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SLOVNiK POJMU PROJEKTU REFINE

Nékteré pojmy, které jsou dulezité v kontextu projektu REFINE a konkrétné v tomto
dokumentu, nejsou v Evropé pouzivany jednotné. NiZe je proto uveden seznam
definic:

Dil¢i sluzby souvisejici s EES: Sluzby, které zahrnuji pouze soucasti hodnotového
retézce EES, napriklad navrh a realizaci, ale bez ovérovani, avsak jsou navrzeny
tak, aby primo nebo neprimo vedly ke zlepseni energetické Ucinnosti. Pokud dilci
EES zahrnuje investice do EEI, nemusi nutné zahrnovat financovani téchto investic.

Energetické sluzby se zarucenym vysledkem (EPC): Komplexni balicek
energetickych sluzeb zaméreny na zarucené zlepseni energetické a nakladové
efektivnosti budov nebo vyrobnich procesli. Poskytovatel energetickych sluzeb
(ESCO) provadi individualné volitelny soubor sluzeb (planovani, vystavba, provoz
a Udrzba, (pred-) financovani, motivace uzivatelll ...) a prebira technicka a
ekonomicka rizika a poskytuje zaruky. Vétsina projektl zahrnuje financovani
tretimi stranami. Sluzby jsou prevazné placeny z budoucich usetfenych nakladu
na energii (Graz Energy Agency Ltd, 2008).

Energeticky kontrakting - smlouva o dodavkach energie (ESC): smluvni ujednani
o efektivnich dodavkach energie. ESC se uzavira a méri v dodanych
megawatthodinach (MWh) (tato definice je zjednodusenou verzi definice pracovni
skupiny IEA DSM 16).

EPC+/++: EPC, kde jsou technicka reseni i smluvni zalezitosti energetickych sluzeb
realizovany podle dodateceného standardizovaného souboru stavebnich a
estetickych opatreni.

Faktoring: Jedna se o specifickou formu smluv o odkupu pohledavek, kdy jsou
prodavany kratkodobé pohledavky. Riziko nezaplaceni zlistava na prodavajicim.

Forfaiting: Prodej dlouhodobéjsich pohledavek, obvykle bez naroku na regres.

Investice do zvySovani energetické ucinnosti (EEIl): Investice do zlepseni
energetické Ucinnosti: opatreni EEI, které vyzaduje pouziti pocatecnich investic,
obvykle prostrednictvim zapojeni financni instituce, bez ohledu na to, zda se tyto
investice tykaji instalace zarizeni nebo sluzeb.

Modely financovani pro rast trhu: Modely financovani, které umoznuji
poskytovatelum EES vycistit jejich rozvahu a ziskat tak finanéni prostor pro nové
projekty. V mnoha pripadech tyto modely obsahuji systém refinancovani.

Opatreni ke zvySeni energetické ucinnosti (EEI) nebo opatreni EEIl: Opatreni,
které obvykle vede ke zlepseni energetické UcCinnosti a které je ovéritelné,
méritelné nebo odhadnutelné.

Poskytovatel EES: SpolecCnost, ktera svym klientim nabizi sluzby EES. DalSim
terminem, ktery se v této souvislosti Casto pouziva, je ESCO (spolecnost
provozujici energetické sluzby), ale tento pojem je vétSinou spojen s
energetickymi sluzbami se zarucenym vysledkem (EPC) nebo energetickym
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kontraktingem, tj. smlouvou o dodavkach energie (ESC), coz jsou specifické formy
EES.

Postoupeni: Pravni termin pro postoupeni pohledavek.

Prodej pohledavek: Souhrnny pojem pro jakykoli druh pohledavek nebo kupnich
smluv, které umoznuji spolecnosti, v nasem pripadé poskytovateli EES, odprodat
dosud nezaplacené Ucty nebo ocekavané pohledavky za svymi zakazniky.

Refinancovani: Model, kdy poskytovatel EES prodava a refinancujici instituce
nabyva pohledavky, které ma klient EES zaplatit. To vede k restrukturalizaci
puvodniho nastaveni financovani, které mohlo byt zajiSténo prostfednictvim
penéznich tokl poskytovatele EES s vyuzitim Uvérového financovani, leasingového
financovani nebo jinych financnich prostredkd.

Sluzby v oblasti energetické ucinnosti (EES): Dohodnuty Ukol nebo Ukoly, které
maji vést ke zlepseni energetické Gcinnosti spolu s dalsimi dohodnutymi kritérii
vykonnosti. EES zahrnuje energeticky audit, jakoz i identifikaci, vybér a realizaci
opatreni a verifikaci. Je uveden dokumentovany popis navrhovaného nebo
dohodnutého ramce pro opatreni a nasledny postup. Zlepseni energetické
ucinnosti se méri a ovéruje po smluvné omezenou dobu prostrednictvim smluvné
dohodnutych metod [EN 15900:2010]. Pokud EES zahrnuje investice do EEI, mize,
ale nemusi zahrnovat financovani téchto investic.

ZlepSeni energetické ucinnosti: ZvySeni energetické ucinnosti v duasledku
technologickych, behavioralnich a/nebo ekonomickych zmén.
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1 UVOD

Tato zprava byla vypracovana v ramci projektu REFINE financovaného z programu
EU Horizont 2020. Cilem projektu je prispét k zajisténi dostatecnych a atraktivnich
zdroju financovani investic do EEI (zvySovani energetické ucinnosti) prostrednictvim
refinancénich schémat, ktera jsou ddlezitymi posilovaci ristu trhu.

V ramci projektu REFINE je refinancni schéma chapano jako nastroj, kdy
poskytovatel sluzeb energetické Gcinnosti (EES) prodava pohledavky, které ma klient
EES zaplatit, refinancujici instituci. Tento druh schématu mize pomoci prekonat
urcité prekazky financovani, které se casto objevuji v podnikani v oblasti EES
obecné, ale predstavuji prekazku pro trhy EES ve vétsiné zemi jizni a vychodni
Evropy.

Na projektu se podili rada evropskych organizaci se zvlastnim zamérenim na
vychodoevropské a jihoevropské zemé, vcetné Rakouska, Chorvatska, Ceska, Recka,
Italie, Nizozemska, Slovinska, Spanélska a Ukrajiny.
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2 CO JE REFINANCOVANI A PROC JE
UZITECNE?

Odbornici se obecné shoduji na tom, Ze velky potencial ndkladové efektivnich
investic do energetické Gcinnosti (EE) je v soucasné dobé nevyuzity kvali mnoha
prekazkam, mezi néz patfi neddvéra v odhady Uspor, vysoké naklady na pripravu
projektu a zadavani verejnych zakazek, oddélené motivace, nedostatecné povédomi
o energetické Ucinnosti, vnimani nizkych cen energie atd. V ramci tohoto souboru
vzajemné propojenych prekazek predstavuje pristup k atraktivnimu financovani
vaznou prekazku pro rozsireni investic do EE.

Nejzasadnéjsim problémem z

pohledu klient( je, ze investice

do opatreni energetické ucinnosti

zatézuji Uvérové limity klientd.
/\ Proto investice do energetické
acinnosti konkuruji jinym,
naléhavéjsim investi¢nim
potrebam.

HOUSEHOLD PUBLIC CORPORATE

KLIENTI

Financni instituce sméruji
omezené zdroje na investice do
energetické Ucinnosti, protoze
tyto projekty jsou ¢asto mensi a

m slozitéjsi, coz vede k tomu, ze trh
s energetickymi zdroji zlistava
casto nepovsimnut.

FINANCNI INSTITUCE

Poskytovatelé energetickych sluzeb
mohou rozsirit své balicky sluzeb o
financovani a zaruky dosazeni
vykonnosti, aby resili neochotu
klientd a financnich instituci k

@ investicim do energetické Ucinnosti.
Budou vsak schopni financovat pouze
omezeny pocet projektl, aniz by
pretizili své Gvérové limity.

POSKTYOVATELE EES
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Domacnosti: Vefejné instituce:: Firemni klienti: Financni instituce:
"Mél bych si koupit nové "Uéty za energie ve $kole jsou "Energetickd G¢innost nebude "Investice do energetické
auto, jet na dovolenou nebo vysoké, ale topny systém je mit vliv na Gvérovy rating ucinnosti v bytovém domé?
prestavét dum?" stale funkéni, takze bychom spolecnosti, takZze penize Pro nas ne - pfili§ mnoho
méli radéji investovat do nové radéji pouzijeme na rust zucastnénych stran a ziskova
Skolky?" zakaznické zakladny." marze se zda byt nizka."

Poskytovatelé EES reSi neochotu klient( vyclenit finanéni prostredky tim, Ze do
bali¢ki sluzeb zahrnuji financovani. V tomto pripadé poskytovatel EES, casto
nazyvany ESCO, predfinancuje investici a je splacen prostrednictvim roc¢nich plateb,
které zavisi na skutecné dosazenych Usporach. V dusledku toho ma poskytovatel EES
investice ve svych rozvahach, coz vede k situaci, kdy poskytovatel EES nakonec
dosahne svych vlastnich Uvérovych limitl a musi odmitnout dalsi projekty EES. Proto
se poskytovatelé EES musi zbavit téchto zavazkll ve své rozvaze, aby ziskali financni
prostor pro rozsireni podnikani v oblasti energetické Gcinnosti.

Poskytovani EES + financovani

Poskytovatel
Smlouva EES

Pravidelnd spldatka se sklddd z:
> Investiéni anuita,

»  Ziskové marze

Prevod zdruky

Refinanéni

instituce

Obrdzek 1: Prehled refinancovdni projekti EES

Refinan¢ni programy mohou prekonat vyse uvedené prekazky financovani pro
podnikani v oblasti EES (viz. obrazek vyse).

Obecné plati, ze v refinancnim schématu poskytovatel EES prodava a refinancni
instituce nabyva pohledavky, které ma klient EES zaplatit. V refinancnim schématu
je projekt pro zvyseni energetické Ucinnosti zpocatku financovan prostrednictvim
podnikového Uvéru (napr. kontokorentniho Uvéru) poskytnutého bankou
poskytovateli EES, ktery realizuje energeticky ucinnou investici v ramci projektu
EES. Klient z tohoto pristupu okamzité profituje, protoze jeho rozvaha neni
ovlivnéna, a mezitim mdze tézit z Sirokych vyhod investice do energetické Gc¢innosti.
Po realizaci investice a prokazani jeji vykonnosti proda poskytovatel EES ocekavané
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pohledavky refinancujici instituci a dostane za né primo zaplaceno, pricemz kupujici
si mezitim kupuje pravo na inkasovani pohledavek. Tento proces umoznuje
poskytovateli EES vycistit svou rozvahu a ziskat prostor pro financovani novych
projektu, které by jinak nebylo mozné realizovat. Moznost uplatnéni refinancnich
schémat je proto vyznamnym faktorem podporujicim rist poskytovatele EES.

@I_@

Dalsi informace

Dalsi informace o programech refinancovani najdete na internetovych
strankach REFINE:

e Modely rustu trhu pro financovani energetické ucinnosti
e Potencial refinancnich schémat na evropském trhu EES
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https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2021/08/REFINE_eceee_paper.pdf
https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2022/10/EES-market-survey-summary_20220830.pdf

3 JAK VYPADAJI TRHY EES V EVROPE?

3.1 Prehled hodnoceni trhu

Tento oddil popisuje soucasny stav trhu EES v Evropé. Tyto Udaje byly ziskany na
zakladé prehledu literatury z narodnich a nadnarodnich zdrojt, véetné dokumentd
tykajici se politickych opatreni, zprav o projektech, narizeni a podminek stavajicich
fond( atd. Ve vétsiné analyzovanych zemi je trh s EES stale v zarode¢ném nebo
ristovém stadiu. Pouze ve &tyFech zemich, Rakousku, Spanélsku, Italii a Ceské
republice, dosahl trh s EES urcitého stupné vyspélosti.

V nasledujici tabulce je pomoci barev semaforu znazornéna situace v jednotlivych
zemich' :

Zemé Obyvatelstvo Zralost trhu Rust trhu
AT  Rakousko stfedni vyspélé @ stagnace @
ES  Spanélsko velké vyspélé ] rychly rdst ]
IT Italie velké vyspélé @ mirny rdst Q
Sl Slovinsko malé rostouci Q mirny rust O
HR  Chorvatsko malé zarodecné ] rychly rist @
GR Recko stredni zarodecné @ mirny rust )
cz  Cesko Stfedni vyspélé @ pokles [ ]
Lv Lotyssko malé zarodecéné ] mirny rist O
UA  Ukrajina velké rostouci 0 mirny rust O

Tabulka 1: Velikost a vyspélost trhu EES

3.2 Financéni hodnoceni

Projekty energetické Ucinnosti v Evropé financuji predevsim komercni a verejné
banky, protoze nezavislé specializované fondy jsou zastoupeny méné. V Italii,
Rakousku a Spanélsku jsou ve financovani projektl energetické G¢innosti aktivnéjsi
komercni banky, zatimco v jihovychodnich zemich prevazuje financovani verejnymi
institucemi.

Ve vsech zemich jsou prevazujicim nastrojem financovani pajcky, presto vsak
mUZeme mluvit o uréitych rozdilech mezi zemémi. Zatimco ve Slovinsku a Spanélsku
jsou hlavnim zdrojem financovani interni zdroje poskytovatelli EES, v Recku se
zpravidla vyuziva vlastni kapital. Pri dotazovani povaZovali respondenti pristup k
financovani za snadny pouze v Ceské republice, v ostatnich zemich byl povaZovan za
alespon stredné obtizny.

V nasledujici tabulce jsou uvedena zjisténi tykajici se proveditelnosti financovani,
dostupnosti refinancnich nastroju a dostupnosti zaruk se statni podporou za pouziti
barev semaforu:
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Dostupnost refinancnich Dostupnost statem

Proveditelnost financovani

nastroja podporovanych zaruk
AT Rakousko stfedné obtizné () |dostupné @ |pripravuje se O
ES Spanélsko stfedné obtizné ) |ve vyvoji () |neni k dispozici [ ]
IT Italie stfedné obtizné ) |ve vyvoji () |neni k dispozici @
Sl Slovinsko stfedné obtizné () |neni k dispozici @ |nenik dispozici @
HR  Chorvatsko stiedné obtizné (0 |neni k dispozici @ |nenik dispozici (]
GR  Recko velmi obtizné @ |nenik dispozici @ |pripravuje se O
cz  Cesko lehké @  |dostupné @ |pripravuje se @)
LV  Loty3sko stfedné obtizné (0 |dostupné @ |zavedeno (]
UA  Ukrajina stfedné obtizné (0 |neni k dispozici @ |pripravuje se @

Tabulka 2: Financni prostredi v zucastnénych zemich

3.3 Hlavni prekazky, hlavni rizika a faktory refinancovani

Hlavni prekazky refinancovani z pohledu poskytovatele EES jsou uvedeny v
nasledujici tabulce:

2) Institucionalni 3) Technické a 4) Informace a

1) Finan¢ni 5) Trh a externi

a legislativni administrativni povédomi
AT Rakousko of of of o o
ES Spanélsko q’ q’ q’ o o
IT Italie v v v v
Sl Slovinsko vy vy vy
HR Chorvatsko o
GR  Recko o
(w4 Cesko o o
LV LotySsko o o o o
UA Ukrajina o

Tabulka 3: Prekazky refinancovani ze strany poskytovatele EES

Nejvyznamnéjsi prekazky refinancovani z pohledu financnich instituci jsou uvedeny
v nasledujici tabulce:

) o 2) Institucionalni 3) Trznia 4) Informacea 5) Technické a . ..
1) Financni e e , . , . . . . 6)Behavioralni
a legislativni externi povédomi administrativni
AT Rakousko o v
ES  Spanélsko ~/
IT Italie 4 Y4 4 4 "4
Sl Slovinsko 4 4
HR  Chorvatsko Y4 «
GR  Recko
CZz  Cesko vy
LV Lotyssko vy v vy vy of
UA Ukrajina v

Tabulka 4: Prekazky refinancovani ze strany financnich instituci
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Klicové poznatky

e Vzhledem k rozdilnym podminkam v jednotlivych zemich neexistuje
zadny univerzalni pristup.
e V nékterych zemich (napr. v Rakousku) trh s energetickymi sluzbami

stagnuje a stavajici projekty ESCO nejsou dostatecné velké, aby
ziskaly refinancovani.

e V nékterych zemich (napr. v Rakousku) je trh s refinancovanim
znacné omezen nedostatecnou vyspélosti ESCO a jejich zavislosti na
verejné podpore ve formé grantl od narodnich instituci a instituci
EU.

@Ig

Dalsi informace
Dalsi informace najdete na webovych strankach REFINE:

e Zprava o hodnoceni trhu refinancovani

e Pripadové studie stavajicich nastroja refinancovani sluzeb v oblasti
energetické Ucinnosti

e Prodej pohledavek zajistuje financovani vétsiny projektt EPC v Ceské
republice.
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https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2021/03/REFINE-D2.4-Refinancing-Market-Assessment-Report.pdf
https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2021/03/D2.1_Case_Studies_REFINE_2021-11-30_PUBLIC.pdf
https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2021/03/D2.1_Case_Studies_REFINE_2021-11-30_PUBLIC.pdf
https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2021/03/eubac-insight_2003_CZ-sale-receivables_EN_DE.pdf

4 JAKE EXISTUJI KONCEPTY
REFINANCOVANI A JAK JE LZE POUZIT?

4.1 Prehled charakteristickych rysd refinanénich schémat

Jak bylo popsano vyse, jednim z hlavnich zavérli predchozich zprav REFINE? je, Ze
neexistuje zadny univerzalni pristup, ale misto toho existuje rada refinancnich
schémat s jedinecnymi vlastnostmi, které odpovidaji specifickym potrebam dané
oblasti.

Aby bylo mozné vypracovat univerzalni koncepce refinancnich schémat, je treba v
prvnim kroku urcit rozliSovaci znaky a stanovit kritéria pro rizné mechanismy.

Jiz jsme identifikovali nékteré charakteristické rysy refinancnich schémat, které
budeme dale posuzovat v nasledujicich ¢astech, a to:

= klientské sektory,

= typ a vyse investic,

= mozné zajisténi pohledavek,

= zvoleny pristup k reseni vykonnostnich rizik,

= odpovédnost klienta za platby,

= zajisténi mimobilancni financovani (off-balance) z pohledu klienta,

= zajisténi neverejného dluhového financovani pro klienty z verejného sektoru,
= organizacni usporadani.

4.2 Klientské sektory

Kazdy klient ma jiné duvody, pro¢ se zajima o konkrétni refinancni schémata nebo
proC neakceptuje urc¢ité modely refinancovani. Tyto rozdily mohou byt motivovany
riznymi faktory, napfr.:

= Vlastnici verejnych budov nebo jinych verejnych zarizeni, napriklad
verejného osvétleni, budou usilovat o investice, které nezvysuji verejny dluh.
Proto by vSechny programy refinancovani uplatinované v tomto klientském
sektoru mély byt v souladu s pravidly EUROSTATu.

= Pro mnoho firemnich klient( bude mimobilanéni financovani pravdépodobné
atraktivni, protoze jim umozni vyhradit si financni prostor pro investice do
jejich hlavnich cinnosti.

2 Villoslada, A., Canamares, A. a Morell, R., 2021. Refinancing Market Assessment Report. REFINE
Project, dostupné na: https://refineproject.eu/.

Szomolanyiova, J. a Marousek, J., 2020. Case Studies on existing refinancing instruments for energy
efficiency services. Projekt REFINE, dostupné na: https://refineproject.eu/.
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* Pro soukromé vlastniky nemovitosti jsou investice do jejich stavebniho fondu
hlavni ¢innosti. Proto pro né nemusi byt nezbytné mimobilancni financovani.

= U vlastniki obytnych budov (napr. vlastnictvi kondominia) budou mit
pravdépodobné prednost otazky dostupnosti z hlediska nakladd a regulace.

4.3 Typ investice

Dalsim rozlisujicim faktorem pro modely refinancovani je typ investice. Vedle toho
je dulezita doba trvani smlouvy o EES a ujednani o refinancovani, protoze ta se bude
odvjijet od poméru objemu investic k prijmam.

V tuto chvili mGzeme rozliSovat nasledujici typy investic:

= Energetickeé sluzby se zarucenym vysledkem (Energy Performance Contracting
- EPC) se zamérenim na opatreni ke zvyseni energetické Ucinosti v oblasti
stavebnich technologii, zarizeni atd. Obecné maji smlouvy o EPC standardné
dobu trvani do ca 10 let, ve vyjimecnych pripadech o nékolik let del3i. V Cesku
se délka smlouvy pohybuje nejcastéji mezi 8-12 lety.

= Sluzby v oblasti energetické ucinnosti (EES) usiluji o komplexni rekonstrukci
budovy, ktera ma standardni dobu trvani smlouvy mezi 20 a 25 lety. Kratsi
doba trvani smlouvy je mozna pouze v pripadé, ze vlastnici budov prispé€ji na
zacatku smlouvy individualni investicni castkou, a to bud’ vlastnim kapitalem,
nebo samostatnym Uvérem.

= Energeticky kontrakting (z angl. energy supply contracting - ESC) je smlouva,
pri niz je zakaznikovi dodavano teplo a/nebo elektrina, vcetné dodavky do
elektrické sité v pripadé elektriny. Standardni doba trvani smlouvy zavisi na
typu pouzité technologie (napr. bioplyn, kogenerace, fotovoltaika, tepelna
Cerpadla atd.) a na smluvnim rozdéleni splatek investice a plateb za provozni
naklady na dodavku energie. Existuji také modely, kdy je energeticky
kontrakting kombinovan s Usporami energie u klienta, coz je znamé jako
integrovany energeticky kontrakting (IEC)3.

4.4 Zajisténi investic
tj. nesplnéni zavazku druhou stranou. V pripadé systému EES lze kolateralizaci
pouzit k zajisténi pravidelnych plateb klienta EES poskytovateli EES. Pokud je

projekt EES refinancovan, muze byt kolateral preveden na refinancujici instituci,
takze refinancujici instituce je chranéna proti neplaceni ze strany klienta.

Potreba kolateralu je zavisla na uvéruschopnosti klienta, a proto je obvykle nizsi,
pokud je klientem EES organ verejné spravy. V nékterych pripadech neni platba od
verejnych organizaci refinancujici instituci kolateralizovana, jako je tomu v Ceské

3 Integrovany energeticky kontrakting (Integrated Energy Contracting - IEC) se tykaji kombinace
opatreni energetické Ucinnosti a energetického kontraktingu, obvykle s kratkodobou “provozni
verifikaci", nikoli s pribéznym mérenim a verifikaci.
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republice. Financni instituce musi dluznika velmi dobfe znat a divérovat jeho
Gvéruschopnosti po dobu splaceni projektu. (Szomolanyiova a Cada 2020).

Na druhou stranu existuje nékolik pfipad(, kdy smlouva o EES obsahuje kolateral,
jehoz cilem je plvodné ochrana poskytovatele EES proti klientovi. Tento kolateral
je pak preveden na refinancujici instituci, jak bude dale popsano v nasledujicich
oddilech.

4.4.1 Drzeni vlastnického prava k majetku

Pokud ma refinancujici instituce vlastnické pravo, jedna se o tzv. kolateralizace
pohledavek aktivy. V takovém pripadé poskytovatel EES zpocatku investuje do
klientova zarizeni a drzi vlastnické pravo k investovanym aktivim. PFi prevodu
pohledavek na refinancni instituci se prevadi i vlastnické pravo k aktivim.

V pripadovych studiich, které byly vyhodnoceny pro Rakousko, je vlastnické pravo k
majetku konstituovano nasledujicimi zpusoby (Szomolaniyova, Marousek, 2021):

= Poskytovatel ESS instaluje zarizeni ke zvyseni energetické U(cCinnosti u
zakaznika.

= Poinstalaci zarizeni se provede procedura prevzeti, kde klient potvrdi dodani
zarizeni podle dohody a cenu za instalaci zarizeni. Pritom se zohledni
pripadné odchylky od nabizené ceny z divodu zmén v rozsahu dodavky.

= Potvrzena cena za instalaci zarizeni, ktera se sklada z naklad( na projekt,
zafizeni a instalaci a pripadnych financnich nakladd, je fakturovana ihned po
instalaci. Zakaznik neni povinen uhradit fakturu najednou, ale ve stejnych
(Ctvrtletnich, pololetnich nebo rocnich) splatkach rozlozenych po celou dobu
trvani smlouvy.

Timto zpusobem vznikaji opravnéné pohledavky poskytovatele EES v(ci klientovi,
které mohou byt postoupeny bez regresu refinancujici instituci, protoze klient jiz
potvrdil zavazek splaceni plateb.

Pokud se klient dostane do platebni neschopnosti, mize se stat, Ze bude obtizné
pouzit vlastnické pravo k aktivim, a to bud’ proto, ze vyuziti nékterych prvkd aktiv
mUze byt nemozné z divodu regulac¢niho ramce, nebo pokud je jesté mozné aktiva
vyuzivat, mohou ztratit svou hodnotu.

Pro financujici instituci vSéak mize byt i nadale uzite¢né vlastnické pravo drzet,
protoze zajisténa Uvérova rizika vyzaduji nizsSi podil vlastniho kapitalu nez
nezajisténa rizika.

V pripadovych studiich, které byly vyhodnoceny pro Ceskou republiku
(Szomolaniyova, Marousek, 2021), je postup podobny postupu popsanému vyse pro
Rakousko. Rozdil spociva v tom, Ze banky nevyzaduji kolateralizaci pohledavek
drzenim vlastnického prava.

Dalsi alternativou k zajisténi prostrednictvim zachovani formalniho vlastnického
prava je dohoda o zastavé. Zastavni smlouva by davala drziteli zastavy - tj. nejprve
poskytovateli EES a poté refinancujicim institucim - pravo uzivat nebo prodat sluzbu
aktiva. Béhem naseho hodnoceni trhu jsme zatim nenasli pripad, kdy by tato
alternativa byla v praxi pouzita.
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4.4.2 Zajisténi prostrednictvim tretich stran

Pokud jde o treti strany, které mohou pokryt ¢ast Uvérovych rizik souvisejicich s
projekty EES, byly identifikovany tyto tri mozné varianty:

= Verejna zaruka za Gvér, kterou lze ve vétsiné pripad( uplatnit pouze tehdy,
kdyz se dluznik dostane do platebni neschopnosti.

= Pojisténi Gvéru poskytované soukromymi pojistovnami na dobu obvykle
omezenou na 3 az 4 roky.

= Bankovni zaruka muze slouzit jako pocatecni bezpodminecna platebni zaruka
a mUze byt strukturovana s vyuzitim nastroje verejné zaruky, ktery slouzi jako
pojistka Uvérového rizika.

Tyto moznosti - stejné jako jejich mozné vzajemné vazby - jsou podrobné
analyzovany v samostatné zpravé REFINE (Braumann et al. 2021).

4.5 Rizika tykajici se vykonu

Kromé Uvérového rizika, které zahrnuje jak to, ze klient nezaplati z ddvodu
ekonomickych potizi, tak az po platebni neschopnost klienta, se refinancni systémy
musi vyporadat také s vykonnostnim rizikem, kdy klient nezaplati, protoze dodavatel
nedodal Uspory energie nebo dodavky energie, které byly smluvné dohodnuty.

Obecné je velmi nepravdépodobné, ze by refinancujici instituce byla ochotna prevzit
od poskytovatele EES jakékoli riziko spojené s vykonem (z angl. ,,performance risk“).
Pro refinancujici instituci je dilezité, aby se mohla spolehnout na dohodnutou
platbu, ktera je nezavisla na dosazeni vykonu poskytovatele EES. Na druhou stranu
si chce byt klient jisty, ze ho smlouva o refinancovani nezavazuje zaplatit vice, nez
by musel zaplatit podle dohody s poskytovatelem EES.

Jinymi slovy, musime zajistit, aby plné riziko vykonu z(stalo na poskytovateli EES.
Vykon v tomto kontextu znamena:

= dosazeni zarucenych Uspor,
= dodrzovani dohodnutych podminek tykajicich se komfortu,

= dalsi dohody o Urovni poskytovanych sluzeb, napr. v souvislosti s Udrzbou a
provozem.

Prvnim prvkem, ktery chrani refinancujici instituci pred prevzetim rizik spojenych
s vykonnosti poskytovatele EES, je skutecnost, Zze dohoda o refinancovani je
uzavrena az poté, co poskytovatel EES prokaze dosazeni vykonu béhem prvnich 1 az
2 let projektu.

Za druhé, refinancujici instituce nemusi odkoupit vsechny pohledavky, ale pouze
omezeny podil (50-80 %), aby si zachovala bezpecnostni rezervu proti vykyvim
vykonu.

Za treti, pouziti klauzule o plnéni bez regresu ve smlouvé o refinancovani je béznym
zpusobem, jak zajistit, aby plné riziko plnéni zUstalo na poskytovateli EES. Klauzule
o plnéni bez regresu narizuje, zZe klient EES musi splatky refinancujici instituci platit
bez ohledu na jakékoli zmény. Klient EES tedy nemuze snizit své platby refinancujici
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instituci na zakladé nedostatecného vykonu poskytovatele EES ani na zakladé jinych
vnéjsich ¢i vnitrnich okolnosti.

Klauzule o plnéni bez regresu muze byt ve smlouvé o refinancovani predem
akceptovana klientem EES, tj. mlze byt doplnéna souvisejicimi ustanovenimi ve
smlouvé o EES, a to podrobnéji takto:

= Existuji dvé ustanoveni, ktera umoznuji, aby ve smlouveé o refinancovani byla
klauzule o plnéni bez regresu:

= Varianta A: Smlouva o EES obsahuje smluvni ustanoveni, podle kterého
klient EES vyslovné akceptuje dolozku o plnéni bez regresu v pripadné
smlouveé o refinancovani.

= Varianta B: Klient implicitné souhlasi s dolozkou o plnéni bez regresu
ve smlouvé o refinancovani prijetim formalni faktury za dodani
majetku. V tomto pripadé ma poskytovatel EES vlastnické pravo, které
je obecné vymahatelné a které muize prevést na refinancni instituci
(srov. 4.4.1)%.

U obou moznosti bude smlouva o EES obsahovat ustanoveni, ze postoupeni
pohledavek nezbavuje poskytovatele EES zadnych z jeho zavazku.

= Smluvni podminky zajisti, ze poskytovatel EES poskytne klientovi nahradu,
pokud je odména nalezejici poskytovateli EES nizsi nez platba nalezejici
refinancni instituci. Pokud projekt EES nedosahne plnéni stanoveného ve
smlouvé, je poskytovatel EES povinen klientovi kompenzovat rozdil mezi
garantovanymi Usporami a dosazenymi Usporami po dobu trvani smlouvy.

= Poskytovatel EES poskytne klientovi bankovni zaruku, jejimz cilem je zarucit
vyse popsanou prislibenou kompenzaci.

Kromé toho mUZe systém zahrnovat opatreni, ktera poskytuji refinancujici instituci
dodatecnou "zachrannou sit”, jako napr.:

= Pravo ,step-in“ refinancujici instituce, pokud kvalita sluzeb poskytovatele
EES zlstane po delsi dobu pod stanovenou urovni. Jde o moznost ovlivnit
realizaci projektu napr. zménou dodavatele EES. Prava step-in se vsak mohou
dostat do konfliktu s pravidly pro zadavani verejnych zakazek, coz je Cini
potencialné neproveditelnymi pro klienty z verejného sektoru.

= Bankovni zaruka, kterou poskytovatel EES poskytne refinancujici instituci,
ktera kryje pripadné zpozdéni/snizeni plateb ze strany klienta v dudsledku
nedostatkud v plnéni ze strany poskytovatele EES.

Rizeni rizik vykonu ma zasadni vyznam pro rozdéleni rdznych rizik projektu na
nejvhodnéjsiho partnera. Je vsak treba poznamenat, ze béhem hodnoceni trhu
provedeného v projektu REFINE (Villoslada, A., et al., 2021; Szomolanyiova, J.,

4 Jak je popsano v kapitole 4.4.1 v ujednanich o refinancovani v Ceské republice je pfijeti formalni
faktury nahrazeno potvrzenim splatkového kalendare klientem, coz znamena, ze splatka neni
formalné zajisténa.
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Marousek, J., 2020) nebyly zaznamenany zadné pripady, kdy by splaceni
refinancujici instituci trpélo v dusledku nedosazeni vykonu poskytovateli EES.

4.6 Odpovédnost za vybér plateb od klientl

4.6.1 Fakturace poskytovateli EES

Ve vétsiné refinancnich schémat se fakturace pred a po refinancovani neméni. To
znamena, ze poskytovatel EES vystavuje klientovi faktury.

Jak je uvedeno v kapitole 4.4.1, mize dohoda o refinancovani vyuzivat jiz dohodnuty
splatkovy kalendar, ktery obvykle zahrnuje pravidelné “zalohové" platby v pribéhu
smluvniho roku. Tyto mizou mit podobu mésicnich, Ctvrtletnich nebo pololetnich
plateb, které pokryvaji urcitou cast predpokladanych splatek a jsou zpravidla
spojeny se splacenim aktiv. Pokud jsou tyto pohledavky prodany refinancujici
instituci, klient EES poskytuje pravidelné platby refinancujici instituci po celou dobu
trvani smlouvy v souladu s platebnim kalendarem dohodnutym klientem.

Pokud projekt EES nedosahne vykonu stanoveného ve smlouvé, je poskytovatel EES
smluvné zavazan nahradit zakaznikovi vypadek Uspor, ktery vznikne v prabéhu trvani
smlouvy. Pokud kazdoro¢ni pribézna zprava (v angl. ,Monitoring & Verification
Report“ anebo zkracené ,M&V Report“) prokaze, ze garantované Uspory nebyly
dosazeny, kompenzace bude odectena od platby klienta za energeticky
management, nebo klient vystavi poskytovateli EPC fakturu na prislusnou castku.
Nedosazené Uspory nemuze klient odecist od stalych plateb, protoze nedosazeni
uspor za dany rok je urceno az v prubézné zpravé dokoncené v nasledujicim roce,
obvykle v Unoru nebo breznu, a v té dobé jsou jiz vsechny stalé platby za prislusné
obdobi uhrazeny. V dusledku toho se refinanéni instituce, ktera pohledavky
odkoupila, témito platbami nezabyva.

4.6.2 Dalsi formy fakturace

V mechanismu financovani ,,Building Energy Efficiency Facility (BEEF)“ se pouziva
mechanismus splaceni na zakladé faktury, kdy se poplatek za renovaci pripocitava k
uétu za vytapéni a teplou vodu. Pokud je v budové zfizen spravce
objektu/adrzby/spravce nemovitosti, pak tento spravce funguje jako prostrednik
mezi obyvateli a financujici instituci a ridi proces plateb za jednotlivé jednotky a
spolecné prostory. V pripadech, kdy budova nema zZadného spravce, vystavuje
poskytovatel EES ucet primo vlastnikim. VyUctovani obsahuje také naklady na
Udrzbu opatreni po celé smluvni obdobi.

4.7 Zajisténi mimobilanéniho financovani z pohledu klienta

Firemni klienti se nékdy zdrahaji investovat do opatreni v oblasti energetické
ucinnosti, protoZze nechtéji negativné ovlivnit své Uvérové ukazatele investicemi,
které nesouviseji s hlavni cinnosti. Pro né jsou obecné atraktivnéjsi EES, které
prinaseji Uspory energie, aniz by vyzadovaly investi¢ni naklady, které jdou do
Ucetnictvi.
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Refinancovani vsak tuto vyhodu Casto rusi. Je tomu tak proto, ze pokud refinancujici
instituce vyzaduje, aby klient formalné prijal fakturu za instalaci energeticky
ucinnych zarizeni, aby ziskal kolateralizaci splatek (jako v rakouské pripadové studii;
srov. kapitolu 4.4.1), pak klient musi aktivovat celou Castku investice ve své rozvaze.

Ackoli je treba zdlraznit, Ze kazdy jednotlivy pripad je treba posuzovat zvlast,
nebot’ narodni pravidla a platné Ucetni zasady se lisi, existuje nékolik obecnych
pravidel, ktera jsou pro mimobilancni (re)financovani z pohledu klienta dilezita:

= Zadny prevod ekonomického vlastnictvi aktiv na klienta, napf.
prostrednictvim formalniho prijeti faktury klientem v souvislosti s investicemi
realizovanymi poskytovatelem EES. Ekonomické vlastnictvi investic musi
zUstat poskytovateli EES.

= 74adné oddéleni splatek za instalaci zafizeni od provoznich sluzeb
poskytovatele EES.

V disledku toho to také znamena, ze ani poskytovatel EES, ani refinanéni instituce
nebudou moci mit vlastnické pravo klienta. Proto by mohly byt velmi atraktivni jiné
formy kolateralizace, véetné nastroju verejné zaruky a bankovnich zaruk, zejména
u projektd pro podnikové klienty (viz kap. 4.4.2).

Je vsak treba zdiraznit, ze ne vsichni firemni klienti vyzaduji mimobilancni
(re)financovani. Predpokladame napriklad, ze realitni spolecnosti nebudou mit
namitky proti vykazovani investic do energetické (cinnosti ve svych rozvahach,
protoze nakladani s velkymi aktivy je soucasti jejich hlavni ¢innosti.

4.8 Zajistéeni neverejného dluhového financovani pro klienty ve
verejném sektoru

Klienti z verejného sektoru chtéji védét, zda model EES a systém refinancovani
splinuje pozadavky oznameni EUROSTATu.

Obecné existuje pomérné malo praktickych zkusenosti s uplathnovanim pravidel
EUROSTATu ve vztahu k projektim EES obecné, a zejména v kontextu refinanc¢nich
schémat. Hlavni problém spociva v rozporu mezi pozadavkem EUROSTATu na
flexibilni, variabilni platby a poZadavkem refinancnich instituci na fixni platby:

= EUROSTAT vyzaduje flexibilni splatky, jejichz vyse se musi snizit, pokud jsou
dosazené Uspory nizsi nez zarucené uspory. Nesplnéni tohoto pozadavku ma
automaticky za nasledek vylouceni moznosti "'mimocniho” Uctovani.

*= Na druhé strané je hlavnim cilem refinancujici instituce odkoupit fixni,
predem stanovené pohledavky po celou dobu trvani smlouvy. Zda se, ze
EUROSTAT nepovazuje za "flexibilni platbu” celkovou platbu snizenou o sankci
v pripadé nedosazeni garantovanych Uspor. Hlavni odbératel pohledavek v
Ceské republice (CSOB) v rozhovoru zd(iraznil, Ze fixni platby jsou zakladnim
pozadavkem pro odkup pohledavek. V mnoha zemich je v soucasné dobé velmi
obtizné, resp. nemozné primét jakoukoliv financni instituci k nakupu fixnich
pohledavek a primét je navic k nakupu variabilnich pohledavek bude jesté
obtiznéjsi.

REFIN 19




= Slovensko vyuzilo moznosti, kterou poskytuje EUROSTAT, a rozdélilo celkové
splatky na pevnou cast (80 %), ktera je pozdéji prodana Fl, a flexibilni Cast
(20 %), ktera zustava u poskytovatele EES. Ackoli se snizi zatéz poskytovatele
EES, z dlouhodobého hlediska to neni prijatelné reseni, protoze dluh
poskytovatele EES se bude casem kumulovat. Poskytovatel EES bude
poskytovat 20 % financovani v prabéhu trvani smlouvy pro kazdy projekt, a
tak po priblizné ctyrech typickych projektech EPC jiz nebude schopen
financovat nové projekty.

EUROSTAT navic stanovuje nékolik dalSich poZadavki, které jsou v rozporu se
soucasnou praxi:

= Napriklad podle EUROSTATu se Uspory nakladu na energii nesmi kombinovat s
jinymi Gsporami nakladu. Tento pozadavek snizuje celkové prinosy pro
klienty, ¢imzZ se projekt EES stava méné proveditelnym.

= Splnéni kritéria poskytnuti technologické zaruky po celou dobu trvani smlouvy
je velmi nakladné. Obecné je trileta zaruka maximem, které je klientim
nabizeno, a desetileta zaruka by vyrazné zvysila naklady klienta.

Proto musime konstatovat, Ze Uplnym plnénim kritérii EUROSTATu by se projekty
EES staly pro klienty nakladné anebo potencialné nerealizovatelné. Verejné
organizace v zasadé nemusi dodrzovat pravidla EUROSTATu. Misto toho jde o to, jak
se cely projekt statisticky zpracuje pri vykazovani investice, tj. o pravidla pro
vykazovani smlouvy o EPC v rozvaze nebo mimo rozvahu prislusné vlady podle ESA
2010.

4.9 Organizacni usporadani

Organizacni usporadani se tyka zpusobu, jakym je strukturovana predsmluvni
spoluprace a/nebo smluvni vztahy mezi hlavnimi zGcastnénymi stranami
refinancovani, vcetné poskytovatele EES, klienta EES a refinancujicich instituci. Na
zakladé vysledkl predchozich zprav REFINE rozliSujeme nasledujici tfi pristupy:

= Ad-hoc nastaveni: V tomto pripadé si poskytovatel EES vybere refinancujici
instituci po realizaci projektu. V zavislosti na vyspélosti trhu muze
poskytovatel EES vybirat mezi riznymi refinancnimi institucemi, které aktivné
poskytuji své sluzby. V opacném pripadé musi aktivné vyhledat financni
instituci, ktera je ochotna odkoupit jeho pohledavky.

= Dlouhodoba spoluprace mezi poskytovatelem EES a refinancujici instituci: V
tomto pripadé poskytovatel EES navazal nebo usiluje o dlouhodobou
spolupraci s predem urcenou refinancni instituci. Vsechna prislusna smluvni
ujednani pro smlouvu o EES i refinancni dohodu jsou definovana predem, tj.
pred realizaci projektu EES. Obvykle se uzavre ramcova smlouva, podle niz
refinan¢ni instituce deklaruje ochotu odkoupit pohledavky z téch projektq,
které spliuji jasné stanovené podminky. Napfiklad v Ceské republice je
smlouva o budoucim prodeji pohledavek mezi poskytovatelem EPC a FI
obvykle podepsana pred fazi zadavani verejnych zakazek. V této fazi je
dilezité, aby Fl nabidla poskytovateli EPC fixni Grokovou sazbu, na zakladé
které Fl odkoupi pohledavky po dokonceni projektu EPC, pokud budou splnény
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stanovené casové parametry. Poskytovatel je pak schopen s touto fixni sazbou
pracovat od saméhovpoéétku a zapracovat ji do podminek nabidky projektu
(Szomolanyiova, J., Cada, R., 2020).

= Institucionalni usporadani: Refinancni instituce, ktera funguje v modelu
BEEF (Building Energy Efficiency Facility), je zfizena ve formé Ucelové
spolecnosti nebo specializovaného investi¢niho fondu pro nemovitosti. Tim je
odstranény vztah mezi poskytovatelem EES a instituci spravujici bytovy fond,
ktera vystupuje jako zastupce klienta. Veskeré vztahy jsou pro vsechny
zUCastnéné strany plné transparentni jiz od pocatku vyvoje projektu. Toto
organizacni usporadani zajistuje transparentnost investic do spravy a
usnadnuje pristup k finan¢nim zdrojum z kapitalového trhu.

4.10 Obecné systémy refinancovani

Prestoze refinancni schémata nejsou v Evropé zatim prilis rozsirena, prehled trhu a
analyza pripadovych studii ukazaly, ze existuji rizna pouziti téchto schémat, ktera
se odrazeji v jejich konstruk¢nich rysech.

Tato kapitola vychazi z tohoto predpokladu a z koncepce rozliSovacich znaku
refinancnich schémat, jak je nastinéno v predchozi kapitole. Za timto Ucelem se v
této kapitole pokusime identifikovat "logické kombinace" téchto znakl, abychom
odvodili "obecna" schémata refinancovani, ktera jsou urcena k Uspésnému pouziti v
konkrétni oblasti.

Prvni Uroven kategorizace je uvedena v nasledujici matici. Matice je definovana
dvéma rozméry:

= Klientsky sektor

= Typ investice
Kazdy prasecik v matici predstavuje specifickou aplikaci, ktera vyzaduje vhodné
navrzené schéma refinancovani.
Na dal$i darovni - tj. "uvniti" kazdého priseciku - zavisi dalsi diferenciace na
konkrétnich vychodiscich a potrebach klienta, poskytovatele EES a refinancni
instituce, které se mohou lisit s ohledem na:

= Zpusoby zajisténi

= Zpracovani rozvahy

= Vybér plateb

= Vsechny ostatni otazky, kterymi se zabyva predchozi kapitola.
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Typ investice Opatreni ke
Komplexni zvyseni Energeticky
renovace energeticke kontrakting

Klientsky sektor e .
ucinnosti

Obytné budovy

Verejné budovy / zarizeni

Komeréni budovy

Malé a stredni
podniky/pramysl

* Schémata v zavorkach odkazuji na poli¢ka v matici, ktera maji pro podnikani v oblasti
EES pomérné maly vyznam.

Tabulka 2: Zdkladni kategorizacCni matice pro refinancni schémata
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Klicové poznatky

e Existuji rizné formy, jak lze refinancovani sjednat, v zavislosti na
konkrétni potrebé klienta a/nebo poskytovatele EES. Také podminky na
trhu jsou v Evropé rizné, takze ne vsechny formy refinancovani jsou
dostupné ve vsech zemich.

e Obecné plati, ze pokud je pristup ke konvenénim Gvérim omezeny,
stava se refinancovani prostrednictvim forfaitingu atraktivnim
pristupem diky jeho potencialu standardizace.

e V. mnoha zemich nemaji komercni banky a financni instituce velky
zajem nabizet moznosti refinancovani. V téchto pripadech mohou
vhodnou alternativu predstavovat specializované fondy. Rada téchto
fond( pUsobi napri¢ Evropou.

o V Ceské republice byl tsp&$ny prodej pohledavek za projekty komplexni
renovace verejnych budov.

o Uspé&3né refinancovani projektu EPC s vefejnymi dotacemi v Ceské
republice probéhlo ve spolupraci s projektem REFINE a ukazalo, jak
mohou byt dotacni programy kompatibilni se smlouvami EPC Uspésné.
Objem prostredku, které lze ziskat kombinaci EPC s dotacemi,
umoznuje realizovat projekty komplexni renovace.

e V nékterych zemich (napf. v Recku a Spanélsku) se refinancovani
pouziva predevsim pro projekty poulicniho osvétleni, zatimco v jinych
zemich se refinancovani pouziva pro projekty komplexni renovace
(Lotyssko, Polsko).

@g

Dalsi informace
Dalsi informace najdete na webovych strankach REFINE:
e Obecné koncepty schémat pro refinancovani sluzeb v oblasti
energetické ucinnosti
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5 JAK VYHODNOTIT RIZIKA
REFINANCOVANI PROJEKTU EES?

5.1 Rizika projektd EES a vyznam analyzy rizik .

Ratingové systémy se pouzivaji k urceni Uvéruschopnosti dluznika a transakce. Urcuji
pravdépodobnost, Ze dluznik bude schopen splacet GUvér v ramci Uvérové smlouvy,
aniz by doslo k selhani, tj. neplnéni zavazkd. Vysoky Uvérovy rating naznacuje
velkou pravdépodobnost, ze Uvér bude splacen; nizky Gvérovy rating naznacuje, ze
mohou nastat problémy se splacenim. Kromé toho systémy Uvérového hodnoceni
také urcuji, zda bude dluznikovi pujcka schvalena a za jakou cenu (GUrokovou sazbu)
bude pljéka nabidnuta. Uvérovy rating lze pouZit pro jakykoli subjekt, od
jednotlivce az po spolec¢nost, krajsky urad nebo vladu, ktera si chce pujcit penize.

V kontextu projektu REFINE je Gvérovy rating chapan jako souhrnné hodnoceni
refinancovatelnosti projekttl EES. Vytvoreni ratingového systému pro rychlé
hodnoceni rizik projektd EES podporuje proces zaclenovani refinancnich schémat.
Financni instituce totiz vyclenuji znacné zdroje na hodnoceni rizikovosti moznych
investic, a proto potrebuji vhodné nastroje k realizaci tohoto Ukolu.

Vzhledem k tomu, Ze investice do EES nejsou dosud povazovany za bézné nebo
typické investice, je hodnoceni rizik projektl EES jesté narocnéjsi. Prisné hodnoceni
rizik projektu EES lze pricist celkovému nedostatku standardizované dokumentace a
smluvnich ujednani.

Pristup k hodnoceni rizik REFINE proto navrhuje metodiku, ktera zohlednuje hlediska
financnich instituci i poskytovatell EES, ¢imz snizuje naklady na hloubkovou kontrolu
a usnadnuje proces schvalovani.

Vzhledem ke slozitosti a poctu zUcastnénych stran je nutné posoudit rizika
refinancovani projekt( EES prostrednictvim vicestupriového procesu, ktery musi byt
plné standardizovan, aby byly naklady na hloubkovou kontrolu nizké. Obecné lze v
souvislosti s refinancovanim projektu EES identifikovat dvé Grovné rizik:

1. Technické riziko (rizika vykonu): Pokud je model refinancovani dobre
zaveden, zUstava plné technické riziko - vcetné rizika souvisejiciho se
skutenym vytvarenim penéznich tok( prostfednictvim Uspor energie - na
poskytovateli EES. Napriklad v pripadé EPC poskytovatel EES plné kompenzuje
vypadky penéznich toku v dusledku nedosazeni Uspor energie. Urcita forma
zaruky mGze byt vyzadovana v pripadé, Ze poskytovatel EES je na trhu novy
nebo se nem(ze prokazat vysokym poctem Uspésnych projektu.

2. Financni riziko nese refinancni instituce a posuzuje se v zavislosti na bonité
klienta. Financni riziko klienta EES neni primo spojeno s technickym rizikem
konkrétniho projektu. Proto mohou byt financni rizika vyhodnocena jako
vysoka, i kdyz je projekt EES dokonale realizovan a generuje ocekavané
penézni toky. Hodnoceni financnich rizik je zakladnim poZadavkem a
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standardnim procesem ve financnim sektoru. Financni instituce jsou nejlépe
vybaveny k tomu, aby tato rizika vyhodnocovaly a nesly.

V souvislosti s refinancovanim projektt EES byly identifikovany nasledujici rizikové
faktory:

Rizika poskytovatele EES: Jedna se o Uvérové a provozni riziko. Hodnoceni
obou kategorii rizik lze provadét tradicnimi pristupy bankovniho hodnoceni
rizik.

Rizika tykajici se klientl: Jedna se o Uvérové, smluvni a pravni riziko.
Hodnoceni téchto kategorii rizik lze provadét tradicnimi pristupy hodnoceni
bankovnich rizik.

Rizika projektu EES: Mezi tato rizika patfi rizika v pribéhu pripravy a
realizace projektu, rizika provozu a udrzby, rizika vykonu, regulacni rizika,
rizika zemé a rizika souvisejici s cenou energie. Z pohledu financnich instituci
musi proces hodnoceni projektu snadno identifikovat a vyhodnotit rizika,
ktera se prenaseji na refinancujici instituci, zatimco rizika, ktera zdstavaji na
strané poskytovatele EES, jsou méné dullezita.

Riziko refinancovatelnosti projektu: Tato rizika souviseji s pripravenosti
smluvnich ustanoveni pro refinancovatelnost projektu EES. Nejdilezitéjsim
prostredkem ke zmirnéni rizika je v tomto pripadé pouziti standardizovanych
smluvnich ustanoveni.

Za ucelem vytvoreni vhodného nastroje pro hodnoceni rizik pro refinancovani
projektu EES byly vyse uvedené rizikové prvky rozdéleny do tfi riznych rizikovych
vrstev z hlediska nesplaceni. Tyto vrstvy rizik jsou také pouzity jako hlavni struktura
sablony ratingu, ktera je k dispozici v souboru aplikace Excel.” Zde jsou uvedeny
jednotlivé vrstvy rizik:

U1. Finanéni instituce standardné hodnoti riziko selhani: Tato Uroven se
tyka tradi¢niho denniho hodnoceni pravdépodobnosti selhani jakékoli financni
operace analyzované financni instituci. Tato Uroven zahrnuje rizika, jako je
uvérové riziko, provozni riziko, pravni riziko, smluvni riziko, riziko podvodu,
riziko zemé atd.

U2. Hodnoceni rizik projektu energetické G&innosti: Tato Uroven se tyka
konkrétnich rizik a jejich zmirnéni spojenych s projektem, jehoz cilem je
zajistit klientovi Uspory energie, a tim dosahnout prebytku penéz, ktery bude
pouzit na splaceni investice spojené s projektem.

U3. Hodnoceni smluvnich rizik: Tato Uroven se tyka rizika, které muze
vzniknout v dasledku absence doporucenych standardnich smluvnich
ustanoveni EES u refinancovaného projektu. Doporucena smluvni ustanoveni
EES Gzce souviseji s rizikovymi polozkami v U2.

> Soubor Excel se $ablonou systému hodnoceni je k dispozici na webové strance REFINE
https://refineproject.eu/
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Obecné plati, Ze U1 a U3 jsou Grovné hodnocenti rizik, které musi byt splnény, aby
bylo moZné projekt EES refinancovat. Urovefi 1 popisuje prvni a obecnou Urover
hodnoceni selhani financni instituci, kterou musi dluznici projit. Pokud se klientovi
EES nepodari projit Grovni 1, protoze jeho financni riziko je vyhodnoceno jako prilis
vysoké, pak proces refinancovani projektu EES obvykle nepokracuje.

Posouzeni rizik na Urovni 3 zajistuje dostatecné rozdéleni technickych a financnich
rizik, jak je definovano ve smlouvé o EES a ve smlouveé o refinancovani. Doporucena
standardni ustanoveni smlouvy o EES® se snazi zajistit, aby financni instituce nesly v
kone¢ném dusledku pouze financni rizika a technicka rizika zGstala na poskytovateli
EES. Zahrnuti tzv. nezbytnych smluvnich ustanoveni zajistuje, ze projekt je
refinancovatelny financni instituci.

Kvalita projektu EES (U2) pomaha pfi rozhodovani o schvaleni/neschvaleni a také pri
stanoveni Urokové sazby. Urovell 2 nabyva na vyznamu zejména tehdy, kdyZ je
uvérové riziko klienta EES vyhodnoceno jako stfedné rizikové. V tomto pripadé mize
pozitivni hodnoceni projektu na Urovni 2 zvysit pravdépodobnost refinancovani.

Nasledujici obrazek shrnuje vyse popsané vzajemné souvisejici Urovné rizik.

e A
U2 Poskytuje dal$i informace o
HODNOCEN| PROJEKTU EES proveditelnosti
refinancovani
. J
01 (VK] 4 3\
REFINANCOVATELNOST Poskytuje zakladni
RIZIKC Poiﬁlgg¥ﬁTELE EES PROJEKTU EES (SMLUVNI informace o proveditelnosti
PRIPRAVENOST) refinancovani
. J

Obrdzek 2: Prehled urovni rizik spojenych s refinancovanim projekti EES

5.2 Posouzeni refinancovatelnosti projektt EES
V této kapitole bude vysvétlena polozku po polozce sablona pro hodnoceni
refinancovatelnosti projektd EES v programu Excel.”

Jak bylo uvedeno v kapitole, sablona hodnoceni v aplikaci Excel se sklada z
nasledujicich soucasti, jak je uvedeno v tabulce nize:

Panel pro analyzu rizik  Panel pro analyzu rizik posk'ytuj'e so'uhrn vysledkl na
trech Urovnich hodnoceni (U1, U2, U3).

¢ Vice podrobnosti a dalsi vysvétleni pozadovanych smluvnich ustanoveni pro smlouvy o EES i pro
smlouvy o refinancovani naleznete v pokynech “Standardised Contract Stipulations for Refinancing of
Energy Efficiency Services’, které jsou k dispozici na webovych strankach REFINE:
https://refineproject.eu.

7 Sablona aplikace Excel je k dispozici na webové strance REFINE: https://refineproject.eu.
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U1- Standardni U1 se vénuje vyhodnocovani rizik poskytovatele EES a

hodnoceni rizika selhani klienta. Vzhledem k tomu, Ze financni instituce
budou provadét hodnoceni rizika selhani vlastnim
zplisobem, snazi se U1 poskytnout obecny prehled s
cilem informovat poskytovatele, facilitatory a klienty

EES.
U2 - Hodnoceni Tato Cast ratingového systému zahrnuje hodnoceni
projektu EES rizik a jejich zmirnéni v souvislosti s konkrétnim

projektem EES, zejména s ohledem na hodnoceni
penéznich tokl( generovanych Usporami energie.

U3 - Smluvni Hodnoceni rizik smlouvy o EES se tyka rizik, ktera
pripravenost na primo souviseji s ujednanimi o refinancovani, ktera
refinancovani mohou vyplyvat z nezahrnuti doporucenych

standardnich ustanoveni smlouvy o EES. U3 proto
poskytuje kontrolni seznam smluvnich ustanoveni.

Sablona ratingu v aplikaci Excel kombinuje riizné rizikové polozky pomoci vahovych
faktor(. Je vsak treba zdlraznit, Ze tyto vahové faktory jsou pouze navrhované
hodnoty. Uzivatel si mize sam zvolit vahové faktory, které mu vyhovuji. Pouziti
vahovych faktord ma navic tu nevyhodu, Ze nespravné zachycuje povinna kritéria.
Je tomu tak proto, Ze hodnotitelé maji na vybér nezbytnych kritérii rizné nazory, a
autori se rozhodli ponechat tuto volbu na libov(ili uZivatele. Sablona hodnoceni v
Excelu poskytuje dobry prehled o rizikovém profilu spojeném s refinancovanim
projektl EES, pricemz zahrnuje jak riziko klienta a poskytovatele EES, tak i
technickou kvalitu a vhodnost smlouvy konkrétniho projektu.

5.3 Popis panelu analyzy rizik

Panel analyzy rizik poskytuje souhrnny prehled procesu hodnoceni tim, Ze sdruzuje
vysledky tri vrstev hodnoceni rizik (U1-U3). Obsahuje nasledujici funkce:

= Stav hodnoceni
= Stupen pokroku v hodnoceni
= Bodové hodnoceni

Kromé toho panel nabizi moznost ukladat vysledky hodnoceni v ruznych fazich
hodnoceni, véetné:

= Hodnoceni ex ante

= Hodnoceni pred praci

= Hodnoceni po ukonceni prace
= Posouzeni refinancovani

Prehled analyzy rizik vSak neposkytuje jednoznacny ukazatel rizika projektu EES.
Misto toho slouzi hodnotiteli k interpretaci celkového rizikového profilu a k odvozeni
konecného hodnoceni.
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5.4 Popis standardniho hodnoceni rizika selhani U1

Urovenn 1 odkazuje na standardni hodnoceni pravdépodobnosti selhani, které
finanéni instituce provadi u vSech posuzovanych projektd. V ramci obecného
ustanoveni se provede hloubkova kontrola a Uvérova analyza dluznika a pravni
povahy pouzivanych nastroj, aby se zajistilo, ze diskontované pohledavky jsou
platné, zpusobilé a vymahatelné.

Sablona zahrnuje tfi dimenze rizika:

® Poskytovatel EES
= Klient EES
* Projekt EES

Vzhledem k tomu, ze kazda financ¢ni instituce ma vlastni metodiku pro provadéni
standardniho hodnoceni rizika selhani, poskytuje $ablona navrzena v dokumentu U1
prehled hloubkové kontroly a uUvérové analyzy, kterou maji financni instituce
provadét. Lze ji pouzit jako "tahak" pro zUcastnéné strany, pokud jde o polozky
analyzované financnimi institucemi, zmirfujici faktory a podplrnou dokumentaci.

5.5 Popis hodnoceni projektu U2 EES

Tato cast systému hodnoceni zahrnuje hodnoceni rizik a zmirnujicich opatreni
spojenych s konkrétnimi projekty Uspor energie. Hodnoceni projektl energtické
efektivnosti poskytuje dalsi dulezité informace, protoze projekt EES obecné snizuje
provozni naklady, a tim zlepsuje situaci pro splaceni investi¢nich nakladu.

V této souvislosti se hodnoti nejen celkova bonita poskytovatele EES, ale také
penézni tok generovany predpokladanymi Usporami konkrétniho projektu. V
nejlepsim pripadé dava prebytek hotovosti generovany projektem klientovi moznost
primo pokryt dluzné platby.

Vzhledem k tomu, Ze predpokladané uspory jsou zakladem pro ocekavani penéznich
tokl, je presny a realisticky vypocet Uspor hlavnim pozadavkem pro spolehlivé
posouzeni rizik projektu EES. Kromé toho je treba pravidelné vyhodnocovat Uspory
dosazené projektem a v pripadé potreby upravovat vypocty Uspor.

Navrhovany pristup hodnoceni U2 kombinuje vaZené a popisné hodnoceni rizik
projektu. To se provadi definovanim vyznamnosti a Urovné rizika kazdé rizikové
polozky. Urovné rizika jsou kategorizovany jako nizké, stfedni a vysoké riziko,
pricemz vypoctené skore lze revidovat pomoci zmirfujicich faktoru, aby se snizila
puvodni Groven rizika.

Pokud jde o Ucastniky projektu, zohlednuji se Udaje o poskytovateli EES, samotného
projektu a klienta. Sablona U2 zahrnuje rlizné rizikové polozky do komplexniho
hodnoticiho schématu, vcéetné hodnotici stupnice a vypoctu rizikového skore.
Podrobny popis rizikovych polozek zahrnutych do sablony nasleduje v dalsich
kapitolach.
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5.5.1 Rizikové faktory poskytovatele EES

Hodnotitel zkouma celkové zkusenosti poskytovatele v odvétvi energetickych sluzeb
a Uroven jeho zkusenosti v konkrétnim segmentu projektu (rizikové polozky
1.1/1.2).

Dale se hodnoti technologické know-how poskytovatele pro realizaci projektu EES a
také obchodni organizace. V této souvislosti se hodnoti zkusenosti poskytovatele EES
s vysvétlovanim potencialnich Uspor zakaznikovi (rizikové polozky 1.3/1.4; pro vyse
uvedena hodnoceni se pouzivaji kategorie: zkuseny / malo zkuseny / bez
zkusenosti).

Dalsim rizikovym faktorem pri hodnoceni projektli je systém odménovani za
dosazené Uspory energie. Systém odménovani zavisly na realizaci slibenych Uspor -
napr. garance Uspor a/nebo bonusovy systém - ovliviuje miru rizika pozitivné,
protoze zajistuje, Ze poskytovatel EES bude vysoce motivovan k dosazeni slibenych
Uspor (rizikova polozka 1.5).

5.5.2 Rizikové faktory projektu
Hodnoceni samotného projektu odrazi hlavni prvek této casti Sablony hodnoceni.

Prvnim aspektem hodnoceni projektu je posouzeni zarizeni nebo instalace.
Odhaluje, zda je zarizeni chranéno pojisténim nebo zarukou a po jakou dobu
(rizikova polozka 2.1).

Dalsim faktorem je moznost zaruky nebo kolateralu a to, v jakém rozsahu lze
zajisténi pouzit (rizikova polozka 2.2).

Hodnoti se také technologicka Uroven projektu. Technologie, ktera je Siroce
pouzitelna a jiz vyzkousena, je povazovana za nizkorizikovou. Zatimco zcela nova
technologie pouzita v projektu je povazovana za vyssi riziko (rizikova polozka 2. 3).

Spolehlivost vypoctu Uspor je dalsim kritériem hodnoceni projektu. Pro hodnoceni s
nizkym rizikem musi byt k dispozici podrobny M&V plan podle prijatych standardu.
Opatrenim ke zmirnéni rizika mGze byt pridéleni nezavislého odbornika k verifikaci
vypoctu Uspor (rizikova polozka 2.4).

Dalsi otazkou je spolehlivost spolecnosti, ktera provadi provoz a udrzbu zarizeni
a/nebo vybaveni. Zajisténi provozu a Udrzby prostrednictvim poskytovatele EES je
identifikovano jako faktor minimalizujici riziko, zatimco spolecnosti bez predem
zavedené historie ovlivni rating rizika negativné (rizikova polozka 2.5).

Béhem procesu hodnoceni se vypocita a posoudi penézni tok generovany Usporami
energie v projektu. Penézni tok, ktery pokryva 120 % nebo vice splatnych plateb, lze
povazovat za referencni hodnotu pro rating s nizkym rizikem (rizikova polozka 2.6).

V ratingu rizika (bod 2.7) jsou rovnéz prezkoumana ochranna opatreni zavedena ve
smluvnich ustanovenich, ktera zajistuji kontinuitu projektu v situacich, které
ukoncuji projekt (napr. doba trvani, vyssi moc nebo Upadek).

Poslednim aspektem hodnoceni projektu je hodnoceni dodatecné pridané hodnoty
vytvorené projektem, jako je snizeni vyrobnich naklad( nebo dalsi konkurencni
vyhody (rizikova polozka 2.8).
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5.5.3 Rizikové faktory klient( EES

Odrazem pohledu klienta v ramci hodnoceni projektu je prvni hodnoceny aspekt
spoluprace klienta pri dosahovani cile projektu. V tomto bodé se posuzuje, zda jsou
ve smlouve o EES obsazeny potrebné zavazky a povinnosti, napr. zajisténi volného
pristupu poskytovatele EES k zarizeni (rizikova polozka 3.1).

Dalsim bodem je souhlas klienta s prodejem pohledavek a dohoda, Ze klient
neprevede své financni zavazky na treti osobu bez souhlasu poskytovatele EES
(rizikovy bod 3.2).

Poslednim kritériem je vztah mezi poskytovatelem EES a klientem. Toto hodnoceni
osvétluje jiz existujici informace z podobnych projektt v minulosti a soucasny vztah
mezi obéma stranami (rizikova polozka 3.3).

5.6 Popis U3: Smluvni pFipravenost na refinancovani®

Sablona U3 odkazuje na riziko, ze projekty EES nemusi byt dostatecné pripraveny z
divodu nevyuziti doporucené standardni smlouvy EES a smluvnich ustanoveni o
refinancovani. Doporucena smluvni ujednani Gzce souviseji s rizikovymi polozkami v
$abloné U2, proto jsou zde uvedeny odkazy na ustanoveni kontrolniho seznamu
smlouvy o EES.

Sablona U3 je vytvorena jako kontrolni seznam, ktery obsahuje doporucena
ustanoveni smlouvy o EES i ustanoveni smlouvy o refinancovani. Pro oba typy smluv
bude kontrolni seznam obsahovat dvé kategorie:

* Podminky, které musi byt zahrnuty do smlouvy o EES a smlouvy o
refinancovani, aby bylo mozné projekt refinancovat. Pokud tato smluvni
ustanoveni nejsou k dispozici, financni instituce nebudou o dohodé o
refinancovani uvazovat.

* Podminky, které by mély byt zahrnuty do smlouvy o EES a smlouvy o
refinancovani, aby se zlepsilo hodnoceni rizik projektu.

8 Dalsi informace o doporucenych smluvnich podminkach naleznete v pokynech "Standardizované
smluvni podminky pro refinancovani projektl v oblasti energetické Gcinnosti”. K dispozici na
webovych strankach REFINE: https://refineproject.eu.
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Klicové poznatky

o Refinancni instituce musi dobre znat strukturu rizik projektu EES.
o Riziko projektu by mélo byt jasné odliSeno od hodnoceni

uvéruschopnosti klienta. Na dalsi Grovni je treba posoudit
pripravenost smlouvy o EES na refinancovani (“refinancovatelnost”).

« Ratingovy systém REFINE umozniuje analyzovat rdzné vyse uvedené
Urovné rizik prehlednym zplisobem.

Dalsi informace

Dalsi informace o refinancovani rizik najdete na webovych strankach REFINE:

e Systém hodnoceni refinancovatelnosti projektu EES
e Sablona systému hodnoceni v aplikaci Excel
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6 JAK NASTAVIT SMLOUVU O
REFINANCOVANI A SMLOUVU O EES,
KTERA UMOZNUJE REFINANCOVANI?

6.1 Prehled

Zamérem projektu REFINE je usnadnit vytvoreni standardizovaného souboru
ujednani, ktera, pokud budou zaclenéna do smluv o EES, zvysi Sanci na refinancovani
projektu financni instituci po jeho realizaci.

Tato ujednani nemaji byt smluvnimi ustanovenimi, protoze kazda evropska zemé
ma svlj vlastni pravni systém, ale maji doporucit koncepty, které by mély byt
zaclenény do smluv o EES uzavrenych mezi poskytovatelem EES a zakaznikem.

Navrhovana ujednani navic nepostihuji vSechny zvlastnosti riznych druht EES, které
jsou nabizeny na evropském trhu a které se odrazeji ve specifickych smluvnich
detailech. Misto toho se pri formulaci standardizovanych smluvnich ujednani vychazi
z idealné typického projektu energetickych sluzeb se zarucenym vysledkem (EPC),
zatimco ve vysvétlujicich poznamkach jsou diskutovany rozdily, které mohou
vzniknout u jinych forem EES.

Pri poskytovani standardizovanych smluvnich ujednani muzeme rozliSovat mezi
dvéma typy ujednani v ramci jakékoli dohody o refinancovani:

= Ujednani, které by bylo vhodné zaclenit do smluv na projekty energetické
ucinnosti (napr. v obytnych budovach, verejnych budovach, u verejného
osvétleni, v tovarnach atd.), aby se usnadnilo nasledné refinancovani tradicni
bankovni instituci.

= Ujednani, jejichz zaclenéni by bylo vhodné do smluv o refinancovani
podepsanych financnimi institucemi poskytovatelt EES.

Navrhovana ujednani vychazeji z minimalnich podminek stanovenych ve smérnici
2012/27/EU (tykajici se smluv o EPC). Kromé toho byl zohlednén také Evropsky
eticky kodex pro EPC, ktery se tyka hodnot a zasad, jez jsou povazovany za zakladni
pro Uspésnou a transparentni pripravu a realizaci projektd EPC v evropskych zemich.

Na zavér bylo u kazdého ujednani, které tvori smlouvy o EES nebo smlouvy o
refinancovani, rozliSeno mezi:

* Nezbytnymi ujednanimi, které jsou povazovany za nezbytné pro pozdéjsi
refinancovani smlouvy EES. Pokud by nebyly zahrnuty, je vysoka
pravdépodobnost, ze projekt nebude pozdéji refinancovan.

* Vhodnymi ujednanimi, které by v pripadé, Ze by byly zahrnuty do smlouvy o
EES, zvysily sanci na jeji pozdéjsi refinancovani, ale nejdou nezbytné pro
uskutecnéni refinancovani.
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6.2 Ustanoveni smlouvy o EES

Ustanoveni, ktera se tykaji smluv o EES, jsou seskupena nasledujicim zpUsobem:

1.1. Pfredmét smlouvy

1. Predmét, doba trvani a podminky smlouvy o
1.2. Doba trvani smlouvy

2.1. Opatreni na zvyseni energeticke
Gcinnosti

2. Opatreni a vysledky v oblasti energetické (c¢innosti 2.2. Vybaveni / instalace

2.3. Vysledky energetické Gcinnosti

2.4. Pribézné zlepSovani

o o Rozdéleni Uspor
5. Financni dopady projektu a rozdeleni uspor o
Financovani projektu

6. Klicova referencni data a milniky

7.1.1. Provoz a udrzba
7.1. Povinnosti ;
poskytovatele EES ~ 7-1.2. Navrh, konstrukce, instalace a

vykon
7.2.1. Platby
7. Povinnosti poskytovatele a

zakaznika 7.2. Povinnosti .
Wi 7.2.3. Zabezpeceny majetek nebo

pronajaty majetek

7.2.2. Pristup k umisténi zarizeni

7.2.4. Ochrana a péce
7.2.5. Provoz a manipulace

8.1. Uspory

8. Uspory, kontroly kvality a zaruky 8.2. Kontroly kvality

8.3. Zaruky provozu projektu

8.4. Verejné zaruky

9.1. Predbézné audity

9. Smlouvy s tretimi stranami e

9.3. Vzdani se namitky proti postoupeni prava na
platby

9.4. Pojisténi tretich stran
10.1. Vys$i moc a vyjimky z odpovédnosti

10. Sankce za nedodrzeni predpisi 10.2. Postup Feseni spord

10.3. Vyjimka v pripadé zmény poskytovatele
sluzeb.

11. Zmény ramcovych podminek, které maji vliv na podminky smlouvy

12. Zmény provedené v prabéhu projektu 12.1. Opravy navrhu
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6.3 Podminky smlouvy o refinancovani

Ustanoveni, ktera se tykaji smluv o refinancovani, jsou seskupena nasledujicim
zplsobem:

e , 1.1. Legitimni a jinak neomezené
1. Uverove postoupeni

1.2. Korespondence

2. Datum splatnosti platby klienta
3. Doba trvani

5. Odpovédnost poskytovatele EES za nedostatecny vykon

6. Nakupni cena

7. Vlastnické pravo k vybaveni / zarizeni

Klicové poznatky

e Ve smlouvach o EES casto neni obsazena smluvni dolozka, ktera by
vyslovné povolovala nasledné refinancovani projektu.

e Doplnéni ustanoveni k usnadnéni refinancovani do smluv o
energetickych sluzbach je pro ESCO jednoduché, klienty je obecné
prijimano a pro potencialni refinancujici subjekty je atraktivni.

N
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Dalsi informace

Dalsi informace o refinancovani a mslouvach naleznete na webovych
strankach REFINE:

e Standardizované smluvni ujednani pro refinancovani sluzeb
energetické Ucinnosti
e Kontrolni seznam pro smluvni ujednani
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7 JAK SYSTEMY VEREJNYCH ZARUK
PODPORUJI PODNIKANI V OBLASTI EES?

Tato kapitola obsahuje analyzu Ulohy, kterou hraji rGzné zaruéni nastroje pfri
usnadnovani podnikani v oblasti EES obecné a zejména pri uplatiovani
refinanénich schémat pro projekty EES.

Z pohledu refinancnich schémat jsou stavajici zarucni schémata pro kryti rizik
postoupenych pohledavek z projektl EES jen omezené pouzitelna. Kapitola proto
nezacina analyzou stavajicich systému zaruk v riznych zemich Evropské unie, ale
obecnym pristupem k moznym variantam strukturovani zaruk na podporu
refinancovani investic do projektl EES. Za timto Gcelem je analyticky zaklad tvoren
nastinem zakladnich problému financovani a kategorii rizik pro projekty v oblasti
energetiky a energetické UcCinnosti. Dale je vypracovan navrh kombinace téchto
moznosti strukturovani platebnich zaruk pro usnadnéni refinancovani ze strany
financnich investoru.

7.1 Posouzeni zarucnich nastroju

Hlavnimi prekazkami pro financovani modelu EES jsou rizika technického vykonu a
uvérova rizika protistrany, casto v situaci jednoho zakaznika, napriklad u odbéru
energie pouze jednim zakaznikem, bez pristupu k siti nebo s omezenou moznosti
prodeje dalsim zakaznikdm.

Uvérovériziko zdkaznika

-1 AN

0. @
Riziko vykonu dodavatele

Obradzek 3: Vysvétleni uverovych a rizik vykonu v projektech EES

Z pohledu financniho investora, ktery kupuje pohledavky za zakaznikem, oba typy
rizik vedou k nedostatku penézniho toku. Ten vznikne bud’ proto, ze zakaznik
nezaplati, protoze nema penize na zaplaceni (Uvérové riziko), nebo nezaplati,
protoZze dodavatel nedodal Uspory energie nebo dodavky energie tak, jak bylo
smluvné dohodnuto (riziko vykonu).

Uvérové riziko zavisi na bonité zakaznika - pokud je Gvérovy rating protistrany
vysoky, je toto riziko nizké. Ke kryti Uvérovych rizik zakazniku lze uzavrit komercni
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Uvérové pojisténi, pokud je takové pojisténi k dispozici s odpovidajicimi
podminkami, obvykle do tri let. Dostupnost a cena pojistného zavisi na Uvérové
bonité protistrany.

V pripadé nizsiho Uvérového ratingu a delSich platebnich podminek jsou nutné zaruky
tretich stran, a to casto zaruky verejné. Tito rucitelé snizuji Uvérové riziko
protistrany, pro primysl s mensimi projekty a pro zapojeni malych a strednich
podniku a také v sektoru bydleni pro obyvatele s nizSimi prijmy.

Rizika vykonu jsou zavisla na fyzické a provozni kvalité aktiv a procest vyroby
energie, které jsou pod kontrolou vlastnika téchto aktiv. Zakaznici a financni
investori o¢ekavaji, ze tato rizika ponesou poskytovatelé energie nebo EES. Obvykle
jsou rizika vykonu zmirnovana a Ffizena smluvnimi zarukami a vykonnostnimi
zarukami vydavanymi dodavateli zarizeni, které jsou v konecném dusledku zavislé
také na Gvéruschopnosti dodavatelll nebo poskytovatelll EES. K tomu mohou byt
pridana pojistna reseni, jako je pojisténi majetku, pojisténi preruseni provozu a
pojisténi proti poruse zarizeni. Pro nékteré komponenty, jako jsou LED diody nebo
fotovoltaické panely, lze zakoupit pojisténi, které kryji vSechna technicka rizika
vykonu. Za urcitych podminek mohou byt k dispozici i pojistna reseni pro jiné typy
smluv EES.

Chcete-li se zcela vyhnout rizikim spojenym s plnénim, zaruka treti strany se
vztahuje na prisliby plnéni ze strany dodavatelu. Poskytovatelé EES by navic mohli
poskytnout dodatecné pohodli financ¢nim investorim a pripadné i vlastnikim aktiv
ve verejném sektoru. Bezpodminecna platebni zaruka treti strany by pokryla oba
typy rizik, protoze by mohla byt uplatnéna vzdy, kdyz se platba stane opozdénou,
bez ohledu na dlvod nezaplaceni.

Uvérova rizika a rizika vykonu jsou obsazena v pohledavkach odkoupenych investory.
Rozdéleni téchto rizik je definovano ve smluvnich podminkach smlouvy o EES.
Standardizované technické a financni posouzeni projektu a standardizované smluvni
podminky jsou nezbytné k tomu, aby financ¢ni investori mohli posoudi rizika rychle a
s nizkymi naklady. Pokud zakaznik nema vysoky Uvérovy rating, musi byt Uvérové
riziko kryto Uvérovym pojisténim nebo zarukami tretich stran s vysokym Uvérovym
ratingem (banky nebo statem podporované instituce). Kryti Uvérového rizika je
zaroven predpokladem pro sekuritizaci.

Z hlediska verejné politiky se verejné zaruky poskytuji z nasledujicich divodu:

= Hlavnim a dobfe znamym dlvodem pro verejné zaruky za dlouhodobé
investi¢ni Gvéry ve zpracovatelském pramyslu je selhani trhu, a potreba
umoznit malym a stfednim podnikim rovny pristup k financovani. Proto jsou
tyto zarucni nastroje zavedeny ve vétsiné Clenskych statd a jsou podporovany
zarucnimi nastroji poskytovanymi EIB a EIF. Tento typ zaruky je v mnoha
zemich k dispozici pro investice v oblasti zvyseni energetické Ucinnosti ve
vyrobnim sektoru.

REFIN N




= V sektoru bydleni jsou bud statem podporované Uvérové nastroje, nebo
verejné zaruky za dlouhodobé Uvéry vétsinou motivovany cilem nabidnout
bydleni i méné bonitnim jednotlivedm nebo rodinam, a plsobi tak jako
nastroje socialni politiky.

= Duvody pro poskytovani statem podporovanych zaruk na financovani a
refinancovani investic do energetické Gc¢innosti mohou byt zdivodnény rdzné.
Jejich cilem by bylo urychlit snizovani emisi CO2 v sektoru budov a prdmyslu,
a tim prispét k cilim politiky ochrany klimatu. V tomto ohledu tyto zaruky
sleduji cile srovnatelné s dlouhodobé zavedenymi exportnimi zarukami,
jejichz hlavnimi vyhodami jsou prinosy pro hospodarsky rist a politiku
zaméstnanosti. Zaroven lze prokazat, ze tyto zaruky jsou obzvlasté ucinné
pro malé a stfedni podniky, kterym pomahaji mnohem rychleji zvysovat
vyvoz.? Dlouhodobé zkusenosti s vyvoznimi zarukami lze vyuzit pri
strukturovani zaruk souvisejicich s investicemi do EEI.

7.2 Vhodnost stavajicich typl zaruk

V mnoha clenskych statech jsou poskytovany zaruky za bankovni uUvéry na
financovani dlouhodobych investic jak podniki tak majiteld domu. Zejména
statem podporované programy uvérl na bydleni obvykle zahrnuji "implicitni zaruku”,
protoze jsou nabizeny dluznikim, ktefi by nesplnili podminky pro ziskani komeréniho
aveéru.

Ve vétsiné pripadu lze verejné Gvérové zaruky uplatnit pouze tehdy, kdyz se dluznik
dostane do platebni neschopnosti. Obvykle pokryvaji 80 % Gvéru, aby motivovaly
zarucenou banku k rizeni Uvérové angazovanosti ve vlastnim zajmu.

Tento bézny typ zaruky chrani véritele pred ztratou hodnoty majetku z nesplaceného
Uvéru a podporuje investice do aktiv, ktera jsou v rozvaze spolecnosti nebo vlastnika
budovy. Pomaha také pri financovani investic do energetické ucinnosti
zajisténych aktivy, na které by jinak majitel domu nebo spolecnosti nebyl schopen
ziskat financovani z divodu problému s Gvérovou bonitou. Tento "insourcing”
energetickych investic vsak neni dostatecny pro pro potrebnou vlnu renovaci budov
nebo v rozsahlych dekarbonizacnich prdmyslovych procesech.

Pro refinancovani investic do EEl a sekuritizacné zajisténé systémy postoupeni
pohledavek nejsou Uvérové zaruky tim vhodnym typem zaruky. Uvérové zaruky se
vztahuji na splaceni Gvéru dluznikem. Poskytovatel EES vsak neposkytuje
zakaznikovi Uvér. Pri postoupeni pohledavek se Uvérové riziko (presnéji: riziko
nesplaceni ze strany zakaznika) prenasi na financniho investora, ktery odkoupil
budouci pohledavky za zakaznikem, aniz by mu poskytl uvér.

Zaruky, které lze uplatnit pri prodleni s platbou, poskytuji v mnoha clenskych
statech systémy vyvoznich zaruk. Tento typ zaruky chrani Uvér dodavatele proti
platebni neschopnosti odbératele. Tento typ zaruky vsak neni pouhou platebni

% https://voxeu.org/article/effects-export-credit-guarantees-firm-performance
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zarukou, kterou lze bezpodminecné uplatnit, kdyz je platba splatna a neni zaplacena
v€as. Vyvozni zaruky chrani vyvozce pred ztratou z vyvozniho kontraktu. Jsou

"pojisténim proti ztraté", které ma urcité predem stanovené maximalni kryti, ale
vyplaci pouze castku odpovidajici skutecné skodeé.

Oesterreichische Kontrollbank (OeKB) napriklad zverejnila pokyny (G9) k vyvoznim
zarukdm za postoupené pohledavky ve vyvoznich smlouvach. Situace v oblasti
uvérového rizika je stejna jako u postoupenych pohledavek ze smluv EES. Tyto
zaruky byly navrzeny pro komplexni nabidku exportniho financovani. Banka
poskytuje bankovnimu klientovi Gvér na provozni kapital. Ten slouzi k financovani
vyrobkd, které maji byt dodany vyvoznimu zakaznikovi, ktery chce dodavatelsky
avér a muze ziskat Gvérovou zaruku za tento provozni kapitalovy Gvér. Po dodavce
banka ziska vyvozni pohledavky (dodavatelsky uvér). Bankovni klient pouzije prijmy
z forfaitingové transakce své bance na splaceni provozniho kapitalového Uvéru nebo
na snizeni Gvérového ramce provozniho kapitalu. Expozice banky vici vyvoznimu
klientovi je kryta zarucni kvotou ve vysi 80 % prostrednictvim vyvozni zaruky G9.
Tento systém financovani je opakujici se soucasti bankovniho vztahu mezi rakouskou
bankou a jejim klientem. Slozity vypocet "penézni ztraty" v pripadé naroku na zaruku
vici vyvozni zaruce lze vedle zarucni kvoty az do vyse 80 % upravit ve smlouvé o
financovani mezi bankou a klientem. Tento druh komplexni nabidky exportniho
financovani by mohl byt replikovan pro potreby financovani provozniho kapitalu a
refinancovani poskytovatelu EES (viz obrazek nize) a je ve skutecnosti dvoustrannym
refinancnim schématem vytvorenym mezi poskytovatelem EES a jeho bankou.
Ujednani o pojisténi ztraty vsak neni vhodné pro ochranu "anonymnich” financnich
investord, protoze ztrata vyvozce se bude lisit od ztraty investora plynouci z platebni
neschopnosti zakaznika.
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Obrdzek 4: Penézni toky v typickém projektu EES
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Vhodnou ochranou proti riziku nesplaceni ze strany zakaznika by byla
bezpodminecéna platebni zaruka na planované platby ze strany zakaznika. Takova
platebni zaruka by chranila financniho investora i v pripadé, Ze by platba nebyla
zakaznikem uhrazena z divodu neplnéni ze strany dodavatele energie. Takové
zaruky obvykle poskytuji soukromé banky proti Uvérové nebo zarucni lince na pokyn
zakaznika, ktery potrebuje posilit kratkodobé nebo dlouhodobé platebni zavazky.
Verejné zarucni systémy jsou zridkakdy strukturovany jako bezpodminecné platebni
zaruky.

Zavérem lze fici, ze zaruky za Gvéry mohou slouzit jako cenna podpora pro
vlastniky aktiv investujici do projekti EES a pro pljcky provozniho kapitalu
dodavateliim technologii. Nejsou vsak vhodnymi zaruénimi nastroji pro refinancovani
investic do energetické ucinnosti, protoze nekryji platebni zavazky zalozené na
smlouvé o dodavkach energie nebo sluzeb.

Platebni zavazky odbératelti mohou byt predmétem vyvoznich zaruk, které mohou
pokryt i rizika nesplaceni nakoupenych pohledavek v dobé jejich splatnosti. Narok
na vyvozni zaruku vsak spociva v tom, ze kryje hotovostni ztratu vyvozce. Proto toto
pojisténi ztraty nemusi nutné pokryvat celé platebni riziko financnich investoru.

"ldealni" zarukou pro refinancovani investic do energetické Ucinnosti prostrednictvim
postoupeni pohledavek by byla bezpodminecna bankovni zaruka, ktera by pokryla
jakoukoli planovanou castku presné v dobé splatnosti.

7.3 Moznosti zaruk na podporu financovani investic do energetické
ucinnosti a obnovitelnych zdrojl energie (prehled)

7.3.1 Varianta 1: Zaruky za Gvéry pro vlastniky aktiv (modelova zaruka za
investicni Gveér)

Rucitel Verejna zarucni instituce

Zadatel Spolecnost, poskytovatel systému EES nebo vlastnik(ci) budovy
Riziko protistrany Zadatel (spole¢nost, poskytovatel EES nebo vlastnik budovy)
Prijemce Banka nebo jiny poskytovatel Gvéru

Zarucena aktiva  Dlouhodoby uUvér Zzadateldm na rozvahové investice do
energetické Gcinnosti nebo aktiv v oblasti obnovitelnych zdroju
energie nebo kratkodoby Gvér na pokryti pozadavki na
provozni kapital.

Zarucni kvota 80%
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Pohledavka ze
zaruky

Povinnosti
informovat

Riziko selhani
Prevod zaruky

Regresni narok
na

Vyzadovano pro

Vhodné pro
refinancovani

V pripadé platebni neschopnosti dluznika (zadatele) splaceni
dluhu véetné Groka.

Prijemce a zadatel

Platebni neschopnost zZadatele
Nezohlednéno

Zadatel (ale pouze podle insolven¢nich predpisti)

Rozvahové investice do energetické Ucinnosti nebo
obnovitelnych zdroji energie ze strany vlastnika majetku se
slabou Uvérovou bonitou (dlouhodobé investice vyrobni
spolec¢nosti nebo vlastnika budovy; pujcky provozniho kapitalu
dodavatelim nebo poskytovatelim energetickych sluzeb).

Ne

7.3.2 Varianta 2: Pojisténi proti ztratam pri platbach klient( (vzorova vyvozni

zaruka)

Rucitel

Zadatel

Riziko protistrany

Prijemce

Zarucena aktiva

Zarucni kvota

Pohledavka ze
zaruky

Verejna zarucni instituce

Poskytovatel EES

Zakaznik EES

Poskytovatel EES nebo banka (po prevodu)

Cisty penézni tok z pohledavek za zdkazniky EES; odpovida
standardizovanym  smluvnim  podminkam  stanovenym
rucitelem.

80%

Cisty pFijem hotovosti pfi prodleni s platbou (platba snizena o
usetrené naklady a prijmy od tretich stran); v pripadé platebni
neschopnosti klienta (vSechny budouci smluvni platby snizené
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Riziko vykonu
Prevod zaruky
Povinnosti
podavani zprav a
monitorovani

Riziko selhani

Regresni narok
na

Prava rucitele v
pripadé pojistné
udalosti

Vhodné pro
refinancovani

0 usetrené naklady a prijmy od tretich stran); bez Grokl z
prodleni.

Nezahrnuje se
Se souhlasem rucitele je to mozné i u bank

Rozsahlé povinnosti prijemce; riziko zamitnuti zadosti o
zaruku, pokud povinnosti nebyly radné splnény.

Nesplaceni (Uvéroveé riziko zakaznika EES)

Klient EES rucitelem nebo prijemcem zastupujicim rucitele
podle pokynu rucitele.

Regres; umoreni otevrenych zarucenych pohledavek;
pokracovani provozu zadatelem (poskytovatelem EES) pravo na
vstup do systému EES; nahrazeni poskytovatele EES; prevod
aktiv Zadatele (poskytovatele EES)

Primarné zajistuje penézni tok poskytovateli EES; usnadnuje
refinancovani prostrednictvim banky poskytovatele EES; mala
vhodnost pro refinancovani a sekuritizaci na kapitalovych
trzich z divodu zaruéni kvoty a omezené schopnosti nést
penézni ztratu.

7.3.3 Moznost 3: Bezpodminecna platebni zaruka (vzorova bankovni zaruka na
prvni pozadani)

Rucitel

Zadatel/instruujici

strana

Riziko protistrany

Prijemce

Zarucena aktiva

Zarucni kvota

Banka nebo verejna zarucni instituce*

Poskytovatel EES

Klient EES
Kupujici G¢td s pohledavkami ze smlouvy EES

Planované platby pohledavek za zakazniky EES
(obvykle fixni platby).

100%
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Pohledavka ze zaruky

Riziko vykonu
Prevod zaruky

Povinnosti podavani
zprav a monitorovani

Riziko selhani

Regresni narok na

Prava rucitele v pripadé
pojistné udalosti

Podpora pro

Vhodné pro
refinancovani

Zaruka za platbu na prvni pozadani ve vysi planované
platby v den splatnosti

Kryté (z divodu naroku na bezpodminec¢nou zaruku)
Mozné se souhlasem rucitele

Zadatel/instruktor (poskytovatel EES)

Uvérové riziko zakaznika EES +
poskytovatele EES

riziko vykonu

Zakaznik EES za prodleni s platbou; poskytovatel EES
za zaruéni platby zplUsobené neplnénim smluvniho
zavazku.

Regres; umoreni otevrenych zarucenych pohledavek;
pokracovani v provozu Zadatelem (poskytovatelem
EES) pravo na vstup do systému EES; nahrazeni
poskytovatele EES; prevod aktiv  Zadatelem
(poskytovatelem EES)

Refinancovani smluv EES

Refinancovani a sekuritizace na kapitalovych trzich

* Verejné zarucni instituce nemusi byt dobre vybaveny pro vyrizovani malych a Castych zarucnich pohledavek
- platebni zaruky jsou obvykle finanénim produktem komercnich bank, které platby zarucnich pohledavek
G¢tuji okamzité proti dohodnutym Gvérovym linkam. Platba provedena bankou se tak méni v Uvérovy

zavazek banky.

7.4 Strukturovani bezpodmineénych zaruk za platby pro
refinancovani projektd EES na zakladé rezimu verejnych zaruk

Jak bylo uvedeno vySe, nejlepsi ochranou financnich investorl, kteri kupuji
pohledavky, proti riziku nesplaceni ze strany odbératele, by byla bezpodminecna
platebni zaruka na planované platby ze strany odbératele. Takova platebni zaruka
by finan¢niho investora chranila i pro pripad, ze by zakaznik platbu neuhradil z
duvodu neplnéni ze strany dodavatele energie/ Uspor energie.
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Obrazek 5: Schematické zndzornéni nepodminéné zaruky platby v projektu
EES

Financni riziko investora, ktery nabyva pohledavky, spociva ve vcasné Uhradé,
kdykoli se stane splatnou. Zaruky kryjici toto riziko mohou usnadnit schémata
refinancovani investic do energetické Gc¢innosti na kapitalovém trhu, pokud jsou:

= bezpodminecné;
= priraditelné;
= koupitelny v okamziku splatnosti platby

"ldealni" zarukou pro refinancovani investic do energetické Uucinnosti prostrednictvim
postoupeni pohledavek by byla bezpodminecna bankovni zaruka, ktera pokryva
pevné stanovenou castku planované platby ve Lhuté splatnosti.

Bezpodminecné zaruky za platby nejsou poskytovany primo verejnymi zarucnimi
systémy. Pokud je vsak k dispozici verejné pojisténi proti ztratam podle "verianty
2", mlze byt platebni zaruka soukromé banky strukturovana s vyuzitim pojisténi
proti ztratam jako pojistky Uvérového rizika. Pokud je zajisténo refinancovani
prodejem pohledavek financnim investordm, bude snadno dostupna verejna zaruka
za Gvér (varianta 1) na provozni kapitalovy Gvér dodavateli nebo poskytovateli EES
pro financovani faze vystavby.
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Obrdzek 6: Kombinace soukromych a verejnych zdruk usnadnujici postoupeni
pohledavek v projektech EES

Vyse uvedené schéma ukazuje kroky a strukturu pro kombinaci soukromych a
verejnych zaruk:

1. Poskytovatel EES pozada verejnou zarucni agenturu o zaruku za Gvér na provozni
kapital od své banky. Uvér se pouzije na financovani investice do energetické
Ucinnosti a na splnéni investicniho zavazku poskytovatele EES ve smlouvé o EES
se zakaznikem.

2. Po instalaci je investice do energetické Ucinnosti otestovana, zda spliuje
slibovany vykon ve smlouvé o EES, a zakaznik ji uvede do provozu. Zakaznik
zahaji platby za dodanou energii nebo Uspory energie.

3. Poskytovatel EES pozada verejnou zarucni agenturu o zaruku proti nedostatku
hotovosti a pozada svou banku, aby poskytla platebni zaruku finanénimu
investorovi, ktery nabizi odkoupeni pohledavek za zakaznikem. Jako zajisténi za
platebni zaruku postoupi poskytovatel EES bance zaruku proti nedostatku
hotovosti.

4. Kupni cenu za pohledavky pouzije poskytovatel EES na splaceni Gvéru na provozni
kapital (refinancovani) své bance. Zaruka za uUvér je bud odpovidajicim
zpusobem zrusena, nebo muze byt pouzita na dalsi revolvingovy Uvér na provozni
kapital.

5. Kupni cena za pohledavky je pouzita poskytovatelem EES k Uhradé Gvéru na
pracovni kapital (refinancovani) jeho bance. Zaruka za uvér je bud’ odpovidajicim
zpusobem zrusena, nebo muze byt pouzita na dalsi revolvingovy Gvér na provozni
kapital.

6. Pokud je platebni zaruka bankou uplatnéna, muze byt zaruéni platba ziskana z
verejné zaruky proti nedostatku hotovosti. Na zakladé zarucni smlouvy mezi
poskytovatelem EES a bankou ma banka regresni narok na nahradu ze strany
poskytovatele EES za vsechny castky, které nebyly ziskany z verejné zaruky.

V této strukture by verejna zaruka kryla zakladni riziko ztraty dodavatele v disledku
platebni neschopnosti zakaznika z 80 %. Na zakladé této zarucni pojistky by banka
postoupenim zarucnich pohledavek od poskytovatele EES na banku plné pokryla (100
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%) riziko likvidity z predfinancovani platebni neschopnosti zakaznika a méla by
regresni narok vaci poskytovateli EES za 20% spoluGcast a za pripadné nizsi platby
verejného rucitele z diivodu Uspory nakladl. Veskeré povinnosti tykajici se podavani
zprav, monitorovani atd. by zustaly na poskytovateli EES jako puvodnim prijemci
verejné zaruky.

Tato struktura je mozna i v pripadé, ze pohledavka z verejné zaruky vznikne v
pripadé platebni neschopnosti zakaznika. V tomto pripadé by vsak riziko pro
poskytovatele EES bylo vyssi, protoze predfinancovani ze strany banky by mohlo byt
nutné na mnohem delsi Casové obdobi; a v pripadé, ze se zakaznik i pres platebni
selhani nedostane do platebni neschopnosti, pak nelze verejnou zaruku vibec
uplatnit.

Cast rizika (odpovidajici riziku, které neni kryto zaruéni kvotou) zistane
poskytovateli EES. Pristup strukturovanych zaruk proto bude vyzadovat
poskytovatele EES s dobrou bonitou a vlastnim kapitalem.

Klicové poznatky

e Projekt REFINE ukazuje, ze témér ve vsech zucastnénych zemich jsou
zaruky povazovany za klicové pro usnadnéni refinancnich operaci.
e V nékterych zemich mohl projekt REFINE podporit rozvoj téchto
zarucnich systémd.
o Ocekava se, ze v Recku budou brzy pFipraveny systémy zaruk
(platebni zaruky) pro verejny sektor.
o V Rakousku ministerstvo pro ochranu klimatu vyviji systém zaruk
specialné pro EES. Ministerstvo financi vSak dosud neprijalo
konecné rozhodnuti o prosazeni tohoto systému.

@Ilg

DalsSi informace

Dalsi informace o systémech verejnych zaruk najdete na internetovych
strankach REFINE:

e Analyza zarucnich nastroju pro projekty EES
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https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2022/03/D3.4-Analysis-of-guarantee-instruments-for-EES_final.pdf
https://refineproject.eu/wp-content/uploads/2022/03/D3.4-Analysis-of-guarantee-instruments-for-EES_final.pdf

8 JAK MOHOU FACILITACNI SLUZBY
PODPORIT PROGRAMY REFINANCOVANI
PROJEKTU V OBLASTI ENERGETICKE
UCINNOSTI?

8.1 Facilitacni sluzby pro EES

Facilitacni sluzby jsou standardizované sluzby poskytované facilitatory na podporu
EES ze tri hledisek: trhu, projektu a financovani.

Vzhledem k tomu, Ze existuje siroka skala sluzeb, které by mohly byt potencialné
klasifikovany jako facilitacni sluzby, bylo povazovano za vhodné rozliSovat dva typy
facilitacnich sluzeb:

= Zakladni facilitacni sluzby: sluzby, které jsou nezbytné pro realizaci
refinancni operace.

= Vedlejsi facilitacni sluzby: sluzby, které souviseji s refinancni operaci, ale
nejsou zasadni.

Vzhledem k nezralosti mnoha narodnich refinancnich trhi, velkym rozdilim ve
strukture trhu mezi ¢lenskymi zemémi EU a rdznorodosti typologii projektu
energetické Gcinnosti by v kazdém pripadé bylo mozné identifikovat mnoho
specifickych facilitacnich sluzeb pro konkrétni trhy nebo projekty.

Nicméné konsorcium REFINE dokazalo shromazdit znalosti o narodnich trzich s
energetickymi sluzbami v partnerskych zemich, a proto bylo schopno identifikovat
nejrozsirenéjsi facilitacni sluzby v Evropé.

Nize uvedena tabulka obsahuje seznam facilitacnich sluzeb, které sleduji logiku
jednotlivych fazi procesu refinancovani, od zahajeni procesu az po podpis smlouvy
o refinancovani.

8.2 Oblasti poskytovani facilitacnich sluzeb

procesu

Ve fazi pred financovanim pomahaji sluzby dynamizovat trh
a podporuji vyuzivani EPC. Jak financujici instituce, tak
Vyvoj trhu sluzby energetické Gcinnosti Casto hledaji dobré prilezitosti  Vedlejsi
a mohly by mit prospéch z podpory pfi navazovani kontakt(
a souvisejicich cinnosti.
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Refinancni proces Casto zacina posouzenim projektu. Tento
dokument musi obsahovat:

" Seznameni s podnikatelskou prilezitosti a celkovym
kontextem cinnosti v daném odvétvi.

) ®  Provozni a financni strukturovani: sladéni zajmu
Hodnoceni mezi stranami, uréeni objemu, ktery ma byt e
projektu refinancovan, ocekavanych prijmi a ¢asového
harmonogramu, CAPEX a OPEX a kompatibilitu s
verejnymi dotacemi, pokud jsou k dispozici.
® Nacasovani a stav: kolik bylo realizovano a jaky
objem zbyva na refinancovani.
=  Profil klienta: kdo je prijemcem refinancovani?

®  Profil dodavatele: kdo prodava projekt?

Facilitacni sluzby mohou pomoci identifikovat potencialni

kupujici (refinancujici) a prispét k celkovému sladéni jejich

zajmU s potfebami klienta v oblasti refinancovani. Tato faze Jadro
muzZe v pripadé Uspéchu skoncit podpisem dohody o

mlcenlivosti (NDA).

Vyhledavani
refinancovani

Pro rozdéleni mezi potencialni kupujici a vyjednavani o
Odhad vynosu cené bude zapotrebi model vypoctu ziskovosti. Tento model

operace bude zahrnovat minimalné ocekavané vynosy, naklady a VSR
vnitrni vynosovou miru. Model lze doplnit o zaruky.
V procesu refinancovani je zasadni due dilligence projektu.
Due diligence Banky obvykle provadéji vlastni hodnoceni rizik klienta, ale
pri kontrole facilitace muze byt uzitecna pro pochopeni rizik projektu. V Jadro
refinancovatel  zavislosti na okolnostech mize byt pozadovano také due
nosti dilligence dodavatele. M(zZe zahrnovat i zpUsobilost

projektu na zakladé taxonomie EU.°

Uspéch vétsiny projektli zahrnujicich sluzby EES se soustiedi

na dosazeni dlouhodobych a stabilnich Uspor energie, které

klientovi umozni hradit pravidelné platby spojené s dluhem

vzniklym diky projektu. Financni instituce casto nema

' ) kapacitu na ovérovani Uspor, a pokud to provadi ESCO, Vedlejsi
uspor energie  kteri projekt realizovala, mize dojit ke stfetu zajmu.

Verifikace

Nezavisla spolecnost by mohla toto ovéreni provadét pred
procesem refinancovani nebo pravidelné, coz by snizilo
rizika vnimana refinancujici instituci.

Tabulka 5: Identifikace facilitacnich sluzeb.

Je treba poznamenat, Ze facilitacni sluzby mGzou prispét k rozsireni refinancniho
trhu, ale to neznamena, ze jsou vzdy nezbytné pro Uspésné refinancovani. Ve
skutecnosti je v nékterych zemich, jako je Ceska republika, trh dostatecné vyspély

10 Taxonomie EU je klasifikacni systém, ktery vytvari seznam ekologicky udrzitelnych hospodarskych
¢innosti. Dalsi informace o taxonomii EU naleznete na adrese: https://ec.europa.eu/info/business-
economy-euro/banking-and-finance/sustainable-finance/eu-taxonomy-sustainable-activities_en.
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na to, aby podporoval refinancni schémata bez facilitacnich sluzeb, prinejmensim
ve verejném sektoru.

Dalsi Uvaha se muze tykat potreby vytvorit hodnotu pro aktéry zapojené do procesu
facilitace. V tomto smyslu musi Uspésna nabidka facilitacnich sluzeb zohlednovat
vsechny prvky pritomné v ramci refinancni operace a musi dopliovat zakladni
smlouvu (EPC, ESC nebo jinou formu EES). To je rozhodujici v pripadé, ze potencialni
prijemce a klient jsou stejnym subjektem.

Celkové mohou byt facilitacni sluzby velmi prinosné pro zvyseni pravdépodobnosti
uzavreni smlouvy o refinancovani. Nicméné pokud jsou k dispozici kvalitni facilitacni
sluzby, mize byt cena kapitalu nizsi ve srovnani s cenou plvodniho financovani.

Klicové poznatky

e Facilitacni sluzby jsou poskytovany facilitatory k podpore sluzeb
v oblasti energetické Ucinnosti (EES) z hlediska trhu, projektu a
financovani. Rozlisuji se zakladni sluzby nezbytné pro refinancovani a
vedlejsi sluzby souvisejici s operaci.

@Ilg

Dalsi informace

Dalsi informace o facilitacnich sluzbach naleznete na webovych strankach
REFINE:

e Analyza zarucnich nastroju pro projekty EES
e Obchodni modely facilitacnich sluzeb
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9 JAKE JSOU HLAVNI POZNATKY Z
PROJEKTU REFINE?

Projekt REFINE poskytl cenné poznatky a klicové informace tykajici se zlepseni
struktury financovani projekti EES na zakladé pristupl refinancovani. V ramci
doprovodného programu k velkému poctu testovacich pripadd odhalil REFINE nékolik
dulezitych poznatkli, které maji potencial ovlivnit budoucnost vyuzivani
refinancovani pro EES podnikani.

Je mozné shrnout, Ze refinancovani EES neni v Evropé bézné rozsireno, ackoliv je
velmi Uspésné v nékolika vybranych kontextech (napr. prodej pohledavek z projektu
EPC ve vefejném sektoru v Ceské republice). Divody této situace se v jednotlivych
zemich a odvétvich lisi, lze vyvodit nékteré spolecné zavéry, a to, Ze:

Soucasné podminky na trhu EES omezuji potrebu refinancovani

=V odvétvi EES existuje rada financnich sluzeb, které jsou lépe zavedené, maji
delsi historii a jsou dostatecné k tomu, aby za soucasnych trznich podminek
poskytovaly tomuto odvétvi financovani. Refinancovani proto ¢asto nedokaze
tyto jiné moznosti nahradit a prosadit se na trhu.

= Velikost sektoru EES a predpokladané trendy jeho vyvoje v mnoha zemich
nejsou dostatecné pro financnich instituce, aby se snazily o vytvoreni
refinancnich schémat. Navzdory rostouci poptavce po udrzitelném
financovani a snaze o ekologizaci Uvérovych portfolii zUstavaji komercni
banky v mnoha zemich (mimo Ceskou republiku) v pFijimani tohoto
obchodniho modelu opatrné. V nékterych zemich vsak mohou jako
Zivotaschopna alternativa slouzit specializované fondy, které disponuji
potrebnymi odbornymi znalostmi v této oblasti.'

= Ve vétsiné partnerskych zemi REFINE je trh s EES povazovan za stagnujici.
Pokud poskytovatelé EES nejsou nasyceni projekty, neni vycisténi jejich
bilance prioritou. Refinancovani tedy pravdépodobné nebude ani moznosti,
ktera by byla ze strany EES vyuzivana.

= Ve vybranych segmentech trhu a zemich prehnana dostupnost verejnych
dotaci (napf. ze strukturalnich fondu) "kazi" trh EES. V téchto segmentech
trhu jiz neni refinancovani zajimavé ani potrebné.

= Ve vétsiné zemi EU se trh s energetickymi sluzbami stale zaméruje na typy
projektu s nizkou az stredni kapitalovou narocnosti. Projekty EES v souvislosti
s komplexni renovaci budou vyzadovat kapitalové narocné investice, kterych
je stale pomérné malo.

" Obecné lze fici, Ze nasledujici fondy nabizeji feseni refinancovani pro odvétvi EES na evropské
arovni, av3ak s rliznym zamérenim a v riznych regionech: SUSI Partners AG (www.susi-partners.com),
Solas Capital AG (www.solas.capital), Funding for future (https://fcubed.eu). V Ceské republice
nabizi odkup pohledavek pro poskytovatele EES CSOB a Komercni banka.
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Do budoucna oc¢ekavame, ze vyznam refinancovani poroste.

= Na pozadi stale narocnéjsich ramcu, véetné dekarbonizacnich cil(, pravidel
ESG, uspor energie a cill renovace podle prepracované verze EED, nabyva
komplexni renovace pro verejné i soukromé vlastniky a spravce portfolii na
vyznamu. Pokud poskytovatelé energetickych sluzeb objevi projekty
komplexni renovace a dekarbonizace jako trzni prilezitost, poptavka po
zdrojich financovani v oblasti energetickych sluzeb se vyrazné zvysi.

* Pokud je obtizné ziskat tradi¢ni Gvéry, a to i v pripadé, Ze podkladova
investice spliuje podminky pro ziskani zeleného Uvéru, je refinancovani
prostrednictvim forfaitingu lakavou alternativou, protoze mdze byt do znacné
miry standardizované.

= Mnoho evropskych poskytovatell energetickych sluzeb jsou malé a stredni
podniky s omezenym pristupem ke zdrojum pro financovani EPC a dalSich typu
kapitalové narocnych projektd. Tuto financni mezeru lze do znacné miry
zaplnit refinancovanim.

= Existuji i dalsi vysoce inovativni typy energetickych sluzeb (napr: ESC s vlastni
spotrebou eleketriny z fotovoltaiky), které jsou pro financni instituce slibné
a zajimavé. Refinancovani muze poskytovatelim ESC pomoci uspokojit
potreby financovani téchto energetickych sluzeb.

= V nékterych zemich se zda, Ze zavislost na vnitrostatnich a evropskych
dotacich brani prijeti inovativnich pristupl k financovani, jako je
refinancovani. V zemich, kde je refinancovani zavedeno, jako je Ceska
republika, vSak kombinace verejnych programd, které kombinuji grantové
dotace z EU nebo narodnich zdroji se soukromymi prostredky, prokazala
nakladovou efektivitu u projektd komplexni renovace provadéné
prostrednictvim modelu EPC (Energy Performance Contracting). Tyto projekty
nabizeji garantované Uspory a jsou vnimany jako méné rizikové. Ceské pilotni
projekty rovnéz ukazuji, ze refinancovani projektd komplexni renovace EPC
je realizovatelné. V Ceské republice existuje znacna zasobarna podobnych
projektu, a je zrejmé, Ze Uspéch této dohody o refinancovani lze replikovat i
v jinych zemich EU.

Verejné zarucni systémy jako posun vpred

Vysledky projektu REFINE potvrzuji, Ze systémy verejnych zaruk predstavuji zpusob,
jak prekonat mnohé prekazky financovani v odvétvi EES a také preklenout propast
mezi poskytovateli a refinancujicimi subjekty. Tyto systémy zaruk snizuji rizika
vnimana financnimi institucemi, ¢imz jim pomahaji financovat nebo refinancovat
inovativni typy projektl a nabizet lepsi podminky financovani a zaroven snizuji
naklady na posouzeni rizik.

Béhem projektu REFINE bylo mozné analyzovat zarucni programy tohoto druhu
podporované Evropskou komisi, napriklad:

= Mechanismus sdileni rizika snizuje kreditni riziko partnerd finanénich instituci
pri financovani projektd na energetickou Ucinnost. Ochrana proti riziku
pokryva 80 % ztrat z jednotlivych Gvérd do dohodnuté maximalni castky.
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= Expertni podpurny nastroj poskytuje poradenské sluzby s cilem zlepsit
znalosti financnich instituci o trhu s energetickou Gcinnosti a podporit
financovani investic do energetické ucinnosti.

Tyto zarucni programy, které mohou byt doplnény zakladnimi investicemi
podporovanymi Evropskym fondem pro strategické investice (EFSI), podnécuji
prijemce k investicim do energetickych sluzeb nebo projektl plné sladénych s cili
dekarbonizace a energetické Ucinnosti stanovenymi evropskymi politikami.

Hlavni vyhodou pro Ucastnici se financni instituce je kryti ztrat v pripadé nesplaceni
investované spolecnosti, coz snizuje nejvétsi riziko vnimané financnimi institucemi.

Po provedeni analyzy téchto zaruénich programd bylo mozné ovérit jejich dopad
prostfednictvim rozhovori s poskytovateli EES, ktefi obdrzeli financovani
podporované témito programy. Respondenti zdlraznili vyznamné rozdily ve srovnani
s tradi¢nimi zpUsoby financovani, zejména:

= Lepsi financni podminky.

= Lepsi znalost trhu EES, coz vede k vétsi flexibilité a individualnim resenim pro
kazdou spolecnost.

= Dlouhodobé perspektivy vztahu mezi poskytovatelem energeticky Ucinnych
sluzeb a refinancovatelem.

= Snizeni nakladd a doby hodnoceni rizika, jak pro poskytovatele EES, tak pro
konecného klienta.

Uloha zprostfedkovatelskych sluzeb

= Do té doby, nez se schémata refinancovani stanou plné béznymi v oblasti
energeticky uc¢innych sluzeb (EES), budou facilitacni sluzby sehravat zasadni
roli, predevsim v souvislosti s technickym due diligence a propojovanim.

= Financovani projektl na energetickou Gc¢innost (EES) je téma, které musi byt
zaclenéno do sirsich facilitacnich sluzeb, coz je obvykle zajistovano na
zakladé zadani klientem EES. Testovaci aplikace projektu REFINE ukazuji, ze
zaclenéni klauzuli usnadnujicich refinancovani do smluv o energetickych
sluzbach je pro poskytovatele EES jednoduché, a proto je obecné
akceptovano klienty a je atraktivni pro potencialni refinancovatele.

= Facilitacni sluzby by mély byt také zaméreny na potencialni klienty EES
formou skolicich sezeni, napriklad pri zvazovani komplexni renovace a
vyuzivani modelu EPC nerozvinutych trzich. Tyto osvédcené postupy
prezentované béhem skoleni obvykle zvysuji vysledky investic do energetické
acinnosti.
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