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Analyza ekonomickeho prostedi spolé€nosti vzhledem
k zarazeni do systému obchodovani s emisnimi
povolenkami
Analysis of the economic environment of company vt
regard to incorporation into emission allowances tading
system

Souhrn

V této diplomové praci jsou vystleny pojmy tykajici se obchodovani s emisnimi
povolenkami jako je emisni povolenka, ERU, CER,t8k§y protokol, Evropsky systém
obchodovani emisnich povolenek, alokace, Narodoka&hi plan, verifikace, rejsik
emisnich povolenek.

Prakticka ¢ast popisuje spodaost Ceskolipska teplarenska a. s., jeji strategii,
zarizeni provozu, organizai a personalni strukturu afggevSim fungovani systému
emisnich povolenek ve spotosti. Hlavni ¢asti prace jsou zpracované analyzy
ekonomickych vysledk spole&nosti za roky 2005-2010 a simulace sd¢énBudouciho
vyvoje emisnich povolenek ve spatesti na zaklagl predikovanych hodnot produkce
CO2, alokace povolenek vramci NAP a néklagpol&nosti. Zkouméana jsou aktiva,
pasiva, pijmy, vydaje, zisky a cash flow.

Na zéklad ekonomické analyzy a vyhodnoceni sdérjé provedeno vyhodnoceni
optimalni strategie spaleosti v ramci emisnich povolenek pro budouci obowadi
obdobi. CLT byla zhodnocena jako kapitakowsilnd spolénost, kterd riZe ponechat
zastatkové mnoZzstvi emisnich povolenek pro pokrybiigby ve teti fazi EU ETS.

Kli ¢ova slova: emisni povolenka, systém obchodovani emisnich Ipoe&, Kjotsky
protokol, ERU, CER, Narodni alokai plan, o¢rovani.



Summary

In this thesis are defined the terms related tossioms trading, such as emission
allowances, ERUs, CERs, Kyouto Protocol, EU ET®cation, the National Allocation
Plan, verification, registry of emission allowances

The practical part describes the compargskolipska teplarenska, its strategy,
equipment operation, organitzation and personmetstre and especially the functioning
of the systém of emission allowances in the compdime main part of the work are
treated the results of economic analysis for thers/@005-2010 and simulation scenarios
for the future development of emission allowanaessompany based on the predicted
values of CO2 production, allocation of allowancewler the NAP and the company’s
costs. Assets, liabilities, revenues, expenses$itpand cash flow is analysed.

On the basis of economic analysis and evaluatiosceharios in an evaluation
of the optimal strategy of the emission allowarfoeguture trading period<LT has been
assessed as financially strong company that cawe leasidual amount of emission
allowances to cover the compsumption in the thirdse of EU ETS.

Keywords: emission allowance, EU ETS, Kyoto protocol, ERCER, Nation plan
of alacation, The National Allocation Plan, verdion.
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1 Uvod

V minulém stoleti doSlo k velkému technickému pdkrae vSech oblastech Zivota.
Rozvoj techniky, technologii, pmyslu a dalSich oblastifippivajicich k pohodkjSimu
zpisobu Zivota ma ale nejen pozitivni, ale i negatistitanky. Tou z4pornou strankou
rozumime vliv na zZivotni pro&di, ktery byl zprvu opomijerki dokonce zamrné
piehlizen s ohledem na jediny cil: maximalizovaijzisk. Od poloviny minulého stoleti
se situace zala nenit a s gibyvajicim pokrokem je takéim dal ¢castji feSena otazka
Zivotniho prostedi. Z&sadni problematikou v této oblasti je kotra@e sklenikovych
plyni v atmosfée, kterd zfisobuje zadrZzovani a absorpci tepla ¥graného zemskym
povrchem tedy globalni oteplovani. Tim dochazi k&g klimatu, coZz ma negativni
dopad na p&asi. Dochazi k neobvyklym az extrémnim étavpaiasi (sucha, fivalovée
deSE, uragany apod.). Uvedené jevy zasadnliviwuji zivot na Zemi, viditelné dopady
jsou také na rostliny a Zi¢chy celé planety.

Od poloviny 20. stoleti postuprdochazi wad swtovych ekonomik k usdomeni
environmentalni problematiky a veitsiné vysgilych zemi za&ind byt oblast ekologie
stejre dulezitou a nedilnou s@asti jako nafiklad sociélni politika, ekonomika,
zmedélstvi, pramysl, doprava apod. Dochazi kefizovani rady instituci vetns
ministerstev, které sgeSenim envoronmentalnich otdzek zabyvaji. V raedngtlivych
stati neni boj se Skodlivymi vlivy na Zivotni prosti ale tak &inny jako ve ¥tSich
spole&enstvich. Pro globalni boj proti zfigteni Zivotniho progedi nastava ve 20. stoleti
piizniva situace a torpdevsim vytvenim mezinarodnich dohod a uskuperted@vsim
vznik mezinarodni Organizace spojenych néredoce 1945, jejimiZileny jsou ténif
vSechny staty s¥a, vytvdil idealni podminky pro celogtové feSeni problematiky
Zivotniho prosiedi® Pro otazku emise sklenikovych piyrkteré snizuji ozonovou vrstvu
atim zarove primo ovliviwji globalni oteplovéani, jenz méa zasadni vliv naatani
piemegnu pirozeného prosédi na Zemi, se stava zasadni konference OSN dnano
prostedi a rozvoji v Rio de Janeiru v roce 1992, vznénriRové Uumluvy OSN o z&né
Klimatu a nésledn Kjotsky protokol, ktery uz se zabyva konkré&tproblematikou

snizovani emise sklenikovych plyf

! Organizace spojenych nafodn Wikipedie: otexena encyklopediponline]
2 OSN.Ramcova tmluva OSN o ami klimaty, Sctleni
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Tato prace je analyzou ekonomického pexdit ve spolénosti Ceskolipska
teplarenskd a.s. v zavislosti na jejimiazzeni do systému obchodovani s emisnimi
povolenkami. Pro proniknuti do uvedené problemajiou uvedeny vyznamyéitejnich
pojmi a popsan systém obchodovani emisnich povolenekst®&ejnicasti prace je
provedena analyza spéteosti CLT. Je hodnocenaiedeviim po ekonomické strance.
Jakym zfisobem dlouhodab hospod&i a dale jak hospodfa v oblasti produkce
sklenikovych plyd. Vysledkem prace je zhodnoceni celkového ekonoshickstavu

spole&nosti a doporéeni v oblasti obchodovani emisnich povolenek.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Dil¢im cilem prace je charakterizovat a popsat probifi&maystému obchodovani
emisnich povolenek. {BdevSim objasnit vznik vytveni tohoto systému a princip jeho
vlivu na Zivotni prosedi. Sodasti této prace je i popis dopadu zavedeni systému
obchodovéni s emisnimi povolenkami na konkrétnilegpost, kterou jeCeskolipska
teplarenska a.s. — spof®st z od¥tvi energetiky, zabyvajici se vyrobou a distribtegla
v regionu nista Ceska Lipa. Redpokladany dopadcésti spolénosti v celém systému
obchodovani emisnich povolenek budefedeviim na ekonomiku spoh®sti,
na technologii a technologické izzeni. Systém fi¥e ovlivnit také personalni strukturu
spole&nosti. V praci je dalgeSena otazka budouciho postupu v hosfgrdas emisnimi
povolenkami ve firm. Diky blizicimu se vstupu déetiho obchodovaciho obdobi jeba
zvazit celkovou strategii nakladani s emisnimi pexmkami ve firng. Jako dalSi déi cil
jsou proto zpracovany dva scéadnozného budouciho vyvoje hospimtd s povolenkami
a predevsim vykresleni budouciho nutného dofinancovigp@rdukovanych sklenikovych
plyna.

Celkovym cilem prace je zhodnoceni hosgfedas emisnimi povolenkami ve figm
a navrZzeni optimalizace stavajiciho stavu v soasisl se stanovenim dop@eni
vyplyvajicich z provedeného sestaveni stgér@udouciho vyvoje. Tato dopafeni jsou
postavena na zhodnoceni nakladovosti a lepsSi dimamynosnosti obou provedenych

simulaci budouciho vyvoje.

2.2 Metodika

V teoretickécasti prace jsou vyuzivanygdevsim metody popisu a charakteristiky
pojma tykajicich se problematiky oblasti emisnich powele K tomu je vyuzito zdrgj
které jsou uvedeny v seznamu literatury. VzhledenoWw zava@nému od¥tvi se jedna
predevsim o internetové zdroje a legislativni makgria

V praktické ¢asti je analyzovana vybrana spmiest Ceskolipska teplarenska a.s.
Ktomuto &elu poslouzily zejména webové stranky spobesti a vyr@ni zpravy
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spoleé&nosti za roky 2005-2010. Naslaedje provedena analyza s@msného hospodeni

s emisnimi povolenkami ve spotosti. Ta je provedena na zaklagékonomického
rozboru, konkrété rozboru zisk, pasiv, aktiv, naklaid vynogi a cash flow spotaosti.
Uvedené skupiny ekonomickych vyslédisou vyhodnoceny pomoci viastnich tabulek
a grafi, které jsou sestaveny za pomoci uidajozvah a vykazvysledki a ztrat obdobi let
2005-2010 a proighlednost je pouzito procentické vy§adi podilu jednotlivych slozek
uvedenych skupin na jejich celkové hodnot

V dalSi ¢asti prace jsou predikovantinitelé, kt&i jsou zapdebi k simulaci
budouciho vyvoje. Jedna se o produkciC@aklady spoknosti, Zistatky emisnich
povolenek ze druhého obchodovaciho obdotgdpoklad alokace povolenek 2013-2020
a odhad celkovych nakladve tetim obchodovacim obdobigetn® zapd@teni nakupu
pottebnych povolenek. K vygtu predikce produkce COje pouzito cilového snizeni
mnozstvi emisi vyplyvajiciho z Kjotského protokokieré stanovuje kazdafoi pokles
produkce emisi 0 2,5 %. DalSi odhadovanou polojkou naklady spotmosti pro teti
fazi EU ETS. Jejich odhad je proveden na z&klpi@dpokladu mezirniho ristu o 2%.
Zuastatky emisnich povolenek z druhého obdobi jsoditioy na zaklagirozdilu predikce
produkce 2011 a 2012 a alokované hodnoty z NARPi#dpoklad alokace je uveden
na zéklad internich udaj spolenosti CLT a celkové néaklady detrs ndkupu povolenek
pro freti fazi jsou odhadnuty za pouzitiedeslych odhadnutych hodnot.

Nasled@ jsou sestaveny scéma budouciho vyvoje, ze kterych jednoduchymi
vypocty vyplyva, jestli bude firma disponovat v budoucmiostaténym mnoZzstvim
emisnich povolenek, které pokryji budouci $pbti, nebo zda bude nutné v dalSim
obchodovacim obdobi emisni povolenky nakupovat kas@ takova situace promitne
do naklad spol&nosti. Tyto scéen@ vyuzivaji metody simulace budouciho vyvoje.

Nasledujici oddil je &novan zhodnoceni vysletdlkz predchozich kapitol, ze kterych
je ureno, ktery z moZznych scéiiabudouciho vyvoje, je pro speéleost optimalni.
Pro zhodnoceni je pouzito srovnavaci metody.

V zawru prace je fedstaven navrh na zlepsSeni efektivniho vyuzitiésyst emisnich

povolenek vzhledem k ekonomické, technické a teldyiké oblasti spokmosti.
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3 Prehled reSené problematiky

3.1 Vznik systému obchodovani s emisnimi povolenkam i

3.1.1 Ochrana klimatu

Ochrana klimatu je mezinaroginrepublikow zanttena naeSeni problému ve dvou
rovinach. Tou prvni je aktivni snizovani mnoZstwiitwvanych sklenikovych plyn ta
druharesi, jakym zpsobem se s negativnimi dopady vlivu sklenikovygmiplvyrovnat
a dostat je do akceptovatekiiésnesitelné urovh
Ramcové umluvy OSN o zné klimatu. S ni je spojen vznik Kjotského protokoktery
se zamdiuje na aktivni sniZzeni uro¥remitovaneho mnozstvi sklenikovych plyrv ramci
Evropské Unie fispiva ke snizeni emisi G@vropsky systém obchodovani s emisnimi
povolenkami (EU ETS), ktery jergdstaven v nasledujicich kapitolach.

V Ceské republice byl jako Kdvy dokument v oblasti strategie ochrany klimatu
vroce 2004 sestaven Narodni program na zmirmlopad zmeény klimatu. Narodni
program popisuje, jakym #pobem ovliviuje znena klimatu jednotliva spobenska
odwtvi a uvadireSeni ke zmirmni &chto negativnich dopad Dokument celko¥ popisuje
sklenikovy efekt, uvadi udaje o hodnotach emisérskiovych plyr v Ceské republice
a prognozuje nasledujici vyvoj. Nedilnou &asti jsou navrhy na pozitivni zmy
v produkci sklenikovych plyin® Od paatku platnosti dokumentu doslo v rdmci Evropské
unie k dalSimu vyvoji v otdzkach ochrany klimatuotp bude sestavena nova koncepce
ochrany klimatu, kterd bude sestavethdm roku 2017,

3 M?P. Narodni program na zmiemi dopad: zmeny klimatu vCeské republices. 8, s. 9
# MZP. Ochrana klimatyonline]
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3.1.2 Kjotsky protokol

Jednim z nejvyznandjsich kroki v ramci mezinarodni ochrany klimatu je vznik
Ramcové Uumluvy Organizace spojenych nérad zmén¢ klimatu, ktera byla fijata
na Konferenci OSN o Zivotnim présti a rozvoji v Rio de Janeiru v roce 1992. V piatn
vstoupila dne 21. 3. 1994. Umluva je zékladnimé&ysm k mezinarodnim vyjednavanim,
ktera vedou KeSeni problérin plynoucich s probihajici ztnou klimatu. Vyjednavani se
tykaji predevSim problematiky snizovani emisi sklenikovyctynjp a eliminace
negativnich dopad zmeny klimatu. DalSim tématem vyjednavani je ale ikytevani
finan¢ni a technologické podpory rozvojovym zemim.

Z&kladem Uumluvy jsodtyii hlavni principy:

* Princip mezigenetmi spravedinosti (tzn. éovat se ochran klimatu nejen
ve prosgch sowasnosti, ale fedevsim budoucnosti)

* Princip spoléné, ale diferencované odpminosti (tzn., Ze i@devSim ekonomicky
vyspilé zen® jsou odpowdny za zminu klimatickych podminek a je jejich
povinnosti poskytovat pomoc rozvojovym zemim)

» Princip fedlEzné opatrnosti (tznéeSit problém vas, a to i pokud nelze stanovit
piesny dopad na zinu klimatu)

* Princip poteby ochranycasti planety, které jsou nachylné na dopadyérem
klimatu®

V roce 1997 byl na zaklgdkonference OSN konané v japonském Kjétu k ramcové
uamluve OSN o zndné klimatu gijat souvisejici tzv. Kjotsky protokol. V platnogstoupil
az 19. ledna 2005, tedy aZ 7 let po svém vznikdeské republice byl podepsan 23. 11.
1998 na zaklatlusneseni vlady. 669/1998 a ratifikovan 15. 11. 2001)iau@dem bylo
obtiZzné splani dvou podminek — ratifikace minim&l®5 staty a ratifikace tolika zemi
Dodatku | (vysplymi zememi), aby jejich podil na emisich vSech &t&todatku | v roce
1990 ¢inil alespai 55 %. Kjotsky protokol fijalo ke dni 6. 11. 2009 na 190 smluvnich

stran a podil zemi Dodatku | Umluvy #¥ma celkovych emisich 63,7 %.

® OSN.Ramcova timluva OSN o ams klimatu
® MZP.Kjétsky protokol k RAmcové umi@SN o zrene klimatu[online]
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Jako hlavni témata vztahujici se k problematicesesiilenikovych plyf, kterymi
se protokol zabyva, je zde uvedeno postupné omat@aylouceni nedostatk trhu,
daiovych stimuti, daiovych a celnich Ulev a dotaci ve vSech sektoretdrékemituji
sklenikové plyny, podpora vhodnych reforem teditych odwtvich, které budou
zaneieny na podporuifstupl a opateni, omezujicich a snizujicich emise sklenikovych
plyni, podpora op#éni v sektoru dopravy k omezeni nebo sniZzeni eskiginikovych
plynta, zvySovani energetickéiinosti ve vyznamnych odtwich hospodistvi, ochrana
a zvySovani propdda reservodr sklenikovych plyd, omezeni nebo sniZzeni emisi metanu
v odpadovém hospotkivi jeho zachycovanim a uzitim, stejako @i vyrobg, prepra
a distribuci energie.

Zakladnim cilem vyplyvajicim z Kjotskeho protokgkisnizeni emisi sklenikovych
plyni na tzemi jednotlivych statTento zavazek je na zaktadrotokolu umozano splnit
pomoci tzv. flexibilnich mechanigim které vysplym primyslovym staim povoluji
zajistit redukci emisi na Uzemi jiného statu netlkonipit od jiného statu pravo vypoéist

sklenikové plyny.

Protokol uvadi tyto 3 typy flexibilnich mechanigm

* Obchodovani s emisemi (Emission Trading, ET)» jedna se o jednoduchy
systém, kdy jedna zemmuize prodat druhé zemi mnozstvi &®teré nespaebuje
Z mnoZstvi, které je ji stanoveno Kjotskym protekol Dnes se to tyk& hla¥n
zemi EU15, které finathplni zavazky dané protokolem a emisni limity pouze
pielévaji mezi sebou.

* Spola&né zavadna opatreni (Joint Implemantation, JI) — zeng protokolu
mohou spolén¢ zavadat opateni vedouci ke snizeni emisi. Z ekonomického
hlediska se tykd Jl rozdilu nakiacha sniZzeni emisi v jednotlivych vydych
zemich.

* Mechanismus ¢istého rozvoje (Clean Development Mechanism, CDM)-
umoziuje zemim Dodatku | Umluvy ziskavat kredity za pkty, které napomahaiji
v zemich tetiho s¥ta snizovat mnoZzstvi emisi. Tyto kredity jsou pakaitatelné

za zavazky, které jednotlivym zemim uklada Kjotpkgtokol.

" Ekolist. Co piinasi Kjotsky protokolfonline]
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Cilem protokolu je sniZeni ahrnnych emisi sklenilawvplyni nejmér o 5% oproti
stavu z roku 1990 s realizaci v letech 2008 — 2@&2 Dodatku | Umluvy se dohodly
na snizeni o 5,2 % oproti roku 1990eska republika ma stanoveno snizeni o 8 %.
Redukce zahrnuje soubor apmérné emise Sesti ,sklenikovych® plgnv jednotkach
tzv. uhlikového ekvivalentu. V s¢asné dobje pouzivan fepaiet v pongru:

1t N,O =310t (CQ) ekv (ekv = uhlikovy ekvivalent)

1tCH;=211t(CQ) ekv
Uvedenymi sklenikovymi plyny jsou oxid ufilly (CO,), methan (CH), oxid dusny
(N2O) — jejich emise maji byt porovnavany k roku 129Mydrogenované fluorovodiky
(HFCs), polyfluorovodiky (PFCs) a fluorid sirovy H$ — které budou porovnavany
srokem 1990 nebo také 1995. Za nejvyzngfinz nich byva diky nejvyssSi emisi
oznasovan oxid uhkity a to i fresto, Ze nemé nejsifj$i sklenikové &inky.®

Na zaklad Kjotskeho protokolu vznikl systém obchodovani erfih povolenek.
V Ceské republice je systém obchodovani emisnich poeél upravovan Zakonem
¢. 695/2004 Sb. o podminkach obchodovani s povotenka emise sklenikovych plyn

ktery je vyhotoven v souladu s RAGmcovou umluvou @Savene klimatu.

8 Ekolist. Co pinasi Kjotsky protokolonline]
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3.2 Princip systému obchodovani s emisnimi povolenk ami

Do ovzduSi se dostavaji Skodlivé sklenikové plynpxid uhliity, methan, oxid
dusny acésténé nebo zcela fluorovany uhlovodik nebo fluorid siro¥odle Evropskeé
unie je jeden ze Zgoh, jak jejich mnoZstvi omezitizeni kontrolovatelného systému,
ve kterém je evidovano mnozstvi vypaustch sklenikovych plyin u provozovatei
zaizeni jejich emisi. Provozovatel zézeni, které vypousti sklenikové plyny do ovzjsi,
miZze provozovat jen na zakkad povoleni vydaného Ministerstvem  Zivotniho
prostiedi“(Zakon 695/2004, Hlava Il, § 3)Provozovatel musi disponovat dostatgm
materialnim, technickym a organé&am vybavenim, kterym je schopen zjistit a vykazova
emise sklenikovych plyn Systém evidence je zaloZen n#&dgeni ukitého pd@tu
emisnich povolenek, které jsou zdarma (situa€®Rw prvnim a druhém obchodovacim
obdobi 2005-2007 a 2008-2012) a opgl provozovatele k limitované emisi. Pokud
zarizeni nema dostatey paiet povolenek a pttbuje vypoust do ovzdusi $tSi mnozstvi
nez ma gidéleno, mize si od obchodnika nebo od jinéhdizeni, které evidujeipbytek
povolenek, pdebné mnozstvi dokoupit.

Cilem je, aby se provozovatel snazil eliminovat éstei vypoustnych sklenikovych
plyni z divodu naifistajicich nakladl pri koupi chylEjicich povolenek a zarolugaby byl
provozovatel motivovan moznyntipnem @i prodeji nadbyténych povolenek.

Obchodovéani s emisnimi povolenkami na emise skietyith plyri se tyka oblasti
energetiky (spalovaci #aeni, rafinerie mineralnich ofgj koksovaci pece), vyroby
a zpracovani kav (zatizeni na prazeni nebo slinovani kovové rudyjzeami na vyrobu
surového Zeleza nebo oceli), zpracovani nér@akizeni na vyrobu cementového slinku,
na vyrobu skla, na vyrobu keramickych vyrébkypalovdnim) a ostatni aktivity
(pramyslové zavody na vyrobu buimy ze deva a jinych vliaknitych materiél papiru
nebo lepenky§°

Podle smirnice Evropského parlamentu a Ratly2008/101/ES jsou do systému
obchodovani EU ETS ne&vzahrnuty spoknosti, které provozuji civilni letadla, kterd
prilétaji nebo odlétaji na letiStna Uzemi Evropskych spoknstvi. Systém obchodovani
emisi zmisobenych letectvi zae fungovat az v roce 2012 a prvnitageni povolenek
na zaklad emisi vyprodukovanych v roce 2012 ptbbe az p&atkem roku 2013. V ramci

® 7akong. 695/2004 Sb., Hlava Il, § 3
10 7akong. 695/2004 Sb.,#oha 1
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systému EU ETS jsou provozovatelé letadel povirniop roku 2010 vykazovat Udaje
o vyprodukovanych emisich oxiddusiku a tunokilometrech, coz do té doby bylo gouz
v ramci evidence. V s@asné dob jsou pro dopravce stanovena pouzé diachodovaci
obdobi. Prvnim je rok 2012, ve kterém budou &ertly povolenky pedstavujici 97%
emisi, které byly provozovateli letadel v obdobi020 2006 pimérné vyprodukovany.
Druhé obchodovaci obdobi pime v letech 2013 — 2020 a bude émn pridéleno
mnoZstvi povolenek, které odpovida 95% emisi. Vuolneedenych obdobich prétne jak

bezplatné fid&leni povolenek, tak jejich aukce a to ve vysi 15@bou obdobich?

! Evropsky parlament a Radamernice Evropského parlamentu a Rady 2008/101(H&nek 3c
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3.3 Obchod s emisnimi povolenkami

3.3.1 Emisni povolenka

Emisni povolenka je majetkova hodnota odpovidajici pravu provozovatetézeni
vypustit do ovzduSi ekvivalent tuny £L@Z&kon ¢. 695/2004 Sb., Hlava |, § 2). Je to
nastroj, ktery vytvéila Evropska unie pro dosazeni zavazku sniZzeniiesklenikovych
plyni. Celkové mnozstvi, které mohou jednotlivé 2davropské unie emitovat, stanovuje
Evropska komise a kazdy stat samostatozcli ptidélené mnozstvi mezi domaci
producenty sklenikovych plyn Povolenka je evidovana pouze v elektronické p&dob
v Registru emisnich povolenek a tudiz nema papir@aro jinou hmotnou podobu.

Z ekonomického hlediska znamena emisni povolenadipnu mozny pijem, steji
tak ale i mozny naklad. Vifpact, Ze bude spotemost pracovat efektivna bude investovat
¢as, praci, pop finance do zrn, které povedou ke sniZzovani produkce,G£& pokladat
povolenku za mozny zdrojfigmua. Prebyt&né povolenky, které provozovatel izaeni
vlastni nad ramec vypousteho mnozstvi emisi GQe mozné zobchodovat na specialni
burze ¥nované obchodovani emisnich povolenek, fpgpodat jinému provozovateli
zaizeni, ktery ma naopak emisnich povolenek neddstdko ndklad bude spoheost,
ktera je sodasti systému, evidovat povolenku igact, Ze bezplaté piidélené mnozstvi
povolenek nepokryje objem produkovanych emisi despost bude nucena povolenky
nakupovat od jinych provozovatehebo obchodnik pog. také pimo na burze emisnich
povolenek.

3.3.2 ERUaCER

Jednotka sniZzeni emisi (ERU)e ,jednotka vydana na zaklad’lanku 6 Kjotského
protokolu a rozhodnuti /jatych na zéaklad Umluvy nebo Kijétského protokolu,
odpovidajici pravu provozovatele /#zzeni vypustit do ovzduSi ekvivalent tuny,CO
(Zakon¢. 695/2004 Sh., Hlava I, 8 2ZERU jsou jednotky, které jsouigélovany v oblasti
vyuziti projekti Joint Implementation neboli spole& zavadnych opateni. Joint

Implementation umatije zemim zavazujicim se ke sniZzeni emise sklegidtoplyni ve
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smyslu¢l. 6 Kjotského protokolu plnit redukci v jiné vy&p zemi tim, Ze vloZi investice
do projektu, ktery sgtuje ke snizeni emisf.

Jednotka owieného snizeni emisi (CERg ,jednotka vydana na zaklad:lanku 12
Kjotského protokolu a rozhodnutfijatych na zaklad Umluvy nebo Kjotského protokolu,
odpovidajici pravu provozovatele i/zzeni vypustit do ovzdusSi ekvivalent tuny,CO
(Z&kong¢. 695/2004 Sb., Hlava |, § 2).

CER pidéluji a vydavaji Evropska spalenstvi pro projektovéinnosti, které jsou
realizovdny mimo Uzemi Evropské Unie. Jedna seuzitlymechanismdistého rozvoje
neboli Clean Development Mechanism, coZ je systgpiyvajici z Kjotského protokolu.
Umoziuje zemim, které se wm zavazaly k redukci sklenikovych plyninvestovat do
projektoveécinnosti v tzv. tetich zemich. Hlavni podminkou ziskasdhto jednotek je, aby
uveden&innost vedla fimo nebo nefimo ke sniZeni emisi #aeni, ke kterému se projekt

vztahuje'®

Misto povolenek lze v systému obchodovani s powkalen vyradit alternartivni
jednotky, kterymi jsou jednotky sniZzeni emisi (ERUJ)ednotky o¥feného snizeni emisi
(CER) z projektovycheinnosti. , ...a to az do vySe 10 % celkové alokace na arovni
jednotlivych zéizeni. Neni stanovendoi limit pro vyuZiti jednotek a provozovatelé budou
moci projektové jednotky pouzivat vipéhu let 2008 — 2012 az doderpani celkového
limitu daného procentnim podilem z celkové Uéminkace.”(Narodni alokani plan 2008
- 2012, str. 9)Pokud se jedn& ofimé snizovani emisi #iaeni, je provozovatel Haeni
povinen vyadit z obchodovani @et povolenek, které odpovidaji fto jednotek sniZzeni
emisi a jednotek @¥eného snizeni emisi. \tipact negimého vlivu feSi vyazeni
urittho mnozstvi povolenek za tyto jednotky spravegstiku statu a to vazenim
piislusného mnoZstvi povolenek z rezervy, kterdgamstena narodnim alokam planem.
Za pimé snizovani emisi je povazovana realizacerepgtkteré vede ke snizeni emisi
zarizeni. Nepimé sniZzeni ozrgaje realizaci opdéni vedouci ke sniZzeni zZi&eni v jiné

oblasti, nez jsouffimo uvedeny v Zakon& 695/2004 Sb.

12 United NationsKyoto protocol [online]
13 United NationsKyoto protocol [online]
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3.3.3 Evropsky systém obchodovani s povolenkami CO  , (EU ETS)

Emissions Trading System — ETS je zakladnim né&stropolitiky Evropské unie
v boji proti zménam klimatu. Jedna se o redukci emise sklenikouygimi, ktera je
atraktivni z hlediska nakladové efektivnosti. Teaystém obchodovani, ktery byl zahajen
1. ledna 2005, zahrnujdiplizn¢ 11 tis. elektraren a pmyslovych zavod ve 30 zemich
swta (27¢lenskych zemi EU a Island, LichtenStejnsko a Noxsko

Cely systém je zalozen na principu ,cap and tratkly ,omez a obchoduj'Mezi
se rozumi limit celkového mnozstvi emise sklenildwvyplyni, ktery produkuje kazdé
zarizeni z#azené do systemu (elektrarna, tovarna ap@ig¢hod zahrnuje nakupi prodej
emisnich povolenek mezi jednotlivymi subejkty spysté ktery vychazi z jejich
individualni poteby.

Kazda spolénost fungujici v systému musi na ¢atku dalSiho roku po roku
sledovaném odevzdat mnozstvi povolenek, které pakopjem jeji emise sklenikovych
plyni. Pokud tak netini, hrozi firmg velké pokuty. Pokud spalrost snizi emise
a dosahne takipbytku povolenek, fiZe si je ponechat pro zafgf budoucich paeb
nebo je niZe prodat na trhu emisnich povolenek. Momegtalochazi k neustalému
shizovani mnozstvi emisnich povolenekv systémupgaxélo vést v roce 2020 ke snizeni
0 21 % vzhledem k roku 2005. Vipadt, Ze je mnoZstvi emisi vykazovanych firmou vysSi
nez mnozstvi fidélenych ¢i jinou formou ziskanych povolenek, musi sgolest platit
pokutu 40 Euro za kazdou jednu tunu oxidu ditdho, kterd neni kryta povolenkou
v obdobi 2005 — 2007 a 100 Euro v obdobi 2008 -22Bbvinnost odevzdani povolenek
za pokutované emise vSak i po zaplaceni pokuty trva

V sowasné dob pokryva ETS fblizné polovinu emisi C@ vyprodukovaného
na uzemi Evropské unie a 40 % z celkové emise ideypch plyrmi. Do stavajiciho
systému jsou zazeny rafinerie ropy, Zeleza a oceli, spalovatizeai, tovarny na vyrobu
skla, cementu, vapna, keramiky, cihel, celuldozypipa a lepenky. Vzdy se jedna
v podstat o velké spolénosti, které spiluji zakonem stanovenou mez produkceelikost
kotla dle instalovaného vykonu. Vroce 2012 budou dotésya z#azena zdzeni
na provoz letadel. Nasle&invroce 2013, dojde kiffazeni petrochemickych zavind
zavodi na vyrobucpavku, hliniku a dalSich plyin Zmeény v &€chto dalSich letech maji vést

také k postupnému zavedeni aukce povolenekédngst systému zaloZzeného na systému
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.cap and trade“, ve kterém dochazi k postupnémiioséni emisi ze Z¥&eni z&azenych
v systému, inspiruje i dalsi zeémk vytvoreni obdobného systému, ktery povede

ke globalnimu omezeni produkce emise sklenikovyghip™

3.3.4 EUETSVCR

Ceska republika, ktera je od 1.dwa 2004lenem Evropské unie, se stala &asti
Evropského systému obchodovani s emisemj 6aed v jeho p&atku a to od 1. ledna
2005

Systém obchodovani Geské republice popisuje schémal. Hlavnim subjektem
systému je operator. Jedna se o provozovatéleerd, ktery produkuje sklenikové plyny
a je zmsobily a opraveny k ziskani a nasledné manipulaci s emisnimi pn@mi.
Mnozstvi povolenek a jejichiléleni danému operatorovi provadi Ministerstvo Ziviotn
prostedi. Jemu také podléha autorizace osob pigicdch owiovani mnoZstvi
vykazované produkce emisi oxidusiku. Po procesu verifikace je verifikatoremaesna
zprava, ktera je operatorentepana Ministerstvu zZivotniho prostli. Kontrolu operatora
provadiCeska inspekce zivotniho preésti. Jedna se mdborny organ statni spravy, ktery
je powren dozorem nad respektovanim zakonnych norem stollgotniho progedi.
Dohlizi rovez na dodrzovani zavaznych rozhodnuti spravnichmargaoblasti Zivotniho
prosteed(CIZP, 2010). Operator méa povolenky uloZzeny réulregistru, ktery spravuje
Operator trhu s elekhou (OTE).,P redmetem podnikani OTE jsouinnosti operatora
trhu a sprava veejne pristupného rejgtku obchodovani s povolenkami na emise
sklenikovych plyh“ (OTE, 2011). Provozovatel #aeni je povinen provést na konci
kazdého obchodovaciho obdobiémeni produkce emisi, tzv. verifikaci, kterou provadi
verifikator. Verifikator je k o¥reni autorizovan Ministerstvem Zivotniho piesti a
akreditovanCeskym institutem pro akreditaci. Je to obe@mosgsna spolénost. Jako
Narodni akrediténi organ zaloZeny vliddoGeské republiky poskytuje své sluzby v
souladu s platnymi pravnimiredpisy ve vSech oblastech akreditace jak statnék, t

privatnim subjektm.®

14 European comissioEmissions Trading Systém (EU EJ&)line]
15 Cesky institut pro akreditaci.[online]
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Schéma 1: Schéma obchdovani s emisemi v EU ET&R
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Zdroj: Ministerstvo Zivotniho pros&di

3.3.4.1 Narodni aloka €ni plan

Emisni povolenky Ceské republice v sdasné dob pridéluje Ministerstvo
Zivotniho prostedi, které pro celé obchodovaci obdobi vkitvve spolupraci
s Ministerstvem pimyslu a obchodu navrh narodniho al&kido planu. Zde je stanoveno
celkové mnozstvi emisnich povolenek na jednotlolé/rdaného obchodovaciho obdobi, a
mnozstvi, které budefipléleno jednotlivym provozovatén zaizeni. Nasled® probiha
schvalovaci proces vramd@R (odsouhlaseni ifmélovaného mnoZstvi provozovateli
zaizeni a schvaleni vladou), poté je schvalovan \craEvropské komise. Pokud
Evropska komise navrh schvali, je aloki plan je&t jednou pedlozen viad CR
ke schvaleni ve fortnnavrhu nézeni vliady. Jestlize nedojde na jednotlivych stalpn
schvalovaciho procesu k odsouhlaseni, je navrh \g@dpracovan a znovuigdlozZen
instanci, ktera navrh vratila k Gprav

Tento systém ijdélovani plati pouze pro prvni (2005-2007) a druh@g8-2012)
obchodovaci obdobi. Pro dalSi obchodovaci obddbfgkprokshne v letech 2013—-2020,
bude mnozstvi fidélovanych povolenek stanovensimo Evropskou komisi. il¢lovani
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bude probihat formou aukce povolenek, ktera je @pdell nejtransparentjsi formou
pridélovani. tastnik systému obchodovani by tak nakupovaligboié mnoZstvi
povolenek v aukci. Bezplatné&igelovani povolenek by tak nebylo jako dosud pravidlem
ale spiSe vyjimkou. Bezplatnérigelovani povolenek praihne na zaklad neékolika
mechanism.'® Dle ¢lanku 10a smrnice 2009/29/ES na zékkachodnot referetnich
arovni pro dalkové vytami a pro sektory ohrozené tzv. Unikem uhliku a diésilanku
10c smérnice 2009/29/ES na zaklkadhodnot referednich arovni nebo historickych emisi
pro elektrarenské a teplarenské subjekty. Taténanalokace vede k postupnému zruseni
bezplatného iidélovani povolenek vetvrtém obchodovacim obdobi, které&ma v roce
20207

V souwasné dob probiha druhé obchodovaci obdobi (2008-2012), kbeoe bylo
v Ceské republiceifdéleno na kazdy rok obchodovaciho obdobi 86,8 milipnvolenek

mezi 394eskych pimyslovych podnik.®

3.3.4.2 Hospoda feni s povolenkami

Na zaklad predpisi Evropskych spolkenstvi je pro emisni povolenkyGR zizen
rejstik, ktery spravuje Operéator trhu s eli@kou (OTE). Spravce rejsku vydava
na zaklad narodniho alokaiho planu povolenky pro kazdé obchodovaci obdatsjdéle
do 28. Unora je fidéli jednotlivym provozovatéim zaizeni ¢i letadla. Eviduje tedy
jednotky midéleného mnozstvi a nakladani s nimi. Vlastnikem g¢eelk @idéleného
mnozstvi jeCeska republiky a hospotia nim ministerstvo Zivotniho prastli. Nevyuzité
jednotky mize prodat v ramci mezinarodniho systému obchodovaiskané finatni
prostedky je vSak nutné vyuZzit pouze na akce vedoucsridgeni emisi sklenikovych
plyna.

Emisni povolenka iize nenit sveého majitele. Vippact prodeje dochazi kipvodu
povolenky ve chvili, kdy jeifjpsana na &et nového vlastnika v rejgtu.

Vzdy do 30. dubna je kazdy provozovatekizeni nebo letadla povinen proveést
vyiazeni povolenek, které odpovidaji mnozstvi emigpiedchozim kalendaim roce,

a které jsou vykazany v souladu se Zakonem 695/Zl@4a s povolenim ministerstva

'® European Comissiodllocation 2005-2012[online]
17 SPIESOVA D. Disledky nakupu emisnich povolenek na teplarnu Tyreicgl9
8 MZP. Narodni alokani planCeské republiky na roky 2008 — 20521
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Zivotniho prostedi a zarove v souladu s vykazovanym mnoZzstvim emigédehoziho
kalend&niho roku. Pokud provozovatel dle vySe uvedenyct¥zagavki vytazeni
neprovede, provede kazeni ministerstvo zivotniho prosti doctyr mésial od za&atku
dalSiho obchodovaciho obdobi. Provozovatel nasledim 30 dii obdrzi gisluSnou

nahradu ve forpovolenek na néasledujici obchodovaci obdobi.

3.3.4.3 Oveérovani vykazaného mnoZzstvi emisi

Se zavedenim systému emisnich povolenek byla staacaké povinnost ékovani
vykdzaného mnozstvi emisi, které je stanoveno pkow pravnim pedpisem
a podminkami uvedenymi v povoleni¢iknosti. Jedna se o @&wovani vykazaného
mnoZstvi emisi neboli verifikaci. Ministerstvo Zimého prostedi vyZaduje kazdoto¢
zpravu o owreni vykazovaného mnozstvi produkovanych sklenikbvyptyni. Jako
rozhodny termin fedani zpravy o aeni je 30. duben.

Verifikace se provadi na zakkdmnoZzstvi emisi, které vykazuje provozovatel
zaizeni, resp. na zakladmnozstvi emisi a udajo tunokilometrech, které vykazuje
provozovatel letadla. iP ovéiovani se zjituje predevSim pesnost, spolehlivost
a wrohodnost vykazovaného mnoZzstvi emisi a souvishkjiddaji. Hodnoti se zejména
vybér a pouziti emisnich faktdy zpisob vypd@tu celkového mnoZstvi emisi, Udaje
o &innosti zdizeni nebo letadel, v¢ba pouZiti metod &feni®

Oweiovani provadi verifikator neboli akreditovana osokswdéeni o akreditaci
pro owrovani mnozstvi emisi sklenikovych plywvydava Cesky institut pro akreditaci
na zaklad splréni pozadovanych podminek a to na dob&itow. Dale musi verifikator
splnit podminku autorizace, kterou provadi Ministeo Zivotniho progedi na zaklagl
Zadosti. Mimo zakladnich osobnithidentifikacnich Udaj je Zadatel o autorizaci povinen
k Zadosti o autorizacitpdlozit také povoleni k provozovani Zivnosti, semntyzickych
osob, které Zadatel z&sindva a budou proépovérovani provadt, je povinen uvést
kategorie z#zeni, pro které bude 8kovani provadt. Zadatel musi byt bezuhonny a je

povinen prokazat odborné znalosti a znalosti pcvniredpisi s problematikou

19 7akong. 695/2004 Sh., § 7
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souvisejicich. Rozhodnuti o autorizaci je vydavaaoomezenou dobu, nejdéle na 5 let.

MuZe byt vydano opakovarf®

K ovéreni produkce emise oxidu dusiku slouZkalik metod — strategicka analyza,
procesni analyza a rizikova analyza.
» Strategicka analyza— owiuji se vSechnyinnosti provozované v ¥&eni nebo
v oblasti letectvi a jejich vliv na emise
* Procesni analyza— owiuje se vykazované mnoZzstvi emisi a to nejlépe rs mi
zarizeni resp. na mistkde je vykonavan&nnost v oblasti letectvi
» Rizikova analyza— provadi se aseni kazdého zdroje emisi a hodnoti se, jak tento

zdroj prispel k celkové emisi ziazeni respcinnosti v oblasti letectvi

Vysledkem o¥fovani je zprava, kterou vyda akreditovana osobavqaovateli
zarizeni nebo letadla. Zprava obsahuje informaci @wpsti vykazanych udajo emisi
sklenikovych plyd, o tom, zda jsou Udaje vykazany v souladu se zkomprovadcim
pravnim pedpisem k#mu a s povolenim. Zprava musi obsahovat podrobrejeud
0 zpisobu a provedeni verifikace. Tuto zpravegava provozovatel giaeni resp. letadla
Ministerstvu Zivotniho progedi.*

3.3.5 Obchodovani emisnich povolenek

Tak jak zadkon umailje a co je samotnou podstatou systéemu EU ETS,atoch
k obchodovani emisnich povolenek mezi jednotlivypodniky, kterym byly pdéleny.
Pro zvySeni likvidity na trhu byly zaloZeny i spgcované burzy a na trh vstoupili
obchodnici.

V sowasné doblze s emisnimi povolenkami provéidiva zakladni typy obchdd
» Bilateralni obchody — obchod probiha néipo mezi kupujicim a prodavajicim
e Burzovni obchody — obchod probiha prdasdnictvim burzy, kde je nalezen

kupujici a pas burzu je nasledmuzawen obchod

20 7akong. 86/2002 Sh., § 15
2L 74kong. 695/2004 Sb., § 7
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Pro fadu podnik je jednodusSi prodat, resp. nakoupit emisni pakgle
prostednictvim burzy, protoZze kifmému obchodovani nema dostatelsu, zarsstnané
a informaci. \étSina podnik vyuZiva k obchodovani na burze specializovaného
zprostedkovatele, ktery zaénpovolenky zobchoduje. Podnik se tak vyhne &déonu

vstupu na burzu, ktery zahrnugdu administrativnichipkazek a vysokeé fixni naklady.

Z hlediska terminu vygadani obchodu se povolenky obchoduji spbdtovebo
termino¥. P spotovém obchodu dochazi k dohodnuti ceny a nimoZsovolenek
a k okamzitému iedani mezi &astniky transakce.iPterminovém obchodu (forward,
future) dochazi k dohodnuti ceny a mnoZzstvi powveltes také k terminu v budoucnu, kdy

si (Gastnici transakcerpvedou pedmit dohody??

Bilateralni obchody

Tento zmisob provedeni obchodu je typickyitomnosti dvou z€astrénych stran.
Obchod probiha na@jmo mezi kupujicim a prodavajicim. Vipac systému emisnich
povolenek mezi majitelem povolenek na straabidky a zajemcem o povolenky na stran
poptavky.

Nabizejici stranou fZe byt spolénost, kterd je sausti systému emisnich
povolenek, tedy producent sklenikovych glykterému byly gidéleny povolenky, a ktera
eviduje jejich pebytek, jenz mize byt zobchodovan. Tentagbytek vznika na zaklad
snizeni produkce sklenikovych piyr{zakladni princip zavedeni systému, v praxi vSak
dochézi k pebytkim i z jinych divodi, nag. z divodu gidéleni nadbyténého mnoZzstvi
povolenek jednotlivym stam a jednotlivym provozovatédn za&izeni). Na strahnabidky
muze stat ale také obchodnik, ktery nedimm provozovatelem &eni z#azeného
v systému obchodovani, ale v tomtdpgad se nejedna o typicky bilateralni obchod.

Kupujici stranou je obvykle spdieost, ktera je satasti systému obchodovani
s emisnimi povolenkami a neni schopna vyprodukpeatze takové mnozstvi emisi, které
je ji stanoveno a pokrytaripgélenym mnmozstvim emisnich povolenek. Je tedy nuwhg,
cast emisi, kteréfpsahuji limity stanovené Narodnim alokam planem, byly pokryty
nadkupem dalSich povolenek. To vede k fifrdnzatzi podniku a mé vikledku veést
ke snaze investovat do zlepSeni technologii a ddshau snizeni emisi. Kupcemibe byt

22 APT Business Grougbchodovani s emisnimi povolenkami na energetickyictach [online]

28



opét pouze obchodnik, ktery neni provozovatelentizeai, ale nejednd se o typicky
bilateralni obchod stefnjako v gipac nabizejici strany.
Obchod probih&a fimou dohodou &®astrénych stran a je smluén podloZen.

Vyporadani obdhodu je poté provederfegregistr emisnich povolenek.

Burzovni obchody

Zakladnim principem tohoto #pobu obchodovani je existence burzy. Jiz
dlouhodols je v Evrog nejvice likvidni pro spotové transakce Francouzskérgeticka
burza BlueNext se sidlem viPAa. Kazda burza méa svéimé ¢leny, jejichz paet je
limitovan a ktéi za jas# danych podminek ziskavaji s¢éenstvi a mohou takipno
nakupovat a prodavat.

Vzhledem k omezenim, za kterych mohou byt firthsnem burzy, je pro drtivou
vétSinu podniki vyhodrejSi obchodovat progtdnictvim &chto gimych ¢lena. U obchod
s povolenkami to plati naprosto steja navic pro téf vSechny podniky zahrnuté
do systému obchodovani je jejich hlaiminosti vyrobatehokoliv (elekfina, teplo, sklo,
cement atd.). Z toho plyne, Ze je pr® wyrazre jednodussi vyuZzivat pro obchodovani
emisnich povolenek sluzeb firmy, kter&jenem burzy.

Obchody na burze jsou anonymni, to znamend, Zdaspestou je vzdy burza
a podniky se nedozvi, kdo stal na druhé strmansakce — ta prodejni ¢i nakupni.
Nespornou vyhodou burzy je jeji likvidita, kdy kgmnkoliv ¢ase jsme schopni realizovat
svou transakci. To plyne z velkéhocpoobjednavek, které se na burze potkavaji a zérove
tvori cenu. Zarove pro burzu plati silné obchodni a ekonomické restridané zakonem
dané zermy a dokonce Evropské unie, takZze se d& povaZovatefiee solventniho
obchodniho partnera. Neni peba se bat toho, Ze obchod nebude ragku vypdadan.
Zde zistava pro podniky pouze riziko vyfamani ze strany obchodnika, ale na zaklad
historické spolupracé referenci je mozno i toto riziko vyrazeliminovat.

Oproti vySe uvedenym vyhodam je fedia zminit i nevyhody aejme tou nejétsi je
poplatek za transakci. To je odna pro obchodnika, kterou je jeho marze a dalegpiopl
burze, takze podnik nemusi ziskat prodejem emisp&stolenek tolik, kolik by vydal
pii bilateralnim obcho&l To samé plati i pro opay typ transakce, kdy fpads nakupu
zaplati vice, nez kdyby nakupoval hiapo od firmy zahrnuté v systému obchodovani.
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3.3.6 Vyvoj ceny emisnich povolenek

Trh s emisnimi povolenkami vznikl v roce 2005 &i e na obchodovaci obdobi.
Prvni, ftileté obchodovaci obdobi prdilo vletech 2005 — 2007, druhégtifeté
obchodovaci obdobi prayprobiha. Zaalo v roce 2008 a skéhv roce 2012. Nasledovat

bude dalSi obchodovaci obdobi odidutiu roku 2013 s pra¥godobnym koncem roku

2020. Rada souvislosti s timtdetim obchodovacim obdobim neni prozatim waené

dobe pIné vyjasrena a stanovena.

Na trhu emisnich povolenek je dle standardnichcpminekonomiky tvéena cena

emisnich povolenek vlivem poptavky a nabidky. Vywegny od poatku vzniku

obchodovani je znadzatn na grafe. 1.

Graf 1: Vyvoj pr umérné mésiéni ceny emisnich povolenek v obdobi 06/2005 — 05120
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Na grafu je znazowm vyvoj dvou po sob nasledujicich obchodovacich obdobi.

Prvni, mode znazorsna ¢ast, sleduje zemy ceny povolenek v prvnim obchodovacim
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obdobi. V jeho prvnim roce segpnérna nesicni cena povolenky pohybovala v rozmezi 21
- 25 Euro za povolenku. Ve druhém roce dodibem prvnichétyt mésiai k vyraznému
rastu ceny, kdy dosahla maxima celého obchodovadildol (téndt 27 Eur). V dalSich
mesicich nasledoval ale prudky pokles ceny, ktery zpisoben okolnostmi, které jsou
spojeny se zav&dim nového trhu, nespra¥istanovenym mnozstvim emisnich povolenek
Evropskou komisf® Tento pokles néasledoval a? do konce obchodovachumbi, kdy
doSlo ke snizeni ceny az na nulovou hodnotu. Ta bglsobena fedevSim nemoznosti
pievést povolenky do dalSiho obchodovaciho obdobiina padem i celkovému
znehodnoceni.

Vyvoj ceny povolenek ve druhém obchodovacim obdebivyjaden izovou
kiivkou. Na p@atku roku 2008 je celk@vprizniva situace ekonomiky, cena ropy roste,
ekonomika je na vzestupuigupoklada seust, proto i cena emisni povolenky vykazuje
piiznivé hodnoty na Urovni 20 — 27 Euro za povolerkkoncem tohoto roku ale dochazi
k celostove finartni a hospod&ké krizi, coZ se projevuje i na trhu emisnich pemek.
Cena zaéina klesat a pgatkem roku 2009 se dostala vlivem figpivé situace v gimyslu
i vyrobé a vlivem @ekavani budouci produkce az pod hranici 10 Eur @eolpnku.
Od poloviny roku 2009 se cena povolenky stabilizayvav bheeznu 2010 doslo
k negiznivému ovlivieni ceny diky se zjighi, Ze doslo k neopragnému vydani witého
mnozstvi povolenek, které jsou tedy neplatné. \lealgicich ngsicich trh vykazuje

vyrovnané hodnoty ceny povolenek v rozmezi 12 Ed® za povolenku.

% EurActiv. Unik informaci zpsobil v patek pokles cen emisnich povolefmMine]
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3.3.7 Probléemy obchodovani povolenek

Tak jako ve vSech oblaste¢mnostic¢lovéka dochazi ke vzniku problémkteré je
tieba reSit, aby dochazelo ke spravnému chodu, i v systémehodovani emisnich
povolenek se dostavame ke vznikdkolika problémi. NejdilezitéjSimi a negastji
zminovanymi problémy ve spojitosti se zavedenim uvedersgstému je:

e ZdraZeni energii
e Podvody s povolenkami

* MnoZstvi povolenek v aiu

Zdrazeni energii

U odpirci a @iznival zavaaéni alternativnich fistupi v oblasti zdra} energie
dochéazi ke setu predevSim kili zdrazeni energii. Alternativni zdroje energibysjest
porad finarfn¢ nakladrjSi nez fosilni paliva, takze ma jejich zagadnegtiznivy dopad
na cenu elekiny a topeni. Zastanci systému jsou vsa&sgdceni o tom, Ze neSeni
problému globalniho oteplovani by vedlo k ¢e$torSim finagnim dopadm nezZ je

souasné ovlivini ceny energii.

Podvody s povolenkami

Vramci EU ETS bylo zji&#no rekolik druhd podvod: s povolenkami. Ne&pstji
dochazi k daovym uanikiim. K piekrateni zakona dochézi ve chvili, kdy obchodnik
nakoupi povolenky od zahr&niho subjektu, kde je zpra&st platby das z pridané
hodnoty a pak vydava obchod za tuzemsKkitemz vykazuje cenu obchodu navySenou
o DPH. Evropskeé viadyisly diky tmto podvodm az o 5 miliard Euro.

DalSim problémem bylo zji&hi, Ze byly rkteré povolenky vydany neopréaing
a jejich platnost byla nasledpozastaven®’

Béhem druhého obchodovaciho obdobi doSlo také k dgaaita, kde byly ulozeni

emisni povolenky spravce narodniho registru povekémpovolenky kterych firem??

24 Kjotsky protokol. InWikipedie: oteiené encyklopedipnline]
% Prvni zpravy.czNepoctivci se za#iuji na emisni povolenkjon-line]
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MnoZstvi povolenek v éhu

MnoZstvi povolenek, které jsourigéleny jednotlivym statm, stanovuje Evropska
komise na zakladnavrhu vlad jednotlivyckilenskych stat v ramci Narodniho alokRaiho
planu.

Podle britské nevladni organizace Sandbag je vpském systému obchodovani
piilis velké mnoZstvi povolenek, coz vede k neoglwbvozovatal zaizeni ke snizovani
produkce emisi. Snizuje se tak primarni vyznabizeai celého systému, ktery takto slouzi
pouze jako efektivni zdrojifpmu pii zobchodovani povolenek. Sandbag tvrdi, Ze &hab
je nyni nejméa miliarda nadbyténych povolenek, které by &y byt vyfazeny z obhu
pied z&atkem dalSiho obchodovaciho obdobi (2013—-2020).
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4 Praktickd cast

4.1 Ceskolipskéa teplarenska a.s.

h/ SpolenostCESKOLIPSKA TEPLARENSKA a.s., déle jefLT,
: LT byla zaloZena v roce 1996 se sidlerieské Lig. Zakladatelem
bylo mésto Ceska Lipa. V prosinci roku 2008 doslo Klesmeni
CLT do skupiny MVV Energie CZ, do které se nyni jing
integrovala. Stalo se tak diky spiesti Ceskolipské teplo a.s., ktera se stat&novym

ke

MV Energie- [

akcion&em spolénostCeskolipské teplo a.s., a kteraipato skupiny MVV Energie CZ.
Jedna se étvrtou nejvyznamsi skupinu v teplarenstvi @eské republice. V s¢asné
dobe tedy vlastniCLT z 94,99 % spoknost Ceskolipské teplo a.s. a&stu Ceska Lipa
pati 5,01 %. Od roku 2001 je drzitelem licence na byrtepelné energie a rozvod tepelné
energie (pozn.: vydava Ministerstvaipryslu a obchodu). Od roku 2010 je opréava také

k vyrobé elektrické energie. Spaleost misobi v oblasti energetiky nekalni drovni,
piicemz zaujima 70 % podilu trhu v oblasti dalkovehtdmsni. Dodavkami tepla a teplé
vody zasobuje celkem 11 008 domacnasiské Lipy a 62 nebytovych ottlatel, kterymi

jsou zejména podnikatelské subjekty a subjektgjné spravy®

Strategie spolénosti

Mezi hlavni cile podniku p#tudrZzeni zakaznikovy spokojenosti, a teegevsim
prostednictvim nizkych cen ve srovnani s konkurenci.eDaachovani spolehlivého,
bezpéného a ekologického provozu a udrzeni pozice vifgdskonkurence alternativnich
zpasoht vytapsni. Vedeni spokosti rozhodlo o propojeni siti Geské Lig s cilem
lepSiho vyuziti zdrdj a zlep3eni dodavek tepldlLT se zandfuje na ekologickou vyrobu,
proto je téndt vSechno teplo vyr&mo ze zemniho plynu.ilive bylo k vyrol& vyuzivano
piedevsim uhli aégky topny olej (mazut), kterytstava dodnes jako zalozni varianta
v zasobach pro ifpad mozné krize. Spaleost také fipravuje nové projekty, které
se tykaji technikyi marketingu, pokréuje v modernizaci festavby siti a i z tohoigtodu

%6 CLT. Vyracni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 204
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podala v ramci ,Projektu Uspor energie“ o dotacjQperaniho programu podnikani

a inovace*?’

Zarizeni provozu
CLT provadi svojicinnost diky Centralni Soustazasobovani Teplem (CZT). Jednéa
se 0 soubor technickychitzeni, které slouzi k dodavkadm tepla a teplé voolyhjekt,
které jsou na systém napojeny. Hlavni vyrobni zddaiCLT jsou 4 kotelny, které firma
provozuje®®:
* Vytopna LOOS ve Staré L3 plynoveé kotle typu LOOS, kazdy o vykonu
19,2 MW. Celkovy instlovany vykon vytopny je 57,6/%)
* Vytopna na sidlisti Holy Vrch (4 plynové kotle LOO3toho 3 o vykonu
6 MW a 1x o vykonu 2,9 MW. Celkovy instalovany vyke 20,9 MW)
« Blokova kotelna ve ®st Dubéa, kterou provozuje LT od roku 2007
(2 kotle, kazdy o vykonu 0,225 MW)
* Blokova kotelna Podnikové&editelstvi (2 kotle o vykonu 1x 0,6 MW
a 1x 19 MW)
Do EU ETS v oblasti energetiky jsou akceptovana zpowspalovaci z&eni
s celkovym instalovanym tepelnyniikonem #tSim nez 20 MW. Proto jsou v ramELT
do systému obchodovanitazeny pouze vytopny LOOS a Holy Vrth.
K CZT pati také 31,8 km potrubnich horkovodnich a teplovodmbzvod, kterymi
je teplo a tepla voda distribuovana possts, Centralni Vymgnikové Stanice (18)
a Domovni Redavaci Stanice (241)CLT navic provozuje 8,6 km sekundarnich

teplovodnich sitf°

Konkurence

Spole&nost v oblasti fisobeni v podstatnema srovnatelnou konkurenci. Vzhledem
k zantteni produkce, kterym je teplarenstvi, setip@k konkurence jedna pouze
0 zd&izeni mensiho rozsahu zaloZené na wWi@pevnymi palivy pop solarnimi zdroji
apod.

2T CLT. Vyrocni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 204 @
2 CLT. Vyrocni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 204@
29 74kon¢. 695/2004 Sb., foha 1

%0 CLT. Vyracni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 204
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Organiza’ni a personalni struktura

CLT mé& v sodasné dob 28 zangstnand. 20 zandstnané pracuje nareditelstvi
spole&nosti v oblasti koncemiho a metodického vedeni spatesti, v oblasti obchodu
a financi, provozu a technickétizeni. 8 zarstnand@ je zangstnano v kotelé&y LOOS,
ktera je centralnim zdrojem na vyrobu a rozvodae@istatni zdzeni jsou bezobsluzné.

Spole&nostiidi predstavenstvo (2lenové) a jejicinnost kontroluje dozér rada,
jejiz ¢lenové (3) jsou zastupci obou akcidihdDozoki rada dohlizi na hospoigani
spole&nosti a podili se na schvalovacim procesu jejictesjickych a rozvojovych plén

Organiz&ni strukturu spoknosti popisuje schéma 2. Hlavni postavou ovladajici
spol&nost je pedseda fedstavenstva, jemuz podléha misemseda fedstavenstvailen
piedstavenstva a asistentka vedeni <spalsti. Mistopedseda fedstavenstva ma
zodpowdnost za obchod a finami fizeni. Podléhaji mu mzdy a majetek, infotma
technologie ve spod@osti, planovani a prace odbytucetr® cenotvorby. Clen
piedstavenstva ma odp#nost za provoz a technické&eni. M4 za uUkol kontrolovat

afidit vyrobu, investice a spravu a udrzbu majetku.

Schéma 2: Organizé&ni struktura spoleénosti k 30. 9. 2010
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J technik zdroj
& (& J & J
Oddtleni odbhytu ﬂ (Analytik planovani ( Mechanik - ekolod (" Technik topnych\
tvorby cen J reporting kanah
(. (. J (. J
rSprévce ska M+R) ( Energetik
- J - J
( Investice, technicky\
rozvoj, sprava a Udrz} =
L maietkL Y,

Zdroj: CLT. Vyracni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 2040
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4.1.1 Vyvoj emisi CO ,v CLT

Yo

Podle Narodniho alokaiho planu jsou provozovateléizzeni, ktéi jsou zdazeni
v CR do systému EU ETS rodéni do dvou skupin v zavislosti na mnoZstvind
produkovanych emisi GO Jedna se o tzv. ,mala itzeni, ktera produkuji mnozstvi
do 50 tis. tun CQrotn¢ a o tzv. ,velka zéizeni", ktera emituji vice nez 50 tis. tun £€0
roéné. Rozhodujicim udajem pro izzeni do skupiny je pmér vykazanych emisi za rok
2005 a 2006. Z tabulky. 1, ve které jsou uvedeny vykazované emise gpokdi CLT
za obdobi 1996-2010, vyplyvéa, €& T je z tohoto pohledu povazovana za malézemi.

Tabulka 1: Piehled vykazovanych emisi C@spolanosti CLT za obdobi 1996 — 2010

Vykazované emise CO ,
rok P
v tunach

1996 80 122
1997 70 843
1998 75 350
1999 71 505
2000 54 050
2001 41 027
2002 35 492
2003 34 888
2004 34 879
2005 34 054
2006 31723
2007 29 186
2008 28 549
2009 28 078
2010 29 937

Zdroj: European Comission + vlastni zpracovani

Jak se mnozstvi CQkteré CLT vyprodukovala souhrrinna vytop Holy Vrch a
LOOS v uplynulych 15 letech #nilo, ukazuje grak. 2, ktery zachycuje vyvoj od roku
1996 do roku 2011.
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Graf 2: P¥ehled vyvoje emitovaného mnozstvi Cgspoletnosti CLT v obdobi 1996-2010 (v tunéch)
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Zdroj: European Comission + vlastni zpracovani

Z tabulky¢. 1 a grafie. 2 je patrné, Ze mnozstvi produkovanych emisipadesnosti
proslo temi obdobimi vyvoje. V prvnim obdobi, v letech 198809, byly emise po#nné
vyrovnané, pohybovaly se vrozmezi 80122-70843 @@,. Od roku 2000 doslo
k vyraznému poklesu, a to az na unogd tis. tun CQ Hlavnim faktorem, ktery ovliwije
produkci teplarny, je mibéh paasi. Délka a sila zimy. DalSimi skotestmi, které
ovlivnily snizeni emisi je fakt, Ze teplarna uplasthd pouziti kapalnych paliv. Sestupna
tendence pokemvala v dalSich dvou letech. Od roku 2002 pak Ipgokit o stabilni
produkci Skodlivych emisi. Hodnoty GB&e pohybovaly az do roku 2006 nad hranici
34 tis. tun CQ. Od roku 2007 se potib snizit emise pod 32 tis. tun G@ na této arovni

se nachazi dodnes.
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4.1.2 Povolenky v CLT

V roce 2005 se spalrosti CLT podailo diky dlouhodobé administrativnitipraws
ziskat od Ministerstva zivotniho préstli povoleni k vypou&hi emisi v ramci Evropského
systému emisniho obchodovani.

Pro roky 2005-2007 byl get pidélenych povolenek sg@tdn na zakladl produkce
emisi v letech 1999-2001, konkrétrza ptmér dvou let tohoto obdobi s nejvySSimi
emisemi. Spoknosti CLT bylo pro kazdy rok tohoto obchodovaciho obdolidgeno
45 497 ks emisnich povolenek. Tyedstavuji pravo vypustit stejné mnozstvi tun,CO
bezplati. Z toho 5 164 ksifpada na vytopnu Holy Vrch a 40 333 ks na vytopi@dS
Stara Lipa’ Pro druhé obchodovaci obdobi byldpb pidslenych povolenek zavisly
na owienych emisich podniku z let 2005 a 2006 a zarowe velikosti celkové alokace
v ramci Ceské republiky. Bdélené mnoZstvi povolenek odpovidaamerné produkci
emisi CQ z let 2005 a 2006 navy3ené o 7%. €td bylo stanoveno mnoZstvi povolenek,
které umoiuje kazdy rok bezplathvyprodukovat 35 191 t emisi GOZ toho 4 877 t
miiZe emitovat vytopna Holy Vrch a 30 314 t vytopnaQ®Stara Lip&?

Pro teti obchodovaci obdobi, které pébbe v letech 2013-2020, zisKA T takové
mnozstvi povolenek, které odpovid&tenému mnoZstvi vyrobené energie za stanovené
obdobi (pro vypdet je mozno volit mezi imérem produkce let 2005-2008 nebo 2009-
2010). Povolenky budou alg¢igeleny postupt ve snizované hodnbkazdym rokem tak,
aby po roce 2020 kleslaigélena hodnota povolenek na 0. Odhadigeného mnozstvi
pro treti obchodovaci obdobi je zpracovan v kapitole24.3.

Spravou povolenek ve spoéfeosti je po¥ien energetik, ktery zpracovava vykazy
a zodpovida za vSe kolem povolenek. Zaj8 take, aby bylo das provedeno @veni
roéniho vykazu emise sklenikovych plynkteré proCLT kazdor@né zpracovava osoba
autorizovana Ministerstvem Zivotniho phi@sti. V Getnictvi spolénosti CLT je
s povolenkami na emise sklenikovych giymakladano jako s dlouhodobym nehmotnym
neodpisovanym majetkem, ktery je @oean pdizovaci cenou pdp reprodukni
potizovaci cenou b bezaplatném nabyti. Prvni ziskani povolenek bydtovano jako
dotace. Povolenky odpovidajici skirte spotebovanému mnozstvi emisi (sfedia je

Uctovana na zékladzpravy o o¥ieni emisi CQ) jsou zadtovany jako vynosy a zaroke

*L MZP. Narodni alokani planCeskeé republiky na roky 2005 - 2007.
%2 MZP. Narodni alokani planCeské republiky na roky 2008 - 2012
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jako néklady. Nemaji tedy vliv na hospesky vysledek spotmosti. Trzby z prodeje
nespotebovanych emisnich povolenek jsou vykazovany veamkzisk a ztrat jako trzby
z prodeje dlouhodobého majetku.

4.1.3 Obchodovéani povolenek CLT

Vzhledem k tomu, Ze jeffma (tast na burze nétoou finaréni a administrativni
zalezitosti, rozhodlo vedeni spét®sti o jednodusSSim a rychlejSim uspbu
zobchodovavani povolenek a tdep maklée, ktery je pimym (&astnikem na burze
emisnich povolenek.tRodni zangr ve spolénosti, najmout nového pracovnika, ktery by
se prodeji ¥noval, byl zamitnut a diky spolupraci s maklé tak spolénosti odpadly
naklady na personal. Maktdva odngna je provize za zobchodované mnozstvi, nedochazi
tedy ke zbytenym nakladm, pokud firma povolenky pr&wneobchoduje.

V tabulce ¢. 2 je uveden iehled pidélenych povolenek vramci narodniho
alokatniho planu a jejich skute¢ spotebované mnoZstvi. Rozdilem je pakelped
nevyuZzitych povolenek, které bylo mozné v jedngtiv letech obchodovacich obdobi

dale zuzitkovat v ramci zlepSeni finani situace spolosti.

Tabulka 2: P¥ehled spoteby emisnich povolenek v ramci pokryti produkovanyk emisi v letech 2005-
2010

pocet ridélenych skuteng . .

rok povolenek v ramci progukqvang . nespatebovane

NAP (ks) mnozs(:g/l emisi | povolenky (ks)*
2005 45497 34054 11443
2006 45497 31724 13773
2007 45497 29186 16311
2008 35191 28549 6642
2009 35191 28078 7113
2010 35191 29937 5254

* mnozstvi vhodné k prodeji nebo k p&El potebs pokryti spoteby CQ
Zdroj: European Comission + vlastni zpracovani

V souvislosti s tim, Ze spaleost vyrabi energii ekologickym @pobem pomoci

zemniho plynu, newerpala ani v jednom rocefigélené mnoZzstvi emisnich povolenek

8 CLT. Vyracni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 260@2
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amohla tedy febyte&né mnoZstvi odprodat. VederdLT se rozhodlo febyte&né
povolenky kazdym rokem prodat.

V prvnim roce poatectniho obchodovaciho obdobi se vzhledem Kipegvenosti
trhu nepodéilo zobchodovat febyvajici mnozstvi emisnich povolenek a tak bykanpr

realizace prodeje nadbyiejch povolenek provedena aZiptkem roku 2008*

4.2 Analyza ekonomického prost Fedi spole énosti

4.2.1 Ekonomické vysledky

V néasledujicich kapitolach je proveden rozbor ekoioi&ych vysledk hospodéeni
spolenostiCLT. Analyza ekonomického prasdiCLT je zpracovana za obdobi let 2005-
2010, coZ je obdobi, kdy LT byla zahrnuta do systému obchodovani emisnich
povolenek. Rozbor je proveden na zaklpdsouzeni a zhodnoceni struktury aktiv a pasiv

spole&nosti, na zaklatlanalyzy struktury vynds nakladi, cash flow a zisk

4.2.1.1 Struktura aktiv

Aktiva spol&nosti jsou tvéena stalymi aktivy, oiZnymi aktivy a pechodnymi
aktivy. Stala aktiva jsouipdstavovana jako dlouhodoby majetek sfdesti, ktery se
vyznauje dlouhodobym reproddkim cyklem. Jsou &ena na dlouhodoby hmotny,
nehmotny a finatni majetek. Za dlouhodoby nehmotny majetek je povad majetek,
jehoz doba pouzitelnosti je delSi nez 1 rok a jebitzovaci cena je vifpact spole&nosti
CLT vy38i neZ 60 tis. K Pati sem pedevsim #izovaci vydaje, nehmotné vysledky
vyzkumu a vyvoje, software, ocenitelnd prava a galbcheboli ,dobré jméno firmy“.
Jako dlouhodoby hmotny majetek jeCLT oznaovan majetek, ktery méa dobu
pouzitelnosti delSi nez 1 rok a jehofigovaci cena je vysSi nez 40 tis¢ K jednotlivém
piipads. Pati sem zejména pozemky bez ohledu na vySi édempokud nejsou zboZzim,
stavby, samostatné movit&or apod. Za dlouhodoby nehmotny neodpisovany migjete
jsou zde povazovany také povolenky na emise skiegdh plym a dale pak jednotlivé

movité &ci s pdizovaci cenou vysSi nez 3 tis¢Kale menSi nez 40 tis.cfsoufazeny

% CLT. Vyracni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 2009
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jako drobny dlouhodoby majetek. Stejfiak je tomu v fipad nabytku, ktery byl ptizen
za cenu vy$3i neZ 1 tis.¢ka nizsi nez 40 tis. &> Dlouhodobym finatinim majetkem
rozumime cenné papiry, které podnik drzi déle neiol, dluzné cenné papiry,
terminované vklady na dobu delSi 1 rokujcgy v ramci finagni skupiny apod. Qiina
aktiva jsou tveena pewtznimi prostedky, pohledavkami a majetkovymi s@gtmi, které
se vyznauji kratkodobym setrvanim ve spohosti. Obvykle vstupuji jednorazév
do vyrobniho procesu. Ratsem zasoby, pohledavky za ¢&dideli a jinymi dluzniky,
kratkodoby finaini majetek a peiini prostedky. Za zasobu je povazovan material,
nedokorena vyroba, vyrobky, zbozi apodieBhodna aktiva nebolkasové rozliSeni
vyjadiuji z&tovaci vztah BZného a fistiho obdobi, kdy je uskutesny vydaj uvazovan
za naklad fistich obdobi a ziiovany vynos je fijmem gistich obdobf®

Prehled vyvoje struktury aktiv spafeosti CLT je zpracovan do tabulky. 3 a
pro nazornost rozdeni do zékladnich skupin je zpracovan gtaf3. Podrobny rozpis
vyvoje struktury aktiv je uveden wifpzec. 1.

Tabulka 3: Procentické vyjadieni struktury aktiv spole¢nosti CLT v obdobi let 2005-2010 (Gdaje v tis.
K¢ av %)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Aktiva
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
Dlouhodoby
nehmotny 8 066 4,05 | 924 0,43 | 308 013 | 4252 1,74 | 7135 228 | 7729 2,91
majetek
Dlouhodoby

. f 61 513 30,85 | 57 928 26,78 | 63 190 26,17 | 47 837 19,54 | 24 967 798 | 15215 5,72
hmotny majetek

Obézna aktiva 128 247 | 64,32 | 155989 | 72,11 | 176 289 | 73,02 | 191 412 | 78,18 | 280 491 | 89,69 | 242 850 | 91,31

Casové rozliseni 1551 078 1471 0,68 | 1655 069 |1329 054 | 135 0,04 | 148 0,06

Aktiva celkem 199 377 216 312 241442 244830 312728 265949

Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

% CLT. Vyracni zpravaCeskolipska Teplarenska a. s. za rok 20092
*®VALDER, A., Ucetnictvi L, s. 8,s. 9, s. 10
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Graf 3: Vyvoj struktury aktiv CLT v obdobi 2005-2010
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Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Aktiva spol&nosti se vyvijela od g@tku sledovaného obdobi pozitéyrk negativni
zmeéné vyvoje doSlo az v poslednim roceigetieho obdobi. Bilami suma dosahla maxima
v roce 2009, kdy se celkova hodnota aktiv vySplmaasumu 312 728 tis.dKK mirnému
poklesu aktiv doSlo az vroce 2010, kdy se dostmlahrnna suma aktiv néastku
265 949 tis. K. V roce 2005 tviila obéZzna aktiva 64 % celkovych aktiv. DalSi podstatnou
slozku pak tvél dlouhodoby hmotny majetek, ktery zaujimal 31 %iva Podobny stav
nastal i vletech 2006-2008, kdy @ma aktiva tvéla 72-78 % celkové sumy aktiv
a dlouhodoby hmotny majetek 19-27 % vSech aktiMiesposti. Rok 2009 zaznamenal
narst okEznych aktiv natdstku 280 491 tis. & coz bylo o 89 tis. Kvice nez pedchozi
rok. V roce 2010 byla aina aktiva s 91,3 % ¢épdominantni poloZkou ve strukiaktiv
a dlouhodoby hmotny majetek tlgpouze 5,7 % aktiv. Dlouhodoby nehmotny majetek s
pohyboval v celém obdobi v rozmezi 0,13-4,05 %lkosgych aktiv, fgicemz gevaznou

cast tvdily predevsim nespif#bované emisni povolenky.
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4.2.1.2 Struktura pasiv

Pasiva jsou tviena vlastnim a cizim kapitalem. Sasti jecasové rozliSeni obdobn
jako ve slozce aktiv spaiposti.

Vlastni kapital je tveen zakladnim kapitalem, kteryqulstavuji vklady spobmika
spol&nosti v pezni nebo ¥cné forn¢ a podnikové fondy. Ty mohou byt kapitalové
(zdroj pochéazi z wjSiho prostedi, nap. hodnota pevzatého majetku formou daru) nebo
tvorené ze zisku. Ze zisku jeGLT financovan zakonny rezervni fond a statutaro$tatni
fondy (nap. sociialni fond v souladu s kolektivni smlouvolalSi sodasti vlastniho
kapitalu je nerozéleny zisk minulych let a vysledek hospoelai EzZného detniho
obdobi.

Cizi kapital je tvéen gedevSim zavazkyiki dodavateim a &titelaim, bankovnimi
Uvéry a rezervami na budouci vydaje.

Jak se vyvijela struktura pasiv ve sgolesti CLT ve sledovaném obdobi, ukazuje
tabulkac. 4 a data jsou naslegizpracovana také do grafu 4. Podrobny rozpis vyvoje

struktury pasiv je uveden Vifpzec. 2.

Tabulka 4: : Procentické vyjadreni struktury pasiv spoletnosti CLT v obdobi let 2005-2010 (Gdaje
v tis. K¢ a v %)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pasiva
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
Vlastni kapital 122 643 | 6151 | 150 238 | 69,45 | 169 366 | 70,15 | 190 726 | 77,90 | 90 859 | 29,05 | 51 621 | 1941
Cizi zdroje 47 944 | 24,05 |37 237 |1721 (38358 |1589 (22373 |914 |221869 |7095|214 321 |80,59
Casové rozliseni | 28790 |1444|28837 |1333|33718 |[1397(31731 |[129 |0 000 |0 0,00
Pasiva celkem 199 377 216 312 241 442 244 830 312 728 265 942

Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

STVALDER, A., Ucetnictvi I, s. 11
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Graf 4: Vyvoj struktury pasiv CLT v obdobi 2005-2010
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Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Z tabulky a grafu je patrné, Ze pasiva se v let2@d5-2010 vyvijela obdolnako
aktiva. V prvnich 4 letech se jednalo o pozitivgvej, kdy v roce 2009 dosahla pasiva
maxima ve vysi 312 728 tis.KV roce 2010 doslo ke snizeni hodnoty pasiv 0 12 %
nacastku 265 942 tis. K Zakladni kapitaCLT, ktery je sodasti vlastniho kapitalwinil
po celé obdobi 1 mil. € tzn. 10 000 ks akcii ve jmenovité hodh@b0 K. V rezervnich
fondech bylo Bhem sledovanych 6 let 208-317 tis¢.KNejwtSi poloZzkou vlastniho
kapitalu byl vysledek hospotini minulych let. V letech 2005-200&¢gsahovaly tyto
nerozalené zisky hodnotu 100 mil.& v roce 2009 klesla jejich hodnota na 89 200Kis.

a vroce 2010 pak pod 30 tis.cKCizi zdroje byly vletech 2005-2008 na urovni
22 az 48 tis. K, v roce 2009 a 2010 se jejich hodnota vy&azwySila. ZvySeni ovlivnila
polozka kratkodobych ipatych zaloh v obou letech.tiinou €chto znén ve vlastnim

i cizim kapitaluje pravépbodobré zmena politiky hospodi&ni v ramci vstupu do skupiny
MVV Energie. Rechodné aktiva se projevila pouze v prvnich 4 letkdy tvagila 12-15 %

z celkovych pasiv. V letech 2009 a 2010 byla nawéldrovni, dvodem je také iejme

jiny zpasob v hospodani v ramci skupiny MVV Energie.
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4.2.1.3 Struktura vynos 0

Na zéklad analyzy struktury vyndsspol&nosti Ize zjistit pijmy spol€nosti, které
diky vycisleni celkovych naklad umoziuji zjistit vysledek hospodani firmy. Vynosy
zahrnuji trzby z prodeje vlastnich vyrdbla sluzeb. V fipad CLT se jedna o trzby
z prodeje tepla a trzby z prodeje sluzeb. DalsoXau &etnich vykaa na stras piijmu
jsou trzby z prodeje dlouhodobého majetku a trzlpradeje dlouhodobého materialu.
V rozborech jsou uvady jako spoléna kategorie. Saasti vynof jsou také vynosy
z kratkodobého finamiho majetku, vynosové aroky, ostatni provozni wyn@ ostatni
finanéni vynosy. Struktura vyndsje zpracovana do tabulky. 5, kter4 zahrnuje také
procentické vyjateni jednotlivych slozekifjmu vaci celkovym gijmam firmy, a grafuc.

5. Trzby z prodeje povolenek, které jsou hlavnifvailem celé prace, jsou s@sti

kategorie Trzby z prodeje dlouhodobého majetku eriddu.

Tabulka 5: Piehled vyvoje gijmia CLT v obdobi 2005-2010 (v tis. K)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %

Vynosy

Trzby za prodej
vlastnich vyrobk da |[199 527 | 89,10 219 777 | 79,64 | 200 797 | 96,76 | 232 647 | 88,03 | 152 163 | 94,58 | 219 071 | 95.30
sluzeb

trzby z prodeje
dlouhodobého 227 010 (15760 |571 |1452 0,70 0,00 0,00 |1850 0,80
majetku a materialu

vynosy z
kratkodobého 92 0,04 | 1386 050 [3311 1,60 | 3722 1,41 0,00 0,00
finan éniho majetku

vynosové aroky 1238 055 | 572 021 | 437 021 | 1845 0,70 | 1290 0,80 | 558 0,24

ost. provozni

. 22851 |1020|38414 |1392|1526 074 | 26073 |987 |7426 4,62 | 8 385 3,65
vynosy

ostatni finan ¢ni

) 000 |43 002 |8 000 |6 0,00 0,00 0,00
vynosy

CELKEM VYNOSY 223 935 275 952 207 531 264 293 160 879 229 864

Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani
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Graf 5: Struktura vynosi CLT v jednotlivych letech obdobi 2005-2010 (v tis. K)
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Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Celkové vynosy &hem let 2005-2010 jsou krammoku 2009 vyrovnané. V roce 2009
dosahly celkové vynosy 160 879 tis¢,Ktedy nejnizSi arowh Davodem vykyw je
piedevsim pohyb hodnot vynbsza prodej vlastnich vyrolika sluzeb, které tw¥o
o trzby z prodeje tepla. V celém sledovaném obdadiily minimalné 79 % z celkovych
piijmi. V roce 2010 dokonce dosahly 95,3 % z celkovyigimp CLT. Druhou dileZitou
poloZkou jsou ostatni provozni vynosy. Ty jsouierny pedevSim trzbami z pronajmu
nemovitého majetku a vynosy vzniklymi ze Zevani povolenek na emise sklenikovych
plyni podle skut&né spateby. Tento vynos z povolenek je ve stejné vysctaian jako
ostatni provozni naklad a nema vliv na hospskiavysledek spolmosti. Trzby z prodeje
povolenek, které jsou razeny jako dlouhodoby nehmotny majetek,iive celkovych
piijmech nepatrnou polozku. V uplynuléngtietém obdobi tveily od 0% do 5,71 %

z celkovych pijma. NejvySSi urova doséhly v roce 2006, konkréta5 760 tis. K.
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4.2.1.4 Struktura naklad

Naklady spolénosti jsou tvéeny vyrobnimi naklady, které zahrnuji naklady
na palivo a energii a sluzby. Do nakiade zapéitavaji naklady na personal a odpisy
dlouhodobého nehmotného majetku.€eht jsou zachyceny emisni ndklady podle skute
produkce sklenikovych plyna to bez vlivu na hospotky vysledek. Jako ostatni
provozni naklady jsou v uvedenéntepledu zahrnuty naklady na d@am poplatky,
nakladové uroky, ostatni finami naklady, mim#éadné naklady apod. Vyvoj nakiad
sleduje tabulkat. 6, ve které je uvedeno i procentické vygd jednotlivych sloZzek
nakladi vici celkovym nékladm spol€nosti, a grafé. 6 graficky znazatuje pongry
jednotlivych slozek nakladCLT.

Tabulka 6: Piehled vyvoje nakladi CLT v obdobi 2005-2010 (v tis. K)

Naklady 2005 2006 2007 2008 2009 2010

tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& % tis. K& %
spot febované
nakupy ( 21807 |57.00 | 130358 | 5834 |117623 |G6466 | 149667 |6326 |99325 | 6217 |123498 | 5913
material a ! ' ' ' ' ' '
energie )
sluzby 11686 |5.48 38453 |16,10 |[39863 |2191|40723 17,21 | 33 917 21,23 | 47060 |2253
osobni naklady |13091 |6.14 13028 545 13313 |732 |12839 543 [ 9798 6,13 12942 |6.20
odpisy
dlouhodobého
nehmotného a 41 262 19,34 | 8 409 3,52 8 543 4,70 | 8 502 359 | 8939 5,60 10819 (518
hmotného
majetku
ostatni
provozni 25510 11,96 | 39 643 16,59 | 2581 1,42 | 24 865 10,51 | 7775 4,87 14 533 | 6,96
naklady
CELKEM
NAKLADY 213 356 238 891 181 923 236 596 159 754 208 852

Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Graf 6: Struktura naklad @& CLT v jednotlivych letech obdobi 2005-2010 (v tis. K)
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Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani
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Celkové naklady koresponduji s celkovymi vynosypiipad rocniho poklesu
vynodi doslo i k poklesu celkovych ndkiadNa nejnizsi Uroue se dostaly v roce 2009,
kdy dosahly objemu 159 754 tis.cKFaktorem, ktery naklady nejvice ovliye, jsou
vyrobni naklady. Jedna sdeplevSim o naklady na nakup paliva a energie, lskngzi
k vyrobé tepla. Tyto naklady se pohybovaly v rozmezi od329 tis. K do 149 667
tis. K&. Procentualé tvorily nejvetSi ¢ast celkovych vydaj v roce 2007, kdy zaujimaly
64,7 % z celkovych naklad Druhou nejzasadisi polozkou vydaj byly naklady
na sluzby, které se vysSplhaly vroce 2010 az n®60rtis. K& a tvdily tak 22,5 %
z celkovych naklail Odpisy dlouhodobého majetku se az na rok 200%, dosahly
castky 41 262 tis. K pohybovaly v rozmezi od 8 409 tis¢ Klo 10 819 tis. K, coz je
pramérné 4,5 % celkovych néklad Ostatni provozni naklady tkity zejména naklady
na spotebované povolenky, které jsou ale ve stefidstce zaftovany ve vynosech
a neovliviuji vysledek hospodani. Riblizn¢ stejnou ¢astku zaujimaji néklady
na zamdstnance. Ty se pohybovaly v rozmezi od 9 798 tisd& 13 313 tis. K a tvdily
pramérné 6,2 % z celkovych vydaj

4.2.1.5 Cash flow

Prehled o pe&nich tocich (cash flow) poskytuje informaci o gamich prostedcich

a perznich ekvivalentech celkem, dale jen , pemi prostedky a p. e. “, na konci
kazdého tGetniho obdobi. Tento fin&ni prehled udava skuteou vysi gijimanych a
skute&nou vySi vydavanych peénnich prostdki za dané obdobi. P&mi ekvivalenty
piedstavuji kratkodoby likvidni majetek, ktery lzeadno a v kratké dab prevést
na gedem znamowastku v hotovosti. Cash — flow se zpracovavadpvsSim z @ivodu
prihlednosti hospodani spolénosti. Zisk je totiz mozné zmanipulovat, aniz by
spol&nost jednala mimo zakon. Jak se vySe¢paith prostedki vyvijela ve spolénosti
CLT, ukazuje néasledujici tabulka 7 a pro ndzornost je dale uveden ¢raf, na kterém je

vyvoj zachycen naitvce 3

3 VALDER, A., Ucetnictvi L, s. 91
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Tabulka 7: Piehled ziski a peréznich prosttedkit CLT v letech 2005-2010 (v tis. k)
2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Penézni prost Fedky a pen ézni ekvivalenty
celkem 100149 | 135631 | 158715 | 167996 | 80386 | 74376

Zisk po zdan éni 7724 | 27916| 19444 21714 392 | 21046
Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Graf 7: Piehled stavu pegiznich prostredkii a peréznich ekvivalenti na konci (€etniho obdobi v letech
2005-2010 (udaje v tis. K)
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Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Stav petiZznich prostedki a p. e. se vyvijel od roku 2005, kdyla spol€nost cash
flow ve vysi 79 161 tis. K pozitivie az do roku 2008. Tam dosahla maximalniho
mnozstvi &chto finarknich prostedki, a tocastky 167 996 tis. & Pak doslo v roce 2009
k poklesu hodnot na 80 386 tis¢ la to pravdpodobr z divodi nizSich pijmi. V roce
2010 byl stav pettnich prostedki a p. e. ke konci obdobi jestizsi, 74 376 tis. K a to

| presto, Ze firma doséahla vysSich vyfos
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4.2.1.6 Zisky

Prehled zisk CLT je uveden v tabulcé. 7, jejich zaneseni naiiku je zpracovano

do nasledujiciho grafti 8.

Graf 8: P¥ehled vyvoje ziski CLT v letech 2005-2010 (v tis. &)
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Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Zisky spol€nosti se v uplynulychdti letech velmi liSily. D& seici, Ze jejich piéibeh
sleduje vyvoj vynos spol&nosti. Tam, kde doslo k poklesu resp.tséw vynos, doslo
i k poklesu resp. néastu zisku po zdami. V roce 2005 firma doséhla zisku 7 724 tig, K
vroce 2006 doSlo k néstu na 27 916 tis. & V dalSich dvou letech dosahly zisky
podobné Udrové, 19 444 tis. K a 21714 tis. K Pak doSlo k prudkému poklesu
na hodnotu 392 tis. ¥ V roce 2010 se pak zisk vratil na Urdveoku 2008. konkréth
nacastku 21 046 tis. K

Na zaklad podrobného ekonomického rozboru spotesti, provedeného v kapitole
4.2 lze konstatovat, ze ¥ipadk CLT, se jedna o silnou spdieost s pevnym
ekonomickym zakladem, ktera je rovupeviégna na trhu energetiky spojenim
s vyznamnym partnerem v uvedené oblasti, MVV Emerdie zhodnoceni aktiv, pasiv,
vynodi, nakladi, zisku a cash flow vyplyva, ze p©OLT neni v sodasné dob vynos

Z prodeje povolenek zasadniiimitelem na poli pijmu spol&€nosti. V sodasné dob ma
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tedy prodej povolenek efekttizovatele finatini hodnoty, kdy dochazi ke zvySeni
mnozstvi okamzitych disponibilnich fin&mich prostedkii a pedevSim k ziskani
powdomi o zfgisobu hospodani a manipulaci s povolenkami. éstrené spolénosti
se take @i efektivre pracovat s povolenkami jakaimitelem ovliviiujicim produkci emisi.
Tyto ukazatele se ukazi jako zasadni a veltlezité ve fetim obchodovacim obdobi.
V néasledujici kapitole je provedeno zhodnoceni &cerkteré simuluji budouci mozné
dopady z#gazeni do EU ETS na ekonomickou situaci spmisti CLT ve ftetim

obchodovacim obdobi.

4.3 Predikce vyvoje v CLT v oblasti povolenek

Pro provedeni predikce budouciho vyvoj€ VT v oblasti emisniho obchodovani
jsou nejprve zpracovany odhady jednotlivy@hitela, které se na vygtech moznych
variant vyvoje podili. Jedna se o:

* Produkce CQv letech 2011-2020

Zistatek povolenek po r. 2012

Naklady v letech 2011-2020

Alokace povolenek 2013-2020

Celkové naklady &etré ndkupu povolenek 2013-2020

4.3.1 Odhad p fedpokladané produkce CO »

Produkce sklenikovych plyinv uplynulych letech klesala, Ize tedici, Zze pokud
spol&nost bude pracovat timto efektivnimispbem i nadéle (pouziti zemniho plynu
apod.), bude tento trend ve vyvoji pokwaat. Pro odhad produkce nasledujicich let bylo
pouzito gedpokladu postupného snizovani emisi,@@@zir@né o 2,5 %, které vychazi
z Kjotského protokolu, ve kterém se staty EU zajiazze snizi mnozstvi emisiclem
tietiho obchodovaciho obdobi (2013-2020) o 20%ehleéd vypditanych hodnot je
zpracovan do tabulky. 8.
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4.3.2 Odhad naklad

Pro zhodnoceni variant, které jsou zpracovany ledagci kapitole, jeieba vyjadit
také vyvoj vydaj spol&nosti. Ve vypdtu je uvazovan odhad mezérdho ristu 2%.
Vychozim rokem je rok 2010, kdy celkové nakladylspmosticinily 208 852 tis. K.

Tabulka 8: Piehled nakladi (v tis. K&) a produkce CO2 spolénosti CLT v letech 2005-2020 (v tunach)

Produkce CO2 (v . . +
rok tunéch) Naklady (v tis. K €)
2005 34 054 213 356
2006 ‘g 31723 238 891
2007 = 29 186 181 923

(<]

2008 E 28 549 236 596
2009 2 28 078 159 754
2010 29 937 208 852
2011 29 189 213 029
2012 28 459 217 290
2013 27 747 221 635
2014 - 27 054 226 068
2015 % 26 377 230 589
2016 &’ 25718 235 201
2017 25 075 239 905
2018 24 448 244 703
2019 23 837 249 597
2020 23 241 254 589

Zdroj: Vyréni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Naklady spolénosti gedpokladaji st ze sotasné urovaé roku 2010, kdy
predstavovalycastku 208 852 tis. & s mezirénim nafstem 2% az na hodnotu 254 589

tis. K¢ vroce 2020. Tato predikovana hodnota je o 21,9%y%8i neZz dneSni Uroke

celkovych nékladl spol&nosti.
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4.3.3 Odhad z Gstatku emisnich povolenek po 2. obchodovacim obdobi

Kvili simulaci scéné&i budouciho vyvoje byl proveden odhadistatkového
mnoZstvi emisnich povolenek z druhého obchodovadhdobi. Pro vyp&et tohoto
mnoZstvi byla zpracovana tabulka 9, ze které ustatkové mnoZstvi vyplyva. Se
zustatkovym mnozstvim povolenek mohou firmy libowohmakladat. Mohou si je ponechat
pro dalSi pokryti spéeby nebo je mohou fenmenit ve vynos. A to prodejem na
energetickych burzach neb&imym prodejem k dalSimu sgebiteli.

Tabulka 9: Piehled produkce CO2 VCLT, alokace bezplatnych povolenek a jejich nespéébované
hodnoty za 1. a 2. obchodovaci obdobietné odhadu jejich zistatkového mnozstvi

Produkce CO , Mnov;styl zd,arma Nespot febované
2% (v tunach)* el S El povolenky (ks)
povolenek (ks)
2005 34 054 45 497 11 443
2006 31723 45 497 13773
2007 29 186 45 497 16 311
2008 28 549 35191 6 642
2009 28 078 35191 7113
2010 29 937 35191 5 254
2011 29 189 35191 6 002
2012 28 459 35191 6 732

* Produkce CO2 za roky 2011 a 2012 je predikcezéildad Kjotského protokolu mezikmi pokles 2,5 %)
Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani

Z druhého obchodovaciho obdobistane spoknosti CLT na zéklad odhadu
k dispozici 6 732 ks nesgebovanych povolenek (vypet byl proveden rozdilem
bezplatné alokace a predikce produkce za rok 2QEnou z variant, jak se se zbylym
mnoZstvim vypéadat ged vstupem do dalSiho obchodovaciho obdobi, je rotozstvi
prodat ged paatkem tetiho obchodovaciho obdobi. DalSi variantou, jakozia
se Zistatkovym mnoZstvim povolenek, je ponechani téteolag pro pokryti produkce
nésledujiciho obchodovaciho obdobi. V nasleduggitkle je provedena simulaciehto
jednotlivych variant. Vdchto moznych scétiigh budouciho vyvoje je popsano, jakym
zpasobem bude v obouipadech pokryta produkce Skodlivych ply@LT a zarové jaky

je pripadny dopad na nakladovou slozku ekonomickych zylpole&nosti.
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4.3.4 Alokace povolenek 2013-2020

Treti obchodovaci obdobi se vyzoge znenou v systému alokace bezplatnych
povolenek. Na zakladsmernice 2009/29/ES bude spotmsti CLT piidéleno bezplatné
mnoZstvi povolenek, kteréigrpoklada jencast€éné pokryti produkce CO Vypocet
ke stanoveni bezplatné alokace je cmaslozity a pouziva hnedc¢kolik spaiitanych
adaji. Jako zékladem je Kidé¢lovani pouzito benchmaitk coZ je pondrné spravedlivy
piistup, kdy nezalezi na emisich z minulych let, gk ,emisré efektivre“ dokaze
spole&nost z#éazena do systému vyrobit jednotku produktu. U vyr@mergie obdrzi
spole&nost 62,3 povolenek na TJ vyrobené energie (#§puychazi z faktu, Ze pokud je
terajoule energie vyroben ze zemniho plynwisté” fosilni palivo, tak je na pokryti
spoteby poteba piblizné 62,3 povolenek. Pokud je naopak TJ energie vyrabehli -
»Spinavé” fosilni palivo, bude firma p@&bovat na vyrobu jednoho TJ mnohem vice
povolenek). Pro stanoventigélované hodnoty je také pouzito mediangmich vyrob
tepla za zvolené obdobi (Ize provést volbu meziobl 2005-2008 a 2009-2010 —
obecr je voleno obdobi s vy$§im medianem). Zjednodugefeno je pidélem povolenek
median vyroby tepla x benchmark 62,3. Pak jsouta#é aplikovany dalSi koeficienty,
jako nap. koeficient Uniku uhliku apod. MnoZstvi alokovahypovolenek bude navic
mezirané klesat. Pokles bezplatné alokace je vigadv nasledujici tabulces.(10).
Mnozstvi povolenek, kterym bude nutné dokrytipbti produkovanych emisi, bude muset
CLT nakupovat v aukcich s uvedenou komoditou, co#zenzpsobit zasadni dopad
na vydaje spolmosti. Cilem tohoto Zisobu alokace povolenek je postupné snizeni
bezplatr pridslovaného mnoZstvi aZ na nulovou Griye

V Ceské republice v s@asné dob probih& proces shromddvani dat paebnych
k vypoitu bezplatné alokace povolenek. Pro sputst CLT byla spa@itana na zéklad
vySe uvedenych podminek bezplatna alokace, ktendvgelena v tabulcé. 9. Protoze
celkovou sumu peebnych povolenek budergukladat Ceska republika ke schvaleni
Evropskou komisi a ta ire pozadovanou alokaci jeSzmenit, jsou Udaje tykajici
se mnozstvi fidélenych povolenek nadti obchodovaci obdobi také predikci.

%9 Evropskéa komise. Generaimditelstvi pro oblast klimatiNavod k postupd. 1 k metodice
harmonizovanéhoiaélovani povolenek v ramci EU-ETS po roce 20d&e0becné pokyny pro metodiku
pridélovani
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Tabulka 10: Odhad bezplatré pridéleného mnozstvi emisnich povolenek prdtti obchodovaci obdobi
2013-2020 vetné vy¢isleni nepokryté spoteby CO,

Rozdil mezi
. MnoZzstvi zdarma 1
Tl “2ELIREE C0) 5 (¥ LEE) pridélenych povolenek (ks) pfic?é?grﬁkzcé:rma
(ks)
2005 34 054 45 497 11 443
2006 | 3 31723 45 497 o 13 773
2007 | S 29 186 g 45 497 S x 16 311
2008 | £ 28549 | § 35191 § 2 6 642
2009 | % 28078 | 2 35191 |28 7113
2010 20937 | & 35 191 g3 5 254
2011 29 189 35191 z < 6 002
2012 28 459 35191 6732
2013 27 747 27 569 ME 178
2014 | o 27 054 23 240 2. 3814
2015 % 26 377 9 20 642 *'é - 5735
2016 | © 25718 | = 18 399 @|- 7319
2017 | & 25075 | © 16 156 g - 8919
2018 24 448 o 13913 |- 10535
2019 23 837 11 668 § - 12169
2020 23 241 9424 - 13817

Zdroj: Interni materidhCLT a vyraini zpravyCLT 2005-2010

Z vySe uvedené tabulky vyplyva, Ze mnozstvi alokgea povolenek v zadném
piipadt nepostai na pokryti produkovanych emisi. Rozdilem meziamtivanou produkci
a predikovanym mnozstvim bezplatné alokace je mmbpgedpokladané produkce CO2,
které budeitba pokryt z jinych zdréj Moznou variantou je ndkup v aukcich nebo také
vyuziti jiz zmireného Zistatkoveého mnozstvi povolenek &gdchoziho obchodovaciho
obdobi.

Pro zgrehledréni je v nasledujicim grafé. 9 zachycen vyvoj predikované produkce
emisi a velikost jejiho pokryti bezplétpridélenymi emisnimi povolenkami v jednotlivych
letech 3. faze obchodovaciho systému. V grafu jomé vykresleno postupné snizovani
mnoZstvi povolenek, které jsou dehy v ramci NAP. Tato derogace oproti stanovam
Evropské komise proréti fazi obchodovaciho obdobi jeCeské republice povolena
z davodu vysokého podilu fosilnich paliv na produkcplée a energie. PraCeskou
republiku by n&¢la razant®jSi varianta nastupu atékiho systému emisnich pvolenek silny

dopad na vyvoj cen tepla a energii a tim i na knéko spdtbitele.

56



Graf 9: Pokryti odhadované produkce CO2 alokovanynmnozstvim
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Zdroj: Interni materidl{’LT a vyraini zpravyCLT 2005-2010

Vyvoj zachyceny v grafu ukazuje, ze vgatginich letech ietiho obchodovaciho
obdobi dude ifedpoklddana produkce CO2 iepdzné casti pokryta. V kazdém
nésledujicim roce bude velikost pokryti postitesat, az se dostane na nejnizsi Uiiove
pokryti v roce 2020. Zde jeiedpoklad, Ze bude nutné dokoupit az 60% ighalvaného

mnozstvi emisnich povolenek, coz se projevi i Hieosych nakladech.

4.3.5 Celkové naklady v €etné nakupu povolenek 2013-2020

Tento oddil je ¥novan procentualnimu visleni zvySeni celkovych naklad
na zaklad zapgitani polozky za nakup emisnich povolenek, ktedéybspotebu, ktera
nebude zalokovana bezplatnymi povolenkami. V tabuic 11 je nejprve provedena
progndza nakladna pokryti spdeby a déle wislena hodnota celkovych nakiadcetns
nakupu povolenek. V zé&wecném sloupci je uvedeno procentické vygm zvySeni
celkovych naklad oproti pivodni variant, ktera nezahrnovala nakup povolenek.
Pro sestaveni tabulky 11, bylo vyuZito odhadz predeSlych kapitol a zaroieoredikce
ceny EUA pro teti fazi obchodovani (viz. zdroj tabulky). Pro &@mi naklad
na povolenky v CZK byl pouZity s¥nny kurz CZK/EUR, ktery prognézujéeska narodni
banka pro rok 2012 (23,1CZK/EUR).
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Tabulka 11: Odhadované naklady na pokryti spateby CO,ve tretim obchodovacim obdobi EU ETS

(v tis. K¢&)
Prognéza Ly
Nepokryté Prognéza Prognéza celk?) “ch celkovych
Alokace POKTYLe Cena naklad G bez | naklad G xovyer naklad t
Produkce mnozstvi = - néklad G ,
Rok co2 zdarma 2 povolenky nakupu na pokryti R diky
) spot feby " o véetné nakupu z
(ks) co2 (1) (EUR/Ks) povolenek spot Feby ovolenek (v nakupu
(itis. K& |(vis. kér| P s, K &) povolenek
‘ (v %)
2013 27747 27 569 178 10 221 635 41 221677 0,02%
2014 27 054 23240 3814 10 226 068 881 226 949 0,39%
2015 26 377 20 642 5735 10 230589 1325 231914 0,57%
2016 25718 18 399 7 319 11 235201 1 860 237 061 0,79%
2017 25075 16 156 8919 11 239 905 2 266 242 172 0,94%
2018 24 448 13913 10535 15 244703 3650 248 354 1,49%
2019 23 837 11 668 12 169 16 249 597 4 498 254 095 1,80%
2020 23 241 9424 13 817 16 254 589 5107 259 696 2,01%
Celkem 1921918 8,02%

*Pro vypaity je pouzit sminny kurz CZK/EUR = 23,1, ktery prognozufeNB pro rok 2012 (23,1
CZK/EUR)
Zdroj: Media Advisory. homson Reuters Point Carbon slashes carbon priaiption for phase 3.

+ vlastni zpracovani

Z vyslednych uddj v tabulce je znat, Ze se patha nakupu emisnich povolenek diky

novému systému veigtim obchodovacim obdobi zasadnepromitne do celkovych

nakladi spole&nosti. Vyislené zvySeni se bude pohybovat v rozmezi od ZZ1ti6. K&

az do 259 696 K Diky postupnému sniZzovani alokovaného mnoZsterogaci), bude

i namist naklad postupny a v procentnim vyjéhi budou stoupat celkové naklady

0 0,02% v roce 2013 aZ po zvySeni 0 2,01% v ro@820
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4.3.6 Simulace scénéa i budouciho vyvoje

Pro sestaveni budouciho vyvoje jeha uvazovat se dwa variantami. Prvni
varianta uvazuje s prodejemstatkového mnozstvi povolenek ihned po slemri druhého
obchodovaciho obdobi. Druha varianta uvadi vyvojgsie v pipact ponechani povolenek
k pokryti budouci spéeby CQ.

Varianta A: Prodej zistatkového mnoZstvi povolenek po skeni druhého

obchodovaciho obdobi

K vypoctu je pouZzita sotasna piimérna hodnota povolenek, za kterou je mozné
obchodovat, 6,27 EUR/ 1ks EUR.Pri mnoZstvi 6 732 ks by takKLT okamZitym
prodejem ziskala 42 209,64 EURj pousasném kurzu 25,9131 Euro 1 093,6 tis. K*
Celkové naklady &em let 2013-2020 budou tedyi pvyuziti této varianty odhadem
takové, jaké uvadi vygty v tabulce¢. 11, souhrnéi 1 921 918 tis. K Jedna se o zvySeni
0 8,02% oproti souhrnné&astce celkovych nékladbez nédkupu povolenek. Velmi
pravdEpodobné vsak je, Ze se diky vhodnému investovamisty ze zbytkového mnoZzstvi
povolenek mohou hodnoty snizit. Pok@tlT proda povolenky ihned, ie vynos
Z prodeje pouzit na investici do zlepSeni techribgoby pog. na investici do provozu
nebo také investovat tentdijem do zpracovani optimalizace vyroby, ktera byllae

ke snizovani emisi.

Varianta B: Ponechani_#statkového mnozstvi_povolenek k budoucimu pokryti

produkce

Pro tento pipad budouciho vyvoje péejme se zbytkovym mnozstvim 6 732 ks
povolenek. Do nasledujici tabulky je zpracovanalhepiredpokladané vyuziti. Vzhledem
k odhadovanému vyvoji ceny povolenek, kdy se jejiobjvySSi hodnota predikuje

aZz na zasr obchodovaciho obdobi, uvazujeme o vyuzistatkovych povolenek az v roce

“*Pozn. Bleunext.fr. Hodnota EUA (08-12) k 6. 1. 201
“ Pozn.Ceska narodni banka, 8my kurz K/EUR k 5. 1. 2012
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2020, kdy by tak nakup p@tbnych povolenek mohl celkové néklady nejvice aitiv
a Uspora z vyuZziti uspeného mnozstvi povolenek by tak byla nejvyssi.

Tabulka 12: Prognéza celkovych naklad CLT s vyuZitim uspofenych povolenek (v tis. K)

, Zvyseni

e Prognéza Prognéza g_;l?(%nc,’éﬁ celkovych

Alokace POkryte Cena naklad & bez | naklad <ovycr naklad G

R Produkce mnozZstvi p - néklad G p
ok zdarma = povolenky nakupu na pokryti oA o diky
CO2 (1) spot feby " 5 vEéetné nakupu p

(ks) co2 (1) (EUR/ks) povolenek spot feby ovolenek (v nakupu

(vtis. K€) | (vtis. Ké)* POV v povolenek

tis. K €)
(v %)
2013 27 747 27 569 178 10 221 635 41 221677 0,02%
2014 27 054 23 240 3814 10 226 068 881 226 949 0,39%
2015 26 377 20 642 5735 10 230589 1325 231914 0,57%
2016 25718 18 399 7319 11 235201 1860 237 061 0,79%
2017 25075 16 156 8919 11 239 905 2 266 242 172 0,94%
2018 24 448 13913 10535 15 244 703 3650 248 354 1,49%
2019 23 837 11 668 12 169 16 249 597 4 498 254 095 1,80%
2020 23241 9424 7 085 16 254 589 130 254 719 0,05%
Celkem 1916 941 6,06%
*Pro vypaity je pouzit sminny kurz CZK/EUR = 23,1, ktery prognozuieNB pro rok 2012 (23,1
CZK/EUR)

Zdroj: Media Advisory. iomson Reuters Point Carbon slashes carbon priediption for phas@ + vlastni
zpracovani

Diky vyuziti zZistatkového mnoZstvi emisnich povolenek v roce 209@ LT klesl
naklad na nakup aktuarspotebovanych emisnich povolenek o 4 977 tig. Kelkové
naklady by v tomto roce nestouply diky nutnym nakap 2,01 %, jako i variang€ A,
ale jen 0 0,05 % a souhrnné navyseni celkovychanklly tedy bylo o 6,06 %. Vifpad,
Ze by byly povolenky, které sCLT ponechd z druhé faze, pouzityivek, kdy je
prognézovana cena emisnich povolenek nizSi, prohyitise tento jev do celkovych

nakladi mensim snizenim celkovych naldagez v ndmi uvazovaném pouziti v roce 2020.
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5 Zhodnoceni vysledk G a doporu éeni
5.1 Vyhodnoceni scéna Fu budouciho vyvoje

Podle pedchozi kapitoly, ve které jsou simulovany s¢émaozného vyvoje naklad
spolenosti CLT, je vypracovana tabulka&. 13, kter4 uvedené varianty porovnava.
Na zaklad tohoto srovnani jsou provedena dogeni, jak nalozit s emisnimi

povolenkami, které zbyly spaleostiCLT po skoreni druhého obchodovaciho obdobi.

Tabulka 13: Porovnani variant simulace budouciho woje nakladi

Varianta A Varianta B Rozdil A/B
Vynos z prodeje zbytkovych povolenek (v tis. K&) 1093,6 0 1093,6
Prognéza celkovych nakladu 2013-2020 véetné nakupu povolenek (v tis. K&) 1921918 1916 941 4977
ZvySeni celkovych nakladu na zékladé nakupu potfebnych povolenek (v %) 8,02 6,06 1,96

Zdroj: vlastni zpracovani

Céstka vynosu z prodeje povolenek pouZiti varianty A je 1 093,6 tis.& varianta
B je u této polozky rovna O. Prognéza celkovychladk za obdobi 2013-2020 vykazuje
rozdil mezi celkovymi néaklady varianty A a B 4 9%3. K&. Uspora z vyuziti varianty B
tedy ¢ini 4 977 tis. K, v procentnim vyjateni se jednd o Usporu ve vysi 1,96 % oproti
variang A. Celkovy rozdil z vyuziti varianty A a B je ted3/883,4 tis. K ve prosgch
varianty B.

Z uvedené analyzy budouciho vyvoje tak vyplyva dapeni pro spoléenostCLT,
aby si ponechala nespebované emisni povolenky z druhé faze obchodovauidobi

na pokryti spatby, ktera prokhne ve tetim obchodovacim obdobi.

| kdyz je Uspora z jednotlivych variant velmi zagivd, v celkovych hodnotach Udaj
ekonomickych vykaz spol@nosti se silnym finamim zazemim jako je&C LT nema
nakladani s emisnimi povolenkami az tak zdsadmasyz Daleko zasadj$i bude, jakym
zpasobem se promitne igob teti faze obchodovani do cen energii a tepla, K&

poskytuje svym zakazidkn.
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5.2 Zhodnoceni aktualni situace EU ETS

Na zaklad nestabilni situace na poli Evropské Unie, kter@regevila koncem roku
2011, jsou pro zhodnoceni budouciho vyvoje v obfastolenek je&t v praci zpracovany
téi varianty vyvoje:

» Pesimisticka varianta
* Optimisticka varianta

* Pravdpodobna varianta

Jsou ovliveny jak problémy spojenymi s fungovani Evropské Uniak
i fungovanim celého systému EU ETS, které je mnotholgredu newtité, vyviji se rok
od roku, pesné ciselné udaje nebyvaji gqustihem znamy a dochazi i k probfém

s alokaci pro jednotlivélenské staty pro jednotliva obchodovaci obdobi.

Pesimisticka varianta

Prvni varianta bere v uvahu momentalni hospggldal a politickou situaci
v Evropské Unii, kdy se v pb¢hu roku 2011 aiedevSim jeho z&u naplno projevily
rozdily v zadluzeni jednotlivycllenskych stét a v jejich schopnostech tuto situdesit.
Tento problém je obzvlaStvyznamny pro ze#h EU platici spolénou neénou euro
a spadajici do tzv. eurozony. P¢avavnim bodem této pesimistické varianty je mozny
konec této spotmé neny, coz by ndlo vyznamny dopad na dalSi fungovani celé Evropske
unie a potazmo systému EU ETS. Neni neredlné, Beterto systém bude ukéen,
zruSen a nebude dale realizovan.

Pesimistickou variantou je také moznost nizké aamysni povolenky a vzajemnou
nedohodou zemi spadajicich do systtmu EU ETS nanasbZeSeni, respektive
moznostech tuto cenu whe udrZet na ,zajimavé” vysi. Tou je mysSlena takoeaa emisni
povolenky, ktera bude nutit podniky realizovat kyolk omezeni produkce emisi

sklenikovych ply a ne moznost jejich nakupu.
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Optimisticka varianta

Optimistickou variantou by bylo, kdyby doSlo v r@élaé kratkémcase k vyrazné
politické shod v ramci EU s realnym vysledkem pozitivniho dopaduieSeni dluhové
krize a zarove stabilizaci spoléné neny EUR.

Zarover by jednotlivé ¢lenské zerd vyjadily souhlas s moZnostmi centralnich
zé&sali do systému EU ETS s cilem udrZeni ceny emisnieiolpoek a tak zaji8hi dalsi

fungovani emisniho obchodovani.

Pravdépodobna varianta

Pravd@&podobnou variantu je ips sodasnou turbulentni a dynamickou situaci
v Evropské unii velice slozité predikovat. Vyr&zee liSi ndzory uznavanych exgert
a ekonomi renomovanych finamich instituci celosstového formatu. Je vSak
pravdEpodobné, Zeigci jen dojde k politické shéda naslednémiesSeni sokasné krize,
eurozOna fijme drasticka opaeni vedouci ke stabilitspol&né neény a zarova systém
EU ETS bude dale fungovat tak, jaké byly jeho priméile v doks jeho vzniku.

Na zéklad uvedeni &chto variant vyvoje EU ETS je tedy nuttici, Ze fungovani

celého systému je ohroZeno a je otazkou, zda j&EES schopny se s ndpnivou situaci
v Evropské Unii vyrovnat a fungovat dal.
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5.3 Navrhy zm én vedoucich k efektivn  &jSimu vyuZiti povolenek

v CLT

Kromé dopadi na budouci vyvoj nakladspol&nosti, je mozné v s@asné dob
iesit zefektivini celého systému v ram€iLT jes$& jinymi zpisoby obchodovani nez je
ten sodasny, kterym je odprodej nepebného mnozstvi na energetickych burzach. Jedna

se o0 vyuziti obchaidtypu forward a spekulativnhiho obchodvani.

Forwardové obchody

Forward je terminovany obchod, kdy se dohoda ork&hi provadi v fitomné
doke, kdezto jeji pl&ni nastava v budoucnu, vgaem dohodnutém terminu. Smlouva
o forwardu obsahujerpdnet smeEny, cenu, za kterou se obchod uskotea datum, kdy
se uskuténi.** V pripadt emisnich povolenek vi spéigostm, kolik povolenek v kazdém
roce daného obchodovaciho obdobi obdrzi, protocjema uskutait forwardovy
obchod na povolenky, které ji budoufidqgleny nasledujici rok. Pokud je tedy
Vv soWaasnosti fizniva cena nebo spdieost nutd potrebuje finadni prostedky,
uskuté&ni dohodu o forwardu. U tohoto typu obchodu progiaapol€&nost gedpoklada,
Ze prodejni cenai®tiho obdobi bude ménvyhodna. Riziko nastava v momeéntze
spole&nost proda i povolenky, které bude igitovat pro vlastni sp@bu a nebude mozné

znovu nakoupit péebné povolenky za cenu niZsi, nez byl uskuie forward.

Spekulativni obchodovani

Emisni povolenka rive byt také pedmétem spekulativnich obchéd Diky
stretdvani nabidky a poptavky na trhu s povolenkanthdpi ke kolisani ceny. Zma
ceny mize byt kratkodob nepatrna, ale v dlouhodgBim pohledu mZe dochazet
k vyrazreéjSim vykyvaim ceny, které umaiiji vyhodrgjSi zhodnoceni investic.
Z uvedenych @voda je mozné povolenky timto apobem efektivé zhodnotit. Spokenost
muze @idélené povolenky jestpied koncem obchodovaciho obdobi, a to aniz dula,
kolik povolenek bude p#tbovat na pokryti vlastni emise, za vyhodnou ceradagi
a nasleda cekat na vhodny okamzik ke koupi, tzn., az budouopenky na nejnizsi mozné
arovni. Rozdil se pak stava ziskem pro spotest. Cilezité je ovSem zvolit kvalitniho

maklée, ktery ma zkuSenosti s timto typem obdhddyhodou je tedy zisk z rozdilu mezi

42 7EHROVA, J. Finance s. 78, s. 149
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prodejem a nakupem povolenek. Tento obchod nes@ irigika, kterym je jrdevsim
béhem jednoho obchodovaciho obdobi moZzné dosahnelku zmebo dojde dokonce

ke ztrat.

5.4 Zavéreéna doporu ceni

Na zéklad hloubkového rozboru ekonomické situace spmdsti CLT, analyzy
jejiho hospodi&ni s emisnimi povolenkami a vytemi ehledu vyvoje produkce CO2,
dale na zaklatlpredikce budouciho vyvoje v oblasti emisnich pewek a nalezitosti s tim
spojenych a zejména na zhodnocenicasného stavu v EU ETS, jsouednesena
nésledujici doporteni. Zejména, zachovat s@snou strategii spalrosti, kterd si klade
za cil chovat se ekologickyudi Zivotnimu prostedi, tzn. i nadale usilovat Zmami
a investicemi do technologii vedoucich ke snizemge Tento trend totiz bude bez ohledu
na fungovani EU ETS nadale pokwaat a produkované mnoZzstvi sklenikovych glyn
bude stale diskutovandeSeno a bude vyvijeno Usili 0 sniZeni jejich mnozst uz
systémem obchodovani emisnich povolenek nelpakym jinym zpisobem, ktery rize
do budoucna byt na mezinarodni nebo evropské Umaxgden.

Ve \ci zistatku emisnich povolenek plyne ztéto prace daforiu ponechat
zastatkové mnozstvi emisnich povolenek z druhého aimyaciho obdobi ve spéleosti
CLT k poza&jSimu vyuZiti. V sodasnosti je obchodovatelnd cena emisnich povolenek
velmi nizka a pra’LT neni vzhledem k jeji kapitalové sile podstathédnotit Zistatkové
povolenky jest pied pa@atkem teti faze EU ETS. Na zakladpravdpodobného
piedpokladu vyvoje systému obchodovani povolenek becelea povolenek verdtim
obchodovacim obdobi upesma a posilena aipdpokladany prodej ve vzdatgsim
¢asovém horizontu by proto mohl mit pro sgolest vyznamgsi dopad.

Dale lze spolénosti doportit vyuziti dalSich moznosti v oblasti nakladani
s pridélenymi  nebo nesp#gbovanymi emisnimi povolenkami. Jedna se fikdad
o uzaweni forwardovych obchdg které dosudCLT neuskuténila. Mohla by tak
dosahnout vyndsna zaklad predpokladané budouci hodnoty emisnich povolenekegak

uvedeno v kapitole 5.3.
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6 Zaver

Koncem minulého stoleti se diky prudkému zhorSeniuszivotniho prosedi, které
zpasobil ¢lovek rozvojem techniky, fizpisobovanim si frody svému pohodli,
vyuzivanim technickych vymozenosti, objevil trer@vratu k ,zelené“, k p@& o Zivotni
prostedi, kieSeni environmentalni problematiky. Po roce 1989sieha o zlepSeni
Zivotniho prostedi objevuje i v nasi republice. V oblastiimyslu se jedna zejména
o efektivrejSi zpisoby zpracovani materiglo SetrijSi nakladani s odpadnimi materialy,
o0 zlepSeni kazdodenniho provozu podnikteré by nerdlo tak ntivy dopad na Zivotni
prostedi.

Spole&nostCLT dlouhodolé usiluje o zlepSeni Zivotniho prosdi. Jak dokazuje tato
prace, v oblasti produkce sklenikovych plykiesly hodnoty Skodlivin za poslednich 15 let
o vice nez 50 %. Zazenim CLT do Evropského systému obchodovani emisnich
povolenek bylo potvrzeno, jak vyznamnyienem, ktery se ochranou Zivotniho predf
zabyva,CLT je. Tato prace prokazala, ze firma dlouhctigiozitivré snizuje mnozstvi
produkovanych emisi. Emisni povolenky, které bydplssnosti CLT v uplynulych letech
poskytnuty, hluboce ipsahly jejich spadebu. Doposud o tedy zdazeni spolénosti
CLT do systému obchodovani s povolenkami pozitiVivi. Firma nemuselderpat finance
z firemnich rezerv zadlem nakupu chyjicich povolenek a naopak, nesiované
emisni povolenky se staly v uplynulych letech zenojgijmu.

Evropsky systém obchodovani s emisnimi povolenkproBel od p&atku svého
zavedenitadou uspchi, ale ifadou problém a komplikaci. A uz se jednalo o neshody
¢lenskych zemi s Evropskou komisi v ramci vy$ielgenych povolenek, o nahlé vykyvy
na trzich s emisnimi povolenkami nebo ihap zneuziti povolenek, vykradeni registr
apod., doposud se je pdiia vyiesit ¢i alespd stabilizovat. Systém je zatim obé&cn
vhiméan jako prosgny jak jednotlivym gastnikim systému, tak Zivotnimu prastli. To
dokazuje mimo jiné i tato prace. Systém bude zamudal vstupovat doriéti faze
a v sodasné dob je pro toto obdobi projednavano Evropskou konlisdi@/ané mnozstvi.
Toto neni jedin& problematika, kterou sedsmma ,Evropa“ zabyva. S ohledem na situaci
v ¢lenskych zemich Evropské Unie, ktera se jevi jakoekud nestabilni, 1ze aekavat
| scénde prevratného vyvoje a to i na poli systému obchodoeanisi. Je tedy jen otazkou
vyvoje situace v celém systému obchodovani s emispbvolenkami, jestli bude mit

zarazeni spolénosti do systému v budoucnu nadéle pozitivni nedmpak negativni vliv.
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8 PFilohy

P¥iloha 1: Prehled vyvoje struktury aktiv CLT v letech 2005-2010 (v tis. K)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
199 216

Aktiva celkem 377 312 | 241442 | 244830 | 312728 | 265949
Dlouhodoby nehmotny majetek 8066 924 308 4252 7135 7729
Oceniteln& prava 426 367 308 249 202 140
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 7640 557 4003 6572 7589
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 361
Dlouhodoby hmotny majetek 61513 | 57928 | 63190 | 47837 | 24967 | 15215
Stavby 2053 1911 1769 1627 1681 1852
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 40466 | 33779 | 25703 | 17572 | 22080 | 12805
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 457 456 463 650 58 70
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 18537 | 21687 | 35255 | 27988 1148 488
Poskinuté zélohi na dlouhodobi' hmotni majetek 95
Z&asoby 305 274 474 374 318 318
Material 305 274 474 374 318 318
Kratkodobé pohledavky 27793 | 20084 | 17100 | 23042 |199787 | 168156
Pohledavky z obchodnich vztaht 7956 | 12968 44 95
Stat - dafiové pohledavky 5880 5385 7136 7701 4101 1361
Kratkodobé poskytnuté zalohy 2007 2373 | 15628 | 14546
Dohadné ucty aktivni 180014 | 152150
Jiné pohledavky 1 1 4
Kratkodoby finan ¢éni majetek 100149 | 135631 | 158715 | 167996 | 80386 | 74376
Penize 40 110 61 53 41 66
Ugty v bankéch 1609 | 15821 | 16954 | 64243 | 80345 | 74310
Kratkodobé cenné iaiii a iodili 98500 | 119700 | 141700 | 103700
Néklady pfistich obdobi 1546 1384 689 381 135 148
PFijmy pfiStich obdobi 5 87 966 948

Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani



Priloha 2: Prehled vyvoje struktury pasivCLT v letech 2005-2010 (v tis. K)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pasiva celkem 199377 | 216312 | 241442 | 244830 | 312728 | 265942
Zakladni kapital 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Z&kladni kapital 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Rezervni fondy, nedilitelny fond a ostatni fondy ze
zisku 317 296 280 226 267 208
Zakonny rezervni fond / Nedilitelny fond 200 200 200 200 200 200
Statutarni a ostatni fondy 117 96 80 26 67 8
Vysledek hospoda reni minulych let 113602 | 121026 | 148642 | 167786 | 89200 | 29367
Nerozdileny zisk minulych let 113602 | 121026 | 148642 | 167786 | 89200 | 29367
Vysledek hospoda Feni bézného U €etniho obdobi 7724 | 27916 | 19444 | 21714 392 | 21046
Rezervy 3 4037
Rezerva na dani z pfijmud 4037
Ostatni rezervy 3
Dlouhodobé zavazky 1871 1804 1256 1146 629 507
OdloZeny darovy zavazek 1316 1377 1177 1146 629 507
Jiné zavazky 79
Kratkodobé zavazky 34273 | 35433 | 37099 | 21227 |221240 | 209777
Z&vazky z obchodnich vztahu 23780 | 27053 | 32927 | 13353 3987 24
Zavazky k zaméstnancum 474 462 385 482 583 492
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi 362 322 361 374 320 272
Stat - darfiové zavazky a dotace 7839 5687 124 4100 6666 7673
Kratkodobé pfijaté zalohy 192993 | 182678
Dohadné Géty pasivni 1417 1454 2942 2831 | 16691 | 18838
Jiné zavazky 401 455 360 87
Bankovni (v éry a vypomoci 11800
Kratkodobé bankovni uvéi 11800
Vydaje pfiStich obdobi 28539 | 28568 | 33618 | 31664 0
Vynosy pristich obdobi 251 269 100 67 0

Zdroj: Vyroéni zpravyCLT 2005-2010, vlastni zpracovani
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