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Verejny konzultacni proces k nastaveni technicko-ekonomickych parametr
pro stanoveni provozni podpory od roku 2022

V souladu s pfipravovanou novelou zdkona ¢. 165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich
energie aozméné nékterych zdkonU (zdkon o POZE), je povinnosti Energetického
regulaéniho Gradu (ERU) stanovit vyhlaskou technicko-ekonomické parametry pro stanoveni
provozni podpory jednotlivych druht podporovanych zdrojii pro vyrobu elektfiny z OZE,
KVET, dlIniho plynu, tepla z OZE a biometanu.

Z dOvodu stale probihajiciho legislativniho procesu novely zdkona o POZE, procesu
(pre)notifikace novych schémat provozni podpory, absenci pfislusnych provadécich predpisu
(zejména vyhlagka o modernizaci), zahajil ERU prvni kolo vefejné konzultace k pfedb&znym
vstupnim parametrdm pro stanoveni vySe provozni podpory cenovym rozhodnutim POZE
od roku 2022.

Nasledny legislativni proces novely vyhlasky o technicko-ekonomickych parametrech
probéhne v priibéhu letoSniho roku (pfedpoklad l1éto 2021). Samoziejmosti je finalni verejny
konzultacni proces predchazejici vydani vyhlasky a nasledné cenovému rozhodnuti.

Predmétem této verejné konzultace byl navrh parametr(i zejména pro nové vyrobny, které
jsou v pfipadé vyroben elektfiny vymezeny instalovanym vykonem do 1 MW (6 MW
pro VTE).

Hodnoty parametrl byly navrhovany predevsim na zakladé internich i externich zdroja
arovnéz nazakladé projednani s vyrobci nebo jejich zastupci. U vyroben, u kterych
v poslednich letech doslo vlivem zastavené podpory k Gtlumu jejich rozvoje, pfihlédl ERU
rovnéz k drive platnym technicko-ekonomickym parametram.

Verejny konzultaéni proces probéhl v terminu od 14. prosince 2020 do 10. ledna 2021
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Vyporadani hlavnich pfipominek k ndvrhu (obecné, dle typa vyroben)

Obecné plati, 7e ERU kaidoroéné nastavuje intenzitu provozni podpory POZE
prostfednictvim cenového rozhodnuti, pficemzZz konecnou vysi podpory ovliviiuje pfedevsim
nastaveni technicko-ekonomickych parametru.

Cilem ERU je stanovit technicko-ekonomické parametry takovym zpGsobem, aby referenéni
projekt pouzity ke stanoveni vySe provozni podpory nejlépe odpovidal prdmérnému
redlnému projektu a zdroven splfiioval kritérium efektivni vyrobny. Nasledné stanoveni vyse
provozni podpory ze strany ERU pak musi pFispét k naplfiovani cild Vnitrostatniho planu
Ceské republiky v oblasti energetiky a klimatu za sou¢asné minimalizace dopadd do ceny
elektriny skrze preneseni nakladl na jejich podporu.

Technicko-ekonomické parametry pro modernizované vyrobny elektfiny jsou vymezeny
pro vyrobny, jejich podpora bude stanovena cenovym rozhodnutim ERU. Pozadavky
na modernizaci jednotlivych druhG podporovanych vyroben elektfiny stanovi az nova
vyhlaska ministerstva primyslu a obchodu. Z toho dlivodu byly do konzulta¢niho procesu
v pfipadé modernizovanych vyroben elektfiny zvefejnény pouze parametry odpovidajici
novym vyrobnam, které budou s ndslednou znalosti Urovné modernizace pfislusné snizeny.
Zaroven plati, Ze prestoZze nové vyrobny spalujici biomasu a bioplyn budou podporovany
formou zeleného bonusu na teplo, tak v ptipadé modernizace téchto vyroben je umoznéna
podpora pouze formou zeleného bonusu na elektfinu.
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1. Mala vodni elektrarna

Malé vodni elektrarny jsou jedinym obnovitelnym zdrojem, kterého se nedotklo
zastaveni podpory odroku 2014. | presto je rozvoj tohoto segmentu vzhledem
k postupnému a stale vice patrnému vycerpdvani vhodnych lokalit velmi mirny
a odehrava se predevsim v zafizenich o velikosti desitek &i nizSich stovek kW. Také
Vnitrostatni plan Ceské republiky v oblasti energetiky a klimatu reflektuje potencial
segmentu vodnich elektraren a pocitd s pouze velmi mirnym prispévkem instalovaného
vykonu do roku 2030 (2 MW/rok).

V priibéhu konzultaéniho procesu obdrzel ERU pfipominku predeviim k vysi investi¢nich
a provoznich ndakladl. Vzhledem ke snizeni vykonové hranice (999 kW) pro podporu
skrze cenové rozhodnuti (tzv. Gfedné stanovenou cenou), ERU zvazi navyseni investi¢nich
nakladl v intervalu 130 tis. — 150 tis. K¢/kWe, pficemz hodnotu mérnych provoznich
nakladd ERU ponechd v navrhované wydi, tj. 0,45 K&/kWhe. Zménu neocekavame
u dlouhodobé stabilniho parametru ro¢niho vyuziti instalovaného vykonu 4.000 hodin,
jelikoZ provoz stavajicich vyroben potvrzuje tuto hodnotu jako pfimérenou.

V rdmci verfejné konzultace navrhl ERU rovnés zkraceni doby Zivotnosti, respektive doby
prava na provozni podporu, z 30 let na 20 let. Navrh vychazi predevsim z dosavadniho
pribéhu notifikacniho fizeni, kdy Evropskd komise upozornila vramci EU na ne zcela
béZnou dlouhou dobu Zivotnosti takovych vyroben ve spojeni s provozni podporou.
Ekonomicka doba hodnoceni by se v takovém pfipadé mohla vzdalit od skuteéné doby
Zivotnosti. Pfipadné zkraceni doby Zivotnosti by mélo pro vyrobce znamenat pozitivni
zménu ve vysi vykupni ceny. PFi vypofadani pfipominky pfihlédne ERU k aktudlnimu stavu
notifikaCniho Fizeni.

2. Vétrna elektrarna

Nové instalace vétrnych elektraren nejsou od roku 2014 provozné podporovanym
obnovitelnym zdrojem energie, nicméné podpora dle prechodného ustanoveni pfrislusi
tzv. residudlnim projektiim (zjednodusené projektim v urcité fazi pripravy projektu
pfi zastaveni podpory vroce 2014), které tedy mohou do ucinnosti novely zdkona
své projekty dokoncéit a mohou nané <Eerpat provozni podporu. Dle informaci
Ministerstva pramyslu a obchodu odpovida instalovany vykon residualnich projektt VTE
celkem 329 MW. PrestoZe nelze predpokladat dokonceni drtivé vétsiny projektd z tohoto
vykonu, autorizovany vykon svéd¢i mimo jiné o tom, Ze Uroven podpory byla a je od roku
2014 stanovena cenovym rozhodnutim v dostate¢né vysi pro motivaci vyrobcl k zahajeni
projektd vétrnych elektraren.
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Vnitrostatni plan Ceské republiky v oblasti energetiky a klimatu predpokladd rozvoj
vétrnych elektraren v praméru cca 65 MW rocné, coz odpovidad predpokladanému
instalovanému vykonu v roce 2030 cca 970 MW.

V pfipadé vétrnych elektraren je dlouhodobé bariérou rozvoje povolovaci proces
takovych projektd. V ramci konzultaéniho procesu obdriel ERU pFipominku ke snizeni
doby roc¢niho vyuZiti instalovaného vykonu na 2.100 hod/rok, a naopak zvyseni mérnych
investi¢nich naklad?. ERU aktualné neuvaZuje niz$i hodnotu pro dobu vyuZiti, ne? ktera
je uvedena ve stavajici vyhlasce €. 296/2015 Sb., o technicko-ekonomickych parametrech
(2.150 hodin). Rovnéz nepredpokladdme navySovani mérnych investi¢nich naklad(,
jelikoz vradé pripadld se bude jednat o dostavbu vySe zminovanych residualnich
projektd. Parametr mérnych provoznich naklad( bude dale podroben analyze.

3. Geotermalni energie - teplo

V pfipadé geotermdlni energie chybi v Ceské republice relevantni mnoZstvi projektd,
které by bylo mozné povazovat za reprezentativni referenéni projekty, které mohou byt
pouzity jako obraz realnych instalaci. To komplikuje nastaveni technicko-ekonomickych
parametrl. Pfi stanoveni ndvrhu vychazel ERU predeviim ze stavajicitho névrhu
parametr( vychazejiciho z provedené studie CVUT.

Vnitrostatni plan Ceské republiky v oblasti energetiky a klimatu predpokladd rozvoj
geotermalni energie svelmi mirnym rozvojem tohoto segmentu, kdy do roku 2030
je uvazovano s celkovym instalovanym vykonem 10 MWe a realizaci pouze nékolika
jednotek vyroben.

PFi aktualizaci ndvrhu obsaieném v konzultaénim procesu piihlédne ERU opét
k aktualnim domacim i zahranié¢im studiim, stejné tak jako k pfipominkam obdrienym
v ramci konzultacniho procesu, pficemz dojde rovnéz k pfepoétu na tepelné jednotky.
SloZitost a délka pripravy takovych projektl oddvodnuje navySovani veskerych nakladi
spojenych s uvedenim vyrobny do provozu.

Akceptovan bude pozadavek na zménu doby ro¢niho vyuZiti instalovaného vykonu, ktery
odpovidd udajim pouzitym v predpokladech Vnitrostatniho planu Ceské republiky
v oblasti energetiky a klimatu.

4. Biomasa

K stanoveni parametr( pro vyrobu elektfiny a tepla z biomasy obdrzel ERU pripominky,
které prevainé smeérovaly ke kategorizaci biomasy, méné pak ke stanoveni mérnych
investi¢nich nakladd a sezonni Gc¢innosti.
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ERU téma kategorizace biomasy diskutuje s ostatnimi organy statni spravy (Ministerstvo
zemédélstvi, Ministerstvo prlimyslu a obchodu), kdy je uvazovano vice variant vcetné
varianty zachovani stavajiciho rozdéleni kategorii v ¢lenéni 1, 2, 3 s tim, Ze nevylucujeme
Upravu ocenéni meérnych palivovych naklad(l. Dlouhodobé stabilni ceny biomasy
ovliviiuje v soucasnosti tzv. kiirovcova kalamita, u které se predpoklada jeji trvani nékolik
nasledujicich let.

V pfipadé novych vyroben tepla z biomasy podporovanych na teplo budou technicko-
ekonomické parametry vyjadieny v tepelnych jednotkach.

Cena tepla bude odvozena od vytlaceni palivové slozky na vyrobu tepla v kotli spalujicim
zemni plyn s G¢innosti danou Nafizenim Komise (EU) 2015/2402. Ta je stanovena jako
podil ceny zemniho plynu a Ucinnosti referenéniho plynového kotle. U novych vyroben
pak vcetné zahrnuti referencéni investice do pofizeni kotle. Detailni zplsob bude
predmétem samostatné konzultace.

Provozni naklady vyjadrfuji celkové naklady na provoz véetné osobnich nakladl a rezie.
Veskeré dil¢i provozni ndklady nebudou samostatné vyjadiovany.

Vy$e mérnych investi¢nich nakladG bude predmétem daldich analyz. ERU aktudlné
predbézné pracuje s predpokladem 25 tis. KE/kWt pro teplarnu a 15 tis. KE/kWt
pro vytopnu, pricemz nepredpoklddd zavedeni diferenciace vykonovych kategorii.
Upresnéni ostatnich parametrd, které aktudlné nejsou uvazovany jako vyhlaskovy
technicko-ekonomicky parametr, budou konzultovany s pfipominkujicimi priibézné.

5. Bioplyn

Prestoze je cilem smérovat vyrobu bioplynu primarné za Gcelem vyroby biometanu nebo
tepla, zdkon stanovuje podporu s omezenimi rovnéz pro vyrobu elektfiny, a nelze tedy
omezovat tento segment nastavenim technicko-ekonomickych parametrd, které
nebudou redlné a vsouladu s ucelem zdkona. Ke stanoveni parametrli pro vyrobu
elektfiny z bioplynu obdriel ERU pfipominky, které pfevainé smérovaly k vysi palivovych

a provoznich nakladu a dale k jejich meziro¢ni Upravé.

ERU zvefejnil v 1ét& 2020 aktualizovanou Metodiku pro meziroéni Upravu vy$e zelenych
bonust na elektfinu (Metodika) a soucasné avizoval, Ze tuto metodiku bude pribéiné
doplriovat na zakladé novych povinnosti definovanych novelou zakona ¢. 165/2012 Sb.
(zdkon o POZE). Vzhledem k ptipravované novele zakona o POZE bude novou povinnosti
ERU kazdoro&né upravovat vysi provozni podpory na zakladé monitoringu ceny paliva.
ERU aktudlné dokonluje vtomto smyslu doplnéni zvefejnéné Metodiky, kterd bude
konzultovana samostatné.



/ Energeticky regulacni urad
l RU Masarykovo ndmésti 5, 586 01 Jihlava

Energeticky reguladaf Gad 7. dubna 2021

Podpora bioplynu je ze zdkona realizovdna jak zelenym bonusem na teplo, tak zelenym
bonusem na elektfinu v pfipadé modernizovanych vyroben. Vzhledem ktomu,
Ze pro nové vyrobny je podpora uplathovana na uZitecné teplo, které vidy vznika
v procesu vysokoucinné vyroby elektfiny a tepla, je umoZnéno vyjadreni technicko-
ekonomickych parametrd vobou variantach. Vtomto ohledu ERU zvaii pFipominky
ve smyslu sjednoceni a porovnatelnosti obou druh( podpor.

ERU v soucasné dobé neuvazuje s obnovenim kategorii AF1 a AF2. Zakon na rozdil
od biometanu poZadavky na vstupni suroviny dale nerozdéluje. Palivové naklady
tak budou stanoveny na zakladé aktualné vyuZivanych pomérQ surovin s prihlédnutim
k zdméru omezovat cilené péstované suroviny, a naopak uprednostnit suroviny vyrobené
v rezimech, které zamezuiji vytésiujicim ucinklim paliv z biomasy na bazi potravinarskych
a krmivarskych plodin. Palivové naklady jsou pro bioplyn a biometan uvedeny v rozdilné
vysi s ohledem na zakonné podminky pouZivanych vstup(, nicméné ERU zvaZi moznosti
sjednoceni pro oba typy vyroben.

Konkrétni nastaveni hodnot jednotlivych parametrl bude predmétem nadchazejicich
konzultacnich procest a dalSich analyz.

6. Skladkovy plyn, kalovy plyn, dalni plyn

Pro nastaveni technicko-ekonomickych parametr(i je zdmérem ERU nalezeni priniku
pro viechny nebo vétsi ¢ast technicko-ekonomickych parametrli pro tyto specifické
kategorie plyna. Vzhledem k tomu, Ze vyrobna elektfiny je do znacné miry tvorena
kogeneracni jednotkou a sni souvisejici technologickou infrastrukturou, jsou
pro stanoveni technicko-ekonomickych parametrl (investice, doba vyuziti, provozni
naklady) vychozi zakladnou parametry stanovené pro KVET do 1 MWe.

ERU se na zakladé doslych pFipominek rozhodl zménit hodnotu parametru
predstavujiciho dobu roéniho vyuziti instalovaného el. vykonu na 6.000 hodin, pficemz
obdobné jako u KVET bude tato doba limitovana celkovou dobou vyuZiti za dobu
Zivotnosti ve vysi 50.000 hodin po dobu max. 15 let. Vyssi o¢ekdvand doba vyuziti je dana
zadkonnou vyjimkou z pozadavku na uplatnéni uZite¢ného tepla. ERU k tomuto kroku
pristoupil zejména s ohledem na skutecnost, Ze je v pfipadé energetického vyuziti téchto
plyn( pouZita velmi podobna technologie vyroby elektfiny a tepla (s obdobnou
Zivotnosti) v jednom vyrobnim procesu jako u KVET.

Po zvaZeni pfipominek pracuje ERU aktudlné s mérnymi investiénimi naklady ve vysi
35 tis. K¢/kWe a s mérnymi provoznimi naklady ve vysi 0,55 K&/kWh.
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V pfipadé téchto kategorii plynl plati premisa, Ze cilem provozni podpory je pokryt
opravnéné naklady spojené primarné pouze s vyrobou elektfiny a tepla. Do provoznich
naklad( a investic nebudou zahrnuty Cinnosti, které jsou primarné vynaloZeny za jinym
Ucelem, nez je vyroba energii, a které jsou rovnéz vynuceny jinymi pravnimi predpisy.
Takovymi cinnostmi jsou napfiklad zabezpecdeni/odplynéni skladek, stabilizace kald,
zabezpeceni/odplynéni dol(.

Ve vSech ptipadech je vznikajici plyn vedlejSim produktem ostatnich zavislych ¢innosti,
prestozZe dle zakona je jako druhotny zdroj energie klasifikovan pouze dulni plyn.

Do technicko-ekonomickych parametrd lze naopak zahrnout vicenaklady spojené
s Cisténim plynu, které je nutné, vzhledem ke sloZzeni skladkového/kalového/dlIniho
plynu, pfed vstupem do kogeneracni jednotky provést.

Vzhledem k limitovanému poctu realizaci, nebude podpora kategorizovana tak jako
v pfipadé podpory KVET, ale stanovena bude pouze vjedné vykonové kategorii
do 1 MWe.

7. Biometan

Pro biometanové stanice predpokldadd ERU dvé urovné podpory a technicko-
ekonomickych parametrd — pro novou vyrobnu tzv. ,na zelené louce” a pro vyrobnu,

ktera byla uvedena do provozu prestavbou stavajici bioplynové stanice.

Pro dal3i kolo konzultaéniho procesu ERU zvaii navrh na vyjadfeni jednotek ve vztahu
k vyrobenému biometanu, nikoliv bioplynu, nicméné z dostupnych zdroji je ziejmé,
Ze jsou pro charakteristiku biometanovych stanic vyuZivdny shodné obé varianty.
Vzhledem k paralelné podporovanym bioplynovym stanicim povazujeme za vhodnéjsi
vyjadreni pravé ve vztahu k bioplynu, pficemzZ se zohledni vyuziti ¢asti bioplynu k jinym
ucellim, nez je vyroba biometanu.

Odlisné ocenéni palivovych nakladl reflektuje odlisSné zdkonné pozadavky na palivo.
Zatimco u bioplynovych stanic zdkon zadnym zplsobem nelimituje druh a mnoZstvi
pouzité biomasy, tak u biometanovych stanic jiz zakon uklada podminku pouziti 35-45%
podilu surovin vymezujicich tzv. pokrocily biometan (zjednodu$ené odpadni suroviny).
Z toho dGvodu ERU v navrhu pfistoupil k odlinému ocenéni paliva, nicméné i pfesto ERU
zvaii sjednoceni a odvozeni palivovych nakladl rovnéz s ohledem na vyssi vyuZiti
pokrocilych surovin.

Ze zakonnych podminek rovnéz vychazi oddéleni ostatnich provoznich nakladd
od palivovych ndkladG, které je ERU povinen zvldst kaidoroéné vyhodnocovat

a monitorovat.
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Konkrétni nastaveni hodnot jednotlivych parametr( bude predmétem nadchazejicich
konzultacnich procestl a dalsiho sbéru informaci.

8. KVET

U vstupnich parametrl pro stanoveni vySe podpory na elektfinu z KVET byla pro vSechny
kategorie vykonu v ndvrhu stanovena doba rocniho vyuZiti instalovaného vykonu
az do vySe 3.300 hodin. V souvislosti s moZznou zménou navrhu novely zakona je rovnéz
zvaZzovano zavedeni omezeni ro¢niho podporovaného mnoistvi elektfiny odpovidajiciho
dobé roc¢niho wvyuZiti 3.500 — 4.000 hodin, které umoini wvyssi flexibilitu provozu
a poskytne prostor k vycerpdani celkové doby vyuziti (50.000 hodin po dobu max. 15 let)
v pfipadé neplanovanych odstavek ¢i poruch vyrobny.

Pro kategorii vyroben sinstalovanym vykonem 0-50 kWe ERU zohledni pfipominku
k dobé ro¢niho vyuZiti instalovaného vykonu aZ do vySe 6.000 hodin (celkova Zivotnost
vyrobny zlstane zachovana, tzn. 50.000 hodin po dobu max. 15 let). K navyseni tohoto
parametru oproti stavajicimu navrhu ERU pfistoupil na zakladé specifického provozu KGJ
v této vykonové kategorii a rovnéz k podpore a vétSimu rozvoji vyuziti KGJ v provozech,
ve kterych to do soucasné doby nebylo z ekonomického hlediska mozné.

U parametru mérnych investi¢nich naklad ERU zvaii navyseni pro kategorii vykonu 50-
200 kWe na hodnotu 40 tis. K¢/kWe, kterd odpovida horni hranici zvaZzovaného intervalu.
U kategorie vykonu 0-50 kWe pracuje ERU aktudln& s mérnymi investiénimi naklady
ve vysi 70 tis. K¢/kWe.

Princip vypoctu ceny plynu, jako palivového nakladu, bude zachovan, resp. stanoven
ve smyslu platné Metodiky pro meziro¢ni Upravu vyse zelenych bonusu.

Pro instalace KGJ s nizkoemisnimi limity, slouzici pro umisténi v emisné zatiZzenych
lokalitdch s doprovodnym stanovenim ptisnéjSich emisnich limitd nad ramec zdkonnych
pozadavkd, ERU prozatim neuva?uje se stanovenim bonusu ke stdvajicimu modelu

provozni podpory ani s vytvofenim novych nizkoemisnich kategorii podpory.

9. WACC

Témér u vSech vyroben byla pfipominkovana navrzend hodnota diskontni sazby (WACC).
Ztoho diivodu ERU zvefejiiuje postup vypoltu navrhované hodnoty, pficemi
predpoklada priabéznou diskuzi s pripominkujicimi nad navrienymi vstupy. V soucasné
dobé ERU nepredpoklada odlisnou hodnotu WACC pro rGzné technologie vyroby energii.
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Hodnota WACC po zdanéni je vypoctena na zakladé ndsledujiciho vzorce:
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)+[(1—T)*(kd*

7o)

Tabulka ¢. 1: Prehled vstupnich parametr( pouZitych pro vypocet hodnoty WACC 6 %

po zdanéni.
POZE
Parametry 13 ¥

2022 Komentar k parametriim
R¢ -Risk free 2,04% prevzat ze zasad cenové regulace pro V. RO
MRP - trZni rizikova ptirazka 6,54% prevzat ze zasad cenové regulace pro V. RO
Bhezadluzens 0,58 medidn za obdobi 2014-2020 spole¢nosti OZE
Bzadluzens 1,03 dopocten (Bgadiuzens= Bnezadiuzens *[1+(1-T)*(D/E)])
ke - ndklady vlastniho kapitalu | 8,77% dopocten (ke= Rf + Bradiuzens X MRP)
D/(D+E) - podil dluhového primérna hodnota obdobi 2016-2020 spolec¢nosti

o\ . . | 48,62%

kapitalu na celkovém kapitalu OZE
E/(D+E) - podil vlastniho .

1,389 100% - (D/(D+E
kapitdlu na celkovém kapitalu >1,38% dopocten (100% - (D/(D+E))
D/E 95,00% dopocten (D/E)

median rozdilG vynosu
CRM - Credit risk margin 2,00% | z 10letych dlouhodobych dluhopis( korporatnich
spole¢nosti a statu s vysokym ratingem

kq - naklady ciziho kapitalu 4,04% dopocten (kq= Rt +CRM)
T —dan z pfijmu PO 19,00% | vyse dle aktudlni dariové sazby Ceské republiky
WACC - po zdanéni 6,10%
WACC - pred zdanénim 7,53%

Zdroj: ERU, www.damodaran.com.

Parametry R a MRP

ERU zohlednil vy3i hodnot vstupnich parametrl R;a MRP uvedenych v Zasadach cenové

regulace pro regulacni obdobi 2021-2025 pro odvétvi elektroenergetiky, plynarenstvi,

pro ¢innosti operdatora trhu v elektroenergetice a plynarenstvi a pro povinné vykupujici.

Uvedené parametry lze pouZit jak pro spolecnosti podléhajici zdsaddm cenové regulace,

tak pro spoleénosti podnikajici v obnovitelnych zdrojich, jsou nezavislé na typu

spoleénosti, at se jedna o vyrobu energie nebo o jeji distribuci.
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Parametry B e;qdiuzens, podil vlastniho/ciziho kapitdlu a CRM

Pro vypocet hodnoty uvedenych parametri byly zvoleny spolecnosti zabyvajici
se vyrobou energie z obnovitelnych zdroj(i na evropskych trzich.

e Nezadluzena B - spolecnosti zabyvajicich se obnovitelnymi zdroji byl stanoven jako
median z dostupnych dat') za nejdel$i obdobi (2014 — 2020). Tento parametr
odpovida citlivosti pohybu ,nezadluzeného" sektoru OZE vzhledem k pohybu
kapitalového trhu, na kterém vybrané spole¢nosti podnikaji.

® Podil ciziho/vlastniho kapitalu (D/E) - spolecnosti zabyvajicich se obnovitelnymi
zdroji byl stanoven jako priimérna hodnota z dostupnych dat') za obdobi s nejvétsim
poctem téchto spolecnosti (2016 — 2020).

® CRM - rozdilu vynost (urokl) z dlouhodobych dluhopisi vydavanych obchodnimi
korporacemi hodnocenymi ratingem ,,BBB“ a dluhopis(i vydavanych staty s nejvyssim
ratingem se splatnosti delsi, tj. alespon 10 let. Z dlvodu malé likvidity ceského trhu
je vhodnéjsi provést srovnani s vyuzitim vétsiho trhu, napf. némeckého trhu.

)

Pravidelné aktualizovana a dostupna data uznavané autority prof. Damodarana
(zdroj dat: http://www.damodaran.com).
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