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ABSTRAKT

Energeticky trh, kterému bude vénovana tato prace, ma n¢kolik specifik. Spole¢nosti pod-
nikajici na tomto trhu v soudasnosti dosahuji v CR nejvétsich ziski. Dalsi skute¢nost,
na kterou nelze zapominat, je fakt, ze nemald ¢ast tohoto trhu je stdle monopolni. Jedna

se bezesporu o nejvetsi monopolni trh, ktery u nés existuje.

V teoretické ¢asti fakalarské prace budou podrobné popsany postupy podnikani na mono-
polni ¢asti energetického trhu, na némz jsou stanovovana pravidla Energetickym regulac-

nim afadem.

V praktické ¢asti bude podrobné analyzovan dopad zavedenych regulaci na konkrétni spo-

lecnost, véetné vsech vyhod i nevyhod, které monopolni postaveni pfinasi.

V zavéru této prace bude posouzeno, nakolik je chovéani analyzované spolecnosti efektivni.

Kli¢ova slova: Energeticky regula¢ni ufad, regula¢ni obdobi, povolena cena, naklady, odpi-

sy, zisk, unbundling.

ABSTRACT

The power market, the topic of the present work, is characterized by a number of specific
features. The companies that are active in the field of energy in this country achieve
the largest profits at the present day. Yet another aspect that should not be left out of consi-
deration is the fact that a not negligible part of this market is a monopoly. Actually,

this is by far the largest monopoly market existing here at the present day.

The theoretical part of this B.A.- degree-thesis will offer a detailed description of entrepre-
neurial procedures in the monopoly sector of the power market where the Regulatory Ener-

gy Authority determines the rules.

The practical part will focus upon the impact of imposed regulations upon certain compa-

nies, including all pros and cons brought about by a monopoly position.

The conclusion of this work will be reserved to assessing whether the behaviour of a com-

pany under consideration can be held for efficient, and to what extent.



Keywords: Regulatory Energy Board, regulation period, approved price, cost, depreciation,

profit, unbundling.
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UvVOD

Ceny energii jsou pro nas vSechny velmi dilezité a zabiraji v ndkladech spolecnosti neza-
nedbatelné misto. Navic trh s energiemi je velmi specificky, at’ jiz svym piirozenym mono-
polem, tak také naprosto homogennim produktem, u které¢ho nelze konkurovat kvalitou
vyrobku, obalem, ak¢nimi slevami, doprovodnym servisem a cena je tudiz hlavnim atribu-

tem konkurence.

Dalsim specifikem energetického trhu je fakt, ze jedna Cast trhu je monopolni a podléha
regulaci Energetického regula¢niho tfadu /ERU/ a druhd &ast trhu je oteviena s fungujici

volnou soutézi, stejn¢ jako v jinych odvétvich.

Ve své praci se budu zabyvat monopolni ¢asti energetického trhu, ktera zcela podléha regu-
laci ERU. Jedna se o ceny za pienos a distribuci elektiiny, pfepravu a distribuci plynu. Sta-
noveni ceny samotné komodity, at’ jiz ceny elektrické energie nebo zemniho plynu, nebude
predmétem této prace, protoze stanoveni jeji vyse je zcela v kompetenci spole¢nosti podni-

kajicich na energetickém trhu.

Cilem mé bakalarské prace je analyzovat situaci na monopolni casti energetického trhu
a zjistit, zda parametry nastavené ERU jsou dostateéné a zda ze strany energetickych spo-
le¢nosti nemiize dochazet k nepfiméfenému obohacovani na ukor zédkaznikli. Dal§im cilem
této prace je snaha o analyzu podnikdni na monopolnim trhu, na kterém jsou velmi striktné
stanoveny pravidla a dale zda maji energetické spole¢nosti n€jakou mozZnost ovlivnéni své

vykonnosti.

V teoretické c¢asti budou postupné popsany parametry regulace v jednotlivych etapach
od zahajeni regulace energetického trhu v roce 2002 az do soucasnosti. Analyza v této ¢asti

préace bude vénovana v§em odvétvim monopolni €asti trhu.

rowr

V nasledujici praktické ¢asti budou jiz aplikovany postupy na konkrétni energetickou spo-
lecnost. Bude se jednat o spole¢nost Jihomoravskd plynarenska Net, s. r. o,
ktera je v soucasnosti distributorem zemniho plynu v byvalém Jihomoravském kraji. Ana-
1yza bude pievazné vychazet z vnitropodnikového ucetnictvi spolecnosti a bude zjistovano,
nakolik je spolecnost schopna ovlivnit sviij hospodaisky vysledek na trhu podléhajicimu

regulaci.
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Hlavnim divodem pro napsani této prace je snaha analyzovat nejvétSiho monopolni trh
v Ceské republice a na zakladé predchoziho rozboru specifikovat zptisoby, jakymi by mo-

nopolni spole¢nosti mohly dosahnout vétsi efektivity.
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. TEORETICKA CAST
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1 ENERGETICKY REGULACNI URAD

Energeticky regulacni ufad byl zfizen k 1. lednu 2001 se sidlem v Jihlavé. Hlavnim davo-
dem jeho vzniku byla skute¢nost vstupu soukromych spole¢nosti do podnikani s energiemi.
V oblasti elektrické energie a plynu byla nové vstupujici spolecnost E.ON Czech Holding
AG a v oblasti plynarenstvi byl planovan a v roce 2002 uskute¢nén prodej spolecnosti
Transgas, a. s. a Sesti regionalnich plyndrenskych distribu¢nich spolecnosti némeckému
konsorciu RWE Gas AG. Z vySe uvedeného vyplyva nutnost ziizeni statni kontrolni insti-
tuce, dohlizejici na cenotvorbu energetického trhu, jehoz ¢ast i po planované liberalizaci

zustava stale monopolni. [16]

1.1 Liberalizace energetického trhu

Dalsim ditvodem pro vnik ERU byla novela zakona &. 458/2000 Sb., o podminkéach podni-
kani a o vykonu statni spravy v energetickych odvétvich a o zméné nékterych zakoni
(energeticky zékon), ve znéni pozd¢jSich piedpisti, na jehoz zédkladé dochazelo k otevieni
trhu s energiemi. Od 1. ledna 2002 se opravnénimi zakazniky stali odbératelé elektrické
energie, jejiz spotieba vroce 2000 piekrocila 40 GWh. K Gplnému otevieni trhu

s elektrickou energii doslo k 1. lednu 2006.

Liberalizace trhu s plynem byla zahajena 1. ledna 2005. Od tohoto data se stali opravnény-
mi zékazniky odbératelé se spotfebou zemniho plynu piesahujici 15 mil. m® v roce 2003.
K tiplnému otevieni trhu se zemnim plynem doslo k 1. lednu 2007. Od tohoto data jiz byli

vSichni odbératelé opravnénymi zakazniky.

Do 1. ledna 2002 byla postupné zahajena liberalizace energetického trhu a vSichni odbéra-
telé byli na zakladé zakona 458/2000 Sb. chranénymi. Neméli moznost si vybrat svého
dodavatele energie, ale na druhou stranu regulaci podléhaly vSechny sloZky ceny za ener-
gie. U elektrické energie nejen cena za pfenos a distribuci, kterd podléha regulaci dale,
ale i cena za komoditu ¢ili za samotnou elektrickou energii. Podobné¢ tomu bylo i u zemni-
ho plynu, u kterého byla regulovana cena za ptepravu a distribuci, ale také cena zemniho
plynu jako komodity. Nedilnou soucésti liberalizace trhu bylo také rozdéleni energetickych

spole¢nosti z divodu rovnopravného piistupu ostatnich spole¢nosti na trh s energiemi. [24]
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1.2 Unbundling energetickych spolecnosti

Terminem unbundling bylo nazyvano rozdéleni energetickych spole¢nosti, ke kterému do-
chazelo na zéklad¢ novely Energetického zékona ¢. 458/2000 Sb. Spole¢nosti byly povinny
provést rozddleni na &ast, ktera bude nadale podléhat regulaci ERU a na &ast obchodni.
Rozdéleni bylo provadéno pod dohledem ERU a jednalo se o jeden z prvnich kroku

K liberalizaci energetického trhu.

Po provedeni unbundlingu byly zalozeny nové spolecnosti, které se zabyvaly pouze dopra-
vou nebo distribuci energii. Vzdy se jednalo o dcefinou spole¢nost piivodni mateiské Spo-
le¢nosti. Timto rozdélenim byla posilena transparentnost energetického trhu a ERU
byl usnadnén dozor nad monopolni ¢asti, protoze uz bylo jasné, které hodnoty, at’ jiz na-

klady nebo odpisy, piimo souvisi s regulovanou ¢innosti.

Dals$im a zfejmé i hlavnim diivodem pro rozdéleni spolecnosti bylo usnadnéni vstupu no-
vych obchodniki na trh s energiemi. Po provedeni unbundlingu se z matetskych spole¢nos-
ti stali obchodnici s energiemi, pro které plati stejna pravidla jako pro ostatni obchodniky
a pfipadné piimé spojeni s distributorem, vlastnicim informace o vSech odbeératelich,

by bylo v rozporu s pozadavky antimonopolniho tfadu.

Nakolik bylo rozdéleni spolecnosti tspésné bude podrobnéji popsano v nasledujici kapitole

této prace. [18]

1.2.1 Soucasna situace na energetickém trhu

Vice nez tfi roky po liberalizaci trhu s energiemi a unbundlingu spolecnosti je jasné,
ze pro nové obchodniky je daleko zajimavéjsi komoditou elektricka energie nez zemni
nejlépe ukazuje vyse trzeb dvou nejvétsich ,hra¢i“ na trhu a to spoleénosti CEZ, a. s.
a RWE Transgas, a. s. V roce 2008 dosahl CEZ, a. s. celkovych trzeb ve vysi 181,6 miliard
korun a v pomyslném zebticku firem s nejvétsim obratem se umistil na druhém misté. Mis-
to tieti v tomto hodnoceni patii RWE Transgas, a. s., ktery dosahl trzeb ve vysi 108, 5 mi-

liard korun.

Dalsi divodem pro vétsi pocet obchodniki s elektfinou je moznost vétSiho vybéru vyrobct
elektrické energie, at' jiz na samotném ceském trhu nebo moznost nakupovat elektfinu

v zahrani¢i. Obchodnik ze zemnim plynem je nucen nakupovat plyn
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od RWE Transgas, a. s., pfipadné od jejich dodavateli v Rusku nebo Norsku, protoze

z jinych lokalit nejsou doposud ptivedeny tranzitni plynovody.

Podil obchodnikil na thu se zemnim plynem

United Energy Ostatni
Trading obchodni

1% spoleénosti
5%

Limius
1%

Vemex
7%
E.ON

5%

Prazska
plynarenska
13%

Obrazek 1 — Podil obchodnikil na trhu se zemnim plynem [21]

Dalsi komplikaci, se kterou se setkdvaji novi obchodnici, je jistd nedlivéra odbératel. VéEt-
Sina z nas si jesté velmi dobie pamatuje problémy s krachujicimi bankami. Protoze liberali-
zace trhu neni medidlné zajimava zaleZitost, vétSina odbérateldi ani o moZznosti pfechodu
k jinému obchodnikovi nevi. Navic nové vznikla spole¢nost s ru¢enim omezenym nabizeji-

ci 0 10% niZ8i cenu neZ dvé vySe zmiflované spolecnosti neplisobi zrovna diivéryhodné.

Je predpoklad, ze na energetickém trhu stejné jako naptiklad na trhu bankovnim, budou
v budoucnosti dva silni hraci, ktefi si rozd€li trh a nékolik malych obchodnik, kteti budou
zaujimat asi tfetinovou ¢ast trhu. Obrazek ¢. 1 zobrazuje podil jednotlivych obchodnikt
se zemnim plynem jako komoditou na ¢eském trhu. Z grafu je patrné, Ze dominantni pozici
stale zaujima RWE. Dlivodem této skutecnosti je fakt, ze E.ON zatim masivnéji nepronikl

do &asti Ceské republiky, kde neni vlastnikem distribuéni sité.

a4

Budouci vyvoj energetického trhu lze predikovat jen stézi, ale je jasné, Ze uvolnéni trhu
s energiemi bylo pozvolné a pod bedlivéjSim dohledem statu, prostfednictvim jeho kont-
rolnich orgdnl. Proto se nemusime obavat n¢jakych zasadnéjSich problému tykajicich

se nespolehlivosti subjektli podnikajicich v této oblasti.

Jak probihalo pozvolné uvoliiovani trhu za pomoci regulace ERU bude predmétem dalsich

kapitol. [21]
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2 I.REGULACNI OBDOBI

Prvni regula¢ni obdobi bylo tifleté, a to od 1. 1. 2002 do 31. 12. 2004. V Ceské republice
doposud probihalo stanoveni ceny pro energetické spolecnosti, jejimz majoritnim vlastni-
kem byl stale stat, na zdklad¢ vySe ndkladl v predchozim roce. Spole¢nosti nebyly nuceny
snizovat své naklady a pravé naopak Casto své vydaje uméle nadhodnocovaly, proto pro
nasledujici rok byly do ceny zapocteny dalsi planované naklady, které ne vzdy uplné souvi-
sely s rozvojem a idrZbou siti. Na zakladé téchto skutecnosti se ERU rozhodl pro vypoé&to-
vy vzorec RPI-X, a z nabizenych metod byla pro prvni regula¢ni obdobi vybrana metoda

price — cap, ktera jiz byla pouzivana zahrani¢nimi regulatory. [16]

2.1 Regulaéni metoda price-cap

Zakladnim principem metody price-cap je stanoveni povolenych nakladi a odpist spolec-
nosti, které jsou po celou dobu trvani regulacniho obdobi neménné a stanoveni povoleného

zisku, ktery je eskalovan indexem spotiebitelskych cen PPI a faktorem efektivity X.

Pro 1. regulacni obdobi byly jednotlivym spole¢nostem stanoveny povolené vynosy podle

zakladniho vzorce RPI - X:

PV=N+0O+Z (2.1)

Vychozi tvar metody price - cap byl:

PV, =[Ny +O, + (ROAX PA)] (2.2)

A pro jednotlivé roky regulacniho obdobi byly upravovany povolené vynosy timto vzorec-

kem:

PV; =PV, , x(PPI; - X;) (2.3)

Kde:
PV, povolené vynosy v piislusném regulovaném roce
PV, vychozi hodnota povolenych vynost

N, vychozi hodnota provoznich nékladu

O, vychozi hodnota odpisti
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ROA rentabilita provoznich aktiv (mira zisku)

PA, vychozi hodnota provoznich aktiv
PPI; index cen primyslovych vyrobcil v pfislusném regulovaném roce
X, faktor efektivity v pfisluSném regulovaném roce

Timto zplisobem byla stanovena cena za sluzby spojené s prepravou elektfiny a plynu. Po-
uzitd metoda RPI-X m¢éla urcité vyhody, ale i nevyhody, které jsou popsany v nasledujici

kapitole. [16]

2.2 Zhodnoceni regula¢ni metody price-cap

Jednim z hlavnich davodd, pro¢ se ERU rozhodl pro metodu price-cap, byla jeji jednodu-
chost a snadné aplikace. Pro ERU i pro energetické spolegnosti to byl naprosto novy pii-

stup, na ktery si musely vSechny zucastnéné strany zvyknout.

Dalsi a podstatnou vyhodou metody price-cap, které bych rdd zminil, je urcité stalost ceny
po celou dobu trvani regulaéniho obdobi. Tento fakt byl velmi dilezity a napomohl noveé

vzniklému regulatorovi ke snadnéjsi orientaci a piehledu na energetickém trhu.

Co bychom naopak mohli fadit k hlavnim nevyhodam této metody je na prvni pohled ziej-
my fakt, Ze spolec¢nosti nebyly pfimo nuceny do sniZovani svych provoznich nakladii
a s tim souvisejiciho snizovéani ceny. Céste¢né své naklady ale sniZily, protoze do vypodtu
byl zahrnut vliv inflace pouze u povoleného zisku. Nelze ale opomenout fakt, Ze vliv infla-
ce nebyl zahrnut do odpisti majetku spolec¢nosti a na zaklad¢ této skutecnosti se snizovala
¢astka, kterou bylo moZno investovat do rekonstrukce siti, které jsou dulezité pro zvySeni

jejich spolehlivosti a bezpe€nosti.

Dalsi problém, ktery ERU musel fesit, byla skute¢nost, Ze 1. regulaéni obdobi zacalo jesté
pfed unbandlingem a bylo velmi obtizné rozli$it naklady obchodni ¢asti spolecnosti,

které nemohly byt do vypoctu zahrnuty, od ostatnich ¢asti.

Pies piipadné vyhrady mizeme dnes s odstupem Gasu fici, ze metodika zvolena ERU
pro L. prvni regula¢ni obdobi byla spravna a pfinesla poZzadovany efekt. Regulator si byl
také védom nedostatkli této metodiky. V nasledujicim regulacnim obdobi byly vypoctové

vzorce pozménény, aby 1épe vyhovovaly situaci na energetickém trhu. [16]
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3 II. REGULACNI OBDOBI

I1. regulacni obdobi jiz trvalo pét let, a to od 1. 1. 2005 do 31. 12. 2009. Divodem pro pro-
dlouzeni regula¢niho obdobi byla snaha regulatora nutit spolecnosti k postupnému snizo-
vani nakladi. VySe povolenych nakladu jiz nebyla po celou dobu regula¢niho obdobi stej-
nd, ale upravovala se pro kazdy rok a to dle roku pfedchoziho. Pokud by regula¢ni obdobi

bylo pouze tiileté, tak by se tento efekt z vétsi ¢asti mijel G¢inkem.

Dalsi vyznamnou zménou oproti prvnimu regulacnimu obdobi bylo stanoveni vypoctovych
vzorc pro kazdé jednotlivé odvétvi zvlast, s pfihlédnutim k odliSnostem téchto odvétvi.
Pro pienos elektfiny a pfepravu plynu je vypoctovy vzorec totozny, z divodu analogie

téchto ¢innosti.

Vzorce, stejné jako tomu bylo v pfedchozim obdobi, vychazeji ze zdkladniho principu re-
gulace RPI — X, ve kterém je mozno vypocet rozdélit do tii ¢asti, které jsou oddéleny zna-
ménkem plus. Jedna se o nadkladovou, odpisovou a ziskovou €ast s tim, Ze ¢ast zabyvajici
se stanovenim povoleného zisku pro spolecnosti je ve vSech Ctyfech vzorcich totozna. Vy-

poctove vzorce pro vSechny regulované ¢innosti jsou uvedeny v piiloze PI této prace.

Pro I regula¢ni obdobi se ERU rozhodl pro zménu vypoétové metody, tudiz jiz nebyla
pouzita metoda price—cap, jako tomu bylo v 1. regulaénim obdobi, ale metoda revenue-cap.
Hlavni rozdil téchto metod je v kaZzdoro¢nich upravach jednotlivych ¢asti vzorce. V I. Re-
gulacnim obdobi byly stanoveny povolené naklady a odpisy stejné po celou dobu regulac-
niho obdobi, které bylo pouze ttileté. II. regulacni obdobi bylo jiz pétileté a pouzitim meto-
dy revenue-cap byly jiz jednotlivé polozky vzorce kazdoro¢né upravovany. Jakym zpuso-
bem byla provadéna korektura povolenych hodnot bude popsdno v nésledujicich kapito-
lach, kde budou podrobné popsany jednotlivé ¢asti vzorce pro stanoveni maximalni ceny
za distribuci zemniho plynu a nasledné budou vysvétleny rozdily oproti ostatnim vy-
poctim.

vvvvvv

a také jeho obdoba pro III. regulacni obdobi je pouzita v praktické Casti této prace. [23]

3.1 Nakladova cast vzorce

Prvni ¢ast vzorce pro stanoveni maximalni ceny za distribuci zemniho plynu je zamétfena

na zménu naklada distribu¢nich spole¢nosti v jednotlivych letech a ma tvar:
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: *MI+(1=p. )xPPI
N x(@-X)'x@+ px(r ))xn(p“’" 0P )
0 i-1 . 100

i (3.1)

Kde:

i potadové Cislo prislusného regulovaného roku

N, vychozi hodnota provoznich néklada

X faktor efektivity

p koeficient faktoru odbérnych mist

I, faktor odbérnych mist v pfisluSném regulovaném roce

MI mzdovy eskala¢ni faktor

PPl pramyslovy eskala¢ni faktor (index cen primyslovych vyrobci)
pw koeficient mzdového eskala¢niho faktoru

Rozhodnutim ERU jsou piesné nadefinovany povolené naklady, které lze zahrnout do vy-

poctového vzorce a jedna se o:

e provozni ndklady k zajiSténi licencované ¢innosti,
e pojiSténi majetku a odpoveédnosti za Skody,

e bankovni poplatky.

Do povolenych nékladii se nezahrnuyi:

e danov¢ neuznatelné naklady,

e Uroky z tvérl a leasingova marze,

naklady na tvorbu a zactovani rezerv,

leasingové splatky,

ostatni finan¢ni a mimotradné naklady,

odpisy.

Pro stanoveni vychozich povolenych nakladi byly pouzity vstupni hodnoty pro I. regulacni

obdobi z roku 2000, které byly upraveny indexem cen primyslovych vyrobcl za roky



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 21

2000-2003, eskalacnim faktorem, slozenym z primyslového eskala¢niho faktoru a mzdo-
vého eskalacniho faktoru roku 2004 a faktorem efektivity. Timto zpisobem ziskana hodno-
ta byla upravena faktorem odbérnych mist mezi lety 2000 a 2004 a nasledné byla pfictena
hodnota vlastni spotteby plynu za rok 2003, kterou Ize také zahrnout do povolenych nakla-

di. Takto byla stanovena vstupni hodnota pro prvni rok regulacniho obdobi Ny .

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze pro stanoveni vySe ndkladu pro N, bylo provedeno prepoci-
tani naklada jednotlivych distribu¢nich spoleénosti od roku 2000 do roku 2004 dle metodi-

ky, ktera byla pouzita i naddle v samotném regula¢nim obdobi.

Hlavni zménou oproti pfedchozimu postupu bylo zavedeni faktorii zohlediujicich zmény
v priabéhu vyvoje nakladu, tudiz vyse povolenych nakladu jiz neni neménna, jak tomu bylo
vV prvnim regulacnim obdobi. Vliv jednotlivych ¢initeldi na vypocet je nasledné popsan.

[23]

3.1.1 Faktor efektivity ,, X

Faktor efektivity ,,X“ byl do vypoctu zahrnut proto, aby spole¢nosti postupné snizovaly své
naklady a to v pribéhu celého regulaéniho obdobi. Pro II. regulaéni obdobi stanovil ERU
pro spolecnosti podnikajici v odvétvi plynarenstvi ploSny faktor efektivity, ktery uklada
celkové snizeni naklad o 10%. To znamena, Ze ro¢ni hodnota byla stanovena nasledujicim

zpusobem:
X =1-%/0,9 =2,085%

Z pohledu spole¢nosti i odbératele 1ze hodnotit tento krok jako spravny a to hlavné
proto, Zze snizovani bylo postupné a spolecnosti o ném védéli jiz predem a mohli je zahr-

nout do svych rozpocti. [23]

3.1.2 Faktor odbérnych mist

Faktor odbérnych mist byl ve II. regulacnim obdobi zaveden proto, aby se distribu¢nim
spole¢nostem ¢astecné eliminovaly naklady, které musi vynalozit na vznik novych plyno-
vodnich pfipojek, které svou hodnotou nespliiovaly parametry pro dlouhodoby hmotny

majetek a nemohly byt postupné zahrnovany do odpist.
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Zavedeni faktoru odbérnych mist do vypoctového vzorce ma jisté své opodstatnéni,
ale distribuéni spolecnosti pravé béhem tohoto regulacniho obdobi opustily model,
ve kterém byly vybudovany hlavni obecni fady a z téchto potrubi byly teprve budovany
nové plynovodni pfipojky na naklady distributora. Ptistoupilo se vSak k budovani novych
ptipojek jako soucasti plynovodu a stavba plynovodnich pfipojek byla hrazena investorem
plynovodu, kterym byly ve vétsin¢ piipadi obce. Timto distributorim odpadaly naklady
na vystavbu novych plynovodnich pfipojek, jako tomu bylo doposud. [23]

3.1.3 Eskalac¢ni faktory

Vyse povolenych nakladt jednotlivych distribu¢nich spole¢nosti jsou také ovlivnény dve-
ma eskala¢nimi faktory a to primyslovym eskalacnim faktorem a mzdovym eskalacnim

faktorem. Kazdému z nich je pfitazena urcita vaha, se kterou vstupuje do vypoctu.

Primyslovy eskalacni faktor je definovan jako index cen primyslovych vyrobct a podili
se na celkovém eskalaénim faktoru 65% (1 - koeficient mzdového eskala¢niho faktoru).
V roce 2008 byl index cen pramyslovych vyrobci vypoéten Ceskym statistickym Giadem
na hodnotu 100,6.

Mzdovy eskala¢ni faktor odrazi zménu vySe mzdy zaméstnancli jednotlivych spolecnosti.
Mzdy jsou soucasti povolenych nakladl a v pribéhu regulacniho obdobi, stejné jako u in-
dexu primyslovych vyrobci, 1ze predpokladat jejich nartist. Vyse indexu je stanovovana

na zakladé Vyhlasky ¢. 150/2004 Sb. a podkladi dodanych z jednotlivych spolecnosti.

Zavedeni obou téchto faktorti do Gpravy vyse povolenych nakladti ma své nesporné opod-
statnéni a to hlavné z divodu stability v odvétvi. V piipadé prudkého nartstu inflace
a sni spojeného ristu mezd zaméstnancl by totiz mohlo dojit k neimérnému navyseni
nakladii spole¢nosti a nebylo by mozno investorim garantovat navratnost jejich vlozenych

prostiedkl, jak bude popséano dale. [23]

3.1.4 Nakladova ¢ast vzorce pro ostatni regulované ¢innosti

Pro ¢innost pienos elektfiny, distribuce elektfiny a pieprava plynu byla nakladova ¢ast

vzorce totozna a méla tvar:

RVaY (P xMI+(1-p,, )xPPI)
N, x([1-X) xH 100

i (3.2)
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Jediny rozdil oproti nakladové ¢asti vzorce pro distribuci zemniho plynu je absence Casti
zohlediujici naklady souvisejici s noveé vybudovanymi odbérnymi misty, protoze ani jeden
Z provozovatelll vySe uvedenych ¢innosti neprovadi pfipojovani novych odbérnych mist

V ramci své standardni ¢innosti.

Faktor efektivity ,,X* je stanoven stejné pro vSechny regulované Cinnosti a béhem péti let

trvani regula¢niho obdobi vSechny spolec¢nosti snizi své ndklady o 10%.

Eskala¢ni faktory pro pienos elektiiny, distribuce elektfiny a pfeprava plynu jsou stanoveny
stejnym zpisobem jako pro distribuci plynu. Pro ptenos elektrické energie se nepodili
prumyslovy eskala¢ni faktor 65% jako u ostatnich Cinnosti, ale 85%. Tento fakt je zpUso-
ben mensim poctem zaméstnanci a i mensim vlivem zmény vySe mzdy na celkové nakla-

dy.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze na stanoveni idealni vyse povolenych nékladii pro energetic-
ké spole¢nosti byl vénovan velky diraz, byt do nakladové ¢asti vzorcu nebyly zahrnuty
odpisy, které v ndkladech spolecnosti zabiraji nezanedbatelné misto. Diivodem pro vycle-
néni odpist z ndkladl je nutnost udrzovani siti v bezporuchovém stavu, ktery lze zajistit
jen pravidelnymi reinvesticemi. Odpisova ¢ast vzorct bude analyzovana v nasledujici kapi-

tole. [23]

3.2 Odpisova ¢ast vzorce

Druhé ¢ast vzorce pro stanoveni vySe povolenych vynost za distribuci zemniho plynu
se zabyva odpisy, které jsou v oblasti energetiky velmi dtlezité. Pro distribuci zemniho

plynu ma odpisova ¢ast vzorce nasledujici tvar:

PPI
O x (L+ px (rgpi —1))><I.—[m
i (3.3)

Kde:
i poradové Cislo prislusného regulovaného roku
O, vychozi hodnota odpisti

p koeficient faktoru odbérnych mist

I, faktor odbérnych mist v pfisluSném regulovaném roce
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PPl primyslovy eskala¢ni faktor (index cen priimyslovych vyrobct)

Pro stanoveni odpisti pro O, se vychéazelo z Gcetnich odpist pro rok 2003, které byly na-

sledn¢ upraveny primyslovym eskalacnim faktorem a faktorem odbérnych mist pro rok
2004. Obdobnym zptisobem pak byly upravovany vyse odpist po celé druhé regulaéni ob-
dobi.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze vyse povolenych odpist je upravovana stejné jako vyse na-
kladt, s tim rozdilem, Ze pfi stanoveni vyse povolenych odpisti neni pouzit mzdovy eska-
la¢ni faktor. Zména indexu cen pramyslovych vyrobct se tak do vypoctu promita celou

vahou.

Stejné jako tomu bylo u nakladi, tak i v odpisech jsou u ostatnich regulovanych ¢innosti

drobné rozdily ve zptisobu vypoctu. [23]

3.2.1 Odpisova ¢ast vzorce pro ostatni regulované ¢innosti
Pro distribuci elektfiny byla stanovena odpisova ¢ast vzorce ve tvaru:

0.xI1 s
i (3.4)

Jak je ze vzorce patrné, tak ERU ve stanoveni vyse povolenych odpisti postupoval u distri-
buce elektiiny podobné¢ jako u distribuce plynu, pouze do vypoctu nezahrnul faktor odbér-

nych mist.

Oproti tomu stanoveni vySe povolenych odpist pro ¢innost pienos elektfiny a preprava

zemniho plynu bylo rozdilné od vzorct pro distributory a mélo tvar:

O, + > A0, (3.5)

Vyse hodnoty O, byla stanovena na zaklad€ ucetnich odpisti pro rok 2003 jednotlivych

spolec¢nosti. Tato hodnota byla postupné upravovana vysi zmény skuteénych odpist,
aby po celou dobu regula¢niho obdobi neklesla ucetni hodnota spolecnosti, ale hlavné pro-
to, aby zde byl vytvofen dostateCny prostor pro investice a byl zajistén bezporuchovy chod

téchto patetnich rozvodu.

Pii stanovovani vy3e povolenych odpisti bylo ERU piihlédnuto k nutnosti reinvestic do siti

a dopady Vv ptipadé jejich poruchy. Z tohoto divodu byla spolecnostem zabyvajicim se pre-
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nosem elektfiny a pfepravou zemniho plynu ponechana vétsi moznost reinvestic nez je to-
mu u distributoril, kterym byla vySe odpisii upravovana pouze indexem cen priimyslovych
vyrobcli, ¢imz meély byt de facto pouze odstranény vlivy inflace na odpisy tak,
aby nedochazelo jejim vlivem k poklesu vynosu spole¢nosti. Pokud spolecnosti provedly
vetsi ¢1 mensi mnozstvi investic nez byly ucetni odpisy v daném roce, byla tato skutecnost
zohlednéna ve vynosové casti vzorce, aby na zéklad¢ snizeni investic nedochézelo
Kumélému navySeni zisku a v pifipadé nutnosti vétSich investic nedochazelo
k neimérnému kraceni zisku spolecnosti. Ziskové ¢asti vzorce bude vénovana nasledujici

kapitola. [23]

3.3 Ziskova ¢ast vzorce

Posledni ¢asti vzorce pro stanoveni ceny za distribuci zemniho plynu je Ccast,
ve kter¢ je spoleCnostem vypocten maximalni povoleny zisk. V ptipadé distribuce zemniho

plynu ma vzorec pro povoleny vynos tvar:

WACC,,sr % (RAB, + ¥ AZHA)
i (3.6)

Kde:

WACC g7 mira vynosnosti

RAB, vychozi hodnota provoznich aktiv

AZHA; zména hodnoty regula¢ni baze aktiv v pfislusSném regulovaném roce

i poradové ¢islo piislusného regulovaného roku

Parametr zisku byl pro druhé regulaéni obdobi definovan jako soudin miry vynosnosti

a hodnoty regula¢ni baze aktiv. [23]

3.3.1 Mira zisku

Pro II. regula¢ni obdobi byla stanovena mira povoleného zisku na principu Weighted Ave-
rage Cost of Capital — WACC. Stanoveni této hodnoty se sklada z n¢kolika ¢asti,

které budou popsany nize.
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V prvnim kroku vypoctu WACC regulator zohlednil moznost zmény vyse dané z piijmu
pravnickych osob tak, aby skutecny zisk spoleCnosti zlstal na stejné urovni,

ktera byla ERU stanovena. Zohlednéni vyse dang je upraveno vzorcem:

WACC NHAT

WACC =
NHBT 1 _ T (37)
Kde:

WACC yar nominalni hodnota vynosnosti (po zdanéni)
WACC gt nominalni hodnota vynosnosti upravend o vliv dané (pied zdanénim)

T danova sazba
Dal$im krokem bylo stanoveni hodnoty samotného WACC,,,;, €ily povoleného miry vy-
nosnosti pfed zdanénim nasledujicim vzorcem:

D
E+D (3.8)

E

Kde:

r. néklady vlastniho kapitalu
ry naklady ciziho kapitalu

E objem vlastniho kapitalu
D objem ciziho kapitalu

T daflova sazba

Vypoctem WACC a1 jsou stanoveny naklady na kapital jednotlivych distribu¢nich spo-
lecnosti a je pocitan jako vazeny pramér ceny vlastniho kapitalu a ciziho kapitalu. V tomto
ptipadé jsou vahy tvofeny objemem t&chto slozek. ERU byl stanoven objem ciziho kapitalu
na 30% a zbyvajicich 70% pftipada na kapital vlastni. Cena za cizi zdroje je také sniZena
o miru zdanéni, protoZze naklady na troky jsou danové uznatelné naklady. Z tohoto divodu

nemohou byt naklady na troky z tivéru zahrnuty do nakladové ¢asti vzorce.

Na zakladé WACC a1 Je investordm garantovan navrat jejich vkladi do energetickych

spolecnosti s trvalym vynosem na trovni nakladl na vlastni kapital a zaroven je spole¢nos-
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tem zajiStén dostatecny piijem pro uhradu uroku z Gvérh. Pro stanoveni vyse téchto polo-
zek je regulatorem piesné stanoven vypocet a v piipadé nakladt vlastniho kapitalu vzorcem

nasledujiciho tvaru:

r,=r; + 5, x<ERP (3.9)

Kde:

r, naklady vlastniho kapitalu
r, bezrizikova mira vynosu

B\ koeficient beta vazeny
ERP trzni rizikova piirazka
Bezrizikova vynosova mira r, byla stanovena na zdklad€ pétiletych dluhopisii (2004—

2009). Duvodem pro vybér dluhopist byl fakt, Ze statni dluhopisy jsou povazovany za nej-
bezpecnéjsi vklad a pétileté obdobi délky dluhopisti odpovida délce II. regulacniho obdobi.
Hodnota bezrizikové vynosové miry byla vypoctena na zakladé vynosu statniho dluhopisu
CZ0001000855; cislo emise 42, Cislo tranSe 4 a jeji hodnota pro dosazeni vzorce byla

4,18%.

TrZni rizikovou ptiraZkou ERP je zohlednéno riziko vlastni investice a to jednak na zakla-
dé hodnot dosazenych na kapitalovych trzich v USA, ktery ma nejdels$i dostupny archiv
vyvoje akcii sahajici az do r. 1928 a také byl pfipocten rating, kterym je stanoveno inves-

torské riziko v dané zemi. Pro trZni rizikovou pfiraZku byla stanovena hodnota 6,32%.

Dalsi poloZzkou, ktera vstupuje do vypoctu vysSe nakladii na vlastni kapital, je koeficient

Bievereq» Ktery je vazenym koeficientem S\ evereq> Jimz je zohledné€no riziko investice

do urcitého segmentu trhu v poméru k rizikovosti investice do celého trhu.

Uprava koeficientu je provadéna o mird zadluZeni a vysi danové sazby dané spolecnosti

vzorcem:

ﬁL = ﬂunL X |:1+ (1_T)X%}
(3.10)
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Pro druhé regula¢ni obdobi byl stanoven koeficient £, na hodnotu 0,400, ze kter¢ho bylo

po upravach vypocteno £, na hodnotu 0,527.

Po dosazeni jednotlivych hodnot do vzorce pro vypocet WACC a1 byly vypocteny nakla-

dy na kapital ve vysi 8,508%. [16]

3.3.2 Regulaéni baze aktiv

Zakladem pro stanoveni hodnoty regulacni baze aktiv byla provozni aktiva, jejichz vyse
je stanovena na zakladé vyhlasky ¢. 439/2001 Sb., ve znéni pozdéjSich predpist,
jimiz se ve smyslu vyse uvedené vyhlasky rozumi aktiva pouzivana k pfislusné licencované
¢innosti. ERU se viak rozhodl, z divodu zachovani ziskovosti v odvétvi a zachovani vyno-
su pro investory, ktefi vstoupili do odvétvi v pfedchozim obdobi, stanovit hodnotu regulac-

ni baze aktiv na principu zachovéni ziskovosti odvétvi vzorcem v nasledujicim tvaru:

isk
RABzooo = £l a0
WACC \iier (3.12)
2003
RAB 05 = RAB,gq0 + ZAZHA + (1 2004-2005 = O2004-2005)
2001 (3.12)

Kde:

RAB regula¢ni baze aktiv

AZHA zména vySe hodnoty provoznich aktiv

| investice

O odpisy

V prvnim vzorci byla stanovena zékladni hodnota RAB na zaklad¢ zachovani ziskovosti
vV odvétvi. Ve druhé ¢asti vypoctu byla hodnota RAB,,, upravena o vySi zmény hodnoty
provoznich aktiv v letech 2001 az 2003 a v neposledni fad¢ o rozdil planovanych investic

a planovanych odpist za roky 2004 — 2005.

V nésledujicich letech byla hodnota RAB upravovana zménou vySe provoznich aktiv

ve vzorci zastoupeném Y AZHA, v kazdém roku jednotlivého regula¢niho obdobi.
I
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Vyse popsanym zplusobem byl regulatorem garantovany staly vynos z investovanych pro-
sttedki a také byly dostatecné zajistény piipadné zmény mezi odpisy a investicemi.
V nekterych letech bylo nutno provést nadkladnéjsi rekonstrukce siti. Pokud by tento fakt

nebyl ve vypoctu zohlednén, nebylo by mozno garantovat staly vynos.

Stanoveni vyse povolenych vynost bylo ve vSech ¢tyfech regulovanych odvétvich stanove-
no stejnym zptisobem, ve kterém byl jediny rozdil ve stanoveni RAB, které¢ budou popsany

v nasledujici kapitole. [16]

3.3.3 Vynosova ¢ast vzorce pro ostatni regulované ¢innosti
Vynosova ¢ast byla pro vSechny regulované ¢innosti stejna a méla tvar:

WACC,.; x (RAB, + ¥ AZHA,)
i (3.14)

Systém vypoétu WACC,,s; byl stanoven pro vSechny spoleénosti shodné, ale pouze hod-

noty vstupujici do vypoctu jsou rozdilng, dle specifik daného odvéti.

Zpisob stanoveni hodnoty regulacni baze aktiv vychazel u vSech regulovanych cinnosti
z Vyhlasky ¢. 439/2001 Sb. a na principu zachovani ziskovosti, ale s pfihlédnutim ke speci-

fiklim jednotlivych ¢innosti.

V piipad¢ prenosu elektrické energie byla hodnota RAB, pouzita hodnota provoznich aktiv

Z posledniho ucetn€ uzaviené¢ho roku piedchoziho regulacniho obdobi, a to roku 2003. Re-
gulator pfistoupil k tomuto kroku, protoze v oblasti pfenosu elektrické energie byl unbund-
ling proveden jiz pied zahajenim druhého regulacniho obdobi a bylo moZno stanovit piesné

vysi provoznich aktiv pouzivanych pro samotny pienos bez obchodni ¢asti.
V ptipadé distribuce elektrické energie byl stanoven vypocet:

zisk
RABzooo = 20

WACC \iier (3.15)

2005

RAB 005 = RAB 40 + > AZHA
2001 (3.16)
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K 1. 1. 2005 bylo zahajeno II. regulac¢ni obdobi, jesté nebyla zndma pfesnd data o zméné
vySe provoznich aktiv a proto bylo regulatorem stanoveno, ze data za rok 2004 a 2005 bu-

dou vypoctena z dat z predchozich let nasledujicim zptisobem:

2 2003

~x Z AZHA
2001 (3.17)
Tento snazs$i postup mohl byt pouzit, na rozdil od vypoctu pro distribuci zemniho plynu,
protoze u distributort elektrické energie nedochazi ke znacnym vykyvim zptisobenym bu-

dovanim novych siti.

Uvedenim vzorce pro vypocet RAB pro distributora elektiiny byl popsan cely postup vy-
poctu ceny pro regulované ¢innosti na energetickém trhu. V nasledujici kapitole bude pro-
vedeno zhodnoceni nejen vynosové ¢asti vzorce, ale celého postupu vypoctu a to jednak
z pohledu ERU, ale i z pohledu samostatnych spole¢nosti. V neposledni fadé bude hodno-

cen dopad regulacnich postupli na samotné odbératele energii. [16]
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4 TII. REGULACNI OBDOBI

III. regula¢ni obdobi bylo zahdjeno 1. 1. 2010 a bude trvat do 31. 12. 2014. Stejn¢
jako ve dvou predchozich etapach je znovu pouzivan zékladni vzorec RPI-X a regulator
se rozhodl pokracovat v metodé revenue-cup. Zakladnim principem této metody je kazdo-
roéni prepodet jednotlivych hodnot. ERU znovu rozhodl pouzit tuto metodu, piestoZe
bylo provedeno dokonalé rozdéleni spolecnosti, ale stidle nezavladla shoda v nastaveni
presnych parametrd, hlavné co se tyka presného ocenéni provoznich aktiv. Z vyse uvede-
nych divodu byla regulatorem zvolena metoda revenue-cup. Kazdorocné bude dochdzet
K pfepoctim jednotlivych parametrii vzorce a obéma stranam je dana vét§si moznost zahr-
nuti probihajicich zmén. Vypoctové vzorce pro III. regulacni obdobi jsou uvedeny v piiloze

PII této prace.

Pro IIl. regulaéni obdobi se ERU rozhodl pro sjednoceni vypoltovych vzorci.
V nasledujici Casti této prace budou jednotlivé ¢asti vzorcl popsdny a porovnany

S postupem v piedchozim regulaénim obdobi. [17]

4.1 Nakladova ¢ast vzorce
Prvni cast vzorce je stejn¢ jako v pfedchozich regulacnich obdobich vénovana nakladim

a je pro III. regulacni obdobi pro vSechny regulované ¢innosti totozna ve tvaru:

PNo (= X) ><l—Kil_lllo_to (4.1)

Kde:

PN, vychozi troven povolenych nakladt pro drzitele licence,

X hodnota plos$ného faktoru efektivity,
| letopocet roku piedchazejiciho prvnimu regulovanému roku regula¢niho obdobi,

I, hodnota eskalacniho faktoru pfislusného roku

Prvni polozkou nékladové ¢asti je stanoveni hodnoty vychozich povolenych nakladii. Po-
kud tuto Cast porovname s piedchozim regulacnim obdobim je patrné, ze doslo k zachovani
zakladniho principu stanovenim pocatecnich povolenych nékladd, které jsou snizovany

faktorem efektivity a navySovany eskala¢nimi faktory. Nasledujici ¢ast je vénovana stano-
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veni vychozich povolenych nakladl - metodika stanoveni doznala zmén oproti II. regulac-

nimu obdobi. [16]

4.1.1 Vychozi povolené naklady

Stanoveni vySe povolenych nakladl u jednotlivych regulovanych ¢innosti bylo také urceno
jednotné s tim, ze vychozi hodnota nékladi byla stanovena jako primér nékladi za rok

2007 a 2008, které byly eskalovany na cenovou urovei roku 2009.

Vypoctovy vzorec pro stanoveni vychozich nakladi:

PN, = (N 2007 % 1 2007 * 1 2008) + (N 2008 % 1 2008)
2 (4.2)
Timto zpsobem byl zajistén kontinudlni ptechod mezi jednotlivymi regulacnimi obdobimi

a nedoslo k prudkému nartstu, ptipadné k poklesu nakladt spolecnosti. [16]

4.1.2 Faktor efektivity X

Dutivod pro zarazeni faktoru efektivity do vypoctu povolenych nakladd pro III. regulaéni
obdobi byl stejny jako v pfedchozim regulacnim obdobi a to donutit spolecnosti snizit své

provozni naklady a tim 1 cenu pro kone¢né zékazniky.

Oproti II. regulaénimu obdobi, ve kterém byly subjekty podnikajici na monopolni ¢asti
energetického trhu nuceny snizit béhem 5 let své ndklady o 10%, bylo navrZzeno snizeni
nakladi o 7,5%. Hodnota kaZzdoro¢niho faktoru efektivity X byla vypoctena nasledujicim

zpusobem:
X =1-3/0,9025=2,0310%

ERU se rozhodl pro pokles faktoru efektivity ze dvou diivodi: za prvé aby byla zachovana
bezpecnost provozu energetickych siti a nebyly omezovany sluzby pro zékazniky, a za dru-
hé proto, Ze v soucasném regulacnim obdobi je do vypoctu zahrnut piisnéjsi eskalacni fak-

tor 1, jehoZ rozboru budou vénovany nésledujici fadky. [16]

4.1.3 Eskalaé¢ni faktor

Nejveétsi zménou v oblasti ur€ovani povolenych naklad doslo v oblasti pfepoctu nakladi

na soucasnou hodnotu. Dfive bylo pouzivano priimyslového eskala¢niho faktoru PPI sloze-
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ného z indexu cen pramyslovych vyrobct a mzdového eskalaéniho faktoru. ERU se rozho-
dl do budoucna nepouzivat primyslovy eskalacni faktor, protoze v indexu cen primyslo-
vych vyrobct jsou obsazeny 1 zmény ceny energii a ve zméné ceny energie se také odrazi
vySe mzdy zaméstnancii energetickych spolecnosti. Zatazenim PPI do vypoctu dochazelo

k cyklickému navySovani povolenych nakladu.

Z vySe uvedeného divodu se regulator rozhodl ke zméné metodiky vypoctu a pltivodni
pramyslovy eskala¢ni faktor PPI byl nahrazen nové eskalacnim faktorem | sloZzenym
z indexu cen podnikatelskych sluzeb, ktery je subindexem indexu cen trznich sluzeb, za-

stoupenym ve vypoctu vahou 70% a indexu spotiebitelskych cen s vahou 30%.

Index cen podnikatelskych sluzeb (IPS) bude stanoven na zaklad¢ klouzavého primeéru
(podilu pruméra bazickych indexti cen trznich sluzeb za poslednich 12 mésici k priméru
indexu za predchozich 12 mésici) vykazaného Ceskym statistickym Gfadem v tabulce in-

dexu cen trznich sluzeb 7008 za mésic duben roku i.

Index spotiebitelskych cen (CPI) je vyjadieni inflace v CR a je Ceskym statistickym tfa-
dem vykazovan v tabulce indexu spotiebitelskych cen 7101 za mésic duben roku ¢ na za-

klad¢ klouzavych praméra.

Zatazenim indexu IPS byla zohlednéna zména ceny podnikatelskych sluzeb. Poté,
CO V oblasti energetiky bylo pfistoupeno k masivnimu outsourcingu a vétSina ¢innosti

je nakupovéna, ptipadnd zména IPS se promita do nakladii nemalou mérou.

Mzdovy eskalaéni faktor byl nahrazen indexem cen primyslovych vyrobc,
protoze v energetickych spole¢nostech je vySe mzdy zaméstnancii stanovovana na zdkladé
kolektivniho vyjednavani mezi odbory a zaméstnavatelem. Prvotnim zdjmem odbori
je, aby u zaméstnancli nedochazelo k poklesu jejich realnych mezd. Regulatorem byl re-
spektovan pozadavek na udrzeni realné mzdy a pifipadné zachovani jejiho pozvolného na-

rustu, a proto bylo do vypoctu zahrnuto navyseni CPI o 1% v kazdém roce.
Eskala¢ni faktor je pocitan podle nésledujiciho vzorce:

I; =70%x IPS; +30% x (CPI; +1%) (4.3)
Zpusob vypoctu povolenych néklada pro III. regulacni obdobi bych povazoval za dokona-

lejsi a to hlavné v oblasti nastaveni eskalacniho faktoru, kterym jsou lépe reflektovany

zmény na trhu. [16]
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4.2 Odpisova ¢ast vzorce

Druha ¢ast vypoctového vzorce se vénuje stanoveni povolenych odpist, jimiz je spolec¢nos-
tem zajiSt'ovan prostor pro reinvestice do provozovanych siti. Ve vSech vzorcich jsou odpi-
sy zastoupeny korigovanymi planovanymi odpisy v daném regulovaném roce O, . Pfed
zahajenim III. regulacniho obdobi jiz bylo u vSech regulovanych spolecnosti dokonc¢eno
jejich rozdéleni a ticetni odpisy piepravnich a distribu¢nich firem zahrnovaly pouze hodno-

ty, které souviseji s licencovanou ¢innosti.

Kontrola skute¢nosti, zda planované odpisy odpovidaji skutecnym, je provadéna za pomoci

vzorce:
Oupi = Ouppii + Kapoi (4.4)

Kde:
Oy, Korigovana planovana hodnota odpist

Ouppii planovana hodnota odpisi

Kapoi KOrekeni koeficient

Korekce odpisii je provadéna z diivodu ptipadnych rozdilti mezi planovanymi a skute¢nymi
odpisy Vv ¢asovém horizontu i+ 2 s ptihlédnutim k ¢asové hodnoté penéz. Timto zptisobem
je provadéna kontrola skutecné vynaloZenych investic do obnovy siti a je zabranéno neo-

pravnénému navyseni ceny.

V ptipadé, pokud je ERU zjisténa jakakoliv nesrovnatelnost mize v nasledujicim regulo-
vaném roce upravit povolenou vysi odpisii.

Timto zpiisobem jsou energetickym spolecnostem zajiStény dostatecné prostredky na inves-

tice do obnovy siti a zaroven je naslednou kontrolou znemoZznéno neopravnéné navysovani

ceny pro konecné zdkazniky. [16]

4.2.1 Ziskova ¢ast vzorce

Ziskova cast vzorce je stejné jako v pfedchozim regulovaném roce zaloZena na principu
soucinu hodnoty regulaéni baze aktiv (RAB) a miry vynosnosti, protoZe oproti pfedchozi-

mu obdobi bylo provedeno nékolik zmén tykajicich se vypoctu povoleného zisku.
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Ziskova ¢ast vzorce je ve tvaru:

MV,
L % RAB,
00

(4.5)
Kde:
MV g mira vynosnosti regulacni baze aktiv stanovené podle metodiky vazeného primeéru

nakladt na kapital po zdanéni.
RAB,,; hodnota regulacni baze aktiv drzitele licence
V nasledujicich kapitolach budou podrobnéji popsany oba parametry vypoctu povoleného
zisku s tim, Ze bude znovu kladen diiraz na zmény oproti II. Regulaénimu obdobi. [16]
4.2.2 Mira vynosnosti regulac¢ni baze aktiv
Stejné jako v pfedchozim regula¢nim obdobi byla znovu pro vypocet hodnoty miry vynos-
nosti MV pouzita metoda vazenych primérnych nakladt na kapital (WACC), jejiz zkladni
Vvzorec je ve tvaru:

WACC \piar

WACC =
NHBT 1-T (4.6)

Kde:
WACC sy nominélni hodnota WACC pted zdanénim
WACC ;47 nomindalni hodnota WACC po zdanéni

T efektivni danova sazba

Pro vypocet nomindlni hodnoty WACC po zdanéni byl pouzit vzorec:

WACC \uar =Te ><i+rd x(1-T)x D
E+D E+D (4.7)

Kde:

D cizi kapital

E vlastni kapital

r, naklady ciziho kapitalu

r. naklady vlastniho kapitalu

Jak je z vyse uvedeného patrné, ERU pro tieti regulaéni obdobi zachoval stejny postup
pro vypocet WACC a nésledujici kroky pro stanoveni nakladii na cizi a vlastni kapitél jsou
totozné se II. regulaénim obdobim. Jejich podrobnym popisem se zabyvaji kapitoly véno-

vané této problematice ve II. regulaénim obdobi.
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Pro III. regula¢ni obdobi byla zachovana metodika pro vypocet, ale jiz neni pracovano
po celou dobu trvani regulace se stejnymi daty, ale ¢ast z nich je kazdy rok upravovéano
dle soucasné ekonomické situace. Tato uprava se tyka néklada na cizi kapital, trzni riziko-
vé ptirazky a bezrizikové miry vynost, €ili hodnot, u kterych lze ptedpokladat v pribéhu
regula¢niho obdobi zmény.

Vyse popsanym zptusobem stanoveni WACC je spolecnostem zajisténo zohlednéni vykyvil
trhu, které nemohou energetické spolecnosti nijak ovlivnit a Ize povazovat tento krok

ze strany ERU za velmi vstiicny. [16]

4.2.3 Stanoveni hodnoty regula¢ni baze aktiv

Pro stanoveni vychozi hodnoty regulac¢ni baze aktiv (RAB), ¢ili celkové hodnoty jednotli-
vych spoleénosti, bylo pistoupeno ke kompromisnimu feseni mezi nazory ERU a jednotli-
vych regulovanych spolec¢nosti. Jako hlavni problém stanoveni vyse RAB byl fakt, Ze neby-
lo mozno pouzit hodnoty pfedchoziho regula¢niho obdobi, protoze na zacatku II. regulac-
niho obdobi nebyl proveden unbundlig a pouzité hodnoty stale zahrnovaly obchodni ¢ast

spolecnosti.

Pro stanoveni RAB, byl pouZit vzorec v nésledujicim tvaru:

RAB, = Ko x ZHA ;15000 .8)

Kde:

k, koeficient pfecenéni
ZHA 2000 Planovana zmeéna hodnoty aktiv v roce 2009

Vysledna hodnota RAB,; pro jednotlivé roky III. regulaéniho obdobi je stanovovana
jako soucet RAB,, planovana zména hodnoty RAB v roce i+1 a korek¢ni faktoru KFg,g,
ve tvaru:

1+i 1+i

RAB; = RAB, + > ARAB, + Y KF, (4.9)

t=1+1 t=1+3

Vypoctem hodnoty ARAB, je zajisténo, aby do vypoctu vstupovala skutecnd zména hodno-

ty aktiv energetickych spole¢nosti a to hlavné s pfihlédnutim k faktu, Ze v jednotlivych
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letech by nemuselo dochazet k investicim ve stejné vysi rovnajici se odpisiim v daném ro-

ce.

Vypocet hodnoty ARAB, je vyjaddien vzorcem:

ARAB, = Aktivované_ investicg —Odpisy; x K (4.10)

Z vyse uvedenych vzorcu je patrné, ze ze strany regulatora bylo pfistoupeno k zavedeni
korek¢nich koeficientt, jejimz hlavnim ukolem mélo byt zpiesnéni vypoctu povoleného
zisku s ohledem na vyvoj jednotlivych hodnot v ¢ase. Podrobny popis vypocétu korekenich

faktori je proveden v ptiloze PIIL [16]
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5 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Z vyse uvedenych kapitol je patrné, ze regulace ¢eského energetického trhu béhem tii regu-

la¢nich obdobi prosla pomérné velkym mnozstvim zmén.

V prvnim regula¢nim obdobi, které bylo pouze ttileté, bylo pfistoupeno k pomérné jedno-
duchému vypoétovému vzorci. Je tieba si uvédomit, e jak pro ERU tak i pro energetické
spoleénosti bylo zahajeni regulace né&¢im novym, co doposud v CR nebylo v takovém roz-

sahu zavedeno.

Nejvétsim problémem prvniho regula¢niho obdobi bylo stanoveni hodnot vstupujicich
do vypoétového vzorce, které musely byt nastaveny na zékladé dohody ERU a regulova-

nych spolecnosti.

Vypoctovy vzorec pro druhé regulacni obdobi, oproti piedeslé verzi, doznal velkého mnoz-
stvi zmén. S odstupem cCasu Ize ale soudit, Ze nekteré parametry zahrnuté¢ do vypoctu byly
minimaln¢ vyuzivany a ze strany regulatora nebylo dostate¢né rychle reagovano na zmény
technickych postupti. V ptipadé II. regula¢niho obdobi se nelze nezminit o komplikovanos-
ti vypoctovych vzorcli a jejich nejednotnosti pro rtizné druhy regulovanych c¢innosti.
Na druhou stranu bylo jisté pfinosné zavedeni faktoru efektivity X, kterym byly spole¢nosti

nuceny sniZzovat své naklady a také zohlednéni faktoru Casu.

Pies slozitost vypoctovych vzorci a dokonceni unbundlingu regulacnich spolecnosti

lze 1 II. regulacni obdobi hodnotit jako uspésné.

Na zacatku letosniho roku bylo zah4jeno III. regula¢ni obdobi, které se oproti ptredchozimu
postupu vyznacuje tim, Ze jiZ doSlo k vétSimu sjednoceni vypoctovych vzorcl pro vSechny
typy regulovanych ¢innosti a také k ur¢itému zjednoduseni zakladnich vzorct. Na druhou
stranu je nutné uvést, ze doSlo k nemalym zménam v Gpravé hodnot vstupujicich do vy-
poctového vzorce, aby jejich vyslednéd vySe co nejlépe odrazela skute¢ny stav v daném ro-

ce.

Nakolik byly postupy ERU spravné nejlépe zhodnoti praktickda Gast této prace,
ktera se jiz bude zabyvat konkrétnimi dopady regulaci na spole¢nost Jihomoravskéa plyna-
renska Net, s. r. 0., ktera provozuje distribu¢ni sit’ zemniho plynu v byvalém Jihomorav-

ském kraji.
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II. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI JIHOMORAVSKA
PLYNARENSKA NET, S. R. O.

JMP Net, s. r. 0. vznikla jako dcefina spole¢nost matei'ské Jihomoravské plynarenské, a. s.,
na zaklad¢ novely Energetického zakona, kterym bylo energetickym spolecnostem ptikaza-

no provést unbundling, ¢ili rozdélit spolecnost na distribu¢ni a obchodni ¢ést.

Spolecnost JMP Net, s. r. 0. byla zapsana do Obchodniho rejstiiku u Krajského soudu
v Brn€ 12. ¢ervna 2006 a jeji zakladni kapital v dobé zapisu €inil 500 000 K¢. K 1. 1. 2007,
kdy spolecnost zahdjila svoji ¢innost, byl navysen na 9 448 883 000 K¢. Cely kapital byl

splacena, protoZe se jednalo o vklad z matei'ské JMP, a. s., ktera je také 100% vlastnikem.

Sidlo spolecnosti je na adrese Plynarenska 499/1, Brno. Jedna se o aredl mateiské

JMP, a. s., kde dcetind spolecnost sidli v budové ,,G* a v soucasné dobé ma 22 zamé&stnan-

cu.

Obrazek 2 — Sidlo spole¢nosti JMP Net, s. r. 0., budova ,,G* [18]

Za&atkem roku 2010 vedeni koncernu RWE v CR zah4jilo kroky vedouci ke vzniku jedné
distribucni  spoleCnosti  plsobici  napfi€¢ celou skupinou RWE s ndzvem

RWE GasNet, s. r. 0.

V soucasné¢ dob¢ ale stidle funguje JMP Net, s. r. o. Vnezménéné podobg¢,
a proto v nasledujicich kapitolach budou provedeny interni a externi analyzy této spolec-

nosti.
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6.1 Interni analyza JMP Net, s. r. o.

Jak jiz bylo uvedeno vyse, spole¢nost IMP Net, s. r. 0. vznikla k 1. 1. 2007 vkladem z ma-
teiské spole¢nosti ve vysi 9 448 883 000 K&. Tato hodnota spolecnosti byla stanovena ERU
tak, aby co nejvic odpovidala hodnot¢ regulacni baze aktiv vstupujicich do vypoctu povo-
lenych vynosti v &asti zabyvajici se povolenym ziskem. Utetni hodnota spolednosti
k 1. 1. 2007 byla 16 631 908 999 K¢. Tato hodnota byla podstatné vyssi nez ta, kterou re-
gulator zahrnul do vypoctu. Z tohoto diivodu byl do ucetnictvi zahrnut Badwill ve vysi
-4 685 386 044 K¢, ktery spole¢nost béhem nasledujicich péti let odepisuje do svych vyno-

o

Su.

Podrobnéjsi analyza aktiv, pasiv a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti bude provedena v ¢asti

zabyvajici se povolenymi nédklady.

Jako prvni udaj, ktery Ize z pohledu investora povazovat jako nejdilezitéjsi, je bezesporu

vyvoj hospodatského vysledku, ktery je ptehledné zobrazen v tabulce 1.

Tabulka 1 — Hospodaisky vysledek JMP Net, s. r. 0. [22]

2007 2008

Provozni VH 80 820 990 739 257 451
Finan¢ni VH 17 698 396 23133 548
Mimoradny VH 0 0

VH za ucetni obdobi 578 512 113 787 134 598
VH pfed zdanénim 754 046 433 811 878 196
VH pfed zdanénim a uroky 754 063 422 811 935 463
Néakladové uroky 16 989 57 267

Z tabulky je patrné, ze hospodarsky vysledek spole¢nosti v roce 2007 a 2008 byl velmi
dobry a jako pozitivni 1ze hodnotit 1 vyvoj hospodarského vysledku, ktery je také zobrazen
graficky na obrazku 3.
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Hospodarsky vysledek JMP Net s.r.0.

1800 000 000

/

1600 000 000

/ 920 962 045

1400 000 000

/o/?54 063422

1200 000 000

/

1000 000 000

800000000 / 578512113 *
600 000 000 / - 787 134 598

400 000 000 /
200 000 000
0 c/s

2006 2007 2008

4+ VH za ucetni obdobi —4—VH pied zdanénim a uroky

Obrazek 3 — Hospodarsky vysledek JMP Net, s. r. 0. [22]
Provést porovnani jednotlivych hodnot analyzované spolecnosti s vyvojem celého odvétvi
by nemélo spravnou vypovidajici hodnotu, protoze dle klasifikace ekonomickych ¢innosti
(CZ-NACE) je do odvétvi energetiky mimo distribuci zahrnuta i vyroba elektrické energie,
doprava a pfenos plynu a elektfiny a v neposledni fad¢ i jeji prodej. Distribuce plynu
je velmi specificka ¢ast, pro kterou plati rozdilnd pravidla nez pro ostatni jmenované.

Z tohoto diivodu budou analyzovany pouze hodnoty JMP Net, s. r. 0. bez dal$iho srovnani.

Dalsi dulezity udaj o hospodateni spolecnosti je bezesporu jeji rentabilita, Cili vynosnost

jednotlivych ukazatelt.

Tabulka 2 — Ukazatele rentability JMP Net, s. r. 0. [22]

2007 2008
Rentabilita trzeb 20,80% 27,46%
Rentabilita vynosi 20,18% 23,97%
Rentabilita celkového kapitalu 5,86% 6,13%
Rentabilita uplatného kapitalu 7,52% 7,89%
Rentabilita vlastniho kapitalu 5,77% 7,65%

Z tabulky 2 lze vycCist velice dobré vysledky spole¢nosti v analyzovanych letech. Stejné
jako je tomu u hospodaiského vysledku spolecnosti, tak i v pfipad¢ rentability 1ze povazo-

vat dosazené vysledky za velmi dobré.
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velkym mnozstvim kapitalu, ktery spolecnost potiebuje ke svému podnikani.

Poslednim ukazatelem interni analyzy bude zhodnoceni likvidity spole¢nosti. Ukazatele
likvidity vyjadiuji schopnost podniku platit své zavazky. Ve vétsiné ekonomickych publi-
kaci je likvidita rozdélovana na tfi druhy podle rychlosti jak 1ze ¢asti obéznych aktiv pie-

ménit na hotové penize. Jedna se o likviditu béZznou, pohotovou a hotovostni.

Tabulka 3 — Ukazatele likvidity JMP Net, s. r. 0. [22]

Doporucené
2006 2007 2008 hodnoty MPO
Bézna likvidita 2,50 1,60 1,45 1,5-2
Pohotova likvidita 1,78 1,60 1,45 1
Hotovostni likvidita | 0,0056 | 0,00006 | 0,00000 0,2
CPK/OA 59,94% | 37,32% 30,80%
CPK/A 1,09% | 5,64% 5,11%

V tabulce 3 jsou vypocteny ukazatele likvidity JMP Net, s. r. o., ze kterych vyplyva,
ze spole¢nost nedosahuje doporucenych hodnot Ministerstva prumyslu a obchodu. Tento
ukazatel znovu podtrhuje fakt, Ze podnikani na energetickém monopolnim trhu je velmi
specifické.

Co se tyka ukazatele Cistého pracovniho kapitalu vztazenému k ob&éznym aktiviim je pokles
RWE Transgas, a. s., od které JMP Net, s. r. 0. nakupuje zemni plyn na pokryti svych ztrat
V siti.

Hodnota CPK vztazenému k celkovym aktiviim je ovlivnéna zménou hodnoty celkovych

aktiv a to hlavné v oblasti dlouhodobého hmotného majetku, jak bude bliZe specifikovano

Vv kapitole vénované povolenym odpisiim analyzované spolecnosti.
Posledni bod této ¢asti prace bude vénovan zaméstnancim spole¢nosti JMP Net, s. 1. 0.

Jako prvni je na obrazku 4 zndzornéna organizacni struktura, z niZ je patrné, Ze spolecnost
je rozdélena na tfi samostatna oddéleni, jejichz hlavnim tkolem je zajisténi prodeje kapaci-
ty plynovodniho potrubi, kterd je nabizena obchodnikiim pro pfepravu jejich nakoupeného

zemniho plynu.
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Obrazek 4 - Organizac¢ni struktura JMP Net, s. r. 0. [18]
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Pro bezproblémové fungovani spolecnosti jsou podptirné ¢innosti, jako napt. IT, sprava

budov, HR apod. pro JMP Net, s. 1. 0., stejné jako pro celou skupinu RWE v CR zajist'o-

vany spole¢nosti RWE Interni sluzby, s. r. o.

Na obrazku 5 je zobrazen vyvoj zaméstnancl v ¢ase, kdy postupny nartist pracovnikll byl

zapti¢inén vstupem novych obchodnikil se zemnim plynem a s tim spojena potieba novych

zaméstnancu.
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Pocet zaméstnacu JMP Net, s.r.o.
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Obrazek 5 — Vyvoj poctu zaméstnancit JMP Net, s. r. 0. [18]

Analyzou vyvoje zaméstnanct byla ukoncena interni analyza distribu¢ni spolecnosti
a nasledujici ¢ast této prace jiz bude vénovana externi analyze spole¢nosti, kterd ovSem
pusobi na monopolnim trhu a znovu bude pfipomenuta uréita rozdilnost podnikani oproti

ostatnim odvétvim primyslu.

6.2 Externi analyza JMP Net, s. r. o.

Jak jiZz bylo uvedeno vySe, externi analyza spolecnosti v monopolnim postaveni neni
tak zcela pritkazna jako u spolecnosti podnikajicich na trhu volném. Jako jeden z hlavnich

problémi je nepfitomnost konkurence a omezeni trhu prostorem.

JMP Net, s. r. 0. v soucasné dob¢ provozuje distribu¢ni sit’ v kraji Jihomoravském, Zlin-
ském, Vysoc¢ina a ¢astetné i Olomouckém, Pardubickém a JihoCeském. Tato spolecnost
ma v soucasné dobé nejvétsi pocet zakaznikli ze vSech distribucnich spole¢nosti pisobicich
v CR. Ke konci roku 2009 jiz bylo plynofikovano 1375 obci a jedna se o 91% podil

ze vsech obci ve vyse uvedenych lokalitach.

Zakaznici spoleCnosti jsou rozdéleny na podnikatelské subjekty a domacnosti.
V podnikatelské oblasti se dale déli do n€kolika kategorii dle ro¢ni spotifeby zemniho ply-

nu. V tabulce 4 jsou uvedeny jednotlivé kategorie vetné procentualniho zastoupeni.
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Tabulka 4 — Kategorie zakaznikti JMP, Net s. 1. 0. [22]

TOP velkoodbér 0,13%
Velkoodbér a SO 0,46%
Maloodbér 6,32%
Domacnosti 93,08%

Z tabulky rozd¢leni zakaznikl vyplyva, Ze nejveétsi ast trhu ptipada na zdkazniky kategorie
Domacnost. Piesto nejveétsi podil distribuovanych metra krychlovych plynu je realizovan
kategorii Velkoodbér a Stfedni odbér. Pfesnou hodnotu distribuovaného plynu neni mozno,

s ptihlédnutim vstupu konkurence do volné ¢asti trhu, zvetejiiovat.

Dalsi soucasti okoli spole¢nosti jsou dodavatelé. Hlavnim dodavatel distributora je matei-
ska spolec¢nost JMP, a. s., ktera provadi pro svoji dcefinou spolecnost udrzbu plynaren-
skych siti. Dalsi velmi dulezity dodavatel spole¢nosti je také ¢lenem stejného konsorcia,
protoze se jednd o RWE Transgas, a. s. od néhoz JMP Net, s. r. 0. nakupuje zemni plyn

K pokryti ztrat v siti.

Posledni vyznamnou skupinou dodavateld jsou spolec¢nosti, které pro distributora provadéji
rekonstrukci plynarenskych siti. V soucasné dobé¢ se jedna o n¢kolik spolecnosti ptisobicich
toze je nutno na kazdou planovanou rekonstrukci v ur€ité oblasti oslovovat dodavatele
zvlast. Z pohledu JMP Net, s. r. 0. by bylo mén¢ nakladné, kdyby na trhu zacaly pusobit,
stejné jako napiiklad ve stavebnictvi, vEétSi spole€nosti, schopny provadét stavebni prace

po celé CR.

Poslednim bodem této Casti bude analyza SWOT. Jak jiz bylo v této praci nékolikrat zmi-
néno, tak pro spolecnost podnikajici na monopolnim trhu plati rozdilna pravidla oproti
ostatnim spoleCnostem. Ale 1 v tomto ptipadé€, jak znazorfiuje nize uvedend analyza,

ma analyza SWOT své opodstatnéni.
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Tabulka 5 — Analyza SWOT [vlastni zpracovani]

Silné stranky Slabé stranky

- Garantovany zisk - Minimalni moznost ovlivnit vysledek hospodareni
- Stabilni trh - Zavislost trzeb na pocasi

- Dlouholeté zkuSenosti - Dusledna kontrola ERU

- Dostatek kapitalu na podnikani - Zavislost na nestabilnim ruském trhu
Prilezitosti Hrozby

- Propagace topeni zemnim plynem - Zelena usporam

- Plynofikace novych prdmyslovych zén - Ekologicka dar

- Vytvofeni jednoho distributora napfi¢ skupinou | - Sankce ze strany ERU

- Kvalitn&j$i a levnéjSi materialy na vystavbu siti | - Masivnéj$i rozvoj obnovitelnych zdroju

Jednotlivé ¢asti analyzy ukazuji, Ze i pfes monopolni postaveni na trhu se musi spole¢nost
zabyvat zpusobem svého podnikéani a byt by se mohlo zdat, Ze monopolni postaveni piinasi
pouze pozitivni véci, ve skutecnosti tomu tak neni. Jak se Jihomoravska plynarenska Net,
S. I. 0. chova coby monopolni distributor bude pfedmétem nasledujicich kapitol, kde stejné
jako v teoretické casti bude analyzovan vypoctovy vzorec, ktery bude rozdélen na tii Casti.
Na ¢ast vénovanou povolenym ndkladiim odpist a zisku. V jednotlivych kapitolach budou

podrobné provedeny vypocty jednotlivych ¢asti vzorce za obdobi 2006 — 2008.

Jako podkladem pro vypocet byly pouzity ucetni vykazy spolec¢nosti JMP Net, s. r. o.

za vySe uvedené obdobi.
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7 ANALYZA NAKLADOVE CASTI VZORCE

Tato ¢ast prace bude vénovana popisu stanoveni povolenych nakladl pro spolecnost JIMP
Net, s. r. 0. pro IIl. regulacni obdobi. Nakladova cast vzorce pro toto regulacni obdobi

ma nésledujici tvar:

- i1l
PNy x(1-T) [Tt

0 ) XHH 100 1)
Kde:

PN, vychozi troven povolenych nékladl pro drZitele licence,

X hodnota plosného faktoru efektivity,

| letopocet roku piedchazejiciho prvnimu regulovanému roku regulacniho obdobi,

I, hodnota eskalacniho faktoru ptisluSného roku

7.1 Stanoveni jednotlivych hodnot a vypocet nakladové ¢asti vzorce
Hodnota PN, pro rok 2010 byla stanovena na hodnotu 1076 013 tis. K¢. Tato hodnota
byla vypoctena z prumérnych nakladt za rok 2007 a 2008.

Hodnota plodného faktoru efektivity X byla stanovena ERU na 0,02031.

Po dosazeni do vzorce pro vypocet Eskalacni faktoru |; dostavame pro rok 2010 hodnotu
105,04.

Nakladova ¢ast vzorce po dosazeni jednotlivych hodnot, mé pro rok 2010 nasledujici tvar:

105,04

1 076013x (1-0,02031)" x =1107289

V¥3e povolenych nékladii pro JMP Net, s. r. 0. byla ERU stanovena na 1 107 289 tis. K&.

Jelikoz v dobg, kdy byla tato prace psana, nebyla provedena tcetni uzavérka za rok 2009,

bude pro nazornost pracovano pouze s daty za rok 2006 az 2008.
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7.2 Analyza nakladi JMP Net, s. r. o.

Pro vyhodnoceni skuteénych nakladi spole¢nosti JMP Net, s. r. 0., vstupujicich do vy-
poctového vzorce v nakladové ¢asti, budou pouzity dvé analytické metody a to vertikalni

a horizontalni analyza.

Vertikalni analyza sleduje procentualni podil jednotlivych polozek ke zvolené zakladné.
Zvolena zakladna ma hodnotu 100%. V nasem piipad¢ se jedna o celkové néklady vstupu-

jici do vypoctového vzorce.

Horizontalni analyza sleduje vyvoj jednotlivych ndkladi v ¢asové posloupnosti

S procentudlnim vyjadfenim zmény oproti piedchozimu roku.

7.2.1 Vertikalni analyza nakladd

Jako prvni bude provedena vertikalni analyza ndklad spole¢nosti JMP Net, s. r. 0. pro

roky 2007 a 2008.

Tabulka 6- Vertikalni analyza naklad JMP Net, s. r. 0. [22]

2007 2008

Naklady na zbozi 0 0,00% 0 0,00%
Vykonova spotieba 1402 321194 ] 97,94% | 1 469 494 885 | 97,87%
- Spotfeba materialu a energie (bez nakladu

za ztraty plynu v siti) 106 640 855 7,45% 51 737 690 3,52%
- Naklady na ztraty plynu v siti 264 610504 | 18,48% | 364 150 195 | 24,25%
- Sluzby (bez opravy a udrzovani plynaren-

ského zafizeni) 174310874 | 12,17% | 183098 672 | 12,46%
-Opravy a udrZovani plynarenské zafizeni 856 758 961 | 59,84% | 870508 329 | 57,98%
Nakladové uroky 16 989 0,00% 57 267 0,00%
Osobni naklady 21 687 874 1,51% 24 371 518 1,62%
Ostatni naklady 7 743 012 0,54% 7 490 286 0,50%
- pojistné 3 769 686 0,26% 2748 242 0,18%
NAKLADY 1431769 069 [100,00% | 1501 413 956 | 100,00%

Z tabulky 1 je patrné, ze nejvétsi podil na celkovych nakladech spole¢nosti zabira vykono-

va spotieba a to az 97,87%.

Pti podrobnéjsi analyze jednotlivych ¢asti vykonové spotieby lze zjistit, Ze nejvetsi poloz-
kou celkovych nakladl je bezesporu platba za opravy a udrzbu plynarenskych siti.
V analyzovanych letech zabiraly ndklady na udrzovani provozuschopného stavu siti podil

ve vysi 57,98% zcelkovych nakladi spoleCnosti. Jednd se o sluzby, které jsou
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JMP Net s. r. 0. poskytovany jeji matetskou spolecnosti JMP, a. s. V ptvodni akciové spo-
le¢nosti zastala 1 nadale divize distribuce, jejiz pracovnici zajistuji veskery servis plyna-

renskych distribucnich siti.

Dalsi vyznamnou polozkou v ndkladech spolecnosti jsou povolené naklady na ztraty plynu
Vv siti. V soucasné dob¢ je systém na energetickém trhu nastaven tak, ze obchodnik
s komoditou nakoupi od provozovatele piepravni soustavy nebo tézaiské spolecnosti urcité
mnozstvi plynu a pfesn¢ to samé mnozstvi plynu zase prodd svym zékaznikiim.
Jakékoliv ztraty, které v siti vzniknou, jdou na vrub distributora. Pfi stanoveni povolenych
vynosti je na tuto skuteénost ERU pfihlizeno a v kazdém cenovém rozhodnuti je s touto

¢astkou kalkulovano.

Pokud bychom méli analyzovat zastoupeni dalSich polozek na celkovych nakladech,
tak osobni naklady na pracovniky spole¢nosti zabiraji pouze 1,62% z celkovych naklad.
Jednd se hlavné o zaméstnance, ktefi maji na starost uzavirani smluv s obchodniky
S plynem a jak bylo jiz uvedeno vyse, veskera technickd ¢innost souvisejici s provozem

plynérenské sité je zcela v kompetenci matetské JMP, a. s. a jejich zaméstnanci.

Posledni polozkou, ktera je na celkovych ndkladech pomérné zanedbatelnd, jsou ostatni
naklady, jejichZ hlavni podil je thrada za pojistné, z jehoZz plnéni by mély byt zajistény
ptipadné skody zptisobené provozem plynarenskych zafizeni.

V nésledujici €asti této prace bude provedena horizontdlni analyza, z niz by mélo byt patr-

né&jsi, zda se JMP Net, s. r. 0. dafi dodrzovat predepsané snizovani nakladu.

7.2.2 Horizontalni analyza dat

Horizontalni analyza zobrazuje procentualni zménu v pribéhu Casu, béhem néjz jsou po-
rovnavana jednotlivd obdobi. V naSem piipad¢ se jedna o porovnani polozek v roce 2006

s rokem 2007 a nastinéni trendu.
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Tabulka 7 — Horizontalni analyza nakladi JMP NET s. r. 0. [22]

2007 2008 08/07
Naklady na zbozi 0 0 X
VVykonova spotieba 1402 321 194 1469494885 | 4,79%
Spotfeba materialu a energie (bez nakladd za ztraty
plynu v siti) 106 640 855 51 737 690 -51,48%
Naklady na ztraty plynu v siti 264 610 504 364 150 195 37,62%
Sluzby (bez opravy a udrzovani plynarenského
zafizeni) 174 310 874 183 098 672 5,04%
Opravy a udrzovani plynarenské zarizeni 856 758 961 870 508 329 1,60%
Nakladové uroky 16 989 57 267 237,09%
Osobni naklady 21 687 874 24 371518 12,37%
Ostatni naklady 7743012 7 490 286 -3,26%
- pojistné 3 769 686 2 748 242 -27,10%
NAKLADY 1431 769 069 1501413956 | 4,86%

Z horizontalni analyzy naklada spolecnosti vyplyva, ze celkové ndklady v analyzovaném
obdobi vzrostly o 4,86%. Na zaklad¢ vypoctu povolenych nakladii byl do celkovych vyno-
st zahrnuty povoleny rast ve vysi 4,51%, ¢ili ¢ast nakladu byla financovéana z povoleného

zisku.

Jako velmi pozitivni lze hodnotit pokles spotfeby materidlu a energie nesouvisejici
se ztratami plynu v siti, protoze se podafilo snizit naklady vice jako o polovinu. Za pokle-
sem této polozky bohuzel nestoji faktickd tspora nikladu, ale zména systému uctovani
v ramci celé skupiny RWE, protoze ¢ast spotfeby materialu neni od roku 2008 uctovana
do nakladu JMP Net, s. 1. 0., ale je zahrnuta v ndkladech matetské spolecnosti. Konkrétné
se jedna o ¢astku mirng prevysujici 62 miliont K¢.

Jako pozitivni 1ze také hodnotit snizeni polozky ostatnich nékladd, ve které nejvetsi Cast
zabira pojistné, které spolecnost kazdorocné plati. PfestoZe pojistné zaujima pouze nepatr-

ny podil, snizeni této platby ma urcity vliv na celkovy vysledek.

V ptipad¢ opacného trendu, €ili v oblasti narGstu nékladl, je nejvétsi procentudlni rozdil

Vv oblasti nakladovych uroki, protoze spole€nost byla nucena si vzit pijc¢ku v rdmci skupiny

wrwe

zabiraji v celkovych nakladech téméf nulovou ¢ést, nijak vyrazné se tento narist nepromit-

nul do celkového vysledku.

V dalsi Casti analyzovanych dat je zifejmy nartist, a o to o 12,37% v oblasti osobnich nékla-

di. Za timto vysledkem stoji navySeni mzdovych nakladii a s nim spojené platby socialniho
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a zdravotniho pojisténi. V zadném piipadé se nejednd pouze o navysSeni plath stavajicim
zamé&stnanciim, ale v roce 2008 doslo k masivnimu nastupu novych obchodniki ze zemnim
plynem, ktefi se zacali obracet se svymi Zadostmi na distributory plynu a na zaklad¢ takto

vzniklé situace byla JMP Net, s. r. 0. nucena navysit pocet svych zaméstnancu.

Dtivod pro narast celkovych nakladii je ale nutno hledat ve dvou polozkach analyzy,
které zabiraji nejvétsi procentualni podil, a to naklady na opravu a udrzbu plynarenskych

siti a ndklady na ztraty plynu v siti.

Prvni jmenovana zahrnuje platby za servisni sluzby mateiské JMP, a. s. Narist o 1,6% lze
hodnotit jako velmi pozitivni, protoze v meziro¢nim srovnani byla v roce 2008 inflace
na urovni 6,8%. Z vySe uvedeného vyplyva, ze polozka s nejvyssim procentualnim zastou-
penim se zasluhuje o dobry vysledek celé spole¢nosti. Na tomto misté je nutno uvést fakt,
ze ¢im mén¢ bude matetska spole¢nost JMP, a. s. uctovat za své sluzby JMP Net, s. r. 0.,
tim vetsi zisk bude matefské spolecnosti jako 100% vlastnikovi vyplacen. Byt doSlo
na zaklad¢ novely Energetického zakona k Gcetnimu a pravnimu oddé¢leni distributora
od obchodnika s plynem, tak na zdklad¢ vyse uvedeného je patrné neustalé propojeni téchto

dvou spole¢nosti.

Posledni poloZkou analyzy nakladd, a lze fici i1 s nejhor§im dopadem na celkovy vysledek,
jsou ndklady spojené s krytim ztrat v plynovodni siti, které v analyzovaném obdobi vzrost-
ly téméf o 38%. V této souvislosti je nutno pfipomenout, Ze ztraty v plynovodni siti zabiraji

Vv celkovych nékladech spole¢nosti néco malo pies 24%.

Za nartstem plateb za plyn, ktery unikl béhem ptepravy, je nutno hledat dva faktory. Jako
prvni je nutno uvést nemoznost dostateCnych reinvestic do obnovy plynovodnich siti
a s tim spojeny narGst UnikQi plynu. Tato problematika bude podrobnéji probrana

Vv nasledujici kapitole vénované povolenym odpistim a investicim.

Druhou pfi¢inou tohoto nelichotivého vysledku, a 1ze fici i hlavni, je vyvoj ceny zemniho

plynu, ktery je od 1.1. 2007 do 1.9. 2009 znazornén na obrazku 6.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

Cena zemniho plynu

1,4

1,2 A0

0.8 CM’

K=
=
-
o
> 0,6
=O=cena plynu
0,4
0,2
0
A 4 A A S ) ) D )
N Qp $ $ N N N Q Q
Y w AV oY Y w AY o N
N N N N N N N N N

Obrazek 6 — Graf vyvoje ceny zemniho plynu [20]
Z grafu je patrné, ze v analyzovaném obdobi doslo k enormnimu navySeni ceny zemniho
plynu, které jen za kalendarni rok 2008 cinilo 27,15% a jednalo se prozatim o rekordni
navyseni ceny zemniho plynu v pribéhu jednoho roku. Na zdkladé provedené¢ho propoctu
1ze konstatovat, Ze na navySeni ztrat v plynovodnich sitich nese hlavni podil navyseni ceny

plynu jako takové a vétsi pocet netésnosti 1ze povaZovat pouze jako vedlejsi.

V ptipad¢ nartstu ztrat v plynovodni siti je znovu patrné izké propojeni matetské spolec-
nosti JMP, a. s. se svoji dcefinou distribu¢ni spole¢nosti. Problém s enormnim nartistem
ceny zemniho plynu v prib&hu roku 2008 zpiisobil, ze se JMP, a. s. dostala ve své obchod-
ni ¢asti do ztraty 19,5 mil a finalni nezaporny vysledek hospodateni ve vysi 474 miliont

byl tvofen ziskem dcetiné spolecnosti.
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8 ANALYZA ODPISOVE CASTI VZORCE

V této ¢asti bude podrobné rozebrana druhd ¢ast vzorce stanovujicitho povolené vynosy
distribuc¢nich spole¢nosti, ktera je vénovana povolenym odpisim. M4 byt zajiSténo,
aby nedochazelo k poklesu hodnoty majetku nutného pro vykon podnikatelské Cinnosti.
V piipadé JMP Net, s. r. 0. se jedna hlavné o plynovody a jejich pfisluSenstvi.

Zamérn¢ bude podrobn¢ analyzovan postup ve II. regulacnim obdobi, protoze po jeho
skonc¢eni doslo k pomérné zasadni zmén¢ piistupu regulatora k povolenym odpistim.

Ve druhém regulacnim obdobi méla odpisova €ast vzorce pro distribuci zemniho plynu

tvar:

PPI
O x (L+ px (rgpi —1))><I.—[m
i (3.3)

Kde:

I poradové Cislo prislusného regulovaného roku
O, vychozi hodnota odpisti

p koeficient faktoru odbérnych mist

I; faktor odbérnych mist v pfisluSném regulovaném roce

PPl pramyslovy eskala¢ni faktor (index cen priimyslovych vyrobct)

Timto vypoftem méla byt zajiStena stald vySe povolenych odpisli, vychazejici
z pfedchoziho regulacniho obdobi a pouze upravovana koeficientem faktoru odbérnych

mist a primyslovym eskala¢nim faktorem.

Podrobnéjsi analyze nastaveného postupu budou vénovany nasledujici kapitoly, ve kterych
bude podrobné¢ popsano, nakolik nastavena metodika pokryla skutecné odpisy
JMP Net, s. r. 0., €ili jestli byl této distribucni spole¢nosti dan dostate¢ny prostot pro rein-
vestice. Stejné jako v ptipadé analyzy nakladt bude pouzita vertikalni a horizontalni analy-

Za.
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8.1 Vertikalni analyza odpisi a aktiv

V nasledujici tabulce je provedena vertikdlni analyza odpisii spole¢nosti JMP Net s. r. o.

v roce 2007 a 2008.

Tabulka 8 - Vertikalni analyza odpisu [22]

2007 2008
Odpisy celkem 2365069816|100% | 1589679318| 100%
Odpisy staveb (provozni) 720760122 | 30% 740175007 | 47%
Odpisy staveb (spravni budovy) 16 156 377 1% 16 375 245 1%
Opravna polozka - impairment 1519110000| 64% 717 601 424 | 45%
Samostatné movité véci 109 043 317 5% 115 527 642 7%

Z tabulky 3 vyplyvé, ze ERU nastavena metodika neni dostadujici a vyse povolenych odpi-

st neni schopna pokryt celé odpisy v jednotlivych letech. V roce 2007 byla spole¢nost nu-

cena vytvofit opravnou polozku, jejiz podil na celkovych odpisech ¢inil v roce 2007 64%

a v roce 2008 45% podil. Tento stav lze povazovat za neidealni. Spolecnost je nucena in-

vestovat prostfedky do obnovy siti ze svého zisku, protoze povolené odpisy nedostatecné

pokryvaji celkové opotiebeni dlouhodobého majetku. V ptipadé zvyseného tlaku ze strany

vlastnikl na vysi zisku by bylo nutno ¢ast rekonstrukci odlozit, coz by se negativné promit-

lo v nakladech spolec¢nosti vzniklych ztratami plynu a také by se snizila bezpe¢nost a pro-

vozuschopnost plynarenskych siti.

Jaky podil zabira dlouhodoby majetek na celkovych aktivech spolecnosti je znazornéno

V nasledujici tabulce.

Tabulka 9 - Vertikalni analyza aktiv [22]

2006 2007 2008

AKTIVA CELKEM 11 946 522 955 | 100% | 12 865 134 723 | 100% | 13 245 028 851 | 100%
Dlouhodoby majetek 11 603 492 037 | 97% | 10 846 169 404 84% | 11 025 212 232 83%
Dlouhodoby nehmotny maje-

tek -4 675766301 | -39% | -3739530894 | -29% | -2803520483| -21%
Dlouhodoby hmotny majetek | 16 279 258 338 | 136% | 14 585 700 297 | 113% | 13 828 732 715 | 104%
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0% 0 0% 0 0%
Obézna aktiva 216 851 065 2% | 1945528 050 15% | 2196 809 135 17%
Zasoby 62 073 969 1% 0 0% 0 0%
Dlouhodobé pohledavky 0 0% 0 0% 70181 0%
Kratkodobé pohledavky 154 293 197 1% | 1945451372 15% | 2196809 135 17%
Kratkodoby finanéni majetek 483 899 0% 76 678 0% 0 0%
Casové rozliseni 126 179 853 1% 73437 270 1% 23 007 484 0%
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Vertikalni analyza v tabulce 4 ukazuje, ze aktiva spolecnosti jsou pievazné tvorena dlou-
hodobym hmotnym majetkem, dlouhodobym nehmotnym a pohledavkami.

Dlouhodoby hmotny majetek je pro podnikéni spolecnosti klicovy, protoze se jedna o ply-
novodni rozvodnou sit’ a je zastoupen nejveétsi pomérnou ¢asti k celkové hodnoté spolec-
nosti.

Dlouhodoby nehmotny majetek se zdpornym znaménkem je badwill, ktery vznikl pfi zalo-
zeni spolecnosti.

Posledni vyrazna cast aktiv pfipadd na pohledavky spolecnosti, které¢ v roce 2007 a 2008
zabiraji stale vétsi Cast celkovych aktiv. Vyvoj této polozky v ¢ase bude 1épe znazornén

na horizontalni analyze aktiv, ktera bude provedena v nésledujici kapitole.

8.2 Horizontalni analyza odpisi a aktiv

V této kapitole bude podrobnéji zabran vyvoj v ¢ase odpist a aktiv spolec¢nosti

JMP Net, s. r. 0.

Nasledujici tabulka zobrazuje horizontalni analyzu odpisti s vyjadifenim procentudlni zmé-

ny odpisti v Case.

Tabulka 10 - Horizontalni analyza odpisi [22]

2007 2008 08/07
Odpisy celkem 2365069 816 | 1589 679 318 | -33%
Odpisy staveb (provozni) 720760122 | 740175 007 3%
Odpisy staveb (spravni budovy) 16 156 377 16 375 245 1%
Opravna polozka — impairment 1519110000 | 717601424 | -53%
Samostatné movité véci 109 043 317 | 115527 642 6%

Z tabulky 5 lze vyc¢ist snahu vedeni spolecnosti o sniZeni opravné polozky odpist tim,
ze byla provedena zména nastaveni Ucetnich odpisi, které ve stavajicim tvaru neodpovida-
ly poZadovanym hodnotam. Tato situace vznikla tak, ze pted provedenim unbundlingu bylo
velmi problematické presné urcit, ktery dlouhodoby majetek souvisi pfimo s distribuci ply-
nu. Poté, co bylo provedeno rozdéleni spole¢nosti a stanoveny skute¢né odpisy provozniho
majetku, bylo zjisténo, Ze nastavena vyse odpisii presné neodpovidd parametriim pozado-

vanym ERU a z tohoto dtivodu musela byt provedena vy$e zminéna tprava.
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V piipadé procentualni zmény ostatnich polozek odpisu Ize konstatovat, ze by byl splnén
nastaveny ptredpoklad regulatora vychazejici z kazdoro¢niho navySeni pouze o hodnotu

indexu cen pramyslovych vyrobct.

Nasledujici tabulka zobrazuje vyvoj aktiv spole¢nosti JMP Net, s. r. 0. v Case.

Tabulka 11 - Horizontalni analyza aktiv [22]

2006 2007 07/06 2008 08/07 | 08/06
AKTIVA CELKEM 11 946 522 955 |12 865 134 723 | 8% |13245028851| 3% 11%
Dlouhodoby maje-
tek 11 603 492 037 | 10846 169404 | -7% |11025212232| 2% -5%
Dlouhodoby
nehmotny majetek -4 675766 301 | -3739530894 | 20% | -2803520483 | 25% | 40%
Dlouhodoby hmotny
majetek 16 279 258 338 | 14 585 700 297 | -10% |13828 732715| -5% | -15%
Dlouhodoby finanéni
majetek 0 0 X 0 X X
Obézna aktiva 216851065 | 1945528050 | 797% | 2196 809 135 | 13% | 913%
Zasoby 62 073 969 0 -100% 0 X | -100%
Dlouhodobé pohle-
davky 0 0 -100% 0 X | -100%
Kratkodobé pohle-
davky 154293197 | 1945451372 |1161% | 2196 809 135 | 13% | 1324%
Kratkodoby finanéni -
majetek 483 899 76 678 -84% 0 100% | -100%
Casové rozliseni 126 179 853 73 437 270 -42% 23007 484 | -69% | -82%

Z horizontalni analyzy aktiv je pro ¢ast zabyvajici se odpisy nejdiilezitéjsi informace o po-
klesu celkové hodnoty dlouhodobého hmotného majetku. Za celé analyzované obdobi do-
Slo k 15% poklesu, ktery 1ze povaZovat jako nedobry signal k budoucimu vyvoji spole¢nos-
ti. Pokud by tento trend mél pokracovat, mohlo by dochdzet vlivem zastarani distribucni
sité k Gast&j§im havariim. Této skute¢nosti si je ERU velmi dobfe védom, a proto v nésle-
dujicich letech byla provedena zména stanoveni povolenych vynost, ktera bude popsana

v nasledujici kapitole.

8.2.1 Postup stanoveni povolenych odpisi pro III. regula¢ni obdobi

Ve vypoctovém vzorci pro III. regulaéni obdobi byla provedena nejvétsi zména prave
Vv Casti tykajici se povolenych odpisti. Jednalo se bezesporu o reakci na nastalou situaci,
ve které spolecnosti nebyly schopny z povolenych odpisii dostatecné zachovat hodnotu

svého dlouhodobého majetku.
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Ve III. regula¢nim obdobi jsou jiz do celkovych povolenych vynosi zahrnuty veskeré odpi-
sy, bez jakékoliv upravy s tim, ze bude reguldtorem dohlizeno, jestli nedochazi ke zneuzi-
vani této polozky k investicim do jinych oblasti pfimo nesouvisejicich s provozem plyna-
renské distribucni soustavy.

Opravna polozka bude postupné odepsana Vv prib¢hu III. regulacniho obdobi, jak ukazuje

nize uvedeny graf zobrazujici plan aktivovanych investic JMP Net, s. 1. 0. Z obrazku 7

je patrny narust planovanych investic a k nim odpovidaci vyse povolenych odpisti.

Plan aktivovanych investic - JMP
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Obrazek 7 - Plan aktivovanych investic JMP Net, s. 1. 0. [16]

Pro rok 2010 byla regulatorem stanovena povolena vySe odpisti na hodnotu 859 miliond,
ale zaroven je pocitano s aktivovanymi investicemi, které jsou o néco malo nizsi nez 800
milionti. Diivodem je povoleni ur¢itého prostoru pro postupné rozpousténi opravné poloz-

ky, kterd vznikla v pribéhu II. regula¢niho obdobi.
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9 ANALYZA ZISKOVE CASTI VZORCE

Posledni ¢ast analyzy jednotlivych ¢asti vypoctového vzorce, kterym je stanovovana vyse

povolené ceny, se bude zabyvat povolenym ziskem spole¢nosti JMP Net, s. 1. 0.

Zakladni vzorec pro III. regula¢ni obdobi ma tvar:

MV: RAB,
100 (4.5)

Jedna se o soucin miry vynosnosti regulacni baze aktiv stanovené podle metodiky vazené-

ho priméru ndklad na kapitdl po zdanéni MV, a hodnoty regulacni baze aktiv drzitele

licence RAB;.

V nasledujicich kapitolach bude podrobné&ji popsano stanoveni hodnot urcujicich povoleny

vynos spole¢nosti JMP Net, s. 1. 0.

9.1 Mira vynosnosti regulacni baze aktiv nastavena ERU

Pro stanoveni miry vynosnosti regulacni baze aktiv byla pouzita metoda vazenych priméer-

nych nakladd na kapital \WWACC) ve tvaru:

D
E+D (3.8)

E+D

Kde:

D cizi kapital

E vlastni kapital

r, naklady ciziho kapitalu

r, néklady vlastniho kapitalu

V metodice ERU je poéitano se 40% podilem ciziho kapitalu. Naklady na vlastni kapital
byly vycisleny na 8,54% a na cizi 4,91%. Zplsob stanoveni vySe nakladi na vlastni a cizi
kapital je podrobn¢ popsan v kapitole 3.3.1 zabyvajici se rozborem zpiisobu stanoveni vyse

uvedenych hodnot.
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Po dosazeni do vzorce dostavame tvar:

60 40
WACC =0,0854x — +0,0491x (1-019) x —
NHAT XlOO x ( )X100

Vysledna hodnota WACC,,,,; je 6,71%. Tento vypocet je ale pouze teoreticky a udava
hodnotu pfi maximdlnim vyuziti ciziho kapitalu a s tim spojeného efektu financni péaky.
Je jiz na rozhodnuti distributora, z jaké ¢asti bude vyuzivat cizi kapital a pomoci Danlového
Stitu snizovat svij zaklad pro vypocet dané z pfijmu. Problematice skute¢nych néklada

na vlastni kapital bude podrobné vénovana jedna z nasledujicich kapitol.

9.2 Mira vynosnosti regulaéni baze aktiv stanovena na zakladé ucetnic-

tvi JMP Net, s. r. o.

V predchozi ¢asti byl proveden vypoget WACC,,,; na zakladé ERU povolenych kritérii.

Pokud bychom zachovali povolené parametry nakladl na vlastni a cizi kapital, které maji
zajistovat investorim navratnost jejich vlozenych finan¢nich prostfedkd, tak skute¢na

hodnota WACC ,,,; by byla ve vysi 8,54%, coz je hodnota nakladi na vlastni kapital.

JMP Net, s. r. 0. v soucasné dobé& nepouziva cizi kapital, ale pouze vlastni. Tato skutecnost

wrwe

z vlastnich zdroji.

9.3 Hodnota regulac¢ni baze aktiv

Hodnota regulacni baze aktiv predstavujici kompletni investovany kapital vlastnikem spo-
le¢nosti, ktery po vyndsobeni hodnotou nékladli na kapitdl znazoriiuje celkovy povoleny

zisk spole€nosti.

Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti této prace, tak pro III. regulacni obdobi byla stale
pouzita metodika vypoétu zalozeného na piedchozim zisku a ERU odolal tlakiim ze strany
energetickych spolecnosti, které mély zdjem na tom, aby byly povolené vynosy pocitany

ze skute¢né hodnoty, kterd po rozdéleni podniki jiz byla znama.

V piipad¢ JMP Net, s. r. 0. je vySe regulacni baze aktiv pro rok 2010 nastavena na hodnotu
9 286695 tis. K&, presto, ze skuteéna vysSe aktiv spoleCnosti v roce 2008 jiz byla

13 245 028 tis. K¢. Na tomto misté je nutno pfipomenout, Ze v roce 2008 stale nebyl Gplné
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odepsan badwill, ktery byl do Gcetnictvi spole¢nosti zaveden pii jejim vzniku a byla jim
Vv roce 2008 celkova hodnota aktiv snizena o 2 811 231 tis. K¢.
V nasledujici Casti bude provedeno porovnani povolen¢ho zisku spolecnosti a zisku,

ktery by méla JMP Net, s. r. 0. dosahnout, kdyby reguldtorem nebyla zavedena vyse uvede-

na omezeni.

9.4 Vypocet povoleného zisku

V ptedchozich kapitolach byl popsan a prakticky proveden vypocet WACC,,,,; @ RAB;

stanoveného ERU a také na zakladé uéetnich vykazti JMP Net, s. I. 0.

Pro stanoveni hodnoty povoleného zisku je nutno provést upravu WACC ,,,; na nominalni
hodnotu pted zdanénim, protoze investorim jsou vyplaceny jejich podily az po zdanéni.
Podrobny postup je blize specifikovan v teoretické Casti této prace.

Po zahrnuti vlivu dan¢€ na hodnotu vazenych primérnych nakladi na kapital dostdvame

miru vynosnosti MV stanovenou ERU 8,29% v piipadé dosazeni hodnoty vypodtené

na zakladé ucetnich vykazi analyzované spolecnosti 10,54%.

Dalsim krokem pro vypocet povoleného zisku je dosazeni do vzorce, kterym je jiz spoctena

finalni vySe povoleného zisku:

MV: RAB,
100 (4.5)

Po dosazeni hodnot stanovenych reguldtorem dostavame celkovy povoleny zisk na rok

2010 pro JMP Net, s. r. 0. ve vysi 769 681 tis. K¢.

V ptipadé, ze bychom pouzili skute¢né hodnoty RAB; pfi zachovani garantovaného vynosu
pro investory, byla by vysledna hodnota povoleného zisku v roce 2008 ve vysi 1 396 026
tis. K¢.

Nelze také opomenout ¢asovou hodnotu penéz, u které neni mozné porovnavat zisky z roku
2008 a 2010. Ze strany ERU bylo proto do vypoétového vzorce pro III. regulaéni obdobi

zahrnuto piepocteni hodnot vstupujicich do vzorce v ptipadé jejich vykyvu.
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Vyse provedené vypocty jsou stale, alesponl z ¢asti, v roving teoretické. Jelikoz spolecnost
nepouziva cizi kapital, 1ze presné vycislit, jaky zisk je pfinasen investorim z jejich vloze-

ného kapitalu.

9.5 Skutec¢né dosazeny zisk

V piipadé JMP Net, s. r. 0., ktera nepouziva cizi kapital, Ize pfesné vycislit naklady na ka-
pital, ¢ili jaky zisk pfindsi spolecnost investorovi za vlozené prostiedky. V aktivech matet-
ské spolecnosti je zavedena polozka ,Podily v ovladanych a fizenych osobach* v hodnoté¢
7 565 984 584 K¢. Jedna se investované prostfedky do dcefiné spole¢nosti JMP Net, s. 1. 0.
Tato investice piinesla v roce 2007 vynos v hodnoté 517 300 255 K¢ a v roce 2008 castku
747 777 868 K¢.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze celkové ndklady na investovany kapital byly v roce 2007
6,87% a v roce 2008 dokonce 9,88%. Z dosazenych vysledku lze vyc¢ist 3% nartst dosaze-
ného zisku mezi rokem 2007 a 2008.

Regulatorem planovaného zisku ve vysi 8,29% nebylo v prvnim analyzovaném roce dosa-
zeno, oproti tomu ve druhém roce byl jiz o téméf stejnou hodnotu piekrocen. Na zdkladé
téchto vypoctil 1ze usuzovat, ze IMP Net, s. . 0. se snazi udrzovat zisk na urovni stanovené
ERU, protoze v piipadé vykyvi, at’ jiz do plusu nebo minusu, nelze vylou¢it zasah regula-

tora do nastavenych parametra.

Na tomto misté by bylo spravné zaméfit se jeSté€ na jeden Udaj souvisejici s povolenym
ziskem, a to jak dokaze distribu¢ni spole¢nost hospodaftit se svym majetkem. Tento vypo-
¢et nelze povazovat za relevantngj$i, protoZe hodnota investovaného podilu v ucetnictvi
matefské spole¢nosti je stale stejna a neni bez jakychkoliv vlivii faktoru asu. Je ptirozené,
ze zisk spolecnosti v absolutnim cisle stale roste, minimalné z diivodi inflace. A proto bu-
de lepsi provést vypocet procentudlniho podilu zisku na skute¢né hodnoté podniku,

kde je jiz faktor casu zohlednén.

V ptipad€ provedeni vypoctu rentability aktiv byla pro rok 2007 vypoctena hodnota 5,86%
a v roce 2008 byla hodnota 6,13%.

| zudaje zndzorfiujiciho celkovy zisk vztazeny k hodnoté spolecnosti lze vycist,
ze JMP Net, s. r. 0. dosahuje stale vyssiho zisku, coZ lze z pohledu vlastnikli vnimat jako

dobry signal budouciho vyvoje.
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10 FORMULACE A ZDUVODNENI ZAVERECNYCH DOPORUCENI

V teoretické Casti této prace byly postupné rozebrany vSechny tii Casti vzorce,
kterym je stanovovan povoleny vynos spolecnosti JMP Net, s. r. 0. Na zadanou problema-
tiku bylo nahlizeno z né€kolika uhli. V nésledujicich kapitolach budou formulovany a zdi-

vodnény zavérecna doporuceni ke kazdé problematice samostatn¢.

10.1 Formulace zdivodnéni zavéreénych doporuceni v oblasti nakladi

V piipadé povolenych nékladl je Energetickym regulacnim ufadem ddvana spole¢nostem
pomérmé velka volnost a v pfipadé efektivniho chovéni 1ze pomoci Gspornych opatieni na-

vysit celkovy hospodatsky vysledek.

Jako dilezity fakt bych uvedl, ze zdkladem pro povolené néklady jsou hodnoty primérnych
nakladl z ptedchozich let, ze kterych se stale historicky vychazi. Z provedené analyzy vy-
plyva, ze tuto metodiku lze povazovat za spravnou, protoze neni dan prostor pro nepiime-
fené obohacovani na Ukor zakaznika, ktery je nucen nakupovat sluzby od spolecnosti

V monopolnim postaveni.

Bylo by na tomto misté asi spravné uvést, Ze pokud by doslo k enormnimu poklesu analy-
zovanych hodnot, jisté by ze strany ERU byla provedena patiiéna opatieni, a proto spole¢-
nosti nesnizuji své naklady rapidnim zpiisobem, ale spiSe tak, aby vyhovovaly nastavenym

parametrim.

Z analyzy nakladi JMP, Net s. 1. 0. Ize vy¢ist, Ze spolecnost navic nema vétsi moznosti své
naklady efektivnéji Setfit. Dvé nejveétsi nadkladové polozky spole€nosti, které dohromady
zaujimaji vice jak 80% podil, neni sama schopna efektivnéji ovlivnit. Jednd se o platby
za udrzbu siti a naklady za ztraty v siti. Ve zbyvajicich 20% je snaha o ur¢itou optimalizaci

a hledani moznosti Gspor, které jsou ovSem v celkovém dopadu spise zanedbatelné.

V idealnim pftipadé€, kdy by distribuc¢ni spole¢nost nevznikla jako dcefind spolecnost,
tak by bylo mozné ovlivnit nédklady na udrzbu siti a tak i nepfimo snizit iniky zemniho
plynu tim, ze by distribu¢ni spolecnost nebyla nucena vyuzivat pouze sluzeb matetské spo-
le¢nosti, ale mohla by si na prace najimat jakékoliv soukromé firmy, které by byly na vy-
sledku své prace vice zavislé. Nelze IMP, a. s. upfit snahu o snizovani provoznich néklada

a zkvalithovani Udrzby siti, protoZe matef'ska spolecnost je pfimo zavisld na dosaZeném
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zisku distributora, ale nelze stale nevidét silné monopolistické prvky, které jsou na trhu

S energiemi patrné a nebude viibec snadné do budoucna tento stav néjak menit.

V piipadé nakladl 1ze jist¢ doporucit vyssi tlak na vykonnost zaméstnancti matetské spo-
lecnosti a provést podrobnéjsi analyzu vzniklych ztrat v zavislosti na stafi plynovodu

a tim snizit ztraty.

Dalsi bod, ktery jsem jiz zminil, by méla byt snaha o moznost vybéru dodavatele praci sou-
visejicich s drzbou siti, protoze v soucasné dob¢ je v tomto sméru vedeni JMP Net, s. r. o.

zcela zavislé na rozhodnuti matei'ské spolecnosti.

Zavérem bych také doporucil dokonceni spojovani jednotlivych distribuénich spole¢nosti
vramci skupiny RWE v CR, protoze je piedpoklad, ze by timto krokem mohlo dojit
K asporam. Jednak by se v ramci jednotlivych kraji nemusely provadét jednotlivé ¢innosti
soubézné nékolika pracovniky, ale mohlo by dochazet ke specializacim vedoucim k vyssi

kvalité odvedené prace.

10.2 Formulace zdivodnéni zavéreénych doporuceni v oblasti odpist

Jak jiz bylo uvedeno v ptedchozich kapitolach ve stanoveni odpisti vznikla nesrovnalost
mezi odpisy povolenymi a skuteCnymi. Z postupu vedeni JMP Net, s. r. 0. 1ze usuzovat,
ze si vzniklou problematiku dobtfe uvédomuje a v pribéhu II. regulaéniho obdobi zah4jilo
postupné kroky k napravé této situace. Jednak zauctovanim opravné polozky ve vysi ucet-
nich odpisti, které byly nad rdmec povolenych hodnot, dile upravou ve vypoctu odpist,
kdy byla stanovena vétsi délka zivotnosti plynarenské sité a v neposledni fadé by bylo dob-
1é vyzdvihnout snahu fesit vzniklou problematiku s ERU, kdy vysledkem jednani bylo do-

hodnuti zmény postupu vypoctu povolenych odpisti.

Problematika povolenych odpisii by se v Zadném piipad€é neméla podcenovat, protoZe rein-
vestice do dlouhodobého majetku slouziciho k provozu, jsou velmi dilezité, a jak jsem
se jiz nékolikrat zminil, tak zastaralé sit¢ by vedly jednak k navySeni ztrat pfepravovaného
zemniho plynu, ale také by dochazelo k vétsimu poctu havarii, které by ve finalnim vysled-
ku mohly zapfi¢init odchod ¢asti zakaznikd. Problematika smrtelnych nehod je zédkazniky
plynarenskych spolecnosti samoziejmé vnimana velmi citlivé a kazdy z nich si uvédomuje

urcité nebezpeci.
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Osobn¢ bych hodnotil postup vedeni JMP Net, s. r. 0. jako spravny a doporucil bych ma-
ximalni vyuziti povolenych investic na rekonstrukce plynarenskych siti a souvisejicich za-
fizeni, napf. do novych plynoméri. ProtoZe plyn, ktery je k zakaznikovi doveden, ale vli-
vem nefunkéniho méfidla nezméfen, navysuje vzniklé ztraty distributora a snizuje obchod-
nikovi zisk. Dalsi dulezitou véc, kterou nelze opomenout v souvislosti s rekonstrukcemi,
je pfemistovani plynomérnych skiini na hranice pozemku odbératelii. V téchto pripadech
je vetsi pravdépodobnost tspésného preruseni dodavky plynu v pfipad¢ neuhrazeni faktury
za plyn. Enormni narist pohledavek, ktery je dobfe patrny z horizontdlni analyzy dat,
by mohl do budoucna piedstavovat nejen pro distributory, ale i pro obchodniky, obrovsky

problém.

Podle nastolené¢ho trendu spolecnosti je vySe uvedena problematika zohlediiovéana ve stra-
tegii spoleCnosti, jejiz vedeni si uvédomuje, ze veskeré dopady, at’ jiz pripadné ztraty
tak 1 neschopnost vymahat své pohledavky bude mit neblahy dopad na celkovy zisk spo-

le¢nosti, jehoz hodnoceni bude predmétem nasledujici kapitoly.

10.3 Formulace zdivodnéni zavéreénych doporuceni v oblasti zisku

V ptipadé povolené hodnoty zisku, jak bylo uvedeno vySe, doposud neprobchala uprava
na skute¢né hodnoty, jako tomu bylo v pfipadé povolenych odpist. K této problematice
probéhlo nékolik jednani mezi zastupci ERU a jednotlivych distribuénich spole¢nosti, které
se snazily s odkazem na provedeny unbundling prosadit, aby misto historicky vypoctené

hodnoty RAB, bylo piistoupeno k vypoctu dle skutecné hodnoty spolecnosti. Ze strany re-

gulatora bylo jako urcité kompromisni feSeni pfistoupeno k zahrnuti zmén rovnajicich se
pripadnym poklesiim nebo nartstim celkové hodnoty aktiv. V piipad¢€, Ze spolecnosti pro-
vedou vEtsi investice, nez jsou povolené odpisy, bude tato vySe zohlednéna ve vyssi hodno-
té regulacni baze aktiv. Timto zplisobem je zajisténo, Ze nedojde k poklesu zisku spolec-

nostem z titulu vysSich investic.

Dalsi analyzovany problém se tykal vyuziti finan¢ni paky. Jak jiz bylo zminéno vyse, spo-
lecnost nevyuziva cizi kapital a vSechny investice je schopna prozatim pokryt z vlastnich
zdrojii. V pfipad€ nutnosti novych finan¢nich prostfedka 1ze bez jakéhokoliv problému
doporucit cizi zdroje, protoZe jsou i v nastaveni metodiky vypoctu podstatné levnéjsi

nez vlastni. Dalsi faktor, ktery podporuje doporuceni o vyuziti cizich zdrojti, je bezesporu
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bonita energetickych spolecnosti, které bez vétsich potizi jsou schopny generovat zisky

a lze predpokladat vstticny ptistup bankovnich domt.

Dle dosavadniho vyvoje je mozno do budoucna predikovat, Ze spole¢nost nebude nucena
vyuzivat cizich zdroji. Hlavnim divodem je zavedeni systému v ramci koncernu RWE.
Jeho jednotlivé obchodni spolecnosti si vyptij¢i finanéni prostiedky navzajem, aby v piipa-
dé kratkodobé insolventnosti nebylo nutné sahat k Givértim, za které je nutno platit aroky,

které nasledné zvysuji ndklady spolecnosti.

Dalsim faktorem, ktery ukazuje na vyuziti pouze vlastnich zdroji, je systém investic
do novych plynovodi. V soucasné dobé je plynofikace v byvalém Jihomoravském kraji
provedena z 90% a zbyvajicich deset procent jiz neni efektivni pro plynofikaci z pohledu
hustoty osidleni. Rekonstrukce stavajicich plynovodnich siti jsou ve vypoctovém vzorci
pokryty z odpist a pfipadné investice do odkupi plynovodnich siti od obecnich tfadi bu-
dou nasledné zahrnuty ve vypoctu dosazeného zisku, ktery je ovliviiovan nartstem inves-

tic.

Z pohledu regulatora je ale snaha, aby spolecnosti zacaly vice vyuzivat cizich zdroju tim,
ze ve III. regulacnim obdobi byla provedena zména v poméru vlastniho a ciziho kapitalu
z ptivodnich 30% ciziho kapitalu na 40%. Timto krokem doslo ke sniZeni hodnoty WACC
a prakticky pokud spolecnosti nezacnou vice vyuZzivat ciziho kapitdlu, snizuji si tim své
zisky. Krok ERU je pochopitelny, protoze se jedna o statni kontrolni tifad, jehoz hlavnim
ukolem je dohliZet na cenotvorbu na energetickém trhu a v ptipadé monopolnich spolec-
nosti vyvijet maximalni snahu ke sniZeni celkové ceny pro koncové zékazniky. Jednim
z téchto krokl je pravé zména poméru vlastniho a ciziho kapitalu, kterda v koncovém da-
sledku pfi zachovani ostatnich parametrQi pfinese sniZzeni o 0,56% povoleného zisku.
Toto opatieni je ze strany distribucnich spolecnosti téméf nenapadnutelné a je pouze

na jejich rozhodnuti, kolik ciziho kapitalu budou pouzivat.

Osobné bych doporucil alesponi z ¢asti vyuZit cizi kapital v piipadé nutnosti navyseni cel-
kového kapitalu. Protoze pokud by spolecnost naddle pouzivala pouze vlastni kapital, mu-
sela by kazdoro¢né vytvoftit zisk ve vysi 8,54% z celkové hodnoty spolecnosti. V ptipadé
vyuziti 10% podilu ciziho kapitalu by klesl pozadavek na celkovy zisk na 8,08% z celkové
hodnoty spolecnosti. V ptipadé 20% podilu by pozadovana hodnota dosahovala pouze

7,63% z celkové hodnoty.
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Z vySe uvedeného vypoctu a principu stanoveni WACC je patrné, Ze s vy$S§im podilem ci-
ziho kapitalu klesa celkovy pozadavek na dosazeny zisk, ale z nastavenych parametrt
a z chovani JMP Net, s. r. 0. nelze predpokladat v blizké budoucnosti vyssi zadluzeni

nez 20%.

Posledni bod, na ktery nesmime zapomenout v souvislosti se ziskem, je problematika po-
hledavek. V ¢asti vénované odpisim byla provedena analyza aktiv, ze které mimo jiné vy-
Sel nedobry stav vyse pohledavek spolecnosti. Podle mého nazoru by do budoucna méli
vSichni distributofi zah4jit spolupraci s obchodniky a vytvofit po vzoru bank a pojistoven
urCity centralni registr neplati¢li, aby nebylo moZno znovu napojit odbératele,
ktery ma nesplacenou pohledavku i jiného obchodnika, pfipadné distributora. Registr,
ktery by byl na principu rodného ¢isla a data klienta se ale nebude vztahovat k adrese.
Je zfejmé, Ze tento model nastaveny v bankovnim sektoru se osvédcil a prinesl sniZzeni ne-
dobytnych pohledavek. Podle mého nézoru by to nemél byt problém, protoze vSechny dis-
tribucni spolecnosti vlastnéné RWE pracuji s jednim pocita¢ovym systémem, ve kterém
by bylo mozné zavést registr. Tuto véc by bylo jisté nutné nejdiive projednat s ERU
jako hlavnim regulatorem energetického trhu, ale enormni nartst pohledavek by mohl byt

dobrym divodem pro zavedeni.

Osobné bych povazoval energetické odvétvi jako celek velmi stabilni a z pohledu soucas-
ného vyvoje lze predpokladat, Ze energetické spolecnosti vcetné analyzované

JMP Net, s. 1. 0. budou 1 nadale dosahovat zisky a lakat investory.
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ZAVER

Diivodem k napsani této bakalarské prace byla snaha analyzovat chovéani spolecnosti
na energetickém trhu s dirazem na jeho monopolni ¢ast, ktera podléha pravidlim regulace
Energetického regulacniho ufadu. Je také dulezité si uvédomit, ze pravé regulovana ¢ast
energetického trhu je nejvétsim monopolnim trhem v Ceské republice a jako takovy si jisté

zaslouzi podrobnéjsi analyzu.

Problematika dodavky energie a hlavné jejich cena je pro dnesni ekonomiku jednim z kli-
covych faktord. V piipad¢ energii obecné je tieba si uvédomit, Ze pravé cena je nejdilezi-
t&jSim faktorem pfi rozhodovani o dodavateli a navic pokud je trh monopolni je nutné tuto

cenu regulovat.

V teoretické Casti této bakalatské prace je provedena podrobné analyza metodiky vypoctu
povolenych vynosu piepravnich a distribu¢nich spole¢nosti ve vSech tfech regula¢nich ob-

dobich, které doposud v Ceské republice probéhly nebo probihaji.

Vypoctové vzorce prosly nékolika zménami a stale je vétsi snaha nejen energetickych spo-
le¢nosti, ale 1 samotného ERU o jejich co moZna nejvétsi piesnost, respektive o zohlednéni

vSech faktord, které ovliviiuji vysi maximalnich povolenych vynost.

Z analyzy vyplyva, ze regulace na energetickém trhu neni statickd a ma svijj urcity logicky
vyvoj. Co lze povazovat za klicovy zlom, bylo provedeni unbandlingu energetickych spo-
le¢nosti, ¢ili jejich rozdéleni na piepravni respektive distribu¢ni a obchodni ¢ast. Na zékla-
dé tohoto rozd€leni bylo teprve pifesné jasné, které naklady a odpisy souviseji
s regulovanou ¢innosti a v neposledni fadé¢ bylo pfesn€ urceno, kterd aktiva jsou nutna

pro licencovanou ¢innost a z niz je vypocitdn povoleny zisk.

Béhem analyzy bylo upozornéno na piipadné nepiesnosti v nastavenych parametrech,
které byly nasledné podrobné rozebrany v teoretické c¢asti této bakalafské prace,
ktera jiz byla v€novéana konkrétnimu stanoveni povolenych vynosii pro plynarenskou dis-
tribuéni spole¢nost JMP Net, s. 1. 0., ktera je v sou€asné dobé& distributorem zemniho plynu

v byvalém Jihomoravském kraji a zarove je nejvétsim distributorem zemniho plynu v CR.

V teoretické Casti byly podrobné rozebrany jednotlivé slozky vypoctového vzorce, véetné
dopadu na analyzovanou spole¢nost. Jako podklad byly pouzity ucetni vykazy od roku

2006, kdy spolecnost vznikla, do roku 2008.
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Na zakladé téchto vykazi byla provedena analyza postupu nastaveného ERU, véetné zjis-
ténych urcitych uskali vypoctového vzorce. Jako jeden z klicovych problémt II. regula¢ni-
ho obdobi 1ze jmenovat nedostatecné nastaveni parametru povolenych odpisii a s tim Sou-
visejici snizeni moznosti reinvestic, které¢ vzniklo po provedeni rozdéleni spolecnosti.
V piedchozim regula¢nim obdobi byla piirazena majetku souvisejicimu s podnikanim nizsi
cena. Tato disproporce byla v nasledujicim regula¢nim obdobi jiz odstranéna a spole¢nosti

byl dan dostate¢ny prostor pro reinvestice.

Dalsi véc, na kterou poukézala teoreticka Gast této prace, je snaha ERU o stanoveni povo-
lenych vynosti na co mozna nejnizsi uroven, aby koncovi zékaznici platili co mozna nej-
nizsi cenu.

Osobné bych systém regulace hodnotil jako velmi funkéni a z analyzy vyvoje systému
je patrné, Ze vSichni zucasténi maji snahu o nastaveni co mozna nejpiesnéjsich parametrii
a zohlednéni maximalniho mnoZstvi vstupll pfi zachovani srozumitelnosti vypoctovych

vzorcu.

Zavérem bych pouze doporudil, aby energetické spolecnosti na stran€ jedné a Energeticky
regulacni Ufad na strané druhé dale pokracovaly v nastalém trendu spoluprace a snaze na-

stalé¢ problémy fesit, 1 kdyZ jejich z4jmy na energetickém trhu jsou diametralné odlisné.
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PRILOHA P I: VZORCE PRO STANOVENI MAXIMALNI CENY PRO
II. REGULACNI OBDOBI

Prenos elektiiny

(P *MI+(@-p,, )xPPI)

PV =N x(-X) xI +0 + . A0 +WACC x (RAB + 3 AZHA )
i 0 0 1 NHBT 0 1

i 100 i (3.18)
Distribuce elektfiny
i (Pyy xMI+(1=p,, )xPPI) PPI
PV =N x(-X) xII +0 x[1— +WACC % (RAB_+ X AZHA )
i 0 i 100 0 i 100 NHBT 0 i ! (3l19)
Pieprava plynu
. (p,, xMl+(@-p,, )xPPI)
PV =N x(1-X) x[]—™ M +0 +Y A0 +WACC « (RAB + 3 AZHA )
o i 100 0 i NHBT o i (320)

Distribuce plynu

i (pMI ><M|+(l—pM|)><PP|) PPI
PV =N x(@-X) x@+px(r ))xII +0 x@+px(r -1)xII +WACC x (RAB + X AZHA.)
i 0 i 100 0 dpi . 10 NHBT o i

(3.21)

Kde:

i potadové Cislo ptislusného regulovaného roku

N, vychozi hodnota provoznich nékladu

X faktor efektivity

p koeficient faktoru odbérnych mist

I; faktor odbérnych mist v pfisluSném regulovaném roce

MI' mzdovy eskala¢ni faktor

PPl primyslovy eskala¢ni faktor (index cen priimyslovych vyrobct)
Py koeficient mzdového eskalacniho faktoru

O, vychozi hodnota odpisti



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

78

WACC g7 mira vynosnosti
RAB, vychozi hodnota provoznich aktiv

AZHA; zména hodnoty regulacni baze aktiv v pfislusném regulovaném roce
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PRILOHA P II: VZORCE PRO STANOVENI MAXIMALNI CENY
PRO I1I. REGULACNI OBDOBI

Pi'enos elektfiny

l+i-1 1 Oy + MV, < RAB.

PV, = PNy x (1-T)’
i OX( ) XH 100 i (4.12)

—+
=1 100
Distribuce elektfiny

l+i-1 1

MV,
-1 ﬁo + in| +—X RABI

PV, =PNyx(1-T)" x] | 100 @13

Pi‘eprava plynu

. i | MV,
PV, =PNo x (L-T)' x[ ] 11—0t0+oipI +oq " RAB, a1
- 4.14
Distribuce plynu
. i | MV,
PV, =PNo x (L-T)' <[] 11—0‘0+oipI +oq * RAB, 1)
- 4.15

Kde:

PN, vychozi troven povolenych nakladl pro drZitele licence,

X hodnota plosného faktoru efektivity,
| letopocet roku piedchazejiciho prvnimu regulovanému roku regula¢niho obdobi,

I, hodnota eskalacniho faktoru ptislusného roku
O, Korigovana planovana hodnota odpisti
Ogppii Planovana hodnota odpisit

Kgpoi korekeni koeficient

MV g mira vynosnosti regulacni baze aktiv stanovené podle metodiky vazeného priméru

nakladl na kapital po zdanéni

RAB,,; hodnota regulacni baze aktiv drzitele licence
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PRILOHA P III: KOREKCNI FAKTORY PRO VYPOCET
POVOLENEHO ZISKU VE III. REGULACNIM OBDOBI

Koeficient pieceni k,, byl do vypoctu zahrnut, aby odstranil disproporce v RAB, zapfici-

néné unbundligem a zaroven byla zajiSténa kontinuita v dosahovaném zisku mezi jednotli-
vymi regula¢nimi obdobimi. Pro vypocet byl stanoven vzorec:
ZiSK 000

y MV 01
pl 2009 100 (4.16)

K, =
ZHA

Kde:
MV mira vynosnosti

ZHA planovana zuastatkova hodnota aktiv v roce 2009

pl 2009

Koeficientem k , jsou zohlednény zmény oproti pfedchozimu roku, protoze aktivované
investice i odpisy vstupuji v planovanych hodnotach. Koeficientem k , je zajisténo piepoc-
teni na skute¢né hodnoty.

Pro vychozi rok 2010 je koeficient k , stanoven nasledujicim vypoctem

RAB,

k = 4.17
pl 2010 ZHApl o0 ( )

ZHA 5000 ZUstatkova hodnota aktiv platna pro 2009

A pro nasledujici roky regula¢niho obdobi je vypocet analogicky s vzorcem pro vypocet

na rok 2010

" TAH (4.18)
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Korekéniho faktor KF.,;, , jehoz tkolem je zachytit rozdil mezi planovanymi a skutec-

nymi zménami provoznich aktiv jednotlivych energetickych spole¢nosti je ve tvaru:

MV, CPli, CPl, @ MV, CPl,

KF, = KFgugi X
100 100 100 100 100 (4.19)

Kde:

KF,, korekéni faktor zisku
KFg.s korekce regulacni baze aktiv

MV mira vynosnosti

CPI index spotiebitelskych cen

Korekei regulaéni baze aktiv KF,, je do vypoctu zahrnut rozdil mezi planovanou zmé-

nou zustatkové hodnoty aktiv a skute¢nou hodnotou. Vypocet KF, ma tvar:

KFragi = AZHAG , — AZHA (4.20)

Kde:

AZHA,; skute¢na zistatkova hodnota aktiv

AZHA . planovana zlstatkové hodnota aktiv

plti

Priloha P IV: Stanoveni ceny pro kone¢né zakazniky

V ptipadé stanoveni ceny za prenos elektfiny a pfepravu zemniho plynu se nejednd o kom-
plikovany vypocet, protoze hlavni odbératelé téchto spolecnosti jsou distributofi energii
a neni proto nutno rozpocitdvat cenu mezi velké mnozstvi zdkaznik. Cena za ptenos
a pfepravu je nasledn¢ zahrnuta do ndkladd distribuc¢nich spolecnosti a timto zplisobem
je preuctovana kone¢nym zakazniklim.

vvvvvv

pfenosu a prepravy, protoZze dodavaji energie vSem koncovym zdkazniklim. Dalsi véc,
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kterou je nutno pfi stanoveni ceny zohlednit, jsou rozdilné hodnoty ro¢nich spotieb a s tim

souvisejici naklady na jednotlivé odbératele.

V prvnim regulacnim obdobi byla stanovovana pouze fixni platba za distribuci. Jednotlivé
spole¢nosti piedkladaly ERU mnozstvi zakaznikGi v jednotlivych kategoriich, mezi

které byla rozpocitana ¢astka za distribuci dle pomérového mnozstvi odebrané komodity.

Ve druhém regulacnim obdobi byly jiz zavedeny ceny za distribuci komodity a cena
za rezervovanou kapacitu. Naptiklad za distribuci zemniho plynu byla tato metoda pouZi-
vana pro kategorie Velkoodbér, stfedni odbér a Maloodbér se spotiebou prevysujici 6 000
m? roéns.

Pro tteti regulacni obdobi je tato sazba zavedena jiz pro vSechny kategorie odbératela.

Principem stanoveni ceny je jednak platba za pfepravenou komoditu, u které je v kazdém
pasmu urceno, kolik zédkaznik zaplati za jednu jednotku dané energie a také sazba za rezer-

vovanou kapacitu.

Principem druhé casti ceny je hrazeni rezervace kapacity potrubi nebo vodice, kterymi
je energie dopravovana. Na tuto problematiku lze jednak nahlizet jako na néklady spojené
s udrzbou jednotlivych siti, respektive s vydaji na jejich rekonstrukei a také s problémem,
ktery mize vyvstat pfi nedodrzeni nasmlouvané dodavky ze strany distributora.
V neposledni fadé mize dochazet k odmitnuti pfipojeni nového zdkaznika z diivodu nedo-

stacujici kapacity rozvodnych siti.

Vypocet rezervované kapacity v ptipadé distribuce plynu pro kategorie maloodbér nad

6 000 m® a vy3e je stanoven dle rodni spotfeby prepoétem na maximalni denni spotiebu.

V ptipadé odbératelli, u kterych je nainstalovano digitalni zafizeni pro zdznam hodinové
spotieby, je tato hodnota stanovovadna dle nasmlouvaného maximalniho denniho mnozstvi
u zemniho plynu a maximalniho hodinového mnoZstvi u elektrické energie. V piipadé pre-

kro€eni nasmlouvanych hodnot musi odbératelé platit penale.

Postup pro stanoveni ceny za pfenos, piepravu a distribuci a na to navazujici stanoveni cen
pro konecné zakazniky prochazi stile vyvojem a metodika je v prub&hu jednotlivych let
stale upfesiiovana, aby byla zajiSténa ndvratnost investic a zarovein byla zajisténa dostatec-

na kontrola monopolnich spole¢nosti. V nasledujici praktické ¢asti této prace bude prove-

dena analyza stanoveni ceny za distribuci zemniho plynu pro spole¢nost Jihomoravska ply-
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narenska Net, s. r. 0. s tim, Ze budou nastinény urc¢ité moznosti pro dosazeni vétsi efektivity

této spole¢nosti, zajist'ujici distribuci zemniho plynu v byvalém Jihomoravském Kraji.



