Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka

(B.) odtivodnéni pfipominky

(C.) navrh promitnuti pfipominky

Nesouhlasime se znénim kapitoly
,»,16.1.2. Odpisy”

V souvislosti se znénim energetického
zdkona je nezbytné stanovit takovou
hodnotu povolenych odpist, kterd po
zahrnuti do regulované ceny bude
zdrojem financovdni obnovy a rozvoje
dlouhodobého majetku potrebného k
licencované cinnosti.

V ramci zakona €. 458/2000 Sb. (energeticky
zdkon) jsme nenalezli zddné ustanoveni, které by
definovalo roli odpisli jakoZto prostfedek pro
financovani obnovy a rozvoje dlouhodobého
majetku.

Naopak znéni §19a odst. 1 jednoznacné
pozaduje, aby odpisy byly uznany nendrokové, to
znamena, Ze se zcela jednoznacné jednd o
nedilnou soucast ndvratnosti investic
realizovanych v minulosti bez ohledu na budouci
strukturu / vysi investic.

Navrhujeme tuto textaci daného odstavce:

Vyse povolenych odpisti se stanovi ve vysi korespondujici

se stanovenou Zivotnosti licencovaného dlouhodobého hmotného

majetku.
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka

(B.) odtivodnéni pfipominky

(C.) navrh promitnuti pfipominky

Nesouhlasime se znénim kapitoly
,16.1.3. Zisk”

Ustanoveni § 19a odst. 6 energetického
zdkona uklddd ERU povinnost
postupovat tak, aby stanovené ceny
byly alespori ndkladové. Urad zastdvd
ndzor, s ohledem na charakter
spolecnosti zajistujici ¢innosti operdtora
trhu, Ze by zisk nemél byt hlavnim cilem
cinnosti operdtora trhu. Nicméné
pfiméreny zisk, ktery je zdrojem pro
rozvoj zarizeni potfebného k vykonu
licencované cinnosti (nikoliv pro vyplatu
dividend), je Ufadem pfizndn.

Jednd se o chybnou interpretaci daného
ustanoveni zakona. Jakémukoli regulovanému
subjektu musi byt v rdmci stanovenych
povolenych vynost umoznéno pokryti jeho
nakladd, které je mozno rozdélit takto:

e Provozni (povolené) naklady;
e Odpisy;

e Naklady za poskytnuti ciziho kapitalu
(finan¢ni naklady);

e Naklady za poskytnuti vlastniho kapitalu
(dividendy ¢i zvyseni hodnoty
majetkového podilu);

e Dan z pfijmu prévnickych osob.

»Nakladové ceny” tedy rozhodné musi obsahovat
vSechny vyse uvedené komponenty véetné zisku.

OTE, a.s. je podnikatelskym subjektem, byt se
zakonnym podilem statniho vlastnictvi.
VSeobecné pouZivana definice podnikani pak zni
takto: ,soustavna ¢innost provadéna samostatné
podnikatelem vlastnim jménem a na vlastni
odpovédnost za Ucelem dosazeni zisku“. Nase
spole¢nost ma samoziejmé i jiné cile (které
patrné Ufad akcentuje), tyto ovéem objektivné
nemohou byt v konfliktu s primarnim
podnikatelskym cilem existence akciové
spolecnosti.

Zisk neni zdrojem pouze pro rozvoj zafizeni
k vykonu licencované ¢innosti, nybrz nedilnou

Navrhujeme tuto textaci daného odstavce:

Zisk je stanoven jakoZto zisk pred zdanénim, a to zplisobem
reflektujicim specifika Operdtora trhu, zdroveri vsak respektujicim miru
vynosnosti stanovenou ostatnim requlovanym subjektim

v relevantnich oborech — elektroenergetice a plyndrenstvi.

Strana 2



Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

soucasti navratnosti investic realizovanych
v minulosti bez ohledu na budouci strukturu /
vysi investic.

Ackoli nase spolecnost v dohledné dobé
neplanuje vyplatu dividend, jsme presvédceni o
tom, ze Utad nemd zadné zmocnéni pro kladeni
limitujicich poZadavk( pro zpUsob financovani
nasi spolecnosti — konkrétné vyplaceni dividend.
Dividendy jsou legitimni odménou akcionare za
poskytnuti kapitdlu do spolec¢nosti. Paklize by
Utad limitoval jeho vyplaceni, nebylo by
naplnéno ustanoveni §19a energetického zakona.
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka (B.) odtivodnéni pfipominky (C.) navrh promitnuti pfipominky
Dovolujeme si zpfesnit prvni ¢ast textu Eskalaéni faktor nevyjadfuje ¢asovou hodnotu Navrhujeme znéni upravit v tomto smyslu:
kapitoly ,,16.2.1.1. Eskala¢ni faktor®, penéz (to vyjadfuje zvolena cena kapitalu), ale
potazmo 16.3.3. Eskalacni faktor” rozdil cenovych hladin mezi jednotlivymi roky Eskalacni faktor je index cenové hladiny, kterym jsou upravovdny
regula¢niho obdobi. vstupni parametry v ramci requlacniho obdobi pro pouZiti v dalSich
letech.

Eskalacni faktor je index ¢asové hodnoty
penéz, kterym jsou upravovdny vstupni
parametry v ramci requlacniho obdobi
pro pouziti v dalsich letech.
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka

(B.) odtivodnéni pfipominky

(C.) navrh promitnuti pfipominky

Do urcité miry se vymezujeme oproti
znéni kapitoly ,,16.2.1.2. Faktor
efektivity”, potazmo 16.3.4. Faktor
efektivity”.

Ucelem faktoru efektivity je simulovat v
regulovaném odvétvi vliv trZnich sil,
protoZe reflektuje rist produktivity v
celém odvétvi. Pobidkovad regulace mad
za cil motivovat regulované spolecnosti
k aktivnimu hledani uspor individudlnich
ndklada.

Pro V. requlacni obdobi stanovil ERU
faktor efektivity ve vysi 5 % na dobu 5
let, coZ predstavuje mezirocni snizeni
ndkladi ve vysi 1,021 %. Faktor
efektivity v V. requlacnim obdobi je
aplikovdn i na vypocet zakladny
povolenych ndkladu.

Neni zde jednoznacéné feceno, zda navrhovany
faktor efektivity je individudlni ¢i sektorovy.

Pokud se jedna o individualni faktor efektivity,
jedna se o multiplikativni plsobeni

s mechanismem tzv. profit sharingu. Jinymi slovy
regulacni autorita je bud' schopna jednoznacné
identifikovat rozsah ndkladové neefektivity, ktera
je posléze pretransformovana do ro¢niho faktoru
efektivity, nebo tohoto schopna neni a
implementuje néktery z tzv. dodatecnych
pobidkovych mechanismi (mezi které patfi jiz
zminény profit sharing), kdy jsou regulované
subjekty motivovany své nadkladové rezervy

v Case rozpustit.

PakliZe se jedna o sektorovy faktor efektivity,
navrhovana vyse je z hlediska tuzemského
prostfedi i charakteristiky OTE neumérné vysoka.
Cinnosti operatora trhu pIné vyuZivaji moznosti
digitalizace a pruzné reaguji na technologické a
organizacni zmény, prostor pro dalsi optimalizaci
procesl je omezeny. VysSe takovéhoto faktoru by
se méla dle naseho nazoru tudiz pohybovat

v intervalu 0 % az 0,25 % rocné.

Znéni odstavce navrhujeme modifikovat alternativné nasledovné

Ucelem faktoru efektivity je simulovat v requlovaném odvétvi vliv
trznich sil, protoZe reflektuje rust produktivity v celém odvétvi.
Pro V. requlac¢ni obdobi stanovil ERU pro Operdtora trhu

s pfihlédnutim ke specifi¢nosti jeho cinnosti sektorovy faktor efektivity

ve vysi0 % /0,25 % rocné.
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka

(B.) odtivodnéni pfipominky

(C.) navrh promitnuti pfipominky

PoZadujeme modifikaci vybranych ¢asti
kapitoly ,16.2.2.1. Povolené naklady”,
resp. kapitol ,,16.2.3.1. Povolené
naklady”, ,,16.2.4.1. Povolené
naklady”, ,,16.2.5.2. Povolené
naklady”, ,,16.3.1. Hodnota
povolenych naklad(“ a ,16.4.1.
Povolené naklady”

Viz texty jednotlivych kapitol

Davame na zvazeni nazyvat naklady vstupujici do
povolenych vynosll ,regulacné opravnéné
naklady”. Obavame se totiz, Ze legislativni rozmér
vyrazu ,ekonomicky opravnéné naklady” neni
zcela korektné chapan. Rozhodné se nebranime
diskusi s ERU ohledné rozsahu zahrnuti vybranych
nakladovych druh / typl provoznich nakladd do
povolenych vynos, jen vidime urcité limity
definice ekonomické opravnénosti.

Predpokladame, Ze zmifiované ,kontroly” budou
probihat striktné dle Zdkona ¢. 255/2012 Sb.
(kontrolni Fad) a v souladu se zmocnénim ERU
danym zdkonem ¢. 458/200 Sb. (energeticky
zadkon). Paklize tento predpoklad plati, nevidime
jako nutné, aby si Ufad v navrhu zasad cenové
regulace vyhrazoval pfistup k vybranym
informacim.

S nastinénym mechanismem determinace
povolenych nakladd na bazi klouzavého pridméru
tfi referencnich let souhlasime. Taktéz (za
podminky eliminace individudIniho faktoru
efektivity) nemame namitek vici zavedeni profit
sharingu. Vymezujeme se vsak vici témto
aspektlm navrzeného mechanismu:

(1) Plsobeni faktoru efektivity — pokud chapeme
navrh jakoZto snahu reflektovat v ramci regulacni
trajektorie nakladl objektivni zmény vyse
nakladd, navrzené pusobeni faktoru efektivity
pak co do mechaniky plsobeni neni dle naseho
nazoru zcela korektni.

Navrhujeme nahrazeni pojmu ,ekonomicky opravnéné naklady”
terminem ,,regulacné opravnéné naklady”. Jedna se o naklady
akceptované ze strany Utadu jakozto néklady vstupujici do vypoctu
povolenych naklad(l. Povolené néaklady jsou v souladu s jejich stavajici
definici (neni tfeba ji ménit) naklady zahrnuté v povolenych vynosech
pro dany regulovany rok.

Alternativné navrhujeme:

0] eliminace faktoru efektivity,
nebo
(1 navrh korektniho pusobeni faktoru efektivity vramci

mechanismu klouzavého priméru.

Pokud Utad preferuje druhé fedeni, jsme p¥ipraveni s nim
spolupracovat na navrhu vhodnéjsiho mechanismu plsobeni faktoru
efektivity.

Navrhujeme nastaveni % sdileni Gspor / prekroceni nakladi na
hodnotu 50:50 pro oba tyto pfipady.

Navrhujeme pojmout bonus / malus z profit sharingu jakoZto
samostatnou, nezavislou komponentu povolenych naklad(, ktera
nasledné v budoucnu nevstupuje do kalkulace dalsich bonust /
malusd.

Navrhujeme detailnéji deklarovat fungovani navrzeného mechanismu
smérem k faktoru trhu (neni klouzavy priimér, neni profit sharing,
oddélend evidence od béznych naklad().
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(2) Procento sdileni Uspor / prekroéeni naklad
nekoresponduje s pfedpokladem navrhu zasad
cenové regulace zmifovanym v kapitole 6.1.2.
»spravedlnost a rovnovaha“ — naopak vyrazné
znevyhodriuje regulované subjekty vici
zdkaznikdm.

(3) Jsme presvédceni o tom, Ze mechanismus
profit sharingu by nemél konfrontovat fakticky
vykdazané naklady s celkovymi povolenymi
naklady (v€etné bonusu ¢i malusu) daného roku,
nebot pak zde dochazi k uréitému ,zacykleni”.
(4) Chybi nam jednoznacna deklarace, Ze faktor
trhu nevstupuje do mechanismu profit sharingu
ani klouzavého primeéru.

Navrhujeme znéni dotéenych odstavci modifikovat takto:

Hodnota povolenych ndkladii na V. regulacni obdobi se stanovi ze
skutecné dosazenych hodnot regulacné opravnénych ndkladii na
zaklade klouzavého aritmetického primeéru let i-4 az i-2.
Samostatnou polozkou pak bude komponenta profit sharing.
Hodnoty regulacné opravnenych nakladii alokované na prislusnou
c¢innost budou upraveny eskalacnim faktorem na cenovou hladinu,
ktera predchazi regulovanému roku. Pro pripadné piisobeni faktoru
efektivity bude vytvoreno teoreticky korektni schéma. Komponenta
profit sharingu bude kalkulovina na zdkladeé rozdilu v daném roce
vykazanych regulacne opravnénych nakladu a povolenych nakladii.
Do povolenych nakladu pro ucely kalkulace profit sharingu
nevstupuje hodnota pripadnych bonusii / malusi z titulu profit
sharingu z minulych let. Faktor trhu do mechanismu profit sharingu
nevstupuje, a to jak v roviné povolenych nakladi, tak vykazanych
regulacné opravneénych nakladi. Procento sdileni mezi zakazniky a
regulovanym subjektem je stanoven na 50:50 v obou pripadech, tj.
V pripadé bonusu (uspora vykazanych regulacné opravnénych
nakladii viici povolenym nakladiim) i malusu (prekroceni regulacné
opravnenych nakladii viici povolenym nakladiim). Hodnota bonusu /
malusu z titulu profit sharingu se stanovi jako trilety primér rozdilu
vykazanych regulacné opravnénych nakladu a povolenych nakladu
za obdobi i-4 az i-2, pricemz pro zdrojové roky spadajici do
minulého regulacniho obdobi je prirazen bonus / malus nula. Prvni
bonus / malus bude tedy stanoven v roce 2023, kdy se bude jednat o
priumer hodnoty za roky 2019 (nula), 2020 (nula) a 2021 (rozdil
regulacné opravnénych nakladii a povolenych nakladii tohoto roku).
Hodnota bonusu / malusu je taktéz upravena eskalacnim faktorem
na cenovou hladinu aktualniho regulovaného roku.

Zdroveri budou v pritbéhu V. regulacniho obdobi ze strany ERU
provadeny kontroly regulacne opravnenych nakladu, které vstoupily
do zakladny hodnoty povolenych nakladii operatora trhu v
Jednotlivych letech V. regulacniho obdobi.
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka

(B.) odtivodnéni pfipominky

(C.) ndvrh promitnuti pfipominky

Navrhujeme modifikovat kapitoly
,16.2.2.2. Faktor trhu”, ,,16.2.3.2.
Faktor trhu“ a ,,16.3.2. Faktor trhu“

Viz texty jednotlivych kapitol

V jednotlivych letech V. regulacniho
obdobi mlze byt hodnota upravenych
povolenych vynosU pfipadné na Zadost
operdtora trhu navySena o jednorazové
vyznamné ndklady, které nevstoupily do
vypoctu povolenych nakladd.

Naklady nové vzniklé v souvislosti s novymi
¢innostmi zpravidla nebyvaji jednorazové, ale
jsou vynakladany po dobu vice let (napf. provozni
naklady vyplyvajici z dopadu integrace trh,

implementace sitovych kodext, zmény

evropskych smérnic a natizeni — viz Clean Energy

Package).

V jednotlivych letech V. regulacniho obdobi miiZe byt hodnota

upravenych povolenych vynost pfipadné na Zddost operdtora trhu

navysena o vyznamné ndklady, které nevstoupily do vypoctu
povolenych ndkladd.
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka

(B.) odtivodnéni pfipominky

(C.) navrh promitnuti pfipominky

Nesouhlasime s textaci kapitol
,16.2.3.4. Zisk” a ,16.3.6. Zisk“

Hodnota povoleného zisku bude pro V.
RO kazZdorocné prepocitavdana a je
stanovena jako soucin fixni miry
vynosnosti a vlastniho kapitdlu bez
hospoddrského vysledku za roky
vstupujici do zékladny povolenych
ndkladu. Jako bezrizikovd mira
vynosnosti bude pouZita vynosnost
desetiletych stdtnich dluhopisi (UK1)
zverejnénych v databdzi ARAD CNB za
obdobi (5/2018-4/2019) navysend o
19% dari z prijmi pravnickych osob.
Hodnota povoleného zisku pro
elektroenergetiku je stanovena jako 70
% z vyse vypoctené hodnoty povoleného
zisku operdtora trhu.

Dlrazné se vymezujeme oproti stanoveni zisku
Operatora trhu na zakladé aplikace bezrizikové
sazby. Toto neni v ndvrhu zasad cenové regulace
sice zminéno, identifikace zdroje vynosnosti vsak
vyzniva zcela jednoznaéné.

Bezrizikovou sazbu nelze vyuzit hned z nékolika
davodu:

(1) Nebude naplnén predpoklad §19a
energetického zakona — konkrétné nebudou
plnohodnotné uhrazeny naklady za poskytnuti
vlastniho kapitalu.

(2) Tento parametr je citlivéjsi na vykyvy v ¢ase
nez WACC ¢i jeho dil¢i komponenty (konkrétné
cena vlastnich zdroju).

(3) Nelze obhdjit tvrzeni, Ze ¢innost OTE je prosta
nesystematického rizika — podstoupené riziko je
srovnatelné s rizikem ostatnich regulovanych
subjekt v elektroenergetice ¢i plynarenstvi.

(4) V tomto pojeti dochazi k jevu, Ze redlna
dosahovana vynosnost za referenéni obdobi
(historické obdobi minulych deseti let) je Casto
pod Urovni nulové realné vynosnosti (realna
vynosnost = nominalni vynosnost snizend o
inflaci).

Navyseni o sazbu dané z pfijma pravnickych osob
je tfeba zakotvit do regulacniho ramce relativné,
aby bylo mozZno jej v zavislosti na pripadné
zménéné sazbé dané flexibilné modifikovat.

Zatimco pro ostatni regulované subjekty Ufad
uvazuje se dvéma scénati stanoveni miry

Navrhujeme text kapitol modifikovat takto:

Zisk je stanoven jakozto soucin investovaného kapitdlu a vynosnosti
vlastniho kapitdlu pred zdanénim (na zdakladé platné sazby dané

Z pfijmu prdvnickych osob) pro ¢innost operdtora trhu v daném
regulovaném roce.

Vynosnost viastniho kapitdlu reflektuje prumérnou dosahovanou trzni
vynosnost za desetileté historické referencni obdobi relevantni pro
regulaci sektoru elektroenergetiky / plyndrenstvi.

Rozsah investovaného kapitdlu koresponduje s ¢dsti vlastniho kapitdlu
v roce T-2 (fixni hodnota pro celé reqgulacni obdobi) odpovidajici
stanovené hodnoté okam?Zité, resp. hotovostni likvidity:

KFM;
HL; = KZ,
HL; Hotovostni likvidita v roce i;
KFM,; Krdtkodoby financni majetek — priimérnd hodnota
v roce i;
KZ; Krdtkodobé zdvazky — priimérnd hodnota v roce |.

Hodnota likvidity je pro V. regulacni obdobi stanovena na 0,35.
Cdst vlastniho kapitdlu vstupujici do vypoctu zisku je pak spocitdn
timto zplsobem:

VKR; = MIN(KZ; X HLL;; VK;)

VKR; Vlastni kapitdl v limitu pro rok i;

KZ; Krdtkodobé zdvazky — primérnd hodnota v roce i;
HLL; Limitni hodnota hotovostni likvidity pro rok i;

VK; Viastni kapitdl bez hospoddrského vysledku za obdobi

— priimérnd hodnota v roce i.

Zarover je stanovena dolni hranice vlastniho kapitdlu na urovni
zdkladniho kapitdlu roku T-2 (tj. k 31. 12. 2019). Tato vyse zdkladniho
kapitdlu je nezpochybnitelnou minimdlné ¢dstkou alokovanou do
vlastniho kapitdlu po celou regulacni periodu.

Vynosnost viastniho kapitdlu pred zdanénim koresponduje s hodnotou
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

vynosnosti, pro Operatora trhu uvazuje jen ceny viastniho kapitdlu v ramci WACC pro elektroenergetiku a
s jedinou — co do hodnoty nizsi a méné stabilniv | plyndrenstvi stanoveny dle varianty , B, pfi rozdilnych hodnotdch
Case. Takovyto pristup nepovazujeme za korektni | stanoveny jakoZto vdZeny priimér obou hodnot s vahami 30

a spravedlivy. (plyndrenstvi):70 (elektroenergetikay).

Jako jediny vhodny zplsob stanoveni miry Na rozdil od ostatnich regulovanych cinnosti je pro Cinnost operdtora
vynosnosti pro ¢innost operatora trhu trhu vynosnost viastniho kapitdlu stanovena jakoZto pred zdanénim a
povazujeme vyuziti delSiho (desetiletého) na zdkladé nevdZeného (asset) beta koeficientu.

historického referenéniho obdobi, coz zhruba
koresponduje s filosofii varianty B stanoveni miry
vynosnosti pro ostatni regulované licence.
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Pfipominky OTE, a.s., k ndvrhu zdsad cenové regulace pro regulacni obdobi 2021-2025

(A.) pfipominka

(B.) odtivodnéni pfipominky

(C.) navrh promitnuti pfipominky

Nesouhlasime s textaci kapitoly
16.2.3.4. Zisk

NepovaZzujeme za vhodné, aby
parametr ,,zisk“ byl v elektroenergetice
pfifazen pouze cinnosti organizace trhu
a nikoli ¢innosti zuétovani odchylek.
Celkovy zisk pro Cinnosti

v elektroenergetice by mél byt alokovan
na obé tyto ¢innosti, pficemz by se mélo
zaroven prihlédnout k trznimu
potencialu ¢innosti organizace trhu.

Stavajici poplatek za zobchodovanou MWh, resp.
cena za organizaci trhu je dle naseho nazoru

v porovnani s alternativnimi moznostmi
obchodovdni relativné nizka. To znamenj, ze
existuje urcity skryty ekonomicky potencial

v moZnosti poplatek srovnat s benchmarkem,
pficemZ bude vygenerovan v ramci ¢innosti
organizace trhu urcity objem zisku. O tento
objem zisku je pak moZno sniZit zisk pfipadajici na
¢innost zuctovani odchylek.

Prakticky dopad je ten, Ze na ¢ast zisku operatora
trhu budou pfispivat komeréni subjekty a pro
konecné zakazniky se poplatek za zuctovani snizi.

Navrhujeme vhodné do textu (kapitola 16.2.) doplnit tento text:

Parametr zisk je pro operdtora trhu stanoven timto zptsobem:

Je stanovena celkovd hodnota zisku pro celou regulovanou spole¢nost
— konkrétné jakoZto soucin investovaného kapitdlu a vynosnosti
vlastniho kapitdlu pred zdanénim. Tento zisk je alokovdn na &dst
plyndrenstvi (30 %) a elektroenergetiku (70 %). V rdmci
elektroenergetiky figuruje regulacni parametr zisk pouze pro cinnost
zuctovani odchylek a organizace trhu.

Nejprve je stanoven zisk pro Cinnost organizace trhu, a to jakoZto
rozdil mezi trzbami (stanoveny na zdkladé konkurencniho
benchmarkového stanoveni poplatku za zobchodovanou MWh) a
alokovanymi povolenymi ndklady a odpisy.

O tuto hodnotu se snizi zisk alokovany pro elektroenergetickou ¢dst
celkem a zbytkovd hodnota je pak prifazena innosti zuctovani
odchylek.

Zobchodované mnoZstvi elektrfiny se stanovi na zdkladé pldnu pro
regulovany rok a je pfedmétem ndsledné korekce v roce i+2.
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