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1 uvoD

Studie proveditelnosti Integrovany systém nakladani s odpady v Karlovarském kraji (dale jen
»~Studie) byla pofizena Karlovarskym krajem (dale jen ,Kraj“). Obecnym cilem Studie je
identifikovat a charakterizovat optimalini variantu rozvoje nakladéni s komunainimi odpady
(dale jen ,KO®) na uzemi Kraje tak, aby bylo moZné efektivné pokradovat s pFipravou
potiebnych navazujicich projektovych praci. Tento cil je stanoven v kontextu cili Planu
odpadoveho hospodafstvi Karlovarského kraje (dale jen ,POH KVK“). POH KVK vymezuje
potfeby rozvoje odpadového hospodaistvi Kraje ve vztahu k plnéni Planu odpadového
hospodarstvi Ceské republiky (dale jen ,POH CR“) a platné pravni dpravy pro KO
s horizontem do r. 2020. Zména odpadového hospodafstvi (dale jen ,OH") bude moci byt
podpofena grantem z Operaéniho programu Zivotni prostiedi (ddle jen ,OP ZPY), ktery
obsahuje nastroje pro finanéni podporu rozvoje integrovanych systému nakladani s odpady
i pro ruzné typy jednotlivych projektu, které zajistuji zvySovani vyuzivani odpadu.

Cilem Milniku 3 je stanoveni orientaéni miry podpory u zvolené varianty, kterou Zpracovatel
Studie, spole¢nost MOTT MACDONALD Praha, spol. sr.o. (dale jen »Zpracovatel),
identifikovala v Milniku 2 a Kraj si ji vyzadal dal rozpracovat. Zpracovatel dale u vybrané
varianty identifikuje a popige hlavni varianty dofinancovéni a tyto varianty zhodnoti.

S ohledem na zavéry Studie Milniku 2 bude posuzovana optimalni varianta, ktera navrhuje:

* Intenzivni shromaZdovani obalovych a podobnych odpadu na Grovni pfiméfeného
pinéni poZzadovanych hodnot vyuzivani obalovych odpadu dle zédkona o obalech. To
je interpretovano jako separace a vyuZiti 70 % potencidlu produkce papiru, 27 %
potencialu produkce plastl a 70 % potenciélu produkce skla, které jsou obsazeny ve
smésném KO neovlivhéném separaci;

* Posileni oddéleného shromazdovani odpadl rozsifenim poétu sbérnych dvor (déle
jen ,SD) v principu do kazdé obce nad 2 tisice obyvatel nebo jeden SD na kazdych
10 tisic obyvatel obce. To by znamenalo zvySeni poétu SD v Kraji téméF na
dvojnasobek (o 22);

» Rozsifeni oddéleného shromazdovani bioodpadll ze zahrad a zavedeni oddéleného
shromazdovani bioodpadu ze sidlistni zastavby samostatnym nadobovym systémem.
Sbér bude provadén od prahu domu nebo v recykladnich hnizdech; systém
shromazdovani by mél zajistit pokryti vétsiny obyvatel kraje (cca 85 %) oddélenym
shromazdovanim bioodpadu;

e Vystavbu dvou dotfidovacich linek na papir a plasty na Chebsku a Sokolovsku
s kapacitou kazdé 4 - 5 tis. tun/rok;

e Vystavbu dvou bioplynovych stanic (déle jen ,BPS“) na bioodpady s obsahem
zivocisnych zbytku s kapacitou kazdé cca 10 tisic tun, umisténych v okoli Karlovych
Varu a mezi Sokolovem a Chebem;

» Vystavba pfiblizné 4 lokalnich kompostéaren na zpracovavani rostlinnych odpadu;

» Vystavba dvou zévod( na mechanickou Upravu zbytkovych smésnych komunalnich
a objemnych odpadi a biologickou Upravu biologicky zpracovatelné frakce
zmechanicke Upravy (dale jen ,MBU“). Celkova kapacita jedné linky bude
cca 40 - 50 tis. tun/rok, kapacita pro biologickou Upravu odpadd bude 15 tis. tun/rok
ujedné linky; u jednoho ze zavodli bude postavena granulaéni linka na palivo
Z odpadu s kapacitou cca 40 tis. tun/rok.
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2 IDENTIFIKACE A POPIS HLAVNICH VARIANT FINANCOVANI

Pro financovani pfipadaji v dvahu vefejné a soukromé zdroje. Veiejné zdroje a soukromé
zdroje, které zejména pfipadaji v tvahu, je mozno rozdélit na:

o Dotace z OP ZP;

e Rozpoéty obci;

e Rozpoéty sdruzeni obci;
e Rozpodet kraje.

o Uveér

e Soukromé zdroje;

¢ Soukromé spolufinancovani v rdmci partnerstvi vefejného a soukromého sektoru.
2.1 Dotace z OP ZP

OP ZP wytvaii ramec pro pfipravu projektu, které mohou byt spolufinancovany ze
strukturalnich fondu a Fondu soudrznosti, jejichZ globalnim cilem je zlepsit stav jednotlivych
slozek Zivotniho prostfedi a podpofit tak udrZitelny rozvoj, dlouhodobou
konkurenceschopnost a zaméstnanost v regionech v ramci cile Konvergence politiky
hospodarské a socialni soudrznosti EU.

OP ZP v ramci oblasti podpory 4.1 Zkvalitnéni nakladani s odpady poskytuje podporu formou
dotace, pficemz konkrétni vySe podpory bude stanovena na zékladé finanéni analyzy
u projektt generujicich pfijmy nebo v zavislosti na charakteru projektu z hlediska vefejné
podpory. Podpora je poskytovdna z Fond soudrZnosti s maximalni hranici 85 % z celkovych
zpusobilych vydaju. Je nutné poznamenat, Ze v zdvislosti na typu projektu a Zadatele,
~celkové zpusobilé vydaje“ projektu mohou byt vyznamné niz&i nez celkové investidni
naklady daného projektu.

Spolufinancovani projekti z narodnich vefejnych zdroju CR bude zajistovano predevsim ze
SFZP 4 % a stétniho rozpoétu 1 % z celkovych zplsobilych vydaju. Mezi finanéni zdroje
SFZP muzeme zapoditat i pUjéku. Obecné je pujtka poskytovdna do 10 % z celkovych
zpusobilych vydaju na dobu 10 let, pokud je Zadatelem obec, je Grok 1 %. Zadatek splaceni
pujcky je jeden rok po ukonéeni realizace projektu. Pfesnéji budou podminky k poskytnuti
pujcky ze SFZP popsany v Registraénim listu Zadosti a ve Smlouvé o piidéleni dotace.
Soukrome subjekty a vefejné subjekty, které hodlaji investovat do projektu, ktere spliuji
podminky vefejné podpory (viz. Kapitola 3), mohou obdrzet finanéni podporu z OP ZP pouze
v ramci regionalni blokové vyjimky. Tato podpora mize dosdhnout 40 % verfejnych zdrojt
zinvesti¢nich nakladu projektu, plati pro NUTS |l Severozédpad. U stfedniho respektive
malého podniku se dotace muzZe zvysit az o 10 % respektive a2 0 20 %, tedy na celkem
50 % respektive 60 % z investitnich nékladu projektu. Malé a stfedi podniky (dale jen ,MSP¥)
jsou definovany nasledovné:

Stredni podnik
e Hranice obratu = max. 50 mil. EUR,;
e Hranice aktiv = max. 43 mil. EUR;
e Méné nez 250 zaméstnancu v pfepoétu na piny pracovni Uvazek;

e Kritérium nezavislosti = 25 % nebo vice kapitalu nebo hlasovacich prav nesmi viastnit
jeden podnik nebo vice podniku, které nespliiuji kritéria MSP.
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Maly podnik
e Hranice obratu = max. 10 mil. EUR;
e Hranice aktiv = max. 10 mil. EUR;
e Méné neZ 50 zaméstnancl v pfepoétu na plny pracovni tvazek;

 Kritérium nezavislosti = 25 % nebo vice kapitalu nebo hlasovacich prav nesmi vlastnit
jeden podnik nebo vice podniku, které nesplfiuji kritéria MSP.

V ramci vefejné podpory lze ziskat podporu i dle pravidla de minimis. Pravidlo de minimis
nastavuje horni hranici podpory, kterou Ize udélit jednomu podniku, aniz by se jednalo
o vefejnou podporu ve vysi 200 000 EUR po dobu tfi po sobé& nasledujicich let od data
prvniho poskytnuti podpory. V rezimu de minimis je mozno financovat projekty az do vyse
90 % zpusobilych vydaja pfi zachovani maximalni mozné vyse podpory.

Kazdy projekt, ktery Zadd o dotaci z OP ZP musi splnit zékladni kriteria prijatelnosti
a udrZitelnosti. Tyto kritéria jsou podrobné popsany v Implementaéni dokumentu OP ZP
(dale jen ,ID").

2.2 Rozpoctové zdroje municipalit (obce, sdruzeni obci, kraj)

Jedna se o vlastni rozpo¢tové zdroje obci, mést, sdruzeni obci nebo Kraje. Investiéni akce
zahrnuté do vybrané varianty predstavuji finanéni zatizeni a to v horizontu cca 3 let investiéni
vystavby. V pfipadé, Ze nezbytné finanéni prostfedky nebudou exaktné uvedeny ve
schvalenych ro¢nich rozpoétech municipalit, resp. v rozpoétovych vyhledech na roky 2011 az
2013 neni spolufinancovani pfedmétného projektu z vlastnich zdroji municipalit zajisténo,
coZ |ze povaZovat za rizikovy faktor realizace projektu. Zpracovatel Studie tedy navrhuije, aby
byly vrozpottech na pfislusné roky realizace projektu (resp. v rozpo&tovych vyhledech)
exaktné uvedeny finanéni zdroje, které pokryji potfebu zajisténi tohoto spolufinancovani.

23 Uveér
2.3.1 Uvéry od komerénich bank

* Kontokorentni tvér — hlavnimi parametry kontokorentniho dvéru jsou Gvérovy limit
(maximalni &astka, kterou banka klientovi timto zplsobem pujéi) a trokova sazba
(tedy cena takto vypujéenych penéz). Nedilnou souédsti jsou i poplatky za sjednani
a vedeni kontokorentu. Kontokorentni Gvér patfi mezi neléelové a nezajisténé avéry.
Obvykle je zatizen vy$si drokovou sazbou. V pfipadé budované infrastruktury se jako
mozné vyuZiti jevi Eerpani tohoto Gvéru v prib&hu investiéni vystavby a jeho
naslednou konverzi do Uvéru investiéniho.

e Investiéni Uvér — poskytnuti finanénich prostfedkt bankou dluznikovi za G&elem
financovani investic. Investicni Gvér mlze mit kratkodoby (1 rok), stfednédoby
(do 5-ti let) az diouhodoby (20 —30 let) charakter. Investiéni Gvér je zajistén
pfedmétem investice, pokud to jeho povaha umoziuje. Investiéni tvér je poskytovan
na zakladé zakladnich dokumentt o projektu, tedy investiéniho zdméru, projektové
dokumentace, studie proveditelnosti, dolozeni bonity a téz historie Zadatele atd.
Vyhodou investiéniho Gvéru je obvykle jeho ni2&i cena. Vzhledem ktomu, ze
investicni uvér je zpravidla vazan na konkrétni investiéni majetek, je za nevyhodu
mozno oznacit omezenou dispozici nakladani s timto majetkem, déle také
komplikovangjsi administrativa a v Castych pfipadech také pozadavek banky rucit
i jinym majetkem. Tento fakt muZe omezit pfistup k dal&im potfebnym zdrojum.
V piipadé municipalit (mést) dochdzi tasto k rueni rozpoétem mésta pripadné
budoucim najemnym a to z divodu, Zze municipality zpravidla nedisponuji vhodnym
majetkem, kterym by mohly za poskytnuty Gvér rugit nebo pokud ano tak je jiz
zastaven.
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Soucasna finanéni krize méa znacny dopad do dostupnosti komerénich Gvéru, a zviast pro
tvery podnikatelskym subjektium. Rémec Basel I, podle kterého se posuzuje kapitalovou
dostate¢nost bank, totiz klasifikuje Gvéry podnikatelskym subjekttm jinak nez Gvéry vefejnym
subjektum. Totéz plati bez ohledu na to, zda subjekt je viastnén vefejnym nebo soukromym
viastnikem (tzn. technické sluzby v podobé spole&nosti s ruéenim omezenim, viastnéna ze
100 % obci, mohou mit vyrazné horsi dostupnost a podminky Gvéru nez by méla obec
samotna).

2.3.2 Uvérod EIB

Evropska investiéni banka (déle jen ,EIB“) pusobi na trhu finanénich prostfedk jako kazda
jina banka, pUjcuje si (ziskava) prostfedky na finanénich trzich, které potom v podobé Gvérd
poskytuje svym klientim. EIB (mimo jiné) poskytuje:

e Pfimé avery, téZ moZno oznacovat za individudlni Uvéry, které jsou uréeny subjekttm
v soukromem i vefejném sektoru, primarné na projekty s investiénimi naklady alespon
25 mil EUR, pficemZz mohou pokryt maximainé 50 % nékladu projektu. Doba
splatnosti je nejvyse 12 let (primyslové projekty), resp. 20 let (infrastruktura).

Hlavnim dkolem EIB je investovat do projektu, které podporuji cile Evropské unie. EIB
poskytuje nebo garantuje Uvéry predev§im na projekty v oblasti prumysiu, infrastruktury,
telekomunikaci, ochrany Zivotniho prostiedi (kvality Zivota, podpora méstského rozvoje atd.)
a energetiky.

V8echny projekty, do kterych Evropska investiéni banka investuje, jsou peglivé vybirany na
zakladé téchto kritérii:

e Musi podporovat dosaZeni cili EU, kterymi jsou napfiklad zvySovani
konkurenceschopnosti evropskych prumyslovych odvétvi a malych podnik(, budovani
transevropskych siti (doprava, telekomunikace a energie), podpora sektoru
informacni technologie, ochrana Zivotniho prostiedi v pfirodé i ve méstech,
ZlepSovani zdravotnickych a vzdélavacich sluzeb, atd.;

e Musi pfinaSet prospé&ch nejvice znevyhodné&nym oblastem;
e Musi pomoci mobilizovat dal$i zdroje financovani.

Za nejvétsi vyhodu tvéru od EIB Ize oznadit skuteénost, Ze Gvéry poskytnuté EIB jsou s nizéi
urokovou sazbou, neZ nabizi komeréni banky, a to zejména z duvodu, ze EIB je neziskovou
organizaci a neuétuje si tedy ziskovou marzi.

Tento zpusob financovani je vhodny pii kombinaci s dotaci z EU, nebo pfi pfiméfeném
rozsahu vlastnich zdrojt, kdy 50 % na dofinancovani projektu z Gvéru EIB je dostateéné.
2.3.3 Dodavatelsky uvér

Dodavatelskym uvérem se oznauje zplUsob financovani investinich projekti formou
realizace komplexni dodavky stavby, &i technologie se zajisténym financovanim a naslednym
odkupem pohledavek. Jedna se o uréitou formu obchodniho uvéru, ktery je poskytnut
dodavatelem odbérateli ve formé odloZeni platby za dodané zbozi.

V tomto pfipadé vznika dvérovy vztah mezi dodavatelem a odbératelem bez pfimé Géasti
banky. Dodavatel poskytuje odbérateli Gvér tim, Zze nepoZaduje bezprostiedni uhrazeni
zavazku, ale souhlasi s tim, Zze bude zaplaceno po uréité dobé.

Zakladni formy financovani predstavuiji:
» Financovani po dobu realizace stavby nebo dodavky technologie zajistuje dodavatel;

e Odlozend uhrada ceny aZz po dokoneni stavby (kolaudaci) nebo prevzeti
technologie.
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V pripadé dodavatelského Gvéru se jedna o urgity typ finanéni podpory zakaznikovi.
Splatkovy kalendaf na Ghradu realizovaného dila se smluvné zakotvi a obvykle na 1 -5 let.
Cash-flow zakaznika tim neni vystaveno jednorazovému finanénimu vydaji a zarovef Ize
realizované dilo ¢asteCné i splacet jiz z vynosl jeho provozu. Poskytnuti dodavatelského
uvéru je smluvné oSetfeno a smlouva obsahuje podrobny splatkovy kalendaf. Dodavatelsky
uvér se zpravidla vyuziva u finanéné a rozsahové méné naroénych investic a v pfipadech,
kdy zakladni podminkou zakaznika je pfedmét dila majetkové vlastnit ihned od uvedeni dila
do provozu.

Obvykle se za vyhody pro investora vyplyvajici z vyuziti dodavatelského zpUusobu uvadi:

e Zrychleni vybérového fizeni na dodavatele stavby, nebot souéasti realizace zakézky
je i zajisteni financovani po dobu stavby (odpada vybérové Fizeni na Gvér). Podminky
poskytnuti dodavatelského Uvéru a navrh varianty je vhodnym pfedmétem hodnoceni
nabidek. Tato vyhoda je uplatfiovana zejména v pfipad&, kdy financovani po dobu
realizace stavby nebo dodavky technologie zajistuje dodavatel;

e Uhrazeni ceny dila dodavateli az po jeho pfevzeti a to za pfedem stanovenych
podminek platebniho kalendare;

» Postupné splaceni s moznosti i nepravidelnych splatek (opét zalezi na flexibilité
podminek stanovenych ve smlouvé);

e V piipadé, Ze doSlo k eskontovani smének', mozZnost dlouhodobé splatnosti
dodavatelského Uvéru bankovni instituce (v uréitych pfipadech az 15 let);

e Pevna arokova sazba po celou dobu splatnosti;
e Neutralni vliv na vyvoj ukazatele Diuhové sluzby.

Jako nevyhody vyplyvajici z Eerpani dodavatelského Gvéru se povaZzuje nasleduijici:
e Riziko mozného upadku dodavatele v disledku finan&ni tisng;

e Presné nastaveni podminek a platebnich mechanismi &erpani a splaceni
dodavatelského uvéru jiz v zadavaci dokumentaci (pokud chce investor zajistit svou
pozici);

* Nutnost pfesného nastaveni podminek Cerpani Uvéru v Uvérové smiouvé (véetné
veskerych finanénich vazeb a platebnich mechanismu).

woev s

Tento zpusob financovani neni pfili§ vhodny u finan&né naroénéjsich a rozsahlejsich
investiénich projektu. Obvykle totiz nelze s ohledem na socidlni dopad ceny sluzby splatit
Uvér za 5 let (obvykla doba splaceni dodavatelského tvéru). Je navic otazkou, zda stavebni
firmy budou vubec schopné takové Gvéry nabidnout v dobé soudasné finanéni krize.

2.4 Soukromé spolufinancovani v ramci PPP

Obecna definice Partnerstvi vefejného a soukromého sektoru, anglicky Public Private
Partnerships (dale jen ,PPP*) zni: ,PPP je obecné uzndvanym zptusobem zajisténi verejnych
sluZeb nebo verejné infrastruktury na zdkladé dlouhodobého smiuvniho vztahu, kde verejny
a soukromy sektor vzdjemné sdileji uZitky a rizika vyplyvajici ze zajisténi verejné
infrastruktury nebo verejnych sluZeb”,

Casto se pod pojmem PPP predstavuje situace, kde soukromy investor vyuZije své finanéni
prostfedky pro realizaci vefejné prospésné infrastruktury, kterou ndsledn& spravuje
a provozuje. Za sluzbu realizovanou pro vefejny sektor ziskava sjednanou uplatu, a to bud
prostfednictvim pfimé Ghrady od vefejného sektoru, nebo od koneé&nych uZivatelll na zakladé

! Nakup sménky bankou pred dnem jeji splatnosti (dochazi k pfevodu sméneénych prav dosavadnim majitelem
smeénky na banku za dplatu). Banka, ktera sménku odkupuje, si srazi eskontni odménu a zbylou &astku
proplati. V den splatnosti pfedlozi sménku k proplaceni sméneénému dluznikovi.
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udélené koncese na provozovani vzniklé infrastruktury. Pro Uplnéj§i predstavu
o problematice PPP je nezbytné dopinit, 2e PPP nemusi nezbytné znamenat vyuZiti
soukromeho financovani. Uréitou variantou PPP je i tzv. ,outsourcing sluzeb (sluzby), coz
znamena vyuzivani externich sluzeb misto jejich poskytovani pfimo vefejnym sektorem. Jak
jiz bylo uvedeno v obecné definici (vySe), PPP je o pfeneseni rizik, v pfipadé outsourcingu
zUstava vsak vice rizik na strané vefejného zadavatele, tudiZ k jejich pfenosu dochazi pouze
vomezené mife. Dalsi variantou realizovanou bez vyuZiti soukromého kapitalu je provoz
pronajate infrastruktury soukromym subjektem. Vtomto pfipadé jiz dochazi k vétsimu
prenosu rizik na soukromy subjekt. Pfenos rizik na soukromého partnera je piehledné
zobrazen v nasledujicim diagramu.

Design & Build
Kontrakt '

Vyssi stupeit
pfenosu rizika

NiZzsi stupeii
pienosu rizi

O&M &
Outsourcing Kontrakt

Koncese

Obrazek 1: Ruzné formy PPP a pienos rizika

Tabulka 1: Vysvétlivky — Obrazek 1

O&M & Outsourcing Kontrakt Vefejny subjekt outsourcuje nékteré sluzby, soukromy partner
zajiStuje provoz a udrzbu vefejné infrastruktrury

Design & Build Kontrakt Soukromy partner odpovida za projektovani a vystavbu
pfedmétné infrastruktury.

DBO & BOOT Kontrakt Spoluprace vefejného a soukromého sektoru, ve kterém
projektovani, vystavba a provozovani je pieneseno na
soukromy sektor.

DBFO & Koncese Znaky spoluprace jako u DBO (viz vySe), ve které soukromy
sektor zajiStuje také financovani vystavby pifedmétné
infrastruktury. Koncese navic obvykle znamena vybirani uzitkd
pfimo od uZivatelll dané sluzby.

U projektt typu DBFO nebo koncese, dochazi k mnohem vétSimu prenosu rizik na
soukromého partnera. Alokace rizik se fidi dle hesla: ,Dané riziko nese ten subjekt, ktery
muZe toto riziko efektivnéji Fidit.” Identifikace a alokace rizik probiha ex ante. Vefejny sektor
zpravidla nese néktera politicka rizika a globaini rizika, tedy takové rizika, které nelze Fidit
(a ani pojistit) a soukromy sektor si ponechdva samotna projektova rizika (rizika vystavby,
provozu a dalsi komeréni rizika).

Tato forma PPP je realizovana na zakladé smlouvy mezi ,zadavatelem* a ,koncesionarem®.
Zadavatelem je obvykle vefejny subjekt (vlada, municipalita atd). Uzaviena smlouva se
nazyvd koncesni nebo koncesionafskd. Prostfednictvim tohoto dokumentu jsou
identifikovana a alokovana rizika spojend s implementaci, provozovanim, udrzbou,
financovanim, vynosnosti a mély by byt definovany podminky koncese ve vztahu
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k predmétné infrastruktufe a ¢innostem vedoucim k zajisténi, provozovani, ddrzbé a obnové
této infrastruktury (statku).

Poskytovatel
uvéru
Zadavatel < »| Koncesionar |e—p Projektant
a2
Stavitel
v
Uzivatel

Obrazek 2: Piiklad typické organizace PPP koncesniho typu

Z vyse uvedené struéné charakteristiky koncese je zfejmé, Ze se jedna o sloZity proces
kombinace ruznych &innosti a procest, které kladou vysoké naroky na obé& smluvni strany.
Proto uspésné PPP projekty vyZaduji silného vefejného partnera, ktery je schopen fidit
a kontrolovat soukromého dodavatele. PPP projekty tedy pro vefejny subjekt (vefejny sektor)
neznamenaji moznost zbavit se odpovédnosti za poskytovani pfedmétné sluzby.

Z hlediska vefejného sektoru je pak zakladnim hlediskem pii realizaci PPP projektu
tzv. hodnota za penize (Value for Money), tedy poZadavek, aby ekonomicky pfinos projektu
realizovaného formou PPP prevysil ekonomicky pfinos pfi tradiéni formé zajidténi vefejného
statku. To zda je pro realizaci uritého projektu vhodna forma PPP resp. koncese je
nezbytné peclivé zvaZit a analyzovat. Za timto G&elem je v pfipravné fazi zpracovavan
tzv. Koncesni projekt (téZ oznatovano jako Koncesni studie). V ramci tohoto Koncesniho
projektu jsou analyzovany v8echny mozné varianty realizace projektu a jeho zakladnim
vystupem je doporuceni té, pro vefejny sektor, nejvyhodn&jsi (nemusi byt forma PPP).

DalSim vyznamnym faktorem (kromé jiz uvedenych rizik) je i porovnani vyse finanénich
nakladu u jednotlivych potencidlnich variant realizace projektu (PPP, vefejna zakazka atd.)
V pripadé soukromého financovani jsou finanéni naklady vy3si (nékdy i vyrazné), nez
v pfipadé vefejného financovani. Nicméné dodateéné finanéni naklady vyplyvajici z vyuziti
soukromych zdroju mohou byt nasledné kompenzovany a to napf. nizSimi celozivotnimi
naklady (pokud je soukromy partner odpovédny jak za projekci, tak i za vystavbu a provoz
budované infrastruktury) a pfenosem rizika na tohoto soukromého partnera.

Odborné zpracovany Koncesni projekt by tedy mél zohlednit viechny faktory (a jejich
kombinaci), které maji vliv na zpUsob realizace projektu a na zékladé detailni analyzy urgit
vhodnou variantu realizace projektu pro vefejny sektor. Zakladni naleZitosti Koncesniho
projektu urCuje Vyhlaska & 217/2006 Sb., kterou se provadi koncesni zékon
(zékon €. 139/2006 Sb., o koncesnich smlouvach a koncesnim Fizeni).
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3 STANOVENI ORIENTACNIi MiRY PODPORY Z OP ZP

Tato kapitola mé za cil zjistit, zda navrzena opatfeni v optimalni varianté jsou financovatelné
z OP ZP apokud ano, tak je nutné stanovit orientaéni miru podpory. Vzhledem k tomu, e
vétsina projektl v nakladani s odpady predstavuje tzv. vefejnou podporu, je nutné nejdrfiv
Zjistit, zda dana opatfeni spadaji pod vefejnou podporu. Pokud ano, tak pfi stanoveni miry
dotace se postupuje dle pravidel vefejné podpory, ktera jsou OP ZP uvedena v ID OP ZP.
Hlavni definiéni znaky vefejné podpory jsou tyto:

o Podpora (dotace, zvyhodnéna pujcka, dariova lleva, ...);
» Poskytnuta &lenskym statem nebo z vefejnych zdroju;

 Narusujicim nebo hrozici naruSeni hospodarské soutéZe tim, Ze zvyhodfiuje uréité
podnikani (v zavislosti na typu projektu);

e V mife, jiZ muZe byt dotéen obchod mezi &lenskymi staty (v zavislosti na ,velikosti
a charakteru projektu).

Pokud projekt podléha pravidium vefejné podpory, neni tfeba dal$i analyza k stanoveni miry
podpory. Pokud dany projekt vySe zminéné znaky nesplini je nutné odpovédét na otdzku, zda
projekt generuje pfijem dle &. 55 Nafizeni Rady (ES) ¢. 1083/2006. Pokud ne, zadatel muze
ziskat maximalni moznou miru dotace z OP ZP. Pokud ano, je nutné spog&itat miru podpory
zOP ZP bud prokazovanim provozni ztrdty (coZz opét vede k maximalni mozné mire
podpory), a jinak pomoci finanéni analyzy (déle jen ,FA®) (viz. Obrézek 3).

Verejna podpora

Postupuje se dle Projekf vytvarejici
pravidel Verejné pfijem (dle ¢lanku 55)
podpory

Mozna maximalni

eRlIerE (HEmEL o) Nutno zpracovat model

provozni ztraty / finanéni
analyzu

Obrazek 3: Interpretace ¢lanku 55 ,,projekty vytvarejici pfijem“

Vramci predkladanych projektu (opatfeni) jsou mozné dva typy vefejné podpory -
de minimis a regiondlni podpora dle Nafizeni Komise (ES) 1628/2006. V ramci de minimis se
jedna o podporu max. 200 000 EUR, kterou mlze obdrzet podnik za 3 za sebou jdouci roky.
Regionalni podpora umoZiiuje podporu podnikim ve vybranych regionech a pouze do
stanovené maximalni intenzity (limit v %) vefejné podpory. V Karlovarském kraji tento strop
&ini 40 % z celkovych investi¢nich nakladu.
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3.1  Stanoveni miry podpory

V ramci realizace optimaln{ varianty feseni je navrzeno 5 opatfeni:
e Vystavba SD — 22 ks;
o Vystavba 4 lokdlnich kompostaren;
e Vystavba 2 dotfidovacich linek;
e Vystavba 2 BPS;
e Vystavba 2 MBU.

3.1.1 Vystavba SD a lokdlnich kompostaren

U projektti SD a lokainich kompostaren se za sougasnych podminek OP ZP a pokud bude
Zadatelem vefejny subjekt, nejedna o vefejnou podporu. Pokud Zadatel prokaze tzv.
provozni ztratu ma narok az na 90 % dotaci z OP ZP z celkovych zpUsobilych nakladu.
Pokud provozni ztrata nebude prokdzana, mira dotace bude vypoéitana FA. Metodika FA je
zvefejnéna na internetovych strankach OP ZP.

3.1.2 Vystavba 2 dotfidovacich linek a 2 BPS

U opatreni vystavby dotfidovacich linek a BPS se za souéasnych podminek OP ZP bude
jednat o vefejnou podporu. Projekt muze byt financovany vramci blokové vyjimky pro
regionalni podporu, nebo de minimis. Vzhledem k vysi investiénich naklad(i (okolo 68 mil. K&
a 181 mil KE) je vramci tohoto opatfeni nejvhodnéjsi financovat dané opatfeni pomoci
regionalni blokové vyjimky. Zde je moznost ziskani dotace 40 %, plus 10 % a2 20 %

z investiCnich nakladl v zavislosti zda Zadatel je stfednim, nebo malym podnikem.

Maximalni celkova vySe podpory u projektl pfedloZzenych podnikatelskymi subjekty v ramci
oblasti podpory 4.1 je vdak stanovena na 50 mil K& (ID OP ZP, &lanek 3.4.3).

3.1.3 Vystavba 2 MBU

U opatfeni vystavby MBU se za sou¢asnych podminek OP ZP bude jednat 0 verejnou
podporu. Projekt mize byt financovany v ramci blokové vyjimky pro regionalni podporu, nebo
de minimis. Vzhledem k vysi investi¢nich nakladi (okolo 357 mil. K&) je vramci tohoto
opatfeni nejvhodnéjsi financovat dané opatfeni pomoci regionalni blokové vyjimky. Zde je
moznost ziskani dotace 40 %, plus 10 % a2 20 % z investiénich naklad(i v zavislosti zda

Zadatel je stfednim, nebo malym podnikem.

Maximalni celkova vy3e podpory u projektl predioZzenych podnikatelskymi subjekty v ramci
oblasti podpory 4.1 je v8ak stanovena na 50 mil K¢ (ID OP ZP, &lanek 3.4.3).
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4 HODNOCENI VARIANT SPOLUFINANCOVANI A INSTITUCI

Kapitola posoudi varianty spolufinancovani a provozovani jednotlivych opatfeni optimalni
varianty feseni. Pfi kazdé varianté se nachazi kratky popis vyhod a nevyhod danych variant.

Zpracovatel Studie rovné&z proved| vypo&et finanéni vyhodnosti variant rizného financovani
a provozovani projektu viz. Kapitola 4.3.7. Vypotet se zakladd na dvou pfistupech
financovani a provozovani projektu, a to vefejném nebo soukromém. Mira dotace z OP ZP je
zavisla na zpusobu financovani a provozovani

Tento vypocet byl navrzen u opatfeni vystavby MBU a granulaéni linky, jelikoz se jedna
o finantné nejvétsi investici. Obdobné vysledky a zavéry budou i u BPS a dotfidovacich
linek.

4.1 SD a lokalni kompostarny

Tato zafizeni budou slouZit zejména obcim, na jejichz uzemi budou umistény,
u kompostaren v blizkému okoli obci v okruhu do cca 10 km. Navrhovany zpusob
financovani je ve tfech variantach.

4.1.1 Varianta 1

SD nebo lokalni kompostarna bude financovan dotaci z OP ZP v rezimu projektu vefejného
subjektu s pfijmem, mimo vefejnou podporu. Dotace muze (zpravidla) dosahnout 90 %
celkovych zpusobilych néakladu. Zbyvajicich 10 % dofinancuje pfislusnad obec ze svého
rozpocCtu. V tomto pfipadé muze byt do zafizeni pfijiman pouze odpad z Gzemi obce, ktera je
Zadatelem.

Vyhody
¢ Moznost ziskani maximalni mozné dotace na investiéni néklady a projekéni prace;
e Nejmensi mozné zatiZzeni rozpoétu obci.

Nevyhody

e Obec musi delegovat zaméstnance odpovédného za pfipravu a realizaci projektu —
vetsi Casova naroénost, popripadé najmout si specializovanou poradenskou firmu;

e Obec musi splnit vSechny podminky OP ZP (udrzitelnost, vybérova fizeni,
provozovani viz. ID OP ZP).

4.1.2 Varianta 2

Sbérné dvory nebo lokélni kompostarny budou financovany dotaci z OP ZP v rezimu
projektu vefejneho subjektu s pfijmem, mimo vefejnou podporu. Dotace muze (zpravidla)
dosahnout 90 % celkovych zpusobilych nékladu. Zbyvajicich 10 % dofinancuje Géelové
sdruZeni obci, které bude zaloZeno pro vybudovani sbérych dvorl a/nebo lokalnich
kompostaren na (Casti) uzemi kraje, ze svého rozpottu. V tomto pfipadé muze byt do
zafizeni pfijiman pouze odpad z Uzemi obci svazku, které je Zadatelem. Vyhodou tohoto
feSeni je moZnost pfijeti i jinych obci do svazku, nez jsou ty, na jejichz Uzemi se budou
stavet dana zafizeni, aniz by se ztratil narok na podporu v rezimu vefejného subjektu
s pfijmem, mimo vefejnou podporu.

Vyhody
e Moznost ziskani maximéalni mozné dotace na investiéni naklady a projekéni prace;

e Moznost roz$ifeni sdruzeni obci v budoucnosti a tim pfijimani odpadu dal$ich obci.
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Nevyhody
» Velké administrativni zatizeni Zadatele souvisejici se zaloZzenim a provozu svazku:;

e Svazek a potazmo obce svazku musi splnit vsechny podminky OP ZP (udrzitelnost,
vybérova fizeni, provozovani viz. ID OP ZP).

4.1.3 Varianta 3

Sbérny dvur nebo lokéIni kompostarna bude financovan dotaci z OP ZP v rezimu de minimis.
Dotace muze dosadhnout nejvySe 200 tisic EUR. Zbyvajicich néklady dofinancuje pfislusna
obec ze svého rozpotu. Tento zplsob je vyhodny pro finanéné mensi projekty (do
cca 12 milion KE), kde by do$lo k poruseni pravidel pro vefejnou podporu. V tomto piipadé
neni omezeni na zdroje odpadl na obec nebo sdruzeni obci, které je investorem. Investorem
vtomto pfipadé muze byt vedle obce i soukroma spoleénost, oba typy subjektd maji
prakticky stejné podminky stran vySe dotace. S ohledem na omezeni moznosti &erpani
podpory v reZimu de minimis na nejvySe 200 tisic EUR za tfi roky je tfeba uvazit, zda pro
tento typ Cerpani finanéni podpory z vefejnych zdroja neni u jinych obtizngji financovatelnych
projektu vhodnéjsi pfileZitost.
Vyhody

» Dotaci s vysokym procentem finanéni podpory muze ziskat i soukromy subjekt.
Nevyhody

e VycCerpani limitu de minimis pro jiné typy projektu zadatele.
4.1.4 Zavéry k lokalnim kompostarndm a sbérmym dvoriim

Jako nejvyhodnégjsi varianta financovani se jevi Varianta 1, kterA v8ak znamena
u kompostaren omezeni pro moznosti pfijmu odpadu od jinych puvodcu, nez je obec, ktera je
investorem. Proto se doporuCuje u sbémych dvorl financovani podle Varianty 1
a u kompostaren individudlni rozhodnuti o zvolené varianté, podle zdroji odpadu, bud
Varianta 1, nebo Varianta 3 (kde spi$§ obec nez soukromy subjekt je investoram). Varianta 2
se spiSe nedoporutuje s ohledem na administrativni naro&nost a u kompostéren také proto,
Ze by nefesila moznost pfijeti odpadli od jinych organizaci, nez &lenskych obci sdruzeni
obci.

4.2 Dotiid'ovaci linky a BPS
4.2.1 Dotfidovani linky

Tato zafizeni budou slouZit dotfidovéni obalovych a podobnych od obci a organizaci.
Financovani by mélo navazat na stdvajici situaci v kraji, kdy dotfidovani je zajistovano
soukromymi organizacemi. Na dotfidovaci linky je mozné &erpat podporu z OP ZP pouze
v reZzimu regionalni blokové vyjimky s dotaci 40 — 60 % vefejnych zdrojl, pfipadné v rezimu
de minimis s maximalini podporou 200 tisic EUR v obdobi tfi let. S ohledem na finan&ni
omezeni v rezimu de minimis se navrhuije financovani v rezimu regionalini blokové vyjimky.

V pfipadé, Ze investorem bude organizace, ktera je velkym podnikem, nebo organizace,
ovladana velkym podnikem nebo vefejnou spravou, dotace z OP ZP muze dosahnout 40 %
vefejnych zdroju. U stfedniho respektive malého podniku se dotace mize zvysit az o 10 %
respektive az o 20 %, tedy na celkem 50 % respektive 60 %. Z toho je patrné, Ze nejlepsich
podminek pro financovani muze dosahnout maly podnik. Zbytek nékladii bude tieba hradit
z vlastnich zdroju investora, pfipadné Gvérem. maximalni celkova vySe podpory u projektu
predloZenych podnikatelskymi subjekty v rdmci oblasti podpory 4.1 je v8ak stanovena na
50 mil K& (ID OPZP, ¢lanek 3.4.3).
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422 BPS

Podobné jako u dotfidovacich linek na obalové a podobné odpady se doporuduje zajisténi
techto investic soukromymi organizacemi. Déle viz. Kapitola 4.2.1.

4.2.3 Zavéry k dotfidovacim linkam a BPS

S ohledem na interpretaci pravidel o vefejné podpofe neni mozné pro tento typ projektu
ziskat podporu vrezimu projektu vefejného subjektu _S pfijmem s dotaci az 90 %.
Doporuceny postup financovani s vyuZitim dotace z OP ZP v rezimu regionalni blokové
vyjimky zajistuje optimaini moznost Cerpani dotace v pfipadé, Ze investorem bude maly
podnik. Obecné plati, Ze efektivni provoz BPS a dotiidovacich linek bude zaviset na pfisunu
odpadu nejen od obcl, ale i od dalSich organizaci, nejedn4 se tedy &isté o hospodareni
s odpady obci. Lepsi pfedpoklady pro pfisludné podnikéani v odpadovém hospodafstvi za této
situace budou mit soukromé spole¢nosti. Pokud vytvofi obce prostor pro rust podnikani
v dotfidovani obalovych odpadi a zpracovani bioodpadil rozsifovanim a/nebo zavadénim
prislusnych systému oddéleného sbéru odpadu, budou investice do pFislugnych zafizeni pro
Upravu a vyuZziti téchto odpadu_podnikatelsky atraktivni a pfitdhnout investice soukromych
firem, které vyuziji dotace z OP ZP pro zmirnéni rizik téchto investic.

43 MBU

Tato kapitola posoudi varianty spolufinancovani a provozovani jednoho opatfeni vybrané
varianty feSeni. Jedna se o vystavbu dvou zavodi na mechanickou Upravu zbytkovych
smésnych komunalnich a objemnych odpadu a biologickou Upravu biologicky zpracovateiné
frakce z mechanické Gpravy. Celkova kapacita jedné linky bude cca 40 — 50 tis. tun/rok,
kapacita pro biologickou Upravu odpadii bude 15 tis. tun/rok u jedné linky; u jednoho ze
zavodu bude postavena granulaéni linka na palivo z odpadl s kapacitou cca 40 tis. tun/rok.

Hlavni varianty spolufinancovani a provozovani jsou tyto:
Tabulka 2: Hlavni varianty

Investuje a

vlastni Provozuje Poznamka
Varianta la. S:;jzzmy S:t‘:jggmy Bez zadosti o dotaci.
Varianta Ib. SS&';?{my Sl:);jl;gmy Bez zadosti o dotaci.
. Soukromy  Soukromy > .
Varianta Il. subjekt subjekt Zadost o dotaci.
O dotaci Zada Svazek, zbytek financuje
Soukromy Provozovatel. Po dobu Zivotnosti je
Varianta Il subiekt +y Soukromy zafizeni (nebo jeho dotovanou &ast) ve
’ Sv alzek obi subjekt vlastnictvi Svazku. Zaroven se Svazek
musi podilet na spolufinancovani
nedotované &asti investice.
. . Soukromy Vystavbu provédi v ramci DBO
Varianta IV. Svazek obci subjekt Provozovatel.
. . Soukromy Investici nejen financuje ale i provadi
Varianta V. Svazek obci subjekt Svazek.
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4.3.1 Varianta la.

V reakci na regulaéni zpfisnéni podminek pro skladovani odpadi financuje celou vystavbu
soukromy subjekt bez Zadosti o dotaci a nasledné zafizeni provozuije.

Vyhody

e Municipality neponesou Zadné investiéni naklady ani rizika s realizaci
a provozovanim projektu;

* Muze pfinést zefektivnéni v disledku synergie vystavby a provozu;
e Z4dné naklady na vyb&rové Fizen.
Nevyhody
¢ Nejistota, zda projekt vubec vznikne;
» Projekt nema $anci ziskat dotaci z OP ZP;

* Klade vysokeé finangni naroky na soukromy subjekt, ktery bude o&ekdvat odpovidajici
vynosy — soukromy subjekt si investici kompenzuje vy$8imi naklady na sluzby
v odpadovém hospodarstvi;

* Municipality nebudou mit Zadny vliv na poskytované sluzby.
4.3.2 Varianta Ib.
V reakci na poptavku Svazku obci financuje celou vystavbu soukromy subjekt bez 2adosti
o dotaci a nasledné zafizeni provozuje.
Vyhody

e Municipality neponesou zadné investiéni néklady ani rizika s realizaci
a provozovanim projektu;

* Muze prinést zefektivnéni v dusledku synergie vystavby a provozu;

* Znacna jistota pro Svazek obci, Ze projekt vznikne a moznost ovlivnit jeho parametry.
Nevyhody

* Projekt nema $anci ziskat dotaci z OP ZP: a

* Klade vysoke finan&ni naroky na soukromy subjekt, ktery bude o&ekavat odpovidajici
vynosy — soukromy subjekt si investici kompenzuje vy$&imi naklady na sluzby
v odpadovém hospodarstvi.

4.3.3 Varianta Il.

V reakci na poptavku Svazku, vystavbu _financuje a provadi soukromy subjekt, pfitemz
soukromy investor Zzada o dotaci zOP ZP a nasledné zafizeni provozuje. Tato varianta
predpoklada, ze soukromy subjekt vlastni a provozuje vzniklou infrastrukturu a tim padem
podiéha stropu pro podporu z OP ZP ve vy$i 50 mil. K&. Je nutné poznamenat, Ze tento
pfistup k zadani vefejné zakazky neni standardnf z pohledu OP ZP a bylo by nutné ho
konzultovat se SFZP pred jeho realizaci.

Vyhody
* Municipality nesou pouze diléi &ast rizik souvisejicich s realizaci a provozovanim
projektu;

» Muze prinést zefektivnéni v dusledku synergie vystavby a provozu;
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e Provozovatel zajisti dotaci.

Nevyhody
e Soukromy subjekt si investici kompenzuje vy$$imi néklady na sluzby v OH;
¢ Dotace niZsi neZ v pfipadé zadosti vefejného subjektu;

» Nutna inovace v souhfe zadani vefejné zakazky a 24dosti o podporu z OP ZP.
4.3.4 Varianta lll.

Zadost o dotaci podava vefejny subjekt (Svazek), ktery nasledné vlastni dotovany majetek;
zbylou cast investice dofinancuje a pak provozuje soukromy subjekt (Provozovatel).
Provozovatel je vybrdn na zakladé vybérového fizeni Svazku pfed podanim Zadosti
o podporu z OP ZP. Pro spInéni podminek OP ZP je nicméné (pravdépodobné) nezbytné
¢ast investice financovat z vefejnych prostfedkd (Svazkem) — nejspi§ ve vy&i 10 % z 40 %,
tj. 4 % celkovych zpusobilych nakladu investic.

Vyhody
o VysSi pravdépodobnost ziskani dotace z OP ZP;
e Maximalini mo2néa dotace z OP ZP;
e Muze pfinést zefektivnéni v dusledku synergie vystavby a provozu.
e Minimalni zatiZzeni rozpoétu Svazku investici.
Nevyhody
» Soukromy subjekt si investici kompenzuje vy$simi néklady na sluzby v OH;
o Svazek musi projekt ¢aste€né dofinancovat — mirné rozpoé&tové zatizeni;

e Nutna inovace ve souhfe zadani vefejné zakazky a Zadosti o podporu z OP ZP.
4.3.5 Varianta IV.

Zadost o dotaci podava vefejny subjekt (Svazek), ktery také financuje a vlastni investici,
kterou v ramci ,DBO* (,navrhni — postav — provozuj“) provadi a nasledné provozuje subjekt

v

soukromy (Provozovatel). Tato varianta kombinuje nizsi finanéni naklady vefejného sektoru
se vSemi vyhodami zapojeni soukromého sektoru (pfenos nékterych rizik na soukromého
partnera, Uspory z celoZivotniho pohledu soukromého partnera z divodu dlouhé smlouvy na
provoz).

Vyhody
e Vysokd pravdépodobnost ziskani dotace z OP ZP;
¢ Maximalni mozn4 dotace z OP ZP;

o FEfektivita plynouci ze synergického efektu finanéni podpory a preneseni
odpovédnosti za dosaZeni poZadovanych efektu, vystavbu a provoz na soukromy
subjekt.

Nevyhody
e Vysoké zatizeni rozpoétu Svazku;

» Nutna inovace v souhfe zadani vefejné zakéazky a zadosti o podporu z OP ZP.
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4.3.6 Varianta V.

Zadost o dotaci podava vefejny subjekt (Svazek) financuijici, vlastnici a provadsjici investici,
kterou nasledné provozuje soukromy subjekt (Provozovatel). Tento postup je ,standardni*
v rdmci OP ZP a je ¢astym modelem v oblasti poskytovani municipdlinich sluzeb v CR (napf.
v oblasti vodohospodarstvi).

Vyhody
o Nejvy$si pravdépodobnost ziskani dotace z OP ZP;
e Maximalni moznéa dotace z OP ZP;

e NevyZaduje 2adnou inovaci vpodobé (dosud v CR) neobvyklého pristupu k
partnerstvi vefejného a soukromého sektoru.

Nevyhody
o Vysoké zatiZzeni rozpoctu Svazku;
e NeumozZiiuje pfenos projekénich a stavebnich rizik na provozovatele;

e Nezakladd na mozné zefektivnéni provozu vdusledku realizace investice
provozovatelem.

4.3.7 Orientaéni vypocet finanéni vyhodnosti variant

Popis jednotlivych variant (viz. vySe) zaklddd v zdsadé na dva pfistupy k financovani
vybraného opatfeni, a to bud' z vefejnych prostfedkl (rozpo&et Svazku) nebo z prostredku
soukromych (investice Provozovatele s dominantnim vlastnictvim soukromého subjektu).

Tyto dva pfistupy se z finanéniho hlediska li§i zejména vy$i nakladu na viozeny kapital. PFi
komplexnim hodnoceni je ovSem tfeba brat v uvahu i dalsi kriteria, jako je dostupnost
prostfedkl, efektivnost jejich vynakladani, pfipadny vznik dalSich vedlejSich nakladu
a odhadovana vyse rizik pfenesenych na soukromého partnera.

Nakladem na kapital Svazku je urok ze zvoleného tvéru. U soukromého subjektu se jedna
o takovy poZadovany vynos, ktery kompenzuje subjektu vioZeni kapitalu pravé do této
konkrétni investice. Minimem jsou tzv. vazené prumérmé naklady kapitalu (VaPNaK), jejichz
vypocet je podrobnéji popsan v Pfiloze ¢. 1. — Analyza zpusobu financovani. Analyza tedy
vychéazela z nasledujicich udaju:

Tabulka 3: Vstupni udaje - Vystavba dvou MBU a jedné granulaéni linky

Investiéni naklady tis. K& 357 350
Splatnost roky 15
Dotace % 40%
Doba vystavby roky 3

Veiejné prostiedky Soukromé prostiedky
Cena kapitalu % 2,26% 8,63%
Diskontni sazba % 3,0% 3,0%

Poznamka: Cena kapitdlu a diskontni sazba jsou vyjddfeny v redinych hodnotéch (tj. jsou vyjédreny
prosté bez viivu inflace).
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Posouzeni finanéni vyhodnosti jednotlivych variant zpusobu financovani je zalozeno na
vypoltu Cisté soucasné hodnoty budoucich penéznich toki vydanych (resp. pfijatych)
vramci investiéni akce. Pfehled vysledkl jednotlivych variant a celkovy souhrn
viz. Tabulka 4. Hodnocené penézni toky jsou pogitany za celé referenéni (sledované) obdobi
15 let, pficemz je zohlednéna Casovd hodnota penéz (vydaj/piijiem ve vzdalen&jsi
budoucnosti ma mensi hodnotu nez souasny Ubytek/pFiristek penéz). Porovnavané
vysledky tedy pfedstavuji celkové vydaje na investici snizené o pfipadné pfijmy (dotace),
vyjadfené v cenéch roku zahéjeni vystavby (tj. 2011).

Tabulka 4: Srovnani finanéni vyhodnosti zpusobu financovani zvoleného opatfeni

Varianta # I . . Iv. V.
Celkovy diskontovany tok
hotovosti tis. k¢ 502 511 432200 293275 190 385 190 385
Poiadi # 5 4 3 2 2

' Cista souéasna hodnota finanénich nakladu
i tis. K&
| 600,000 R

500,000 ST S —

| 400,000 s ST o)

300,000 + S =

200,000 +— _ e

100,000 TE——

| . i V. V.
| 0 I

Varianty

Obrazek 4: Srovnani finanéni vyhodnosti zpusobu financovani zvoleného opatieni

Je treba poznamenat, Ze pouzité sazby predstavuji spi§ pesimisticky nez optimisticky pohled
na financni naklady soukromych prostfedku. Rovnéz vzhledem k probihajici finanéni krizi je
pesimisticky scénaf redlngjSi. Lze ztoho vyvodit, 2e feseni PPP (se soukromym
dofinancovanim) by muselo pfinést vyhody vyéislitelné v nasledujicich vysich:

Tabulka 5: Potfebna mira zefektivnéni v pfipadé vystavby provedené soukromym subjektem

Varianta # I . . Iv. V.
Nutné zefektivnéni k dosazeni
kompenzace vyssi ceny 11,88 % 9,21% 3,92% 0,00 % 0,00 %
soukromého kapitalu %

Uvaha vychazi z predpokladu, ze pfi realizaci vystavby investice Provozovatelem dojde ke
komplexnimu feSeni a optimalizaci, pfi€emz synergicky efekt pfinese zefektivnéni provozu.
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RocCni provozni naklady vybraného opatfeni jsou pfitom ve vysi cca 210 mil. K&, po dobu
15 let jejich Cista soucasna hodnota je 2,627 mil. K¢ (pfi vyuzZiti redné diskontni sazby 3 %).
Pokud by vznikla Uspora provoznich nékladi ve vysi x % (viz. Tabulka 5) z divodu
komplexniho feSeni soukromym partnerem, drazsi finanéni naklady budou timto prvkem piné
kompenzovany. Déle tento pfistup vede k odiidnému dopadu pouziti Variant IV. a V. Jelikoz
Varianta IV. pfedpoklada spolupraci na vystavbé investice s budoucim provozovatelem
vramci DBO, pfedpoklad zefektivnéni nasledného provozu byt i pouze o 1% bude
znamenat, Ze tato Varianta IV. bude vyhodnocena jako vyhodnéjsi.

Tento orientacni vypoget pouze naznaduje typ uUvahy, kterd bude nutna pfi kone&ném
rozhodovani o preferované varianté. Zpracovatel se predb&iné domniva, Ze zvydeni
financnich nakladu feSeni formou PPP Ize pravdépodobné vyvazit ostatnimi piinosy této
formy feSeni v pfipadé Varianty lll.

4.3.8 Zavéry k MBU

e Prestoze MZP pripravuje velkou novelu zakona o odpadech, postup na zéakladé
pouze trznich tlaku, tj. bez intervence ze strany obci, mést a kraje by byl hodné
riskantni ve vztahu k cilum POH KVK a CR.

e Idedlni postup je na zakladé komplexniho zadani sluzby zpracovani zbytkovych
odpadu. Timto zpusobem je zvolené technické fegeni ovéfené trhem, t. nabidky
uchaze€u nakonec uréuiji, co je ekonomicky nejvyhodnéjsi varianta. To je optimalni
postup za situace, kde kliCové prvky moznych technickych fedeni jsou ovladany
soukromymi, nikoliv vefejnymi subjekty (skladky, zafizeni na tepelné zpracovani
lehké frakce odpadu, ...). Voditkem pro technické fe$eni mohou byt doporuéeni
z Milniku 1 Studie, av3ak zadani by mélo umozniovat variantni feSeni. Je ovéem tieba
zachovat dlouhodoby horizont pinéni sluzby, tj. minimainé 15 nebo 20 roku.

e Prvni krok je pokus o rozSifeni stavajici Svazku obci EKOODPADY na
cca 100 000 obyv., aby kryl co nejvétsi ¢ast Kraje. Kraj by mohl hrat v tomto procesu
duleZitou roli vysvétienim, Zze podminky pro pokratovani stavajiciho pfistupu se
budou obecné velmi zpfisfovat (i v rdmci kompetenci Kraje) a Ze bude vyhodnéjsi se
zapojit do svazku neZ pak problém feSit samostatné. Pokud se nepodafi svazek
rozsifit, jeho stavajici rozsah je dostadujici k tomu, aby bylo mozné smyslupiné
pokracovat.

o Svazek by mél pak prostfednictvim koncesniho Fizeni zadat komplexni sluzbu
zpracovani zbytkovych KO, nejspi§ s vyuZitim soutézniho dialogu (nebo obdobného
postupu) ke zpfesnéni pfedmétné zakazky. Bude vyhodné zadat sluzbu ve dvou
zemepisnych astech (viz doporuceni Milnik 1 — zapadni a vychodni éast Kraje, podle
spadovosti ke stavajicim velkym skladkam v lokalitach Tisova a Chodov) s tim, Ze
uchaze& muze nabidnout jednu, druhou nebo obé& &asti.

* Idealni feseni z hlediska vyhod postupu PPP (Varianta IV) by bylo financovat zafizeni
z OP ZP avefejnych zdrojl (tfeba s pomoci komerénich Gvérd) a nechat partnera
navrhnout, postavit a provozovat zafizeni. Tato varianta miZe ovSem selhat na
neschopnosti svazku zajistit dostatek verejnych zdroju a proto pravdépodobnéjsi
varianta spoCiva v soukromém financovani, pokud moZno ov8em v kombinaci
s OP ZP (Varianta |ll). (Bude velkou vyhodou, pokud svazek muze vlastnit nové
zafizeni (nebo jeho &ast) po dobu smlouvy a tim mit pfistup k dotaci OP ZP bez
stropu 50 mil. K&.

» Navrhujeme jako dalsi krok paralelné (a) pokusit rozsifit svazek a (b) zadat pfipravy
koncesniho projektu (ktery je ze zékona nutny pro tento typ smlouvy pied zadanim
vefejné zakazky). Jednim cilem koncesniho projektu by mélo byt zjistit optimalni
zZpusob financovani dané investice (napf. volba mezi Variantou IIl. a Variantou IV.).
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5 CELKOVE ZAVERY A DOPORUCENI

Ke spInéni zavaznych planu odpadového hospodafstvi a poZzadavkl evropskych a ¢eskych
pravnich pfedpisu se v Kraji musi zménit stavajici systém nakladani s komunalnimi odpady.
V prvnim milniku této studie bylo kvantifikovano éeho je potfeba dosahnout a identifikovan
kratky seznam variant k jeho dosaZeni. Druhy milnik pak na zakladé finanéni a ekonomické
analyzy slouzil k racionainimu vybéru optimalini varianty v podobé péti hlavnich typu opatfeni
investiéniho charakteru:

» Posileni oddéleného shromazdovani odpadii rozsifenim poétu SD v principu do
kazde obce nad 2 tisice obyvatel nebo jeden SD na kaZdych 10 tisic obyvatel obce.
To by znamenalo zvySeni potu sbérnych dvort v Kraji az téméf na dvojnasobek
(0 22); rozhodnuti o vystavbé SD jsou v pravomoci obci;

e Vystavbu dvou dotfidovacich linek na papir a plasty na Chebsku a Sokolovsku
s kapacitou kazdé 4 - 5 tis. tun/rok;

» Vystavbu dvou bioplynovych stanic na bioodpady s obsahem Zivodidnych zbytku
s kapacitou kaZdé cca 10 tisic tun, umisténych v okoli Karlovych Vari a mezi
Sokolovem a Chebem;

» Vystavba pfiblizné 4 lokalnich kompostaren na zpracovavani rostlinnych odpadu;

» Vystavba dvou zévodl na mechanickou Upravu zbytkovych smésnych komundlnich
aobjemnych odpadu a biologickou Upravu biologicky zpracovatelné frakce
z mechanicke Gpravy. Celkova kapacita jedné linky bude cca 40 — 50 tis. tun/rok,
kapacita pro biologickou Upravu odpad(i bude 15 tis. tun/rok u jedné linky; u jednoho
ze zévodu bude postavena granulaéni linka na palivo zodpadu s kapacitou
cca 40 tis. tun/rok.

Tyto investice budou provazény s opatienimi, zaméfenymi na rozsifenim oddéleného sbéru
vyuZitelnych slozek komundlnich odpadul. Zejména se pfedpoklada, Ze dojde k:

» Dalsi podstatné intenzifikaci shromazdovani obalovych a podobnych odpadu, které
jsou nyni soucasti smésnych KO, a to jak v obcich, tak u organizaci (,Zivnostensky*
odpad); soubézné je tfeba dbat na to, aby se jako odpady skupiny 20 v evidenci
odpadu organizaci zafazovaly pouze odpady podobné komunalnim

e Rozsifeni oddéleného shromazdovani bioodpadil ze zahrad a zavedeni oddéleného
shromazdovani bioodpadu ze sidli$tni zastavby samostatnym nadobovym systémem.
Sbér bude provadén od prahu domu nebo v recyklaénich hnizdech; systém
shromazdovani by mél zajistit pokryti vétsiny obyvatel kraje (cca 85 %) oddélenym
shromazdovanim bioodpadu;

Opatreni zaméfena na roz8ifeni oddéleného sbéru vyuziteinych slozek KO jsou investiéné
relativné nevyznamna a jsou realizovatelna s vyuZitim nabidky sluZzeb organizaci
zajistujicich nakladani s odpady, pfipadné s podporou z OP ZP. Vyzaduji vSak dobrou
spolupraci obyvatel, a proto jsou ¢asové narotna a bylo by Zadouci zahdjit jejich postupnou
realizaci co nejdfive, jeté v obdobi p¥ipravy investiénich opateni.

Kraj a obce ve spolupréci s autorizovanou obalovou spolegnosti EKOKOM by mély trvale
pusobit na obyvatele ve smyslu udrzeni a zvy$eni zapojeni do oddéleného sbéru obalovych
odpadu. Zavadéni novych sluZeb pro oddélené shromaZdovéni odpadu v obcich, zejména
pokud jde o bioodpady, by mély navic doprovézet jednorazové intenzivni osvétové programy
sestavené z kombinace nastroju dostupnych obcim, jako jsou &ldnky v mistnim tisku, pfimé
osloveni ob¢anu dopisy a/nebo letaky, lokalni informaéni schluzky, prizkumy zapojeni do
systému shromazdovani a jejich vyhodnocovani a informovani obyvatel, lokalni informa&ni
clanky, soutézni a osvétové akce ve Skoldch. Tyto programy by mély mit trvani nejméné
jeden rok a jejich zévéreiné vyhodnoceni by mélo prokazat dosaZeni nebo pfiblizeni
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pozadované mife zapojeni obyvatel do systému separace, v opaéném piipadé by bylo
Zadouci v intenzivni kampani dale pokraéovat.

wew s

Hlavni opatfeni investiéni povahy jsou naro&néjdi pokud jde o vysi investiénich naklady,
avsak v pfipadé vystavby zafizeni s funkcemi pro vétsi tizemi kraje jsou velmi naroéna i po
strance organizatni. Zatimco u SD nebo lokalnich kompostaren zavisi v principu na
rozhodnuti obce ¢&i nékolika obci, které budou dana zafizeni vyuZivat, u dotfidovacich linek
na obalové a podobné odpady, BPS a zejména linek na zpracovani zbytkovych KO bude
zapotrebi, aby méla realizace téchto zamérl zéklad v dlouhodobé poptavce po zpracovani
pfislusnych druht odpadu z velké &asti kraje. U dotfidovacich linek a BPS pravdépodobné
bude mozné rizika spojena se zajisténim dostate¢ného mnoZstvi odpadu pro jejich provoz
absorbovat do podnikatelskych zamér( soukromych subjekti, avsak v pfipadé linek na
zpracovani zbytkovych komundlnich odpadu je tato moZnost malo pravdépodobna. Piné
soukromé financovani linek na zpracovéani zbytkovych KO je také relativné nejdrazsi
z pohledu nakladu na financovani.

S ohledem na vysledky analyzy moZnosti financovani hlavnich investiénich opatieni se
doporucuje pro jejich dalsi pfipravu a realizaci nasledujici postup:

Sbérné dvory

Pfiprava a realizace vystavby jednotlivymi obcemi, pro které budou slouzit, s finanéni
podporou z OP ZP v rezimu projektu vefejného subjektu s pfijmem, na zékladé stanoveni
provozni ztraty. VySe finanéni podpory z OP ZP 90 % zpusobilych vydaju &ini tento postup
atraktivnim pro v8echny dotéené obce.

Lokalni kompostarny

Pfiprava a realizace vystavby jednotlivymi obcemi, pro které budou slouzit, s finanéni
podporou z OP ZP v rezimu projektu vefejného subjektu s pfijmem, na zakladé stanoveni
provozni ztraty. VySe finanéni podpory z OP ZP 90 % zpusobilych vydaju &ni tento postup
atraktivnim pro vS8echny dotéené obce. V piipadé, Ze investorem bude soukroméa firma,
Cerpat finanéni podporu z OP ZP v rezimu de minimis ve vysi a2 90 % zpUsobilych vydaij,
maximalné vsak 200 tis. EUR.

Dotfidovaci linky pro obalové a podobné odpady

Pfiprava a realizace vystavby soukromymi firmami, s finanéni podporou z OP ZP v rezimu
regionalni blokové vyjimky. VySe finanéni podpory z OP ZP 40 — 60 % zpUsobilych vydaju
(podle toho, zda jde o velky, stfedni & maly podnik). Riziko zajisténi dostateéného mnozstvi
odpadl pro provoz minimalizovat navaznosti na stavajici podnikatelské aktivity investort
v OH.

Bioplynové stanice

Pfiprava a realizace vystavby soukromymi firmami, s finan€ni podporou z OP ZP v rezimu
regionalni blokové vyjimky. Vyse finanéni podpory z OP ZP 40 - 60 % zplsobilych vydaiju
(podle toho, zda jde o velky, stfedni &i maly podnik). Riziko zajist&ni dostateéného mnozstvi
odpadu pro provoz minimalizovat navaznosti na stavajici podnikatelské aktivity investort
v odpadovém hospodafstvi a/nebo smluvnimi vztahy s provozovateli novych systémua svozu
bioodpadu v obcich.

Linky na dpravu zbytkovych komunalnich odpadu

Obé navrhované linky na mechanickou a biolobickou Upravu a granulaéni linka na
zpracovani lehké frakce vytfidéné z odpadu se doporuduje investovat souéasné svazkem
obci zahrnujicim vSechny nejvétsi obce a co nejvy3si po&et obyvatel v kraji. Doporuéena
varianta financovani pfipravy a realizace je bud Varianta Ill, kterd ma relativné pfiznivé
naklady financovani a pfitom minimalizuje tlak na rozpoéty obci, nebo Varianta IV, ktera

nabizi nejnizsi celkové naklady za cenu finanéniho zatizeni Svazku. V obou pfipadech,
financovani by probéhlo s finanéni podporou z OP ZP v rezimu regionalni blokové vyjimky,
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ve vysi 40 % zpusobilych vydaju. Zbytek by dofinancovali soukromi investofi, ktefi by
zarovefi linky provozovali (u Varianty ), nebo Svazek obci (u Varianty IV). V ptipadé
Varianty I, finanéni 24té2 néakladu na soukromou investici a jeji profinancovani by se
rozlozila do diouhodobého smluvniho obdobi provozu investice formou plateb za
Zpracovavané odpady.

Casovy postup realizace prvkii integrovaného systému nakladani s komunalnimi
odpady

Rozdéleni realizace integrovaného systému naklddani s komunalnimi odpady do vice &&sti
umoZznuje postupnou pfipravu a vystavbu zafizeni nezavisle na sobé. To zvy3uje reslnost
realizace celého systému, protoZe jednotlivy investofi mohou pfipravovat svoje projekty
individualné a pfizpusobit tempo pfipravy Uzemnim, finanénim a dal§im moznostem.
Realizace celého systému jako jednoho projektu by s ohledem na podet jeho prvki
pravdépodobné neumoznila spinit pravidla pro financovani z OPZP z éasového hlediska a
projekt by musel byt etapizovan a financovan postupné po &astech. Obecné trva pfiprava
projektu pro financovani z OPZP od zahéjeni projektové pfipravy po realizaci u mensich
projektu vyZadujicich uzemni rozhodnuti (sb&mé dvory, kompostéarny, dotfidovaci linky)
priblizné 2 roky. U projektu vyzadujicich EIA je tfeba pfiéist nejméné dalsi pul rok.

Z casového hlediska je mozné realizaci navrhovanych opatfeni rozdélit do nasledujicich
okruhu:

Intenzifikace oddéleného sbéru obalovych a podobnych odpadtl, zavedeni oddéleného
sbéru bioodpadu: Je mozno realizovat na zékladé objednavky sluzeb pro nakladani
s odpady prakticky okamZité/prub&zné, a nebo podat Zzadost o finanéni podporu z OPZP

v v,

napfiklad v rdmci nejblizsi vyzvy.

Sbérné dvory, lokalni kompostarny, dotiidovaci linky: Je mozno realizovat na vlastnich
nebo pronajatych pozemcich v&etné Gzemni pfipravy (zajisténi uzemniho rozhodnuti)
v ¢asovém horizontu 2 let. V pfipadé nutnosti zajistit pro sbérny dvir vhodné pozemky se
muze doba pfipravy protahnout.

Bioplynové stanice: Pro bioplynové stanice bude nutné zjistovaci Fizeni a pravdépodobné
také posouzeni v ramci procesu EIA. VEetn& EIA a uzemni pfipravy je mozno realizovat
bioplynovou stanici s pfispénim z OPZP za 2,5 — 3 roky.

Linky na mechanickou a biologickou upravu: Pro tato zafizeni bude nutné zjistovaci
fizeni a pravdépodobné také posouzeni v rdmci procesu EIA. Ur&itym Gskalim, které zfejmé
bude pfekonano v tomto roce, je dosud chybéjici pravni Uprava, ktera by umoznila ukladani
stabilizovaného bioodpadu do skladek. Tento typ zafizeni je také zavisly na spoleéné vuli (&i
nutnosti) puvodclu velké &asti komunalnich odpadu na tzemi kraje predavat dlouhodobé
odpady do tohoto typu zafizeni. V&etn& EIA a uzemni pfipravy, a za podminky vyjasnéni
pravniho stavu ukladani biologicky stabilizovanych odpadi do skladek a zajisténi odpadu
organizaénim feSenim zahrnujicim obce s vétsinou obyvatel kraje je mozno realizovat linku
na mechanickou a biologickou Upravu s pfispénim z OPZP za 3,5 - 4 roky. Organizaéni
pfiprava zabere pravdépodobné dalsi rok.

Jako dalSi kroky pro realizaci Integrovaného systému nakladani s komundlnimi odpady
Karlovarskeho kraje se doporucuje nasledujici:

1. Komunikovat vysledky Studie obcim Kraje a pfislibit podporu realizaci projektd
s podporou OP ZP pro projekty, které budou v souladu se Studii. Upozornit, Ze
projekty, které budou v rozporu se Studii, nemusi ziskat podporu Kraje.

2. Komunikovat provozovatelim skladek, svozu odpadi a obcim zamér na ukonéeni
moZnosti ukladat smésné KO, objemné odpady a odpady z trZist (skupina 20) na
skladkach v kraji od poéatku roku 2014, v souladu s platnou pravni Gpravou v CR.

3. Iniciovat rozsifeni Svazku obci EKOODPADY na Uzemi Karlovarského kraje s cilem
zajisteni pfipravy a vystavby dvou linek na Upravu zbytkovych komunélnich odpadu,
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které budou zpracovavat odpady od &lenskych obci a dal$ich organizaci na Gzemi
kraje

4. Jako pomoc pro svazek obci zadat pfipravu koncesniho projektu, pak koncesniho
fizeni na dodavatele projektové dokumentace dvou linek na Gpravu zbytkovych
komunalnich odpad( véetné granulaéni linky

5. Iniciovat kontroly ze strany statni spravy na obcich s roz$ifenou pUusobnosti
spravnosti vedeni evidence odpadd skupiny 20 a Grovné tfidéni odpadl u organizaci
(kromé obci), které jsou nejvétsimi plvodci téchto odpadu, s cilem pfipadné korekce
vykazovaného mnoZstvi zejména smésnych komunalnich odpadi v organizacich a
s cilem pfimét tyto plivodce odpadu k véts§imu tfidéni vyuZitelnych sloZzek odpadul
skupiny 20.

Vaechny tyto &innosti mohou v zadsadé bézet paraleing, a pokud Kraj chce bezpeéné a véas
zajistit spinéni pozadavki Ceskych a evropskych pravnich piredpisu, paralelni feSeni bude
nutné, byt za cenu uréitého rizika (napf. pokud se ¢ast obci rozhodne piedavat odpady na
jina zafizeni mimo uUzemi Kraje, &ast technickych opatfeni muZe byt bezpfedmétna).
Nicméneé je logické, aby Kraj piispél k financovani dal$i pfipravy zaméru na linky na Gpravu
zbytkovych komunalnich odpadl véetné granulacni linky, protoZze bude slouZit obcim i
organizacim z celého Uzemi kraje. Stejné tak je dulezité deklarovat vuli podporovat realizaci
systémovych opatieni pro rozvoj nakladani s KO a vytvorit ramec pro naplnéni ustanoveni
pravni Gpravy v odpadovém hospodaistvi na Uzemi Kraje.
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PRILOHA €. 1: ANALYZA ZPUSOBU FINANCOVANiI
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NASTAVENi VAPNAK

Pristup

VaPNaK se traditné pocita jako vazeny pramér nékladi na cizi kapital a nakladu na viastni
kapital. Pouzitd vaha je relativni smési financovani pomoci ciziho a vlastniho kapitalu ve
strukture kapitalu.

Pristup k vypottu VaPNakK, v situaci kdy jsou k dispozici jen omezené tdaje, byl prezentovan
ve sdéleni World Bank Institute v roce 1997, které nese néazev ,A back of the envelope
approach to assess the cost of capital for network regulators® (jehoz autofi jsou Alexander a
Estache).? Tento pristup je pouzit pro uéely nastaveni VaPNaK ve Studii.

Zakladni vzorec, ktery je presentovan ve jmenovaném dokumentu je nasleduijici:
VaPNaK =[(1- g)xr,)+[gxr,]

kde:

g je podil ciziho kapitdlu na celkovém kapitalu spole&nosti (1. cizi zdroje + vlastni
zdroje)

7 je cena dluhového financovani. Tato cena je méfena jako bezrizikovy vynos r; plus
pfiraZka ciziho kapitalu nad touto sazbou p,

re je cena vlastniho kapitalu.

Dale:

Te =1 +ﬂe(rm _rf)
kde:
I je bezrizikovy vynos;

Be je koeficient beta (zadluzeny);
I'm je vynos z trhu veelku; a

Im= Iy je trzni rizikova prémie.
Klicové prvky

PouZiti pfistupu uvedeného v citovaném ¢&lanku vyzaduje informace o nékolika klicovych
proménnych hodnotach, zejména o:

bezrizikovy vynos — uvazeni vynosu pii splatnosti Eeskych viadnich dluhopisii v piisiusném
obdobi;

koeficient beta (zadluZeny) — které je mozné méfit pfimo (pokud existuji kotované
spolecnosti) nebo prostfednictvim komparatorl (véetné moznosti nastaveni hodnoty na trzni
pramér 1);

podil ciziho kapitélu na celkovém kapitaiu -

trzni rizikova prémie (pfirazka za oborové investorské riziko nebo za riziko investic do
vlastniho kapitalu v daném trhu) — dodate¢na odména (vynos) potfebna pro udrzeni celého

trhu spiSe nez vladnich dluhopist. Toto je nejsporn&jéi bod, protoze jeho méfeni neni viibec
snadné.

2 http://iwww.requlationbodyofknowledge.org/documents/010.pdf
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Tabulka 6: Souhrn prvka VaPNaK

Element

Hodnota

Poznamka

Bezrizikova sazba

Koeficient beta

Podil ciziho kapitalu
na celkovém
kapitélu

Trzni rizikova
prémie

Na zakladé zvefejnénych
vynosl z vladnich
dluhopist

0,85

80 %

7%

Dostupnost dlouhodobych dluhopisi je problém.
Od roku 2006 je pouzit 10-lety dluhopis.

Tato hodnota vychazi z priméru CR a
zohlednéni rizik konkrétniho sektoru.

Toto je podil dluh(i v kapitéalové struktufe. Toto
Cislo je zaloZeno na odborném odhadu
vychdazejiciho z podkladll Studie.

Na zékladé smési dostupnych Gdajl plus
mezinarodniho regulaéniho precedentu.

Bezrizikova sazba

Vychozim bodem pro jakykoliv vypodet se jako nejvhodnéjsi jevi trokova sazba vladnich
pujcek, kterd je povaZzovana jako bezrizikova sazba a je stanovena jako vynos do splatnosti
vladnich dluhopist. Z obchodnich informaénich zdroju bylo shromazdéno co nejvice udaju
do minulosti a vyuzity byly i oficidlni viadni zdroje pro ziskani relevantnich informaci.

Tabulka 7: Navrhované bezrizikové vynosy (%)

Vynos do splatnosti Inflace Realny vynos do splatnosti

1991

1992 12,50 2,50
1993 19,00 2,50
1994 10,00 2,50
1995 9,10 2,50
1996 8,80 2,50
1997 10,73 8,50 2,23
1998 12,24 10,70 1,54
1999 7,23 2,10 5,13
2000 6,41 3,90 2,51
2001 5,85 4,70 1,15
2002 4,61 1,80 2,81
2003 3,40 0,10 3,30
2004 3,97 2,80 1,17
2005 2,66 1,90 0,76
2006 4,03 2,50 1,53
2007 4,39 2,80 1,59

Zdroj: Vlastnf vypoéty

Pfi pohledu do budoucna by se zdalo vhodné pouzit bezrizikovou sazbu v rozsahu 0,5 % az
2,0 % (s upfednostnénym odhadem na udrovni 1,39 %), a to na zékladé nominalnich vynost
ve vysi 3,5 % aZ 5,0 % a odhadované inflace na urovni 3 %. Upfednostnény odhad je
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nastaven v souladu s vysokou mirou nejistoty ohledné& budouciho vyvoje inflace a mozného
negativniho pohybu viadnich dluhopisu.

Koeficient beta

Koeficient beta odrazi zékladni riziko obchodni &innosti, které je fizeno:
s Vystavenim makro-ekonomické situaci a

e Regulaénim rezimem.

Koeficient beta odstrafiuje jakékoliv riziko finanéni struktury vytvorené prostiednictvim volby
pomeéru pouZitého financovani z cizich a vlastnich kapitalovych zdroju. Tam, kde je zahrnuto
finanéni riziko, mame koeficient beta (zadluZeny). Zjednodusené vyjadieni vztahu mezi
témito prvky je stanovena:

ﬂa =ﬂex(1_g)
_ba
pomte

kde :
B, = koeficient beta
B, = koeficient beta (zadluzeny)

g = podil ciziho kapitalu na celkovém kapitélu = D+E
Obecné se rozumi, Ze zékladni obchodni riziko pro podniky vefejnych sluzeb je relativné
nizké. Pramér Ceské republiky se pohybuje kolem 0,7 az 0,8, v zavislosti na celkové narodni
pramémé urovni podilu ciziho kapitalu na celkovém kapitalu. Na zékladé makléiskych zprav
je mozné urcit, Ze napf. koeficient beta u telekomunikaénich spole&nost je asi 0,88 — na
zaklade koeficientu beta (zadluZeny) 0,91 a financovani z vlastniho kapitdlu na Grovni 97 %.
Ve studii pfedpokladame velky podil ciziho kapitalu a koeficient beta pak na urovni 0,85.

Koeficient beta zadluzeny
Dle vztahu v pfedchozim odstavci I1ze odvodit:

B. =A=&=4’25
1-g 1-08

Podil ciziho kapitalu na celkovém kapitalu

Podil ciziho a vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu pouzitého spoleénosti nema teoreticky
Z&dny dopad na mozny VaPNaK — vychazi z teorie Miller-Modigliani. Kdyz se ale pouzivaji
ruzné zdroje financovani, které jsou zdafovany ruznymi zpisoby, potom tento predpoklad
selhava a u VaPNaK zalezi na volbé ciziho nebo vlastniho kapitélu.

Pro pfipad Studie vychézi Konzultant ze skuteéného podilu viastniho a ciziho kapitalu,
pficemz g (podil ciziho kapitalu na celkovém) je stanoven na 80 %.

Trzni rizikova prémie (pfirazka za riziko investic do vlastniho kapitalu)

Toto je nejrozpornéjsi prvek vypottu v ramci dané metodiky. Akademicka a regulaéni debata
na téma pfimérené hodnoty probihd od zagatku 90. let. | kdyZ se nékteré staty, naptiklad
Velka Britanie, zaméfily na nizsi sazby (pfiblizné 3% az 5 %) opravnéné nedavnymi
akademickymi argumenty, jini regulatofi stale pouzivaji vy3si sazby (pfiblizné 5 % az 7 %).
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Kdyz ERU v Ceské republice provedla tuto analyzu, pouZila upravené dikazy z USA -
uprava o dodate¢né riziko investice v dané zemi. Toto by mélo byt porovnano s odhadem,
ktery pouzZivaji investiéni banky a analytici zaméfujici se vice na tdaje ze stfedni Evropy.

Konzultant navrhuje pouZit rozsah historickych tdaju, plus rezervu pro dopad zmén, kterymi
CR prosla v 90. letech.

Vypocet

Po stanoveni viech proménnych lze pfistoupit k samotnému vypo&tu VaPNaK pouzitych pro
ucely studie.

VaPNaK = [(1- g)xr,]+[gxr,]
VaPNaK = [(1-08)xr, ]+[0,8xr,]
kde:
To = Iy + Bo(lm = 1)
r, =0,0139 +4,25%0,07
r, =31,14%

a Iy je dan souctem bezrizikové arokové miry r; a rizikové piirazky se zohlednénim zapojeni
nadmerného mnoZstvi ciziho kapitalu na trovni 1,61%. ryje tedy rovno 3 %.

Potom:
VaPNaK = [(1-08)xr,]+[0,8xr,]
VaPNaK = [(1-0,8)x0,3114]+[0,8%0,03]
VaPNaK =8,63%

Vysledna hodnota VaPNaK, pouzitd ve Studii, je tedy rovna 8,63 %. Tato hodnota
pfedstavuje poZzadovany vynos soukromého investora vkiadajiciho své prostiedky do dané
investiéni akce v daném odvétvi a misté.
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