1. Doplnenie ex-ante analyzy pre vyuzitie financnych nastrojov v oblasti energetickej efektivnosti

Uvod

Trh produktov asluzieb v oblasti energetickej efektivnosti na Slovensku prechddza doélezitym vyvojom. Tento je
spdsobeny zvy$ujucim sa dbérazom domdcich aeurdpskych politik na environmentdlnu udriatelnost!, ako aj
regulatnymi zmenami v oblasti energetickej efektivnosti na Slovensku a obzvlast v oblasti garantovanych
energetickych sluZieb (GES)2. V nadvéznosti na tieto zmeny dochddza na slovenskom trhu k dynamickym zmenam.
U&elom doplnenia ex-ante analyzy je reflektovat predmetné zmeny na trhu a umoZnit nastavenie finanénych ndstrojov
v SR, ktoré budu odzrkadlovat aktualny stav. Predmetna analyza sa zameriava na oblast energetickej efektivnosti
verejného osvetlenia a budov vo vlastnictve verejnej spravy vratane samospravnych krajov, obci a miest a energetickej
efektivnosti v podnikoch.

Tato analyza bola pripravenad poradenskym oddelenim spolocnosti Slovak Investment Holding, a.s. (SIH). SIH
v priebehu roku 2019 v spolupraci s Eurdpskou investicnou bankou (EIB) posilnil svoje interné poradenské kapacity
v oblasti energetickej efektivnosti (EE), garantovanej energetickej sluzby (GES) a obnovitelnych zdrojov energie (OZE).
V lete 2019 bola zo strany EIB schvalena financna podpora zo zdrojov European Investment Advisory Hub (EIAH) za
ucelom posilnenia poradenskej c¢innosti SIH v oblasti energetickej efektivnosti na Slovensku. SIH ma zaroven
dlhotrvacnu spolupracu s Eurépskou komisiou — DG REFORM, ktord mu zo zdrojov Structural Reform Support
Programme opakovane poskytla financny prispevok za uicelom podpory rozvoja ndvratnych investicnych projektov
v SR.

Tato analyza bola vypracovana na zaklade trhovych konzultéacii SIH, ktoré prebehli pocas posledného stvrtroku 2019
a prvého Stvrtroku 2020. Konzultacie zahfnali Eurdpsku investiénd banku, Eurdpsku banku pre obnovu a rozvoj,
Svetovu banku, domace bankové institlcie, investicné fondy, poskytovatelov GES, subjekty Statnej a verejnej spravy
a podniky v oblasti priemyslu a sluzieb s potencidlom na zvySovanie svojej energetickej efektivnosti. Cielom prieskumu
bolo vytvorit analytické vstupy pre nastavenie finanénych nastrojov prispdsobenych potrebam aktudlne rozvijajiceho
sa trhu. V roku 2019 a tiez v prvom Stvrtroku 2020 bolo zorganizovanych priblizne 25 stretnuti so zastupcami vyssie
uvedenych subjektov.

Tato analyza nenahrddza predoslé analytické vystupy vypracované pre ucel ex-ante analyzy na vyuzitie financnych
nastrojov v SR, ale predstavuje dopliujuce informdcie.

Podniky

Trhovy kontext

Zo smernice 2012/27/EU pre SR vyplyva zavazok k roénému zniZeniu koneénej energetickej spotreby do roku 2030 na
urovni 870,5 GWh. Priemysel na Slovensku patri k energeticky najnaroénejsim ekonomickym sektorom. Integrovany
narodny energeticky a klimaticky plan SR na zaklade Gdajov Statistického Gradu SR uvéadza, Ze priemysel sa podiela na
konelnej energetickej spotrebe v SR na drovni priblizne 35%3. Celkovy zdvazok priemyslu SR k zniZovaniu koneénej

! European Green Deal: https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal en

2\/ maji 2018 vydali Eurostat v spolupraci s Eurépskou investiénou bankou usmernenie k moZnosti $tatistického vykazovania
investicii formou GES aj mimo verejnych financii -

https://www.eib.org/attachments/pj/guide to_statistical treatment of epcs en.pdf. V SR sa v nadvaznosti na tento vyvoj
prijali v priebehu roku 2018 Koncepcia rozvoja garantovanych energetickych sluzieb vo verejnej sprave Slovenskej republiky,
legislativne zmeny za Gcelom zladenia nového modelu GES so slovenskym legislativnym ramcom, metodika Postup pri priprave a
realizacii GES vo verejnej sprave, ako aj povinna vzorova zmluva pre GES vo verejnom sektore -
https://www.mfsr.sk/sk/financie/ppp-projekty/garantovane-energeticke-sluzby/garantovane-energeticke-sluzby.html

3 https://www.economy.gov.sk/uploads/files/likPMQAc.pdf (str.122)
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energetickej spotreby, pocitany cez podiel spotrebovanej energie predstavuje 304,7 GWh roc¢ne. Velké podniky v SR
maju legislativnu povinnost zabezpedit vypracovanie energetického auditu, pricom pre Ministerstvo hospodarstva SR
(MH SR) tieto Udaje zbiera a spractva Slovenska inovacna a energeticka agentura. Z ddajov MH SR vyplyva, Ze az 90%
celkového zavazku SR k zniZovaniu energetickej spotreby v priemysle je mozné dosiahnut vo velkych podnikoch.
Z tychto udajov jednoznacne vyplyva, Ze pokial maju financné nastroje na zlepSovanie energetickej efektivnosti
v podnikoch v SR dosahovat Zelany efekt, je potrebné zamerat sa pri ich poskytovani prave na velké podniky. Aj ked’
vyssie uvedené data sa vztahuju na velké podniky v priemysle, je odévodnené predpokladat, Ze disproporéne velky
podiel tychto podnikov na potencidlnej energetickej Uspore v priemysle plati rovnako aj v sektore sluzieb.

Z vyssie uvedenych dbévodov SIH v spolupraci s MH SR absolvoval v prvom $tvrtroku 2020 sériu stretnuti s velkymi
podnikmi v SR. Podniky boli identifikované na zadklade velkosti ich energetickej spotreby vyplyvajucej zo suhrnnych
listov spominanych energetickych auditov. Stretnutia sa uskutocnili s piatimi takymito spolo¢nostami. Z diskusii
vyplynuli nasledovné skutoc¢nosti:

Financny dopyt - potencialne projekty

Velké podniky na Slovensku maju vSeobecne zaujem o zvySovanie energetickej efektivnosti svojich produkénych hal
a inych prevadzkovych budov. Tento zaujem je motivovany najma ekonomickou efektivnostou a environmentalnymi
aspektami vyroby. Zaroven je vsak limitovany finanénymi implikdciami, najma navratnostou investicie a dlhovymi
obmedzeniami. Oslovené podniky v minulosti realizovali viacero investi¢nych projektov na zlepSenie energetickej
efektivnosti, pricom vacsinou sa jednalo o projekty s kratkodobou financ¢nou navratnostou v horizonte 2-3 rokov.
Zasobnik takychto investicii sa relativne rychlo vycerpdva, ¢o potvrdzuju sihrnné listy z energetickych auditov velkych
podnikov, ako aj vyjadrenia tychto spolo¢nosti.

Podniky maju vo svojich investi¢nych zasobnikoch aj projekty zamerané na zvySovanie energetickej efektivnosti so
strednodobou az dlhodobou navratnostou. Existujuca ponuka financovania vSak nedokaZze podnikom poskytnut
financné podmienky, pri ktorych by realizacia takychto projektov mala pre predmetné podniky aj ekonomicko-financné
opodstatnenie. Oslovenym podnikom by podla ich vlastnych vyjadreni mohli finanéné nastroje pomoct najma pri
financovani stredno az dlhodobych projektov s vyssim rizikovym profilom a to zlepSenim parametrov financovania.

Dal$im doélezitym potencidlnym benefitom finanénych nastrojov pre velké podniky by mohol byt model mimo-
dlhového financovania. Ten by danym podnikom umoznil realizovat investicie bez toho, aby navysil ich financné
zavazky a zatazil tak ich finanénd stivahu. Velké podniky by takéto investicie splacali v ramci svojich prevadzkovych
nakladov. V tomto pripade by bol finanény ndstroj poskytnuty spolo¢nostiam poskytujucim garantované energetické
sluzby (viac o tomto sektore v nasledujuicej ¢asti analyzy), pripadne inym dodavatelom sluZieb a tovarov, ktori by pre
velké podniky realizovali investi¢né projekty za U¢elom zniZenia ich energetickej spotreby.

Financ¢na ponuka

Ponuku externého financovania pre velké podniky na Slovensku zabezpecuju primdrne domace banky a v ojedinelych
spoloc¢nosti su banky pripravené poskytnut Uverové financovanie. Trhovd finanénd medzera sa prejavuje najméa
v nedostato¢nom zohladneni pozitivnych ekonomickych externalit z investicii za Ucelom zlepSenia energetickej
efektivnosti. Podmienky bankovych Gverov su nastavené konzistentne pre rézne typy investi¢nych projektov velkych
podnikov a diferencidcia vo financnych podmienkach vyplyva skér z rizikového profilu projektov. Ponuka dostupnych
Gverov na trhu preto velké podniky nemotivuje, ale mozZe ich dokonca odradzat od Cerpania Uverov na rizikovejsie
projekty v oblasti energetickej efektivnosti. Pokial ide o bankové financovanie pre poskytovatelov GES alebo inych
spolocnosti, ktori by boli schopni zniZovat energetickil spotrebu velkych podnikov mimo-dlhovym spésobom, aj
v tomto pripade na trhu absentuju zvyhodnené podmienky pre tento typ financovania.

Potencial pre financné nastroje

Financny nastroj, ktory by cielene poskytol zvyhodnené podmienky financovania pre velké podniky na realizaciu
projektov v oblasti energetickej efektivnosti by mohol znacne prispiet k rozvoju daného trhu na Slovensku.
Zvyhodnené podmienky by sa mohli sustredit na zniZenie drokovych sadzieb, odklad splatnosti, znizenych poziadaviek



na zabezpecenie alebo na kombinaciu navratnej a nendvratnej financnej pomoci. Vzhfadom na velmi skoru fazu rozvoja
tohto trhu v SR a nevelky zdsobnik projektov sa poskytovanie priameho financovania javi ako vhodnejsi variant.
V pripade rychlejSieho rastu tohto sektora je moziné uvaZovat aj o implementacii formou finanénych
sprostredkovatelov.

Vo vadsine pripadov sa da od podnikov o¢akavat preferencia pre Uverové financovanie. Vzhladom na rozdielne vyrobné
procesy, riadiace Struktdry a finanéné obmedzenia tychto spoloénosti je mozné ocakavat, ze niektoré projekty sa budu
realizovat aj cez Ucelovo vytvarané spoloc¢nosti (tzv. special purpose vehicles), ktoré by mohli byt finanénymi nastrojmi
podporené vo forme kapitalového, kvazi-kapitalového alebo aj zaru¢ného financovania.

V pripade financovania poskytovatelov GES ainych typov spoloc¢nosti poskytujicich mimo-dlhové investicie do
energetickej hospodarnosti velkych podnikov, finanény nastroj by tento sektor mohol podporit priamymi dvermi alebo
forfaitingovym financovanim* pre takéto spolo¢nosti so zvyhodnenymi podmienkami, od drokovych sadzieb, cez
zabezpedenie, az po odklad splatnosti a kombinaciu s nenavratnym prispevkom. Zaroven sa ponuka moznost
spoluprace s finanénymi sprostredkovatelmi a to v pripade projektov velkych podnikov ale aj v pripade projektov
malych a strednych podnikov.

Verejna infrastruktura

Financny dopyt — potencidlne projekty

Samospravne kraje

Vramci tejto analyzy boli uskutocnené stretnutia a nadvazujuce konzulticie so Styrmi z 6smych samospravnych
krajov. Jednotlivé kraje maju vo svojej sprave budovy strednych $kol, mazei, domovov socidlnych sluzieb, kniznic,
divadiel a nemocnic. Pocty budov v sprave su rozdielne a pohybuju sa v rozmedzi od 300 do 750 budov. Stav budov
a odbernych miest sa momentalne analyzuje. MenSia ¢ast budov presla celkovymi rekonstrukciami a priblizne polovica
budov ciastoénymi, nekomplexnymi rekonstrukciami (vymena okien, vymena zdrojov tepla), ktoré energeticku
hospodarnost zlepsuju len marginalne. O spravu a prevadzku budov sa staraju jednotlivé organizacie samostatne, len
v ojedinelych pripadoch je prevddzka postipena na tretiu stranu. Jedinym zdrojom udajov o efektivnosti prevadzky su
faktury od doddvatelov energie. Samosprdvne kraje vnimajd obnovu budov ako jednu z klti¢ovych priorit. Primarnym
cielom je v3ak zlepsenie uzivatelského komfortu (tepelného, akustického, vizudlneho), pricom energeticka efektivnost
je vnimana ako sekundarny benefit.

Mesta

Za ucelom tejto analyzy prebehli stretnutia zo zdstupcami Styroch krajskych miest. Kli¢ovou prioritou pre mesta je
rekonstrukcia verejného osvetlenia, ktord predstavuje vyrazny potencidl energetickych Uspor. Problém v realizacii
spdsobuje dlhodoby infrastruktirny dih, kvoli ktorému je nutné investovat aj do elektrickych rozvodov a novych stipov
osvetlenia, &im sa zvySuje cena investi¢ného projektu®. Z pohladu energetickej efektivnosti si rovnako zaujimavé
budovy miest a to obzvlast v pripade plavarni a hokejovych Stadidnov, ktoré potrebujui vo vaésine miest zasadnu
rekonstrukciu. Dalimi prioritami v tejto oblasti st napriklad budovy zakladnych $kol, ndjomné byvanie, ale aj budovy
na iné verejné ucely.

4 Jednd sa o odkup pohladavok vyplyvajucich z GES, pricom méZe sa jednat aj o rdzne typy forfaitingovych Gverov

5V pripade komplexnej obnovy verejného osvetlenia (vratane stipov, kabeldze, atd.) pokryje Gspora energie generovana z vymeny
zastaralych sodikovych vybojok za LED technoldgiu cca 20 — 40 % ceny investicie. Zvy$nu Cast investicie musi mesto financovat
z vlastnych alebo externych zdrojov.



Garantované energetické sluzby

Garantované energetické sluzby, teda GES, predstavuju mimoriadne vyhodnu formu realizacie opatreni za ucelom
zlepsSenia energetickej efektivnosti verejnej infrastruktiry. Ich vyuZitie je mozné v pripade obnovy budov, ako aj
verejného osvetlenia. Hlavnymi vyhodami GES z pohladu majitelov tejto verejnej infrastruktiry su garancia stanovenej
urovne energetickych Uspor a mimo-dlhové financovanie (tzn. investiciu financuje poskytovatel GES, ktorému majitel
infrastruktliry splaca investiciu z uskutocnenych energetickych Uspor). VacSina samospravnych krajov a miest ma
o GES primeranu znalost a prejavuju zaujem o realizaciu svojich investicii aj touto formou. Nevyhodou GES je v pripade
verejnych budov ako aj verejného osvetlenia infrastruktarny dlh, ktory projekty predrazuje a zhorsuje ich finan¢nu
navratnost. Naklady na realizaciu komplexnej obnovy Casto krat prevySuju potencidlne Uspory energei v Case.
Navratnosti projektov v budovach vychddzaju bezne na 15-20 rokov, pricom Uspory z energie aj napriek dlhej
navratnosti v niektorych pripadoch nestacia pokryt celkovu investiciu. Za i¢elom umoznit mestam a samospravnym
krajom maximalne mozné vyuzZitie GES, je potrebné poskytnut im financovanie s obzvlast dlhymi dobami splatnosti.

Verejné podniky

Jednou z vyziev pre samospravne kraje aj mesta je zadefinovanie ich budticeho rozvoja pod vplyvom demografického
vyvoja ale aj vSeobecnej neistoty ohladom dlhodobych potrieb v oblasti verejnych sluzieb. Na jednej strane maju tieto
subjekty ¢asto krat nevyuzité alebo nedostatocne vyuzité budovy (napr. budovy strednych $kél z dovodu poklesu poctu
Ziakov v danej lokalite alebo budovy, ktoré sa nevyuzivaju z dévodu ich nevyhovujliceho stavu). Na strane druhej celia
tieto subjekty potrebe rozsirenia inych verejnych sluzieb (napr. domovy dochodcov, zariadenia pre socidlne sluzby,
najomné byvanie, komercné priestory na prenajom a pod.).

Ako jedna z moZnosti na obnovu budov v takychto pripadoch je vytvaranie dcérskych spoloc¢nosti (podniky vo
vlastnictve samospravnych krajov, miest, ale potencialne aj v podniky vo vlastnictve inych typov Statnych ¢i verejnych
subjektov), do ktorych by boli prevedené budovy v majetku tychto subjektov. Uvedeny podnik by bol povereny
obnovou a naslednou prevadzkou takychto budov.

Financ¢na ponuka

Finanény trh na Slovensku v siéasnosti nedokaze adekvatne uspokojit dopyt po financovani zo strany poskytovatelov
GES ¢i verejnych a Statnych podnikov zaloZenych za Gi¢elom mimo-dlhovej obnovy a spravy budov na verejné ucely. Aj
ked poskytovatelia GES v principe nemaju problém ziskat bankové uUvery, ich splatnost sa $tandardne pohybuje
v rozpati 5-10 rokov a vo velmi ojedinelych pripadoch 15 rokov. Banky vSak neposkytuju financovanie, ktoré by
umoznilo realizaciu projektov GES s dlhodobou navratnostou. Prekazky existuju aj pri financovani poskytovatelov GES
formou forfaitingovych sluZieb. Slovenské banky sa relativne pomaly prisposobuju zmenam vo fungovani GES, ktoré
predstavilo usmernenie Eurostatu a EIB. Banky v sucasnosti poskytuju forfaitingové financovanie za Urokové sadzby,
ktoré su neprimerané skutocnému riziku tychto projektov. Zaroven maju poskytovatelia GES problémy so ziskanim
forfaitingového financovania s potrebnou dizkou splatnosti. Investiéné fondy poskytujice forfaitingové financovanie
su Standardne ochotné poskytovat svoje sluzby aj za vyhodnejsich podmienok, avsak velkost slovenského trhu nateraz
brzdi prichod takychto investorov na slovensky trh.

Pokial ide o kapitalové financovanie verejnych a statnych podnikov zaloZenych za Ucelom obnovy a spravy budov
poskytujucich verejné a komercéné sluzby, na slovenskom trhu v sicasnosti neexistuju financné institucie, ktoré by
tento typ financovania poskytovali. Aj ked banky su pripravené poskytnut takymto podnikom Gvery, Urokové sadzby
su bez poskytnutia zaruk zo strany verejnych subjektov znacne vyssie neZ pre samotné verejné subjekty. Poskytnutie
takychto zaruk vsak méze viest ku konsolidacii zavazkov takychto podnikov nie len do dlhu SR, ale aj do dlhu samotnych
verejnych subjektov poskytujucich takéto zaruky. Za ucelom nezvysSovania Statneho dlhu SR je potrebné takéto typy
podnikov financovat nedlhovymi produktmi, t.j. formou kapitalového vstupu.

Potencial pre financny nastroj

Finanény nastroj by mohol podporit financovanie projektov v oblasti energetickej efektivnosti verejnych budov
a verejného osvetlenia nasledovnymi sposobmi. V pripade financovania poskytovatelov GES je moziné pripravit
dlhodobé Uvery so splatnostami prevySujlicimi sicasné trhové podmienky, t.j. Gvery so splatnostami 10 — 30 rokov.



Zaroven je potrebné maximalne vyuzit potencial na zvyhodnené podmienky tychto Uverov, ¢i uz formou znizenych
urokovych sadzieb, znizenych poZiadaviek na zabezpecenie, odklady splatnosti, ako aj kombinacia finan¢ného nastroja
s nendvratnym grantovym prispevkom. Sucéasne existuje prileZitost pre vytvorenie forfaitingového finanéného
nastroja, ktory by pomohol rozvinut tento segment financovania GES v SR. Aj tu je pritom prileZitost na zvyhodnenie
financnych podmienok formou znizenych Urokovych sadzieb, znizenych poziadaviek na zabezpecenie, odkladu
splatnosti, ako aj kombinacia finan¢ného ndstroja s nenavratnym grantovym prispevkom. Poskytovanie financovania
pre poskytovatelov GES bude spociatku s vysokou pravdepodobnostou vyhodnejsie formou priamej implementacie,
no pri postupnom raste trhu sa da ocakavat aj priestor na vyuZite sluzieb finanénych sprostredkovatelov. V pripade
financovania pre verejné podniky sa da ocakavat potreba na vytvorenie individualnych finanénych nastrojov vo forme
kapitalového alebo kvazi-kapitalového financovania. Napriek tomu je potrebné monitorovat vyvoj a v pripade potreby
pripravit aj Uverové formy pomocis réznymi prvkami zvyhodnenia. Nizky pocet projektov zameranych na financovanie
verejnych podnikov v sti¢asnosti naznacuje vyhodnost priameho typu financovania.

ZAVERY

V oblasti energetickej efektivnosti verejnych budov a verejného osvetlenia sa odportca pripravit finanény nastroj vo
forme priamych, nizko-Uroéenych Gverov s dlhodobou splatnostou pre poskytovatelov GES za ucelom obnovy
verejnych budov a verejného osvetlenia. V ojedinelych pripadoch je mozné financovat poskytovatelov GES aj pomocou
kapitalovych a kvazi-kapitalovych nastrojov. V tejto oblasti sa zaroven odporuca pripravit financny nastroj vo forme
priamych kapitalovych vstupov do verejnych podnikov, ktoré budu vytvarané za ucelom obnovy a spravy verejnych
budov.

V oblasti energetickej efektivnosti podnikov sa odporuca pripravit finanény nastroj vo forme priamych, nizko-
urocenych Gverov pre velké podniky. Zaroveri sa odporuca pripravit finanény nastroj vo forme nizko-uroc¢enych tGverov
pre poskytovatelov GES za Ucelom realizacie opatreni na zlepsenie energetickej hospodarnosti velkych podnikov ako
aj malych a strednych podnikov. V ojedinelych pripadoch je mozné financovat poskytovatelov GES aj pomocou
kapitalovych a kvazi-kapitalovych nastrojov.

V oboch oblastiach sa odporuca implementovat financné nastroje formou priamej implementacie z dévodu nizkej
Urovne rozvinutosti daného trhového sektoru, ktory brani priprave standardizovanych produktov pre Sirokud skalu
aktérov. Na zdklade implementdcie pilotnych finanénych nastrojov a v pripade potrebného trhového vyvoja je mozné
pristupit aj k implementacii pomocou finanénych sprostredkovatelov. V pripade implementacie pomocou finanénych
sprostredkovatelov je potrebné zvazit Gverové, garanéné ako aj kapitalové formy finanéného nastroja.

V oblasti energetickej efektivnosti verejnych budov a osvetlenia ako aj energetickej efektivnosti podnikov existuje
priestor na kombindciu finanénych nastrojov s grantom. Grant moze byt vyuZity za Ucelom technickej asistencie,
urokovej dotécie, dotédcie na garancny poplatok, ako aj na projektové financovanie a to obzvlast v pripade projektov
GES.




