till en justering med 10 sidana
virden.
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d)  Nir marknadsreferenspriset dr hogre 4n losenpriset leder sdledes losenpriset enligt justeringen av
marknadsprisrisken till en hogre internrinta for projektet pd upp till 8 % med samma antaganden som i
grundscenariot.

e)  Alternativt leder losenpriset enligt justeringen av marknadsprisrisken till en ldgre internrinta for projektet,
ned till 6 %, om marknadsreferenspriset dr lagre 4n losenpriset.

(107) T den ursprungliga utformningen av justeringen av marknadsprisrisken (den ursprungliga justeringen av
marknadsprisrisken) delades intervallet mellan 16senpriset och det 6vre (respektive ligre) troskelvirdet upp i 30
positiva (respektive negativa) virden for justering av marknadsprisrisken. Jimfort med den ursprungliga justeringen
av marknadsprisrisken utloses den uppdaterade justeringen av marknadsprisrisken snabbare, dvs. mekanismen f6r
delning av vinst och forlust motsvarar en marknadspriskorridor med intervaller pé + 20 % i stallet f6r + 30 %.

(108) Belgien hdvdar darfor att den (uppdaterade) justeringen av marknadsprisrisken ger BE-NUC starka(re) incitament for
foljande atgarder:

a)  Optimera sin kostnadsstruktur innan l6senpriset faststills och revideras. En revidering av 16senpriset kommer
att ske fore datumet for langtidsdriftens omstart (2025) och efter slutavrikningsdatumet (2028). Belgien gor
gillande att en ldgre kostnad leder till ett ligre 16senpris och en hogre sannolikhet for att marknadspriset
kommer att vara hogre 4n losenpriset, vilket ddrmed ger en hogre internrinta (och minskar det belopp som
den belgiska staten eventuellt ska betala i form av differensbetalningar).

b)  Schemaldgga underhall under perioderna med ligst forvintat pris.

¢) Minska potenticlla exceptionella vinster. Som Belgien har forklarat faststills justeringen av
marknadsprisrisken inom ett férutbestdmt intervall (prisférhéllande mellan 0,80 och 1,20). Ett marknadsrefe-
renspris utanfor detta intervall leder inte till en ytterligare justering av 16senpriset och blir ddrmed helt en del
av differensbetalningen. P4 sa sitt kan exceptionella vinster inte uppnds genom héga marknadspriser.

(109) Dessutom uppger Belgien att enligt den dndrade utformningen av differenskontraktet 6verfors befogenheten att fatta
beslut om nir ekonomisk reglering ska ske till partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster (se avsnitt 3.3.1.5).
Ersittningen enligt avtalet om energifrvaltningstjanster kommer inte bara att faststillas som ursprungligen var
planerat, utan kommer utéver en fast andel att vara rorligt och dirmed uppmuntra till att pd basta sitt utnyttja det
begrinsade antalet regleringar pad 30 per brinslecykel (se skil 13). Jimfért med den ursprungliga utformningen av
differenskontraktet, ddr beslut om reglering skulle tas pd grundval av ett fast troskelvirde for reglering, har den
dndrade utformningen av differenskontraktet inget sddant fast troskelvirde utan uppmuntrar till att reglering ska
ske nir det l6nar sig bast (dvs. nér priserna forvintas vara djupt negativa under en tillrackligt lang tid). Ersdttningen
enligt avtalet om energiforvaltningstjanster beskrivs i avsnitt 3.3.1.5.2.

(110) Belgien hivdar slutligen att pd grund av anledningarna som anges i skil 80 i beslutet om att inleda forfarandet idr
differenskontraktet ett limpligt och proportionellt instrument for att hantera de identifierade marknadsmiss-
lyckanden och risker som dr utmirkande for kiarnkraft, och dirigenom uppné dtgdrdens mal samtidigt som
effektiva marknadssignaler bibehalls. Belgien fortydligar att intdkter frdn differenskontraktet kommer att gd in i den
allmidnna statsbudgeten, men redovisas separat. De kommer frimst att anvindas for att finansiera betalningarna till
motparten i ersittningsavtalet enligt differenskontraktet. Om intéikterna frin differenskontraktet skulle 6verstiga de
belopp som krdvs for att finansiera kostnaderna for differenskontraktet kan de anvdndas for att finansiera
kostnaderna for ett annat differenskontrakt. Belgien garanterar att eventuella &terstdende intdkter fran
differenskontraktet skulle fordelas till foretag. Belgien atar sig dessutom att informera kommissionen om intékterna
fran differenskontraktet skulle komma att delas ut till foretag och, vid behov, anmila en sidan &tgird. Belgien
bekriftar dven att sanktionsklausuler har inforts som ér tillimpliga vid omotiverad ensidig fortida uppsidgning av
differenskontraktet.

3.3.1.3.3 Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt rorelsekapitalfacilitet

(111) Om BE-NUC:s intikter inte ér tillrickliga for att ticka de kostnader som ska betalas under ndgon manad enligt
avtalet om drift och underhall, eller andra kapitalutgifter for drift, bransle och underhall som krévs for driften av de
tvd reaktorerna, maste motparten i ersittningsavtalet gora en kompensationsbetalning till BE-NUC for att ticka
underskottet och sikerstilla ett tillrickligt kassaflode for att ticka dessa kostnader; detta for att sikerstilla
samriskforetagets langsiktiga ekonomiska barkraft (*°).

(*) BE-NUC ska limna in en arlig avstimningsrapport i detta avseende. Om beloppet i rapporten ar ligre dn det sammanlagda
minimibeloppet for driftskostnader kommer motparten i ersittningsavtalet att betala BE-NUC ett belopp som motsvarar det absoluta
vérdet av det relevanta underskottet. En motsvarande betalning kommer att géras till Luminus.
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(112)

(113)

(114)

Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning bestdr av tvd delar: Minimidriftskostnader: i) en
betalning vid bortfall av inkomster som sikerstiller tillrickliga kassafloden for att ticka kostnaderna for driften av
de tvd reaktorerna och sikerstilla samriskforetagets lingsiktiga ekonomiska bérkraft samt ii) ett kostnadsskydd pa
50 % for det investerade kapitalet i forhdllande till de avskrivna kapitalkostnaderna for forlingningen av
livsldngden (vart tredje ar).

Belgien uppger att varje enskild hindelse som minskar tillgiangligheten vid de tvd reaktorerna under en betydande
period under dret och/eller upprepade avbrott under flera érs tid kan leda till betydande forluster for BE-NUC.

Belgien bad Electrabel att utvirdera risken for storre ovintade hindelser under de tvd reaktorernas livstid pa
grundval av historiska uppgifter. Electrabel havdar att det finns en hog sannolikhet fér en betydande oplanerad
hindelse (') under den tiodriga forlingningen av de tvéd reaktorernas livslingd. For att bevisa detta identifierade
Electrabel historiska fall av driftavbrott vid var och en av de sju kirnreaktorerna under elvadrsperioden 2012-2022
(se tabell 10). Electrabel havdar att denna historiska metod ger anvindbara insikter av f6ljande skal:

a)  Det finns ingen enhetlig definition/metod for att uppskatta eller berikna sannolikheten for oplanerade
driftavbrott eller for att uppskatta lingden pa den period av otillginglighet som dr férenad med sddana
handelser.

b)  Homogena uppgifter finns endast tillgingliga for perioden 2012-2022. Den belgiska kirnkraftsflottan har
dock alltid utsatts for betydande handelser/perioder av driftavbrott sedan driften inleddes.

c)  Enligt belgisk lagstiftning ska en sikerhetsbedomning goras vart tionde ar frén den tidpunkt da
kdrnkraftverket fir tillstdnd att drivas med full kraft. Denna bedomning kallas periodisk sikerhetsoversyn
eller tiodrig oversyn (*?). Den senaste periodiska sikerhetsoversynen vid Tihange 3 och Doel 4 genomf6rdes
2015, under den period som anvindes for riskanalysen (2012-2022). Eftersom elvadrsperioden
2012-2022, under vilken en periodisk sikerhetséversyn genomfordes vid varje reaktor, mer eller mindre
motsvarar varaktigheten for forlingningen av de tvd reaktorernas livslingd, anses perioden vara limplig for
en jamforelse.

Tabell 10
Ovintade driftavbrott vid de sju belgiska kirnkraftsenheterna (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]% | [0-5]% | [0-5]% | [0-5] %

D4 | [0-5]% | [5-10] % |[30-40]%| [0-5]% | [0-5]% | [0-5]% |[30-40]%| [0-5]% | [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]9% |[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]%

Kalla:  SA.106107 — Tekniskt mote med Europeiska kommissionen om nédvindighet, limplighet och proportionalitet
avseende lanen for nedstangningskostnader samt betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning,
8 oktober 2024.

(*") Betydande oplanerat driftavbrott definieras som en oplanerad hindelse som leder till att anldggningen ar otillginglig mer dn 30 % per 4r,
vilket motsvarar 3,6 manader.

(*?) Detaljerade uppgifter om den omfattande periodiska sikerhetsoversyn som genomférs vart tionde dr finns pd FANC/AFCN:s
webbplats: https:/[afcn.be/fr/dossiers/centrales-nucleaires-en-belgique/surete/revisions-decennales.

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

31/116


https://afcn.be/fr/dossiers/centrales-nucleaires-en-belgique/surete/revisions-decennales

SV EUT L, 16.12.2025

(115) De uppgifter som anges i tabell 10 visar att det férekom betydande oplanerade driftavbrott som kirnkrafts-
operatoren inte kunde paverka vid alla sju kédrnkraftsenheter under perioden 2012-2022, vilket ledde till
genomsnittliga driftavbrott pd 59 % per enhet (utover planerade avbrott), motsvarande ett genomsnittligt
driftavbrott pd sju mdnader per hindelse. For de sju belgiska kirnkraftsenheterna tillsammans intraffade 11
betydande oplanerade driftavbrott under perioden 2012-2022. Handelser som orsakade ovintade driftavbrott var
bla. inre sprickor i reaktortryckkirlet, nedbrytning av betong (som krivde storre reparationer), utrustningsfel,
lackor och ett fall av sabotage. Belgien uppger darfor att genomsnittet for hindelser som orsakar betydande
oplanerade driftavbrott var omkring 1,6 (11/7) per reaktor per drtionde.

(116) Belgien gor gillande att om det finns flera kidrnkraftsenheter (eller en kidrnkraftsflotta) i drift kan intaktsforlusterna
under en period dd en eller flera enheter ir otillgdngliga delvis kompenseras genom intdkter frén de andra
enheterna. Nar det giller projektet for langtidsdrift forvantas dock dessa systemrisker (kopplade till driftavbrott
som péverkar de flesta enheter samtidigt) att intensifieras eftersom Belgiens kdrnkraftsflotta krymper frdn 2025
och blir mindre diversifierad, sirskilt med tanke pd att de tvé reaktorerna drivs med samma teknik. En storre
hindelse som paverkar bida reaktorerna under en betydande del av dret anses darfor inte vara osannolik.

(117) Sannolikheten pd 59 % for att enheten ska vara otillginglig motsvarar omkring sju ménader, vilket dven motsvarar
den genomsnittliga varaktigheten for en hdndelse som orsakar betydande oplanerade driftavbrott. Electrabel anser
att denna varaktighet ar en realistisk uppskattning pé grundval av sin egen erfarenhet av driften vid de tvd belgiska
reaktorerna, eftersom betydande hindelser kriver storre tekniska arbeten, upphandling av reservdelar, en analys av
inverkan pa sikerheten samt utokade diskussioner med kirnsikerhetsmyndigheten innan kirnreaktorerna kan
startas igen.

(118) Belgien forklarar vidare att de regelbundna periodiska sikerhetsoversynerna baserade pd IAEA:s riktlinje
SSG-25 (%), som har genomforts vart tionde &r frdn det att verksamheten inleddes, har lett till betydande
uppgraderingar av konstruktionen och investeringar for att hantera kirnkraftsenheternas aldrande och forldring,
och bidrar till att uppritthdlla deras sikerhet och tillforlitlighet. Trots dessa regelbundna oversyner kan kirnkrafts-
operatoren dock inte utesluta att det kommer att uppstd nya problem som leder till betydande perioder av
driftavbrott vid kdrnkraftsenheterna.

(119) For att uppskatta hur BE-NUC skulle paverkas av betydande oplanerade driftavbrott under de tva reaktorernas
utokade livslingd, och effekten av betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, har Belgien
overvigt sannolika scenarier for storre hdndelser som orsakar driftavbrott (se tabell 11) baserat pa uppgifter fran
tabell 10. I likhet med andra bedomningar forlitade sig Belgien pd den finansiella modell som anvindes vid
undertecknandet av den 13 december 2023 for de illustrativa berikningarna.

a)  Scenario 1 utgdr frin en genomsnittlig otillganglighet pd 59 %, ut6ver planerade avbrott, for vardera Doel 4
och Tihange 3 under olika dr (2030 och 2033). I det scenariot skulle betalningen av minimidriftskostnader
och en kapitalbetalning inte utlosas. Projektet for langtidsdrift skulle fortfarande generera ett arligt
intaktsoverskott (i forhallande till kostnader) pa [0-200] miljoner euro for Doel 4 och [0-200] miljoner euro
for Tihange 3, men projektets internrénta skulle inte 6verstiga [0-5] %.

b)  Scenario 2 dr ett scenario dir de bida reaktorerna ir otillgdngliga samtidigt under ett helt &r under perioden
2029-2035 (dvs. full produktion efter arbeten kopplade till lingtidsdriften). I detta fall skulle betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning utlosas och bestd av betalningar till BE-NUC pa [700-1 000]
miljoner euro till [1 000-1 300] miljoner euro per ar, beroende pé vilket &r driftavbrottet uppstar. Belgien
gav tvd konkreta exempel (mer eller mindre negativt scenario) for att simulera inverkan pa projektet for

langtidsdrift.

—  Ar 2029 (mer negativt scenario) skulle projektet generera ett negativt nettonuvirde pa [0-200]
miljoner euro, vilket skulle ge en internrinta pa [0-5] %.

—  Ar 2034 (mindre negativt scenario) skulle foliderna av en héindelse som orsakar betydande oplanerade
driftavbrott ha mindre inverkan pd samriskforetagets aktiedgare och BE-NUC, eftersom projektet for
langtidsdrift har ndtt slutet av tiodrsperioden. Projektet skulle generera ett negativt nettonuvarde pa
[0-200] miljoner euro, vilket skulle ge en internrianta pa [5-10] %.

(*’) IAEA:s sikerhetsstandarder, Periodic Safety Review for Nuclear Power Plants, STI/PUB[1588.
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¢)  Scenario 3 giller ett scenario dir bada reaktorerna ir otillgdngliga samtidigt under hela &ret under
omstartsfasen (2026-2028), som kinnetecknas av begransad produktion under tiden med arbeten kopplade
till projektet for langtidsdrift. Under denna period ar det planerat att de tvd reaktorerna ska utnyttjas till
mindre dn 50 % av sin kapacitet och det dr mer troligt (dn under driftfasen) att eventuella ytterligare perioder
med oplanerade driftavbrott kommer att gora de tva reaktorerna otillgingliga under hela &ret, i vilket fall
eventuella forluster forst ticks av ldnet for nedstingningskostnader. I detta fall utloses betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, men varken BE-NUC eller Luminus forvintas generera nigon
vinst under omstartsfasen; eventuella oplanerade hindelser skulle sdledes inte ha ndgon ytterligare inverkan
pd lonsamheten.

Tabell 11

lustrativ padverkan pa BE-NUC och motparten i ersittningsavtalet av tre sannolika scenarier med
hindelser som orsakar betydande oplanerade driftavbrott, baserat pd den finansiella modell som
anvindes vid undertecknandet

Paverkan BE-NUC Péverkan pa ersittningsavtalets
motparts betalning av
minimidriftskostnader och en

De tvé reaktorernas prestanda Internranta

kapitalbetalning
Scenario 1 2030: Intdktsoverskott i [0-5] % Utloses ¢j
59 % otillganglighet for T3 | forhallande till omkostnader
ar 2030 och for D4 ar [0-200] miljoner euro
2033 2033: Intdktsoverskott i

forhallande till omkostnader
[0-200] miljoner euro
(nettonuvirde minus [100-300]
miljoner euro)

Scenario 2 2029
Spridningseffekt paverkar
bada enheterna samtidigt Inga marknadsintakter under 2029 | [0-5] % Utlost: [700-1 000]

under ett helt ar under (nettonuvirde minus [0-200] miljoner euro

driftsfasen miljoner euro) I avsaknad av betalning av
minimidriftskostnader och
en kapitalbetalning: konkurs

BE-NUC
2034
Inga marknadsintikter under 2034 | [5-10] % | Utlost: [1 000-1 300]
(nettonuvirde minus [0-200] miljoner euro.
miljoner euro) I avsaknad av betalning av

minimidriftskostnader och
en kapitalbetalning: konkurs

BE-NUC
Scenario 3 Marknadsintakter 2028 [5-10] % | Utlost: [600-800] miljoner
Spridningseffekt paverkar | (nettonuvirde 0 miljoner euro) euro
bada enheterna samtidigt [ avsaknad av betalning av
under ett helt dr (2028) minimidriftskostnader och
under uppstartsperioden en kapitalbetalning: konkurs
BE-NUC

Kalla:  SA.106107 — Tekniskt mote med Europeiska kommissionen om nodvindighet, lamplighet och proportionalitet
avseende lanen for nedstingningskostnader samt betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning,
8 oktober 2024; SA.106107 — Belgiens svar pa begiran om upplysningar av den 1 oktober 2024, den
1 november 2024 (uppdaterad version).

(120) Belgien havdar att analysen ovan visar att betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning dr utformad
for att ticka effekterna av potentiella storre hdndelser som hotar samriskforetagets ekonomiska barkraft samtidigt
som samriskforetaget limnas att bira manga risker kopplade till driftavbrott: I scenario 1 utloses inte betalningen
av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning om en genomsnittlig sddan storre hindelse skulle intriffa, och
garanterar inte avkastningen for aktieigarna, som fortsdtter att bira risken att inte kunna atervinna sina
investeringar.
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(121) Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning kan i vissa scenarier potentiellt leda till en relativt
betydande kostnad for den belgiska staten, eftersom den skulle utlosas for att hantera hindelser som leder till
driftavbrott med stor péverkan, vilket visas ovan. For att ta itu med detta problem inforde Belgien ett tak for
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning. Foljaktligen kommer motparten i ersittningsavtalet
(den belgiska staten) att utdva sin uppsdgningsritt enligt ersittningsavtalet (*) om betalningen av minimidrifts-
kostnader och en kapitalbetalning uppndr ett utbetalt belopp pd 2 miljarder euro, forutsatt att detta forefaller
lampligt mot bakgrund av bland annat

—  orsakerna till att detta belopp har uppnatts,
— de potentiella konsekvenserna av en uppsigning pé kort och lang sik,

— tillimpliga utsikter ndr det giller betalningarna fér minimidriftskostnader och en kapitalbetalning enligt
ersdttningsavtalet (utan uppsigning),

—  uppsagningsersittningens (forvintade) belopp,
—  konsekvenserna for forsorjningstryggheten.
(122) Belgien havdar att det finns omstandigheter dir en uppségning inte skulle vara lamplig, t.ex. om

—  Dberoende pa vilken uppsigningsritt som skulle vara tillimplig, den relevanta uppsigningsersittningen (i
forekommande fall) overstiger de forvintade framtida betalningarna av minimidriftskostnader och en
kapitalbetalning,

—  bordan och kostnaderna, bla. for den belgiska staten, for ersittningskapacitet Gverstiger de forvintade
betalningarna av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning,

—  ingen ersittningskapacitet finns tillgdnglig.

(123) Om motparten i ersittningsavtalet beslutar sig for att inte utova sin uppsagningsrittighet eller sina uppsigningsrat-
tigheter kommer Belgien att limna in sin motivering till kommissionen for utvirderingsindamal.

(124) Taket for betalningarna av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning motsvarar den 6vre griansen for dessa
betalningar i ett scenario dir de tvé reaktorerna dr otillgangliga samtidigt under tvd pd varandra foljande ar. De
forvintade betalningarna av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning i hindelse av tvd drs driftstopp
kommer dock att bero pd vilket ar dessa driftstopp dger rum. Belgien tillhandaholl drliga berakningar for arliga
betalningar av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning under tva pd varandra foljande &r (se tabell 12) pé
grundval av preliminira prognoser frin den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet av den
13 december 2023.

Tabell 12

Simulering av betalningarna av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning

b euro) euro) etalningar (miljoner euro)
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] [1 600-1 800]
2030-2031 [800-1 000] [1000-1100] [1 800-2 000]
2031-2032 [900-1 100] [800-1 000] [1 800-2 000]
2032-2033 [800-1 000] [800-1 000] [1 800-2 000]
2033-2034 [800-1 000] [1000-1 200] [1900-2100]
2034-2035 [1 000-1 200] [600-800] [1700-1 900]

Kalla:  Belgiska myndigheter.

(* Belgien tillhandaholl en detaljerad oversikt 6ver uppsigningsrittigheterna enligt ersittningsavtalet och uppgav att avtalet utover dessa
uppsdgningsrittigheter 4ven innehéller ett "protokoll for endast en reaktor” som dterspeglar systemet med uppsigningsrittigheter pa
manga sitt men endast giller avligsnandet av en av de tvad reaktorerna fran avtalets tillimpningsomrade fore datumet for

langtidsdriftens omstart.
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(125)

(126)

(127)

Den tvadriga referensperiod som anvinds for att berdkna det foreslagna taket pa 2 miljarder euro for betalningarna
av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning motiveras av Belgien med hjilp av exempel pd kirnreaktorer som
har stingts ned permanent av tekniska skal i USA (eftersom detta hittills aldrig har skett i Europa) (**). Enligt Belgien
visar dessa exempel att den tvadriga referensperioden ligger i linje med verkligheten i branschen, eftersom en period
pa tvd dr efter att ha upptécke ett problem som kriver nedstingning av de tvd reaktorerna normalt kan betraktas
som en rimlig brytpunkt for att ifrdgasitta fortsatta reparationer och overviga en slutgiltig nedstdngning.

For att betalningarna av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning ska fungera kommer BE-NUC att anskaffa en
rorelsekapitalfacilitet, antingen fran sina aktiedgare eller frdn en extern part, senast det datum langtidsdriftens forsta
omstart dger rum. Rorelsekapitalfacilitetens syfte ar att finansiera behovet av rorelsekapital som hérror fran driften
av de tvd reaktorerna. BE-NUC fir utnyttja rorelsekapitalfaciliteten om skillnaden mellan kassainfloden och
kassautfloden dr mindre 4n de berdknade driftskostnaderna for den kommande utgiftsperiod som anges i
ersittningsavtalet. Rorelsekapitalfacilitetens belopp ska vara minst de genomsnittliga uppskattade driftskostnaderna
for en tremédnadersperiod. Faciliteten fungerar i sjilva verket under varje givet dr som en link till den arliga
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning i form av en revolverande kredit som, om den
utnyttjas, drligen dterbetalas av den betalning av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning som gérs av Belgien.

Villkoren for rorelsekapitalfaciliteten, som ska anskaffas enligt marknadsvillkor senast det datum langtidsdriftens
forsta omstart dger rum, dr 4nnu inte kidnda. Belgien klargjorde dock vidare att rdntesatsen for rorelsekapitalfa-
ciliteten kommer att faststallas enligt samma metod som den som 6verenskommits for aktiedgarldnen (se skil 63).

3.3.1.3.4 Lan for nedstingningskostnader

(128)

(129)

(130)

Utover betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning som ger finansiell stabilitet under hela den
tiodriga forlangningen av livslingden kommer den belgiska regeringen att bevilja ett lan med identiska villkor till
BE-NUC och Luminus under de tre forsta dren av projektet for langtidsdrift (omstartsfasen). Ldnen kommer att
storleksbestimmas med hédnvisning till deras proportionella andel i de tvd reaktorerna och foljaktligen deras
respektive andel av nedstingnings- och driftskostnaderna per den 1 juli 2025. Som Belgien nimnde tillhandahélls
lénen for nedstingningskostnader for att sakerstalla likviditet fram till 2028, eftersom driftskostnader inte kan
finansieras genom kassafloden pd grund av arbeten kopplade till langtidsdriften.

Linen for nedstingningskostnader beviljas till en begrinsad rinta, ska dterbetalas enligt en angiven aterbetal-
ningsplan och bestdr av tvé olika faciliteter (dvs. en per reaktor) som var och en bestér av foljande tvé trancher:

a)  En tranch som avser BE-NUC:s och Luminus nedstingningskostnader for den berdrda enheten, frdn och med
den rittsliga nedstingningsdagen till och med den berdrda enhetens omstartsdatum: Denna tranch ska
finansiera och betala de kostnader som krivs for underhdll av reaktorerna fram till omstartsdatumet. Om
kostnaderna under nedstingningsperioden dr hogre dn vintat ska motparten i ersdttningsavtalet sikerstilla
att tranchen dndras.

b)  En tranch som avser tickningen av driftskostnader och en del av kapitalutgifterna som uppkommit fér den
berorda enheten fram till slutavrdkningsdatumet den 31 december 2028: Denna tranch ska anvindas for att
ticka underskott i kassaflodet for den lopande verksamheten som intriffar fore den 31 december 2028.
Eventuella ytterligare forluster som orsakas av oplanerade driftsavbrott ska dock tickas av betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning.

Villkoren for ldnen for nedstingningskostnader anges i skdl 96 i beslutet om att inleda forfarandet och har inte
dndrats. Lanen f6r nedstdngningskostnader dterbetalas med en rinta péd upp till 6 % och likstills med aktiedgarnas
avkastning. Belgien forklarar att metoden som anvinds for att faststilla rantesatsen var resultatet av en forhandling
mellan parterna i ersittningsavtalet, och att den hogsta rdntesatsen pd 6 % motsvarar den ligre gransen for
mélintervallet for internrintan pa 6-8 % (med beaktande av justeringen av marknadsprisrisken).

(**) Crystal River 3 stingdes t.ex. permanent 2013, 3,5 ar efter att ett allvarligt problem hade upptickts. P4 liknande sitt stingdes San
Onofre 2 och 3 2013, 1,5 &r efter att ett allvarligt problem hade upptackts.
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(131) Som anges i skil 97 i beslutet om att inleda forfarandet forvantas lanen for nedstingningskostnader utnyttjas till ett
sammanlagt belopp pd [500-700] miljoner euro i [...] omgéngar frdn [...] till [...] och &terbetalas i tre
aterbetalningar frén [...] till [...], inklusive kapitaliserade rdntor. Dessa berdkningar och belopp kommer att
uppdateras i den finansiella modell som godkints av motparten i ersittningsavtalet under loppet av 2025, fore
datumet for langtidsdriftens omstart, pa grundval av kostnaden for att forldnga driften enligt de kirnsikerhetskrav
som faststills av den belgiska kirnsikerhetsmyndigheten, uppskattad pd grundval av inlimnade bud frdn
entreprenorer.

(132) Belgien hivdar att ldnen for nedstingningskostnader inte pa ett oproportionellt sitt gynnar aktiedgarna: Riskerna
med att inte realisera den férvintade avkastningen delas proportionellt mellan samriskforetagets aktiedgare och
motparten i ersittningsavtalet, eftersom ligre vinst kommer att minska bdde internrintan for projektet for
langtidsdrift och lanen for nedstingningskostnader . Det ér i sjdlva verket endast om projektet for lingtidsdrift inte
genererar tillricklig vinst for att betala nigon avkastning pd aktiedgarnas investering (*) som lanen for
nedstingningskostnader inte kommer att dterbetalas (alls). Belgien havdar foljaktligen att ldnen for nedstingnings-
kostnader inte medf6r ndgra ytterligare risker for leverantoren i ersittningsavtalet utover riskerna kopplade till
resultat och 16nsamhet hos projektet for langtidsdrift, eftersom faciliteten inte anvinds for att finansiera kapitalut-
gifterna (endast de avskrivna kapitalkostnaderna for forlingningen av livslingden under omstartsfasen).

3.3.1.4 Avtal om drift och underhall

(133) Enligt avtalet om drift och underhall ska Electrabel utfora foljande f6r BE-NUC:

a)  Tjanster kopplade till ldngtidsdrift: Fran och med transaktionens slutdatum, de arbeten och tjanster som krivs
for att forldnga driftstiden for var och en av de tva reaktorerna med tio ar.

b)  Tjanster kopplade till drift och underhdll: Frdn och med slutet av den ursprungliga rittsliga livslingden for var
och en av de tva reaktorerna, tjanster som krivs for drift och underhall av de tvé reaktorerna, de gemensamma
systemen och de gemensamma tillgdngarna i den utstrickning de anvinds med koppling till reaktorerna
(inklusive avfallshanteringstjanster).

(134) Vissa tjanster dr uttryckligen undantagna fran avtalet om drift och underhall, inbegripet tjinster, arbeten eller
verksamhet i samband med nedldggning och nedmontering av de tva reaktorerna, vilket forblir Electrabels ansvar
(se avsnitt 3.3.2.4).

(135) Enligt artikel 12.1 i avtalet om drift och underhall och med forbehall for vissa justeringar och undantag ska BE-NUC
betala Electrabel 89,807 % (vilket dterspeglar Luminus innehav pd 10,193 % av de tvé reaktorerna) av alla kostnader
som uppstdr vid tillhandahéllandet av tjanster kopplade till ldngtidsdrift och tjanster kopplade till drift och
underhall, plus relevant marginal som ar

—  [0-5] % for forsakringskostnader och skatter,
—  [0-5] % for varor och tjanster som tillhandahalls av medlemmar i Engiekoncernen,

—  [10-20] % for alla 6vriga kostnader.

(136) Belgien uppger att marginalerna dr anpassade till dem som tillimpas enligt partnerskapsavtalet om langtidsdrift
med Luminus (som i sig omfattar ett brett utbud av tjanster, inbegripet men inte begrinsat till drift och underhall).
Det ursprungliga avtalet som omfattar liknande tjdnster till en tredje part, Luminus, som ingicks den 26 juni 2003
och bekriftades pa nytt den 13 december 2023, ir en relevant hanvisning till stod for stindpunkten att avtalet om
drift och underhéll motsvarar armlingdsmassiga kostnader for karnteknisk verksamhet. Dessutom gor Belgien
gillande att Electrabels finansiella risker ar storre dn enligt partnerskapsavtalet med Luminus, eftersom marginalen
for Electrabel enligt avtalet om drift och underhéll kommer att minskas vid (icke-férsvarsbara) kostnadsover-
skridanden (dvs. kostnader som inte ingdr i budgeten som lagts fram av Electrabel och bekriftats av parterna) och
om anliggningens driftavbrott overstiger ett malvirde.

(137) Belgien uppger vidare att avtalet om drift och underhéll innehéller vissa kostnadskontroller, ddribland BE-NUC:s ritt
att granska Electrabels berikning av avgifter och tjdnsternas utforande, samt att begira en referensoversyn av
priserna som Electrabel tar ut for tekniska tjanster fran néirstdende foretag.

(*) Detta skulle endast hinda i fall av flera &r med betydande driftavbrott, t.ex. mindre d4n 60 % under varje ar 2029-2035.
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(138) Slutligen, i egenskap av (ensam) operator av de tvd reaktorerna och tjansteleverantor till BE-NUC enligt avtalet om
drift och underhdll kommer Electrabel att stimuleras att uppnd tekniska och ekonomiska resultat for de tva
reaktorerna. Enligt avtalet om drift och underhall géller framf6r allt foljande:

a)  Electrabel dr skyldigt att betala avtalsvite om tillgdngligheten vid de tvd reaktorerna under ett avtalsar
understiger [90-100] % (exklusive planerade avbrott kopplade till lingtidsdriften, normala driftstopp och
undantagna hindelser). Till foljd av ett sddant avtalsvite minskar Electrabels marginal for avtalsdret i friga
enligt en glidande skala fran [10-20] % till [0-5] %.

b)  Vid kostnadsoverskridanden ska Electrabel inte ha ritt till nigon relevant marginal for och enligt
omfattningen av ett kostnadsoverskridande, utom i fall av undantagna kostnadsoverskridanden.

¢)  Vid kostnadsoverskridanden under omstartsfasen, enbart, kommer sanktioner att tillimpas pd Electrabels
marginal (upp till [50-60] % av marginalen for tjdnster kopplade till drift och underhall och upp till
[70-80] % av marginalen for tjanster kopplade till lingtidsdrift).

(139) Belgien drar darfor slutsatsen att avtalet om drift och underhdll ar begrinsat till att ticka kostnader som uppstar och
att avtalets finansiella villkor har faststallts for att dterspegla marknadsvillkoren.

3.3.1.5 Avtalet om energif6rvaltningstjanster

(140) Aven om BE-NUC kommer att vara teknisk dgare till 89,807 % av den el som de tv4 reaktorerna producerar
(aterstdende 10,193 % &gs av Luminus) Gverlater BEENUC dganderitten till denna el till energiforvaltaren, som
kommer att silja den (). BE-NUC kommer i detta syfte att ingd ett avtal om energifrvaltningstjanster med en
partner som koper elen fran BE-NUC och siljer den.

(141) Avtalet om energiforvaltningstjanster kommer att faststilla vasentliga villkor och riskallokeringar samt pé ett
detaljerat sitt faststilla en strategi for budgivning och obalans och den roll energidistributoren (partnern i avtalet
om energiforvaltningstjanster) har i forhallande till detta, inom ramen for de faststillda parametrarna. Partnern i
avtalet om energiforvaltningstjanster, som utses enligt avtalet om energiférvaltningstjanster, kommer att vara
koparen och dgaren av BE-NUC:s andel av den el som produceras av de tvd reaktorerna, och omfattas av en pd
forhand faststilld strategi for budgivning och obalans. Denna strategi kan ses 6ver och dndras med jimna
mellanrum enligt ett forfarande som anges i ersittningsavtalet. Den belgiska regeringen (BE-WATT) kan i egenskap
av motpart i ersittningsavtalet genomdriva strategin for budgivning och obalans i den man den respekterar de
villkor for strategin som faststills i ersittningsavtalet. Partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster har en
radgivande roll i fragan.

(142) For att pa ett konkurrenskraftigt och oppet sitt forse grossistmarknaden for el med den el som produceras har
Electrabel och den belgiska staten gétt med pd att genomfora ett offentligt anbudsforfarande for dessa tjanster,
vilket sikerstiller 6ppenhet och konkurrens (se avsnitt 3.3.1.5.1). Lagstiftningen om offentlig upphandling och alla
dirmed sammanhingande nédvindiga skyddsatgirder giller for anbudsforfarandet.

3.3.1.5.1 Anbudsforfarande

(143) Belgien hivdar att anbudsforfarandet genomfors frivilligt i enlighet med den belgiska lagen om offentlig
upphandling av den 17 juni 2016 och det kungliga dekretet av den 18 juni 2017 om offentlig upphandling for
allmannyttiga tjanster ().

(*’) Luminus dger sin andel (10,193 %) av den el som produceras av de tvd reaktorerna. Luminus forvaltar forsiljningen av elen
sjalvstandigt och dr inte knutet till avtalet om energiforvaltningstjdnster, vars syfte 4r att silja BE-NUC:s andel av de tvd reaktorernas

roduktion.

(*%) Eoi relative aux marches publics. Finns pa: https://etaamb.openjustice.be/fr/loi-du-17-juin-2016_n2016021053.html. Lagen av den
17 juni 2016 om offentliga kontrakt inforlivar Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/25/EU av den 26 februari 2014 om
upphandling av enheter som ir verksamma pd omrddena vatten, energi, transporter och posttjanster och om upphivande av
direktiv 2004/17[EG.
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(144) Avtalet om energiforvaltningstjanster kommer att tilldelas genom ett forhandlat forfarande med en foregdende
anbudsinfordran (**), som dr ett standardforfarande inom den allminnyttiga sektorn. Denna anbudsinfordran har
offentliggjorts pd relevanta belgiska plattformar (") och EU-plattformar ("), s att alla potentiella anbudssokande
kan delta i anbudsforfarandet.

(145) Med tanke pd den upphandlade tjanstens betydelse och kinsligheten ur konkurrenssynpunkt inforde Belgien
ytterligare bestimmelser och skyddsétgirder for att sikerstilla att mélen i avtalet om energiforvaltningstjanster
kommer att uppnds och att de forvintade tjansterna kommer att tillhandahallas pa lampligt sitt:

a)  Innan anbudshandlingarna utarbetades skickades en begdran om upplysningar ut avseende avtalet om
energiforvaltningstjanster den 3 september 2024 (fram till den 2 oktober 2024) for att samla in synpunkter
fran marknaden i flera fragor gillande detta avtal ("?). De tvd huvudsyftena med begdran om upplysningar var
i) att i forvdg underritta marknaden om det kommande anbudsforfarandet for att pa sa sdtt ge intresserade
sokande tillrdckligt med tid att forbereda sitt deltagande (%), samt att tillhandahalla ytterligare 6ppenhet, ii)
att hjdlpa BE-NUC att foresld ett forfinat, marknadstestat anbudsforfarande samt att gora kriterierna tydligare
och se till att eventuella villkor och kriterier dr icke-diskriminerande genom att nir sd ar lampligt beakta
resultaten fran begdran om upplysningar vid utarbetande av anbudshandlingarna. Begdran om upplysningar
visade exempelvis att inga separata anbudsforfaranden bér anordnas for de tva reaktorerna, utan att de kan
upphandlas som ett paket.

b)  Enbegéran om tillkdnnagivande av anbud utfirdades den 11 december 2024 och berdrda parter uppmanades
att uttrycka sitt intresse for att delta i anbudsforfarandet senast den 13 januari 2025. P4 begiran av flera parter
forlingdes tidsfristen for inlimnande till den 3 februari 2025 for att sikerstilla tillricklig konkurrens i
anbudsforfarandet. Darefter kommer berorda parter att uppmanas att limna in sina anbud, baserade pé de
framtida avtalshandlingarna (inbegripet den dndrade ersittningsstrukturen enligt forklaringen i figur 3).
Belgien gor gillande att den detaljerade beskrivningen av de upphandlade tjansterna gor det mojligt att
endast ha ett kriterium for tilldelning, baserat pd priset. Eftersom avtalet kommer att tilldelas genom ett
forhandlat forfarande far den upphandlande myndigheten, efter det att anbudssokandena har ldamnat in sina
anbud som svar pa begiran om forslag (inklusive utkastet till avtal om energifrvaltningstjanster och
eventuella dtfoljande dokument), uppmana de anbudssokande att limna in ett battre anbud for att sikerstilla
det mest konkurrenskraftiga resultatet.

(146) Dessutom hdvdar Belgien att anbudet innehéller en uppsittning urvalskriterier for att sikerstilla att villkoren
gillande professionalism och nodvindig infrastruktur for ett ordnat genomférande av avtalet om energiforvalt-
ningstjanster uppfylls av alla anbudssokande. Dessa kvalificeringskriterier dr dock begrinsade till vad som ar
absolut nodvindigt, och hinfor sig vart och ett till ett nédvindigt krav for de avsedda tjansterna, i syfte att
sakerstdlla maximal konkurrens under anbudsférfarandet.

(147) Belgien limnade ytterligare information om kvalifikationskriterierna jimfort med de uppgifter som kommissionen
hade tillgéng till vid tidpunkten for beslutet om att inleda forfarandet. Anbudsgivaren (eller, for de fyra forsta
kriterier som beskrivs nedan, genom att forlita sig pd en annan enhets kapacitet) maste

a)  uppvisa minst tvé referenser kopplade till erfarenhet (minst ett drs drift) av energiforvaltningen av en portfolj
med tillgdngar inom virme- eller kdrnenergiproduktion pd sammanlagt minst 1000 MW (dvs. med
beaktande av alla referenser) i ett EU-land, Forenade kungariket eller ndgot av Eftalinderna (),

(*) T enlighet med artikel 120 i den belgiska lagen om offentlig upphandling av den 17 juni 2016.

(™) Bulletin der Aanbestedingen/Bulletin des Adjudications.

(") Tillagg till Europeiska unionens officiella tidning.

(" Dessa fragor omfattar bland annat riskprofil, garantier avseende motparten och motpartsrisk, prismekanism, betalningsvillkor,
faktureringsfrekvens och drojsmalsrénta, strategi for budgivning och obalans, interna portfoljbalansreserver, uppdelning av anbudsfor-
farandet i tva delar (en per krafttillgang), kredit och tillhérande garantistruktur samt poolning av balansansvarig part.

() Den belgiska staten identifierade aktivt relevanta marknadsaktorer som den 6nskade kontakta och uppmuntra till att delta i begiran
om upplysningar samt det efterfoljande anbudsforfarandet.

(") Kriteriet 1000 MW sikerstiller att de kvalificerade/utvalda deltagarna har tillricklig ekonomisk kapacitet for att hantera de

begdranden som kommer att tilldelas, som kommer att ligga mellan 1 000 och 2 000 MW.

38/116 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj



EUT L, 16.12.2025

SV

(148)

(149)

(150)

b)  uppvisa minst tva referenser kopplade till energiforvaltning (minst ett ars drift) av tillgdngar inom varme- eller
kirnenergiproduktion; varje referens avser en tillgdng pd minst 350 MW i ett EU-land, Forenade kungariket
eller ndgot av Eftaldnderna (),

¢)  uppvisa minst en referens kopplad till energiforvaltning (minst ett rs drift) for en tredje parts rikning av en
produktionskapacitet pd minst 350 MW for en produktionstillging som ir beldgen i ett EU-land, Forenade
kungariket eller ndgot av Eftaldnderna (’),

d)  ha kreditvirdighet, vilket innebir foljande kreditbetyg med ett av foljande kreditvirderingsinstitut (eller
motsvarande): i) Fitch: minst BBB-, i) S&P: minst BBB-, iii) Moody's: minst Baa3 ("),

e)  ha en aktiv anslutning till minst en nominerad elmarknadsoperator (nemo) som ar verksam i Belgien, for
elhandel ().

Under l6ptiden for avtalet om energiforvaltningstjdnster ar villkoren bl.a. att partnern i avtalet om energiforvalt-
ningstjanster ska

a)  haett avtal om balansansvarig part i Belgien med Elia,

b)  ha kreditvirdighet, vilket innebir foljande kreditbetyg med ett av foljande kreditvirderingsinstitut (eller
motsvarande): i) Fitch: minst BBB-, ii) S&P: minst BBB-, iii) Moody's: minst Baa3,

¢)  haen aktiv anslutning till minst en nemo som ir verksam i Belgien, for elhandel.

Nar det giller tidpunkten for anbudsforfarandet havdar Belgien att malsattningen r att slutfora anbudsforfarandet i
god tid, senast den 15 maj 2025, s att partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster har tillrickligt med tid for de
forberedelser som kravs fore de tvé reaktorernas omstart.

De upphandlade tjansterna omfattar, vad giller eltillgdngarna, bl.a. i) "tjanster for representation av krafttillgdngar i
terminshandel och realiserad handel”, ii) “tjdnster for optimering och drift p& dygnsmarknaden och intradags-
marknaden”, iii) tjdnster kopplade till tillsynsmassiga marknadskrav, iv) avtalstjinster gentemot Belgiens
systemansvariga for overforingssystemet samt v) handelstjanster, marknadstilltride och marknadsanalys. P4 grund
av det Omsesidiga beroendet mellan de olika uppgifter som anges och den normala marknadspraxisen att
kombinera dessa tjanster till ett enda kommersiellt avtal for att sikerstilla operativ effektivitet kommer dessa
tjdnster att integreras till en enda definition av tjanster som ingdr i avtalet om energiférvaltningstjdnster.

3.3.1.5.2 Forsiljning av elen fran de tvé reaktorerna och ersittning till partnern i avtalet om energif6rvaltningstjanster

(151)

Belgien har klargjort att partnern i avtalet om energif6rvaltningstjanster inte bedriver handel som agent eller f6r
BE-NUC:s rikning, utan siljer den inkopta elen i egenskap av dgare till den. Enligt den dndrade utformningen av
differenskontraktet fir dessutom partnern i avtalet om energiforvaltningstjdnster beslutsbefogenhet nir det giller
ekonomiska regleringar for att ge incitament till en effektiv anvindning av det begransade antalet regleringar, och
for att bittre reagera pd marknadssignaler (se skil 153 och foljande).

() Forvaltningen av en felkritisk systemdel pd marknaden kréiver en sdrskild operativ struktur med sdrskild personalutbildning. Enligt
standardmetoden for mindre, decentraliserade tillgdngar beordras helt enkelt avsindaren att sd snart som mojligt anskaffa den volym
som saknas pé intradagsmarknaden nir ett problem uppstér; en sddan metod 4r dock inte limplig for storre tillgingar.

(%) Detta kriterium sikerstiller att motparten kan utfora transaktioner for en tredje part och har ett stabilt avtalsramverk pa plats.

(77) Detta kriterium infors for att sikerstilla att partnern i avtalet om energiférvaltningstjanster har rimligt god forméga att betala sina
finansiella dtaganden.

(™*) Anslutning till en nemo (Epexspot och Nord Pool i Belgien), dvs. en organisation som har i uppdrag att driva dagen fére- och intradags-
integrerade elmarknader, sikerstaller marknadstilltrade till elmarknaderna. Detta kriterium sakerstiller att anbudssokanden kan fa
tilltrade till handelsmarknaderna i god tid och har tillricklig och aktuell erfarenhet av hur den europeiska marknaden fungerar.
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(152) Belgien uppger att 6verenskommelsen mellan partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster och BE-NUC grundar

sig pd dagen fore-marknaden for att begrinsa basrisken for BE-NUC, eftersom detta innebdr att BE-NUC, i
kombination med BE-NUC:s differensbetalning genom differenskontraktet dir marknadsreferenspriset dr dagen
fore-marknadspriset, erhaller losenpriset (se avsnitt 3.3.1.3.2) (). Belgien bekriftar att partnern i avtalet om
energiforvaltningstjanster kommer att vara fri att handla pa den marknad som den sjilv viljer och inte ar skyldig
att limna anbud pa dagen fore-marknaden.

(153) Som forklaras i avsnitt 2.1 och skdl 109 har ersittningen till partnern i avtalet om energiforvaltningstjdnster dndrats

eftersom de tvd reaktorerna dr begrinsade till 30 regleringar per cykel och dirfor inte har teknisk och
regleringsmissig mojlighet att dndra sin produktion vid en given tidpunkt; dndringen ger incitament till att utnyttja
det begrinsade antalet godkdnda regleringar pd bista sitt. I stillet for enbart en fast avgift (faststdlld genom
anbudsforfarandet) innehdller den dndrade formeln for ersittningen 4ven en rorlig avgift (baserat pd en
forutbestaimd formel och beroende av korrigeringsavrdkningen). Den typen av ersittning exponerar partnern i
avtalet om energiforvaltningstjanster for en del av den potentiella intaktsokningen fran reglering vid negativa priser
(och en del av det potentiella inkomstbortfallet frin reglering vid positiva priser, i forekommande fall), och partnern
exponeras dven direkt for kostnader for obalanser och intradagshandel enligt nedan. Den rorliga avgiften kommer
att bestd av en fast procentandel (alfa) av den intiktsokning som utloser en reglering pé dagen fore-marknaden
samt en differentierad procentsats (beta) av kostnader och intdkter fran intradagshandel och obalanser, dvs.
korrigeringsavrakningar (som kan besté av intdktsokningar fran reglering pa intradagsmarknaden), enligt foljande:

a)  Alfa bestims pa forhand till 20 %. Alfavirdet ar tillrackligt hogt for att ge tillrickliga incitament for att fatta
optimala beslut om reglering, men inte sd hogt att den avskracker riskaverta anbudsgivare.

b)  Intdktsokningarna frin reglering berdknas i efterhand som produkten av dterkpsvolymen pd dagen fore-
marknaden f6r reglering och skillnaden mellan noll och priset pa dagen fére-marknaden.

¢)  Beta dr differentierat, men ocksa faststillt pd forhand, och éterspeglar det ekonomiska ansvar som partnern i
avtalet om energiforvaltningstjanster har i egenskap av balansansvarig part vid obalanser. I detta avseende
havdar Belgien att reaktorerna ar relativt gamla och att de arbeten som krévs for projektet for langtidsdrift
och regleringarna potentiellt 6kar riskerna for oplanerade nedstiangningar, vilket skapar obalanser. Dessutom
omfattas anldggningarna av sirskilt hoga sikerhetskrav, vilket ytterligare dkar risken for nedstidngningar. Aven
om de belgiska intradags- och balansmarknaderna i allt hogre grad integreras med angransande marknader 4r
de relativt sma jamfort med de tvd reaktorernas storlek. Det innebdr att en eventuell nedstingning kommer att
minska den balansansvariga partens mojlighet att hitta motparter for att mildra effekterna av nedstdngningen,
och i oproportionerlig grad oka risken for pristoppar till foljd av nedstingningen. Belgien havdar dirfor att
betavirdet bor ha olika virden beroende pd arten och effekten av den hiandelse som leder till en obalans,
samtidigt som limpliga incitament f6r partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster (som balansansvarig
part) bibehdlls for att minska obalanserna (*). Partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster dr dock
fortfarande fullt ekonomiskt exponerad for alla obalanser som framst beror pa produktionsavvikelser fran
forvintad produktion, eller misstag i handeln.

d)  Korrigeringsavrikningen dr summan av intradags- och obalansavrdkningar och betavirdet giller f6r bada.
Under en viss timme kan den vara positiv och/eller negativ.

(") Energiforvaltare anvinder system for affarsupptagning och positionshantering for att effektivisera arbetsfloden, inbegripet prognoser,

optimering, budgivning i auktioner, dirigering i realtid och avrikning av transaktioner. I synnerhet loggar dessa system alla
transaktioner mellan BE-NUC och partnern i avtalet om energifrvaltningstjanster, samt marknadsrelaterad forsiljning och utbyten
med den systemansvariga for Overforingssystemet. De registrerade uppgifterna behandlas i en avrikningsmodul dir
transaktionsvolymer omvandlas till finansiella avrikningar i enlighet med férutbestimda avtalsformler. Redovisningar som skapas i
systemet ldmnas elektroniskt till BE-NUC for granskning. BE-NUC kan utfora korskontroller och vid behov begira justeringar.
Betavirdet kommer att uppgé till 100 % i situationer med baslastproduktion, 20 % i situationer med ekonomisk reglering (dvs. upp till
30 gdnger per ar) och 8 % vid oplanerad nedstingning (dvs. exceptionella hindelser med stor paverkan, som normalt intriffar mindre
4n en gang per dr och per enhet).
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Figur 3

Andrad ersittningsformel i avtalet om energiforvaltningstjinster

Ersittningen till partnern i avtalet om ene §1forvaltn1ngst]anster fast avgift +
rorlig avgift

Rorlig avgift = alfa * intiktsokning + beta * korrigeringsavrikning
Intiktsokning = dterkopsvolym * (0 — priset pd dagen fére-marknaden)
Korrigeringsavrikning = intradags- och obalanskostnader eller -intikter

Den formel som anges i figur 3 giller hela volymen under regleringar, dven om reglering sker nir priserna ar
positiva (t.ex. under lastfoljningsperioder) och inte enbart under perioder da priset dr negativt (*). Den rorliga
avgiften betalas av BE-NUC inom ramen for avtalet om energiforvaltningstjanster, men dessa kostnader och/eller
intdkter kommer att 6verforas till BE-WATT inom ramen for ersittningsavtalet.

Enligt Belgien uppmuntrar den dndrade ersittningsformeln partnern i avtalet om energiforvaltningstjdnster att bl.a.
anvinda ekonomiska regleringar pd ett optimalt sdtt och under hela tidsramen for dagen fore-handeln och
intradagshandeln samt att minska kostnader for intradagshandel och obalanser. Belgien hdvdar att alfa- och
betaparametrarna viljs for att uppritthdlla en effektiv marknadsfunktion, samtidigt som man undviker att
avskracka riskaverta anbudsgivare.

Den éndrade ersittningsformeln kommer att paverka beteendet hos deltagarna i anbudsforfarandet vad giller den
fasta avgiften. Anbudsgivarna kommer att ta hinsyn till de férvintade fordelarna med reglering (optionsvirde) i
sina anbud, samt till kostnaderna och de potentiella intdkterna i samband med intradags- och obalansbetalningar.
Belgien uppger att anbudshandlingarna kommer att forklara ersittningsstrukturen (incitamenten) sd att den
dndrade ersittningsformelns positiva/negativa potential dr Gverblickbar for anbudsgivarna. Belgien kommer att
utvirdera limpligheten av (den dndrade) ersittningsformeln for partnern i avtalet om energiforvaltningstjdnster
samt marknadsmassighet och effektivitet hos de incitament som den tillhandahdller pd de olika marknaderna.
Utvidrderingen kommer att goras senast tvé dr efter det att verksamheten har inletts for att pa s3 sitt mojliggora en
oversyn i god tid av avtalet eller anordnandet av ett nytt anbud, vilket dr mojligt efter 3,5 ar (*). For att behalla
lampliga incitament for partnern i avtalet om energiforvaltningstjdnster 4r det dock endast mojligt att justera alfa-
och betaparametrarna uppét (*3).

Belgien hdvdar att dndringen av ersittningen i avtalet om energiforvaltningstjdnster innebdr att incitamenten for
partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster, som har befogenhet att fatta beslut om ekonomisk reglering (med
forbehall for operatorens slutliga beslut, t.ex. om det ror sig om sikerhetsfrigor eller rittsliga fragor), anpassas till
marknadssignalerna, och dtgirdar dirmed kommissionens farhdgor i detta avseende. Samtidigt har partnern i
avtalet om energiforvaltningstjinster lampliga incitament att fullgora sin uppgift som balansansvarig partner utan
att vara helt exponerad for obalanser som ligger utanfor dennes kontroll. Dessutom uppger Belgien att BE-NUC,
kirnkraftsoperatren och partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster kontinuerligt kommer att utbyta korrekt
information (inklusive regelbundna uppdateringar om de tva reaktorernas tillgdnglighet, tekniska kapacitet osv.) s&
att partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster forses med vad som krivs for effektiva beslut och kan fatta
vilgrundade beslut om ekonomisk reglering.

(*") Detta dr kopplat till de tekniska begransningarna i samband med reglering (se skal 13).

(*) Avtalet om energiforvaltningstjinster kan ensidigt avslutas av BE-NUC 3,5 4r (42 madnader) efter omstartsdatum for den forsta
kdrnkraftsenheten. BE-NUC kan dérefter ingd ett nytt avtal efter ett nytt anbudsforfarande, med andra villkor.

(**) Utvarderingen av alfa- och betaparametrarna kommer att baseras pd i) en bedomning av anbudets deltagande och resultat (indikatorer
kan vara: antal och typ av anbudsgivare, resultatet av anbudet i friga om pris/kostnader osv.), en bedomning av (icke) regleringsbeslut,
inklusive (ekonomiska) konsekvenser av sddana for de berorda parterna med beaktande av (forvintade och realiserade) marknadsfor-
héllanden och drifts-/regleringsbegransningar samt iii) en bedomning av handelsbeslut pd dagen fore- och intradagsmarknaden samt
obalanser till f6ljd av detta inom den balansansvariga partens ansvarsomrade. Underliggande information for denna utvardering
kommer att baseras pa uppgifter som samlats in frdn partnern i avtalet om energifrvaltningstjanster under avtalstiden samt uppgifter
fran operatoren Electrabel via BE-NUC och avtalet om drift och underhall, samt all relevant information fran allminheten/marknaden
kopplat till ovanstiende.
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(158) Belgien bekriftar ocksd att motparten i differenskontraktet (BE-WATT) kommer att utarbeta en riskhanterings-
strategi for sin Oppna position, sdsom foreskrivs i lag, och att dess genomférande kommer att bidra till likviditeten
pd terminsmarknaderna for el (se skdl 99). Antagandet av strategin dr foremal for en rekommendation fran tillsyns-
myndigheten, som kommer att inbegripa en bedémning av strategins paverkan pé de relevanta elmarknaderna.

3.3.1.5.3 Ytterligare skyddsétgarder avseende energiforvaltaren

(159) Partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster kommer i princip att véljas ut genom ett transparent, oppet och
konkurrensutsatt anbudsforfarande (se avsnitt 3.3.1.5.1). Engies handelsenhet GEMS (Global Energy Management
& Sales), en affirsenhet inom Engiekoncernen som ar ledningsmassigt oberoende av affirsenheten Nuclear, kan
ocksd delta i anbudsforfarandet. Sdrskilda bestimmelser och &tgdrder har planerats for att sikerstilla ett rattvist
forfarande om GEMS deltar i anbudsforfarandet.

(160) Belgien havdar att tillrackliga atgdrder vidtas och kommer att genomforas for att pa ett effektivt sitt identifiera och
forebygga eventuella intressekonflikter. Dessa dtgarder kan sammanfattas pa foljande sitt:

a)  Begdran om upplysningar mojliggjorde marknadstester, och alla berérda parter kunde i detta sammanhang
foresla olika villkor och forslag for att sikerstilla att anbudsforfarandet inte innehaller hinder till nackdel for
ndgon berérd deltagare jimfort med GEMS (eller ndgot foretag i Engiekoncernen). Electrabel (eller ndgot
foretag i Engiekoncernen) deltar inte och kommer inte att delta i utarbetandet av anbudshandlingarna
(anbudshandlingarna i fullstindig form) efter (resultaten fran) begdran om upplysningar.

b)  Om GEMS skulle delta i anbudsforfarandet, dven i form av underleverantor eller i ndgon annan egenskap,
tilldts inte Electrabel (eller ndgot annat foretag i Engiekoncernen) och dess styrelseledamoter eller ombud att
delta i BE-NUC:s beslut och/eller vid 6verldggningar gillande anbudet (t.ex. urvalsbeslutet och tilldelnings-
beslutet).

¢)  Generellt sett har strikta informationshinder och etiska murar inom Electrabels organisation inrittats och
kommer att fortsitta inrittas mellan personer som ansvarar for att limna anbud hos GEMS och personer
som deltar i forvaltningen av BE-NUC. Samma skyddsdtgirder kommer att inféras om GEMS slutligen viljs
som partner i avtalet om energiforvaltningstjanster genom ett framgédngsrikt anbudsférfarande.

d) Om GEMS viljs som parter i avtalet om energiforvaltningstjanster kommer det att omfattas av samma
skyldigheter som en balansansvarig part och partner i avtalet om energiforvaltningstjanster, och samma
uppsdttning marknadsincitament, som alla andra anbudssokande. I egenskap av partner i avtalet om
energiforvaltningstjanster kommer foretaget att fd bade en fast och en rorlig ersittning for att ge incitament
till en marknadsmissig optimering av antalet tillgdngliga regleringar och intikterna fran forsiljningen av el.
Dessutom kommer GEMS att agera som part enligt ett exakt mandat som specificeras i strategin for
budgivning och obalans och som GEMS inte fir avvika frin. Dessa skyddsatgirder sikerstiller att GEMS, om
det vinner anbudet gillande avtalet om energiforvaltningstjanster, skulle agera som vilken annan deltagare
som helst i detta anbudsférfarande och — genom funktionerna i avtalet om energif6rvaltningstjanster och den
dndrade ersittningsformeln — uppmuntras att agera enligt marknadssignaler.

(161) Om anbudsforfarandet inte leder till att en limplig anbudssokande utses och om avtalet om energiforvaltnings-
tjdnster inte ingds i tid, senast den 15 maj 2025, kommer GEMS som reservlosning att tillfilligt utfora tjansterna
som ingdr i avtalet om energiforvaltningstjdnster. Dessa tjinster kommer att tillhandahallas under en begrinsad
period i enlighet med villkor som parterna kommer Gverens om, sé att BEENUC kan tilldela avtalet om energif6rvalt-
ningstjanster genom ett nytt anbudsférfarande. Om anbudsforfarandet leder till ett vinnande anbud kommer den
utvalda anbudssokanden att ta over utforandet av tjdnsterna som ingdr i avtalet om energiforvaltningstjanster fran
GEMS s snart den relevanta period under vilken GEMS har utfort dessa tjanster har 1opt ut. Det finns ingen grins
for antalet nya upphandlingar.

(162) Belgien gor gillande att detta arrangemang dr nédvindigt och lampligt for att sikerstilla kontinuiteten hos den
allminnyttiga tjansten (dvs. forsiljningen av den el som produceras av kdrnkraftsenheterna), men att losningen ar
strikt begrinsad tidsmassigt och till vad som ar absolut nddvindigt.
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(163) Sammanfattningsvis hivdar Belgien att man kommer att sikerstilla att BE-NUC noggrant f6ljer lagstiftningen och
principerna om offentlig upphandling. Den omfattande samradsprocessen ger ytterligare garantier for att ink6p av
tjdnster sker genom ett konkurrensutsatt, transparent, icke-diskriminerande och villkorslost anbudsforfarande.
Belgien anser dirfor att alla risker for utestingning frdn marknaden och andra potentiella konkurrensbegriansande
metoder fran Engies sida undviks och att alla dtgirder och skyddsatgarder har vidtagits for att sikerstilla att en
oberoende partner i avtalet om energiférvaltningstjanster utses. GEMS skulle endast tillfalligt tillhandahélla dessa
tjdnster som en reservlosning, nigot som dr nodvandigt och lampligt for att sikerstilla den allmannyttiga tjanstens
kontinuitet.

3.3.1.6 Andra deldtgarder

(164) Tvé andra deldtgdrder som ingdr i transaktionen &r avtalet om administrativa tjanster mellan Electrabel och BE-NUC
och ett avtal om ersittningsvillkor for bristande kostnadstiackning om avtalet inte slutfors. Dessa deldtgarder har
forklarats i avsnitten 3.3.10 och 3.3.11 i beslutet om att inleda forfarandet.

3.3.2 Komponent 2: Tak for kirnkraftsoperatirens forpliktelser for langsiktig forvaring och slutforvaring av karnavfall och
anvint karnbrinsle

3.3.2.1 Allménna principer for hantering av kdrnavfall

(165) Som forklaras i skdl 121 i beslutet om att inleda forfarandet bygger den rittsliga ram som ir tillimplig pa
radioaktivt avfall och anvint kdrnbrinsle i EU pa tvd grundliggande principer: i) principen att férorenaren
betalar (*) och ii) medlemsstaternas slutliga ansvar (inklusive ekonomiskt ansvar) for ansvarsfull och siker
hantering (inklusive bortskaffande) av anvint kdrnbrinsle och radioaktivt avfall (*).

(166) Som forklaras i avsnitt 3.4.2 i beslutet om att inleda forfarandet 4r kidrnkraftsoperatoren enligt de gillande
bestimmelserna i Belgien ekonomiskt (genom forvaltningsforetaget for kdrntekniska avsittningar, Synatom, och
tillsammans med EDF Belgien och Luminus [de bidragande foretagen]) och operativt ansvarig for nedliggningen av de
sju kdrnkraftverken samt for konditionering och hantering av det radioaktiva avfallet och det anvinda karnbrinslet,
och for den langsiktiga forvaringen efter godkdnnande frdin ONDRAF/NIRAS fram till slutforvaring. De
kdrntekniska avsdttningarna for anvint kdrnbransle och avfall vid nedliggning finansieras av Electrabel och de
bidragande foretagen, forvaltas av Synatom och stir under tillsyn av en oberoende offentlig myndighet:
kommissionen for kirntekniska avsittningar (CPN/CNV). Som anges i skdlen 123-125 i beslutet om att inleda
forfarandet uppger Belgien att Electrabel kommer att behdlla vissa ansvarsomraden som ensam operator for de tva
reaktorerna till foljd av i) europeisk och belgisk lagstiftning och ii) avtalsforpliktelser enligt genomférandeavtalet,
och ddrmed respektera principen att fororenaren betalar.

(167) CPN/CNV och ONDRAF/NIRAS ir tillsynsmyndigheterna i Belgien:

a)  ONDRAF/NIRAS utarbetar en omfattande inventeringsrapport for alla producenter av radioaktivt avfall i
Belgien (vart femte ar) och utvirderar medlen for hanteringen av motsvarande kirntekniska forpliktelser.

b)  CPN/CNV granskar (vart tredje ar) de metoder som anvinds for att berdkna de kirntekniska avsittningarna
samt deras tillricklighet och nettonuvirdet for framtida skulder i Synatoms rikenskaper (revision av metod,
referensscenario osv.).

(**) Artikel 4.3 e i rddets direktiv 2011/70/Euratom av den 19 juli 2011 om inréttande av ett gemenskapsramverk for ansvarsfull och saker
hantering av anvint kdrnbrinsle och radioaktivt avfall (EUT L 199, 2.8.2011, s. 48): "Kostnaderna for hanteringen av anvint
kirnbrinsle och radioaktivt avfall ska biras av dem som genererat materialet”.

(*) Artiklarna 4.1 och 9 i direktiv 2011/70/Euratom.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj 43[116



SV EUT L, 16.12.2025

(168) Som namns i skl 129 och tabell 4 i beslutet om att inleda forfarandet uppgdr det nuvarande totala beloppet for
kirntekniska avsdttningar till 18 225 miljoner euro, baserat pA CPN/CNV:s senaste tredriga granskning fran juli
2023, och bestar av avsittningar for nedmontering (8 122 miljoner euro), hantering av anvint kdrnbrinsle (9 070
miljoner euro) och driftsavfall (1 033 miljoner euro) (*¢).

3.3.2.2 Avtalet om avfallstak

(169) Som en del av férhandlingarna om projektet for langtidsdrift kom Engie och den belgiska staten 6verens om ett tak
for de langsiktiga forpliktelserna for producenter av radioaktivt avfall som ar en f6ljd av kdrnkraftsproducerad el
(avtalet om avfallstak) for att minska osidkerheten i detta avseende (se avsnitt 3.4.3 i beslutet om att inleda
forfarandet). I avtalet om avfallstak foreskrivs en Gverforing av finansiella forpliktelser i samband med produktion,
kvarhédllande eller dgande av konditionerat radioaktivt avfall och anvint kdrnbrinsle frn alla sju belgiska
kirnkraftsenheter, under forutsittning att relevanta overforingskriterier uppfylls, fran kirnkraftsoperatoren
(Electrabel) till den belgiska staten mot betalning av ett engéngsbelopp (*).

(170) Beloppet for engdngsbetalningen har faststillts per kategori av kdrnavfall. Som forklaras i skal 131 i beslutet om att
inleda forfarandet kan radioaktivt kdrnavfall delas in i tre kategorier, i enlighet med ONDRAF/NIRAS historiska
radiologiska klassificering och i overensstimmelse med Internationella atomenergiorganets (IAEA) klassificering:
avfall i kategori A (kortlivat avfall med 1ag eller medelhog radioaktivitet), avfall i kategori B (ldnglivat avfall med ldg
eller medelhog radioaktivitet) och avfall i kategori C (kort- och ldnglivat avfall med hog radioaktivitet) samt anvant
kdrnbrinsle.

(171) Tabell 13 nedan visar férdelningen av de befintliga avsattningarna pd 18 225 miljoner euro mellan Electrabel (8 410
miljoner euro) och den belgiska regeringen (9 815 miljoner euro) enligt avtalet om avfallstak, och inkluderar
tilldelning per avfallskategori.

Tabell 13

Fordelningen i avtalet om avfallstak

Belopp Belgiska statens forpliktelser (efter overforing) Engies Avsiittningar (3r

(miljoner euro) Kat. A Kat. B Kat. C Totalt forpliktelser 2022)
Berdknad grundkostnad 1465 496 4797 6758 7171 13929
(exklusive oforutsedda
utgifter)
Oforutsedda utgifter 145 179 2732 3056 1240 4296
Basbelopp 1611 675 7528 9815 8410 18225
Riskpremie 1889 325 2972 5185 5185
Takbelopp 3500 1000 10500 15000 8410 23411
Kalla:  De belgiska myndigheternas svar pd kommissionens begiran om upplysningar av den 1 oktober 2024.

(*) Avsittningarna for driftsavfall granskas av Engies externa revisorer (Deloitte) som en del av deras &rliga revisionsgranskning.

(*”) I detta beslut hinvisar "avtalet om avfallstak” till taket for de ldngsiktiga forpliktelserna for producenter av radioaktivt avfall som dr en
foljd av kdrnkraftsproducerad el och "avfallsavtalet” avser kombinationen av alla delatgdrder inom komponent 2, dvs. dven avtalet om
nedmontering och nedstangning osv.
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(172)

(173)

(174)

(175)

Principerna i avtalet om avfallstak har inte dndrats och beskrivs i skil 133 i beslutet om att inleda foérfarandet. De
kan sammanfattas pa foljande sitt:

a)  Takbelopp: En engéngsbetalning, inklusive en riskpremie och indexreglerad med 3 % per ar fran den
31 december 2022, har faststillts for varje kategori av radioaktivt avfall som uppfyller de avtalsenliga
kriterierna for overforing, och uppgér till totalt 15 miljarder euro (3,5 miljarder euro for kategori A, 1
miljard euro for kategori B och 10,5 miljarder euro for kategori C, se tabell 13). Som nidmns i skilen 134
och 135 i beslutet om att inleda forfarandet och som framgér av tabell 13, uppger Belgien att

— de volymer som ligger till grund for takbeloppen baseras pd den avfallsinventering som anvindes
for CPN/CNV:s granskning av de kirntekniska avsdttningarna 2022 samt ONDRAF/NIRAS och
kdrnkraftsoperatorens referensscenario for industrin (som dr den aktuella basta uppskattningen av
volymen konditionerat kirnavfall och anvint kirnbrinsle som producerats [och kommer att
produceras] av de sju kdrnkraftverken i ett scenario utan langtidsdrift),

—  takbeloppens virden erhdlls genom att en riskpremie adderas till de befintliga kirntekniska
avsdttningarna.

b)  Volymkrediter: Takbeloppet (engdngsbelopp) per avfallskategori motsvarar en volymkredit for forutbestimda
volymer, vilket ger kirnkraftsoperatoren ett incitament att minimera produktionen av kidrnavfall.

¢)  Volymjusteringsavgifter: Nar volymkrediten for en avfallskategori har utnyttjats fullt ut méste ett ytterligare
belopp betalas for varje ytterligare volymkredit som behovs. Beloppen faststills som det aritmetiska
genomsnittet mellan i) takbeloppet for avfallskategorin dividerat med antalet volymkrediter for den kategorin
och ii) marginalkostnaden for en ytterligare volymkredit.

d)  Avtalsenliga kriterier for overforing: For varje typ av kdrnavfallspaket har avtalsenliga kriterier for overforing
faststillts som definierar de kriterier som varje avfallspaket och anvint kidrnbransle méste uppfylla for att det
ekonomiska ansvaret ska overforas till den offentliga enheten Hedera (se skil 178). Ansvaret (och dirmed
forbundna kostnader) for att transportera radioaktivt avfall enligt de avtalsenliga kriterierna for overforing
ligger kvar hos kirnkraftsoperatoren.

Som namns i skdl 107 a och forklaras i detalj i avsnitten 3.4.5.1 och 3.4.5.2 i beslutet om att inleda forfarandet
baseras inrittandet av ett tak pd 15 miljarder euro pé karnkraftsoperatorens nuvarande kirntekniska avsittningar
(basbeloppet) och en riskpremie. Belgien har klargjort att basbeloppet redan inkluderar marginaler for oférutsedda
hindelser, osdkerhetsfaktorer och andra risker som kan uppstd i samband med nedmontering, hantering av
radioaktivt avfall och hantering av anvint kdrnbrinsle. Bestimmelserna om utbetalning av takbeloppen forklaras i
avsnitt 3.4.5.3 i beslutet om att inleda foérfarandet och har inte dndrats.

Belgien har klargjort att de takbelopp som ska 6verforas till den belgiska staten redan inkluderar alla historiska och
berdknade framtida forpliktelser for kdrnavfall (fram till det ursprungliga rittsliga slutdatumet for alla belgiska
kirnkraftverk 2025). Allt kidrnavfall och anvint kidrnbransle som produceras, eller kommer att produceras, av de
belgiska kraftverken under deras rittsliga livstid beaktas darfor redan i takbeloppen.

Belgien klargor ocksd att den faktiska avfallsvolymen inte kommer att vara kidnd forrin avfallet har konditionerats
och fysiskt overforts till den belgiska staten. Engdngsbeloppet pd 15 miljarder euro ticker dirfoér endast de
forutbestimda volymerna av det berorda avfallet (volymkrediterna) som 6verenskommits i genomférandeavtalet.
Om den faktiska volymen av det berorda avfallet som produceras ar storre dn volymkrediterna kommer Engie att
betala en volymjusteringsavgift for varje ytterligare volymkredit (se skil 133 i beslutet om att inleda forfarandet).
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(176) Pa samma sitt kommer allt driftsavfall (avfall fran langtidsdriften) och anvant kirnbrinsle (anvint kdrnbrinsle frin
langtidsdriften) till foljd av forlingningen av de tva reaktorernas livslangd att finansieras av BE-NUC och Luminus for
varje tillkommande avfallsmingd. For varje tillkommande méingd avfall frn langtidsdriften och anvént kirnbrénsle
fran langtidsdriften kommer tvé betalningar att kravas:

a)  Avfall fran ldngtidsdriften: Kostnader for driftsavfall frdn langtidsdriften enligt definitionen i avtalet om drift
och underhéll omfattar tva typer av kostnader:

—  Dbetalning av hanteringskostnader for avfall fran langtidsdriften som ska betalas till Electrabel for
hantering, behandling och konditionering av driftsavfallet (avfallshanteringstjanster for langtidsdriften) for
att forbereda ett paket med avfall fran ldngtidsdriften,

—  volymjusteringsavgifterna for avfall frin ldngtidsdriften, som ticker betalningen av kostnader som
uppstdr efter 6verforingen av forpliktelser for kirnavfall till Hedera (*).

b)  Tjanster f6r hantering av anvint kdrnbrinsle fran langtidsdriften: Slutkostnader f6r anvint karnbrinsle
kommer att betalas pd grundval av en indexerad avgift for allt tillkommande anvint kdrnbransle fran
projektet for langtidsdrift (**).

(177) Belgien klargor vidare att den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet tar hansyn till kostnaderna for
hantering av avfall frin langtidsdriften och anvint kidrnbrinsle frin langtidsdriften, eller slutkostnader, som
beriknas till cirka 0,9 miljoner euro per patron (2022 drs virden) varav cirka 0,3 miljoner per patron for lagring
pa plats och cirka 0,6 miljoner euro per patron for volymjusteringsavgiften for avfall fran langtidsdriften, for
anvant kirnbrinsle.

(178) Som forklaras i avsnitt 3.4.4 i beslutet om att inleda forfarandet skapade Belgien en ny offentlig sui generis-
institution, Hedera, med ett dubbelt uppdrag som bestér av

a)  forvaltning och sikring av de tillgdngar som avsatts for finansiering av den belgiska statens ldngsiktiga
ataganden avseende kirnavfall och anvint kdrnbransle,

b)  uppfoljning och kontroll av kostnaderna f6r hanteringen av de overforda forpliktelserna for kirnavfall och
anvant karnbransle, under kontroll av en oberoende offentlig myndighet (CPN/CNV).

(179) Beloppen som Hedera tar emot for avfallstaket maste sikras och investeras for att generera den avkastning som
kravs for att betala kostnaderna for hantering av det overforda avfallet nir de uppstdr. Hedera ar en avskild fond
som star under tillsyn av CPNJCNV, det sirskilda nationella organet som spelar en nyckelroll for att sikerstilla
korrekt forvaltning, kontroll och anvindning av medlen (*). Detta dterspeglas i Hederas dubbla roll och sikerstiller
att i) de mottagna beloppen ar sikrade och genererar nédvindig avkastning (*!), och ii) kostnaderna for hantering av

(**) Sidana indexerade volymjusteringsavgifter for avfall fran ldngtidsdriften ska betalas till Electrabel s snart ett paket med avfall frin
langtidsdriften produceras, eller ndr dess produktion har faststillts. En sddan avgift kommer att ticka lagringen av avfallet fran
langtidsdriften. Justeringsavgiften for avfall fran 1angtidsdriften per avfallskategori foreskrivs redan i artiklarna 16-18 i Phoenix-lagen.

(**) Avgiften bestdr av i) alla kostnader for lagring pa plats som Electrabel har haft fram till 2050 innan anliggningen overfors till den
belgiska staten och ii) alla kostnader kopplade till ONDRAF/NIRAS efter 6verforingen som ska betalas till Hedera. Kostnaderna for
lagring pé plats har redan uppskattats per patron och volymjusteringsavgiften for anvint kirnbrinsle har faststillts och foreskrivs i
artiklarna 16-18 i Phoenix-lagen.

() Tillimpning av kommissionens rekommendation 2006/851/Euratom av den 24 oktober 2006 om forvaltning av finansiella resurser
for avveckling av kdrntekniska anldggningar och for omhindertagande av anvint kirnbrinsle och radioaktivt avfall samt
konventionen om sikerheten vid hantering av anvint kdrnbrinsle och om sikerheten vid hanteringen av radioaktivt avfall.

(") For att se till att engdngsbeloppet 6kar tillrickligt over tid inrittas en investeringskommitté (med tre oberoende finansexperter,
ordforanden for SPF Economie, den investeringsansvariga vid Hedera, en foretrddare for den belgiska skuldbyrén och en foretridare
for SPFIM) inom Hedera for att ge rad till Hederas ledningskommitté om bland annat investeringsstrategin och riskhanteringen.
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(180)

avfall och anvint kdrnbrinsle samt for de 6verforda forpliktelserna ar tillrackligt kontrollerade (*). Dessutom madste
de finansiella medlen vara tillridckligt avskilda fran den belgiska statens allmdnna budget (enligt Hedera-lagen) sd att
de endast anvinds for att betala kostnaderna for langsiktig forvaring och slutforvaring, och inte kan anvindas for

andra dndamal eller for att ticka framtida budgetunderskott.

Belgien uppger att avtalet om avfallstak innehaller och &tf6ljs av andra riskreducerande dtgarder, bl.a. foljande:

a)  Inkludering av strikta avtalsenliga kriterier for 6verforing: Overforingen av forpliktelser for kirnavfall
forutsitter att de avtalsenliga kriterierna for overforing efterlevs. Engdngsbetalningen for avfallstaket sker fore
den faktiska Gverforingen av framtida kdrnavfallspaket till den belgiska staten och dr avhingig av att
kdrnkraftsoperatoren respekterar de avtalsenliga kriterierna for overforing. Detta innebdr att kdrnkrafts-
operatoren forblir ansvarig for alla kostnader for kdrnavfall i samband med bristande efterlevnad av de

avtalsenliga kriterierna for overforing.

b)  De avtalsenliga kriterierna for overforing faststills pd avfallsstromsnivé for avfall i kategori A, kategori B och
kategori C: Aven om volymkrediterna faststélls per avfallskategori foreskrivs efterlevnaden av de avtalsenliga
kriterierna for overforing pd avfallsstromsnivd. Detta begransar den belgiska statens risk for att behova
hantera oférutsedda avfallsfloden i framtiden, samtidigt som karnkraftsoperatoren ges en sikerhet for de

kommande artiondena.

c)  Avfall i kategori X: Som ndmns i fotnot 69 i beslutet om att inleda forfarandet, och f6r att ytterligare skydda
den belgiska staten mot oforutsedda avfallsfloden som kan uppstd vid nedstingningen av kirnreaktorerna,
foreskriver avfallsavtalet ocksd en mekanism for att hantera allt kdrnavfall som inte hade identifierats per den
31 december 2022. Detta avfall kallas avfall i kategori X. En mekanism finns for att mojliggora en 6verforing

av avfall i kategori X efter 6verenskommelse om de finansiella och tekniska villkoren for 6verforingen.

d)  Kunskapsbevarande och kapacitetsuppbyggnad f6r nationella aktérer: Kunskapsoverforingen frin kirnkrafts-
operatoren till den belgiska myndigheten for hantering av kdrnavfall (ONDRAF/NIRAS) har varit en viktig del
av avfallsavtalet. Den belgiska staten har haft som prioritet att forvirva och bevara kdrnkraftsoperatorens
kunskaper innan den slutliga nedstingningen av dennes elproduktion 2035 och SF2-verksamheten 2050 ().
Overforingen av historiskt avfall sker i samband med 6verforingen av all tillginglig information om de redan
producerade avfallspaketen och all information om deras produktion, inbegripet men inte begrinsat till
tekniska rapporter, tekniska ritningar och modell som anvinds for datorberikningar. Man har enats om
att ONDRAF/NIRAS och operatoren redan vid stingningen méste ha kommit Gverens om en ram for sddan
overforing. Kunskapsutbyte med och utbildning av ONDRAF/NIRAS-personal ses som ett gemensamt maél
for att kdrnkraftsoperatoren och den belgiska staten ska kunna hantera kirnavfall och anvint kidrnbransle
sikert och ldngsiktigt. Lingsiktigt bevarande av kunskaper inom kirnenergi och nationella aktorers
kapacitetsuppbyggnad kommer att bidra till att hilla kostnaderna for ldngsiktig hantering av kirnavfall och

anvant karnbransle i linje med de antaganden som gjorts i avfallsavtalet.

(") Vart femte &r ska ONDRAF/NIRAS limna in en plan for godkinnande till Hedera med uppgifter om de tjanster for vilka Hedera har
tagit pa sig det ekonomiska ansvaret, de resurser och de investeringar som krivs for att genomféra denna plan samt &tf6ljande
kostnadsberakningar. Hedera analyserar planen, ber CPN/CNV om radgivning och godkanner (eller inte) femarsplanen. Varje &r (under
loptiden for en sddan femarsplan) limnar ONDRAF/NIRAS in en detaljerad drsplan for det foljande kalenderdret till Hedera for
godkinnande. Hedera godkinner planen, 4ven hir efter rddgivning frén CPN/CNV. Dessutom kommer Hedera endast att betala de
fakturor som ONDRAF/NIRAS har stillt till Hedera pd villkor att i) begirda belopp stimmer Gverens med den tillimpliga
femdrsplanen och den detaljerade drsplanen, ii) begirda belopp motiveras av faktiskt resultat, och iii) begirda belopp avser de faktiska
kostnaderna for den verksamhet som har bedrivits.

(93

I enlighet med direktiv 2011/70/Euratom. Enligt detta direktiv ska medlemsstaterna planera for utbildning samt forskning och

utveckling for att ticka behoven i det nationella programmet for hantering av anvint kirnbransle och hantering av radioaktivt avfall i
syfte att erhdlla, bibehalla och vidareutveckla nodvindig expertis och kompetens, och darigenom mojliggora en siker langsiktig
hantering av kirnavfall och anvint kirnbrinsle.
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e)  Tillsyn over de 6verférda medlen: Betalningen av takbeloppen dr en engéngsbetalning som ska ticka alla
overforda kirntekniska forpliktelser fram till dess att slutforvaringslagret for kdrnavfall i Belgien stings efter
ar 2100. Det ar sdledes viktigt att kontrollera utgifterna och avkastningen pa investeringarna av det overférda
beloppet for att garantera att finansiella resurser finns, dr tillgdngliga och r tillrackliga for att ticka alla
berorda finansiella skyldigheter. Den belgiska staten foljde i detta avseende CPN/CNV:s yttrande pd grundval
av kommissionens rekommendation 2006/851/Euratom (se fotnot 93):

—  Den offentliga fonden som forvaltar avsittningarna for kdrnavfall, Hedera, dr ett oberoende offentligt
organ som rapporterar direkt till det belgiska parlamentet, vilket sikerstiller 6ppenhet och oberoende.

—  Hederas ekonomiska resurser dr dronmirkta: De kan endast anvindas for det dandamaél for vilket de
skapades och forvaltas (se skil 179).

—  Hederas budgetplanering kontrolleras och 6vervakas av CPN/CNV.

—  Hedera har en diversifierad och riskavert investeringspolitik som sikerstiller en positiv avkastning pa
lang sikt.

—  Hedera limnar in sina kostnadsberdkningar till CPN/CNV for att sakerstlla att ekonomiska resurser kan
goras tillgangliga for ONDRAF/NIRAS i god tid.

f)  Sikerhetspaket for kdrntekniska forpliktelser utan tak: se avsnitt 3.3.2.4.

(181) Som anges i skil 172 i beslutet om att inleda forfarandet medger Belgien att avtalet om kédrnavfall har en positiv
inverkan pd karnkraftsoperatorens riskprofil, eftersom en betydande del av dennes kirntekniska forpliktelser
kommer att tickas av takbeloppen, och att denna alternativa riskprofil motiverar och kriver en oversyn av
dtgirdspaketet for att sdkerstdlla sikerhet och overvakning av kirnkraftsoperatorens finansiella stdllning:
Engdngsbetalningen péd 15 miljarder euro till Hedera motiverar frigérandet av Electrabels icke-europeiska tillgdngar
fran omfattningen av Electrabel (och den atfoljande overvakningen av CPN/CNV). Engie, som franskt moderbolag
till Electrabel, kommer att skerstilla att minst 4 miljarder euro i tillgingar (virde pd eget kapital per den 30 juni
2023) kommer att finnas kvar i Electrabel nir avtalet mellan den belgiska staten och Electrabel ingds. Vidare stiller
Engie en obegrinsad och odterkallelig moderbolagsgaranti vid forsta begdran for i) Electrabels skyldigheter vid
nedlaggning (vilket dven omfattar risken att avsittningarnas virde ar otillrackligt), i) volymrisk inom ramen for
taket och iii) dterbetalning av (nuvarande eller framtida) 1an hos Synatom.

(182) Belgien anser att de dverforda forpliktelserna for kdrnavfall och de ytterligare nedliggningsforpliktelserna till f6ljd
av projektet for langtidsdrift inte ger Electrabel och de bidragande foretagen nidgon ekonomisk fordel, eftersom de
pa ett lampligt sdtt aterspeglar risken for senare kostnadsfluktuationer som staten tar 6ver och att riskoverforingen
ar utformad pa ett sddant sitt att en privat investerare skulle ha gtt med pa att bira den.

3.3.2.3 Ytterligare motiveringar avseende diskonteringsfaktorn och riskpremien

3.3.2.3.1 Diskonteringsfaktor

(183) Belgien uppger att de kirntekniska avsdttningar som har samlats in av kidrnkraftsoperatoren/Synatom fore avtalet
om avfallstak berdknades med hjilp av en diskonteringsfaktor pd 2,5 % for nedmonteringsverksamhet (inklusive
nedmonteringsavfall) och en diskonteringsfaktor pd 3 % for all verksamhet avseende anvint kirnbrinsle (enligt
beslut av CPN/CNV under den tredriga oversynen i slutet av 2022).

(184) Belgien klargor att anvindningen av tvéd olika diskonteringsrantor for att berikna avsittningarna (forpliktelser for
nedmontering jaimfort med forpliktelser for anvint kdrnbransle) motiveras av skillnaden i tidsrymd och dterspeglar
pengars tidsvirde (*4).

(**) Avsittningar f6r nedmontering diskonteras till en diskonteringsrinta pd 2,5 % pd grund av deras kortare tidshorisont (en period pé
11,4 ér). Diremot dr avsittningarna for anvant kdrnbrinsle foremal for en hogre diskonteringsrinta pa 3 % pd grund av den lingre
tidshorisonten (en period pa 30 ar).
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(185) Som konstateras i skil 198 innebir avtalet om avfallstak att endast forpliktelserna for overfort kdrnavfall och anvént
kirnbrinsle overfors till den belgiska staten, medan ansvaret for nedstingning och nedmontering kvarstdr hos
kirnkraftsoperatoren (med undantag for negativa synergier som har orsakats av projektet for langtidsdrift, se skal
199). Belgien uppger att en enda diskonteringsfaktor pad 3 % (1 % realrdnta + 2 % inflation) darfor beholls i
berikningen av nuvirdet av de 6verforda forpliktelserna for kirnavfall och anvint kdrnbrinsle, for att ta hinsyn till
att forpliktelserna for kdrnavfall och anvint kidrnbrénsle har en langre varaktighet dn forpliktelserna for nedliggning
(se skil 148 i beslutet om att inleda férfarandet).

(186) Belgien bad om rad frdn CPN/CNV om den lampligaste diskonteringsfaktorn for berdkning av avfallstaket (**). Som
namns i skil 149 i beslutet om att inleda forfarandet foreslog CPN/CNV att diskonteringsfaktorn for forpliktelser
for kdrnavfall/nedlaggning och anvint kirnbrinsle skulle justeras genom att tillimpa en tvdstegsmetod dir man
anvinder en diskonteringsfaktor baserad péd den faktiska 30-driga OLO-rdntan pd 3,17 % under de forsta 30 dren,
och en diskonteringsfaktor pa 2,17 % pa grundval av en uppskattning av den riskfria rintan baserat pd OLO-rdntan
under de 30 dren darefter.

(187) Belgien pdminner om att forhandlingsperioden var ldng (1,5 r) och att valet av en enda diskonteringsfaktor pa 3 %
motiverades av behovet av en viss grad av forutsdgbarhet nar det giller den diskonteringsfaktor som anvindes i
forhandlingarna med Engie. Detta eftersom diskonteringsfaktorn har en direkt inverkan pd berdkningen av det
engdngsbelopp som ska Gverforas. Belgien forklarar att den metod som CPN/CNV anvinde i sitt rdd fran 2023
senare anvindes, tillsammans med den langsiktiga jamviktsrantan frén Europeiska forsikrings- och tjinstepensions-
myndigheten (Eiopa) () som en efterhandsbekriftelse pd att diskonteringsfaktorn pd 3 % var ett forsiktigt val av
léngsiktig ranta.

(188) For det forsta begirde Belgien att en oberoende konsult skulle berikna den “enhetliga” diskonteringsfaktorn som
skulle motsvara CPN/CNV:s tvastegsmetod, med hjilp av de riskfria rantesatser som foreslagits av CPN/CNV samt
med hjilp av andra uppgifter gillande OLO-rdntan (”). Analysen visar att den metod som foreslagits av CPN/CNV
ar sarskilt kanslig for perioden som anvinds i berdkningen. Tvdstegsmetoden ger t.ex. en likvirdig diskonter-
ingsfaktor pd 2,8 % om man anvinder de riskfria rantesatser som foreslagits av CPN/CNV, en likvardig rinta pa
3,1 % om man anvinder CPN/CNV-metoden med de uppgifter om OLO-rdntan som fanns tillgingliga vid
tidpunkten for beslutet om att inleda forfarandet och en likvirdig rinta pd 3,2 % vid tidpunkten for
undertecknandet av genomf6randeavtalet. Som framgar av tabell 14 ger den tvastegsmetod som CPN/CNV foreslar
tva likvardiga diskonteringsrantor med en skillnad pa 40 baspunkter vid anvindning av tvé olika tidsperioder som
bara dr nio manader frdn varandra.

(189) For det andra visar tabell 14 dven jimforelsen med Eiopas lingsiktiga jamviktsrinta eftersom Eiopa-referensen
ocksd anvindes i det prejudicerande tyska drendet (SA.45296 (**)) dir man fann att en diskonteringsfaktor pa
4,58 % var proportionell.

(**) Rad fran CPN/CNV till energiministern av den 7 mars 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™).

(*%) Eiopa offentliggor riskfria basrantesatser for durationerna varje manad. Forsakringsbolag inom EES anvander sig av dessa for att
virdera sina skulder enligt Solvens II-regelverket. Eiopa-kurvan ar avkastningskurvan for den riskfria rantan for 16ptider pa upp till
150 ar for EES-linderna. Réntesatserna for 1optider pa upp till 20 ar berdknas pa grundval av swaprintor (dvs. de fasta rantor till vilka
marknadsaktorer dr villiga att byta rorliga ranteforpliktelser). Réntesatserna for lingre 1optid extrapoleras och konvergerar mot den
langsiktiga jamviktsrantan pa mycket ldng sikt.

() Se meddelandet utarbetat av Compass Lexecon av den 28 november 2024: Response to the EC concerns on discount rate - 281124.

(**) Kommissionens beslut av den 16 juni 2017, SA.45296 (2017|N), Tyskland, Transfer of Radioactive Waste and Spent Nuclear Fuel Liabilities
in Germany (EUT C 254, 4.8.2017, s. 1).
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Tabell 14

CPN-likvirdig rinta och Eiopas rinteutveckling sedan CPN:s rad frin mars 2023

CPN/CNV:s rad Underskrift Anmilan Beslu;(ejtrg rrr;r?(titeinleda
7 mars 2023 13 december 2023 21 juni 2024 22 juli 2024
CPN/CNV- 2,82 % 3,23 % 3,04 % 3,08 %
likvirdig rinta
Langsiktig 3,45 % 3,45 % 3,30 % 3,30 %
jamviktsrinta
Kdlla:  Analys av Compass Lexecon pa grundval av data fran investing.com.

(190) Som framgdr av tabell 14 hamnar den valda diskonteringsfaktorn pd 3 % mellan

a)  CPNJCNV:s forslag vid tidpunkten for CPN:s rad till energiministern (7 mars 2023), som betraktas som en
lagre grans, och

b)  den ldngsiktiga jamviktsrantan, som betraktas som en mer optimistisk referens ().

(191) Dessutom forefaller faktorn pd 3 % vara mer konservativ an CPN/CNV:s forslag och den langsiktiga jamviktsrantan
vid tidpunkten for undertecknandet av avtalet och dérefter.

(192) Belgien hivdar vidare att en diskonteringsfaktor pa 1 % i reala termer framstar som forsiktig i jamforelse med den
avkastningsgrad som Hedera kan forvinta sig med anvidndning av en lamplig tillgdngs- och skuldstrategi. Som ett
jamforande exempel hinvisar Belgien till EDF:s sdrskilda tillgdngsportfolj for sikerstillande av siker finansiering av
dess langsiktiga kdrntekniska forpliktelser, som beskrivs i EDF:s universella registreringsdokument 2023 (1)
Portfoljen forvaltas enligt en tillgdngs- och skuldstrategi och bestér av en portfélj med diversifierade tillgdngar som
ar jamforbar med beskrivningen av den hypotetiska portfolj som ska forvaltas av Hedera, for vilken en jamforbar
avkastning ddrfor rimligen kan antas.

(193) Slutligen utgdr Belgien vid berdkningen av avfallstaket frdn en konstant inflationstakt pa 2 %, vilket ar Europeiska
centralbankens (ECB) uttryckliga langsiktiga inflationsmal. ECB anser att konsumentprisindex (KPI) ar ett lampligt
matt pd inflationen. Som ndmns i skdl 150 b i beslutet om att inleda forfarandet uttryckte CPN/CNV farhdgor om
att den faktiska inflationen pé kirntekniska byggkostnader (baserat pd ABEX-index) kan vara hogre 4n inflationen
enligt KPI. Belgien gor gillande att ECB:s inflationsmél pd 2 % 4r det korrekta inflationsmattet for berdkningen av
avfallstaket, av foljande skal:

a)  For det forsta hivdar Belgien att ABEX-indexet omfattar kostnaderna for byggnation av bostidder och
bostadsbyggnader i Belgien och saledes endast ar ett svagt indirekt métt pd karntekniska byggkostnader med
tanke pd de visentliga skillnaderna mellan uppforande av kirnkraftsanliggningar och bostider. Belgien
tilligger dessutom att riskerna for kostnadsupptrappning gillande framtida kirntekniska anldggningar for
hantering av kérnavfall ingdr i de oférutsedda hindelserna i ONDRAF/NIRAS scenario for industrin, och
ddrmed ingér i basbeloppet.

b)  For det andra anser Belgien att den historiska utvecklingen av ABEX-indexet inte skiljer sig vésentligt fran den
inflation som mits med KPl-indexet och att skillnaderna mellan de tvd madtten styrs av ett antal faktorer, t.ex.
energi- och rdvarukostnader, arbetskraftskostnader och efterfrigan pa byggnation. Belgien hidvdar att dessa
skillnader 4r situationsberoende och inte strukturella.

(194) Av de skil som anges ovan anser Belgien att diskonteringsfaktorn pd 3 % ir en lamplig och forsiktig rdnta for
diskontering av langfristiga skulder.

(*) Eiopa-metoden tillhandahéller endast marknadsvillkor for korta 16ptider (upp till 20 &r). Efter denna 16ptid baseras metoden inte pd
swaprantor utan pa historiska genomsnitt som inte nédvandigtvis aterspeglar den aktuella ekonomiska verkligheten, vilket kan leda
till en betydande underskattning av langfristiga skulder. Den langsiktiga jamviktsrdntan dr darfor en proxyvariabel for den mycket
langsiktiga riskfria rdntan i nominella termer som 4r limplig for pensionsfonder. Med tanke pd hur linge de kirntekniska
forpliktelserna varar och det faktum att en initial premie betalas for att ticka dessa forpliktelser utan att man forvintar sig ytterligare
bidrag (till skillnad frdn pensionsfonder) r detta dock inte nddvindigtvis relevant i det aktuella fallet.

(1) I det universella registreringsdokumentet 2023 (s. 354) konstaterar EDF att den férvintade avkastningsgraden for denna portf6lj under
de kommande 20 aren ar hogre dn den avkastningsgrad pa 4,5 % som EDF anvinder for att diskontera sina kidrntekniska forpliktelser,
vilken dr 1,5 procentenheter hogre dn den diskonteringsranta som Belgien tillimpar.
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3.3.2.3.2 Riskpremie

(195)

(196)

Som anges i skil 153 i beslutet om att inleda forfarandet uppger Belgien att en riskpremie pd 5 185 miljoner euro
har lagts till basbeloppet pd 9 815 miljoner euro for att ticka dterstdende osakerhetsfaktorer. Som anges i skil 154
i beslutet om att inleda forfarandet grundar sig riskpremien pa en teknisk anmarkning frin ONDRAF/NIRAS (1)
som analyserar osdkerheter och risker i samband med 6verforingen av finansiella forpliktelser for hanteringen av
kdrnavfall och anvint kdrnbrinsle frin de sju belgiska kirnkraftverken till den belgiska staten (se fotnot 80 i
beslutet om att inleda forfarandet). Som anges i skil 156 i beslutet om att inleda forfarandet gor Belgien gillande
att riskpremien pd 52,83 % dr tillricklig och 6verstiger den riskpremie pd 35,47 % som anvindes i det tyska
drendet (SA.45296 [se fotnot 101]).

Utover de fortydliganden gillande riskpremien som anges i skél 154 i beslutet om att inleda forfarandet har Belgien
under den formella granskningen fortydligat hur riskpremien beraknades pa grundval av ONDRAF/NIRAS tekniska
anmdrkning. tabell 15 innehéller detaljerade fortydliganden om riskpremien och dess sammansittning som gav
beloppen 5033 miljoner euro och 5133 miljoner euro som ligre respektive Gvre grins. Som en del av
forhandlingarna om avtalet om avfallstak har riskpremien faststillts till ett ndgot hogre belopp pd 5 185 miljoner
euro for att komma fram till en engdngsbetalning pd 15 miljarder euro (se tabell 13).

Tabell 15

Detaljerad sammansiittning och berikning av riskpremien

Riskpremiens komponenter

o Kat. A|Kat. B|Kat. C| Beskrivning
(belopp i miljoner euro)

Allt avfall som uppfyller de avtalsenliga kriterierna for 6verforing for kat. A-avfall kan 6verféras som
kat. A-avfall till den belgiska staten och kommer sannolikt att lagras i férvaringsanlaggningen for kat.
A.

For att tacka risken att en del av detta avfall inte skulle kunna bringas i 6verensstimmelse med
acceptanskriterierna for kat. A féljde dock den belgiska staten ONDRAF/NIRAS rekommendation om
900 att ta vederbérlig hansyn till denna risk, som initialt inte ingick i 2022 &rs karnenergibestammelser,
vilket innebdr ett antal steg sdsom efterbehandling av avfallet, ytterligare forskning och utveckling,
andring av konstruerade barridrer for ytforvaring for att anpassa lagringen till de specifika
egenskaperna hos problematiskt avfall samt omvandling av avfall for att anpassa det till lagring. Denna
del av riskpremien hor ihop med beloppet for riskpremiens komponent “Overféring av regleringsrisk
kat. A->kat. B”.

Godtagbarhet for kat. A-
avfall

Risker kopplade till Skillnaden mellan referensscenariot och beloppet som tar hansyn till kvarstdende risker och
forvaringsanlaggningar osdkerhetsfaktorer.

Avfall som uppfyller de avtalsenliga kriterierna for 6verforing for kat. A-avfall kan Gverféras som kat. A-
avfall till den belgiska staten (BeGoV) for bortskaffning vid férvaringsanlaggningen for kat. A.
Overforing av regleringsrisk

kat. A ->kat. B
For att tacka risken att en del av detta avfall inte 6verensstimmer med acceptanskriterierna for kat. A

och maste bortskaffas med geologisk slutférvaring innehéller dock riskpremium fér kat. A en
komponent for att técka denna risk. Den hér ihop med riskpremiebeloppet for “Godtagbarhet for kat.
A-avfall”.

For att minska risken vid éverféring av anvént bransle till den belgiska staten i uttjanta anldggningar
maste Electrabel ersatta ”DE-byggnaden” (dvs. anldggningen fér férvaring av anvént brénsle i Tihange)
och 6verfora avfallet i stabil form. Motsvarande bestdmmelse om ersattning av DE-byggnaden,
inklusive bestimmelserna om drift av den fram till 2050 och avveckling av den efterat, kan darfér
uteslutas fran verforingen till den belgiska staten.

Anldggning for forvaring av
anvént brénsle (torrt
scenario i stéllet for DE-
byggnad).

-36

N

Lagerbyggnaden TSC har uteslutits fran avfallstaket pa grund av osakerhet kopplat till dess
Lagerbyggnad B-avfall -100 konstruktionskrav. Kostnaderna for denna byggnad hade inte inkluderats dnnu i 2022 ars
karnenergibestammelser.

Kombinerade kostnadséverskridanden och det |ONDRAF/NIRAS uppskattning av riskerna i samband med ett alternativt scenario pa 600 m grundades
alternativa scenariot pa 600 m pa en expertbedémning (x 1,21) och inte p& en sannolikhetsmodell. Den belgiska staten anvénde sig
(avfallskategorierna B och C). darfér av expertbeddmningen for att beakta savil sannolikhetsnivan vid 70-percentilen (P70) som
kostnadsoverskridanden férknippade med det alternativa 600 m-scenariot for vilket det inte fanns
nagon P70-berdkning, for att faststélla ett kostnadsscenario fér P70 som diskonterades med 3% (med
Nedre gréns 4100 |hansyn till att 400 m-scenariot hade godkants av ONDRAF/NIRAS och CPN/CNV samt med hansyn till att
sannolikhetsfordelningarna gallande kostnaden for det alternativa 600 m-scenariot ar okdnda och att
bédda instituten ansag att detta scenario var “mer osannolikt &n sannolikt”). Detta ledde till en Gvre och
en nedre grans for uppskattningen av riskpremien. Detta belopp inkluderar en avsattning pa 10 % for
FoU.

Ovre gréns 4200

Total riskpremie

Nedre grans 5033

Ovre grans 5133

Kalla:  De belgiska myndigheternas svar pd kommissionens begiran om upplysningar av den 1 oktober 2024.

(1") NIRAS/ONDRAF, teknisk anmirkning (konfidentiell) frin mars 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”.

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

51/116



SV EUT L, 16.12.2025

(197) Belgien uppger att ONDRAF/NIRAS yttrande i den tekniska anmarkningen innehéller en forteckning 6ver risker i
samband med Overforingen av kdrntekniska forpliktelser till den belgiska staten, som med hjilp
av ONDRAF/NIRAS sakkunniga lades till i 2022 &rs avsittningsdokument for att uppskatta vilken minsta
riskpremie som krévs for att ticka alla kdnda risker. Belgien hidvdar darfor att riskpremien i avtalet om avfallstak ar
avsedd att ticka alla de risker som identifierats som "mer osannolika 4n sannolika” i ONDRAF/NIRAS anmirkning
samt de ytterligare risker som identifierats under férhandlingarna genom samverkan med Electrabel och frén de
sakkunnigas yttranden. Slutligen erinrar Belgien om att sakkunniga frin ONDRAF/NIRAS deltog i forhandlingarna
om avtalet om avfallstak for att hjalpa den belgiska regeringen att ta hdnsyn till deras rekommendationer i den
tekniska anmérkningen frdn mars 2023.

3.3.2.4 Forpliktelser for nedldggning och nedmontering

(198) Som namns i skdl 163 i beslutet om att inleda forfarandet ar kirnkraftsoperatoren, till skillnad frén vad som ar fallet
gillande det overforda kirnavfallet och forpliktelserna avseende anvént kdrnbrinsle, ensamt ansvarig for
nedlaggning och nedmontering av hela kirnkraftsparken (ddr de bidragande foretagen bidrar ekonomiskt till
kostnaderna for nedliggning och nedmontering). Forpliktelserna for nedliggning och nedmontering har séiledes
inget tak.

(199) Som en del av transaktionen tog den belgiska staten emellertid ekonomiskt ansvar for "ytterligare nedldggningsfor-
pliktelser till f6ljd av projektet for langtidsdrift”, eller "negativa synergier vid nedldggning”. De tvd huvudkategorier
som beaktas 4r kostnadsokningar efter driftsfasen (drifts- och projektkostnader) och kostnaderna for nedliggning
och nedmontering som orsakas av projektet for langtidsdrift (drifts-, projekt- och investeringskostnader). Exempel
pa vad dessa negativa synergier vid nedliggning konkret bestdr av finns i fotnoterna 85 och 86 i beslutet om att
inleda forfarandet. Det slutliga beloppet for "negativa synergier vid nedliggning” foljer av utvirderingen av
effekterna av projektet for langtidsdrift och ticker inte ndgra driftskostnader kopplade till daglig ledning eller vanlig
verksambhet. Det slutliga beloppet f6r "negativa synergier vid nedliggning” foljer av utvdrderingen av hur projektet
for langtidsdrift paverkar olika kostnadsunderkategorier, eftersom den flyttade nedldggningen av de tva reaktorerna
paverkar planering, organisation, tidsstyrning och behov av vissa investeringar vid en given tidpunkt (1*?). Varken
BE-NUC eller den belgiska staten bar ndgot ytterligare ansvar for nedlaggningsforpliktelser.

(200) Som forklaras i skdl 168 i beslutet om att inleda forfarandet rddde det oenighet mellan Electrabel och den belgiska
staten gillande beloppet for de negativa synergierna, och CPN/CNV fick dérfor i uppdrag att fatta beslutet; det
slutliga beloppet var dnnu inte kédnt vid tidpunkten for beslutet om att inleda forfarandet. Den 24 juni 2024
godkinde CPN/CNV beloppet [100-500] miljoner euro (i nominella termer) och den 16 oktober 2024
underrittade CPN/CNV Belgien och Engie om att det slutliga belopp som skulle betalas uppgick till [100-500]
miljoner euro i slutet av 2024 ('®*). Beloppet for de negativa synergierna vid nedldggning som den belgiska staten
ska betala dr ett fast engdngsbelopp som inte kan hojas om merkostnaderna blir hogre dn planerat; den belgiska
staten kommer dock att ersittas om projektet for langtidsdrift inte genomfors som forvintat.

(201) Belgien uppger att avfallsavtalet ocksd innehaller ett omfattande sikerhetspaket for att garantera att kirntekniska
forpliktelser utan tak birs av en ekonomiskt livskraftig karnkraftsoperator:

a)  De okade nedliggningsforpliktelserna (for de tvd reaktorerna och for de andra enheterna) som foljer av
projektet for langtidsdrift och som den belgiska staten fortfarande ansvar for ar en slutgiltig engangsbetalning
som garanterar att alla nedldggnings- och nedmonteringsrisker ligger kvar hos kirnkraftsoperatoren (se
skil 200).

b)  De kirntekniska forpliktelserna utan tak omfattas fortfarande av CPN/CNV:s tillsyn pd samma sitt som fore
avfallsavtalet (dvs. en tredrig granskning av nedlidggningskostnader, investeringar osv.).

(1%?) Belgien uppger att den inverkan projektet for 1angtidsdrift har pa det befintliga nedliggningsprogrammet kan vara negativ (negativ
synergi) eller positiv (synergi). Det totala beloppet har berdknats vara negativt (negativa synergier), men dven positiva effekter har
beaktats.

(1%) Om transaktionen avslutas senare dn den 31 december 2024 kommer beloppet att hojas med [0-0,500] miljoner euro per ménad for
att motsvara en okning pa [0-5] % per dr.
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(202)

(203)

(204)

(205)

(206)

(207)

¢)  Bland annat vidtas f6ljande atgirder for att sakerstalla kirnkraftsoperatorens ekonomiska barkraft:
—  Ett sikrat bestdnd av tillgdngar som stannar kvar inom Electrabel (se skal 181).

—  Minskade troskelvirden for ekonomiska beslut som omfattas av godkdnnande fran CPN/CNV (se skal
175 i beslutet om att inleda forfarandet).

—  Villkor for koncerninterna 1an.
—  Moderbolagsgaranti (se skilen 57 och 174 i beslutet om att inleda forfarandet).

—  Utokade informationskrav.

Avfallsavtalets inverkan pd de finansiella dtgirderna i komponent 1

Belgien hdvdar att avfallsavtalet kan bedomas separat fran ovriga delar av stodatgirden.

For det forsta uppger Belgien att avfallsavtalet inte bara giller de tvd reaktorerna, utan alla sju kidrnreaktorer i
Belgien. De kirntekniska avsittningar som ligger till grund for takbeloppen tar hidnsyn till alla kidrntekniska
avsdttningar som ska goras fram till de ursprungliga rittsliga slutdatumen for de sju kdrnreaktorerna (se tabell 1).

For det andra, som ndmns i skil 170 i beslutet om att inleda forfarandet, kommer kostnaderna for driftsavfall och
anvint kdrnbrinsle som har producerats av de tvd reaktorerna under langtidsdriften att betalas av de tvad
reaktorernas deldgare (BE-NUC och Luminus), vilket inbegriper kostnaderna for att gora driftsavfallet forenligt med
de avtalsenliga kriterierna for 6verforing samt en volymjusteringsavgift f6r dessa ytterligare volymer. Electrabel och
de bidragande foretagen kommer att faststilla avsattningar for radioaktivt driftsavfall i enlighet med tillimpliga
redovisningsregler. Dessa ytterligare kostnader &terspeglas i den finansiella modell som anvindes vid
undertecknandet, som ligger till grund for de finansiella stodatgdrderna i komponent 1 i projektet for ldngtidsdrift,
och beaktas séledes vid kalibreringen av deldtgdrderna i komponent 1.

For det tredje forblir kdrnkraftsoperatoren ansvarig for nedliggningen och nedmonteringen av alla sju
kirnreaktorer i Belgien. Dessa kostnader aterspeglas varken i avfallsavtalet eller i den finansiella modell som
anvindes vid undertecknandet. Ett undantag gors for de 6kade nedlaggningsforpliktelserna (for de tva reaktorerna
liksom for de andra enheterna) som foljer av projektet for langtidsdrift, for vilka ett fast engdngsbelopp faststilldes
och godkindes av CPN/CNV, och som de belgiska myndigheterna kommer att betala som en engdngssumma.
Beloppet for dessa negativa synergier har beaktats i den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet.

Komponent 3: Rattsligt skydd

Som anges i avsnitt 3.5 i beslutet om att inleda forfarandet innehéller avtalet mellan den belgiska staten och Engie
dven bestimmelser om rittsligt skydd, ddr riskdelningen vid vissa framtida lagindringar definieras. Kapitel 4 i
Phoenix-lagen utgor den rittsliga grunden for att skydda Engie mot vissa lagdndringar. Forhdllandet mellan
parterna nir det giller skadeersittning om dessa lagindringar skulle ske kommer dock endast att regleras av
bestimmelserna i genomférandeavtalet.

[ dessa bestimmelser som ingétts med Engie och Electrabel foreskrivs att om den belgiska federala regeringen eller
det belgiska federala parlamentet antar nya forordningar som specifikt ror karnkraftsoperatorer i Belgien eller
Electrabels karntekniska verksamhet, och som har en negativ inverkan pa transaktionens materiella villkor, ska den
belgiska staten ersitta Engie (eller ett av de ber6rda foretagen i Engiekoncernen) for de direkta forluster som det
faktiskt ddrar sig till foljd av detta. Detta inbegriper dven de betalningar som Engie mdste gora till Luminus inom
ramen for denna ersittning. I enlighet med belgisk lagstiftning maéste den sokande bevisa sin fordran och
ersittningsbeloppet ska faststillas av en domstol eller i ett skiljedomsforfarande. Belgiska domstolar dr behoriga,
men det finns ett 6msesidigt skiljedomsalternativ i form av Uncitrals skiljedomsforfarande.
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(208) Denna bestimmelse ar inte tillimplig om lagdndringen sker pd grund av inforlivande av europeisk eller
internationell ritt, savida inte den belgiska federala regeringen eller det belgiska federala parlamentet har foranlett
eller aktivt frimjat forekomsten av och innehallet i sddan lagstiftning pd en annan nivé (internationell, 6verstatlig,
europeisk regional, kommunal osv.), eller har foranlett eller aktivt frimjat ett rittsligt beslut.

(209) Som anges i skil 180 i beslutet om att inleda forfarandet hidvdar Belgien att kommissionens beslutspraxis tyder pd
att skydd mot lagdndringar kan utgora statligt stod. Belgien hanvisar i detta avseende till kommissionens beslut om
forlingning av livslingden for tre andra kirnreaktorer i Belgien, ddr kommissionen granskade skadestands-
klausulerna i avtalen mellan den belgiska staten och kirnkraftverkens dgare. Belgien drar darfor slutsatsen att
avtalet om rittsligt skydd mellan den belgiska staten och Engie kan innebira att Engie beviljas en selektiv
ekonomisk fordel.

3.3.4 Alternativa finansieringsalternativ

(210) Belgien gor géllande att forlangningen av de tvd kirnreaktorernas livslingd kraver ett sirskilt stodpaket pa grund av
den specifika ekonomiska situationen och kirnenergins specifika riskprofil.

(211) Som anges i skal 22 i beslutet om att inleda forfarandet har Electrabel inte gjort ndgra avsittningar for
léngtidsdriften eftersom planen for alla belgiska kirntekniska tillgdngar fram till mars 2022 var att de skulle liggas
ned senast 2025, i enlighet med lagen om avveckling av karnkraft. Till foljd av beslutet om forlingning av
livsldngden for Doel 4 och Tihange 3 fanns ett bradskande behov av att renovera de tva reaktorerna. Med tanke pd
den snava tidsplanen och de 6kade kostnaderna for brinsle och andra nédvindiga delar under de senaste dren ar
osikerheten kring investeringskostnaderna for projektet for langtidsdrift betydande.

(212) De belgiska myndigheterna har undersokt alternativa stodmekanismer, t.ex. deltagande av kirnteknik i den belgiska
kapacitetsmekanismen, en fast inmatningspremie, ett enkelriktat differenskontrakt eller en modell med en
regleringsmassig tillgdngsbas.

(213) Enligt de belgiska myndigheterna ansdgs dessa alternativ, givet de marknadsmisslyckanden som nimns i avsnitt 3.1,
vara mindre limpliga for att stodja projektet for langtidsdrift av foljande skal:

a)  Det potentiella finansieringsunderskottet och den specifika riskprofilen for de tvd reaktorerna kan inte
hanteras pé lampligt sitt genom deltagande i kapacitetsmekanismen eftersom i) kapacitetsmekanismen bestér
av ett konkurrensutsatt forfarande med érliga auktioner som per definition innebir ett osikert resultat for
deltagarna, vilket dr oforenligt med Belgiens val att ha kdrnkraft som en del av sin energimix, ii) ersdttningen
genom dessa auktioner dr oférenlig med tidpunkten for forlingningen av livslingden, dir investeringarna
mdste inledas s snart som mojligt for att de tvd reaktorerna ska vara tillgdngliga igen senast november 2025,
iii) kapacitetsmekanismen endast 16ser finansieringsunderskottet i investeringsprojektet utan att ta hinsyn till
de specifika risker som kdrnkraftsoperatoren ér utsatt for.

b)  En fast inmatningspremie skulle betala samma belopp for varje enhet el (oavsett prisnivé i grossistledet), vilket
skulle kunna leda till over- eller underkompensation och innebdra en alltfor stor kvarstiende marknadsrisk for
operatOren.

c)  Ett enkelriktat differenskontrakt skulle inte kréva att producenterna betalar tillbaka marknadsintikter utéver
l6senpriset, vilket skulle mojliggora eventuell Gverkompensation.

d)  En modell med en regleringsmissig tillgdngsbas for kirnkraftsenheter r battre limpad for nya investeringar i
kirnkraftskapacitet, for att minska risken under byggperioden och vid stora kapitalutgifter.

(214) Belgien uppger att det dubbelriktade differenskontraktet i kombination med de andra deldtgirderna i stodpaketet
ger det stod som kravs till en ligre kostnad for konsumenterna jamfort med alternativa ersdttningsmekanismer.
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Stédmottagare

Som anges i skil 181 i beslutet om att inleda forfarandet ar de slutliga stédmottagarna for den anmélda atgérden i)
Engie, som moderbolag till Electrabel, ensam operator och deldgare till de tva reaktorerna (89,807 %), och som
direkt part i det genomférandeavtal som ingdtts med den belgiska regeringen, samt ii) EDF S.A. (EDF) som yttersta
moderbolag till Luminus, deldgare i de tvd reaktorerna (10,193 %) och en del av de bidragande foretagen, och, i
egenskap av moderbolag till EDF Belgium, som en del av de bidragande foretagen. Kommissionen har under det
formella granskningsforfarandets gang inte funnit ndgra skil att dndra sin bedomning av de huvudsakliga
stodmottagarna.

Kommissionen instimmer dock i Belgiens synpunkt nir det giller identifieringen av stodmottagarna for komponent
1 i atgdrden. Belgien hivdade sirskilt i sina kommentarer till beslutet om att inleda forfarandet att BE-NUC
(samriskforetaget mellan den belgiska staten och Electrabel) och Luminus, snarare dn Electrabel och Luminus, dr
direkta stodmottagare ndr det giller differenskontraktet, linen for nedstingningskostnader, betalning av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt rorelsekapitalfaciliteten. Electrabel, som aktiedgare i BE-NUC
och nuvarande deldgare i de tva reaktorerna, kan dndd betraktas som en viktig stddmottagare av dessa delatgarder i
komponent 1. Nir det giller de andra deldtgirderna i komponent 1, som ger st6d till drift och underhéll av de tvd
reaktorerna, dr Electrabel en direkt stodmottagare i egenskap av kdrnkraftsoperator och aktiedgare i BE-NUC
tillsammans med den belgiska staten, medan Luminus ér en indirekt stodmottagare i egenskap av deldgare till de
tva reaktorerna. Enligt punkterna 115 och 116 i kommissionens tillkdnnagivande om begreppet stod kan en fordel
dven beviljas ett annat foretag 4n de till vilka statligt stod overfors direkt (indirekt fordel). Luminus drar nytta av
kombinationen av deldtgirder i komponent 1 genom minskade operativa risker och insolvensrisker for projektet
for langtidsdrift, utan att Luminus 4r direkt involverat i dessa deldtgdrder. Luminus kan darfor anses f en indirekt
fordel av dessa deldtgirder. Denna indirekta fordel dr inte tillimplig pd avtalet om energiforvaltningstjanster
eftersom Luminus dger sin andel av den el som produceras av de tvad reaktorerna och kommer att forvalta
forsiljningen av elen oberoende, och inte heller pd avtalet om administrativa tjanster som ska ingds mellan
Electrabel och BE-NUC.

Nir det giller komponent 2 i den anmilda dtgiarden gynnar overforingen av forpliktelser for kirnavfall och anvint
kirnbrinsle samt avtalet om nedliggningsforpliktelser kidrnkraftsoperatoren, Electrabel, liksom Luminus och EDF
Belgium i deras roll som bidragande foretag som tillsammans med karnkraftsoperatoren ar ekonomiskt ansvariga
for forpliktelserna for kirnavfall och nedliggning.

Nir det géller komponent 3 i den anmilda dtgarden foreskrivs det i det rdttsliga skyddet att ensidiga dtgirder som
antas av den belgiska staten och som sirskilt paverkar eller giller operatorer av kirnkraftsenheter i Belgien, och
som negativt dndrar transaktionens materiella villkor, skulle ge ritt till ersittning. De direkta stodmottagarna ar
dirmed Engie som moderbolag till Electrabel, operator (och deldgare) av kdrnreaktorerna i Belgien, samt BE-NUC.
P4 samma sitt som for ndgra av deldtgirderna i komponent 1 4r Luminus inte direkt involverat i de rittsliga
skyddsétgarderna enligt komponent 3, men ges en indirekt fordel eftersom dven Luminus skulle erhdlla ersittning
vid rittsliga dndringar som paverkar projektet for ldngtidsdrift (se avsnitt 3.3.3). Luminus dr dérfor indirekt
stddmottagare av komponent 3 i dtgirden.

Rittslig grund och insyn

Som forklaras i avsnitt 3.7 i beslutet om att inleda forfarandet kriver projektet for langtidsdrift ett antal
lagdndringar, som sammanfattas i detta avsnitt.

Andring av lagen om avveckling av kirnkraft

Lagen om avveckling av kdrnkraft organiserar sedan 2003 den gradvisa utfasningen av elproduktionen genom
kirnkraft i Belgien och har redan dndrats tre ganger for att mojliggora en forlangning av livslingden for Tihange 1,
Doel 1 och Doel 2.

Den tiodriga forldngningen av livslingden for Doel 4 och Tihange 3 kriver ytterligare en dndring av lagen om
avveckling av kidrnkraft. Dessa dndringar har genomforts genom lagen om édndring av lagen om avveckling av
kirnkraft, som godkindes av parlamentet i plenum den 18 april 2024, undertecknad av kungen den 26 april 2024
och offentliggjord i Belgiens officiella kungorelseorgan den 5 juni 2024.
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(222) 1 enlighet med Europaparlamentets och radets direktiv 2011/92/EU ("), rddets direktiv 92/43/EEG (') och
Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/147[EG (') uppger Belgien att en miljokonsekvensbedémning med
gransoverskridande samrdd (*”) krdvs och har genomforts.

3.5.2 Phoenix-lagen

(223) De olika delarna av projektet for langtidsdrift genomfors genom en separat lag for att garantera forsorjnings-
tryggheten inom energisektorn och reformera kidrnenergisektorn, dven kallad Phoenix-lagen. En detaljerad
beskrivning av de olika kapitlen i Phoenix-lagen finns i skdl 191 i beslutet om att inleda forfarandet. Phoenix-lagen
godkindes av parlamentet i plenum den 18 april 2024 och undertecknades av kungen den 26 april 2024. Den
offentliggjordes i Belgiens officiella kungorelseorgan den 5 juni 2024.

3.5.3 Lagar om den belgiska regeringens struktur

(224) Som anges i skdl 193 i beslutet om att inleda forfarandet har den belgiska staten inréttat tvd nya offentliga organ
som kommer att ta pd sig vissa ansvarsomraden i samband med projektet for ldngtidsdrift:

a)  BE-WATT: En sjdlvstindig tjanst med bokforingsmissig sjalvstiandighet, inrdttad genom BE-WATT-lagen, som
kommer att bli den belgiska regeringens aktiedgare i BE-NUC och motparten i ersittningsavtalet.

b)  Hedera: En ny offentlig sui generis-institution med status som juridisk person, inforlivad genom Hedera-lagen,
som tar over det ekonomiska ansvaret for de 6verforda forpliktelserna for kdrnavfall och anvint kirnbrinsle,
och forvaltar takbeloppen.

(225) BE-WATT-lagen och Hedera-lagen godkindes av parlamentet i plenum den 18 april 2024 och undertecknades av
kungen den 26 april 2024. De offentliggjordes i Belgiens officiella kungorelseorgan den 5 juni 2024.

3.5.4 Kungliga dekret

(226) For det forsta regleras tillstdind for anlidggningar som konditionerar kédrnavfall i det kungliga dekretet om tillstdnd.
Detta kungliga dekret har dndrats for att tillata att tillstdnd ges till konditioneringsanlidggningar som konditionerar
kdrnavfall i enlighet med de avtalsenliga kriterierna for 6verforing. En separat kategori kommer att inforas for
tillstdnd for konditioneringsanlidggningar som uppfyller de avtalsenliga kriterierna for overforing. Det antogs den
11 juli 2024 och offentliggjordes i Belgiens officiella kungorelseorgan den 15 juli 2024.

(227) For det andra faststiller det kungliga dekretet om avtalsenliga kriterier for 6verforing de avtalsenliga kriterierna for
overforing och kategoriseringen av avfallspaketen, samt hur de forbrukar volymkrediten. Det antogs den 11 juli
2024 och offentliggjordes i Belgiens officiella kungorelseorgan den 15 juli 2024.

3.6 Budget och finansiering

(228) Belgien kommer att finansiera det totala finansieringsbehovet for projektet for langtidsdrift via den allminna
statsbudgeten, inbegripet eventuella aterbetalningar fran det dubbelriktade differenskontraktet.

(1) Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/92/EU av den 13 december 2011 om bedémning av inverkan pd miljon av vissa
offentliga och privata projekt (EUT L 26, 28.1.2012, s. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2011/92/0j).

(") Radets direktiv 92/43/EEG av den 21 maj 1992 om bevarande av livsmiljéer samt vilda djur och vixter (EUT L 206, 22.7.1992, s. 7,
ELL http://data.europa.eu/eli/dir/1992/43/oj).

(") Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/147[EG av den 30 november 2009 om bevarande av vilda fdglar (EUT L 20, 26.1.2010,
s. 7, ELL: http:|/data.europa.eu/eli/dir/2009/147 [oj).

(") Mer information om dessa griansoverskridande underrittelser som riktas till andra EU-medlemsstater i enlighet med artikel 7 i MKB-
direktivet (inklusive alla mottagna svar) finns pé en sirskild sida hos SPF Economie.
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Som anges i skdl 200 i beslutet om att inleda forfarandet uppskattar Belgien kapitalutgifterna for projektet for
langtidsdrift till [2-2,5] miljarder euro och de totala driftskostnaderna under loptiden till [7 000-8 000] miljoner
euro.

Nettoeffekten pa den belgiska statsbudgeten dr dubbel: forst genom kapitaltillskottet pa 24,7 miljoner euro till
samriskforetaget och sedan genom nettokostnaden for de dtgdrder som ska betalas av motparten i ersittning-
savtalet. Belgien uppger att de forvintade budgetutgifterna inte bara bygger pd kostnadsprognoser utan dven pa
prognoser for energimarknadspriser och intikter, eftersom projektet for langtidsdrift kommer att finansieras
genom en kombination av marknadsintikter, differensbetalningar enligt differenskontraktet, betalning av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt lan f6r nedstingningskostnader.

Enligt prognosen i grundscenariot for den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet kommer
motparten under projektets 10ptid att erhélla ett totalt nominellt nettobelopp pd [0-500] miljoner euro.

Om elpriserna skulle utvecklas enligt en ligre prognos skulle dock den belgiska regeringens kostnad for atgiarden
oka med [4 000—4 500] miljoner euro pé grund av hogre betalningar via differenskontraktet. Om en ovintad
hindelse intriffar dir bada kirnkraftverken blir otillgingliga skulle motparten i ersittningsavtalet ocksd behova
betala ytterligare stod pd [500-1 000] miljoner euro per ar av otillginglighet. I ett negativt scenario med ldga
elpriser och en hindelse som orsakar driftavbrott i 12 manader skulle motparten i ersittningsavtalet bli tvungen att
tillhandahélla ett totalt nettobelopp (nominellt) pd [4 000-4 500] miljoner euro under projektets l6ptid, dvs.
atgdrdens budget skulle ligga nira [40-50] % av de totala kapital- och driftskostnaderna.

Kumulering

Belgien bekriftar att atgirden inte kan kumuleras med annat stdd som mottagits for att ticka samma kostnader
inom ramen for projektet for langtidsdrift. Belgien uppger att inga andra medel 4n statsbudgeten planeras ingd i
finansieringen av projektet for 1angtidsdrift och bekraftar att inga unionsmedel kommer att ing.

Skal till att inleda det formella granskningsforfarandet

Kommissionen antog beslutet att inleda forfarandet den 22 juli 2024. Kommissionen ansdg preliminrt att atgarden
utgjorde statligt stod och uttryckte tvivel om dess forenlighet med den inre marknaden enligt artikel 107.3 ¢ i EUF-
fordraget. I beslutet om att inleda forfarandet uttryckte kommissionen tvivel om stodets nodvandighet, limplighet
och proportionalitet, om icke-6vertridelse av unionsritten och om potentiell otillborlig snedvridning av
konkurrens och handel.

For det forsta, betraffande stodets nodvandighet, uttryckte kommissionen tvivel om de finansiella stoddtgarderna i
komponent 1. Aven om kommissionen medger att kdrnkraftsoperatéren och kirnreaktorernas dgare kan behova
en stabil intdktskalla med tanke pa osdkerheten kring det framtida elmarknadspriset ifrdgasatte kommissionen om
de ytterligare finansiella stodatgirderna utover det dubbelriktade differenskontraktet var nodvindiga.
Kommissionen hyste framfor allt tvivel om inrdttandet av ett samriskforetag som den belgiska regeringen kommer
att vara aktiedgare i, betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt ldnen for nedstingnings-
kostnader.

For det andra, betriffande stodets lamplighet, uttryckte kommissionen daterigen tvivel om de finansiella
stodatgirderna i komponent 1. Kommissionen ville ytterligare undersoka det dubbelriktade differenskontraktet
som Belgien foreslagit, eftersom det verkade sakna limpliga incitament att reagera pd marknadsforhallanden och
planera underhdll sd effektivt som mojligt (inbegripet anvindningen av dagen fore-marknadspriset som
referensmarknadspris i utformningen av differenskontraktet). Dessutom ifrdgasatte kommissionen om
kombinationen av ersittningsdtgirder inte befriar stodmottagarna fran en alltfor stor andel av marknadsriskerna
och de operativa riskerna.
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(237) For det tredje, betriffande stodets proportionalitet, uttryckte kommissionen tvivel om proportionaliteten i flera av
dtgirderna for ekonomisk ersittning (ddribland ldnen for nedstingningskostnader samt betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning). Kommissionen ansdg att dessa dtgarder kombineras med ett
differenskontrakt och ar utformade for att nd malavkastningsgraden 7 %, vilket endast kan bedémas med avseende
pa atgirderna i sig och den riskminskning som de ger. Kommissionen ansdg dérfor att den vid tidpunkten for
beslutet om att inleda forfarandet inte kunde bedoma proportionaliteten hos denna maélavkastningsgrad abstrakt
och drog slutsatsen att proportionalitetsbedomningen endast kan folja bedomningen av tgardernas lamplighet.
Kommissionen hyste dessutom tvivel om faststillandet av engdngsbeloppet pd 15 miljarder euro for 6verforingen
av forpliktelserna for kdrnavfall och anvint kdrnbrinsle (sdrskilt den diskonteringsrdnta som anvinds och
riskpremiens storlek) samt om beloppet for ytterligare nedliggningsforpliktelser till folid av projektet for
langtidsdrift (som dnnu inte var kint vid tidpunkten for beslutet om att inleda forfarandet).

(238) Kommissionen ifrigasatte slutligen om inte en olamplig utformning av differenskontraktet och kumuleringen av alla
finansiella stoddtgarder skulle kunna leda till otillborlig snedvridning av marknaden. Dessutom behévde
kommissionen ytterligare garantier for identitet och oberoende med avseende pd den enhet som siljer de tvé
reaktorernas produktion pd marknaden enligt avtalet om energifrvaltningstjanster.

4. BELGIENS STANDPUNKT

(239) Belgien besvarade beslutet om att inleda forfarandet den 22 augusti 2024. I Belgiens inlaga fanns ytterligare
oberoende analyser utarbetade av Compass Lexecon om differenskontraktets utformning, lanen for nedstangnings-
kostnader och betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning (tillhandaholls den 22 augusti) samt
om avfallstaket (tillhandaholls den 30 augusti 2024) till svar péd de tvivel som kommissionen anforde i beslutet om
att inleda forfarandet i frdga om det finansiella stodpaketets nodvindighet, ldmplighet och proportionalitet
(komponent 1 i stoddtgirden), avfallsavtalets proportionalitet (komponent 2 i stodatgirden), 6verensstimmelsen
mellan differenskontraktets utformning och unionslagstiftningen samt potentiell otillbérlig snedvridning av
konkurrens och handel.

(240) 1Belgiens svar pd beslutet om att inleda forfarandet diskuteras den ursprungliga dtgirden (projektet for lingtidsdrift)
enligt beskrivningen i beslutet om att inleda forfarandet. Den aktuella atgdrden omfattar dndringar (som inforts for
att skingra de tvivel som kommissionen uttryckte i sitt beslut om att inleda forfarandet) i forhallande till den
ursprungliga tgirden och beskrivs ndrmare i avsnitt 3 i detta beslut.

(241) Belgiens argument beskrivs ndrmare nedan.

4.1 Belgiens stindpunkt gillande paketet med finansiella dtgirder (komponent 1)

4.1.1 Lampligheten av utformningen av differenskontraktet

(242) Belgien holl med kommissionen om att frimjande av incitament for marknadsmissighet och minimering av
eventuella otillborliga snedvridningar dr grundlidggande inslag i stodmekanismers utformning.

(243) Enligt Belgien, och med stod av en ytterligare oberoende ekonomisk analys som utarbetats av Compass Lexecon (1%),
ar det de tvd reaktorernas tekniska, regleringsmassiga och ekonomiska begriansningar (se dven avsnitt 2.1) som
formar differenskontraktets genomférbarhet och limplighet. Belgien hivdade sarskilt att tillhandahédllande av
ekonomiska incitament for kdrnkraftsoperatoren att reagera pd marknadsforhdllanden i situationer dir férmégan
att reagera 4r begrinsad kan innebdra en mindre fordelaktig riskfordelning och 6ka osikerheten gillande framtida
intdkter utan reduceringsmojligheter. Hogre risker for stodmottagaren som inte kan hanteras genom driftsavgifter
kan sdledes leda till en forsimrad risk- och avkastningsprofil for investeringen och ekonomisk obalans i
stodordningen (t.ex. krav pd ett hogre mél for internrdntan). Den forvintade effekten pd stodkostnaderna méste
darfor vigas mot de kostnader som motparten i ersdttningsavtalet ddrar sig genom att direkt bara den risken.

(1) Compass Lexecon, memorandum, CfD Design, 22 augusti 2024.
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Belgien hivdar vidare att den affarsmissiga driften av de tvd reaktorerna och de motsvarande anbudsbesluten utgor
det ekonomiska riktmérket for en utformning av differenskontraktet som uppritthaller ett marknadsmassigt
beteende.

I det aktuella fallet erinrar Belgien om att det finns olika tekniska och driftsmissiga begrinsningar som starkt
begrinsar handlingsutrymmet vid planering av underhdll och for reglering, och dirmed mojligheten for
virdeskapande som forknippas med dkade ekonomiska incitament:

a) De tvd reaktorerna har operativa begrinsningar for att sdkerstdlla forsorjningstryggheten under
vinterperioderna samt tekniska och rittsliga krav pa att (om)planera avbrott.

b)  Den tekniska utformningen av de tvd reaktorerna dr optimerad for drift som baslastanldggningar, vilket har
betydande konsekvenser for sikerhetsbestimmelser och begrinsar regleringskapaciteten (t.ex. maximalt 30
regleringar per branslecykel, med potentiell risk for automatisk nedstangning).

¢)  Restriktionerna for drift och reglering och dirmed forknippade risker leder till alternativkostnader for
kdrnkraftsoperatoren (t.ex. risk for uteblivna intdkter vid automatisk nedstidngning eller uteblivna reglerings-
mojligheter pé grund av att griansen for regleringar uppnas fore slutet av cykeln).

Belgien hdvdade att med tanke pa de tvd reaktorernas driftsmassiga och sikerhetsmassiga begransningar skulle vissa
alternativa utformningar av differenskontraktet som anges nedan inte fordela risker och uppmuntra
marknadsmassigt beteende mer effektivt 4n den foreslagna utformningen. Belgien gor sarskilt gillande att det i
vissa fall kan frimja effektiva beslut gillande dirigering/drift om man anvinder langsiktiga referenspriser och
referensvolymer eftersom det minskar sambandet mellan betalningarna enligt differenskontraktet och det faktiskt
erhédllna marknadspriset. Detta kan dock vara olampligt i det aktuella fallet pd grund av de tva reaktorernas
driftsmassiga begrinsningar och de unika tillginglighetsmonstret under perioden med arbeten kopplade till
léngtidsdriften, sdsom forklaras nedan:

a)  For det forsta innebdr anvidndningen av priset pd langsiktiga produkter som ett alternativt marknadsrefe-
renspris (t.ex. terminer och drliga genomsnitt av dagen fore-priser) i stillet for dagen fore-marknadspriset att
ingen hinsyn tas till det unika tillginglighetsmonstret under perioden med arbeten kopplade till
langtidsdriften, eftersom det kan innebdra en betydande risk for bristande Gverensstimmelse mellan
referenspriset och erhdllna priser som BE-NUC inte skulle kunna sikra eller hantera effektivt genom
driftsavgifter (se skal 98). Andra sammanhang och driftsbegransningar kan dock motivera alternativa
marknadsreferenspriser.

b)  For det andra kan berdkningen av ersittningsbeloppet baserat pd en referenskvantitet snarare 4n pd den
faktiska produkten medfora ytterligare marknadsrisker som BE-NUC inte skulle kunna sikra eller hantera
effektivt. Aterigen kan andra sammanhang och teknik- och driftsbegrinsningar gora det limpligt att anvinda
referenskvantiteter.

¢)  Samtidigt, som redan forklarats i skdlen 11 och 12, 4r den ytterligare virdeskapande potential som kan
uppnds genom Okade marknadsincitament i alternativa utformningar av differenskontraktet begransad
jamfort med den valda utformningen av differenskontraktet, med hinsyn till de strikta drifts- och reglerings-
begrinsningar som giller for de tva reaktorerna (se nedan).

Enligt Belgien ar syftet med den valda utformningen av differenskontraktet, tillsammans med dess sirskilda
arrangemang (justeringen av marknadsprisrisken och regleringsarrangemanget), att balansera marknadsriskexpo-
neringen med driftsincitament for att stodja bdde investeringar och kortsiktig marknadseffektivitet. Den
uppmuntrar till snabba reaktioner pd marknadssignaler utan att skapa onddig komplexitet och ar forenlig med de
tvé reaktorernas tekniska och regleringsmissiga begransningar. Belgien hdnvisade i detta avseende till

a)  justeringen av marknadsprisrisken, som ger ett laimpligt incitament for produktion nir marknadspriset ar
hogt med tanke pé det (begrinsade) utrymme som finns for att justera underhallsplanerna,

b)  regleringsarrangemanget, som har utformats for att i praktiken tillmotesgd de tvé reaktorernas tekniska och
regleringsmissiga begrinsningar och marknadsbaserade verksamhet. Syftet med det fasta troskelvirdet for
reglering var att balansera de potentiella fordelarna med reglering mot de dirmed forbundna alternativ-
kostnaderna baserat pé en enkel mekanism.

Av de anledningar som anges ovan kom Belgien fram till att kommissionens farhdgor gillande limpligheten av
utformningen av differenskontraktet i beslutet om att inleda forfarandet var ogrundade.
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(249) Belgien beslutade sig under det formella granskningsforfarandet for att dndra differenskontraktets utformning och
mekanismen fOr justering av marknadsprisrisken i syfte att forstirka incitamenten for marknadsmissighet och for
att ta marknadsutvecklingen i beaktande.

a)  For det forsta beslutade Belgien att dndra differenskontraktets utformning genom att ge partnern i avtalet om
energiforvaltningstjanster beslutsbefogenhet nir det giller ekonomiska regleringar (och didrmed ta bort
regleringsarrangemanget som fanns i den ursprungliga utformningen) och genom att ersitta partnerns fasta
ersittning med en kombination av en fast och en rorlig avgift for att pd s sitt ge incitament att reglera
dynamiskt efter marknadsutvecklingen samtidigt som hinsyn tas till de tvd reaktorernas tekniska
begrinsningar (och potentiella risker for automatisk nedstingning). En detaljerad beskrivning av den dndrade
ersattningsformeln finns i avsnitt 3.3.1.5.2.

b)  For det andra forstirkte Belgien mekanismen for justering av marknadsprisrisken sd att den forvintade och
realiserade internrdntan nirmare foljer fordndrade marknadsvillkor. En detaljerad beskrivning av denna
dndring finns i avsnitt 3.3.1.3.2.

412 Samriskforetagets struktur

(250) Electrabel och den belgiska staten planerar att bilda ett samriskforetag som égs till halften av vardera part och som
kommer att inneha de relevanta tillgdngarna for fortsatt drift av de tvd reaktorerna.

(251) Belgien uppgav att denna metod ger den belgiska staten medbestimmande i projektforetaget, eftersom de tvd
aktiedgarna gdr in i samriskforetaget pa lika villkor och, som aktiedgare, med samma riskniva (motsvarande vanlig
aktiedgarrisk och finansiering) och fordelar (sdrskilt utdelningar). Den gor det ocksd mojligt for den belgiska staten
att behdlla ett visst d4gande av kritisk infrastruktur.

4.1.3 Betalning av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt lan for nedstangningskostnader

(252) Belgien forklarade att om BE-NUC:s intikter inte r tillriackliga for att ticka kostnaderna som driften av de tvd
reaktorerna innebir (kostnaderna i avtalet om drift och underhdll och andra kapitalutgifter for drift, brinsle och
underhill) dr den belgiska staten, i egenskap av motpart i ersittningsavtalet, skyldig att betala underskottskom-
pensation till BE-NUC (och Luminus). BE-NUC madste limna in en arlig avstimningsrapport i detta syfte. Denna
betalning av minimidriftskostnader ska sikerstilla att det finns tillrdckligt med likvida medel for att ticka dessa
kostnader, och sikra BE-NUC:s langsiktiga lonsamhet och solvens. Dessutom kommer motparten i ersittning-
savtalet att tillhandahélla en kapitalbetalning som bestér av ett kostnadsskydd pd 50 % av det investerade kapitalet
utifrdn de periodiserade kapitalkostnaderna for forlingningen av de tva reaktorernas livslangd. Bade betalningen av
minimidriftskostnader och kapitalbetalningen géller frdn och med datum for 1angtidsdriftens omstart.

(253) Belgien forklarade att man ocksd kommer att stilla kreditfaciliteter till forfogande for bdde BE-NUC och Luminus
fran och med den 1 juli 2025 f6r att finansiera drift- och underhéllskostnader under vissa nedstingningsperioder
enligt klausul 3.2 A (anskaffning av ldn f6r nedstangningskostnader) i ersittningsavtalet. Narmare bestimt kommer
den belgiska staten att tillhandahalla 1an for nedstingningskostnader till en begrinsad rinta som ska dterbetalas
enligt en faststilld dterbetalningsplan, i stillet for ytterligare kapital till BE-NUC och Luminus, for att i tvd trancher
finansiera

a)  kostnaderna under kirnkraftverkens nedstdngning (1 juli 2025 f6r Doel 4 och 1 september 2025 for Tihange
3) och fram till datum for langtidsdriftens omstart,

b)  kostnaderna under perioden med planerade arbeten kopplade till langtidsdriften, frin datumet for
langtidsdriftens omstart till den 31 december 2028 (f6r att undvika tvivel ska eventuella ytterligare forluster
som orsakas av oplanerade avbrott tickas av betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning).

(254) Belgien forklarade att betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning hanterar risker med stor
paverkan som leder till forluster under driftsfasen. Tillsammans med lanen f6r nedstingningskostnader under
omstartsfasen dr dessa atgarder nodvindiga for att sikerstilla att projektet genererar tillrackliga kassafloden for att
betala kirnkraftsoperatoren och for att uppritthalla langsiktig operativ l6nsamhet. Belgien havdar att
kdrnkraftverket utan dessa &tgdrder skulle kunna g& i konkurs i hindelse av lingvariga driftavbrott eller
regleringsmassiga (politiska) forandringar som leder till otillginglighet.
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(255)

(256)

(257)

(258)

For att ytterligare styrka dessa péstdenden limnade Belgien foljande anmirkningar, med stod av en oberoende
analys som utarbetats av Compass Lexecon (%):

a)  Affirsmissiga investeringar i kdrntekniska tillgdngar dr utsatta for okontrollerbara risker med stor péverkan
som dr kopplade till reglering/politik och teknik, och som kan péverka kraftverkens tillginglighet.
Kérnkraftsprojekt har en huvudsakligen fast kostnadsstruktur, vilket gor deras ekonomiska resultat sarskilt
kinsliga for perioder av driftavbrott. I motsats till metoden med en regleringsmissig tillgdngsbas ricker det
inte med endast ett differenskontrakt fr att komma tillritta med dessa risker ddr driftavbrott leder till en stor
paverkan.

b)  Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning krévs for att delvis sikra mot scenarier med
betydande forluster som skulle kunna dventyra de tva reaktorernas ekonomiska och finansiella barkraft (och
solvens). Lanen for nedstingningskostnader dr nodvindiga for att finansiera de fasta driftskostnader som
kravs for underhdll pd de tvd reaktorerna fore omstarten och under de planerade arbetena kopplade till
forlingningen av livslangden.

¢)  Med beaktande av de tidigare resultaten f6r belgiska och utlindska kdrnkraftverk dr det inte osannolikt att en
hindelse kan intriffa som orsakar betydande driftavbrott for bada kirnkraftsenheterna under en betydande
del av dret. I framtiden forvintas dessa systemrisker intensifieras i takt med att Belgiens kdrnkraftsflotta
krymper fran 2025 och framdt. Dessutom kan det komma att intriffa mer frekventa, mindre allvarliga
hindelser som dnd4 leder till forluster for projektet for langtidsdrift, vilket ytterligare motiverar behovet av
mekanismen med betalning av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning.

Belgien drog darfor slutsatsen att betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt ldnen for
nedstingningskostnader dr lampliga och proportionella.

a)  Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning skyddar inte projektet for lingtidsdrift mot alla
driftsrisker och ar sdledes en lamplig dtgird eftersom den endast behovs for att hantera betydande handelser
som leder till driftavbrott, och for att forhindra att BE-NUC gér i konkurs. Andra operativa risker birs av
aktiedgarna, vilket leder till ménga scenarier dir 16nsamheten minskar och projektets internrinta pa 7 % inte
uppnds, inte ens med stodatgirden pé plats.

b)  Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning dr proportionell eftersom den ar begransad till
betalningar pa grund av underskott, for att undvika forluster (betalningen av minimidriftskostnader), och nér
det giller investeringsforluster (dvs. negativ internrinta for projektet) ticker den endast 50 % av
kapitalbidragen (kapitalbetalningen). Med andra ord kan aktiedgarna forlora upp till 50 % av sin investering,
dven med betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning.

¢)  Lénen for nedstingningskostnader ger likviditet i form av finansiering som ar begrdnsad till intaktsun-
derskottet och stodet dr sdledes lampligt.

d)  Lanen for nedstingningskostnader dr en proportionell dtgird eftersom den ar begrinsad till att minska
forluster och utg6r en kostnad som ska aterbetalas med rinta.

Efter det formella granskningsforfarandet beslutade Belgien att infora ett tak for de potentiella betalningarna av
minimidriftskostnader och kapitalbetalningar pd hogst 2 miljarder euro genom att utnyttja sin uppsdgningsratt
eller sina uppsdgningsritter enligt ersittningsavtalet, sdvida inte en analys utford den belgiska staten visar att en
sddan uppsigning skulle kunna inverka negativt pa Belgiens forsorjningstrygghet och/eller att en uppsigning inte
skulle vara lamplig ur ett budgetperspektiv. Narmare uppgifter finns i avsnitt 3.3.1.3.3.

Aktiedgarldn och rorelsekapitalfacilitet

Enligt Belgien gér den belgiska staten och Electrabel, som aktiedgare, med pa att finansiera sin proportionella andel
av BE-NUC:s finansieringsbehov eller ovintade finansieringsunderskott (i den mdn detta ror sig om kostnader och
utgifter som inte finansieras genom andra mekanismer, sdsom BE-NUC:s intékter, differensbetalningar till BE-NUC
enligt ersdttningsavtalet, ldn for nedstingningskostnader osv. for att sikerstlla att kostnader inte ticks tvd génger).

(1) Compass Lexecon, memorandum, Supplemental note on SDC Loan and MOCP, 22 augusti 2024.
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(259) Belgien forklarade att Electrabel och den belgiska staten ingick individuella och identiska avtal om aktiedgarldn med
BE-NUC. Rintesatserna har inte faststallts, men i aktiedgarldneavtalen foreskrivs att rdntan for varje aktiedgarlan
kommer att vara armlingdsmissig och faststillas av BE-NUC:s styrelse i enlighet med aktiedgaravtalet, med
hinvisning till rddande marknadsrintor och eventuell jimforbar tredjepartsfinansiering som finns tillginglig vid
den aktuella tidpunkten. Aterbetalningsvillkoren for beloppen och rintesatserna 4r identiska.

(260) Belgien forklarade att rorelsekapitalfaciliteten syftar till att finansiera behovet av rorelsekapital som hirrér frin
driften av de tva reaktorerna. BE-NUC far utnyttja rorelsekapitalfaciliteten om skillnaden mellan kassainfloden och
kassautfloden dr mindre dn de beriknade driftskostnaderna for den kommande utgiftsperiod som anges i
ersittningsavtalet. Rorelsekapitalfacilitetens belopp ska vara minst de genomsnittliga uppskattade driftskostnaderna
for en tremdnadersperiod. Belgien klargjorde att rorelsekapitalfaciliteten i sjdlva verket under varje givet &r fungerar
som en lank till den arliga betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning i form av en revolverande
kredit som, om den utnyttjas, arligen aterbetalas av den betalning av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning
som gors av Belgien.

(261) Belgien klargjorde att Electrabel kommer att foresla en metod for Electrabels aktiedgarlan och beskriva detta i en
villkorsforteckning som ska meddelas BE-NUC:s styrelse och sedan kopieras for den belgiska statens ldn samt for
rorelsekapitalfaciliteten. Aterbetalningsvillkoren for beloppen och rintesatserna ir identiska. Belgien uppgav att
metoden fortfarande diskuterades och skulle meddelas i ett senare skede.

4.2 Belgiens stindpunkt gillande avtalet om energiforvaltningstjinster

421 Tilldelning av avtalet om energiforvaltningstjdnster genom ett konkurrensutsatt anbudsforfarande

(262) Nar det giller kopet av energiledningstjanster inom ramen for avtalet om energiforvaltningstjanster angav Belgien
att kopet av dessa tjdnster sker genom ett konkurrensutsatt, transparent, icke-diskriminerande och villkorslost
anbudsforfarande. Avtalet om energiforvaltningstjanster kommer att tilldelas genom ett férhandlat forfarande med
foregdende anbudsinfordran (artikel 120 i den belgiska lagen om offentlig upphandling av den 17 juni 2016), som
ar ett standardforfarande inom den allménnyttiga sektorn. Belgien drar ddrfor slutsatsen att avtalet om energiforvalt-
ningstjanster inte medfor nigon fordel for energiférvaltaren (partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster) och
att partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster inte gynnas av statligt stod.

(263) Belgien hdvdade att dven om tillimpningen av direktiven om offentlig upphandling redan ger ett antal garantier,
med tanke pd de upphandlade tjansternas betydelse och kinsligheten ur ett konkurrensperspektiv, har ytterligare
bestimmelser och skyddsétgirder genomforts for att sikerstilla att det kommer att finnas tillracklig konkurrens i
anbudsforfarandet.

(264) Belgien har ndrmare bestdmt forklarat att man innan anbudshandlingarna utarbetades skickade ut en begiran om
upplysningar gillande avtalet om energif6rvaltningstjanster for att samla in synpunkter frdn marknaden, inbegripet
ett stort antal dmnen som ror innehéllet i avtalet om energiforvaltningstjanster. Dessutom innehaller anbudsfor-
farandet sirskilda urvalskriterier som sakerstiller att de kvalificerade/utvalda deltagarna 4r limpliga med tanke pé
den upphandlade tjanstens betydelse och kinslighet. Mer information om anbudsforfarandet och urvalskriterierna
finns i avsnitt 3.3.1.5.1.

(265) Som konstateras i avsnitt 3.3.1.5.2 beslutade Belgien efter det formella granskningsforfarandet att overfora
beslutsbefogenheten nar det giller ekonomiska regleringar till partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster och
att ersitta partnerns fasta ersittning med en kombination av en fast och en rorlig avgift for att pd sa sitt ge storre
incitament att reglera i enlighet med marknadssignaler samtidigt som hinsyn tas till de tva reaktorernas tekniska
begrinsningar (och potentiella risker for automatisk nedstingning).
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4.2.2

(266)

(267)

(268)

4.2.3

(269)

(270)

4.3

(271)

Ytterligare skyddsdtgirder avseende energiforvaltaren

Belgien uppgav att sirskilda dtgarder planeras om GEMS, Engies handelsenhet (en affirsenhet inom Engiekoncernen
som dr oberoende av affarsenheten Nuclear), skulle delta i anbudsforfarandet.

Belgien klargjorde vidare att tillrickliga dtgdrder vidtas, och kommer att vidtas och genomforas for att effektivt
identifiera och forebygga eventuella intressekonflikter. Dessa atgirder kan sammanfattas pa foljande stt:

a)  Begdran om upplysningar mojliggér marknadstester och alla berorda parter kunde i detta sammanhang
foresla olika villkor och forslag som skulle terspeglas i begdran om upplysningar, vilket sikerstaller att
anbudsforfarandet inte innehaller hinder till nackdel f6r ndgon berérd deltagare i jamforelse med GEMS (eller
ndgot foretag i Engiekoncernen). Electrabel (eller ndgot foretag i Engiekoncernen) kommer inte att delta i
utarbetandet av anbudshandlingarna efter (resultaten fran) begdran om upplysningar.

b)  Om GEMS skulle delta i anbudsforfarandet, inberdknat i form av underleverantor eller i ndgon annan
egenskap, tillats inte Electrabel (eller nigot annat foretag i Engiekoncernen) och dess styrelseledamoter eller
ombud att delta i BEENUC:s beslut ochfeller overliggningar gillande anbudet (t.ex. urvalsbeslutet och
tilldelningsbeslutet).

¢)  Strikta informationshinder och etiska murar har inrittats inom Electrabels organisation och kommer att
fortsitta inrdttas mellan personer som ansvarar for att limna anbud hos GEMS och personer som deltar i
forvaltningen av BE-NUC. Samma skyddsitgirder kommer att inféras om GEMS slutligen vinner
anbudsgivningen och utses till energiforvaltare.

Belgien klargjorde ocksa att GEMS som en reservlosning, om avtalet om energiforvaltningstjanster inte ingds i tid,
tillfalligt kommer att utféra tjdnsterna som ingdr i avtalet om energiforvaltningstjanster for att sikerstilla
kontinuitet. Belgien hidvdade att detta arrangemang dr nédvindigt och lampligt for att sakerstilla den allmdnnyttiga
tjdnstens kontinuitet (forsdljningen av den el som produceras av de tva reaktorerna), men att 19sningen ar strikt
begrinsad tidsmissigt och till vad som ar absolut nodvandigt.

Belgiens slutsats gllande avtalet om energiforvaltningstjdnster

Belgien drog slutsatsen att anbudsforfarandet for avtalet om energiforvaltningstjanster utesluter eventuellt statligt
stod, eftersom i) den belgiska staten kommer att se till att BE-NUC foljer lagstiftningen och principerna for offentlig
upphandling noggrant, och ii) det omfattande samrédet innan det faktiska anbudsférfarandet inleds ger ytterligare
garantier for att inkdp av tjanster genomfors genom ett konkurrensutsatt, transparent, icke-diskriminerande och
villkorslost anbudsforfarande.

Dessutom drog Belgien slutsatsen att alla risker for avskdrmning av marknaden och andra eventuella konkurrensbe-
gransande metoder frdn Engies sida undviks och att alla dtgdrder och skyddsatgirder har vidtagits for att sakerstilla
att en oberoende partner i avtalet om energiforvaltningstjanster utses. GEMS skulle endast tillfalligt tillhandahélla
dessa tjanster som en reservlgsning, nigot som ar nodvindigt och lampligt for att sikerstilla den allminnyttiga
tjanstens kontinuitet.

Belgiens staindpunkt gillande avfallsavtalet

Nedliggningsforpliktelser

Belgien klargjorde att forpliktelser for nedliggning och nedmontering till f6ljd av projektet for langtidsdrift
(negativa synergier), om de bevisas av Electrabel, kommer att bidras av den belgiska staten genom en
engdngsbetalning (fullstindig och slutgiltig) pa transaktionens slutdatum. Belgien forklarade att genomforan-
deavtalet foreskriver att den belgiska staten och Electrabel ska komma Gverens om beloppet inom en faststilld
tidsram, och att om de inte gor det kommer drendet att limnas till CPN/CNV for beslut.
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(272) Belgien erinrade om att eftersom fragan var under behandling hos CPN/CNV vid tidpunkten for beslutet om att
inleda forfarandet bedomdes inte dess proportionalitet i beslutet om att inleda forfarandet.

(273) Belgien forklarade att den belgiska staten och Electrabel inte kunde enas om beloppet inom den faststillda
tidsramen, sd drendet limnades till CPN/CNV for beslut. Belgien klargjorde nirmare bestimt foljande:

a)  Den 12 december 2023 oversinde Electrabel sin foreslagna revidering till den belgiska staten. Electrabel
hivdade att forpliktelserna for nedliggning och nedmontering till foljd av ldngtidsdriften skulle uppgd till
689,9 miljoner euro (2021 &rs virden) och 580 miljoner euro (2023 &rs vérden).

b)  Den 25 januari 2024 svarade den belgiska staten pd den foreslagna revideringen. I sitt svar ansdg den belgiska
staten att Electrabel inte hade lagt fram tillrdcklig bevisning for denna péverkans alla delar och att Electrabels
kostnader inte hade berdknats tillrickligt exakt, och att forpliktelserna for nedldggning och nedmontering till
foljd av langtidsdriften dirmed ar lika med noll.

¢)  Eftersom ytterligare diskussioner mellan Electrabel och den belgiska staten inte ledde till ndgon omsesidig
overenskommelse om beloppet for forpliktelserna for nedliggning och nedmontering till folid av
langtidsdriften limnades drendet over till CPN/CNV.

d)  CPN/CNV inhdmtade rdd frin ONDRAF/NIRAS och FANC/AFCN, som limnade in sina rdd den 25 mars
2024 respektive den 27 mars 2024. ONDRAF/NIRAS limnade in kompletterande skriftliga kommentarer
den 6 juni 2024.

e)  Den 24 juni 2024 utfirdade CPN/CNV sitt rdd om forpliktelserna for nedldggning och nedmontering till foljd
av langtidsdriften och drog slutsatsen att paverkan fran projektet for langtidsdrift pd nedliggnings-
kostnaderna ar en 6kning av nedldggningskostnaderna (kostnader utan rdnta) med [100-500] miljoner euro
(2021 é&rs virden). De berdknade kostnaderna utan ranta mdste diskonteras med hjilp av den diskonter-
ingsrinta och inflationstakt som faststilldes vid tidpunkten for den tredriga 6versynen 2022. P& grundval av
detta uppgér 6kningen av kostnaderna for nedliggning och nedmontering till [100-500] miljoner euro
(2023 &rs virden).

(274) Belgien drog dirfor slutsatsen att beloppet for 6verforingen av ytterligare nedlaggningsforpliktelser till f6ljd av
projektet for langtidsdrift enligt CPN/CNV:s rad av den 24 juni 2024 i4r proportionellt.

4.3.2 Belgiens standpunkt gallande avfallstakets proportionalitet

(275) Belgien inkom den 30 augusti 2024 dven med ytterligare en oberoende analys frdin Compass Lexecon med en
ekonomisk analys av utformningen av avfallstaket, inbegripet en analys av diskonteringsridntan pd 3 % och nirmare
forklaringar av hur de ytterligare risker som identifierats av CPN/CNV antingen redan ticks av den riskpremie som
beriknats av den belgiska staten eller har begrinsad sannolikhet/paverkan.

4.3.2.1 Farhdgor rorande diskonteringsfaktorn

(276) Belgien angav att kommissionens farhdgor i friga om diskonteringsrintan hérror frdn en analys gjord av CPN/CNV i
dess rdd till energiministern av den 7 mars 2023 (") dir CPN/CNV anser att diskonteringsrdntan som bor anvindas
for utgifter for anvint kdrnbrinsle gradvis mdste niarma sig den langsiktiga riskfria avkastningsgraden (berdknad till
2,17 %) och foreslar att en diskonteringsranta i tva steg ska anvindas (3,17 % for de forsta 30 dren och 2,17 % efter
den forsta perioden pd 30 &r).

(119 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 mars 2023.
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(277) Belgien hinvisade till en oberoende analys som utarbetats av Compass Lexecon ('), som visade att den diskonter-
ingsrdnta pd 3 % som belgiska staten satt dr proportionell, baserat pa i) en ekonomisk analys av CPN/CNV:s
rekommenderade metod, ii) andra relevanta metoder och iii) det tyska prejudikatet i drende SA.45296.

4.3.2.2

For det forsta visade den oberoende analysen av diskonteringsrantan att den tvastegsmetod som CPN/CNV har
foreslagit for att faststdlla diskonteringsrantan motsvarar en diskontering av betalningsstrommarna med en
enhetlig diskonteringsrdnta pd 2,9 % (''?). Dessutom visade analysen att rintesatserna som CPN/CNV har
foreslagit har berdknats under en viss period med varaktigt liga rantor och att nir berdkningen uppdateras pa
grundval av de uppgifter om OLO-rdntan som fanns tillgingliga vid tidpunkten for beslutet om att inleda
forfarandet av den 22 juli 2024 leder tvdstegsmetoden till en motsvarande diskonteringsrinta pd 3,2 % ('),
vilket dr 24 baspunkter hogre dn den diskonteringsranta som den belgiska staten har faststallt.

For det andra antydde den oberoende analysen att den tvdstegsmetod som CPN/CNV har foreslagit inte dr den
enda 19sningen for att faststilla en diskonteringsrdnta som gradvis skulle ndrma sig den langsiktiga riskfria
avkastningsgraden. Diskonteringsrintan bor motsvara den avkastning som Hedera skulle kunna uppnd
genom att investera engdngsbeloppet i riskfria tillgdngar i dag. Denna analys bekréftar att den belgiska staten
genom att investera i en portfolj med vissa virdepapper med fast avkastning, ddribland belgiska statsobli-
gationer med olika loptider, skulle kunna sikra en ridnta pd 6ver 3 % ('*4).

Slutligen visade den oberoende analysen att i det tyska prejudikatet avseende dverforing av forpliktelser for
kirnavfall till den tyska staten (drende SA.45296) var diskonteringsrintan 4,58 % baserat pd en foérvintad
30-drig avkastningsgrad frdn Europeiska forsikrings- och tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa), som var
1,994 % vid tidpunkten for kommissionens beslut i juni 2017. Kommissionen anség att diskonteringsfaktorn
pd 4,58 % var godtagbar for tyska forpliktelser for radioaktivt avfall och anvint kirnbrinsle. Mot bakgrund av
den visentligt hojda Eiopa-rantan forefaller den mycket ldgre diskonteringsrianta pd 3 % som foreslagits av den
belgiska staten 6verensstimma med den nuvarande rantenivén.

Farhdgor rorande riskerna som beaktas i avtalet om avfallstak

(278) Belgien hivdade att kommissionens farhdgor rorande riskerna som beaktas i avtalet om avfallstak ocksd hérror
fran CPN/CNV:s rad till energiministern (se fotnot 113), enligt vilket foljande tre risker bor beaktas:

Kostnadsoverskridanden: Risken for att de forviantade beriknade kostnaderna utan rianta skulle kunna
underskattas och att beloppet for oférutsedda utgifter dirmed kan vara otillrackligt.

Underskattad bygginflation: Risken for att den faktiska bygginflationen ar hogre 4n Europeiska
centralbankens inflationsmél pd 2 % som anvinds fér CPN/CNV:s diskonteringsrinta.

Investeringsrisker: Risken for att Hedera inte kan uppnd den forvintade avkastningsgraden till foljd av
dndrade rdntesatser. Detta dr ett scenario med lag sannolikhet enligt CPN/CNV.

(""") Compass Lexecon, memorandum: Analysis of the concerns of the EU Commission relating to the nuclear waste cap design, 30 augusti 2024.

("'?) Detta vdrde har ersatts av Compass Lexecons analys som utfordes med hjilp av mer detaljerade uppgifter i dokumentet CL — Response to
the EC concerns on discount rate — 291124 som limnades in den 30 november 2024 och som ger en motsvarande rinta pd 2,8 %.

("") Detta vdrde har ersatts av Compass Lexecons analys som utfordes med hjilp av mer detaljerade uppgifter i dokumentet CL — Response to
the EC concerns on discount rate — 291124 som limnades in den 30 november 2024 och som ger en motsvarande rinta pa 3,1 %.

(" Detta har kompletterats med svaret pd friga 5.4 i begdran om upplysningar av den 1 oktober. For att sikra mot inflationsrisken
kommer Hedera i praktiken att fokusera pd en dynamisk forvaltning av tillgdngar och skulder, baserat pa en diversifierad portfolj som
omfattar tillgdngar som gor det mojligt for fonden att skydda sig mot inflation. Hedera skulle t.ex. kunna utforma en portfélj baserad
pa (men inte begransad till) obligationer och skuldinstrument, eget kapital, fastigheter och derivat, med det lingsiktiga malet att uppna
en reell avkastning pa 1 % samtidigt som volatilitetsrisken minimeras.
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(279) Compass Lexecons oberoende analys visade att dessa risker har beaktats och att den belgiska statens strategi dr
forsiktig och inbegriper tillrickliga oforutsedda utgifter for att ticka dessa risker.

a)  Nar det giller risken for att kostnaderna overskrids konstaterades det i analysen att kostnaderna for hantering
av kdrnavfall ofta granskas och uppdateras i Belgien, och att avfallstaket har baserats pa de senaste tillgingliga
uppgifterna. Dessutom bestar avfallstaket i sig av ett basbelopp och en riskpremie. Basbeloppet grundas pa en
avfallsinventering och p4 ONDRAF/NIRAS referensscenario for industrin som representerar en situation som
ar "mer sannolik 4n osannolik” (dvs. ett riskscenario vid 50:e percentilen), vilket innebér att avsittningarna
med 50 % sannolikhet kommer att vara tillrickliga for att ticka kostnadsoverskridanden. Riskpremien, som
laggs till basbeloppet, baseras pa en anmirkning frin ONDRAF/NIRAS som tillimpar en nedifrdn och upp-
strategi for att identifiera och kvantifiera vissa ytterligare risker, och omfattar i) risken for ytterligare
kostnadsoverskridanden for den geologiska slutforvaringen som inte redan ticks av de oforutsedda
kostnaderna i basbeloppet, ii) risken for att en annan teknisk 16sning dn den geologiska slutférvaringen pa
400 meters djup skulle viljas, iii) risken for ytterligare kostnadsoverskridanden for drift och underhdll av
lagringsanlidggningarna vid Belgoprocess, for driften av lagringsanliggningarna for anvant kirnbrinsle efter
2050 och for uppforande av ytterligare anldggningar som inte redan ticks av de oférutsedda kostnaderna i
basbeloppet, samt iv) regleringsrisken att visst avfall inte kan komma i frdga for ytforvaring. I analysen
konstaterades dessutom att riskpremien motsvarar 5 185 miljoner euro, dvs. 53 % av basbeloppet (9 815
miljoner euro), vilket dr betydligt mer 4n den riskpremie pd 35 % som anvinds i den metod som utvecklades
for overforingen av forpliktelser for kdrnavfall till den tyska staten i det liknande drendet SA.45296. Metoden
som anvéndes i det tyska prejudikatet var likartad, men det belgiska referensscenariot drar nytta av mer
aktuella uppgifter, inklusive dterkoppling frén projekt i Schweiz och Finland, och bygger séledes pd en mer
uppdaterad datauppsittning.

b)  Nar det giller risken for att inflationen pd byggkostnader underskattas visade analysen att utvecklingen av de
byggkostnader som mits av Association Belge des Experts (ABEX) inte vasentligt skiljer sig fran den inflation
som madts genom KPI. Enligt analysen motiverades CPN/CNV:s oro av att inflationen pé byggkostnader 2022
var hogre dn normalt, och denna inflationsokning beaktas i riskpremien. I analysen konstaterades ocksa att
den ldngsiktiga inflationen i Tyskland i det liknande drendet SA.45296 var 1,60 %, medan den langsiktiga
inflationen i det aktuella drendet har faststillts till 2 %, vilket 4r ECB:s mal.

c) Nar det giller investeringsrisken och CPNJ/CNV:s oro &ver att Hedera-fonden, som ansvarar for
avsittningarna, skulle vara exponerad for risken att avkastningen inte ar tillracklig for att ticka kostnaderna,
visade analysen att fonden genom att i dag investera i en portfolj med obligationer med olika loptider och
hélla dem till forfall kommer att motta kuponger till en rintesats som inte varierar, sd fonden skulle inte
utsittas for en forindring av rantesatsen (med hjilp av tekniker for forvaltning av tillgdngar och skulder for
att matcha tillgdngarna med skulderna nir de forfaller). I analysen nimndes dock foljande tvd kvarstdende
risker som fonden skulle exponeras for med detta tillvigagangssitt:

—  For det forsta maste fonden dterinvestera i nyemitterade obligationer ofta for att rintan som erhalls vid
kupongutbetalningarna ska kunna dterinvesteras. Denna risk kan sékras, eftersom fonden har en relativt
siker betalningsstrom for avfallshanteringen, vilket gor det mojligt att skapa en portfolj av vardepapper
med fast avkastning som motsvarar utgiftstidpunkterna.

—  For det andra ar den lingsta 16ptiden for belgiska obligationer 50 &r, medan kostnaderna for anvint
kdrnbrinsle stracker sig fram till & 2135. Kostnaderna som uppstér efter 50 dr dr dock begrinsade,
eftersom de endast utgor 13 % av de totala odiskonterade utgifterna, och vissa virdepapper med fast
avkastning och lingre 16ptid finns tillgingliga, t.ex. osterrikiska obligationer med 100 ars 16ptid.
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(280)

4.4

(281)

(282)

4.4.1

(283)

Denna analys har kompletterats med svaret pa fraga 5.4 i begdran om upplysningar av den 1 oktober 2024. Belgien
uppgav att Hederas portfolj i praktiken bor utformas for att hantera alla ekonomiska scenarier som ar rimliga for
perioden, sirskilt inflationsnivdn. Hederas mal dr att uppnd en reell avkastning pd 1 % (dvs. 1 % over
inflationsnivan). I detta syfte kommer Hedera att utveckla en strategi som tar hinsyn till risken for att en sidan
avkastning inte kan uppnds inom ramen for vissa ekonomiska system (t.ex. under en forlingd period med hog
inflation) om portfoljen endast bestdr av obligationer. Hedera kommer dirfor att inrikta sig pd en dynamisk
forvaltning av tillgdngar och skulder, baserat pa en diversifierad portfolj som omfattar tillgdngar som later fonden
skydda sig mot inflation. Hedera skulle t.ex. kunna utforma en portfolj baserad pé (men inte begransad till)
obligationer och skuldinstrument, eget kapital, fastigheter och derivat, med det ldngsiktiga malet att uppna en reell
avkastning pd 1 % samtidigt som volatilitetsrisken minimeras. Slutligen bor det noteras att Hedera kommer att
begrinsa sin exponering mot belgiska aktier, obligationer och fastigheter. Detta for att sikerstilla diversifiering och
att fonden dr tillrackligt frikopplad fran den belgiska ekonomin.

Belgiens stindpunkt gillande delitgirdernas kumulativa effekter

Belgien hivdade att de olika komponenterna och deldtgarderna i projektet for 1angtidsdrift ingick i Engies krav for
att nd en Gverenskommelse om en forlingning av livslingden och att alla ingick i de 6vergripande transaktions-
dokument som undertecknades den 13 december 2023. Belgien pdpekade dock att komponenterna i projektet for
langtidsdrift skiljer sig dt pa ett antal punkter och kompletterar varandra, vilket begrinsar eventuella kumulativa
effekter som kan uppsta.

Belgien hanvisade till réttspraxis som behandlar fragor for bedomningen av pa varandra foljande dtgérder, daribland
—  de aktuella ingripandenas foremdl, karaktir och sammanhang,

—  deras kronologi,

—  deras syfte,

—  foretagets omstindigheter vid den tidpunkt d& dessa ingripanden genomfordes,

—  stodgivarna eller stodmottagarna (inbegripet deras rittsliga karaktir och finansiellajekonomiska situation),

—  frdgan huruvida de olika aktuella ingripandena var planerade eller forutsigbara vid tidpunkten for det forsta
ingripandet.

Foremdl och karaktar for komponenterna 1, 2 och 3

Belgien angav att foremdl och karaktir for de tre komponenterna i projektet for langtidsdrift till sin natur skiljer sig
at och papekade att kommissionen i sitt beslut om att inleda forfarandet inte specifikt beaktade skillnaderna och
likheterna vad giller foremdl och karaktir for komponenterna 1, 2 och 3. I detta avseende limnade Belgien
foljande uppgifter:

a)  Komponent 1 bestdr av finansiella och strukturella dtgirder for att stodja BE-NUC:s langsiktiga verksamhet s&
att den forblir livskraftig, bl.a. genom ett differenskontrakt som ger intaktsstod och minskar exponeringen for
marknadsprisrisker, samt ett antal ersittningsmekanismer som ticker andra finansiella underskott for att
sikra 1angsiktig ekonomisk barkraft pd grund av exponeringen for vissa risker kopplade till volym och drift.

b)  Komponent 2 bestdr av overforingen av forpliktelser f6r kidrnavfall och anvint kidrnbrinsle for hela Belgiens
kdrnkraftspark, och omfattar darfor en mycket lang tidsperiod som till stor del gar utover tillimpningen av
komponenterna 1 och 3.

¢)  Komponent 3 bestdr av rittsliga garantier som skydd mot framtida lagandringar, och dess foremadl ar sdledes
ett helt annat 4n foremadlen for komponent 1 och 2.
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4.4.2 Syftet med komponenterna 1, 2 och 3

(284) Belgien konstaterade att det overgripande syftet med de tre komponenterna ar att forlinga de tva reaktorernas
livslangd. Belgien havdade dock att varje enskild komponents sirskilda syfte 4r en relevant del av beddmningen.

a)  Huvudsyftet med komponent 1 &r att minska osdkerheten kring intdkter och sakerstilla att projektet for
langtidsdrift 4r 16nsamt pa lang sikt genom att forhindra insolvens och konkurs fér BE-NUC. Samtidigt syftar
den ocksa till att undvika overdriven ersittning till aktiedgarna och begransa stodet fran den belgiska staten
som motpart i ersdttningsavtalet. I synnerhet hanterar de underliggande finansiella dtgérderna i komponent 1
olika risker pé ett proportionellt sitt: differenskontraktet minskar risken kopplad till grossistmarknadspriser,
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning hanterar risken for stor paverkan i form av
plotsliga driftavbrott som leder till forluster under driftsfasen, och lénen for nedstingningskostnader
sakerstdller tillrickliga kassafloden under nedstingningen och de planerade arbetena kopplade till
langtidsdriften. Belgien havdade att detta dven erkdndes av kommissionen i skil 208 i beslutet om att inleda
forfarandet.

b)  Komponent 2 handlar om hanteringen av de ldngsiktiga miljo- och nedliggningsforpliktelserna for den
belgiska kdrnkraftsparken, som ar skilda frin BE-NUC:s driftsméssiga och ekonomiska farhdgor som
behandlas i komponent 1. Denna komponent syftar framst till att Gverfora de berorda framtida
forpliktelserna for kirnavfall, vilket 4r ett annat mal dn att sakra driftsfinansiering. Belgien gjorde gillande att
kommissionen verkade bekrifta att komponent 2 har detta separata syfte i skl 208 i beslutet om att inleda
forfarandet.

¢)  Komponent 3 ger rittsliga garantier som skydd mot vissa framtida lagidndringar. Denna komponent hanterar
regleringsrisken som foljer av en eventuell fordndring av vissa delar av den belgiska statens politik och
bestammelser, och ar inte direkt knuten till de finansiella, operativa eller ansvarsrelaterade aspekter som ingdr
i de andra komponenterna.

4.4.3 Direkta stodmottagare for komponenterna 1, 2 och 3

(285) Belgien hidvdade ocksd att komponenterna 1, 2 och 3 har olika direkta stodmottagare. Belgien medgav att
identifieringen av stodmottagare for varje dtgird dr en viktig punkt i bedémningen av férekomsten av kumulativa
effekter. I detta avseende inkom den belgiska staten med foljande iakttagelser:

a)  Komponent 1 avser en uppsittning finansieringsmekanismer med specifika stodmottagare per dtgird. Belgien
konstaterade att i motsats till vad som anges i skdl 182 i beslutet om att inleda forfarandet dr BE-NUC och
Luminus, snarare dn Electrabel och Luminus, direkta stodmottagare ndr det géller differenskontraktet, linen
for nedstingningskostnader, betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt rorelsekapi-
talfaciliteten (fordelarna for Electrabel skulle indirekt folja av dess egenskap av aktiedgare).

b)  Nar det giller komponent 2 gynnar dverforingen av forpliktelserna for kdrnavfall och avtalet om ytterligare
forpliktelser f6r nedldggning till f6ljd av langtidsdriften Electrabel, som kirnkraftsoperatdr, samt Luminus
och EDF Belgium i deras roll som bidragande foretag. Belgien drog darfor slutsatsen att komponent 2 inte
gynnar BE-NUC.

¢)  Enligt komponent 3 skulle vissa ensidiga dtgarder som vidtas av den belgiska (federala) staten leda till ratt till
ersittning for Electrabel, och indirekt dven for Luminus.

4.4.4 Kumulativa effekter av komponent 1, 2 och 3

(286) Komponenterna 1, 2 och 3 skiljer sig avsevirt at i friga om féremal och karaktir, syfte och stodmottagare; de har
ingdtts samtidigt och tjdnar det 6vergripande syftet att forlinga de tva reaktorernas livslingd. Som visas ovan
motsvarar varje komponent ett specifikt syfte och de kompletterar sdledes varandra, vilket begrinsar eventuella
kumulativa effekter som uppstar.

(287) Nar det giller en potentiellt férindrad riskprofil for Electrabel tack vare komponenterna 2 och 3 kan dessa dtgdrder
faktiskt gynna Electrabel som karnkraftsoperator och dirmed forbittra Electrabels riskprofil generellt.
Komponenterna 2 och 3 dndrar inte riskprofilen fér BE-NUC, som dr den frimsta stoédmottagaren av komponent
1. Enligt en oberoende analys som genomforts av Compass Lexecon dr BE-NUC:s riskprofil den relevanta faktorn
for att bedéma proportionaliteten hos komponent 1, med tanke pé de specifika risker som péverkar projektet och
riskfordelningen mellan den belgiska regeringen och BE-NUC.
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(288)

(289)

(290)

5. ENGIES STANDPUNKT

Engie limnade in sina synpunkter pd beslutet om att inleda forfarandet den 9 september 2024. I sin inlaga ligger
Engie fram bevis och analyser till stod for sitt argument att det inte finns nigon grund for de tvivel som
kommissionen framférde i sitt beslut om att inleda forfarandet. Engies svar pad beslutet om att inleda forfarandet
behandlar den ursprungliga dtgdrden enligt beskrivningen i beslutet om att inleda forfarandet. Den aktuella
atgirden omfattar dndringar (som inforts for att ta itu med de tvivel som kommissionen uttryckte i sitt beslut om
att inleda forfarandet) i jamforelse med den ursprungliga dtgarden, och beskrivs nirmare i avsnitt 3 i detta beslut.
Engies standpunkt ligger i linje med de belgiska myndigheternas stindpunkt.

Engie hdvdade att projektet for langtidsdrift dr ett 6vergripande avtal och resultatet av omfattande och ihallande
forhandlingar med den belgiska regeringen, dir den végledande principen ér att man ska fortsitta sitt dtagande
gentemot Belgien och bidra till landets forsorjningstrygghet genom att godta Belgiens begiran om att forlinga tvd
kirnreaktorers livslingd och ddrmed upphiva sin offentliga strategi att avsluta kirnkraftsverksamheten i Belgien
efter 2025 (se skil 23). Dessutom hivdade Engie att projektet for ldngtidsdrift har positiva effekter pd den inre
marknaden av foljande skal:

a)  For det forsta ar projektet for langtidsdrift avgorande for att sikerstilla Belgiens elforsorjningstrygghet under
de kommande dren, samtidigt som finansieringskostnaderna for den belgiska kapacitetsmekanismen kan
minskas. Denna positiva effekt kommer ocksd att indirekt gynna angrinsande medlemsstater som ir
sammanlidnkade med Belgien och som kan importera el (varvid det ska preciseras att denna export inte utgor
direktforsiljning utan balansering som hanteras av den systemansvariga for 6verforingssystemet).

b)  For det andra bidrar projektet for langtidsdrift till att uppnd malen for minskade koldioxidutsldpp i den grona
given.

Engie hivdade ocksd att det finns flera skillnader mellan projektet for langtidsdrift (forlingning av livslingden f6r
Doel 4 och Tihange 3) och 2015 drs forlingning av livslingden for Doel 1, Doel 2 och Tihange 1 (den befintliga
langtidsdriften).

a)  For det forsta inleddes projektet for langtidsdrift av den belgiska regeringen 2022 efter det att Engie hade
fattat beslut (frin och med 2020) om att dra sig ur kdrnenergiverksamheten och omorientera sin verksamhet
for att fokusera pd fornybar energi och energiinfrastruktur. Det kravde darfor att Engie helt skulle upphiva sin
strategi, ndgot som i sig 6kade kostnaderna for projektet for langtidsdrift, sirskilt eftersom Electrabel inte
hade gjort ndgra preliminira sikerhetsstudier och avsittningar relaterade till en eventuell ny forlingning av
livslangden, eller en forlingning av livslingden inom ramen for den befintliga langtidsdriften. Vid tidpunkten
for den befintliga langtidsdriften genomforde Electrabel diremot prelimindra studier for att forlinga
verksamheten vid de belgiska kdrnreaktorerna, eftersom ett sddant scenario da ansdgs vara sannolikt.

b)  For det andra beror flera kostnader pa den snéva tidsplanen for projektet for langtidsdrift. P4 begdran av den
belgiska regeringen tidigarelades omstarten av de tva reaktorerna till den 1 november 2025 (i stillet for det
ursprungligen planerade datumet den 1 november 2026).

c)  For det tredje forvintas BE-NUC utéver osikerheten i lagstiftningen dven utsittas for en okad prisvolatilitet pa
marknaden (jamfort med situationen 2015), med en dkande andel fornybar energi i energimixen. Dessutom
var marknadsvillkoren vildigt annorlunda 2015, dé fossila brinslen och stabilare energikillor stod for en
storre del av energimixen och laga/negativa priser sillan férekom.

d)  For det fjarde har de finansiella resultaten for den befintliga lingtidsdriften péverkats negativt av fler fall av
driftavbrott dn vintat, hogre kapitalutgifter och ett lagre energipris. Sedan 2016 har flera nedskrivningar
bokforts i Engies rakenskaper for dess karntekniska verksamhet, vilket har lett till betydande ekonomiska
forluster for Engiekoncernen (ddrav slutsatsen att denna verksamhet inte kan bédras av en ensam privat
marknadsaktor och utan en balanserad riskdelningsmekanism).

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

69/116



SV EUT L, 16.12.2025

e)  Slutligen belyste AFCN/FANC sjilv de mdnga skillnaderna mellan den befintliga langtidsdriften och det
aktuella projektet for langtidsdrift i ett stindpunktsdokument 2021 (*%). For att méjliggora en omstart senast
den 1 november 2025, ett ar tidigare dn vad som ursprungligen planerades, godkinde AFCN/FANC de
nodvindiga sikerhetsforbattringarna som skulle slutféras under en period pa tre dr efter omstarten (senast
den 31 december 2028), medan AFCN/FANC for den befintliga 1angtidsdriften hade godkant en period pa
fem dr efter omstart for att utfora de nodvindiga arbetena.

(291) Engie uppgav att alla dessa faktorer ledde till att Engie och den belgiska staten ingick ett omfattande avtal om bade
den begirda forlingningen av livslingden (med forbehdll for en begrinsning av Engies riskexponering) och
hanteringen av 6verfort anvint kdrnbrinsle och kirnavfall, och ansdg att den befintliga langtidsdriften inte 4r en
relevant referens for att bedoma nodvindighet och lamplighet f6r de olika dtgdrderna i det aktuella projektet for
langtidsdrift.

(292) Engies huvudsakliga argument betriffande de tvivel som kommissionen anforde i beslutet om att inleda forfarandet
beskrivs ndrmare nedan.

5.1 Engies stindpunkt gillande klassificeringen av statsstédet i form av projektet for lingtidsdrift som
”ett enda ingripande” och dess stimulanseffekt

51.1 Ett enda ingripande

(293) Kommissionen anser att dtgdrdens tre komponenter kan bedémas som en del av ett enda ingripande frdn den
belgiska staten, i den mén de alla 4r kopplade till samma handelse, dvs. forlingningen av livslingden for de tvd
reaktorerna.

(294) Engie uppgav att man inte har ndgra invindningar mot klassificeringen som ett enda ingripande, i den mén den
motsvarar de kriterier som faststillts i Europeiska unionens domstols rittspraxis (''%). Engie delade sirskilt
kommissionens uppfattning i skil 208 i beslutet om att inleda forfarandet att tgdrdens tre komponenter ar
beroende av varandra och bidrar till att avtalet om forldngning av livslingden fullgors, vilket gor att de kan
betraktas som ett enda ingripande. Engie medgav att man hade krav gillande sin riskexponering och hanteringen
av anvint kirnbrinsle och kirnavfall, och att detta ledde till en Gvergripande och omfattande dverenskommelse
som gick lingre dn att endast infora en ersittningsmekanism for den forlingda driften av kirnkraftsenheterna.
Utan att ifragasitta denna foreslagna klassificering som ett enda ingripande pdpekade Engie dock att vissa av
deldtgirderna i projektet for langtidsdrift inte utgor statligt stod, eftersom de inte ger Electrabel nigon selektiv
fordel, sdrskilt foljande:

a)  Avtalet om administrativa tjanster enligt vilket Electrabel fir tillhandahdlla administrativa tjanster (bla.
sekreterartjanster, redovisningstjanster och skattetjanster) till BE-NUC, som 4r ett standardavtal som kommer
att ingds enligt armlingdsmissiga villkor.

(") AFCN/FANC, 28 november 2021, Position de 'AFCN sur le projet LTO pour Doel 4 et Tihange 3, s. 5 (6versittning i informationssyfte):
https:/[afcn.fgov.be/fr/system/files?file=2021-11-28-afcn-position-lto-final-fr.pdf. Situationen fér Doel 4 och Tihange 3 kan inte
jamforas med situationen for enheterna Doel 1 och 2 (fér dem togs beslutet om att bevilja ett projekt for langtidsdrift forst i sista
minuten 2014). Enheterna Doel 1 och 2 kunde startas om relativt snabbt under vintern 2015, eftersom i) akten for projektet for
langtidsdrift for dessa reaktorer hade utarbetats och godkints s tidigt som 2012, s att de dndringar som krdvdes for omstart
(kopplade till kvalificering av utrustning och hantering av &ldrande) var helt och hallet kidnda, och ii) artikel 30 i det kungliga dekretet
om sikerhetsbestimmelser for kirntekniska anliggningar ("PSIN”) hade dnnu inte tritt i kraft, och dndringarna av sikerhetsut-
formningen kunde darfor spridas 6ver de olika nedstidngningar som planerats mellan 2015 och 2020. [...] For att forlinga en siker
drift av kidrnreaktorerna Doel 4 och Tihange 3 krdvs en utvidgad handlingsplan som framst behandlar de delar som garanterar
kdrnsdkerheten. Denna handlingsplan omfattar utformning, kontroll och konstruktion/tillverkning/installation av ett potentiellt stort
antal komponenter. Det kommer darfor att ta ar att forbereda och genomfora de dndringar som krivs for att uppfylla de nya
sakerhetskraven.

(") Har hinvisade Engie till tribunalens dom av den 15 september 1998, BP Chemicals/kommissionen, T-11/95: Nir pd varandra foljande
ingripanden 4r sd ndra kopplade till varandra — sirskilt med avseende pd deras kronologiska ordning, deras syfte och foretagets
omstindigheter vid tidpunkten for dessa ingripanden — att de dr oskiljbara kan de betraktas som ett enda ingripande.
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b)  Utkontrakteringen av forsiljningen av el som produceras av de tvd reaktorerna inom ramen for avtalet om
energiforvaltningstjanster, som kommer att tilldelas genom ett konkurrensutsatt, transparent, icke-
diskriminerande och villkorslost anbudsforfarande, vilket sakerstiller att marknadsvillkoren uppfylls.

¢)  Ersittningen frdn den belgiska staten for bristande kostnadstickning vid uteblivet avtal, som inte gar utover de
ansvarsforpliktelser som normalt giller for jamforbara transaktioner pd marknaden, dir varje part halls
ansvarig for kostnader som uppkommit i samband med (forberedelsen av) avtalet om avtalet inte slutfors pa
grund av ndgon av parterna. Engie forblir till 100 % ansvarig for sddana kostnader om foretaget bdr ansvaret
for att avtalet inte slutfors och en uppdelning planeras om ingen part dr ansvarig for att avtalet inte slutfors.

5.1.2 Stimulanseffekt

(295) Engie betonade att stimulanseffekten, som kommissionen ansdg vara rimlig i sin bedémning av skilen 229 och 239
i beslutet om att inleda forfarandet, inte dr hypotetisk, men att det inte rdder ndgot tvivel om att Electrabel inte skulle
ha fortsatt driften av de tva reaktorerna utan projektet for langtidsdrift, inklusive de tre komponenterna. Engie
uppgav i detta avseende att

a)  Electrabel redan hade borjat genomfora sin strategi for att dra sig ur kdrnenergiverksamheten helt och hallet
och inte hade mojlighet att dterkomma till detta beslut (som offentliggjordes i Engies offentliga finansiella
kommunikation (') inom den da gillande rattsliga ramen.

b)  Engies stindpunkt Aaterspeglades tydligt i AFCN/FANC:s stdndpunktsdokument och rapporter om
genomforbarheten av projektet for langtidsdrift for Doel 4 och Tihange 3 ().

¢)  Engies meddelande om forhandlingarna om projektet for lingtidsdrift med den belgiska regeringen klargjorde
mycket tydligt att utan en riskdelningsmekanism och en l6sning for kostnaderna f6r anvint kdrnbransle och
kdrnavfall fran driften av de sju belgiska kidrnkraftverken skulle Electrabel inte Overviga att forlinga
livslingden for de tva reaktorerna ('"*). Denna standpunkt klargjordes i borjan av diskussionerna gillande
projektet for langtidsdrift, vilket anges i en rapport frin AFCN/FANC och i meddelandet fran Engies VD (se
skél 6 i beslutet om att inleda forfarandet).

(296) Dessutom betonade Engie att incitamentet for Electrabel att fortsitta driva de tvd reaktorerna hirror fran hela det
stodpaket som tillhandahalls genom projektet for ldngtidsdrift, som har finjusterats pa lampligt sdtt for detta
dndamal. Ingen deldtgird skulle i sig ha kunnat ge tillrickliga incitament. Engie skulle 4ven ha vigrat att ga vidare
med projektet for lingtidsdrift om ndgon del av paketet hade avldgsnats. Engie anfor slutligen att de dtgirder som
avses i skdl 235 i beslutet om att inleda forfarandet sdledes inte bor betraktas som att de var och en ger sirskilda
(eller ytterligare) incitament, utan bor betraktas som en helhet.

(") Till f6ljd av detta skrev Engie ned sina kdrntekniska tillgdngar 2020. Engie, universellt registreringsdokument 2020, avsnitt 1.4.1 s. 13.
Finns pa: www.engie.com/sites/default/files/assets/documents/2021-03/ENGIE_URD_2020_0.pdf.

(""%)Se t.ex. AFCN[/FANC, 28 november 2021, Position de 'AFCN sur le projet LTO pour Doel 4 et Tihange 3, s. 5 (oversittning i
informationssyfte): https:|/afcn.fgov.be/fr[system/files?file=2021-11-28-afcn-position-lto-final-fr.pdf. I november 2020 meddelande
operatoren Electrabel att den belgiska regeringen i sitt regeringsavtal tydligt hade valt en fullstindig avveckling av kirnkraften senast
2025. Med mindre 4n fem ar kvar till detta datum beslutade operatdren for kidrnkraftverken Doel och Tihange att det inte lingre var
mojligt att forbereda for en eventuell forlingning av driften vid enheterna Doel 4 och Tihange 3. Electrabel beslutade darfor att lagga
alla sina resurser pd att forbereda for den slutliga nedstingningen och nedmonteringen av samtliga sju kirnreaktorer vid
anldggningarna Doel och Tihange. Projektet "langtidsdrift G2” avslutades dérfor av operatoren vid den tidpunkten.

(") Se t.ex., AFCN/FANC, 17 januari 2022, Résumé et analyse des actions nécessaires pour l'activation du plan B - Long Term Operation Doel 4 &
Tihange 3, s. 9, (6versittning i informationssyfte): https:/[afcn.fgov.be/fr[system/files?file=20220118-note-afcn-liste-analyse-actions-
late-Ito-vf.pdf. Electrabel vill ha visshet innan man vidtar dtgarder pd egen hand. Om regeringen vill aktivera plan B (den lingsiktiga
driften av Doel 4 och Tihange 3) maste den prioritera diskussioner med Electrabel om de villkor och sikerheter som kréavs innan man
fortsitter att utveckla plan B (uppgift 1). AFCN uppmarksammar dterigen regeringen pd att praktiskt taget alla dtgdrder i plan B som
faller inom AFCN:s ansvarsomrade (upprittande av akten for ldngtidsdrift) kraver samarbete med Electrabel. Enligt Electrabel ar varje
diskussion om en mojlig langtidsdrift beroende av att det finns ett tydligt, stabilt och enhetligt regelverk for kirnsikerhet. AFCN
forstar denna standpunkt och planerar dirfor att fortsitta arbetet med att klargora regelverket for karnsikerhet under forsta kvartalet
2022.
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5.2

5.2.1

(297)

(298)

(299)

(300)

522

(301)

(302)

Engies stindpunkt gillande ndédvindighet, limplighet och proportionalitet hos de mdnga
delatgirderna i komponent 1

Inrittande av ett samriskforetag

Engie ansdg att det 4r nodvindigt att skapa en gemensam struktur dir den belgiska staten dger en andel pd 50 % for
att uppnd malen for projektet for langtidsdrift, dvs. en snabb omstart av de tvd reaktorerna senast i november 2025.
Engie uppgav att man hade begirt en riskdelningsmekanism pa 50/50-basis med den belgiska staten innan avtalet
om projektet for ldngtidsdrift antogs.

Enligt Engie var det av flera skil olampligt att endast infora ersattningsmekanismer for detta andamal: i) ersittning-
savtalet innebar kvarstdende risker for Engie, ii) utan samriskforetaget skulle Engie tillfalligt ha behovt bara 100 % av
forlusterna i vintan pd den ersittning/kompensation som skulle ha foreskrivits i avtalen och iii) Engie holl pa att
begrinsa sin exponering f6r kidrnenergi och ville inte ensamt std for de nédvindiga investeringsutgifterna pa mer
an [2-2,5] miljarder euro for projektet for lingtidsdrift, och ensamt béra alla potentiella forluster pd grund av
ovintad otillgdnglighet och kostnadsoverskridanden.

Dessutom uppgav Engie att man genom den belgiska statens finansiella medverkan i vinster och forluster fran de tva
reaktorerna (srskilt utdelningar) kunde férutse att den belgiska staten skulle fa ytterligare incitament att ta hinsyn
till de tvd reaktorerna i sina framtida politiska beslut. Engie drog dirfor slutsatsen att inrittandet av den
gemensamma strukturen innebdr att den belgiska statens och Engies intressen sammanfaller.

Engie hdvdade ocksd att samriskforetaget dr laimpligt och proportionellt eftersom Engie, som ar en privat aktdr,
kommer att kunna motverka eventuella risker att den belgiska staten agerar pé ett partiskt sitt genom sin
gemensamma kontroll 6ver strategiska beslut som giller BE-NUC, och den belgiska staten och Engie kommer att
utdva sina rittigheter i styrningen av BE-NUC p4 lika villkor.

Engies standpunkt gallande differenskontraktet

Nir det giller behovet av ett differenskontrakt hiavdade Engie att med tanke p& marknadsmisslyckandena kopplade
till kdrnenergiindustrin och den kraftiga volatiliteten pd elmarknaden under de kommande dren dr projektet for
langtidsdrift exponerat for en stor risk for ett finansieringsunderskott, vilket gor differenskontraktet till ett
nodvindigt instrument for att uppnd ett méal av gemensamt intresse. Engie hanvisade ocksa till den korta loptiden
for forlingningen av livslingden (10 &r) jamfort med de genomsnittliga investeringarna i kdrnenergisektorn, de
betydande kostnaderna och det faktum att de tva reaktorerna inte kommer att ha en kapacitet pd 100 % under de
forsta tre dren eftersom arbeten kopplade till forlingningen av livslingden kommer att slutforas samtidigt.

Engie hivdade att utformningen av differenskontraktet och justeringen av marknadsprisrisken 4r limpliga och
proportionella for att bevara de tvd reaktorernas incitament att reagera effektivt pd marknadssignaler. I detta
avseende hdnvisar Engie till samma argument som den belgiska staten nir det géller de tva reaktorernas tekniska,
regleringsmassiga och ekonomiska begrinsningar (se avsnitt 2.1). Engie hivdade att dven i dagsliget, utan
differenskontraktet och med en flotta pd fem reaktorer som mojliggor en mer diversifierad strategi, dr Engies
flexibilitet mycket begrinsad nir det giller att anpassa produktionen av kdrnkraftsel som svar pd kort- och
medelldngsiktiga marknadssignaler. Enligt Engie har differenskontraktet utformats for att inom detta begransade
mandverutrymme ge BE-NUC incitament att reagera pa prissignaler, i den mén det 4r tekniskt mojligt.

a)  For det forsta betonade Engie att de tva reaktorerna, till skillnad frin flexibla elproduktionskillor och nyare
produktionsenheter och/eller andra typer av kdrnreaktorer, har utformats for produktion av baslast och har
mycket begrinsad regleringskapacitet; det rationella beteendet for dem ar inte att dndra priserna varje gang
priserna blir negativa eller dr lagre dn deras kortfristiga marginalkostnader. Engie klargjorde att det ar forst
sedan 2015 som AFCN/FANC har tilltit ekonomisk reglering vid kirnkraftsenheterna i Belgien, med strikta
tekniska begrinsningar som forklaras i skdlen 13-15 i detta beslut. Med tanke pd dessa begrinsningar (i
kombination med risken for automatisk nedstingning vid varje reglering, risken for obalans som en sidan
nedstingning skulle medfora och avsaknaden av brinslebesparingar under reglering), forklarade Engie att
kirnkraftsoperatoren inte fritt kan anpassa enheternas elproduktion till negativa priser och att den
begrinsade regleringskapaciteten bor utnyttjas pa basta sitt.
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For det andra sdkerstiller justeringen av marknadsprisrisken och dndringen av branslecykelns lingd att de
planerade avbrotten kommer att planeras for sommarperioden, dd priserna historiskt sett har varit — och
forvintas vara — som ldgst. Detta kommer att sikerstilla att de tvd reaktorerna ir tillgdngliga nir efterfragan
pd el (och priserna) forvintas vara som hogst. Engie tillade ocksa att ett planerat avbrott i en kirnkraftsenhet
tar omkring 12 mdnader att forbereda, méste meddelas marknaden i forvdg och involverar ett stort antal
intressenter. Ndr avbrottet val dr planerat kan kirnkraftsoperatoren inte dndra datumet for avbrottet utan
forhandsgodkdnnande frin nitoperatéren. Aven om avbrott kan planeras mot bakgrund av lingsiktiga
marknadsforhéllande dr planeringen av underhéllsdtgirder for karnkraftverk dirfor inte anpassad till
kortsiktiga marknadssignaler.

For det tredje hiavdade Engie att justeringen av marknadsprisrisken utgor ett tillrackligt incitament f6r BE-NUC
att maximera och erhélla det hogsta marknadspriset genom att planera avbrott nér priserna forvintas vara de
lagsta, och haller inte alls med om kommissionens preliminira uppfattning att effekterna av justeringen av
marknadsprisrisken dr smd i praktiken (se skil 290 i beslutet om att inleda forfarandet).

(303) Vad giller parametrarna for differenskontraktets utformning, havdade Engie slutligen att dagen fore-marknadspriset
ar ett lampligt marknadsreferenspris.

For det forsta uppgav Engie att langsiktiga produkter inte paverkar dirigeringsbesluten for ett kirnkraftverk
vars kortsiktiga marginalkostnader till sin natur dr mycket ldga. Terminspriserna pd el har aldrig varit
negativa pd ndgon europeisk marknad och sddana hindelser kan betraktas som mycket osannolika i
framtiden. Till foljd av detta hdvdade Engie att langsiktiga produkter inte ger de marknadssignaler som krivs
for att fatta dirigeringsbeslut, och oavsett vilket marknadsreferenspris som viljs kommer dirigeringsbesluten
alltid att styras av en jimforelse mellan den kortsiktiga marginalkostnaden och alternativkostnader, & ena
sidan, och dagen fore-marknadspriset, & andra sidan (med beaktande av anldggningens flexibilitet).

For det andra hivdade Engie att anvdndningen av terminsprodukter som marknadsreferenspris skulle utsitta
BE-NUC for betydande och ohanterliga risker som hirror fran otillracklig tillgdng pd limpliga langsiktiga
produkter pd den belgiska marknaden, pé grund av féljande:

—  Den belgiska terminsmarknaden kidnnetecknas av 1dg och minskande likviditet. Volymerna som handlas
pd marknaden for foljande ar dr betydligt ligre dn den forvintade drsproduktionen for de tva
reaktorerna (). Denna skillnad visar att det dr opraktiskt att anvinda langsiktiga marknadsprodukter
som referenspris for differenskontraktet.

—  Terminsmarknadens brist pa likviditet gor den inte bara till ett daligt riktmirke for att berdkna
differensbetalningar med 19senpriset, utan medfor ocksd betydande risker kopplade till prisbildning,
snedvridningar pd marknaden och utférandekostnader. Dagen fore-marknadspriset ger hogst likviditet
och storst oppenhet i prisbildningen, och undviker problem som ir forknippade med bristande
oppenhet i likviditeten, replikeringskostnader, kostnader for indirekt risksikring och krav pd
marginalsakerhet.

—  Den belgiska terminsmarknaden saknar tillricklig detaljniva for att vara ett limpligt marknadsrefe-
renspris ('%).

(") Under 2024 forvantas tex. endast 9 TWh el handlas pd marknaden for foljande dr samtidigt som de tvd reaktorerna berdknas
producera 14 TWh per 4r.

(") Terminsprodukter r vanligtvis kalenderbaserade med forfallodatum kommande kvartal eller kommande ménad. Med tanke pé de tva
reaktorernas fluktuerande och osikra produktionsmonster pa grund av de planerade avbrotten (som ytterligare forvirras pd grund av
arbetet kopplat till langtidsdriften fram till 2029 och osikerheterna kring detta arbete och planeringen) och oplanerade driftavbrott
skulle dock anvindningen av en langsiktig produkt som marknadsreferenspris leda till betydande volymrisker och betydande
kostnader for att avveckla terminssakringar i hindelse av utebliven produktion, och ytterligare riskera BE-NUC:s kassaflodesgenerering
och ekonomiska birkraft.
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¢)  Engie havdade att ytterligare risker harror frén det faktum att dess flotta av kdrnreaktorer kommer att minskas
avsevirt frdn och med 2025 pd grund av nedliggningen av fem av sju kirnreaktorer. Denna minskning
kommer att oka risken for driftavbrott eftersom eventuella stillestinds- eller driftproblem vid de tvd
reaktorerna inte kan kompenseras av andra tillgdngar. BE-NUC:s produktionsménster kommer dirfor att bli
mer osékert, vilket okar risken for att el inte levereras enligt langfristiga avtal. I sddana scenarier skulle
BE-NUC tvingas att dterkopa el till potentiellt hogre priser, vilket skulle leda till betydande forluster utover de
forlorade intikterna frin minskad produktion. Dessa forluster skulle forvirras av bristande likviditet pd
langsiktiga marknader, ddr stora kop-silj-spreads och begrinsade handelsvolymer ytterligare kan oka
kostnaderna for att uppfylla avtalsforpliktelserna ('22).

5.2.3 Engies standpunkt gallande Dbetalningen av minimidrifiskostnader och en kapitalbetalning samt lanen for
nedstdngningskostnader

(304) Engie betonade att behovet av betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt ldnen for
nedstiangningskostnader framst dr kopplat till det specifika sammanhanget for projektet for langtidsdrift, till foljd
av i) det sena beslutet om att forlinga livslingden for Doel 4 och Tihange 3 och den begrinsade tiden for att
forbereda och genomfora nodvindigt arbete kopplat till 1angtidsdriften, ii) de ldrande tillgdngarna och den okade
systemrisken med att ha tva enheter som anvinder sig av samma teknik, iii) den samtidiga omstarten och driften av
de tva reaktorerna under de forsta tre dren och iv) den utjgmnade kostnaden for att producera energi for kdrnkrafts-
anldggningarna vars livslingd forlings, dar drift- och underhdllskostnaderna 4r hogre dn for en ny
kérnkraftsanldggning.

(305) Engie uppgav vidare att bade betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning och linen for
nedstangningskostnader dr nodvindiga eftersom i) betalningarna frén den belgiska staten enligt ersittningsavtalet
inte ticker storre hindelser dir driftavbrott orsakas av tekniska problem eller sker till foljd av forandringar i det
internationella regelverket eller kirntekniska nodsituationer, ii) sddana handelser, till skillnad frén vad som péstas i
skdl 269 b i beslutet om att inleda forfarandet, inte dr extrema scenarier med lg sannolikhet, utan sannolikt
kommer att intriffa under de kommande tio &ren, och iii) endast hindelser dver ett visst troskelvirde omfattas.

a)  Ersittningsavtalet tillater justeringar av losenpriset i differenskontraktet till BE-NUC:s fordel vid sirskilda
"omforhandlingshdndelser”, men dessa omfattas av begrinsningar och undantag. Exempelvis skulle en
nedstingning av en eller bada reaktorerna for sikerhetsitgirder efter en nodsituation eller som krivs pd
grund av en dndring i internationella bestimmelser inte omfattas av ersittningsavtalet. Dessutom skulle
driftavbrott till foljd av vissa tekniska problem inte omfattas av ersittningsavtalet, t.ex. sikerhetsrelaterade
avbrott eller rutinmissiga tillsynsinspektioner som ingdr i den forvintade verksamheten; obligatoriska
uppgraderingar som kravs enligt befintliga eller allmént antagna internationella forordningar, t.ex. sddana
som fo6ljde efter radets direktiv 2014/87 Euratom efter Fukushima ('¥); forebyggande nedstingningar till
foljd av internationella tillbud, som utgér forutsebara tillsynsatgirder; stringare miljobestimmelser som
inforts av regionala myndigheter, vilket ofta paverkar flera sektorer; avbrott i leveranskedjan som férhindrar
nodvindigt underhill eller reparationer; oforutsedd forsimring av kritisk utrustning.

b)  Sannolikheten for att sidana tekniska eller regleringsmassiga hindelser eller nddsituationer uppstar ar inte sd
lag som anges i beslutet om att inleda forfarandet och kan paverka bade driftskostnaderna och tillgiangligheten
for de tvé reaktorerna. Engie nimnde foljande i detta avseende:

—  En olycka som den i Tjernobyl eller i Fukushima kan inte uteslutas, trots att de nuvarande kirnsiker-
hetsreglerna dr stranga.

— Inforandet av en betalning av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning baserades pé Electrabels
tidigare erfarenhet och drift av den belgiska karnkraftsflottan: Under perioden 2012-2022 intriffade
11 betydande hiandelser med ovintade driftavbrott av tekniska skil som péaverkade de sju belgiska
kirnkraftsenheterna.

—  Det finns flera exempel frin senare tid péd ldngvariga driftavbrott fér andra kirnkraftsflottor runt om i
vérlden (t.ex. Ringhals 4 i Sverige 2022, Civaux 1 i Frankrike 2021 och Taishan 1 i Kina 2021).

(*?) Engie befann sig i en sddan situation 2018, dé flera enheter var otillgingliga samtidigt och foretaget pd grund av detta i genomsnitt
endast hade 52 % av sin nominella kapacitet i drift. Engie tvingades att kopa tillbaka sina terminssakringar i ett lage dir de belgiska
priserna hade 6kat avsevirt och sammanlidnkningskapaciteten var mittad, och i slutet av dret uppgick EBITDA-forlusten for foretagets
kdrnenergiverksamhet till [0-0,5] miljarder euro (jimfort med en vinst pd [0-0,5] miljarder euro foregdende ér).

(*¥)Radets direktiv 201487 Euratom av den 8 juli 2014 om d&ndring av direktiv 2009/71/Euratom om upprittande av ett
gemenskapsramverk for kirnsakerhet vid karntekniska anldggningar (EUT L 219, 25.7.2014, s. 42, ELIL http://data.curopa.eu/eli/dir/
2014/87/0j).
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(306)

(307)

(308)

(309)

(310)

¢)  Hindelser som leder till kostnader som understiger ett troskelvirde pd 5 miljoner euro raknas inte som
"omforhandlingshindelser” och kompenseras dérfor inte av motparten i ersittningsavtalet.

Engie hidvdade att betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning inte 4r ett obegrinsat bidrag (i
motsats till vad kommissionen antydde i sitt beslut om att inleda forfarandet) mot bakgrund av de uppsagningsrit-
tigheter motparten i ersittningsavtalet har enligt ersittningsavtalet, som skulle gora det mojligt att begrinsa
motpartens exponering.

Engie havdade att principen om att lta ldnen for nedstdngningskostnader ticka den del av kostnaderna som aterstar
efter datum for omstart har beviljats av den belgiska staten pd grund av att langtidsdriftens omstart har tidigarelagts
(frdn 2026 till 2025) pé dess begiran, vilket innebir att arbeten kopplade till lingtidsdriften méste utféras medan
enheterna dr i drift och detta kommer att leda till att mindre intdkter genereras under de tre forsta
verksamhetsdren. Det foljde den nyckelprincip som overenskommits mellan Engie och den belgiska staten om att
aktiedgarna dr utsatta for alla kostnader till foljd av férlingningen av livslingden medan BE-NUC finansierar drift
och underhéll med egna intikter.

Nir det giller proportionaliteten i de finansiella mekanismer som tillhandahélls genom projektet for lingtidsdrift
havdade Engie att de inte skyddar BE-NUC fran ndgra operativa risker, vilket kommissionen menade i beslutet om
att inleda forfarandet. BE-NUC ir bland annat delvis exponerat for tillgdnglighetsrisk under hela den forlingda
livsldngden for de tva reaktorerna, liksom for 6verskridanden av driftskostnader efter slutavrikningsdatumet, vilket
kan forhindra att BE-NUC genererar likvida medel och paverka dess avkastningsgrad negativt. Dessa kostnader
hanfor sig bland annat till 6kade personalkostnader (program for att behalla personal och ytterligare rekryterings-|
utbildningskostnader for den fortsatta verksamheten) drift- och underhéllskostnader (stigande materialpriser, brist i
leveranskedjan for visentliga reservdelar och komponenter, krav frdin AFCN/FANC [alla projektindringar granskas
och ifrdgasitts grundligt av AFCN/FANC fore godkinnande], oplanerade storre maskinfel fore omstart osv.) samt
brinslekostnader (kontrakt 4r delvis kopplade till marknadsutvecklingen).

Dessutom hdvdade Engie att Electrabel, i egenskap av operator av de tva reaktorerna, har starka incitament att
maximera tillgingligheten for de tvd reaktorerna under normala driftsforhéllanden for att undvika att betala
avtalsviten om tillgangligheten sjunker under [90-100] % under ndgot avtalsdr.

Engie limnade in en simulering som visade hur ldngtidsdriftens lonsamhet paverkas av hiandelser som inte omfattas
av betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning: i) hiandelser med minskad tillginglighet under
driftfasen i illustrativt syfte (6kad frekvens for oplanerade avbrott) och ii) 6kningar av vissa driftskostnader efter
slutavrakningsdatumet till foljd av oforutsedda kostnader, samt en kombination av bada hindelserna. Tabell 16
visar att dessa hindelser kan ha en betydande negativ inverkan pad BE-NUC:s internrénta.

Tabell 16

Inverkan pa langtidsdriftens 16nsamhet (100 %) vid hindelser som inte omfattas av betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning

Grundscenario (ingen
minskad tillgdnglighet)

Frekvens for oplanerade
avbrott +5 %

Frekvens for oplanerade
avbrott +10 %

Grundscenario (inget
overskridande av
driftskostnader)

Internridnta = [5-10] %
Nettonuvirde = minus
[100-300] miljoner euro

Internrianta = [0-5] %
Nettonuvirde = minus
[200-400] miljoner euro

Driftskostnad +5 %

Internrdnta = [5-10] %
Nettonuvirde = minus
[0-200] miljoner euro

Internrdnta = [5-10] %
Nettonuvirde = minus
[100-300] miljoner euro

Internrianta = [0-5] %
Nettonuvirde = minus
[200-400] miljoner euro

Driftskostnad +10 % Internrinta = [5-10] % Internrinta = [0-5] % Internrinta = [0-5] %
Nettonuvirde = minus Nettonuvirde = minus Nettonuvirde = minus
[0-200] miljoner euro [100-300] miljoner euro [200-400] miljoner euro
Kalla:  Engies svar pa beslutet om att inleda forfarandet.
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(311) Engie hdvdade ocksd att rintan pé lanen for nedstingningskostnader dr proportionell och lamplig, vilket framgar av
en oberoende analys ('*%). Engie tillade att ldnen for nedstingningskostnader ska betalas tillbaka, under férutsittning
att BE-NUC genererar tillrdckligt med likvida medel, plus rénta, vid slutet av langtidsdriften.

5.2.4 Engies standpunkt gallande villkoren for rorelsekapitalfaciliteten och aktiedgarldnen

(312) Engie klargjorde att rintan pa aktiedgarlanen och rorelsekapitalfaciliteten kommer att vara armldngdsmdssig och
faststdllas av BE-NUC:s styrelse, med hinvisning till rddande marknadsrantor och eventuell jamforbar tredjepartsfi-
nansiering som finns tillginglig vid den aktuella tidpunkten.

(313) Engie klargjorde ocksa att man har utarbetat en villkorsforteckning som beskriver den metod som anvints for att
faststilla rintesatserna. Engie forklarade att denna metod 4r forenlig med Engies policy for internprissittning av 1an
och i linje med OECD:s BEPS-princip, vilket sikerstiller att den rinta som faststills 4r armlingdsmassig (se skl 63).

(314) Engie drog dirfor slutsatsen att bide rdntan for rorelsekapitalfaciliteten och rintan for aktiedgarlanen ir
proportionella.

5.2.5 Engies standpunkt gallande avtalet om energiforvaltningstjanster

(315) For det forsta betonade Engie att den enhet inom Engiekoncernen (GEMS) som kan komma att valjas till partner i
avtalet om energiforvaltningstjanster genom anbudsforfarandet, eller som en tillfallig reservlosning, kommer att
vara helt oberoende av affirsenheten Nuclear. Engie klargjorde att man sedan januari 2024 har infort limpliga
anbudsforfaranden, & ena sidan, och brandviggar inom Engiekoncernen, & andra sidan, for att undvika att
Electrabel deltar i valet av partner i avtalet om energiforvaltningstjanster.

(316) For det andra angav Engie att det inte finns ndgon risk for avskirmning av marknaden till f6ljd av ett eventuellt val
av GEMS i anbudsforfarandet gillande avtalet om energiforvaltningstjinster. Engie havdade att GEMS kommer att
agera som part inom ramen for ett exakt mandat som specificerar strategin for budgivning och obalans (som GEMS
inte far avvika fran), med ersdttning i form av en avgift, och dganderitten till elen kommer att ligga kvar hos BE-NUC
fram till forsdljning. Eftersom BE-NUC:s motsvarande forsdljning inte skulle kunna tillskrivas GEMS/Engie-
koncernen, skulle Electrabels stillning pa den belgiska marknaden séledes inte stirkas om GEMS utsdgs till partner
i avtalet om energif6rvaltningstjanster.

(317) For det tredje uppfyller anbudsforfarandet for att vilja partner i avtalet om energiforvaltningstjanster de krav pd att
vara konkurrensutsatt, transparent och icke-diskriminerande som anges i kommissionens praxis. Det har
offentliggjorts pd EU-nivd och kvalificeringskriterierna kommer att anges (sarskilt ndr det giller den sokandes
ekonomiska styrka och operativa erfarenhet). Om GEMS skulle viljas genom anbudsforfarandet kan dirfor
utndmningen av GEMS som partner i avtalet om energiforvaltningstjanster anses vara proportionell. Engie hivdade
ocksd att om anbudsforfarandet inte ger resultat, och GEMS utses till partner i avtalet om energiforvaltningstjanster
som en reservlosning, skulle proportionalitetskriteriet dndé vara uppfyllt: GEMS kommer att ersittas enligt
marknadsvillkor till ett pris som faststills av en oberoende sakkunnig i hindelse av oenighet mellan parterna, sd att
denna ersittning inte gar utover vad som ér absolut nodvandigt for att uppna syftet med avtalet om energiforvalt-
ningstjinster. Dessutom forklarade Engie att denna reservlosning endast skulle vara tillfallig och att den belgiska
staten omedelbart skulle paborja anordnandet av ett nytt konkurrensutsatt anbudsforfarande.

(*¥) Memorandum frdn Compass Lexecon av den 22 augusti 2024: Supplementary note on MOCP and SDC Loan, punkt 1.12.
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(318)

(319)

(320)

(321)

(322)

(323)

(324)

6.1

(325)

Engies stindpunkt gillande avfallsavtalet

Engie hdvdade att det sammanlagda beloppet for avfallstaket ar tillrackligt for att ticka eventuella ytterligare risker
som inte skulle ha beaktats vid berdkningen av basbeloppet. Engie noterar vidare att avfallstaket dr avsett att
overfora betydligt mindre risker till staten 4n vad som var fallet i det tyska prejudikat som validerats av
kommissionen. Engie uppgav sarskilt foljande:

a)  Avfallet 6verfors inte automatiskt till Hedera nir avfallstaket betalas. Endast det avfall som uppfyller mycket
strikta avtalsenliga kriterier for 6verforing kommer att 6verforas, i annat fall {orblir Electrabel ansvarigt for
det. De avtalsenliga kriterierna for overforing har 6verenskommits mellan sakkunniga och bygger pd
nuvarande bista praxis. Om Electrabel behover flytta over ytterligare volymer méste foretaget dessutom
betala ett extra belopp till Hedera (volymjusteringsavgifter).

b) I det tyska drendet kvarstod osikerheter om var avfallsdeponierna var beldgna, men i det aktuella fallet ar
slutforvaringsanldggningen for avfall i kategori A redan kénd, vilket avsevirt minskar osakerheten.

¢)  Imotsats till det tyska drendet ingdr redan en hog nivd av oforutsedda utgifter i basbeloppet for projektet for
langtidsdrift.

d) T det tyska drendet anvindes en nominell diskonteringsrinta pd 4,58 % (faststilld i forhdllande Eiopas
rdntesatser). Mot bakgrund av den markant 6kade (+56 baspunkter) Eiopa-rintan forefaller den mycket lagre
(-158 baspunkter) diskonteringsrantan pd 3 % (nominell) som anvinds i projektet for langtidsdrift helt
overensstimma med den nuvarande rdntenivan. Dessutom ér realrintan pd 1 % som anvinds i projektet for
langtidsdrift konservativ jamfort med andra europeiska lander.

e)  Hedera kommer att kunna generera en avkastning pa investeringar som dr tillracklig for att ticka betalnings-
skyldigheterna. Den studie av forvaltningen av tillgdngar och skulder som genomfordes av [...] for CPN:s
granskning 2022 stoder denna asikt.

Engie drog ddrfor slutsatsen att det belopp som Electrabel betalar inom ramen for avfallsavtalet kommer att ticka
den osikerhet som den belgiska regeringen har tagit over i tillricklig grad, och kommer dirfor att vara
proportionellt.

Nir det galler nedlaggningsforpliktelserna hiavdade Engie att Electrabel, i egenskap av karnkraftsoperator for de sju
belgiska kirnkraftsenheterna, kommer att forbli ansvarigt for sina nedldggningsskyldigheter. Engie medgav dock att
Belgien kommer att ticka de (6kade) nedldggningskostnader som 4r en direkt f6ljd av projektet for langtidsdrift
genom en engdngsbetalning (fullstindig och slutgiltig) till Electrabel.

Engie hinvisade till CPN/CNV:s rdd om forpliktelser f6r nedldggning och nedmontering kopplade till projektet for
langtidsdrift dar man drog slutsatsen att projektets inverkan pa nedliggningskostnaderna (kostnader utan rinta) ar
en okning av nedliggningskostnaderna (negativ synergi) pad [100-500] miljoner euro (i 2021 ars virden) eller,
omriknat, [100-500] miljoner euro (2023 ars virden). Engie drog dirfor slutsatsen att beloppet for 6verforingen
av ytterligare forpliktelser for nedliggning till foljd av projektet for langtidsdrift enligt CPN/CNV:s definition ar
proportionellt.

6. SYNPUNKTER FRAN TREDJE PARTER

Utover Engies inlaga mottog kommissionen synpunkter frdn sju tredje parter under det offentliga samrddet om
beslutet om att inleda forfarandet, som pagick fram till den 9 september 2024.

Synpunkter inkom frdn medlemsstater, foretag, sammanslutningar och icke-statliga organisationer. Synpunkterna
fran tredje parter behandlas ocksa i relevanta delar av beddmningen utan hinvisning till sirskilda synpunkter.

Nedan ges en beskrivning av synpunkter och kommentarer frin tredje parter som ar relevanta for bedomningen av
statligt stod, indelade efter dmne.

Synpunkter nir det giller forekomsten av st6d

Inga synpunkter inkom rérande forekomsten av stod.
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6.2 Synpunkter om stédets forenlighet

6.2.1 Synpunkter nr det galler dtgardens lamplighet och behovet av dtgirden

(326) En majoritet av de tredje parterna uttryckte sitt stod for kommissionens farhdgor i beslutet om att inleda forfarandet
vad giller dtgirdens laimplighet och behovet av dtgirden.

6.2.1.1 Allmianna kommentarer

(327) En tredje part holl inte med kommissionen om forekomsten och relevansen av de marknadsmisslyckanden som
angetts av den belgiska staten och hdvdade att kidrnteknik helt enkelt inte 4r kostnadseffektiv och inte bor stodjas
genom statlig finansiering. Denna part erinrade om att driftsstéd enligt EU:s regler om statliga stod i allmdnhet
endast tilldts under exceptionella omstindigheter och bér begrinsas till teknik som dnnu inte dr marknadsmassig
eller mogen, forutsatt att sirskilda villkor 4r uppfyllda. Denna tredje part instimde inte i limpligheten och behovet
av att stodja kdrnenergin, som parten ansdg vara en mogen och olonsam teknik.

(328) Tre av sju parter havdade att kdrnenergi inte 4r en lamplig teknik for att hantera forsorjningstrygghet, pd grund av
att kdrnkraftverk har 1ag flexibilitet och maéste producera kontinuerligt eftersom for mycket reglering inte ar
onskvart.

6.2.1.2 Lampligheten av utformningen av differenskontraktet

(329) Fem av sju uppgiftslimnare delade kommissionens farhdgor gillande limpligheten av utformningen av
differenskontraktet. De viktigaste farhigorna var i) Gverensstimmelse med EU:s lagstiftning, ii) faststillande av
l6senpriset i avsaknad av ett konkurrensutsatt forfarande (t.ex. som for vindkraftparker till havs), iii) de begrinsade
incitamenten att anpassa produktionen till marknadsvillkoren eftersom troskeln for att minska produktionen (i
differenskontraktets ursprungliga utformning) endast faststdlls efter sex timmar med negativa priser pa
elmarknaderna, iv) valet av referenspris.

(330) En tredje part erkidnde dock svérigheterna for kdrnkraftsoperatorer att reagera pad marknadssignaler pa grund av
kirnkraftverkens begrinsade regleringskapacitet. Dessutom hivdade en tredje part att nir det géller differenskon-
traktets utformning bor det inte finnas ndgon universallosning, utan medlemsstaterna bor ha flexibilitet att anpassa
differenskontraktets utformning grundat pd sirskilda omstidndigheter. Principerna for differenskontraktets
utformning bor tex. tillimpas pd olika sdtt for kdrnteknik respektive intermittenta energikillor, och det bor
erkdnnas att karnkraftverk fungerar som baslastkapacitet.

(331) Kommissionen noterar att ingen tredje part hade ndgra konkreta synpunkter pa forbattringar av den belgiska statens
foreslagna utformning av differenskontraktet vid tidpunkten for beslutet om att inleda forfarandet.

6.2.2 Synpunkter nr det galler dtgardens proportionalitet

(332) Sex av sju uppgiftslimnare uttryckte sitt stod for kommissionens farhdgor som togs upp i beslutet att inleda
forfarandet med avseende pd dtgirdens proportionalitet.

6.2.2.1 Synpunkter pd paketet med finansiella dtgdrder

(333) I allminhet ansdg fem av sju uppgiftslimnare att paketet med atgirder for ekonomisk ersittning (inklusive
differenskontraktet, betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, flera lan) inte skulle vara
proportionellt. Dessa tredje parter instimde i kommissionens preliminira bedomning i beslutet om att inleda
forfarandet att paketet med dtgidrder for ekonomisk ersittning skulle mojliggora en fullstindig riskminskning for
Engie.

(334) En part hivdade att den belgiska regeringen har den mest ogynnsamma stéllningen i denna transaktion, med en
ackumulering av finansiella dtaganden for att uppmuntra Engie att delta i transaktionen, eftersom riskerna i
slutindan birs av belgiska skattebetalare.
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(335)

(336)

(337)

6.2.2.2

(338)

(339)

(340)

(341)

6.2.3

6.2.3.1

(342)

En part jimforde pd samma sitt som kommissionen transaktionen med den tidigare forlingningen av livslingden
for Doel 1, Doel 2 och Tihange 1 2015, och erinrade om att den forlingningen skedde utan statligt stod.

Nir det giller ersittningen och berdkningen av internrintan noterade en tredje part att dven om denna
avkastningsgrad ma vara typisk for kirnenergiindustrin bortser den nuvarande internrintan frdn de ménga
riskminskande delar som ingdr i den féreslagna uppgorelsen. Aven om inga konkreta indikationer gavs pé vad en
proportionell internrinta skulle vara anségs en justering nedat vara nédvindig.

Kommissionen noterar en generell enighet bland de tredje parterna om behovet av att noggrant undersoka paketet
med atgdrder for ekonomisk ersittning.

Kommentarer till avfallsavtalet

Som en allmidn kommentar erinrade en tredje part om att driften av kirnkraftverk genererar extremt langlivade och
farliga dmnen som inte férekommer naturligt ndgonstans péd jorden. Denna part havdade att den totala kostnaden
for elproduktion méste omfatta en trovirdig plan for hantering av dessa dmnen efter att de har anvints for att
producera energi.

Nir det galler hanteringen av kirnavfall hivdade samma part att djupa geologiska slutforvaringsanldggningar inte
kan utgora saker lagring under obestdmd tid, eftersom geologiska formationer som har varit stabila under linga
perioder av jordens historia kan bli instabila pé ldng sikt pa grund av klimatférindringar eller stralningen i sig sjdlv.
Forsiktighetsprincipen foreslar darfor lagring ovan jord eller pd littillgdngliga platser, och ompackning efter
50-100 ar.

Nir det géller de ekonomiska aspekterna av avfallsavtalet ansdg flera tredje parter att avtalet var alltfor positivt for
Engie, eftersom kostnaderna for hantering av kirnavfall skulle underskattas.

Kommissionen noterar att de flesta tredje parter inte tillhandaholl konkret information om vilken del av
avfallsavtalet som dr problematisk, vilka parametrar som skulle behova dndras och vad som skulle vara ett rimligt
och proportionellt virde for avfallsavtalet. Endast en part ansag att Belgien dven borde beakta kostnaderna for att
se ut en plats for deponering av kidrnavfallet, men limnade inte heller nirmare uppgifter.

Synpunkt om potentiell otillbérlig snedvridning av konkurrensen och handeln mellan medlemsstaterna

Inverkan pé fornybara energikallor och utfasningen av fossila branslen

Sex av sju tredje parter hdvdar att stod till kdrnenergi inte dr klimatvinligt, trots att den bidrar till lagre
koldioxidutslapp. Dessa tredje parter papekade att stodet till kdrnenergi bromsar utvecklingen av fornybara
energikillor och att det inte bidrar till att uppnd klimatmalen. Framfor allt framférdes foljande argument gillande
detta:

a)  En tredje part var oroad over att nivan och formen av offentliga subventioner till kirnkraftverken i Doel och
Tihange skulle kunna minska incitamenten for utbyggnad av fornybar energi och dirmed forsena
utfasningen av fossila brinslen i det europeiska energisystemet och elektrifieringen av ekonomin. En annan
tredje part pdpekade att eftersom sol- och vindkraft maste anpassas till inflexibel kirnenergiproduktion
kommer produktionen fran dessa kéllor att missgynnas. Detta sirskilt eftersom fornybara energikéllor dr
utsatta for konkurrens, medan medlemsstaterna tar pa sig kirnkraftsoperatorernas risker.

b)  Vissa tredje parter hdvdade att kdrnkraft inte kan utgora en legitim strategi for att fasa ut fossila branslen i EU:s
ekonomier eftersom kirnkraften inte dr kostnadskonkurrenskraftig, binder alltfor manga knappa resurser
(inte bara ekonomiska utan dven minskliga och materiella sddana) och systematiskt drabbas av forseningar.

¢)  Entredje part hidvdade att dven om kirnteknik kan bidra mer till utfasning av fossila brinslen 4n annan teknik
ar den overgripande miljobalansen negativ (t.ex. pd grund av bortskaffandet av kirnavfall).
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d)  En tredje part pdpekade att det statliga stod som beviljats Engie skulle kunna vara till nackdel for en mingd
mindre aktorer i det framtida decentraliserade energisystemet. Denna part uppmanade kommissionen att
overvaga investeringsklimatet for sol- och vindkraftverk i Belgien, dvs. annan mer kostnadseffektiv teknik
som kanske inte kréver statligt stod, innan betydande belopp lses i form av statligt stod till karnkraftverk.
Denna part efterlyste ocksd en bedomning av det framtida behovet av baslastel.

(343) En tredje part instimde ddremot inte i argumenten ovan och hivdade att kdrnenergi spelar en viktig roll for att
uppnd EU:s klimatmdl och forsorjningstrygghet. Denna part uppmanade kommissionen att ha i dtanke hur
komplexa karnkraftsinvesteringar dr och att ge medlemsstaterna ett visst utrymme for skonsmissig bedomning i
valet av en uppsittning lampliga stodatgirder for att stodja kirnkraftsinvesteringar.

6.2.3.2 Avsaknad av anbudsforfarande och forsiljning av karnkraftsel

(344) Entredje part beklagade att det foreslagna avtalet mellan den belgiska staten, Engie och Electrabel om forlangningen
av livslingden for Doel 4 och Tihange 3 har forhandlats fram utan att ett anbudsforfarande anordnats. Enligt denna
uppgiftslimnare skulle en kombination av en portf6lj med storskalig fornybar energi och lagring i form av batterier
ha kunnat ge en liknande elproduktionsprofil som kirnkraft.

(345) Nar det giller forsdljningen av kdrnenergi i den aktuella transaktionen uppgav en annan uppgiftslimnare att
energiforvaltningstjinster bor tillhandahallas av en oberoende part om ingen vinnande anbudsgivare anlitas genom
ett anbudsférfarande.

6.2.4 Ovriga synpunkter som togs upp av tredje parter

(346) En tredje part hivdade att anvindningen av kirnenergi for elproduktion strider mot principen att fororenaren
betalar och forsiktighetsprincipen i artikel 191 i EUF-fordraget.

(347) Flera tredje parter uttryckte oro over sidkerhetsfragor i samband med den kirntekniska verksamheten.

a)  Enpart ansdg att allvarliga olyckor vid kirnkraftverk inte kan uteslutas, vilket ocksa skulle f& konsekvenser for
andra medlemsstater.

b)  Mer allmint ansdg samma part att faran med kirnkraftverk i vipnade konflikter nyligen blivit uppenbar,
eftersom civil kdrninfrastruktur i princip inte 4r utformad for att motverka direkta och indirekta effekter av
krigshindelser. Dirfor kan kirnkraftverk bli potentiella mél, vars forstorelse skulle kunna orsaka radioaktiv
kontamination, nigot som inte bara utgdr en enorm sikerhetsrisk utan ocksd kan destabilisera ett lands
energiforsorjning.

¢)  Enannan part hivdade att en forlingning av livslingden f6r ett kirnkraftverk trots eventuella uppgraderingar
och sikerhetsforbittringar medfor okade risker for negativa effekter kopplade till kvaliteten och tillforlit-
ligheten hos komponenterna i sddana kirnreaktorer, som minskar med tiden. Enligt denna part leder
aldrandet till en tendens till funktionsstorningar hos mycket fororenade reaktorkomponenter och till ett okat
antal driftsstorningar.

d)  En part erinrade om att tillgdngen pd uran och torium fortfarande ar begransad och att EU-medlemsstaternas
beroende av import av uranmalm 4r ndra 100 %. Denna part avvisar tanken pd en "brinslecykel” med
argumentet att upparbetning av anvint kdrnbrinsle inte kan upprepas hur manga ginger som helst, och
hévdar att upparbetning medfor betydande risker for sikerhet, hilsa, milj6 och spridning.

(348) En tredje part uttryckte farhigor om genomférandet av miljokonsekvensbedomningen. Denna part framhéll
framfor allt att viktiga frigor om nodvindiga sikerhetsuppgraderingar och hantering av dldrande inte skulle ha

beaktats i det offentliga samradet. Parten uppgav att den hade limnat in en utvidgad stdndpunkt i frigan, som inte
hade beaktats.

(349) Slutligen erinrade en tredje part om att dven om ett av de argument som Belgien har lagt fram for att genomfora
projektet for langtidsdrift dr att minska sitt beroende av Ryssland for naturgas dr den europeiska karnenergi-
industrin fortfarande starkt beroende av Ryssland for sitt kdrnbrinsle, eftersom Ryssland spelar en nyckelroll i bdde
produktion och upparbetning av uran. Enligt denna uppgiftslimnare skulle det vara lttare att hitta alternativa
naturgaskdllor dn att eliminera Ryssland frdn dess nuvarande roll i EU:s kirnenergiindustri.
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7. BELGIENS SVAR PA SVARET FRAN TREDJE PARTER

Den 30 oktober 2024 6versidnde de belgiska myndigheterna sitt svar pa synpunkterna fran tredje parter.

[ allminhet vilkomnade den belgiska staten de synpunkter som framforts, men ansag att flera av de punkter som
togs upp var rent politiska, vaga eller baserade pé en felaktig forstaelse av projektet for langtidsdrift.

Dessutom forklarade Belgien att de flesta av de frigor som togs upp redan hade behandlats i dess tidigare inlagor
och i dess svar pé beslutet om att inleda forfarandet. Belgiens fraimsta argument till svar pd de problem som togs
upp av tredje parterna anges nedan. Sarskilt svaren pd de synpunkter som ér direkt relevanta for bedomningen av
statligt stod kommer att tas upp.

Nar det giller kritiken fran vissa av de tredje parterna om att andra finansieringsmekanismer eller annan
produktionsteknik borde ha dvervigts (t.ex. ett anbudsforfarande f6r elproduktionsprofilen som ar 6ppet for andra
energiproducenter, anvindning av den belgiska kapacitetsmekanismen, investeringar i storskalig fornybar energi
och batterilagring) limnade Belgien f6ljande svar:

a)  Belgien hanvisade till att de betydande investeringskostnaderna for karnkraftsprojekt och forekomsten av
ytterligare marknadsmisslyckanden jamfort med annan teknik (se skil 39) gor det omojligt att finansiera
projektet for lingtidsdrift genom den belgiska kapacitetsmekanismen. Dessutom hidvdade Belgien att en
auktionsmekanism, t.ex. auktionerna inom den belgiska kapacitetsmekanismen, inte ar ett limpligt verktyg
for att finansiera kdrnkraftsproduktion och att de tva reaktorerna darfor kraver ett sirskilt stodpaket.

b)  Belgien erinrade om att medlemsstaterna enligt artikel 194.2 i EUF-fordraget har ritt att utforma sin
energipolitik, inklusive mojligheten att inférliva kirnkraft i sin energimix, och att en kombination av olika
energiproduktionsmetoder ir avgorande for att uppritthalla ett tillforlitligt och balanserat elndt. Belgien
beslutade 2022 att den berorda kirnkraftskapaciteten bor ingd i den belgiska energimixen i ytterligare tio dr,
och detta beslut om energimixen kan inte vara beroende av resultatet av en auktion.

¢)  Dessutom betonade Belgien att endast Electrabel rimligen kan driva de tva reaktorerna som nuvarande
(majoritets)dgare till de tvd reaktorerna och den enda operatoren av kirnkraftverk i Belgien. Belgien erinrade
om att tillgéng till kdrnkraftskapacitet kraver sirskild, dven landsspecifik, know-how som inte ar tillginglig
for alla marknadsaktorer, och att en anbudsforfarande i detta fall inte skulle ha gett ndgra meningsfulla
resultat eftersom ingen annan aktor dn Electrabel kunde ha valts.

Nir det giller synpunkter frin tredje part om att dtgirdspaketet (ekonomiskt stod, avfallsavtalet) for att stodja
projektet for langtidsdrift skulle vara 6verdrivet stort, inte ligga i linje med marknadsincitament och inte vara
proportionellt, havdar Belgien att avtalen innehdller olika mekanismer som kommer att uppmuntra BE-NUC att
reagera pd marknadssignaler si mycket som méjligt, inom ramen f6r anldggningarnas tekniska begrinsningar. I
detta ingdr sarskilt foljande:

a)  Nar det giller differenskontraktet upprepade Belgien att differenskontraktet dr utformat efter de tva
reaktorernas tekniska, regleringsmaéssiga och ekonomiska begriansningar. Det har en mekanism f6r delning av
vinst och forlust med en internrdnta pd 6—8 % som uppmuntrar BE-NUC att i) optimera sin kostnadsstruktur
innan losenpriset faststills och revideras, i) maximera anlidggningarnas produktion nir hdga priser forvintas
och elsystemet &r ndra brist (t.ex. vintertid), iii) minska potentiella exceptionella vinster, iv) pdborja reglering i
hindelse av lingre perioder med negativa priser och v) sikerstilla att planerade avbrott for langsiktig drift,
underhall och branslebyte planeras till sommaren, ndr priserna tenderar att vara som lagst.

b)  Nar det giller kombinationen av flera ekonomiska deldtgirder utover differenskontraktet angav Belgien att
dessa dtgdrder begrinsas till ett nodvindigt minimum och var och en ticker specifika risker kopplade till
projektet for langtidsdrift (och dirmed kompletterar varandra). Belgien erinrade om att i) betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt ldnen for nedstingningskostnader dr nodvindiga for att
sikerstilla att BE-ENUC genererar tillrdckliga kassafloden for att betala operatoren och uppritthélla langsiktig
operativ 16nsamhet och ii) samriskforetaget, aktiedgarlinen och rorelsekapitalfaciliteten dr utformade med
identiska villkor for den belgiska staten och for Electrabel i deras egenskap av aktiedgare, och kommer att
ingds pd marknadsvillkor.
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¢)  Belgien hivdade att projektet for langtidsdrift inte strider mot principen att férorenaren betalar och forsiktig-
hetsprincipen, och erinrade om att liknande kirnkraftsprojekt i Tyskland och Forenade kungariket, bade vad
giller finansieringsmekanismer och systemet med avfallstak, redan har konstaterats respektera principen om
att fororenaren betalar och forsiktighetsprincipen och foljaktligen godkénts av kommissionen.

d)  Nar det giller avfallsavtalet hivdade Belgien att de berorda forpliktelserna for kirnavfall kommer att Gverforas
till den belgiska staten genom en engdngsbetalning pd 15 miljarder euro, ett belopp som faststilldes pd
grundval av en tillforlitlig metod och bidrag fran sakkunniga. Belgien pdpekade ocksd att det slutliga ansvaret
for siker hantering av anvint kirnbrinsle och radioaktivt kirnavfall ligger hos medlemsstaterna och ir en
grundldggande princip som faststalls i artikel 4.1 i rddets direktiv 2011/70/Euratom ('*).

(355) Nar det giller synpunkterna frdn tredje parter om hinder for utvecklingen av fornybar energi hidvdade Belgien att
efterfragan pa el kommer att fortsitta 6ka och skapa méjligheter for alla typer av elproduktion. Belgien betonade
ocksa sin avsikt att utveckla och stodja den fortsatta utvecklingen av sektorn for fornybar energi.

(356) Nar det giller kommentaren frén en tredje part om miljokonsekvensbeskrivningar uppgav Belgien att en
miljokonsekvensbeskrivning av projektet for langtidsdrift har genomforts pa initiativ av SPF Economie och att den
organiserades i full overensstimmelse med belgisk lagstiftning och Arhuskonventionen ('%). Dessutom betonade
Belgien att de belgiska myndigheterna och Engie har foljt alla regler for offentlig upphandling.

(357) Nar det giller den tredje partens farhigor om forsiljningen av el fran kdrnkraftsproduktion betonade Belgien att
sdrskilda skyddsdtgirder har inforts for att sdkerstdlla ytterligare skyddsdtgirder gillande parten i avtalet om
energiforvaltningstjinster. Belgien betonade att Engie kommer att uteslutas fran urvals- och beslutsforfarandet och
att tillrackliga atgdrder kommer att vidtas for att undvika intressekonflikter nir GEMS deltar i anbudsforfarandet
gillande avtalet om energiforvaltningstjinster.

(358) Vad giller kommentaren om det fortsatta beroendet av Ryssland uppgav Belgien att Synatoms leveransavtal som
forhandlats fram eller héller pa att férhandlas fram genom 6vervakning av Euratoms forsorjningsbyra uttryckligen
utesluter leverantorer av naturligt uran och omvandlingstjinster frdn Ryssland.

8. BEDOMNING AV ATGARDEN

8.1 Forekomst av statligt stod

(359) Enligt artikel 107.1 i EUF-fordraget dr stod som ges av en medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket
slag det dn dr, som snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss
produktion, oforenligt med den inre marknaden i den utstrickning det paverkar handeln mellan medlemsstaterna.

(360) En atgird innebir statligt stdd i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget om den uppfyller fyra
kumulativa villkor. For det forsta mdste atgirden finansieras av staten eller med hjilp av statliga medel. For det
andra mdste dtgidrden medfora en fordel for en stodmottagare. For det tredje méste dtgdrden gynna vissa foretag
eller viss ekonomisk verksamhet (dtgarden madste alltsd vara selektiv i viss man). For det fjarde maste dtgirden
kunna paverka handeln mellan medlemsstaterna och snedvrida konkurrensen pa den inre marknaden.

(') Radets direktiv 2011/70/Euratom av den 19 juli 2011 om inrittande av ett gemenskapsramverk for ansvarsfull och siker hantering av
anvant kirnbransle och radioaktivt avfall (EUT L 199, 2.8.2011, s. 48, ELL: http://data.europa.eu/eli/dir/2011/70/0j).

(%) Uneces konvention om tillging till information, allmanhetens deltagande i beslutsprocesser och tillgng till rattslig prévning i
miljofrdgor, vanligen kallad Arhuskonventionen. Arhuskonventionen ar ett multilateralt miljoavtal genom vilket medborgarnas
mojligheter att fa tillgang till miljéinformation 6kar och 4r 6ppna for insyn, och ett tillforlitligt regleringsforfarande sikerstalls.
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[avsnitt 4.1.1 i beslutet om att inleda forfarandet forklarade kommissionen att de tre komponenterna i den anmélda
atgirden planerades tillsammans och att de ar oskiljbara. Enligt punkt 81 i kommissionens tillkinnagivande om
begreppet statligt stod kan olika dtgdrder betraktas som ett "enda ingripande”. Detta kan i synnerhet vara fallet nir
pa varandra f6ljande ingripanden dr sé nira kopplade till varandra, sirskilt med avseende pé deras kronologiska
ordning, deras syfte och foretagets omstindigheter vid tidpunkten for dessa ingripanden, att de dr oskiljbara ('%).
Till exempel kan en serie statliga ingripanden som 4dger rum med avseende pa samma foretag under en relativt kort
tidsperiod, som ér kopplade till varandra eller som alla var planerade eller forutsebara vid tidpunkten for det forsta
ingripandet, bedomas som ett enda ingripande (**).

Kommissionen forklarade i skilen 204 och 208 i beslutet om att inleda forfarandet att de tre komponenterna i
dtgdrden (inklusive alla deras delkomponenter), som tillsammans syftar till att forlinga de tvd reaktorernas
livslingd, har samma mal eftersom de planerades tillsammans, faststills genom samma avtal, ndmligen
genomforandeavtalet av den 13 december 2023 (se skil 24), och samma lagstiftningsakt, nimligen Phoenix-lagen
om trygg energiforsorjning och reformen av kdrnenergisektorn (se avsnitt 3.5.2), samt beviljas av samma
beviljande myndighet, nimligen den belgiska staten. Forlingningen av de tvd kdrnreaktorernas livslingd, och
ddrmed projektet for langtidsdrift, inleddes av den belgiska regeringen, och Engies och Electrabels deltagande i
avtalet forutsatte en lamplig ersdttningsnivd, en garanti mot rittsliga dndringar gillande elproduktion fran
kirnenergikillor samt ytterligare riskminskning avseende kostnaderna for kirnavfall (se skil 23). Darfor dr var och
en av de tre komponenterna i den anmaélda atgirden, inbegripet deras delkomponenter, ndra férbundna med
varandra och det skulle ha varit oméjligt att separera dem eftersom de tillsammans utgor ett nodvandigt villkor for
Engies och Electrabels deltagande i projektet for langtidsdrift.

Mot bakgrund av ovanstdende fann kommissionen att de tre komponenterna borde granskas tillsammans, som ett
enda ingripande. De tre komponenterna dr beroende av varandra och forbattrar dmsesidigt resultatet av projektet
for langtidsdrift. Kommissionen drog ocksd den prelimindra slutsatsen, som ér tillimplig pd 4tgirdens tre
komponenter nir de granskas tillsammans, att ingripandet skulle innebdra statligt st6d eftersom det finansierades
med statliga medel som kunde tillskrivas den belgiska staten, att dtgirden skulle ge en selektiv ekonomisk fordel
och att den kan paverka handeln mellan medlemsstaterna och snedvrida konkurrensen pd den inre marknaden.

Kommissionen har under det formella granskningsforfarandets géng inte funnit ngra skil att dndra sin bedémning
i dessa avseenden. Eftersom dtgardens tre komponenter planerades tillsammans, hade samma syfte, faststilldes
genom samma avtal och lag, beviljades av samma beviljande myndighet och alla tre var nddvindiga for att
overtyga Engie och Electrabel att delta i projektet for 1angtidsdrift, anser kommissionen att de ar delar av ett enda
ingripande och bor granskas tillsammans som ett enda ingripande.

Tillskrivande och befintlighet av statliga medel

For att dtgirder ska klassificeras som stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget mdste de tilldelas
direkt eller indirekt med hjilp av statliga medel.

Som forklaras i skdl 213 i beslutet om att inleda forfarandet beslutade den belgiska staten (i samférstdnd med Engie)
vid tidpunkten for undertecknandet av genomforandeavtalet den 13 december 2023 om kombinationen av
deldtgirderna i projektet for langtidsdrift enligt beskrivningen i avsnitt 3 i detta beslut. Dessutom omfattar
projektet for langtidsdrift inrdttandet av en delvis statligt 4gd enhet (BE-NUC) och den beviljande myndigheten ar
den belgiska staten.

(") Dom av den 19 mars 2013, Bouygues och Bouygues Télécom/kommissionen m.fl., de forenade mélen C-399/10 P och C-401/10 P,
ECLLEU:C:2013:175, punkt 104; dom av den 13 september 2010, Grekland m.fl.kommissionen, de forenade mélen T-415/05,
T-416/05 och T-423/05, ECLLEU:T:2010:386, punkt 177; dom av den 15 september 1998, BP Chemicals/kommissionen, T-11/95,
ECLLEU:T:1998:199, punkterna 170 och 171.

() Dom av den 15 december 2021, Oltchim SA /kommissionen, T-565/19, ECLLEU:T:2021:904, punkterna 93-197.
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(367) Som forklaras i skdl 214 i beslutet om att inleda forfarandet bestdr projektet for langtidsdrift av ett antal deldtgarder
som innebir en overforing av statliga medel till formén for BE-NUC, det nya samriskforetaget som dgs av den
belgiska staten och Electrabel. Ett statligt understott differenskontrakt, som ger samriskforetaget mojlighet att
erhdlla kompletterande ersittning om marknadspriserna skulle leda till uteblivna driftsintikter, innebar sarskilt att
staten exponeras for en dverforing av statliga medel till formén for samriskforetaget.

(368) Pa grundval av de skil som anges ovan drar kommissionen slutsatsen att dtgirden beviljas med hjilp av statliga
medel och kan tillskrivas staten i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

8.1.2 Selektiv ekonomisk fordel

(369) En dtgird anses vara selektiv nir endast vissa foretag eller viss produktion gynnas. Kommissionen upprepar att den
aktuella atgirden, inbegripet dess olika delkomponenter som bedoms tillsammans och separat, ger en selektiv fordel
i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-f6rdraget.

(370) Som forklaras i skdl 217 i beslutet om att inleda forfarandet dr projektet for langtidsdrift, inbegripet de tre
komponenterna i den anmalda atgarden, inriktat pa att forlinga tva kdrnreaktorers livslingd i syfte att erbjuda el pd
energimarknaden och dirigenom bidra till forsorjningstryggheten. Atgirden kommer att ge de frimsta
stodmottagarna, Electrabel och Luminus, samt BE-NUC, en sirskild fordel i) som inte gors tillginglig for andra
energioperatorer i liknande rdttsliga och faktiska situationer, med beaktande av dtgirdens mal och effekter
(tillhandahélla finansiering och stabila intikter for att forlinga tvéd kdrnreaktorers livslingd och garantera en trygg
elforsorjning i Belgien) och ii) som de inte skulle ha erhllit under normala marknadsforhéllanden och utan en
sdrskild overenskommelse om atgirdens olika komponenter. Denna fordel ar selektiv eftersom den gynnar dgarna
och operatoren av de tvé reaktorerna, som befinner sig i en faktiskt och rattslig situation som ér jamforbar med
andra leverantorer av produktionskapacitet som inte har mojlighet att driva kdrnkraftverk i Belgien, men som
ocksd kan bidra till forsorjningstryggheten (t.ex. gasanlidggningar, aktorer pa efterfrageflexibilitetsomradet och
lagringsleverantorer).

(371) Som forklaras i skdl 218 i beslutet om att inleda forfarandet ger dessutom ménga av de enskilda deldtgirder som
ingdr i projektet for langtidsdrift en selektiv ekonomisk fordel for Electrabel ochfeller Luminus (och, i
forekommande fall, for de bidragande foretagen). I ersittningsavtalet i komponent 1 ingér t.ex. ett dubbelriktat
differenskontrakt som faststiller ett fast intdktsflode for produktion av el frin kdrnenergikillor och darigenom
skyddar anldggningarnas dgare frdn marknadsrisker. Den belgiska staten tillhandahéller ocksa ett aktiedgarlan, 1an
for nedstingningskostnader och en betalning av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning for att ticka
uppstartkostnaderna for de tva reaktorerna och deras eventuella bristande lonsamhet. Dessa ldn och avtal 4r inte
tillgangliga for andra konkurrenter och ger dirmed Electrabel, som en del av BE-NUC, och Luminus en selektiv
ekonomisk fordel. Komponent 3 ger Engie och Luminus ett kostnadstickningsskydd i fall av lag- eller
policydndringar, vilket minskar investeringsrisken och 6verfor den till staten, och ger en ekonomisk fordel som inte
kunde ha erhallits under normala marknadsforhallanden och som inte 4r tillginglig for andra marknadsaktorer.

(372) Belgien uppger att upphandlingsforfarandet for avtalet om energiforvaltningstjanster kommer att genomforas i
enlighet med den belgiska lagen om offentlig upphandling av den 17 juni 2016 och det kungliga dekretet av den
18 juni 2017 om offentlig upphandling f6r allminnyttiga tjdnster. Parten i avtalet om energiforvaltningstjanster
kommer att viljas genom ett Oppet, transparent, icke-diskriminerande och villkorslost anbudsforfarande. Det
konkurrensutsatta upphandlingsforfarandet for avtalet om energiforvaltningstjanster, som anvander och f6ljer de
forfaranden som foreskrivs i direktiven om offentlig upphandling, sikerstiller att transaktionen — i detta fall kopet
av energiforvaltningstjanster — ar forenlig med marknadsvillkoren och utesluter att fordelar beviljas energifor-
valtaren. Projektet for ldngtidsdrift ger dirfor inte partnern i avtalet om energiforvaltningstjnster nigon selektiv
fordel.

(373) P4 grundval av de skdl som anges ovan drar kommissionen slutsatsen att projektet for langtidsdrift ger
stodmottagarna en selektiv ekonomisk fordel.
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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)

Hotet om otillborlig snedvridning av konkurrensen och inverkan pd handeln

Som kommissionen pédpekade i skdl 221 i beslutet om att inleda forfarandet har elmarknaden avreglerats och
elproducenterna bedriver handel mellan medlemsstaterna, sd en fordel som beviljas till producenterna av el fran
kdrnkraft riskerar att snedvrida konkurrensen och paverka handeln mellan medlemsstaterna. El frin
kirnenergikillor siljs i allminhet pa den inre marknaden for el, dir denna konkurrerar med alla killor till el, daven i
andra medlemsstater. Dessutom 4r den belgiska elmarknaden mycket sammanlinkad i den centrala kapacitetsbe-
rakningsregionen.

Kommissionen upprepar darfor sin stdndpunkt att den fordel som beviljas stddmottagarna genom projektet for
langtidsdrift hotar att snedvrida konkurrensen och paverka handeln mellan medlemsstaterna.

Slutsats om forekomsten av stid

Kommissionen drar slutsatsen att komponent 1, komponent 2 och komponent 3 i den anmilda atgirden
(tillsammans projektet for 1angtidsdrift), i egenskap av olika tgdrder som tillhor ett enda statligt ingripande, utgor
statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-férdraget.

Stodets laglighet

Som kommissionen papekade i skil 224 i beslutet om att inleda forfarandet anmaldes dtgirden till kommissionen
den 21 juni 2024 och har hittills inte genomforts. Belgien har bekriftat att inga faktiska arbeten, utover de
forberedande arbeten som ingdr i utvecklingsverksamheten inom ramen for det gemensamma utvecklingsavtalet+
+, kommer att utforas innan transaktionen avslutas. Avslutandet av transaktionen och genomforandet av atgirden
forutsitter att kommissionen godkinner atgirden, eftersom godkinnande av statligt stod ar en forutsittning for
tillimpning av genomforandeavtalet.

De belgiska myndigheterna har darfor uppfyllt kraven pd anmalan och genomforandeférbud enligt artikel 108.3 i
EUF-fordraget.

Atgirdens forenlighet med den inre marknaden

Eftersom dtgarden har konstaterats utgora statligt stod har kommissionen vidare undersokt huruvida den kan anses
vara forenlig med den inre marknaden.

Rittslig grund for bedomning av stod

Kommissionen har gjort en beddmning av den anmalda dtgirden pd grundval av artikel 107.3 ¢ i EUF-férdraget,
enligt vilken kommissionen far forklara som forenligt med den inre marknaden "stod for att underldtta utveckling
av vissa ndringsverksamheter eller vissa regioner, nir det inte paverkar handeln i negativ riktning i en omfattning
som strider mot det gemensamma intresset”.

Positivt villkor: utveckling av en naringsverksamhet

Bidrag till utvecklingen av en ndringsverksamhet

Enligt artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget fir kommissionen forklara som forenligt med lagstiftningen "stod for att
underlidtta utveckling av vissa naringsverksamheter eller vissa regioner, ndr det inte paverkar handeln i negativ
riktning 1 en omfattning som strider mot det gemensamma intresset”. For att stodet ska vara forenligt med
lagstiftningen enligt denna bestimmelse i fordraget mdste det sdledes bidra till utvecklingen av viss
ndringsverksamhet ('%).

Statliga ingripanden kan vara nodvindiga for att underlitta eller stimulera utvecklingen av vissa ndringsverk-
samheter som utan stod inte skulle utvecklas alls eller inte skulle utvecklas i samma takt eller under samma
omstindigheter.

(*) Dom av den 22 september 2022, Osterrike/kommissionen, C-594/18 P, ECL:EU:C:2020:742, punkterna 20 och 24.
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(383) Belgien hdvdar att alla tre komponenter i atgirden minskar de huvudsakliga riskfaktorer som uppstdr vid
investeringar i kdrnkraftstillgdngar. Som forklaras i avsnitt 3.1 i detta beslut och i avsnitt 2.3 i beslutet om att
inleda forfarandet dr syftet med den anmilda dtgirden att mojliggora investeringar i tva befintliga kirnreaktorer for
att sikerstdlla driften under en forldngning av livslingden med tio ar (sdrskilt genom dtgirdens komponent 1, se
avsnitt 3.3.1) och dirigenom bidra till f6rsorjningstryggheten i Belgien samt sikerstilla finansieringen av kirnavfall
och anvint kirnbrinsle pd lang sikt (sdrskilt genom atgirdens komponent 2, se avsnitt 3.3.2). Belgien uppger
dessutom att det rattsliga skyddet (via dtgdrdens komponent 3, se avsnitt 3.3.3) krévs for att fora projektet for
langtidsdrift framat genom att minska vissa risker som anses ligga utanfor investerarens kontroll.

(384) Kommissionen pdminner om att domstolen erkdnde utvecklingen av ny kirnkraftskapacitet som en
ndringsverksamhet i den mening som avses i artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget (**) och har faststallt att artikel 107 i
EUF-fordraget kan tillimpas pd investeringar i kirnkraftsproduktion (**'). Eftersom projektet for langtidsdrift bidrar
till utvecklingen av elproduktion fran kidrnenergi i Belgien bidrar det till utvecklingen av en niringsverksamhet i
Belgien.

(385) Kommissionen anser darfor att dtgirden underldttar utvecklingen av viss ndringsverksamhet i enlighet med
artikel 107.3 c i EUF-fordraget.

8.3.2.2 Stimulanseffekt

(386) Statligt stod kan endast anses underldtta en niringsverksamhet om det har en stimulanseffekt. En stimulanseffekt
uppstar nér stodet uppmuntrar stodmottagaren att dndra sitt beteende for att utveckla den néringsverksamhet som
efterstravas genom stodet och om denna beteendeférindring inte annars skulle intrdda utan stodet.

(387) Som forklarats i skdlen 5 och 6 i beslutet om att inleda forfarandet och i skilen 19 och 23 i detta beslut har Belgien
klargjort att Engie i avsaknad av stdd inte skulle ha de incitament som kravs for att fortsitta investera i utvecklingen
av kapacitet for kirnkraftsgenererad el, sarskilt eftersom Belgien fore den belgiska regeringens beslut om projektet
for langtidsdrift i mars 2022 planerade att fasa ut kirnenergi helt (se avsnitt 2.2). Dessutom férklarade Belgien att
det finns betydande marknadsmisslyckanden nir det giller investeringar i resurser for energiproduktion i
allminhet, och for karnkraftsproduktion i synnerhet (se avsnitt 3.1). Investeringar i kdrnenergi utan statligt stod
kommer sannolikt inte att vara lonsamma pé grund av den osikra utvecklingen pd elmarknaden, sirskilt nir det
giller en forldngning av livslingden som dr begrinsad till en period pa tio ar.

(388) Som forklaras i skl 19 i detta beslut och i skil 5 i beslutet om att inleda forfarandet hade Engie redan meddelat sina
planer pd att limna kdrnkraftssektorn i Belgien och anpassat sin kommunikation och strategi darefter. Som svar pa
det offentliga samrddet i samband med beslutet om att inleda forfarandet bekriftade Engie att det inte rdder ndgot
tvivel om att Electrabel inte skulle ha fortsatt driften av de tva reaktorerna utan projektet for langtidsdrift, inklusive
de tre komponenterna (se avsnitt 5.1.2).

(389) Belgien anger ocksé att den utvecklingsverksamhet som genomfors till f6ljd av slutférandet av utvecklingsavtalet++
innan transaktionen avslutas endast dr forberedande arbeten och genomforbarhetsstudier, och att inga faktiska
arbeten kommer att utforas innan transaktionen formellt avslutas (se avsnitt 3.3.1.1).

(390) Kommissionen anser att tgirdens alla komponenter har samma specifika mal och att alla dr nédvindiga for att
projektet for langtidsdrift ska gé vidare.

a)  De finansiella stodmekanismerna inom ramen for komponent 1 i den anmalda tgérden dr nodvindiga for att
minska risken for projektet for langtidsdrift och for att ticka dess investeringskostnader, inklusive en rimlig
vinst, sérskilt eftersom kirnkraftsoperatoren (enligt den nuvarande rittsliga grunden) dterigen maste upphéra
med sin kidrnenergiverksamhet efter den tiodriga forlingningen av livslingden, ndgot som skapar en dnnu
storre osdkerhet ndr det giller intakterna frdn kdrnenergiproduktion.

(%) Ibid, punkt 63,
(" Ibid., punkt 32.
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b)  Avfallsavtalet inom ramen for komponent 2 i stodatgarden och avtalet om rittsligt skydd i hindelse av
lagstiftningsindringar gillande karnkraftsproduktion (komponent 3) var ocksd ndgot som Engie och
Electrabel krivde for att overvdga deltagande i projektet for langtidsdrift och ateruppta sin kdrnkrafts-
verksamhet i Belgien.

(391) Mot bakgrund av ovanstdende anser kommissionen att dtgirden har en stimulanseffekt eftersom den foranleder
stodmottagarna att bedriva en niringsverksamhet som de inte skulle bedriva utan dtgiarden.

8.3.2.3 Forenlighet med relevanta bestimmelser i unionsritten

(392) Sasom forklaras i beslutet om att inleda forfarandet ansig domstolen i malet Hinkley Point C (**) att "statligt stod
som strider mot unionsbestimmelser eller allmdnna principer i unionsratten inte kan forklaras vara forenligt med
den inre marknaden”. Nir det géller kirnenergi i sig klargjorde domstolen att for den sektor "som omfattas av
Euratomfordraget, kan ett statligt stod till formén for niringsverksamhet inom denna sektor, som vid en prévning
visar sig dsidosdtta unionsregler om miljoskydd, inte forklaras vara forenligt med den inre marknaden enligt den
bestimmelsen”.

(393) Dessutom betonade domstolen att sekundirlagstiftning, sdsom direktiv 2011/92/EU enligt vilket vissa projekt dr
foremal for en miljokonsekvensbedomning, giller for kdrnkraftverk och andra kirnreaktorer.

(394) Domstolen klargjorde ocksa att investeringar i kdrnenergi inte hindras av artikel 194 i EUF-fordraget om unionens
energipolitik ("*%). Eftersom det enligt EUF-fordraget stir medlemsstaterna fritt att vélja att inkludera kdrnenergi i
sin energimix, dr det enligt rittspraxis (***) uppenbart att malen och principerna i EU:s miljolagstiftning och de mal
som efterstravas genom Euratomférdraget inte stdr i konflikt med varandra, sd att principen om miljoskydd,
forsiktighetsprincipen, principen att fororenaren betalar och héllbarhetsprincipen under alla omstindigheter inte
kan anses utesluta att statligt stod beviljas for uppforande eller drift av ett kidrnkraftverk.

(395) Det faktum att dtgarden avser kdrnenergi gor den séledes inte oférenlig med den inre marknaden. Belgien har valt
kdrnenergi for att hantera problem med forsorjningstryggheten och bidra till utfasningen av fossila branslen i sin
energimix (se avsnitten 2.3 och 2.4).

(396) Som nimns i skdl 240 i beslutet om att inleda forfarandet och skdl 222 i detta beslut forklarade Belgien att
utvecklingen av projektet for ldngtidsdrift foregicks av en omfattande och 6ppen miljokonsekvensbedom-
ningsprocess som genomfordes i enlighet med kraven i EU:s sekundarlagstiftning ('**). Som svar pa en kommentar
fran en tredje part angdende detta (se skil 348) upprepade Belgien att en miljokonsekvensbedomning av projektet
for langtidsdrift har genomforts pd initiativ av Belgiens SPF Economie och att den organiserades i full
overensstimmelse med belgisk lagstiftning och Arhuskonventionen (se skil 356). Kommissionen har dirfor inga
indikationer pa att projektet f6r langtidsdrift bryter mot nigra bestimmelser i EU:s miljolagstiftning.

(397) Projektet for langtidsdrift meddelades kommissionen och de belgiska myndigheterna anmilde det i enlighet med
artikel 41 i Euratomfordraget.

(398) Det ar inte uteslutet att Electrabel kommer att behova utféra byggnadsarbeten for att anpassa de tvé reaktorerna till
de krav som sikerhetsmyndigheten stiller. Det foljer av rdttspraxis att "nir kommissionen tillimpar forfarandet pa
omradet for statligt stod, dr den enligt fordragets allmdnna systematik skyldig att respektera sambandet mellan de

() Dom av den 22 september 2022, Osterrike/kommissionen, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punkterna 44 och 45.

(**) Dom av den 22 september 2022, Osterrike/kommissionen, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punkterna 48 och 49.

(%) Ibid., punkt 49.

("**) Europaparlamentets och radets direktiv 2011/92/EU av den 13 december 2011 om bedomning av inverkan pd miljon av vissa
offentliga och privata projekt (EUT L 26, 28.1.2012, s. 1, ELL: http:|/data.europa.eu/eli/dir/2011/92/0j).
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bestimmelser som reglerar statligt stod och andra sirskilda bestimmelser dn de som avser statligt stdd, och séledes
bedoma det aktuella stodets forenlighet med dessa sirskilda bestimmelser. En sddan skyldighet aligger dock
kommissionen enbart i friga om villkor for ett stdd som &r sd oupplosligen forbundna med stodets mal att det inte
ir mojligt att bedéma dem separat [...]. [...] Om det aktuella villkoret kan avskiljas fran stodets mal, ar
kommissionen diremot inte skyldig att bedoma dess forenlighet med andra bestimmelser 4n de som avser statligt
stod inom ramen for det forfarande som foreskrivs i artikel 108 FEUF” (**%). I sin dom om statligt stod till
kidrnkraftverket Paks IT bekriftade tribunalen att kommissionen inte ar skyldig att kontrollera att ndgon aspekt av
en stodatgdrd eller ndgot inslag av stod — i avsaknad av ett oupplosligt samband — ar forenlig med unionsritten (*¥).
I respektive mal konstaterade tribunalen vidare att "genomforandet av ett forfarande for offentlig upphandling och
ett eventuellt anlitande av ett annat foretag for uppforande av reaktorerna [inte] dndrar [...] syftet med stodet [...]
och inte heller vem som ar stodmottagare [...]" (**%).

(399) Som ndmns i skdl 243 i beslutet om att inleda forfarandet anser kommissionen att bedémningen av den anmalda
dtgardens forenlighet skulle kunna paverkas av en eventuell 6vertridelse av direktiv 2014/25/EU om den medf6rde
ytterligare otillborlig snedvridning av konkurrensen och handeln pé elmarknaden (marknad dir stodmottagarna ar
verksamma). Kommissionen noterar att direktiv 2014/25/EU ir relevant for den direkta tilldelningen av
(potentiella) byggnadsarbeten vid de tvé reaktorerna till specifika foretag.

(400) I detta drende, dven om alla eller delar av de (potentiella) byggnadsarbetena kopplade till projektet for langtidsdrift
som skulle kunna omfattas av férordningen om offentlig upphandling skulle laggas ut pa entreprenad av Electrabel
anser kommissionen att det inte finns nigot "oupplsligt samband” mellan stodet och aspekterna rorande offentlig
upphandling, eftersom det 4r mojligt att beddma dem separat. Den anmilda dtgdrden stoder forlingningen av de
tvd kidrnreaktorernas livslingd oberoende av hur en eller flera framtida underleverantorer viljs. Genomforandet av
den anmilda stodatgirden beror inte heller pd den exakta tillimpningen av reglerna for offentlig upphandling.
Driften av de tvé reaktorerna och villkoren for saluforing av elen kan sdledes sirskiljas fran de aspekter av offentlig
upphandling som ror renoveringen av kirnreaktorerna. Det dr didrfor mojligt for kommissionen att bedoma
atgirden utan att utvirdera aspekterna av den offentliga upphandling som ror renoveringsarbetet, eftersom dessa
aspekter inte ar oupplosligt forbundna med vare sig den ekonomiska verksamhet som frimjas av stodet eller dess
villkor.

(401) Nar det giller avtalet om energiforvaltningstjanster anger Belgien att ett offentligt anbudsforfarande pagar for att
vilja ut en partner i detta avtal och att anbudsforfarandet foljer reglerna i belgisk lagstiftning om offentlig
upphandling (se avsnitt 3.3.1.5.1). Den belgiska regeringen fungerar som upphandlande enhet i BE-NUC:s namn
och for dess rikning (eftersom BE-NUC &dnnu inte ar fullt operativt), men BE-NUC sjilvt kommer att ingd avtalet
om energiforvaltningstjanster. Med tanke pd BE-NUC:s verksamhet beslutade man att tillimpa reglerna for
allminnyttiga tjanster. Den upphandlande enheten kommer att vélja ut behoriga parter och uppmana dem att
limna in ett anbud pd grundval av det utkast till avtal om energiforvaltningstjinster som foreslds av den
upphandlande enheten, och efterfoljande férhandlingar och erbjudanden kan f6lja. Kommissionen kan dirfor dra
slutsatsen att anbudsforfarandet for avtalet om energifrvaltningstjanster foljer Belgiens och EU:s relevanta regler
for offentlig upphandling.

(402) Belgien bekriftade att de belgiska myndigheterna och Engie har foljt reglerna for offentlig upphandling avseende
anbudsforfarandet for avtalet om energiforvaltningstjdnster (se skl 143) och reglerna for offentlig upphandling i
allmdnhet (se skil 356). Av de skil som anges i skilen 398-401 har kommissionen inga indikationer pa att
projektet for langtidsdrift bryter mot nigra bestimmelser i lagstiftningen om offentlig upphandling.

(%) Se domen av den 3 december 2014, Castelnou Energfa, T-57/11, ECLLEU:T:2014:1021, punkterna 181-184. Dom av den
30 november 2022, Osterrike/kommissionen, T-101/18, ECLLEU:T:2022:728, punkt 30.

(*)Dom av den 30 november 2022, Osterrike/kommissionen, T-101/18, ECLLEU:T:2022:728, punkt 32.

(%) Dom av den 30 november 2022, Osterrike/kommissionen, T-101/18, ECLI:EU:T:2022:728, punkt 37. Resonemanget om behovet av
ett "oupplosligt samband” for att kommissionen ska bedéma forenligheten med EU-ritten for vissa stodformer har godkants av
domstolen i mélet Braesch. Se domen av den 31 januari 2023, kommissionen/Braesch m.fl., C-284/21 P, ECLLEU:C:2023:58,
punkterna 96-99.
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(403)

(404)

(405)

Som ndmns i skdl 245 i beslutet om att inleda forfarandet och avsnitt 3.3.2.1 i detta beslut dr avtalet om Gverforing
av forpliktelser for kdrnavfall och anvint kidrnbransle forenligt med bestimmelserna i direktiv 2011/70/Euratom.
Enligt Euratomfordraget och den relevanta sekundirlagstiftningen dr det operatorer av kirntekniska anliggningar
som har det primira ansvaret for att sikerstilla ansvarsfull och siker hantering av anvint kirnbrinsle och
radioaktivt avfall samt finansieringen av detta i enlighet med principen i artikel 4.3 i direktiv 2011/70/Euratom.
Staten har dock det yttersta ansvaret for ansvarsfull och siker hantering av radioaktivt avfall och anvint
kirnbrinsle, och for att se till att det finns tillrickliga ekonomiska resurser for sddan hantering. De belgiska
myndigheterna har visat att dtgirden syftar till att sakerstilla finansieringen av hanteringen av anvint kirnbransle
och kirnavfall som en forutsittning for en ansvarsfull och saker hantering av dessa material. Kommissionen har
dirfor inga indikationer pd att den del av projektet for langtidsdrift som ror avfallsavtalet strider mot
bestimmelserna i direktiv 2011/70/Euratom.

Eftersom projektet for langtidsdrift far stod i form av ett dubbelriktat differenskontrakt anser kommissionen att
principerna i artikel 19d.2 i forordning (EU) 2019/943 ('), i dess lydelse enligt forordning (EU) 2024/1747
(elforordningen) géller for alla dubbelriktade differenskontrakt fran och med denna forordnings ikrafttradande den
16 juli 2024. Detta inbegriper fall dir en medlemsstat, utan att ha skyldighet att gora detta enligt elférordningen,
beslutar att infora ett dubbelriktat differenskontrakt for investeringar som syftar till att forlanga livslingden for
befintliga anldggningar, som i fallet med projektet for langtidsdrift. I detta sammanhang har de belgiska
myndigheterna dndrat differenskontraktets utformning ndgot for att forbidttra regleringsbesluten genom att
overfora beslutsbefogenheten for ekonomiska regleringar till partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster, vilket
forklaras i avsnitt 3.3.1.5.2. Dessutom forstirkte Belgien mekanismen for delning av vinst och forlust (den
uppdaterade justeringen av marknadsprisrisken) for att ndrmare anpassa det ekonomiska stodet till forandringar i
marknadspriserna (se skil 107). Kommissionen medger att anliggningarna ar relativt stora jimfért med
likviditeten pd intradags- och balansmarknaden i Belgien, att anldggningarna i frdga drivs med éldre kidrnteknik
med begrinsad flexibilitet, att anldggningarna omfattas av sirskilt hoga sikerhetskrav och att férlingningen och
inforandet av ekonomiska regleringar Okar risken for nedstingningar (se avsnitt 2.1). Samtidigt konstaterar
kommissionen att dven om Belgiens intradags- och balansmarknader i allt hogre grad integreras med angrinsande
marknader ar de fortfarande relativt sméd jamfort med de tvd anldggningarnas storlek. Mot denna bakgrund
erkinner kommissionen att de belgiska myndigheterna har gjort vissa dndringar i utformningen av
differenskontraktet for att anpassa det till mélen i artikel 19d.2 i elforordningen genom att se till att de tvad
reaktorerna kommer att regleras som reaktion pd marknadssignaler, sirskilt genom att sd ldngt det dr tekniskt
mojligt sikerstilla en effektiv tidsplan for produktion och underhall.

Som ndmns i skil 247 i beslutet om att inleda forfarandet och skal 110 i detta beslut uppger Belgien att eventuella
inkomster frdn det dubbelriktade differenskontraktet kommer att ledas in i den allminna statsbudgeten (och
omlfattas av separat redovisning) och frimst anvindas for att finansiera betalningarna till motparten i ersittning-
savtalet enligt differenskontraktet for de tvd reaktorerna. Om intdkterna fran differenskontraktet Gverstiger de
belopp som krévs for att finansiera differenskontraktets kostnad for de tva reaktorerna skulle de kunna anvindas
for att finansiera kostnaden for ett annat differenskontrakt. Belgien gor dtagandet att om eventuella kvarvarande
intdkter frdn differenskontraktet fordelas till foretag kommer en sddan tilldelning att goéras i enlighet med
artikel 19d.2 d och 19d.2 e i elférordningen. Belgien kommer att informera kommissionen i forvig om intdkter
fran differenskontraktet fordelas till foretag och, vid behov, anmila en sddan atgird (se skl 110). Genom detta
dtagande anser kommissionen att Belgien har lamnat tillrickliga garantier for att principerna i artikel 19d.2 d
och 19d.2 e i elforordningen f6ljs. Belgien bekriftade ocksd att differenskontraktets utformning innehaller
sanktionsklausuler vid omotiverad ensidig fortida uppsdgning av avtalet, i enlighet med artikel 19d.2 f i
elférordningen (se skal 110).

(%) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2019/943 av den 5 juni 2019 om den inre marknaden for el (EUT L 158, 14.6.2019,
s. 54, ELL: http://data.europa.cu/elijreg/2019/9430j), i dess lydelse enligt Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2024/1747
av den 13 juni 2024 om &ndring av forordningarna (EU) 2019/942 och (EU) 2019/943 vad giller forbattring av utformningen av
unionens elmarknad (EUT L, 2024/1747, 26.6.2024, ELL http://data.europa.cu/eli/reg/2024/1747 |oj).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj
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(406) Som dven nimns i skdl 248 i beslutet om att inleda forfarandet, nir det giller samriskforetagets forenlighet med
radets forordning (EG) nr 139/2004 (**), framgér det av synpunkterna fran den belgiska staten och Engie att det
planerade samriskforetaget inte kan anses vara fullt fungerande i den mening som avses i artikel 3 i den
forordningen. Ddrmed dr &tgirden inte anmilningspliktig till Europeiska kommissionen nir det giller dess
efterlevnad av den f6rordningen.

(407) Som anges i skil 249 i beslutet om att inleda forfarandet och avsnitt 3.6 i detta beslut vad giller finansiering av
atgirden forklarade de belgiska myndigheterna att kostnaderna for projektet for langtidsdrift vid behov ticks av
statsbudgeten. Projektets behéllning skulle ocksé ledas in i statsbudgeten. Inga medel 4r 6ronmirkta for atgérden
och dtgirden strider ddrfor inte mot artikel 30 eller artikel 110 i EUF-fordraget.

(408) Av de skil som anges ovan drar kommissionen slutsatsen att den foreslagna atgarden i sig inte strider mot ndgra
relevanta bestimmelser i EU-lagstiftningen.

8.3.2.4 Slutsats

(409) Mot bakgrund av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen att projektet for ldngtidsdrift uppfyller det forsta
(positiva) villkoret i bedomningen av férenligheten (dvs. att stodet underldttar utvecklingen av en
ndringsverksamhet).

8.3.3 Negativt villkor: stidet fir inte pdverka handeln pd ett otillborligt sitt i en omfattning som strider mot det
gemensamma intresset

8.3.3.1 Faststillande av den marknad som péverkas av stodet

(410) Som pdpekas i beslutet om att inleda forfarandet inrdttades projektet for langtidsdrift for att bidra till en trygg
elforsorjning pd den belgiska marknaden, samtidigt som det minskar Belgiens beroende av fossila brinslen (vilket
dven bidrar till minskade koldioxidutsldpp i Belgiens energisystem). Det har dven faststillts att den belgiska
marknaden &r vil sammanldnkad i den centrala kapacitetsberdkningsregionen (se skil 374).

(411) Mot bakgrund av ovanstdende ir de relevanta marknaderna for bedomning av dtgirderna i friga elmarknaderna i
Belgien och elmarknaden i den centrala kapacitetsberdkningsregionen.

8.3.3.2 Faststdllande av stodétgdrdens positiva effekter

(412) Som ndmns i skdl 254 i beslutet om att inleda forfarandet och tabell 2 i detta beslut forvintas forlingningen av
livslingden for de tvé kirnkraftsreaktorerna motsvara 12-16 % av elproduktionen i Belgien, vilket gor det mojligt
att fortsitta med kirnkraftsbaserad elproduktion och uppritthdlla den nodvindiga produktionen pa
forsorjningssidan i linje med den specifika energimix som Belgien har valt. Tillsammans med den kapacitet som
upphandlas genom kapacitetsmekanismen madste de tvd yngsta kdrnreaktorerna hillas kvar pd marknaden i
ytterligare tio ar for att mota den stindigt 6kande efterfrigan pa el i Belgien, vilket framgdr av den senaste
bedomningen av resurstillricklighet som gjorts av Belgiens systemansvariga for overforingssystemet (se avsnitt
2.4). Projektet for langtidsdrift har darfor positiva effekter pd marknaden eftersom det kommer att bidra till att 16sa
problemen med resurstillricklighet och bidra till f6rsorjningstryggheten i Belgien.

(413) Dessutom ger investeringar i kdrnenergi pélitliga, koldioxidsndla produktionstillgdngar. Genom att sdkerstilla en
siker forsorjning nir man fasar ut de mest fororenande branslena och minskar beroendet av naturgas bidrar
kdrnkraftsproduktionen, som har ldga koldioxidutsldpp per producerad MWh, (tillsammans med utvecklingen av
fornybara energikallor) till uppndendet av de nationella och europeiska mélen for minskade koldioxidutslapp.

(414) Projektet for langtidsdrift kommer ocksa att direkt stodja mélen for REPowerEU eftersom det kommer att minska
beroendet av importerade fossila branslen (srskilt gas) som ar utsatta for prisfluktuationer och geopolitiska risker,
vilket dirmed stirker energitryggheten (se skal 21).

("% Radets forordning (EG) nr 139/2004 av den 20 januari 2004 om kontroll av foretagskoncentrationer (EUT L 24, 29.1.2004, s. 1, ELL:
http://data.europa.eu/eli/reg/2004/139/0j).
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(415) Mot bakgrund av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen att projektet for langtidsdrift har positiva effekter pa
marknaden eftersom det kommer att 6ka forsorjningstryggheten och bidra till utfasningen av fossila brinslen i
Belgiens energimix. Eftersom den centrala kapacitetsberdkningsregionen ar vil sammanlidnkad skulle dessa positiva
effekter sannolikt gynna de angransande medlemsstater som importerar el frdn Belgien.

8.3.3.3 Behovet av statligt ingripande

(416) For att avgora om en stodatgard dr nodvindig maste kommissionen bedéma om dtgirden ér inriktad pd en situation
dir atgdrden skulle kunna leda till en vasentlig forbattring som marknaden inte ensam kan dstadkomma. Stod som
forbattrar det stodmottagande foretagets ekonomiska situation men som inte dr nodvindigt for att uppnd det
avsedda malet kan inte anses vara forenligt med den inre marknaden.

(417) 1 det aktuella fallet vill Belgien forlinga livslingden for sina tvd yngsta kdrnreaktorer for att hantera
forsorjningsproblem, samtidigt som man minskar forbrukningen av fossila brinslen och dirigenom bidrar till
minskade koldioxidutslipp. Kommissionen maéste bedoma om statligt stod for att hélla kvar kidrnenergin pé
marknaden dr nodvindigt for att uppna dessa mal.

(418) 1 avsnitt 2.3.2 i beslutet om att inleda forfarandet och avsnitt 3.1 i detta beslut forklarade kommissionen att
forekomsten av marknadsmisslyckanden ar en relevant faktor for bedémningen av stodets nodvandighet, och
erkinde vissa marknadsmisslyckanden som kraver statligt ingripande nir det giller kirnkraftsutveckling (**'). Nar
det giller investeringar i kdrnenergi i synnerhet uppstdr marknadsmisslyckandet frimst pd grund av ett antal
sdrskilda risker som ar svéra for affirsmissiga investerare (**?) att hantera, t.ex. f6ljande:

a)  Kirnteknikens komplexitet, som leder till exponering for tekniska risker och projektledningsrisker, liksom
marknads- och investeringsrisker (pd grund av investeringarnas kapitalintensitet och volatiliteten pd
energimarknaderna), som hanteras av dtgirdens komponent 1.

b)  De langsiktiga riskerna i samband med hantering av kirnavfall samt nedliggning och nedmontering av
kirnkraftverk, som hanteras av dtgirdens komponent 2.

¢)  Exponering for risker kopplade till regleringsmissiga och politiska beslut, som hanteras av dtgirdens
komponent 3.

(419) Enligt Belgien hanterar var och en av de tre komponenterna i projektet for lingtidsdrift en av de risker och
marknadsmisslyckanden som ndmns i skil 418.

(420) Belgien hiavdar ocksd att den belgiska kapacitetsmekanismen inte dr en lamplig finansieringsmekanism for
kirnenergikapacitet i Belgien, sirskilt med tanke pd den korta tidsramen for beslutet om forlingning av
livslingden, de ytterligare osikerheter och marknadsmisslyckanden som finns i samband med investeringar i
kdrnenergi jamfort med annan teknik, kapacitetsmekanismens sirskilda egenskaper med érliga auktioner med
osikert resultat, samt en tidsram som ér oforenlig med tidsramen for projektet for ldngtidsdrift (se avsnitt 3.3.4
och skil 353). Dessutom uppger Belgien att den anmalda dtgarden, inklusive paketet med deldtgarder, krivdes for
att overtyga Engie om att inleda forhandlingar om forlingningen av de tva reaktorernas livslingd, eftersom Engie
redan hade fattat beslut om att upphora med all kirnenergiverksamhet i Belgien (se skil 19).

(*1) Kommissionens beslut (EU) 2015/658 av den 8 oktober 2014 om den stodatgard SA.34947 (2013/C) (f.d. 2013/N) som Forenade
kungariket planerar att genomfora till forman for Hinkley Point C Nuclear Power Station (EUT L 109, 28.4.2015, s. 44), skdl 382-385.

(1) Se t.ex. kommissionens beslut (EU) 2015/658 av den 8 oktober 2014, SA.34947 (2013/C) (f.d. 2013/N), Forenade kungariket, Stod till
kirnkraftverket Hinkley Point C (EUT L 109, 28.4.2015, s. 44); kommissionens beslut (EU) 2017/2112 av den 6 mars 2017 om den
atgird/den stodordning/det statliga stod SA.38454 — 2015/C (f.d. 2015/N) som Ungern planerar att genomféra till forman for
utvecklingen av tva nya kirnkraftsreaktorer vid kdrnkraftverket Paks II (EUT L 317, 1.12.2017, s. 45); kommissionens beslut av den
17 mars 2017, SA.39487 (2016/NN), Belgien, Lifetime extension of the nuclear power plants Tihange 1, Doel 1 and Doel 2 (EUT C 142,
5.5.2017, s. 1); kommissionens beslut av den 16 juni 2017, SA.45296 (2017/N), Tyskland, Transfer of Rad ioactive Waste and Spent
Nuclear Fuel Liabilities in Germany (EUT C 254, 4.8.2017, s. 1).
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(421) Belgien anser darfor att det 4r osannolikt att forlingningen av de tvd kirnreaktorernas livslingd kommer att dga
rum utan statligt stéd, dir det ingdr en limplig ersittningsmodell (komponent 1), ett avtal om Gverforing av
forpliktelser rorande kirnavfall och anvint kirnbrinsle (komponent 2) och bestimmelser om rittsligt skydd
(komponent 3), och dir var och en av dess delar tgirdar ett av de ovanndmnda marknadsmisslyckandena.

(422) Behovet av var och en av dtgirdens tre komponenter bedoms (separat) i avsnitten 8.3.3.3.1, 8.3.3.3.2 och 8.3.3.3.3.
Bedomningen av det kombinerade behovet av komponent 1, komponent 2 och komponent 3, samt deras
potentiella kumulativa effekter, gérs i avsnitt 8.3.3.6.

8.3.3.3.1 Behov av komponent 1

(423) Nar det giller de risker kopplade till teknik, projektledning, marknad och investeringar som Belgien har angett har
kommissionen i tidigare beslut erkdnt att investeringar i nya kidrnenergiprojekt omfattas av betydande risker pa
grund av kombinationen av hdga inledande kapitalkostnader, ldnga byggtider och en ling driftsperiod for att ticka
investeringskostnader. Kommissionen medgav ocksé att avsaknaden av marknadsbaserade finansiella instrument
och andra typer av kontrakt for att skydda mot sdana betydande risker utgor ett marknadsmisslyckande som ar
specifikt for ett fital typer av teknik, bland annat kirnenergi (). Detta gillde dock investeringar i nya
kdrnkraftverk. I forevarande fall ror det sig diremot om investeringar i forlingningen av livslingden for tvéd
befintliga kirnkraftsoperatorer. Kommissionen anser darfor att frdgan om att investera i forlingningen av de tvéd
kdrnreaktorernas livslingd inte skulle ha uppkommit utan stodet.

(424) For det forsta, nir det giller kommissionens observation i skl 295 i beslutet om att inleda forfarandet att den
tiodriga forlingningen av livslingden f6r Doel 1, Doel 2 och Tihange 1 under 2015 dgde rum utan ett paket med
finansiella stodatgirder ('*) limnade Engie som svar pé det offentliga samrddet (se skil 290) att omstindigheterna
for de bdda projekten inte dr jaimforbara och att det aktuella fallet skiljer sig at pd grund av att i) den belgiska
regeringen fattade beslutet om projektet for langtidsdrift efter det att Engie hade inlett forberedelser for att limna
kdrnkraftsverksamheten, ii) det finns ytterligare kostnader kopplade till den sniva tidsplanen for det nuvarande
projektet for langtidsdrift, vilket dven erkdndes av kirnsikerhetsmyndigheten (AFCN/FANC), och iii) den okade
andelen fornybar energi i energisystemet leder till hogre prisvolatilitet pd marknaden jamfort med situationen och
forvantningarna 2015.

(425) For det andra, nir det giller kommissionens tvivel om behovet av hela paketet med ersittningstgarder, hivdade
Belgien och Engie att varje del av komponent 1 uppfyller ett specifikt mal och att delkomponenterna kompletterar
varandra. Belgien klargjorde de finansiella dtgdrdernas struktur mer ingdende (se dven skal 68).

a)  Drifts- och underhallskostnader for projektet for langtidsdrift finansieras genom ldngtidsdriftens
produktionsintikter, dar ett stabilt flode av produktionsintikter sikerstills via differenskontraktet. Belgien
och Engie har forklarat att med tanke pa marknadsmisslyckandena kopplade till kdrnenergiindustrin och den
kraftiga volatiliteten pé elmarknaden under de kommande ren 4r projektet for langtidsdrift exponerat for en
stor risk for ett finansieringsunderskott, vilket gor differenskontraktet till ett nddvandigt instrument for att
uppné stabila produktionsintikter. Kommissionen anser att ett lampligt utformat differenskontrakt ar ett
nédvindigt instrument for att garantera ett stabilt intdktsflode i en osdker marknadsmiljo. Kommissionen
har redan i beslutet om att inleda forfarandet erkdnt den hoga risken for ett negativt nettonuvirde for
projektet for ldngtidsdrift i avsaknad av ett differenskontrakt. Kommissionen héller ocksd med om att
forlingningen av de tvd reaktorernas livslingd (tio &r) giller en kort tidsperiod jimfort med den
genomsnittliga varaktigheten for investeringar i kdrnenergisektorn (in mer sd med tanke pa att de tvd
reaktorerna inte kommer att drivas med en kapacitet pd 100 % under de forsta tre dren eftersom arbeten
kopplade till forlingningen av livslingden maste slutforas samtidigt), och att det medfor betydande kostnader
att se till att de tvd reaktorerna uppfyller sikerhetskraven.

(*#) Kommissionens beslut av den 8 oktober 2014, SA.34947 (2013/C) (f.d. 2013/N), Forenade kungariket, Stod till kdrnkraftverket
Hinkley Point C (EUT L 109, 28.4.2015, s. 44), skdl 382 och 383.

(") Endast rittsligt skydd mot risken for politiska drojsmal beviljades i det fallet (liknande det rittsliga skydd som beviljas genom
komponent 3 i den aktuella atgirden).
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Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning och lanen for nedstingningskostnader
kompletterar differenskontraktet for att sakerstilla langsiktig finansiell stabilitet, eftersom det inte kan
uteslutas att perioder med betydande oplanerade driftavbrott kommer att forekomma under tiodrsperioden.
Uppgifter fran Electrabel visar att sannolikheten for en sddan hindelse inte ér liten utan att det snarare ir
troligt att en sddan handelse intriffar, baserat pa foretagets erfarenhet av de belgiska kdrnreaktorerna under
perioden 2012-2022 (se tabell 10). Linen for nedstingningskostnader dr avsedda att sakerstilla tillrickliga
likvida medel under omstartsfasen for projektet for langtidsdrift, dd viktiga arbeten fortfarande madste utforas
och de tvd reaktorerna inte kan drivas med full kapacitet, och planen ir att de ska vara betalda i slutet av
tiodrsperioden. Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning 4r diremot tillgiangligt under
hela tiodrsperioden, men omfattar endast situationer med betydande oplanerade driftavbrott. En rorelsekapi-
talfacilitet fungerar under varje givet &r som en link till den arliga betalningen av minimidriftskostnader och
en kapitalbetalning. Belgien gav tre scenarier som visade effekterna av hiandelser som orsakar betydande
oplanerade driftavbrott. Som framgar av tabell 11 skulle samriskforetaget kunna gd i konkurs utan
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning och ldnen for nedstingningskostnader i dessa
situationer, som inte ar osannolika under tiodrsperioden.

Kommissionen medger dirfor att differenskontraktet, lanen f6r nedstingningskostnader, betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning och rorelsekapitalfaciliteten dr kompletterande dtgarder som
alla dr nodvindiga for att sikerstdlla att BE-NUC alltid har tillrdcklig likviditet for att betala sina drift-,
underhélls- och branslekostnader och dirmed mojliggora en siker och tillforlitlig drift av de tvd reaktorerna.

Eftersom Engie holl pa att begrinsa sin exponering for kidrnenergi (se skil 19) och inte ville vara ensam
investerare i de nddvindiga kapitalutgifterna pd mer dn [2-2,5] miljarder euro for projektet for langtidsdrift,
och ensamt bira alla potentiella forluster pa grund av ovintad otillganglighet och kostnadséverskridanden,
begirde foretaget en riskdelningsmekanism pd 50/50 med den belgiska staten innan det undertecknade
avtalet om projektet for langtidsdrift (se skdl 23) och insisterade pa strukturen med ett samriskforetag
(skapandet av BE-NUC) utover ersittningsmekanismen i ersittningsavtalet for att ticka de aterstiende
riskerna kopplade till finansiering och solvens. De nodvindiga kapitalutgifterna for projektet for langtidsdrift
finansieras av samriskforetagets aktiedgare pd pari passu-basis, antingen genom eget kapital eller genom
aktiedgarlan.

—  Aven med de finansiella ersittningsmekanismerna i ersittningsavtalet p4 plats kvarstar betydande risker
som Engie inte ville bira pd egen hand. Engie tillhandaholl en simulering som visade effekterna av
hindelser med minskad tillginglighet och/eller okade driftskostnader under driftfasen som inte
omfattas av betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, nigot som kan ha en
betydande negativ inverkan pa BE-NUC:s lonsamhet och visas i tabell 16.

—  Genom samriskforetagets struktur kan kapitalutgifterna finansieras utan skuldsittning, som i detta fall
skulle vara mycket dyrt eller svart att erhlla eftersom affirsbankerna inte ar villiga att exponera sig for
kirntekniska tillgdngar.

—  Inforandet av aktiedgarldn ut6ver kapitaltillskottet foljer av ekonomiska overviganden eftersom det ger
storre flexibilitet i utformningen av planer for utnyttjande och aterbetalning, och optimerar den
finansiella strukturen vad giller beskattningsbar inkomst.

Kommissionen drar dirfor slutsatsen att inrdttandet av ett samriskforetag, dar riskerna i samband med
kostnadsoverskridanden och oplanerade avbrott som inte ticks av de andra finansiella instrumenten delas
med den belgiska staten, kan anses vara nodvindigt.

Utvecklingsavtalet++ ticker kostnaderna for den utvecklingsverksamhet som mdste utféras for att uppfylla
sikerhetsmyndighetens forvintningar pd projektet for langtidsdrift. Med tanke pé det sndva tidsschemat for
projektet for langtidsdrift anser kommissionen dirfor att det var nddvindigt att inritta och slutfora
finansieringen av denna verksamhet.

Nir det giller de aterstdende deldtgdrderna i komponent 1 anser kommissionen, som redan har namnts i
beslutet om att inleda forfarandet, att

— avtalet om drift och underhdll gor det mojligt att nir som helst ticka alla drifts- och underhalls-
kostnader, och dr dirmed nodvindigt,
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—  ingdendet av ett avtal om administrativa rutiner och om forsiljningen av energi dr nodvindigt for att
projektet for langtidsdrift ska fungera i praktiken, sé avtalet om administrativa tjanster och avtalet om
energiforvaltningstjanster 4r nodvindiga,

—  det idr standardpraxis att som en del av ett avtal mellan tvd parter komma 6verens om villkor om
transaktionen inte avslutas och det blir nodvindigt att ersitta bristande kostnadstickning pa grund av
att avtalet inte slutfors.

(426) For det tredje pdminner kommissionen om synpunkterna fran de tredje parter som hiavdade att energiférsorjningen
ocksé skulle kunna garanteras genom billigare teknik och att subventioner inom karnenergisektorn skulle bromsa
utvecklingen av annan billigare och mer klimatvinlig teknik (sdrskilt fornybara energikallor). Belgien hivdade att
medlemsstaterna har ritt att utforma sin energipolitik, inklusive mojligheten att inforliva kdrnkraft i sin energimix,
och att en kombination av olika energiproduktionsmetoder ar avgorande for att uppratthélla ett tillforlitligt och
balanserat elndt. Med tanke pé att marknadskoncentrationen har minskat under de senaste dren tack vare en storre
andel fornybar energi i den belgiska energimixen (se skilen 34-37) och med tanke pd den belgiska statens nyligen
genomforda investeringar i den havsbaserade vindparken Princess Elisabeth (**°) ser kommissionen ingen anledning
att dra slutsatsen att projektet for langtidsdrift skulle hindra uppbyggnaden av férnybar energi i Belgien. Behovet av
att investera bade i kdrnenergi och fornybar energi dr ocksé rimligt, eftersom det fortfarande finns nackdelar med
fornybara energikallor, t.ex. platstillgdng och nitanslutningskapacitet. Ersittningen genom differenskontraktets
(dndrade) utformning ger fler incitament att maximera produktionen under hogpristimmar (i den man det ir
mojligt med tanke pd den gamla teknik som anvinds vid de tvd reaktorerna). Detta minskar dtgirdens konkurrens-
paverkan pd marknadsbaserade investeringar i fornybar energi, eftersom fornybara produktionstillgdngar kan
forvintas vara i drift sdrskilt ofta under perioder med lidgre priser (eftersom tillgdngen pé fornybara resurser dr
omfattande under dessa perioder, vilket sinker marknadspriserna).

(427) Nar det slutligen giller Belgiens argument att de tvd reaktorernas finansieringsunderskott inte kan losas pa ett
tillfredsstallande sdtt genom att delta i kapacitetsmekanismen (se avsnitt 3.3.4 och skil 353) erkdnner
kommissionen att det osdkra resultatet av kapacitetsmekanismens auktioner och tidpunkten f6r auktionerna inte r
forenligt med Belgiens plan for omstart av langtidsdriften under 2025. Den belgiska regeringen tillkinnagav
projektet for langtidsdrift i mars 2022 och undertecknade ett bindande genomférandeavtal den 13 december 2023
(se avsnitt 2.3). Vid den tidpunkten hade redan tre auktioner via kapacitetsmekanismen dgt rum.

(428) Mot bakgrund av ovanstdende anser kommissionen att alla deldtgdrder i komponent 1 har visat sig vara
kompletterande och nédvindiga.

8.3.3.3.2 Behov av komponent 2

(429) Nar det giller marknadsmisslyckandena och riskerna i samband med de osikra kostnaderna f6r hantering av
kirnavfall och nedldggning anser kommissionen, som nimns i skil 276 i beslutet om att inleda forfarandet, att
dessa hanteras genom Overforingen av forpliktelser for radioaktivt avfall och anvint kdrnbrinsle, samt
overforingen av ytterligare nedlaggningsforpliktelser till foljd av projektet for langtidsdrift. Avfallsavtalet syftar till
att sikerstdlla en ansvarsfull och sidker hantering av anvint kidrnbrinsle och radioaktivt avfall, eftersom
overforingen kommer att sikra finansieringen for karnavfall och oka sikerhetsnivin vid mellanlagring och
slutforvaring av dessa material. Belgien hivdar att de ytterligare nedliggningsforpliktelserna till f6ljd av projektet
for langtidsdrift endast ticker extrakostnader pa grund av projektet for lingtidsdrift och inte ndgra driftskostnader i
samband med den dagliga ledningen eller vanliga verksamheten, och dirfér inte snedvrider konkurrensen.

(") Se kommissionens beslut av den 13 september 2024, SA.107336 (2024/N), Belgien, Support mechanism for lot 1 of the Princess Elisabeth
offshore Zone (EUT C, C[2024/5754, 25.9.2024, ELL http://data.europa.eu/eli/C/2024/57 54/0j).
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(430) Som kommissionen papekade i tidigare beslut om &verforing av forpliktelser f6r kirnavfall i Tyskland och Forenade
kungariket (**) kdnnetecknas hanteringen av radioaktivt avfall av linga tidsramar, vilket darfor kan krava ndgon
form av statligt ingripande. Dessutom &r behovet av statligt ingripande ndr det giller ansvarsfull och siker
hantering av radioaktivt avfall inskrivet i artikel 4.1 i direktiv 2011/70/Euratom, dir statens yttersta ansvar i detta
avseende faststills. Overforingen av forpliktelser for hanteringen av radioaktivt avfall och nedliggning tjinar mélet
att sikra finansiering av hanteringen av anvint kdrnbrinsle och radioaktivt avfall som en forutsittning for en
ansvarsfull och siker hantering av dessa material. Dessutom hade Engie planerat att inte behalla sin kdrnenergi-
verksambhet i Belgien (se skil 19) och gick endast med pa att inleda férhandlingar om f6rldngningen av livslingden
ndr det fanns en 6verenskommelse om sdvil de finansiella arrangemangen som 6verforingen av forpliktelser for
kdrnavfall (se skal 23).

(431) Nar det giller overforingen av ytterligare forpliktelser for nedliggning till foljd av projektet for langtidsdrift i
synnerhet, eftersom denna 6verforing endast ticker ytterligare kostnader till foljd av projektet for langtidsdrift och
de vanliga kostnaderna for nedlaggning och nedmontering ligger kvar hos kidrnkraftsoperatoren, och eftersom det
var den belgiska regeringen, inte Engie eller Electrabel, som begirde forlingningen av livslingden, anser
kommissionen att denna overforing av ytterligare forpliktelser till foljd av projektet for langtidsdrift ocksd ar
nodvindig. De ytterligare nedlaggningskostnaderna till foljd av projektet for langtidsdrift har ocksd bekriftats
av CPN/CNV, ndgot som inte hade skett dnnu vid tidpunkten f6r bedémningen i beslutet om att inleda forfarandet
(se skl 200).

(432) Dessutom har kommissionen inga invindningar mot att Electrabels icke-europeiska tillgdngar frigors fran
omfattningen av Electrabel eftersom Engie kommer att se till att minst 4 miljarder euro i form av tillgdngar
kommer att finnas kvar i Electrabel (se skilen 59 och 181).

(433) Mot bakgrund av ovanstdende resonemang anser kommissionen darfor att komponent 2 i den anmélda atgirden ar
nodvindig.

8.3.3.3.3 Behov av komponent 3

(434) Nar det giller marknadsmisslyckanden i samband med regleringsrisker och politiska risker, som ndmns i skal 278 i
beslutet om att inleda forfarandet, anser kommissionen att dven om all teknik i princip kan bli lidande pa grund av
politiska dr6jsmél kan kidrntekniken antas paverkas i hogre grad 4n andra former av teknik pd grund av sin
kontroversiella karaktar (*7). Framfor allt har Belgien redan dndrat sin politiska inriktning nar det géller kdrnenergi
ndgra ganger under de senaste 25 dren (se avsnitt 2.2), s kommissionen anser att denna risk ar sarskilt tydlig i
Belgien. Kommissionen mottog inte heller nigra bevis for motsatsen under det offentliga samradet i drendet.

(435) Kommissionen anser dirfor att de regleringsmassiga och politiska riskerna hanteras effektivt genom dtgirden som
ger rittsligt skydd och att det behovs rittsligt skydd nir det giller kdrnenergi, vilket kommissionen dven erkidnde i
sitt beslut i drende SA.39487 ('*).

8.3.3.3.4 Slutsats om behovet av dtgirden

(436) Mot bakgrund av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen att alla tre komponenter (inbegripet deras
delkomponenter) i drendet dr nodvindiga for att sikerstilla en forlingning av livslingden for tvd kidrnreaktorer i
Belgien. Dessutom drar kommissionen slutsatsen att dtgirden har en stimulanseffekt for stodmottagarna vilket
dirmed sakerstiller att projektet for langtidsdrift genomfors framgangsrike.

(**) Se kommissionens beslut av den 16 juni 2017, SA.45296 (2017/N), Tyskland, Transfer of Radioactive Waste and Spent Nuclear Fuel
Liabilities in Germany (EUT C 254, 4.8.2017, s. 1); kommissionens beslut av den 20 april 2016, SA.34962 (2015/N), Forenade
kungariket, Waste Transfer Contract for New Nuclear Power Plants (EUT C 161, 4.5.2016, s. 1).

(*7) Se dven skilen 384385 i kommissionens beslut i drende SA.34947 (se fotnot 144).

(**%) Se kommissionens beslut av den 17 mars 2017, SA.39487 (2016/NN), Belgien, Lifetime extension of the nuclear power plants Tihange 1,
Doel 1 and Doel 2 (EUT C 142, 5.5.2017,s. 1).
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8.3.3.4 Lamplighet

(437) De marknadsmisslyckanden som ndmns i avsnitt 3.1 och som beror pd i) en osaker energimarknad och ett osikert
investeringsklimat, ii) osdkra kostnader i samband med kirnavfall samt iii) exponering for politiska beslut, hindrar
kirnkraftsoperatoren fran att uppnd intaktssikerhet. I det aktuella fallet anser kommissionen att detta ar sarskilt
problematiskt pé grund av den gamla teknik som de tvd reaktorerna bygger pd, som limnar lite utrymme for
flexibilitet, och den begrinsade varaktigheten pa tio ar for forlingningen av livslingden. Dessa faktorer dr sirskilt
framtradande i det aktuella fallet och gor lonsam drift av de tva reaktorerna mer vanskligt, s& kommissionen anser
att statligt stod dr lampligt.

(438) Belgien hivdar att det pd grund av de identifierade marknadsmisslyckandena och de sirskilda risker som ar
forknippade med kdrnenergi krivs en separat stodmekanism for kdrnenergi. Som nimns i avsnitt 3.3.4 uppger
Belgien att andra metoder for direkt ekonomiskt stod har beaktats (en fast inmatningspremie, ett enkelriktat
differenskontrakt eller en modell med en regleringsmissig tillgdngsbas), men de ansags inte vara limpliga for att
stodja projektet for ldngtidsdrift. Belgien havdar att de tre komponenterna i den anmilda dtgirden dr nodvandiga
for att dtgdrda marknadsmisslyckanden och risker. Enligt Belgien 4r i) den sirskilda utformningen av projektet for
langtidsdrift och de finansiella stoddtgirderna i komponent 1 limpliga for att garantera stabila intdkter for
kirnkraftsoperatoren och for att undvika att det gemensamma foretaget blir insolvent vid betydande oplanerade
handelser, ii) avfallstaket och tillhorande deldtgirder i komponent 2 limpliga for att garantera att de nodvindiga
medlen kommer att finnas tillgdngliga for att finansiera ansvarsfulla och sidkra losningar for hantering av anvint
kirnbrinsle och radioaktivt avfall, iii) det rittsliga skyddet i komponent 3 lampligt for att garantera skydd mot
forandringar i den allmédnna opinionen och beslutsfattarnas instillning till kirnenergi.

(439) I avsnitten nedan kommer kommissionen att bedoma — individuellt for varje komponent — om komponent 1,
komponent 2 och komponent 3 i den anmalda dtgirden, inbegripet deras deldtgirder, dr limpliga. Bedomningen
av den kombinerade limpligheten av komponent 1, komponent 2 och komponent 3 samt deras potentiella
kumulativa effekter gors i avsnitt 8.3.3.6.

8.3.3.4.1 Lamplighet komponent 1

(440) For det forsta fann kommissionen, som namns i skilen 285, 300 och 303 i beslutet om att inleda forfarandet, att
utvecklingsavtalet++, avtalet om administrativa tjdnster och ersittningen for bristande kostnadstickning om avtalet
inte slutfors var lampliga dtgarder. Med tanke pd den korta tidperioden fore datumet for langtidsdriftens omstart,
och behovet av att pdborja utvecklingsverksamheten s snart som mojligt efter den belgiska regeringens beslut om
att forlinga tva karnreaktorers livslingd, anser kommissionen for det forsta att ingdendet av det gemensamma
utvecklingsavtalet++ fore slutforandet av transaktionen ar ett lampligt instrument for att se till att kdrnkrafts-
operatdren vidtar nédvindiga utvecklingsatgirder i tid. For det andra anser kommissionen att det som en del av ett
avtal mellan tvd parter 4r normal praxis att ingd ett avtal om administrativa tjanster och att komma 6verens om
villkor om transaktionen inte avslutas. Kommissionen mottog inte heller nigra bevis fér motsatsen nir det giller
dessa tre delatgarder under det offentliga samrddet i drendet. Kommissionen anser dérfor att utvecklingsavtalet++,
avtalet om administrativa tjdnster och ersittningen for bristande kostnadstickning om avtalet inte slutfors ar
lampliga tgdrder som maste ingd i projektet for langtidsdrift.

(441) For det andra, ndr det giller differenskontraktet, hidvdar Belgien att ett dubbelriktat differenskontrakt ar det
lampligaste alternativet for att dtgirda marknadsmisslyckandena och garantera intikter, samtidigt som man
undviker alltfor hoga ersittningar till kirnkraftsoperatoren. Alternativa stodmekanismer (deltagande i kapacitetsme-
kanismen, en fast inmatningspremie, ett enkelriktat differenskontrakt eller en modell med en regleringsmassig
tillgdngsbas) har undersokts av de belgiska myndigheterna, men ansdgs vara mindre lampliga (se avsnitt 3.3.4).
Som ndmns i skilen 290-293 i beslutet om att inleda forfarandet hade kommissionen flera farhdgor gillande
differenskontraktets utformning, och manga av de tredje parter som deltog i det offentliga samrddet delade
kommissionens uppfattning (se avsnitt 6.2.1.2) enligt foljande:

a)  Differenskontraktets (ursprungliga) utformning motsvarade beviljandet av en fast ersittning per MWh f6r
faktiskt producerad el och saknade limpliga incitament for att producera el och planera underhall i linje med
marknadsforhéllandena, vilket riskerar att snedvrida marknaden pa ett otillborligt satt.
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(442)

(443)

Dessutom foreskrevs det i det (ursprungliga) fordefinierade arrangemanget for reglering endast sanktioner om
produktionen vid de tva reaktorerna inte minskades ndr elpriset var minus 20 euro per MWh eller lagre i mer
an sex timmar, vilket skulle ha lett till att stod beviljades nér elpriserna var negativa.

Kommissionen var vid den tidpunkten inte heller 6vertygad om att (den ursprungliga) mekanismen for
delning av vinst och forlust skulle ha en inverkan i praktiken.

Det ifrigasattes slutligen om dagen fore-marknadspriset som marknadsreferenspris i differenskontraktets
formel var det mest effektiva alternativet, och om det inte vore mer d&ndamalsenligt att inkludera en langsiktig
produkt i marknadsreferenspriset.

Som svar pd kommissionens farhdgor gillande differenskontraktets utformning inférde Belgien dndringar enligt
foljande:

Forst klargjorde Belgien att det pd grund av den gamla kirnteknik som de tva reaktorerna bygger pa ar
omojligt att gora dem vildigt reaktiva pd marknadssignaler, av vilket slag dessa 4n ma vara. Som ndmns i
avsnitt 2.1 var Engie sjdlvt oppet for att kunna utnyttja de tvd reaktorernas flexibilitet pd energimarknaden
inom ramen for dtgirden, men betonade att reglering av reaktorerna medfér en risk for nedstingning.
Samtidigt inférde den belgiska kirnsikerhetsmyndigheten en begrinsning av antalet ekonomiska regleringar
per cykel. For att bemota farhdgorna hos kommissionen och tredje parter som namns i skil 441 a beslutade
Belgien, med beaktande av anldggningarnas tekniska begransningar, att dndra ersittningen till den oberoende
partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster. Belgien inkluderade en rorlig komponent i
ersattningsformeln, sd att partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster har incitament att silja sd mycket
av kdrnkraftselen som mojligt i linje med marknadsforhéllanden samtidigt som hdnsyn tas till restriktionerna
gillande reglering, péd det sdtt som forklaras i avsnitt 3.3.1.5.2. For att svara pé farhdgorna i skdl 441 b har
arrangemangen for reglering avskaffats i detta nya system, och det kommer att vara upp till partnern i avtalet
om energiforvaltningstjanster att besluta nir det ar lampligt att pdborja en ekonomisk reglering. Partnern i
avtalet om energiforvaltningstjanster kommer att ha ritt incitament att begira en ekonomisk reglering nir
marknadspriserna dr laga eller negativa, eftersom f6ljden av att inte gora detta blir sanktioner.

Vad giller betdnkligheten i skdl 441 c forstarkte Belgien mekanismen for justering av marknadsprisrisken sd
att ersittningen enligt differenskontraktet nirmare foljer dndrade marknadsforhallanden (se avsnitt 3.3.1.3.2).

Betriffande farhdgorna i skil 441 d beholl Belgien dagen fore-marknadspriset som marknadsreferenspris i
differenskontraktets formel av de anledningar som anges i skil 98. Under den formella granskningsfasen
betonade Belgien sirskilt den stora risken for och de stora konsekvenserna av oplanerade avbrott, sirskilt
under omstartsfasen i projektet for lingtidsdrift. Detta skulle géra de tva reaktorernas produktion under de
tre forsta dren mycket osdker och att ha ett langsiktigt referenspris i differenskontraktets utformning skulle
sdledes oka anldggningarnas risker.

Slutligen bekriftar Belgien 4ven att motparten i differenskontraktet (BE-WATT) kommer att ta fram en
riskhanteringsstrategi for sin 6ppna position, vilket foreskrivs i lag, och att dess genomférande kommer att
bidra till likviditeten pa terminsmarknaderna for el (se skal 99). Antagandet av strategin gors med forbehall
for ett rdd frén tillsynsmyndigheten, som kommer att innehélla en bedomning av strategins inverkan pé de
relevanta elmarknaderna (se skil 158).

Kommissionen anser att de dndringar som ror differenskontraktets utformning och genomforande samt atagandet
att utveckla en riskhanteringsstrategi som kommer att bidra till likviditeten pd terminsmarknaderna for el ar
tillrackliga for att skingra de tvivel som framférdes i beslutet om att inleda forfarandet. Kommissionen medger att
de tvd reaktorerna bygger pd gammal teknik med begrinsad flexibilitet, vilket hdmmar kirnkraftsoperatorens
formaga att regelbundet dndra anldggningarnas produktion. Detta star i kontrast till nyare kdrnteknik eller andra
kirnkraftskonstruktioner (t.ex. grd styrstavar i stillet for svarta) som mojliggor lastfoljning. Med tanke pd den
begrinsade forlingningen pd tio &r medger kommissionen att tekniken mdste ses som en given forutsittning som
himmar kédrnkraftsoperatorens formédga att avsevdrt forindra anliggningarnas beteende. Kommissionen
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uppskattar darfor de belgiska myndigheternas och Electrabels forsok att i sé stor utstrickning som mojligt anpassa
produktion och underhall till marknadsforhallanden; for det forsta genom att ha delegerat beslutsbefogenheten nir
det giller ekonomiska regleringar till partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster och genom att ha dndrat
dennes ersdttning, och for det andra genom att ha bytt frdn en brinslecykel p& 18 manader till en pd 12 ménader
for att kunna planera underhdll under sommarperioden i s& stor utstrickning som mojligt. Forstarkningen av
mekanismen f6r delning av vinst och forlust bidrar i detta avseende ocksa till mdlet att ersdttningen enligt
differenskontraktet i sd stor utstrackning som mojligt ska vara i enlighet med marknadsvillkoren och bidra till en
hégre exponering for marknadsrisker. Aven om stdd under tidsperioder med negativa priser inte helt kan uteslutas,
pa grund av anldggningarnas begrinsade flexibilitet och av sikerhetsskdl, minskar differenskontraktets dndrade
utformning och den dndrade formeln for ersittning i avtalet om energiférvaltningstjanster incitamenten att
producera nir priserna ir negativa. Kommissionen medger ocksd att det sirskilt under omstartsfasen i projektet for
langtidsdrift finns en hog risk for oplanerad otillginglighet och driftstopp, vilket innebir att exponering for
langsiktiga marknader kan medfora ytterligare risker; dagen fore-marknadspriset dr sdledes limpligare som
marknadsreferenspris under projektets inledande period. Kommissionen noterar dven att de belgiska
myndigheterna har frihet att justera sdval marknadsreferenspriset i differenskontraktets utformning som ersittning-
suppgorelsen i avtalet om energiforvaltningstjdnster efter projektets tre forsta dr. Slutligen minskas effekten av att
anvinda dagen fore-marknadspriset pd terminsmarknaderna genom den sikringsstrategi som kommer att frimja
likviditeten pd terminsmarknaderna, och inverkan pa intradagsmarknaden mildras genom de rorliga kostnader som
birs av partnern i avtalet om energiférvaltningstjanster.

(444) Till folid av detta, och med tanke pd de sirskilda omstindigheterna i det aktuella drendet dir befintliga
kdrnkraftsenheter drivs med gammal teknik som har begrinsad flexibilitet, anser kommissionen att differenskon-
traktets dndrade utformning tillsammans med den dndrade ersittningen i avtalet om energifrvaltningstjanster ar
lamplig.

(445) For det tredje uttryckte kommissionen ocksd farhdgor gillande lampligheten av lanen f6r nedstingningskostnader
och betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, som ticker kostnaderna fér avstingnings-
perioden respektive de operativa kassaflodesunderskott som kan uppstd pd ett sitt som liknar ett potentiellt
obegrinsat bidrag, och skyddar samriskforetaget mot eventuella operativa risker. Dessutom tillhandahaller
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning ett kapitalskydd p& 50 %. Belgien hivdar att utan
lanen for nedstingningskostnader, rorelsekapitalfaciliteten och betalningen av minimidriftskostnader och en
kapitalbetalning skulle ytterligare tillskott av eget kapital krivas, eftersom en enda hindelse som orsakar
driftavbrott skulle utsitta aktiedgarna i samriskforetaget for insolvensrisker och ett finansieringsunderskott, och
dirigenom gora investeringen olonsam.

(446) Som svar pd kommissionens farhdgor betriffande lanen for nedstingningskostnader och betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning limnade Belgien ytterligare fortydliganden och justerade dessa
atgarder enligt foljande:

a)  Belgien uppger att ldnen for nedstingningskostnader i princip kommer att dterbetalas. Nér det géller risken
for att lanen for nedstangningskostnader inte dterbetalas pa grund av otillrdckliga kassafloden (eftersom de
hamnar efter dterbetalningen av aktiedgarnas bidrag) hivdar Belgien att detta scenario ar vildigt osannolikt
och att det endast ar i ett mycket negativt scenario som lanen for nedstingningskostnader inte skulle
aterbetalas (se skl 132), dvs. vid flera ar av omfattande otillgdnglighet, t.ex. mindre dn 60 % varje r frdn
2029 till 2035. Aven om det inte 4r osannolikt dr risken liten och uppstdr endast under extrema
omstdndigheter med en storre ovintad hindelse eller en rad storre ovintade hindelser under en ling
tidsperiod, som i slutindan kan innebdra att anldggningen liggs ned (se led b). En sddan situation skulle
missgynna aktiedgarna: lnen for nedstingningskostnader kommer inte att dterbetalas fullt ut om och endast
om projektet inte genererar tillricklig vinst for att betala ndgon avkastning pd aktiedgarnas investering, och
ddrmed gynnar inte ldnen for nedstdngningskostnader aktiedgarna pa ett oproportionellt sitt.

b)  Pd samma sitt uppger Belgien att betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning endast
tillimpas i hidndelse av en mycket negativ situation och att Engie fortfarande riskerar att férlora 50 % av sin
kapitalinvestering. For att bemoéta oron oOver att betalningen av minimidriftskostnader och en
kapitalbetalning kan komma att utgora ett obegrinsat bidrag har dock Belgien satt ett tak for betalningarna
via denna mekanism. Som forklaras i skdl 121 kommer motparten i ersittningsavtalet (dvs. den belgiska
staten) att utova sin uppsagningsritt eller sina uppsigningsritter enligt ersittningsavtalet om betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning uppnér ett utbetalt belopp pa 2 miljarder euro.

¢)  Slutligen limnade Belgien ytterligare uppgifter om risken for en handelse som orsakar betydande driftavbrott
under den tiodriga forlingningen av livslingden, en risk som man har visat inte 4r liten (se skilen 114-118),
och dess effekter pd lonsamheten for projektet for langtidsdrift (se tabell 11).
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(447)

(448)

(449)

(450)

Kommissionen drar dirfor slutsatsen att ldnen for nedstingningskostnader och betalningen av minimidrifts-
kostnader och en kapitalbetalning 4r nodvindiga och lampliga instrument for att sdkra Ionsamheten for projektet
for langtidsdrift, sdrskilt mot bakgrund av de sirskilda omstindigheterna i det aktuella drendet, som giller
befintliga kdrnreaktorer som bygger pd gammal teknik och darfor loper risk for betydande oplanerade avbrott. Ur
det perspektivet, med en forlangning av livslingden som &r begrinsad till en period p4 tio ar och dirmed begransar
mojligheten att dtervinna betydande forluster, tillhandahalls samriskforetaget en sikerhetsmekanism genom
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning som skydd mot operativa risker. Utan ytterligare
garantier i form av betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning samt ldnen for nedstingnings-
kostnader skulle en privat investerare sannolikt inte ta risken att genomféra projektet for lingtidsdrift. Med tanke
pa den potentiella omfattningen av betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning i hdndelse av en
langvarig nedstingning av en eller bdda reaktorerna, over flera dr, forefoll det nodvindigt att sitta ett tak for denna
mekanism till ett belopp som skulle motsvara marknadspraxis och som skulle ge tillrdckligt med tid for att dterstilla
normal drift vid en av de tvé reaktorerna eller bdda. Kommissionen vilkomnar begrinsningen av de (potentiella)
betalningarna via betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, sd att den belgiska statens
exponering dtminstone dr kvantifierad och kand i forvag.

Nir det giller den belgiska statens deltagande i samriskforetaget hivdar Belgien att detta ger den belgiska staten
medbestimmande 1 projektforetaget, eftersom de tva aktiedgarna gdr in i samriskforetaget pd lika villkor. Det gor
det ocksd mojligt for den belgiska staten att behdlla ett visst d4gande av kritisk infrastruktur. Kommissionen drar
dirfor slutsatsen att samriskforetaget dr lampligt.

For det fjarde, nir det géller avtalet om energiforvaltningstjinster, anser kommissionen att det dr lampligt att vilja
en partner som ska silja elen som produceras av de tvd reaktorerna pd grossistmarknaden, pa villkor att denna
partner agerar helt oberoende och inte i Electrabels intresse. Kommissionen hyste dock tvivel om begrinsningen av
forsiljningen till dagen fore-grossistmarknaden. Belgien klargjorde att partnern i avtalet om energif6rvaltnings-
tjanster har frihet att silja elen som produceras av de tvd reaktorerna pé vilken marknad som helst och inte ar
begrinsad till dagen fore-marknaden (se skil 152). Belgien bekriftade ocksa att partnern i avtalet om energiforvalt-
ningstjanster kommer att viljas genom ett konkurrensutsatt anbudsforfarande och att skyddsatgirder kommer att
inforas for att sakerstdlla att Engie inte har ndgon inverkan pad anbudsforfarandet eller dess resultat (se avsnitten
3.3.1.5.1 och 3.3.1.5.3). Om GEMS utses till partner i avtalet om energiforvaltningstjanster atar sig dessutom
Belgien och Engie att infora nodvindiga skyddsédtgarder sd att GEMS 6vriga handelsverksamheter inte dr inblandade
(se avsnitt 3.3.1.5.3). Kommissionen anser darfor att strukturen i avtalet om energiforvaltningstjdnster och valet av
partner i detta avtal dr lampliga.

Slutligen hade kommissionen betinkligheter rorande limpligheten av kombinationen av flera ersittningsme-
kanismer utover differenskontraktet och ansdg att paketet med deldtgérder under komponent 1 endast kan anses
vara lampliga i den mén de inte leder till otillborlig, ytterligare otillborlig, snedvridning av handel och konkurrens.
Eftersom kommissionen inte har ndgra indikationer pa att partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster inte
skulle bedriva sin verksamhet sjdlvstindigt, och inte heller pa att Engie skulle skyddas frin alla marknadsrisker
(genom den dndrade mekanismen for justering av marknadsprisrisken, taket for betalningen av minimidrifts-
kostnader och en kapitalbetalning samt kapitalrisken pd 50 %), kan kommissionen dra slutsatsen att alla
delatgdrder i komponent 1, bade enskilt och tillsammans, kan anses vara lampliga.

8.3.3.4.2 Lamplighet komponent 2

(451)

(452)

Som ndmns i skdl 304 i beslutet om att inleda forfarandet kdnnetecknas hanteringen av radioaktivt avfall av linga
tidsramar och kan darfor kriva nigon form av statligt ingripande; statens slutliga ansvar for ansvarsfull och siker
hantering av radioaktivt avfall faststills i artikel 4.1 i direktiv 2011/70/Euratom.

Kommissionen anser dérfor att 6verforingen av forpliktelser for kdrnavfall och anvint kdrnbrénsle till ett oberoende
offentligt organ, Hedera, dr ett limpligt sitt att ge den belgiska staten storre ansvar for slutforvaringen av anvint
kirnbrinsle och radioaktivt avfall, och for att sikra dess finansiering under en ling tid. Kommissionen har inte
heller identifierat ndgon alternativ dtgird eller utformning till den som beskrivs i avsnitt 3.3.2.2 som skulle gora
det mojligt f6r Belgien att uppna dessa mal lika val.
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(453) Nar det giller overforingen av ytterligare nedlaggningsforpliktelser till foljd av projektet for ldngtidsdrift (negativa
synergier vid nedldggning), som avses i avsnitt 3.3.2.4, ticker denna overforing endast ytterligare kostnader till f6ljd
av projektet for langtidsdrift; de vanliga forpliktelserna for nedliggning och nedmontering ligger kvar hos
kirnkraftsoperatoren. CPN/CNV bekriftade att det finns negativa synergier som paverkar kostnaderna for
nedldggning och nedmontering, och kvantifierade beloppet. Eftersom det var den belgiska regeringen,
inte Engie/Electrabel, som begirde forlangningen av livslingden anser kommissionen att 6verforingen av negativa
synergier vid nedldggning genom en engangsbetalning frin den belgiska staten ar lamplig.

(454) Slutligen motiverar overféringen av forpliktelser for kirnavfall till Hederafonden — ett separat offentligt organ som
sikrar medlen for det avsedda dndamadlet och kontrollerar kostnaderna i forhdllande till de overforda
forpliktelserna, allt under kontroll av ett oberoende statligt organ (CPN/CNV) — att Electrabels icke-europeiska
tillgngar frigors frin omfattningen av Electrabel och sikerstiller att forpliktelserna for radioaktivt avfall och
anvant kirnbrinsle 6verfors pa ett lampligt sitt.

(455) Kommissionen anser dirfor att komponent 2 i den anmilda atgarden, inklusive dess delatgirder, ar lamplig for att
atgirda marknadsmisslyckandet kopplat till de osédkra kostnaderna for avfallshantering och nedlaggning.

8.3.3.4.3 Lamplighet komponent 3

(456) Kommissionen anser att kdrntekniken dr sdrskilt utsatt for politiska drojsmédl. Kommissionen anser dirfor, som
anges i skil 306 i beslutet om att inleda forfarandet, att en 6verenskommelse om rittsligt skydd dr lamplig for att
atgarda marknadsmisslyckandet kopplat till politiska och regleringsmassiga risker, vilket kommissionen dven
erkinde i sitt beslut i drende SA.39487 (**¥).

8.3.3.4.4 Slutsats om atgirdens lamplighet

(457) Kommissionen anser att dndringarna av dtgirden, inbegripet en dndring av differenskontraktets utformning, en
forstarkning av justeringen av marknadsprisrisken och ett tak for betalningen av minimidriftskostnader och en
kapitalbetalning, samt ytterligare fortydliganden vad giller kombinationen av deldtgirder ar tillrickliga for att
kommissionen ska kunna dra slutsatser om limpligheten av komponent 1. Kommissionen beaktar dven de
sdrskilda omstandigheterna i drendet, som ror en investering i befintliga kdrnkraftverk baserade pd gammal teknik
och som giller en begrinsad tidsperiod. Nir det giller komponenterna 2 och 3 har ingen bevisning lagts fram
under det formella granskningsforfarandet som avviker frin kommissionens tidigare slutsats att komponenterna 2
och 3 ar lampliga.

(458) Mot bakgrund av ovanstiende anser kommissionen att deldtgirderna inom komponent 1, komponent 2 och
komponent 3 ar ett lampligt sitt att stodja projektet for langtidsdrift.

8.3.3.5 Proportionalitet

(459) For att bedoma huruvida en dtgird dr proportionell méste kommissionen verifiera att dtgidrden begransas till det
minsta belopp som krivs for att mojliggora ett framgdngsrikt slutforande av projektet for langtidsdrift i syfte att
uppfylla de mél som efterstrévas.

(460) Ibeslutet om att inleda forfarandet forklarade kommissionen att proportionalitetsbedomningen méste ta hinsyn till
den kombination av stodatgirder som foreslagits av de belgiska myndigheterna, dvs. kombinationen av komponent
1, komponent 2 och komponent 3, inbegripet kombinationen av deldtgirder inom varje komponent.

(461) Tavsnittet nedan kommer kommissionen forst att bedéma om komponent 1, komponent 2 och komponent 3 i den
anmilda atgirden, inbegripet deras flera deldtgdrder, dr proportionella. Bedomningen av den kombinerade
proportionaliteten hos komponent 1, komponent 2 och komponent 3, samt deras potentiella kumulativa effekter,
finns i avsnitt 8.3.3.6.

("*) Se dven skil 103 i kommissionens beslut i drende SA.39487 (se fotnot 25).
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8.3.3.5.1 Proportionaliteten hos komponent 1

(462)

(463)

(464)

(465)

(466)

(467)

Som anges i skil 331 i beslutet om att inleda forfarandet konstaterades det att utvecklingsavtalet++, avtalet om drift
och underhill, avtalet om administrativa tjanster och ersittningen for bristande kostnadstickning om avtalet inte
slutfors hade ingdtts till marknadsvillkor och dérfor kan anses vara proportionella. Som nimns i skil 324 i beslutet
om att inleda forfarandet medgav kommissionen att genomforandet av ett konkurrensutsatt anbudsforfarande for
avtalet om drift och underhall kanske inte dr limpligt med tanke pd de tvé reaktorernas kinslighet och specifika
karaktir, sd dess proportionalitet kan bedomas genom den marginal som Electrabel tjanar pa att genomfora avtalet,
som bor faststillas pd marknadsmissiga villkor. Eftersom de marginaler som faststdlls i avtalet om drift och
underhall 4r anpassade till dem som tillimpas enligt partnerskapsavtalet om langtidsdrift med Luminus, som &r ett
relevant referensavtal eftersom det omfattar liknande tjdnster, ansdg kommissionen att avtalet om drift och
underhall var proportionellt. Dessutom mottog kommissionen under det offentliga samradet i drendet inga bevis
for motsatsen nir det géller proportionaliteten hos utvecklingsavtalet++, avtalet om drift och underhdll, avtalet om
administrativa tjanster och ersittningen for bristande kostnadstickning om avtalet inte slutfors.

Samriskforetaget ansigs ocksd vara proportionellt i beslutet om att inleda forfarandet eftersom den belgiska
regeringen och Electrabel kommer att utova sina rittigheter pé lika villkor: styrningen av samriskforetaget, liksom
kostnaderna och intakterna, kommer att delas lika.

I detta avsnitt bedomer kommissionen proportionaliteten hos internrintan for projektet for langtidsdrift, samt de
aterstdende finansiella deldtgirderna i komponent 1 (betalning av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning,
rorelsekapitalfacilitet, 1dn for nedstingningskostnader och aktiedgarlan). For att sikerstdlla att den statliga
stodatgdrden dr proportionell och undvika overkompensation maéste den statliga stodatgirden sikerstdlla en
minimiavkastning for stodmottagaren for att denne ska genomfora investeringen. Med andra ord den
minimiavkastning som ticker projektets finansieringsunderskott. Finansieringsunderskottet definieras som
skillnaden mellan nettonuvirdet i det faktiska scenariot och i det kontrafaktiska scenariot, och dr samtidigt det
lagsta statliga stodbelopp som krivs for att dtgirden ska utgora ett incitament for foretaget och det hogsta statliga
stodbelopp som &r proportionerligt for att utlosa investeringen.

Begreppet finansieringsunderskott dr djupt rotat i det reguljira beslutsfattandet i ndringslivet. Nar
vinstmaximerande féretag beslutar om de ska genomfora ett projekt jamfor de det virde som genereras av
projektet i frdga med alternativa dtgirder och viljer det som har den hogsta forvintade avkastningen. For att
foretag ska vara villiga att genomféra ett projekt som inte har den hogsta forvintade avkastningen kan de darfor
behéva ges incitament genom statligt stod som técker finansieringsunderskottet.

For att faststilla vilken del av de olika forstirkningarna som kan tillskrivas effekten av ingripandet, eftersom en
sddan forbittring kan uppkomma inte enbart till f6ljd av projektet for langtidsdrift utan dven av andra faktorer,
tillhandaholl Belgien ett kontrafaktiskt scenario som kommissionen inte hade tillgdng till vid tidpunkten for
beslutet om att inleda forfarandet (*"). Det kontrafaktiska scenariot ir ett scenario dir ingen forlingning av de tvéd
reaktorernas livslangd dger rum, vilket skulle vara fallet om inget avtal ingicks med den belgiska regeringen. I den
kontrafaktiska analysen jamfors resultatet av ingripandet med de resultat som skulle ha uppnétts om ingripandet
inte hade genomforts. I en sddan situation skulle Electrabel i) fortsitta driften av kdrnreaktorerna fram till deras
ursprungliga rittsliga slutdatum och ii) behalla alla avfallsrelaterade skyldigheter. Den belgiska regeringen
tillhandaholl finansiella uppgifter med avseende pd denna punkt, dvs. specificerade forutspadda icke
diskonterade (') fria kassafloden kopplade till de belgiska kirnkraftsenheternas verksamhet under deras
aterstdende 16ptid (fram till deras rdttsliga slutdatum under 2025). Belgien havdar att kassaflodena for de tva
reaktorerna under den dterstdende rittsliga loptiden forblir oférdndrad, med eller utan projektet f6r langtidsdrift.

Det fanns tre huvudsakliga betankligheter nir det giller proportionaliteten hos komponent 1 i beslutet om att
inleda forfarandet som &r relevanta fér kommissionens bedomning, nimligen foljande:

a)  Betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, och villkoren for rorelsekapitalfaciliteten,
aktiedgarlanen och ldnen for nedstingningskostnader (se avsnitt 8.3.3.5.1.1).

b)  Malet for internrdntan pa 7 %, som ligger till grund f6r den finansiella modellen (se avsnitt 8.3.3.5.1.2).

¢)  Avtalet om energiforvaltningstjanster (se avsnitt 8.3.3.5.1.3).

(%) Den kontrafaktiska analys som avses i beslutet om att inleda forfarandet hanvisar till ett scenario dir Engie genomfor projektet for
langtidsdrift utan att ha ndtt en 6verenskommelse med den belgiska regeringen.
(**") De fria kassaflodena diskonterades inte, eftersom det aterstar mindre én ett drs verksamhet till det réttsliga slutdatumet.
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8.3.3.5.1.1  Proportionaliteten hos de finansiella stodétgarderna i komponent 1

(468) For det forsta ansdg kommissionen, som namns i beslutet om att inleda forfarandet, att betalningen av minimidrifts-
kostnader och en kapitalbetalning i sjdlva verket utgor en sikerhet for samriskforetaget, eftersom eventuella
intdktsunderskott till f6ljd av en brist pd elproduktion under den inledande perioden och driftfasen kommer att
tackas av en betalning fran den belgiska staten och didrmed ekonomiskt skydda samriskforetaget frén alla operativa
risker. Det storsta problemet med betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning gillde det faktum
att den i praktiken kunde utgora ett ndstan obegrinsat bidrag till BE-NUC vid linga oplanerade perioder av
driftavbrott vid de tva reaktorerna. Om en storre ovintad hindelse eller en rad storre ovintade hindelser leder till
att de tvd reaktorerna forhindras att producera energi under det tio dr linga projektet for langtidsdrift skulle
betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning teoretiskt sett kunna utgdra si mycket som
[7 000-8 000] miljoner euro. Belgien limnade ytterligare fortydliganden om den icke férsumbara sannolikheten
for att sddana betydande hindelser med oplanerade avbrott skulle kunna intriffa (se skilen 114-118) och de
konsekvenser detta skulle kunna medféra (se tabell 11), och Belgien tog sig att begrinsa betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning till 2 miljarder euro (se skal 121). Detta belopp, som forefaller vara i
linje med branschens praxis nir det giller garantinivder, motsvarar den Gvre grinsen for ett scenario dir bada
reaktorerna ir otillgingliga samtidigt under tvd pd varandra foljande ar. Med tanke pd anldggningens
forlangningsperiod (begrinsad till tio ar) ansdgs tva dr vara den liangsta tid som kunde avsittas for att identifiera
och losa ett problem eller en rad problem, enligt hur betydande de dr, innan man maste 6verviga mojligheten att
lagga ned anldggningen. Kommissionen anser darfor att takbeloppet for betalning av minimidriftskostnader och en
kapitalbetalning 4r proportionellt.

(469) For det andra anger Belgien nar det galler ldnen for nedstingningskostnader att fram till 2028 ticker dessa lin
kostnaderna under den period dé de tvd reaktorerna inte planeras generera nettoinkomster, och de ska dterbetalas
till den belgiska regeringen, vilket sikerstiller att stodet minimeras. Som ndmns i beslutet om att inleda forfarandet
hyste kommissionen farhigor om dterbetalningen av ldnen for nedstingningskostnader eftersom dessa 1an i
praktiken utgor en finansieringsram som dr lagre prioriterad dn alla andra 1n och samriskforetagets egna kapital.
Detta innebir att de kanske inte dterbetalas i slutet av ldngtidsdriften om elproduktionen inte ér tillrackligt stor,
vilket innebdr att det finns en betydande risk som réntan, faststalld till den ligre OLO-rdntan (fem &r) (**) i Belgien
plus 200 rintepunkter och 6 %, kanske inte dterspeglar. Belgien klargjorde att det endast ar i ett mycket negativt
scenario som ldnen for nedstingningskostnader inte kommer att dterbetalas, sa risken for att de inte aterbetalas till
den belgiska staten dr mycket liten (se skdl 132). Belgien betonade sirskilt att det inte heller skulle forekomma
ndgon avkastning pa kapitaltillskottet i ett sdidant mycket negativt scenario. Riskerna med lanen for nedstangnings-
kostnader avser endast riskerna for projektets resultat och 16nsamhet, eftersom dessa ldn inte anvinds for att
finansiera kapitalutgifterna. Nar det giller rdntesatsen dr den begrinsad till den hogsta nivd som inte skulle
overskrida mélintervallet for internrdntan enligt justeringen av marknadsprisrisken pa 6-8 %. Kommissionen anser
dirfor att villkoren for lanen for nedstingningskostnader dr proportionella. Om de slutgiltiga villkoren for ldnen f6r
nedstingningskostnader dndrar den anmilda tgirden som den presenteras i detta beslut dtar sig Belgien att anmala
dem till kommissionen.

(470) For det tredje, nir det giller villkoren for rorelsekapitalfaciliteten och aktiedgarlanen, klargjorde Belgien under det
formella granskningsforfarandet att dessa kommer att upphandlas pd marknadsvillkor till rintesatser som dnnu
inte har faststillts, men som kommer att faststillas med hinvisning till rddande marknadsrintor och eventuell
jamforbar tredjepartsfinansiering som finns tillginglig vid den aktuella tidpunkten. En villkorsforteckning har
utarbetats dir villkoren faststalls for bada aktiedgarlanen och metoden for att faststilla rantan beskrivs. Belgien
klargjorde att denna metod &r forenlig med Engies policy for internprissittning av 1an och i linje med OECD:s
BEPS-princip, vilket sakerstiller att den rdnta som faststills dr armlingdsmissig. Enligt villkorsforteckningen
forvintas rintan vara en rorlig rinta som faststills till 6-manaders Euribor plus en forvintad marginal pa cirka
[0-3] %. Kommissionen noterar att den marginal som ldggs till sexmanaders Euriborrintan kommer att
uppskattas utifrdn [...], som 4r ett allmint erkdnt och anvint verktyg for att uppskatta marginalpdslag pé
grundval av kriterier som loptid, kreditvirdighet och lanets respektive ldntagarens valuta. Nar det giller
samriskforetagets kreditvirdighet vid berdkningen av marginalpaslaget kommer Belgien att uppskatta det genom
att beakta det lagsta kreditbetyget for enhetens aktiedgare, eftersom BE-NUC inte har ett formellt kreditbetyg fran
ett kreditvirderingsinstitut. Aktiedgarna dr den belgiska staten (kreditbetyg enligt Moody Aa3 ('), vilket

(**?) Detta stimmer overens med den uppskattade 16ptiden f6r ldnen for nedstingningskostnader (fem &r).
(")) Motsvarar AA- enligt den virderingsterminologi som anvinds av S&P och Fitch.
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(471)

bekriftas pa den belgiska regeringens webbplats (%), enligt S&P AA och enligt Fitch AA, vilket bekriftas pa den
belgiska regeringens webbplats och dven har kontrollerats av Europeiska kommissionen péd portalen S&P Capital
IQ Pro (**°) den 16 januari 2025) och Electrabel (kreditbetyg enligt Moody Baal (*°), enligt en offentligt tillgdnglig
rapport av den 10 juli 2024 (**7), och enligt Fitch BBB+, enligt den offentligt tillgingliga informationen pa Fitchs
webbplats (*%)). Detta dr en standardmetod, sirskilt med tanke pd att de tvd reaktorerna utgér en
kiarnverksamhet for Electrabel, som har ytterligare stod i form av en obegrinsad moderbolagsgaranti frin Engie
(kreditbetyg enligt Moody Baal (***) och enligt Fitch BBB+ (**)), och med hinsyn till samriskf6retagets
aktiestruktur. Kommissionen anser dirfor att villkoren for rorelsekapitalfaciliteten och aktiedgarldnen ar
proportionella. Om de slutgiltiga villkoren for rorelsekapitalfaciliteten och aktiedgarldnen dndrar den anmilda
dtgirden som den presenteras i detta beslut dtar sig Belgien att anmala dem till kommissionen.

Med tanke pd inforandet av ett tak for betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning och de
ytterligare fortydligandena av lénen for nedstingningskostnader och villkoren for rorelsekapitalfaciliteten och
aktiedgarldnen anser kommissionen att betalningen av minimidriftskostnader och en kapitalbetalning, rorelsekapi-
talfaciliteten, 1nen for nedstdngningskostnader och aktiedgarlanen dr proportionella.

8.3.3.5.1.2  Proportionaliteten hos malavkastningen pa 7 % (som differenskontraktet baseras pé)

(472)

(473)

(474)

Som en del av ersittningsavtalet kommer ett dubbelriktat differenskontrakt att gilla mellan parterna.
Kommissionen bedémde metoden for att faststilla 16senpriset, bland annat genom att kontrollera de parametrar
som ingdr i den finansiella modell som bestimmer l6senpriset. Som ndmns i skl 71 utgdr Belgien frin att
kostnaderna for att modernisera de tva reaktorerna, enligt grundscenariot i den finansiella modell som anvindes
vid undertecknandet och som ligger till grund for genomforandeavtalet som undertecknades den 13 december
2023, uppgir till [2-2,5] miljarder euro i kapitalutgifter, vilket skulle resultera i ett l6senpris pd [80-90] euro per
MWh for att sikerstilla en internrinta pd 7 % under de tvd reaktorernas livslingd. Med andra ord skulle
diskonteringen av de fria kassaflodena till en nivé efter skatt pa 7 % leda till ett nettonuvarde pé noll, vilket visar
proportionaliteten i internrdntan och overbryggar finansieringsunderskottet. Dessutom anger Belgien att ersittning-
savtalet innehdller en mekanism for delning av vinst och forlust genom vilken Engie delvis delar risker med den
belgiska staten ndr marknadspriserna visar sig vara lagre eller hogre dn forvintat i grundscenariot. Vid lagre priser
sjunker malavkastningen (i form av ett ligre losenpris) fran 7 % till 6 % och vid hogre priser stiger malavkastningen
(i form av ett hogre losenpris) till 8 %.

Under det formella granskningsforfarandet limnade Belgien ytterligare forklaringar till varfor malavkastningsgraden
pd 7 % och intervallet pd 6—8 % ir proportionella, och visade att stodbeloppet dr begrinsat till vad som ér absolut
nddvindigt for att Gverbrygga finansieringsunderskottet.

For det forsta dndrade Belgien differenskontraktets utformning sa att elproduktionen frdn de tvd reaktorerna
hamnar bittre i linje med marknadssignaler och inga incitament ges till partnern i avtalet om energiforvaltnings-
tjdnster att silja el till negativa priser. Som ndmns i avsnitt 8.3.3.4.1 anser kommissionen att differenskontraktets
dndrade utformning dr lamplig.

("**) Se https:/[www.debtagency.be/en/datafederalstaterating.

(***) Endast kreditbetygen enligt S&P och Fitch, i forekommande fall, visas pd portalen S&P Capital IQ Pro som ir tillganglig for Europeiska
kommissionen.

("°°) Motsvarar BBB+ enligt den virderingsterminologi som anvinds av S&P och Fitch.

(157) Se

https:/[www.engie.com/sites/default/files/assets/[documents/2024-07/Credit_Opinion-Electrabel-SA-Update-to-credit-

10jul2024-PBC_1410170.pdf.

(%) Se https://www.fitchratings.com/entity/electrabel-sa-96533890.

(") Baal motsvarar BBB+ enligt den virderingsterminologi som anvinds av S&P och Fitch: https:/[www.engie.com/sites/default/files|
assets/documents/2024-07Credit_Opinion-ENGIE-SA-Update-to-credit-03Jul2024-PBC_1409724.pdf.

(1) Se https://www.fitchratings.com/entity/engie-sa-80361337.
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(475) For det andra uppdaterade Belgien riktmarkningen for att dra slutsatsen att [onsamhetsintervallet pd 6-8 % ligger i
linje med referensvirden for branschen, dvs. internrintan pd 7 % motsvarar en premie pd cirka 4 % 6ver den
riskfria rintan pd cirka 3 % (se avsnitt 3.3.1.3.1.1). I den internationella riktmirkesanalysen som Belgien
tillhandaholl anvinds, i mojligaste man, jimforbara foretag och projekt. Med tanke pd att kidrnkraftssektorn ar
beroende av vildigt specifik och skriddarsydd finansiering, ofta med starkt statligt engagemang, forefaller det
orealistiskt att begira ett riktvirde med exakt likvirdiga mekanismer. Belgien medgav till och med att mangfalden
av marknadsregelverk och rittsliga ramar, riskprofiler samt foretags- och projektegenskaper forhindrar en framvéxt
av fullt jamforbara foretag eller projekt. De exempel som Belgien har foreslagit kan dock anses vara relevanta,
eftersom de bestdr av foretag och projekt som innehar kirntekniska tillgdngar i olika geografiska omréden och
mobiliserar finansieringsmekanismer som bist motsvarar mekanismerna for detta projekt. Nir det giller
internrantan pa 6-8 % verkar det som att de parametrar som Belgien har valt ligger i den nedre delen av skalan, pa
samma sitt som ar fallet for de flesta projekt med jaimforbara intervall och finansiella skyddsétgarder.

(476) For det tredje dndrade Belgien mekanismen for justering av marknadsprisrisken sd att justeringen av internrintan
sker snabbare, i linje med marknadsforhdllanden (se avsnitt 3.3.1.3.2). Genom att dndra stegen i justeringen av
marknadsprisrisken fran 30 % till 20 %, och p sd sitt forstirka mekanismen, kommer den att leda till en snabbare
sankning av internrdntan ndr marknadspriset dr lagre dn losenpriset och en snabbare 6kning av internrdntan nar
marknadspriset 4r hogre dn losenpriset. Under i 6vrigt lika forhéllanden ger det en starkare inverkan pa samriskfo-
retagets internrdnta om marknadspriserna férandras inom prisintervallet.

(477) For det fjarde berdknade Belgien — pa grundval av den uppdaterade justeringen av marknadsprisrisken och de
nuvarande prognoserna for marknadspriset — den faktiska avkastningsgraden BE-NUC skulle erhalla i dag till 6,5 %,
vilket dr 0,5 rdntepunkter ligre an madlnivdn pd 7 % och ligger i den ligre dnden av intervallet 6-8 %. Denna
bedémning bygger pé utvecklingen av elmarknaderna sedan avtalet undertecknades (2023) och det faktum att
prognoserna for 2025-2035 skulle ha minskat. Kommissionen noterar att dessa bedomningar Gverensstimmer
med aktuella noteringar pd EEX. Frdn och med den 16 januari 2025 &r de genomsnittliga prisprognoserna foljande:
79,72 euro/MWh per 2025, 80,23 euro/MWh per 2026, 75,75 euro/MWh per 2027, 64,99 euro/MWh per
2028 ().

(478) For det femte jamforde Belgien maélsattningen for internrdntan med den teoretiska kapitalkostnaden som baserades
pa tva allmént accepterade metoder, ndmligen den viktade genomsnittliga kapitalkostnaden (WACC) och kostnaden
for eget kapital (utan skuldsdttning). Belgien berdknade WACC, som ligger i intervallet 6,2—7,4 % och kostnaden f6r
eget kapital utan skuldsittning, som ligger i intervallet 6,2—7,5 %. For att ytterligare bekrifta om malsittningen for
internrdntan ar proportionell jimforde kommissionen Belgiens mél for WACC med ett marknadsbaserat WACC-
intervall (*%?). En malsdttning for internrdntan som &dr hogre dn detta intervall innebir en oproportionellt hog
avkastning, en malsittning for internrdntan som 4r lagre dn intervallet innebar en oproportionellt ldg avkastning
(dvs. en avkastning som en marknadsinvesterare inte skulle acceptera). For att uppskatta ett teoretiskt WACC-
intervall pd grundval av marknadsuppgifter utgdr kommissionen fran standardformeln for WACC, som ocksd
anvinds av Belgien och beskrivs i avsnitt 3.3.1.3.1.2.1.

(479) For kostnaden for eget kapital forlitade sig kommissionen pa standardformeln fér CAPM, som ocksd anvinds av
Belgien och beskrivs i avsnitt 3.3.1.3.1.2.2, genom att uppskatta var och en av dess komponenter pa grundval av
marknadsuppgifter enligt nedanstiende forklaring.

(480) Nir det giller den riskfria rdntan utgdr kommissionen i enlighet med den belgiska metoden fran avkastningen for
tiodriga belgiska statsobligationer (OLO), som pd ett gott sitt kan approximera den riskfria eurorintan i
kreditbetyget pa belgiska statspapper och vara forenlig med projektets 1optid pa tio ar. Fér medelvirdesperioden
overvigde kommissionen bade ett sexmdnaders- och ett tolvmédnadersgenomsnitt pa 3,01 % respektive 3,03 % i

(*%") Se https://www.eex.com/en/market-data.
(1%?) Eftersom de marknadsparametrar som anvinds for kostnaden for eget kapital utan skuldsdttning och WACC ar desamma kommer
kommissionen att fokusera pd berakningen av WACC i detta avsnitt.
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september 2024 (***). Det uppskattade intervallet for den riskfria ridntan ligger dirfor inom de ligre och ovre
uppskattningar som Belgien berdknat pd 2,8 % respektive 3,11 % (baserat pd tolvmanadersgenomsnittet for mitten
av 2023 respektive slutet av 2023). Dessa uppskattningar ligger ocksd i linje med de genomsnittliga riskfria
rantesatser som anvénds i Belgien enligt uppgifter fran Fernandez m.fl. (**%) fér borjan av 2024.

(481) Nar det giller marknadsriskpremien utgdr Belgien fran ett intervall mellan 5,27 % och 5,75 % pd grundval av
Damodarans och Krolls uppgifter (se tabell 8). Dessa databaser ar allmant erkdnda och man forlitar sig pa dem i
finans- och affirsvirlden. Kommissionen anser att dessa killor ar tillférlitliga och anvinder i sitt ldga scenario
genomsnittet av Damodarans uppgifter (5,27 %) och i sitt hoga scenario Belgiens ldgt riknade siffra pa 5,75 %.
sitt referensscenario beaktade kommissionen en tredje datakalla som 4r allmént erkind och godtagen, nimligen de
arliga uppgifterna frén en undersokning som publiceras av Fernandez m.fl. (***), dir marknadsriskpremien
uppskattades till 5,7 % i borjan av 2024. Av forsiktighetsskdl anvinder kommissionen genomsnittet av de tre
killorna (Damodaran, Kroll och Fernandez), som ar 5,57 %, i sitt referensscenario.

(482) Nir det giller betavirdet utan skuldsittning bedomde kommissionen Belgiens béda foreslagna metoder som bygger
pa det aritmetiska medelvirdet och medianvirdet for hivstingseffekten (skuld/eget kapital) hos fem jimforbara
allminnyttiga foretag och betavirden berdknade som femdriga genomsnitt per mitten av 2023 med daglig
frekvens. Kommissionen anser att denna metod och datakillan (Bloomberg) 6verensstimmer med allmént erkdnda
metoder (**9). I sitt referensscenario tar kommissionen genomsnittet av de lagre ([0,40-1,00]) och 6vre ([0,40-1,00])
uppskattningarna for sitt referensscenario ([0,40-1,00]). For att ta bort eller ligga till effekten av skuldsdttningen pa
de uppskattade betavirdena, i enlighet med Belgiens metod, forlitar sig dven kommissionen pd Hamadametoden
(enligt beskrivningen i tabell 6) och tillimpar av forsiktighetsskil den ldgre grinsen for Belgiens uppskattning av
den efterstravade havstangseffekten (skuld/eget kapital) pa 53 %.

(483) Nir det galler skuldsattningsgrad (**’) noterar kommissionen att intervallet pa 34,6-35,2 % (se tabell 6) hdrleds frin
den efterstravade havstingseffekten pd 53-54,5 % baserat pa jimforbara foretag som anvinds for betaberdk-
ningarna enligt beskrivningen i skdl 482. Av forsiktighetsskdl anvinder kommissionen den nedre grinsen for
uppskattningarna i sitt referensscenario (*).

(484) For uppskattningar av kostnaden for lanat kapital fore skatt anvidnder Belgien en allmént erkind metod som gér ut
pa att addera en foretagsspread (baserad pé foretagets verksamhetsindustri) till den riskfria rdntan. I linje med
denna metod adderar kommissionen i sitt referensscenario genomsnittet av foretagsspreadarna i borjan av 2023
och i borjan av 2024, 2,69 % respektive 2,17 % (%), till den riskfria rintan pd 3,03 % (referensscenario).

(') Uppgifter hamtade frén S&P Capital IQ Pro den 4 september 2024.

(") En allmént erkdnd datakilla. Fernandez m.fl. offentliggor arligen en undersokning om marknadsriskpremien och den riskfria ranta
som anvands for manga linder. De uppgifter fran undersokningen 2024 som finns hér visar en genomsnittlig riskfri rinta pa 3,1 %.
Undersokning: Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 96 countries in 2024 av Pablo Fernandez, Diego Garcia de la Garza och
Lucia Ferndndez Acin, https:|[papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4754347.

(") En allmént erkdnd datakilla. Fernandez m.fl. offentliggor arligen en undersokning om marknadsriskpremien och den riskfria ranta
som anvands for manga linder. De uppgifter fran undersdkningen 2024 som finns hér visar en genomsnittlig marknadsriskpremie pa
5,7 %. Undersokning: Market Risk Premium and Risk-Free Rate used for 96 countries in 2024 av Pablo Fernandez, Diego Garcia de la Garza,
Lucia Ferndndez Acin: SSRN.

(%) Genom att anvinda ett femdrigt genomsnitt med en daglig frekvens kan den kortsiktiga volatiliteten jimnas ut for att ge ett mer stabilt
riskmatt.

(1%7) Skuldsittningsgraden (skuld/totalt kapital) hirleds fran den efterstrivade havstangseffekten som anvinds for att ta bort eller ligga till
effekten av skuldsdttningen pd de uppskattade betavirdena enligt beskrivningen i avsnitt 3.3.1.3.1.2. Skuldsattningsgraden berdknas
som (efterstravad havstangseffekt/[1 + efterstravad havstangseffekt]).

(%%) Skuldsittningsgraden ligger ocksd i stort sett i linje med branschinformation fran Damodaran, som uppskattar en genomsnittlig
skuldsdttningsgrad pd 39,25 % for kraftsektorn for 2023 (uppgifterna publicerade i januari 2024, tillgingliga pé https:|/pages.stern.
nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html#capstru).

(") Fran Damodarans webbplats, sidan Archived data (https:|/pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html#dis
crate), filer for 1/24 och 1/23 for Europa i avsnittet Cost of Capital by Industry.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2370/oj 105/116


https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4754347
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4754347
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4754347
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html#capstru
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html#capstru
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html#discrate
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/dataarchived.html#discrate

SV EUT L, 16.12.2025

(485) Kommissionens slutsatser om WACC redovisas i tabell 17 nedan. Tabellen visar tre scenarier for WACC, som ar
resultatet av tre uppsattningar antaganden: "Belgien ldgt”, kommissionens referensscenario och “Belgien hogt”.

Tabell 17

Presentation av tre WACC-scenarier

o e Kommissionens . N

Scenarier (*) Belgien lagt referensscenario Belgien hogt
Riskfri rintesats 2,8% 3,0 % 3,1%
Marknadsriskpremie 53 % 5,6 % 58 %
Betavirde med [0,40-1,00] [1,00-1,60] [1,00-1,60]
skuldsittning
Kostnad for lanat kapital 5,5% 5,5% 5,3 %
fore skatt
Skuldsiittningsgrad 34,6 % 34,6 % 352 %
Skattesats 25 % 25 % 25 %
WACC 6,5 % 7,0 % 7,2 %

(*)  Tal avrundade till en decimal.

(486) Parametrarna for WACC som visas i tabell 17 ger en WACC pd omkring 7,0 % enligt kommissionens
referensscenario och inom det intervall som Belgien har uppskattat enligt scenarierna Belgien lagt och Belgien
hogt. Malsattningen for internrantan pa 7 % ligger inom detta intervall. Féljande bor noteras:

a) I dessa siffror ingdr inte ndgon sirskild riskpremie for kdrnkraft eller andra premier, t.ex. en illikvidi-
tetspremie, for att aterspegla den riskminskning som ges genom de olika atgdrder som beskrivs i avsnitten
ovan ('7°).

b) I scenariot Belgien ldgt baseras uppskattningen av betavirde och skuldsittningsgrad pd det aritmetiska
medelvirdet for de utvalda jamforelseforetagen. I synnerhet nar det géller betavirdet framhéller Belgien i sina
ytterligare forklaringar gillande intervallet for uppskattade kapitalkostnader som tillhandahélls i december
2024 (se avsnitt 3.3.1.3.1.2) att ett aritmetiskt medelvirde av jimforbara betavirden skulle underskatta
marknadsriskerna for ett allmdnnyttigt foretag med viss exponering mot kirnkraftsproduktion, eftersom det
ger lika vikt till foretag med olika portfoljsammansattningar ('”'). Av denna anledning ingav Belgien ndgot
reviderade uppskattningar av betavirdena utan skuldsittning genom att anvinda det aritmetiska medelvardet
for alla jamforbara foretag utom det med den ldgsta andelen kirntekniska tillgdngar i sin mix, vilket gav ett
virde pd [0,40-1,00], och genom att ta ett genomsnitt av betavirdena utan skuldséttning for tva foretag med
den hogsta exponeringen for kirnkraft, vilket gav ett virde pa [0,40-1,00]. Kommissionen erkdnner att
Belgiens kommentarer ir giltiga. Om genomsnittet ([0,40-1,00]) av de tvd uppskattningarna av betavirdet
utan skuldsittning beaktas for WACC i kommissionens referensscenario skulle WACC uppskattas nagot
hogre, till 7,12 %.

c)  Enligt de reviderade prognoserna for marknadspriset (pd el) som ndmns i avsnitt 3.3.1.3.1.3 dr den
uppskattade faktiska internrantan 6,5 %.

(487) Slutligen, som nidmns i skdl 318 i beslutet om att inleda forfarandet, dr proportionaliteten hos de finansiella
deldtgdrderna i komponent 1 kopplad till deras lamplighet. Som nidmns i avsnitt 8.3.3.4.1 drog kommissionen
slutsatsen att paketet med finansiella deldtgirder i komponent 1 kan anses vara limpligt for att dtgdrda
marknadsmisslyckanden och risker kopplade till investeringar i kdrnkraft.

("7°) Vilket dr i enlighet med beslutet gillande Dukovany.

(*"") Se Belgien, december 2024 SA.106107 Supplementary note - Additional explanations on the range of cost of capital estimates: Iberdrola (med
ett betavirde utan skuldsittning pa [0,00-0,60] hade t.ex. 5 % av sin installerade kapacitet i kdrntekniska tillgdngar och 14 % av dess
produktion kom fran kirnkraft. Samtidigt var 53 % av Fortums totala produktion kirnkraft och dess betavarde ldg pa [0,40-1,00].
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(488)

Pd de grunder som anges ovan anser kommissionen att Belgien i tillricklig man har visat proportionaliteten hos
differenskontraktets utformning och den underliggande internrintan.

8.3.3.5.1.3  Proportionaliteten hos avtalet om energiforvaltningstjanster

(489)

(490)

(491)

(492)

(493)

(494)

Slutligen bekriftade Belgien under det formella granskningsforfarandet att ett anbudsforfarande kommer att
anordnas for att vilja ut partnern i avtalet om energiférvaltningstjanster och fortydligade mer ingdende de
urvalskriterier och villkor som giller for partnern i avtalet om energiforvaltningstjdnster (se avsnitt 3.3.1.5.1).
Kommissionen anser att anbudsforfarandet dr konkurrensutsatt, dvs. Oppet, klart, transparent och icke-
diskriminerande samt bygger pd objektiva kriterier som har faststallts pa forhand i enlighet med dtgérdens mal och
minimerar risken fOr strategisk budgivning. Urvalskriterierna offentliggjordes ocksd péd relevanta belgiska
plattformar och EU-plattformar, och detta tillrdckligt lingt fore sista ansokningsdagen for att mojliggora faktiskt
konkurrens. Belgien inforde ytterligare bestimmelser och skyddsatgirder for att sikerstilla att mélen i avtalet om
energiforvaltningstjanster kommer att uppnds och att de forvintade tjansterna kommer att tillhandahéllas pa
lampligt sitt (t.ex. begdran om upplysningar och begiran om tillkdnnagivande av anbud, sisom forklaras i avsnitt
3.3.1.5.1).

Belgien vidtog ocksd tgirder for att effektivt identifiera och forhindra eventuella intressekonflikter med Engie under
utformningen av anbudsforfarandet.

For att bemota kommissionens farhdgor i skl 328 i beslutet om att inleda forfarandet dndrade Belgien dven
differenskontraktets utformning genom att bevilja partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster beslutsbe-
fogenhet nir det giller ekonomiska regleringar; partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster fir genom den
dndrade ersittningsformeln ritt incitament att fatta beslut om ekonomisk reglering i linje med marknadsfor-
hallandena, vilket sikerstéller optimal dirigering och underhdll av de tva reaktorerna samt minskade incitament att
producera ndr priserna dr negativa (se avsnitt 8.3.3.4.1). Till foljd av detta anser kommissionen att partnern i
avtalet om energiforvaltningstjinster inte kommer att uppmuntras att erbjuda de tva reaktorernas fullstindiga
kapacitet pd dagen fore-marknaden till det lagsta tillatna priset.

Den dndrade ersittningsformeln for partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster har dven ritt balans mellan de
okade riskerna f6r nedstingningar och bibehéllande av ritt incitament fér att partnern i avtalet om energiforvalt-
ningstjdnster ska strava efter att vara balanserad. Kommissionen anser dirfor att anbudsforfarandet gillande avtalet
om energiférvaltningstjanster kommer att locka till sig tillrickligt manga anbudsgivare.

Dessutom har Belgien klargjort att sirskilda bestimmelser och dtgirder har planerats om GEMS deltar och viljs i
anbudsforfarandet, eller om GEMS tillfilligt mdste agera som partner i avtalet om energiforvaltningstjanster om
anbudsforfarandet inte ger ett godtagbart resultat (se avsnitt 3.3.1.5.3). Kommissionen anser att dessa dtgdrder ar
tillrdckliga for att sikerstilla att partnern i avtalet om energiforvaltningstjanster dr oberoende under alla
omstindigheter.

Pa de grunder som anges ovan anser kommissionen att Belgien i tillricklig mén har visat proportionaliteten hos
avtalet om energif6rvaltningstjanster.

8.3.3.5.2 Proportionaliteten hos komponent 2

(495)

(496)

For att avgora om overforingen av forpliktelser for kdrnavfall och anvint kédrnbrinsle 4r proportionell har
kommissionen kontrollerat om villkoren f6r hur overforingen av forpliktelserna for kirnavfall och anvint
kirnbransle dger rum ér definierade pa ett sidant sitt att risken for kostnadsoverskridanden péverkar staten, och
om den dirmed sammanhingande osakerheten har minskats sd mycket som mojligt. Med hénsyn till karaktiren
hos hanteringen av radioaktivt avfall och den kvarstdende osdkerheten nir det giller val av plats och kostnaderna
for bortskaffande kan det kanske inte helt uteslutas att kostnadsoverskridanden intraffar, vilket har erkints i
tidigare kommissionsbeslut om forpliktelser f6r kdrnavfall och anvint kdrnbrinsle (se fotnot 149).

Kommissionen har ocksa i tidigare drenden pdpekat att hanteringen av radioaktivt avfall kdnnetecknas av linga
tidsramar, vilket kan kriva ndgon form av statligt ingripande. Belgien gor ocksa gillande att behovet av statliga
ingripanden for att sikerstdlla en ansvarsfull och siker hantering av radioaktivt avfall faststalls i artikel 4.1 i
direktiv 2011/70/Euratom, som foreskriver statens yttersta ansvar i detta avseende, samt i konventionen om
sakerheten vid hantering av anvint kdrnbransle och om sikerheten vid hanteringen av radioaktivt avfall. Belgien
hdvdar att ett statligt ingripande kan vara motiverat for att undvika risken for en storre framtida borda for staten
om inga dtgdrder vidtas.
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(497) Belgien har ocksa uppgett att den belgiska kirnkraftsoperatoren har avsatt tillrackliga finansiella resurser for
hanteringen av anvint kdrnbrinsle och radioaktivt avfall under de sju kirnreaktorernas produktlivslingd, i enlighet
med principen att fororenaren betalar som anges i Euratoms rekommendation 2006/851. CPN/CNV har
regelbundet granskat om dessa finansiella resurser ar tillrickliga. Dessutom hivdar Belgien att det nuvarande
avfallsavtalet fortsitter att respektera principen att fororenaren betalar och uppfyller de krav som avses i artiklarna
4.3 ¢, 5.1 foch 9 i direktiv 2011/70/Euratom, av f6ljande skal:

a)  Karnkraftsoperatoren dr fortsatt ansvarig for nedliggningsforpliktelser och atgirder for att se till att
radioaktivt avfall och anvint kirnbrinsle 6verensstimmer med de avtalsenliga kriterierna for Gverforing.
Belgien hdvdar vidare att dessa avtalsenliga kriterier for 6verforing kan betraktas som mycket strikta, vilket
ytterligare begrinsar risken for den belgiska staten. Staten har inte heller nigot ekonomiskt eller annat ansvar
for hanteringen fore 6verforing, som utfors av kirnkraftsoperatoren.

b)  Avfallsvolymen har faststdllts i forvdg och kirnkraftsoperatoren biar genom volymjusteringsavgiften
volymrisken om mer avfall produceras d4n vad man kommit dverens om, samtidigt som ingen &terbetalning
ges om mindre avfall genereras.

¢)  En riskpremie har inkluderats i engdngsbetalningen for att ticka osakerheter for vilka det dnnu inte hade
gjorts ndgra avsdttningar enligt IAS 37 (internationella redovisningsstandarder).

d)  Electrabels utbetalning av engdngsbeloppet pd 15 miljarder euro sker omedelbart i stillet for under flera
decennier, och forvaltas och investeras av ett oberoende offentligt organ (Hedera) som sikrar medlen for det
avsedda syftet och kontrollerar kostnaderna i forhallande till de 6verforda forpliktelserna, allt under kontroll
av ett oberoende statligt organ (CPN/CNV). Detta sikerstiller att de finansiella resurserna finns tillgiangliga
ndr slutforvaringen av radioaktivt avfall tas i drift, och minskar riskerna om Electrabel skulle bli insolvent.
Genom de engdngsbelopp som betalas i forskott i form av takbeloppen kommer den belgiska staten redan att
forfoga 6ver de finansiella medlen och kommer inte lingre att vara beroende av att det finns en privat
kdrnkraftsoperator langt fram i tiden.

(498) Kommissionen medgav i skilen 337-340 i beslutet om att inleda forfarandet att avfallsavtalet som ingicks mellan
Belgien och Engie har mdnga positiva inslag, t.ex. i) den omedelbara kontantutbetalningen, baserad pa de
nuvarande kirntekniska avsittningarna (certifierade av internationella revisorer) och inklusive en riskpremie, som
forsikrar den belgiska staten mot kdrnkraftsoperatorens eventuella insolvens, ii) inférandet av volymjusterings-
avgiften om mangden kdrnavfall blir hogre dn vad som for nirvarande planeras och iii) inférandet av strikta
avtalsenliga kriterier for overforing.

(499) Kommissionen anser att 6verforingen av forpliktelser for kirnavfall till Hederafonden, ett separat offentligt organ
som sdkrar medlen for det avsedda dndamadlet och kontrollerar kostnaderna i forhallande till de overfoérda
forpliktelserna, allt under kontroll av ett oberoende statligt organ (CPN/CNV), motiverar att Electrabels icke-
europeiska tillgdngar frigors fran omfattningen av Electrabel (och den &tfoljande dvervakningen av CPN/CNV) och
sakerstaller att overforingen av de Overforda forpliktelserna for radioaktivt avfall och anvdnt kdrnbrinsle ar
proportionell, eftersom det har bedomts att minst 4 miljarder euro i form av tillgdngar finns inom Electrabel vid
slutforandet av transaktionen. Som redan har ndmnts i skil 334 i beslutet om att inleda forfarandet kan frigrandet
dessutom anses vara proportionellt eftersom Engie beviljar en obegrinsad och odterkallelig moderbolagsgaranti
som técker i) Electrabels skyldigheter vid nedliggning (vilket dven omfattar risken att avsittningarnas virde ar
otillrackligt), ii) volymrisken enligt avtalet om avfallstak och iii) dterbetalning av lén hos Synatom.

(500) Slutligen klargjorde Belgien ocksd att den finansiella modell som anvindes vid undertecknandet tar hinsyn till
kostnaderna for hantering av avfall frin ldngtidsdriften och anvint kédrnbrinsle frdn langtidsdriften, eller
slutkostnader, som beraknas till cirka 0,9 miljoner per patron (2022 drs virden) (se skil 177), sd att dessa virden
for avfallet kan tillskrivas endast férlingningen av livslingden och inte beaktas i avfallsavtalet.
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(501)

(502)

(503)

(504)

(505)

(506)

(507)

(508)

(509)

Det fanns tre viktiga kvarvarande fragor vad giller proportionaliteten hos komponent 2 i beslutet om att inleda
forfarandet som dr relevanta for kommissionens bedomning, namligen foljande:

a)  Nivdn pd diskonteringsrdntan som anvinds for att berdkna nuvirdet av de overforda forpliktelserna for
kdrnavfall, vilken eventuellt inte dterspeglar de mycket langsiktiga riskerna i samband med en fullstindig
overforing av alla forpliktelser for kidrnavfall till den belgiska staten (vilket CPN/CNV ndmnde i sitt utlatande).

b)  Riskpremiens storlek.

c)  Virdet av overforingen av ytterligare nedliggningsforpliktelser till foljd av projektet for langtidsdrift, som
annu inte var kant vid tidpunkten for bedomningen i beslutet om att inleda forfarandet.

For det forsta valde Belgien en enda nominell diskonteringsfaktor pa 3 % for att berdkna nuvirdet av forpliktelserna
for karnavfall och anvint kdrnbrinsle, baserat pd en inflationstakt pa 2 % och en realrdnta pd 1 %, till skillnad
frain CPN/CNV:s rad att tillimpa en tvdstegsmetod med en diskonteringssats pd 3,17 % for de forsta 30 dren
(baserat pd den 30-driga OLO-rdntan) och en diskonteringssats pa 2,17 % for perioden direfter (baserat pd den
riskfria rantan). Kommissionen ifrdgasatte varfor Belgien avvek frin CPN/CNV:s metod.

Som forklaras i avsnitt 3.3.2.3.1 forklarade Belgien att diskonteringsrantan pd 3 % dr en konservativ ldngfristig rinta
genom att jimféra den med den simulerade enhetliga rinta som motsvarar CPN/CNV:s tvdstegsmetod (berdknad vid
olika tidpunkter) och Eiopas ldngsiktiga jamviktsrdnta. Som framgdr av tabell 14 ligger rintesatsen pd 3 % i den
nedre delen av referensintervallet vid en jamforelse mellan diskonteringsrintan pd 3 % och dessa andra
referensrantor, faststillda vid olika tidpunkter sedan genomforandeavtalets undertecknande.

Rintesatsen pd 3 % ligger ocksé i linje med den belgiska 30-driga OLO-rdntan och den skulle vara den bista
tillgdngliga uppskattningen, i linje med marknadspraxis, med tanke pa den langa tidsperioden och att 3 % redan
ligger runt den ldgre grinsen i de olika uppskattningarna. Den dr ocksa betydligt lagre dn den diskonteringsrinta pa
4,58 % som Tyskland anvinde i ett liknande fall och som kommissionen godkinde i drende SA.45296.

Belgien utgdr i berdkningen av avfallstaket frdn en konstant inflationstakt pd 2 %, vilket d4r ECB:s langsiktiga
inflationsmal. CPN/CNV uttryckte oro over att den faktiska inflationen pd kirntekniska byggkostnader (enligt
ABEX-index) kan vara hogre dn ECB:s inflationsmal pa 2 % (se skil 278). Belgien hidvdar att ECB:s inflationsmal pa
2 % dr ett korrekt riktvirde for inflationen i berdkningen av avfallstaket, eftersom i) ABEX-index endast dr ett svagt
riktvirde for kdrntekniska byggkostnader eftersom det enbart omfattar bostadsbyggande och ii) de underliggande
strukturella trenderna for ABEX-index och konsumentprisindex ér likartade. Kommissionen instimmer i Belgiens
resonemang om att anvinda ECB:s mal pd 2 % som relevant inflationstakt i linje med marknadspraxis.

Kommissionen drar dirfor slutsatsen att en diskonteringsrinta pd 3 % kan anses vara forsiktig och darmed
proportionell.

For det andra, nir det giller riskpremiens storlek, klargjorde Belgien att en betydande ytterligare riskpremie pa
5185 miljoner har lagts till basbeloppet pd 9 815 miljoner euro, baserat pd en teknisk anmirkning
fran ONDRAF/NIRAS.

Belgien klargjorde under den formella granskningsfasen hur den osdkerhet och de risker som ér forknippade med
overforingen av det ekonomiska ansvaret for hanteringen av radioaktivt avfall och anvint kdrnbrinsle fran de sju
belgiska kdrnkraftverken till den belgiska staten, enligt vad som anges i ONDRAF/NIRAS anmirkning, beaktades
vid berdkningen av riskpremien (se tabell 15).

Kommissionens medger att det inte dr helt enkelt att kvantifiera alla dessa risker och bedoma deras sannolikhet.
Kommissionen anser dock att riskpremien i avtalet om avfallstak dr avsedd att ticka alla risker som dr "mer
osannolika dn sannolika” enligt ONDRAF/NIRAS anmarkning och anser darfor att riskpremien pa 5 185 miljoner
ar proportionell.
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(510) For det tredje, nir det giller berikningen av beloppet for negativa synergier vid nedliggning noterar
kommissionen CPN/CNV:s rdd om att minska det belopp som foreslds av Engie till [100-500] miljoner euro (i
nominella termer) (se skil 200) och anser att detta belopp ar proportionellt.

(511) Mot bakgrund av ovanstdende resonemang och ytterligare fortydliganden frdn Belgien anser kommissionen att
atgdrdens komponent 2 dr proportionell.

8.3.3.5.3 Proportionaliteten hos komponent 3

(512) Idebestimmelser om rittsligt skydd som man har enats om med Engie foreskrivs att den belgiska staten ska ersitta
Engie for de direkta forluster som foretaget faktiskt ddrar sig narhelst nya bestimmelser antas som giller kdrnkrafts-
operatorer i Belgien, eller Electrabels kdrnenergiverksamhet, och som har en negativ inverkan pd villkoren for
transaktionen.

(513) Om den belgiska staten ensidigt vidtar atgdrder som leder till att kirnreaktorerna Doel 4 och Tihange 3 stings ned i
fortid, eller dndrar de ekonomiska parametrar som anges i avtalen, kan kdrnkraftverkens dgare aktivera de
ersittningsklausuler som ingdr i avtalen och vicka talan om skadestind vid en domstol eller skiljedomstol. Den
sokande madste bevisa sitt pdstdende och ersittningsbeloppet faststills inte av den belgiska staten eller
kdrnreaktorernas dgare, utan av en tredje part.

(514) Som redan ndmnts i beslutet om att inleda forfarandet bor forfarandet infor en domstol eller skiljedomstol for att
faststilla den skada som ska ersittas sikerstilla att stodbeloppet begrinsas till vad som dr nodvindigt, och darmed
proportionellt.

8.3.3.5.4 Slutsats om atgdrdens proportionalitet

(515) Kommissionen anser att dndringarna av dtgirden, inbegripet en dndring av utformningen av differenskontraktet, en
forstarkning av justeringen av marknadsprisrisken och ett tak for betalningen av minimidriftskostnader och en
kapitalbetalning, samt ytterligare fortydliganden vad giller kombinationen av deldtgirder ar tillrickliga for att
kommissionen ska kunna dra en slutsats om proportionaliteten hos komponent 1. Kommissionen beaktar dven de
sdrskilda omstandigheterna i drendet, som ror en investering i befintliga kdrnkraftverk baserade pd gammal teknik
och som giller en begrinsad period pé tio dr. Kommissionen anser dessutom att de ytterligare fortydligandena av
hur diskonteringsrantan och riskpremien berdknas ir tillrickliga for att kunna dra en slutsats om proportionaliteten
hos dtgirdens komponent 2. Nir det slutligen géller komponent 3 har den formella granskningen inte frambringat
nagra bevis som motiverar avvikelse fran kommissionens tidigare slutsats att komponent 3 ar proportionell.

(516) Mot bakgrund av ovanstdende anser kommissionen att deldtgdrderna inom komponent 1, komponent 2 och
komponent 3 ir ett proportionellt sitt att stodja projektet for langtidsdrift.

8.3.3.6 Kombinationen av de tre komponenterna och potentiella kumulativa effekter

(517) Som svar pd beslutet om att inleda forfarandet hidvdade Belgien (se avsnitt 4.4.4) att atgirdens komponenter 1, 2
och 3, dven om de har samma syfte — att forlinga de tvd reaktorernas livslingd — och har ingdtts samtidigt, skiljer
sig at i frdga om foremdl och karaktir, syfte och stodmottagare, sd att alla komponenter och delkomponenter i
atgarden kan anses komplettera varandra, vilket begrinsar eventuella kumulativa effekter som kan uppsta.
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(521)

(522)

Nar det giller Belgiens pdstdenden (se skilen 517 och 419) att var och en av de tre komponenterna i projektet for
léngtidsdrift hanterar en specifik risk eller en specifik uppsittning risker och specifika marknadsmisslyckanden
som anges i skdl 418 medgav kommissionen i tidigare beslut om kirnenergi att kombinationen av dessa specifika
risker och marknadsmisslyckanden ar unik for kirnteknik (V’?) och utgor ett allmént inslag pd alla EU:s marknader,
inbegripet den belgiska elmarknaden.

Kommissionen anser att var och en av dtgirdens tre komponenter ticker en separat risk och marknadsmisslyckande,
och att de tre komponenterna dirmed inte 6verlappar varandra i detta avseende. Kommissionen drar dirfor
slutsatsen att for att ticka alla identifierade risker i samband med kirnteknik (tekniska risker och projektled-
ningsrisker, marknads- och investeringsrisker, ldngsiktiga risker i samband med hantering av kdrnavfall och
nedlaggning och nedmontering av kirnkraftverk, reglerings- och policyrisker) 4r kombinationen av dtgirdens tre
komponenter (komponent 1, komponent 2 och komponent 3) nddvindig och lamplig.

Nir det géller proportionaliteten hos den kombinerade uppsittningen atgirder ansdg kommissionen i beslutet om
att inleda forfarandet att Belgien inte i tillrdcklig utstrackning hade visat hur dtgirdens tre komponenter paverkar
varandra, sirskilt vad giller proportionaliteten hos hela den kombinerade uppsittningen deldtgirder.

Belgien klargjorde under den formella granskningen att medan den finansiella modell som ligger till grund f6r de
finansiella stoddtgarderna i komponent 1 & ena sidan omfattar de merkostnader som ar hanforliga till driftsavfall
och anvint kirnbrinsle som produceras av de tva reaktorerna under projektet for l1angtidsdrift, liksom beloppet for
nedldggningsrelaterade negativa synergier (som birs av den belgiska staten), avser avfallsavtalet & andra sidan inte
bara de tva reaktorerna utan alla sju kirnreaktorer i Belgien, och tar hinsyn till alla kirntekniska avsittningar som
ska goras fram till de ursprungliga rattsliga slutdatumen for de sju kidrnreaktorerna (se avsnitt 3.3.2.5).
Kommissionen héller dirféor med om att kostnaderna for kirnavfall och anvint kidrnbrinsle har, vid behov,
beaktats i den finansiella modellen for komponent 1 som ligger till grund for kalibreringen av de finansiella
deldtgirderna i komponent 1, medan den storsta delen av avfallsavtalet i komponent 2 (som avser 6verforingen av
forpliktelser for karnavfall och anvint kdrnbrinsle fram till det ursprungliga rattsliga slutdatumet for de sju
kirnreaktorerna) inte 6verlappar de finansiella delatgarderna i komponent 1. Kommissionen drar dérfor slutsatsen
att effekten av deldtgdrderna i komponent 2 har beaktats korrekt vid analysen av proportionaliteten hos
komponent 1.

Belgien medger att dtgardens komponent 2 och komponent 3 (potentiellt) dndrar Electrabels riskprofil. Enligt
Belgien dndrar emellertid komponenterna 2 och 3 inte riskprofilen hos BE-NUC, som &r den frimsta
stddmottagaren av komponent 1. BE-NUC:s riskprofil utgér dirmed den relevanta faktorn for att bedoma
proportionaliteten hos komponent 1. Som nidmns i avsnitt 3.4 héller kommissionen med om att stodmottagarna ar
ndgot olika i var och en av dtgirdens tre komponenter, och att effekten av varje komponent i dtgarden maéste
bedomas pd den relevanta stodmottagarens nivd. Med detta sagt ar BE-NUC och Electrabel de frimsta
stodmottagarna av komponenterna 1 och 3. Den minskade riskprofilen for Electrabel och BE-NUC genom de
rittsliga skyddsatgirderna i komponent 3 har t.ex. beaktats vid bedomningen av de finansiella deldtgirderna i
komponent 1, eftersom mélet for internrintan for projektet for ldngtidsdrift anses ligga i den nedre delen av
spektrumet i den uppdaterade riktmarkningen (se avsnitt 3.3.1.3.1.1) och dirmed nidrmar sig l6nsamheten hos
foretag med en lagre riskprofil. Dessutom har ingen ytterligare riskpremie for kirnkraft (eller likviditet) lagts till, i
linje med den minskade riskprofilen (se skil 486 a). Slutligen, dven om mdlet for internrantan dr 7 % ar den
forvintade faktiska internrdntan 6,5 % och kan till och med bli mycket ligre med tanke pd att sannolikheten f6r
oforutsedda hindelser arligen dr mycket stor och har en negativ inverkan pd projektets avkastning (se avsnitt
3.3.1.3.1.3).

("% Se t.ex. kommissionens beslut (EU) 2015/658 av den 8 oktober 2014, SA.34947 (2013/C) (f.d. 2013|N), Forenade kungariket, Stod till
kdrnkraftverket Hinkley Point C (EUT L 109, 28.4.2015, s. 44), skl 385; Kommissionens beslut (EU) 2017/2112 av den 6 mars 2017,
SA.38454 (2017 C) (f.d. 2015|N), Ungern, utvecklingen av tvd nya kirnkraftsreaktorer vid kdrnkraftverket Paks II (EUT L 317,
1.12.2017, s. 45), skil 322; beslutet om att inleda forfarandet av den 30 juni 2022, Statligt stod SA.58207 (2021/N) — Stod till
uppforande och drift av ett nytt kdrnkraftverk vid anldggningen i Dukovany (EUT C 299, 5.8.2022, s. 5), skilen 182-184.

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

111/116



SV EUT L, 16.12.2025

(523) Kommissionen drar darfor slutsatsen att den kumulativa effekten av atgirdens tre komponenter har beaktats dar det
behévs i bedomningen av huruvida tgdrden r proportionell, och drar dirfor slutsatsen att dven kombinationen av
atgirdens tre komponenter dr proportionell.

8.3.3.7 Undvikande av otillbérliga negativa effekter pa handel och konkurrens samt avvigningstest

(524) For att tgarden ska vara forenlig med den inre marknaden mdste de negativa effekterna av dtgirden nir det giller
otillborliga snedvridningar av konkurrensen och paverkan pd handeln mellan medlemsstater vara begriansade och
uppvigas av de positiva effekterna av stodet.

(525) For att analysera marknadseffekterna undersokte kommissionen storningen av konkurrensen till foljd av att den
etablerade och enda operatoren for de tva reaktorerna, Electrabel, och det nést storsta foretaget (med avseende pé
marknadsandelar) pd den belgiska elmarknaden, Luminus, var de frimsta stddmottagarna i den anmélda dtgérden.
Med tanke pa Electrabels starka stillning pd den starkt koncentrerade belgiska elmarknaden (se avsnitt 2.5) vackte
valet av Electrabel som huvudmottagare av stodet tvivel om en eventuell otillborlig snedvridning av
marknadsstrukturen.

(526) I avsnitt 4.3.3.1 i beslutet om att inleda forfarandet bedomde kommissionen det faktum att Electrabel (som stor
stodmottagare i projektet for langtidsdrift och enda operator av de tva reaktorerna) valdes utan anbudsforfarande,
urvalsforfarande eller offentlig inbjudan till intresseanmélan. Det stod dirfor inte klart om andra potentiella
operatorer hade beaktats, vilket foranledde frigan om Electrabel skulle vara den effektivaste operatoren och pa
vilka tekniska eller ekonomiska grunder Electrabel hade valts ut.

(527) Kommissionen Gvervigde foljande argument i beslutet om att inleda forfarandet for att dra slutsatsen att valet av
Electrabel, utan ett anbudsforfarande, inte skulle leda till nigon potentiell otillborlig snedvridning av
marknadsstrukturen:

a)  Electrabel har alltid varit den enda operatoren av kirnkraftverk i Belgien och har dirfor den erfarenhet som
krivs for driften av de belgiska befintliga kirnkraftverken samt erforderliga tillstand. Det finns siledes ingen
alternativ operator som skulle vara en limpligare enhet i valet av operator for kirnreaktorerna (se skl 22).

b)  Iandra drenden som giller uppforandet av nya kirnreaktorer (t.ex. Paks IT (%)) valdes inte stodmottagaren nar
det giller driften av anldggningarna genom ett anbudsforfarande.

c)  Stodet beviljas for en begrinsad period (tio dr) och stoder endast den fortsatta driften av de tvad
kdrnkraftverken, inga nya investeringar.

(528) I beslutet om att inleda forfarandet hanvisade kommissionen ocksa till Engies starka stillning pd den belgiska
elmarknaden och uttryckte farhdgor om eventuella otillborliga snedvridningar av marknadsstrukturen pé grund av
den aktuella stoddtgarden. Kommissionen hade farhdgor och fragor i detta avseende, sirskilt kopplade till

a)  differenskontraktets utformning,
b)  oberoendet hos partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster, som utsetts att sdlja kidrnkraftselen,

c)  en eventuell forskjutning av alternativa investeringar pa grund av dtgarden.

(') Se fotnot 145.
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(530)

(531)

(532)

(533)

Som forklaras ndrmare i avsnitt 3.3.1.3.2 och bedoms i avsnitt 8.3.3.4.1, dndrade Belgien for det forsta
differenskontraktets utformning genom att bevilja partnern i avtalet om energiforvaltningstjinster beslutsbe-
fogenhet for reglering; partnern har genom den dndrade ersittningsformeln ritt incitament att begira ekonomisk
reglering nir marknadspriserna ar lagre och att inte begira ekonomisk reglering nir marknadspriserna dr hogre (i
motsats till differenskontraktets ursprungliga utformning dir det fanns incitament for kdrnkraftsoperatoren att
producera hela tiden). Kommissionen ifragasatte ocksd anvindningen av dagen fore-marknaden som marknadsrefe-
renspris i formeln for differenskontraktet. Belgien dndrade inte marknadsreferenspriset utan hivdade i detta
avseende att anviandningen av en ldngsiktig produkt i differenskontraktet d4r mindre lampligt pd grund av den
minskade produktionen under omstartsfasen av projektet for langtidsdrift (samtidigt som arbeten kopplade till
léngtidsdriften utfors) och risken for avbrott under hela projektets loptid samtidigt som karnkraftsflottan minskar
fran 7 till 2 reaktorer (se skdl 98). Belgien har flexibilitet att se ver valet av marknadsreferenspris efter 3,5 ar (se
skil 100). Belgien bekriftar ocksd att motparten i differenskontraktet (BE-WATT) kommer att utarbeta en
riskhanteringsstrategi for sin 6ppna position, sdsom foreskrivs i lag, och att dess genomforande kommer att bidra
till likviditeten pé terminsmarknaderna for el (se skil 99).

For det andra bekriftade Belgien att avtalet om energiforvaltningstjanster kommer att tilldelas genom ett 6ppet,
konkurrensutsatt anbudsforfarande for att vilja ut en oberoende partner i avtalet om energiférvaltningstjdnster
som ska silja den el som produceras av de tvd reaktorerna. Anordnandet av ett anbudsforfarande skingrar
kommissionens tvivel om forfarandet for tilldelning av avtalet om energiférvaltningstjdnster. Nar det giller
kommissionens farhigor kring oberoendet hos partnern i avtalet om energiférvaltningstjdnster, sirskilt om
anbudsforfarandet inte ger resultat och GEMS, Engies handelsavdelning, skulle hantera elforsiljningen under det
forsta dret, eller om GEMS viljs till partner i avtalet om energiforvaltningstjanster genom anbudsforfarandet,
fortydligade Belgien mer ingdende de ytterligare skyddsétgirder som kommer att vidtas i dessa fall (se avsnitt
3.3.1.5.3).

Slutligen, som redan namnts i beslutet om att inleda forfarandet, var kommissionen oroad over att projektet for
léngtidsdrift inte skulle limna mycket utrymme for andra investeringsprojekt inom energisektorn. De potentiella
negativa effekterna av projektet for langtidsdrift for investeringar i fornybar energi i synnerhet papekades ocksa i
ndgra av synpunkterna frdn tredje parter (se avsnitt 6.2.3.1). Kommissionen anser att de tredje parternas
pastdenden inte var tillrickligt underbyggda och anser att projektet for lingtidsdrift inte kommer att absorbera hela
den otillrickliga produktionskapaciteten for el under perioden 2025-2035, av foljande skal:

a)  Isin senaste studie om resurstillricklighet (2023 ars nationella studie om resurstillracklighet) ndimnde Elia att
den ytterligare kapaciteten pad 2 GW frdn de tvd reaktorerna inte kommer att rdcka till for att tillgodose den
forviantade 6kningen av efterfragan pa el under de kommande tio dren.

b)  Genom den belgiska kapacitetsmekanismen har andra nya och befintliga produktionstekniker (sdrskilt
termisk produktion, efterfrigeflexibilitet och lagring) tillgang till finansiering under en kortare eller lingre
period (kontrakt enligt kapacitetsmekanismen beviljas for 1, 3, 8 eller 15 ar). Projektet for langtidsdrift
kommer dirf6r inte att otillborligen péverka situationen for annan produktionsteknik i Belgien, och kommer
inte att avskrdcka frdn investeringar i nya virmeanldggningar, efterfrageflexibilitet och lagring fram till 2035.

¢)  Det finns inget som tyder pa att Belgien skulle sluta stodja utvecklingen av ny produktionskapacitet frin
fornybara energikillor. Kommissionen godkinde exempelvis dr 2024 Belgiens planer for utbyggnad av
vindkraftparker i Nordsjon genom projektet Princess Elisabeth for havsbaserad vindkraft (se fotnot 148).

Av ovanndmnda skl har kommissionen inga indikationer pa att projektet f6r lingtidsdrift kommer att hindra nya
aktorer frdn att ta sig in pd marknaden for att producera el i Belgien och/eller hindra andra aktdrer frén att utveckla
ny produktionskapacitet. Foljaktligen forvintas dven paverkan péd detaljistmarknaden frén projektet for langtidsdrift
forbli begrinsad.

Kommissionen konstaterar vidare att marknadskoncentrationen pd den belgiska energimarknaden har minskat
ndgot under de senaste dren (se avsnitt 2.5) och att den parallella nedliggningen av Engies ovriga kdrnreaktorer i
Belgien skulle kunna fortsitta denna utveckling.
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(534) Nar det giller komponent 2 konstaterade kommissionen i skl 372 i beslutet om att inleda forfarandet att
overforingen av forpliktelser for kidrnavfall och anvint kidrnbrinsle inte kommer att leda till en omedelbar
forbdttring av stddmottagarnas konkurrenssituation gentemot deras konkurrenter. Till att borja med kommer
denna komponent av atgirden att tvinga kirnkraftsoperatoren att betala ett hogre kontantbelopp 4n vad som for
ndrvarande har ackumulerats i balansrakningen. Volymjusteringsavgiften, som sakerstaller att kirnkraftsoperatoren
betalar ett extra belopp om mer kirnavfall produceras dn vad som ursprungligen planerats, fungerar som en
sakerhetsatgird. Efter det formella granskningsforfarandet och pd grundval av de ytterligare uppgifter som Belgien
lamnat, som forklaras i avsnitt 3.3.2.3, drar kommissionen dessutom slutsatsen att det engdngsbelopp pd 15
miljarder euro som betalas i forskott i tillricklig man kommer att minska den risk som belgiska staten tar ndr den
overtar Electrabels forpliktelser for karnavfall, och att beloppet dirmed ir proportionellt. Aven de 6vriga
deldtgirderna i komponent 2 har konstaterats vara proportionella (se avsnitt 8.3.3.5.2). Deldtgirderna i
komponent 2 har dirfor inga potentiella negativa effekter pd konkurrensen och handeln mellan medlemsstaterna.

(535) Nar det slutligen giller komponent 3 har klausulerna om rittsligt skydd, om och nir de tillimpas, enbart en
kompensatorisk karaktir, som niamns i skil 373 i beslutet om att inleda forfarandet. Kommissionen anser darfor att
de inte har ndgon potentiell negativ effekt pa konkurrensen och handeln mellan medlemsstaterna.

(536) Sammanfattningsvis, mot bakgrund av dndringarna av differenskontraktets utformning, anordnandet av ett
anbudsforfarande for avtalet om energiforvaltningstjanster (och dndringarna av ersittningen till partnern i avtalet
om energiforvaltningstjanster) och garantierna for oberoendet hos partnern i avtalet om energifrvaltningstjanster,
avsaknaden av indikationer pd att projektet for langtidsdrift kommer att himma utvecklingen av andra
elproduktionstekniker i Belgien samt proportionaliteten hos de 6verforda forpliktelserna for kirnavfall och anvint
kdrnbrinsle och hos det rittsliga skyddet, anser kommissionen att den potentiella otillborliga snedvridningen av
den belgiska marknaden kommer att forbli begriansad.

8.3.4 Awigning mellan stidets positiva och negativa effekter pd konkurrens och handel

(537) Till f6ljd av bedémningen i avsnitt 8.3.2 i detta beslut bekriftar kommissionen att dtgirden syftar till att frimja en
investering i kidrnenergi och darfor bidrar till utvecklingen av en ndringsverksamhet, dvs. elproduktion frdn
kirnenergi, samtidigt som den bidrar till en trygg elférsorjning och minskar Belgiens beroende av fossila branslen
(och ddrmed dven bidrar till Belgiens mél f6r minskade koldioxidutslipp).

(538) Kommissionen medger att investeringen utan stodet, inklusive alla de tre komponenter som dtgirden innehéller,
inte kunde forvintas att genomforas. Stodet dr darfor nodvindigt for utvecklingen av denna niringsverksamhet
och ger en stimulanseffekt.

(539) Kommissionen har konstaterat att det dubbelriktade differenskontraktet, kompletterat med andra finansiella
atgidrder for att stodja samriskforetagets ekonomiska barkraft, Gverenskommelsen om 6verforing av forpliktelser
for kdrnavfall och anvint kirnbrinsle samt det rittsliga skyddet ar lampliga instrument. Ingen bevisning har
framkommit under det formella granskningsforfarandet for att andra dtgéarder skulle ha varit lika effektiva med
mindre snedvridande effekter, sirskilt med tanke pd de sirskilda omstindigheterna i drendet som rér en
forlangning av livslingden for befintliga tillgdngar och detta under en begrinsad tidsperiod.

(540) Stodet kommer att beviljas pé ett proportionellt sitt, eftersom stodmottagaren inte kommer att behalla extra vinster
ut6ver vad som dr absolut nodviandigt for att sikerstilla kdrnkraftverkets ekonomiska drift och lonsamhet. Den
indrade utformningen av differenskontraktet och den 4ndrade ersdttningsformeln for partnern i avtalet om
energiforvaltningstjinster (vars parametrar ska ses over om tre ar) tillsammans med taket for betalningen av
minimidriftskostnader och en kapitalbetalning sikerstiller att de tvd reaktorerna kommer att producera el i linje
med marknadssignaler samt att kdrnkraftsoperatoren och samriskforetaget 4r mer exponerade for marknadsrisk
samtidigt som den belgiska statens exponering har minskats.
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(541)

(542)

(543)

(544)

(545)

(546)

(547)

(548)

Den regelbundna oversynen av en tydligt definierad uppsittning indata for den finansiella modellen som mojliggor
uppit- och nedétjusteringar sikerstiller att den betydande osdkerhet som for nirvarande rader nir det géller kapital-
och driftskostnader inte leder till 6verkompensation for stodmottagarna. Tillimpningen av en (forstirkt) mekanism
for delning av vinst och forlust sikerstaller ytterligare att det finns incitament for att driva de tvd reaktorerna sé
effektivt som mojligt, samtidigt som bordan delas med den belgiska staten om marknadspriserna 4r hogre eller
lagre 4n forvantat.

Avkastningsgraden pd eget kapital i intervallet 6-8 % (med en malnivd pd 7 %) ligger i den ligre dnden vid
jamforelse med referensprojekt och i linje med kapitalkostnaden, och anses darfor vara proportionell. Detta géller
sdrskilt med tanke pd omstindigheterna for projektet for lngtidsdrift, som giller en forlingning av livslingden for
befintliga tillgdngar baserade pa gammal teknik och under en begrinsad period pa tio ar.

Kommissionen konstaterar ocksé att varken Electrabel eller BE-NUC kommer att kontrollera forsdljningen av el som
produceras av de tva reaktorerna, utan en oberoende partner i avtalet om energiforvaltningstjanster kommer att
silja all el pd marknaden. Detta kommer att bidra till att sikerstilla att Engies marknadsstallning inte forstarks pa
den belgiska marknaden.

Dessutom har kommissionen inga indikationer pd att projektet for langtidsdrift kommer att hindra nya aktérer fran
att ta sig in pd marknaden for elproduktion i Belgien och/eller hindra andra aktorer frén att utveckla ny
produktionskapacitet, och drar slutsatsen att den eventuella otillborliga snedvridningen av konkurrensen generellt
sett dr begransad, pd grundval av 6vervigandena i avsnitt 8.3.3.

Efter en grundlig avvigning och med hinsyn till de foreslagna dtagandena drog kommissionen slutsatsen att
otillborliga snedvridningar av konkurrensen till foljd av dtgdrden begrinsas till ett nodviandigt minimum och
uppvigs av tgirdernas positiva effekter.

Slutsats om stidets forenlighet med den inre marknaden

Pé grundval av den bedomning som gjorts i detta beslut och mot bakgrund av de sérskilda omstindigheterna i detta
drende, nimligen forlingningen av livslingden for befintliga kirnreaktorer baserade pd gammal teknik med
begrinsad flexibilitet, och detta under en begrinsad tidsperiod pa tio &r, finner kommissionen att det dtgardspaket
som anmilts och direfter dndrats av de belgiska myndigheterna, inbegripet de 6versynsméjligheter och dtaganden
som tillhandahdllits, ar forenligt med den inre marknaden i enlighet med artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget.

9. SLUTSATS
Atgirden i sin dndrade form ir forenlig med den inre marknaden enligt artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget.

Kommissionen noterar att genomforandeavtalet och &tféljande dokument har tillhandahéllits, for bedémning,
tillsammans med villkoren i avtalet om energiforvaltningstjanster och den finansiella modell som anvindes vid
undertecknandet. Belgien atar sig att se till att de avtal for vilka de slutgiltiga villkoren dnnu inte har faststallts (t.ex.
villkoren for avtalet om administrativa tjanster, aktiedgarldnen, lanen for nedstingningskostnader och rorelsekapi-
talfaciliteten) kommer att innehélla standardbestimmelser som alla investerare skulle krdva for ett liknande projekt,
och att villkoren kommer att faststillas pd armlangds avstind. Om de slutgiltiga villkoren i dessa handlingar dndrar
den anmalda atgirden som den presenteras i detta beslut dtar sig Belgien att anméla dem till kommissionen.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Den dtgird som Belgien planerar att genomféra for att stodja forlingningen av livslingden for tva kirnreaktorer i Belgien,
ndmligen Doel 4 och Tihange 3, 4r forenlig med den inre marknaden.

Dirfor godkinns genomférandet av dtgarden.
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Artikel 2
Detta beslut riktar sig till Konungariket Belgien.

Utfardat i Bryssel den 21 februari 2025.

Pi kommissionens vaghar
Teresa RIBERA
Verkstdllande vice ordftrande
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