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Abstrakt

Tato prace se zaméiuje na hodnoceni ekonomické efektivnosti investice do obnovitelnych
zdroji energie, konkrétné se jedna o instalaci fotovoltaické elektrarny na rodinném domeg.
Investice bude porovnana na zéklad¢ dynamickych metod, a to ¢isté soucasné hodnoty,
vnitinitho vynosového procenta, indexu ziskovosti a doby ndvratnosti s vyuzitim
dota¢niho programu Nova zelena usporam. Vysledkem prace bude zhodnoceni investice
ve dvou variantach podle financovani projektu, z vlastnich a cizich zdrojti, a porovnani
efektivnosti investice za predpokladu (ne)éerpani dota¢ni podpory z Ministerstva

zivotniho prostiedi.

Kli¢ova slova

Fotovoltaicka elektrarna; efektivnost investice; soucasna hodnota cash flow; dota¢ni

program; diskontni sazba, financovani projektu

Abstract

This work focuses on evaluating the economic effectiveness of investment in Renewable
Energy Sources, specifically the installation of a photovoltaic power plant in a family
house. The investment will be compared based on dynamic methods, namely Net Present
Value, Internal Rate of Return, Profitability Index and Payback period using the subsidy
program New Green Savings. The result of the work will be the evaluation of the
investment in two variants according to the financing of the project, from own and
external sources and a comparison of investment efficiency under the assumption of (non)

drawing subsidy support from the Ministry of the Environment.
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Uvod

Investice do obnovitelnych zdrojii jsou v souc¢asné dobé pomérné diskutované téma.
Jednou ze zakladnich snah ¢loveéka je dosdhnout urcitého stupné finan¢niho zajisténi,

jakychsi statkd, které by ho uspokojily, a pokud mozno i finance zhodnotit.

Tématem bakalaiské prace je hodnoceni ekonomické efektivnosti investice do
fotovoltaické elektrarny (FVE) na rodinném domé. Investor ziska nejen technologii, ktera
by mu méla do budoucna spofit penize, ale soucasna zelena ekonomika umoziuje vyuzit
na realizaci prostiedky ze strukturalnich fondi Evropské unie (EU) nebo dalSich
operacnich programi. Zaroven umoziluje uzivateli nebyt zcela zévisly na dodavané
elektfiné a byt pfipraven v piipadé¢ rozsahlého vypadku elektfiny, tzv. blackoutu.
Investice bude hodnocena dle exaktnich metod, konkrétn¢ ¢Etyfmi dynamickymi

metodami.

Prace bude rozdélena do dvou ¢asti. Teoreticka ¢ast bude zaméfena na zivotni prostiedi,
environmentalni politiku a snahu podporovat investice do obnovitelnych zdroji. Budou
zde uvedena aktudlni data spojend s energetikou v Ceské republice. Dale budou
piedstaveny opera¢ni programy a strukturalni fondy, které jsou v soucasné chvili vypsany
na podporu OZE, podrobngji pak bude popsan program Nova zelena usporam (NZU),
ktery podporuje fyzické osoby, nikoli pouze podnikatelské subjekty. Investice je jednim
z nejdulezitéjsich pojmu zavérecné prace, a proto ji bude vénovan vétsi prostor. Budou
predstaveny metody hodnoceni investic, které rozdélujeme primarné na statické

a dynamické, teoreticky budou popsany vzorce pro jednotlivé metody a ke kazdému

ukazateli bude uvedeno, co lze od vysledku oc¢ekavat.

Prakticka cast se bude skladat z konkrétniho investi¢niho ptipadu, kdy investor chce
vlozit penize do FVE s vyuzitim dota¢niho programu. Nejprve bude vysvétlen princip
fungovani FVE, uvedeny technické specifikace domu, kde bude elektrarna namontovana,
a nasledné bude vycislen pocatecni kapitalovy vydaj. Vypocty budou postaveny na dvou
modelech, a to na investici financované z cizich zdroji s pomoci ptij¢ky od bankovniho
sektoru a proti tomu financovani z vlastnich prostiedkti. DalSim cilem zavére¢né prace
bude porovnani efektivnosti investice na zakladé (ne)vyuziti dota¢niho programu Nova
zelena uspordm. Vse bude postaveno na redlnych Cislech tak, aby bylo dosazeno

relevantnich zaveéru.
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Motivace

Uz témét 20 let jsem soucasti rodinné firmy, kterou zalozil miyj bratr a kterd se vénuje
tepelné technice. Zacinali jsme jako servisni organizace plynovych spotiebicii a postupem
Casu se vice pridavaly montazni zakéazky jak plynovych kotla, tak tepelnych cerpadel,
kotlti na biomasu atd. V soucasné chvili stojime pted rozhodnutim rozsifit nase firemni
portfolio o instalaci fotovoltaického systému (FVS). Moznost vypocitat navratnost
a efektivnost vloZené investice je pro mé nejen vyzvou prevést predmét investicni
rozhodovani do praxe, ale doufam, Ze bude mit i redlnou vypovidajici hodnotu pro nase

zéakazniky.

Cil prace

Cilem této bakalarské prace bude zhodnotit na zakladé dynamickych metod investici
vlozenou do OZE, konkrétné fotovoltaické elektrarny na rodinném domé s vyuzitim
dotaéniho programu. Bude porovnano, jaky vliv ma v ramci efektivnosti investice vyuZiti
dotace, a dale budou vyhodnoceny dvé varianty sohledem na zpusob financovani,
z cizich nebo vlastnich zdroji. V ptiloze dolozim tabulky v programu Excel, kde bude

mozné po dosazeni vlastnich ¢isel vypocitat efektivnost jakékoli podobné investice.

11
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1 Environmentalni politika

Jde o pomérn¢ mladou oblast politiky, ktera vznikla na konci Sedesatych a pocatkem
sedmdesatych let minulého stoleti v diasledku rychlého ekonomického rozvoje a stale
rostouciho zneciStovani zivotniho prostiedi. S prohlubovanim environmentalnich
problémt byla problematika ochrany zivotniho prostiedi zafazena mezi hlavni politiky
Evropskych spolecenstvi. Mohli bychom ji definovat jako ,politiku zaméienou na

-----

zachovdni podminek %ivota na Zemi* (Simickova, 2005).

Zékladni problémy globalniho charakteru:

. Klimaticka zména

. NarusSeni ozonové vrstvy

. Ztrata urodnosti pud

. Odlestiovani

. Kysela atmosféricka depozice (kyselé srazky)

Politika zivotniho prostfedi ma primarné minimalizovat rizika a dopad negativnich
projevi lidské produkce na zivotni prostiedi se zaméfenim na fenomén trvale
udrzitelného rozvoje svéta. Zvysujici se pocet obyvatel a rychly ekonomicky rast se
podepisuji na fungovani nasi planety a snahou celého svéta je piijimat opatieni vedouci
ke snizovani zmén klimatu, k demografickym zménam, k minimalizaci ztrat urodné pady
&i srovnani prohlubujici se nerovnosti (MZP, 2020). Na téchto zakladech Organizace
spojenych narodi (OSN) v roce 2015 pfijala program Cile udrzitelného rozvoje,
sestavajici ze 17 cilli, jimz navézala na Rozvojové cile tisicileti zaméfené na problémy
rozvojovych zemi. Program reaguje i na soucasnou situaci pandemie covidu-19.
V sedmém cili ohledné cenové dostupné a Cisté energie (affordable and clean energy) se
poukazuje na souvislost mezi nedostacujicim pfistupem k energii a zadrZenim pandemie.
At se jedna o napdjeni zdravotnickych zatizeni a dodavky cisté vody pro zakladni
hygienu, ¢i IT sluzby a komunikaéni ptenosy. Podle zpravy je nutné zaméfit se na
zlepSeni piistupu k energii, energetické ucinnosti a obnovitelné energie. Snaha o zvyseni
elektrifikace by méla byt sméfovana piedevsim na subsaharskou Afriku, kde ma piistup
ke spolehlivé elektiiné podle odhadu pouze 28 procent zdravotnickych zafizeni

(Sustainable Development Goals, 2020).

12
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1.1 Obnovitelné zdroje energie (OZE)

Ptirodni zdroje jsou ty Casti zivé a nezivé pfirody, které clovék vyuziva nebo mulze
vyuzivat k uspokojovani svych potieb. Je potieba si uvédomit, Ze vSechny prvky jsou
omezen¢é velikosti Zemée a vSechny zésahy do Zivotniho prostfedi je nutné regulovat dle

unosné miry zatizeni.
Zdroje rozdélujeme dle schopnosti obnovy na:

. Obnovitelné ptirodni zdroje — maji schopnost se samy nebo za pfispéni ¢loveka

pii postupném spotiebovani obnovovat
. Neobnovitelné ptirodni zdroje — spotfebou zanikaji

Do OZE v podminkach Ceské republiky fadime vyuzivani vétru, sluneéniho zafeni, vody,
biomasy a bioplynu. Podrobng&ji je charakteristika uvedena v zakoné ¢. 165/2012 Sb.
(Poslanecka snémovna Parlamentu CR, 2013). Kazdopadné rok 2020 je zlomovy v tom,
Ze obnovitelné zdroje se na vyrobé elektiiny v Evropské unii (EU) podilely 40 procenty
a poprvé ve své historii prekonaly fosilni paliva se 34 procenty. Nasledkem toho doslo ke

snizeni emisi oxidu uhli¢itého o 23 procent (Zelena energie, 2020).

1.2 Ekonomické nastroje environmentalni politiky

Kazda zemé pouziva diferencované nastroje k feSeni problémil spojenych s Zivotnim
prostiedim. V Ceské republice spravuje environmentalni politiku (EP) Ministerstvo
zivotniho prostiedi (MZP). Ekonomické nastroje jsou zalozeny na ziskavani pendz do
statniho rozpoctu formou dani, poplatkii, sankci, emisnich povolenek a zaroven na
efektivnim vyuziti finanénich zdroji na ochranu zivotniho prostiedi a naptiklad podporu

OZE prostiednictvim poskytovanych dotaci (MZP, 2020).

Zavéredna zprava stiednédobého vyhodnoceni Statni politiky Zivotniho prostiedi CR
2012-2020 (SPZP) z roku 2015 se zamé&fenim na kvalitu ovzdusi poukazuje na vyrazné
zpomaleni zlepSovani zivotniho prostiedi a nutnost vynalozit vice prostiedkii a dosdhnout
medialni publicity. Jednim z ciltt SPZP je rychlé zpracovani a vyhlaseni vyzev na podporu
ochrany Zivotni prostiedi v ramci Operaénich programii Zivotni prostfedi v obdobi 2014—
2020. Podle zavért vyhodnoceni SPZP lze uvést, ze Ceska republika (CR) sniZzuje emise

sklenikovych plynll 1 ostatnich znecist'ujicich latek do ovzdusi, ale 1 pfesto na pétiné

13
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tizemi, coz odpovida izemi, kde Zila v roce 2014 vice nez polovina obyvatel CR, byl
prekrocen imisni limit (nejvys$i pifipustnd Uroven zne€iSténi) u minimalné jedné
znecCistujici latky. Pozitivni je, ze podil OZE na konecné spotiebé se zvysSuje
a energetickd G¢innost dlouhodobé stoupa. V sou¢asné dobé MZP vypracovava novy
aktualizovany dokument, kde pfedstavi nové vyzvy a stanovi cile do roku 2030, popft.
2050, a to na zakladé apelu Evropského parlamentu ke statim EU, aby se zapojily do
projektu uhlikové neutrality Evropy. Do konce roku 2020 by m¢l byt dokument ptedlozen
ke schvaleni vladé CR (MZP, 2020).

1.3 Uhlikova neutralita

Jde o pojem, ktery podle agentury STEM (agentura pro vyzkum trhu) neni v CR zcela
znam. Celych 53 procent dospélych se s timto pojmem viibec nesetkalo, a to i ptesto, ze
soucasna politicka snaha je vefejnost plné informovat a motivovat k ptechodu k zelené
ekonomice. ZjednoduSené¢ by se dalo fict, ze neutralita znamena, ze kazda zemé
zneutralizuje tolik emisi, kolik vyprodukuje. Jednim z kroki, jak dosdhnout Cistych
nulovych emisi, je celosvétova snaha zachyceni uhliku do tzv. ulozist. To si Ize piedstavit
jako systém, ktery pohlcuje vice uhliku, nez emituje (lesy, piida, oceany). Pro pfedstavu
se miZzeme podivat na ¢isla z roku 2017, kdy ro¢ni globélni emise CO2 dosahly 37,1
gigatuny a kdy schopnost zemé je odstranit byla pfedpokladana mezi 9,5 az 11 gigatunami
ro¢n€. Dal§im zplsobem, jak snizit emise a dosdhnout uhlikové neutrality, je vyuzit
kompenzace. To znamend co nejvice vyuZzivat obnovitelné zdroje energie, energetické
ucinnosti a dalsi nizkouhlikové technologie. Evropsky parlament koncem listopadu 2019
schvalil usneseni o klimatické nouzi a kromé Polska se k navrhu piipojily vSechny staty
EU (Greenpeace, 2019).

Definice klimatické nouze (climate emergency)

Termin klimaticka nouze byl podle vydavatelli oxfordskych slovnikil slovnim obratem
roku 2019 a v soucasnosti je uzivan stonasobn¢ ¢astéji nez v roce 2018. Je definovan jako
LwSituace, ve které je potrebna urgentni akce ke zpomaleni nebo zastaveni zmeény klimatu
a k odvrdcent potencialné nevratného poskozeni prostredi, jez zména prinasi‘‘ (1IRozhlas,
2020). Jedna se o formalni rozhodnuti statu, ze dosavadni pfijata opatfeni, kterd by méla
vést k feSeni klimatické krize, nejsou dostate¢na. Fakticky jde o tvrzeni, Ze kroky uvedené

v Patizské dohodg, ktera byla pfijata smluvnimi stranami Rdmcové imluvy OSN o zméné
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klimatu a podepsana v prosinci 2015, nestaci a je potieba je aktualizovat, poptipad¢ zavést
nova opatteni. Jde predevsim o udrzeni nartstu globalni primérné teploty vyrazné pod
hranici 2 °C oproti hodnotam pied pramyslovou revoluci. V Ceské republice se jedna
piredevsim o vycisténi vzduchu od zplodin ze spalovani fosilnich paliv a dale podporu

a zvyseni poméru domacich obnovitelnych zdrojt (Cesky rozhlas, 2020).

1.4 Evropsky systém pro obchodovani s emisemi (ETS)

Pro uceleni environmentalni politiky je potfeba jeste¢ vysvétlit systém ETS, ktery je
uplatnovan od roku 2005 Evropskou unii. Systém je zalozen na modelu ,,cap and trade*
s cilem omezit emise sklenikovych plyni. Zakladem je vytvofeni nového trhu s emisemi
SOx a NOx, do kterého jsou povinné zahrnuti velci provozovatelé technologii vypoustéjici
sklenikové plyny a na némz se obchoduje s emisnimi povolenkami. Uroveii omezeni
urcuje pocet povolenek dostupnych v celém systému, ktery je navrZen tak, aby se pocet
povolenek snizoval o 1,74 procenta ro¢né (EU ETS Handbook, 2019). V ramci kazdého
statu vznikl provozovatel narodniho rejstiiku s povolenkami (za CR jde o spole&nost
OTE, a. s.) a kazdy stat pozadal Evropskou komisi na zaklad¢ historickych dat
o vypousténi emisi (grandfathering) o pocate¢ni mnozstvi povolenek. Ty byly nasledné
rozdéleny dle efektivity provozu (benchmarking) jednotlivym provozovatelim. Ti musi
monitorovat své emise, které kazdoro¢né vykazuji MZP, a vyfazovat za né povolenky,
respektive za kazdou vypusténou tunu sklenikovych plyntt musi dany subjekt vydat jednu
povolenku, kterd je nasledné z trhu vyfazena (O energetice, 2015). Strategii je financni
motivace podnikii v ramci sniZovani negativnich externalit. Doposud se emisni
obchodovani osvédcilo jako efektivni ekonomicky néstroj pro sniZzovani dopadii na

zivotni prostiedi (Zpravodajstvi, 2017).

1.5 Zelena dohoda pro Evropu

Evropska komise pfedstavila Zelenou dohodu (Green Deal) pro Evropu, ktera ma za tikol
do roku 2050 pfetransformovat evropské hospodafstvi na klimaticky neutralni
ekonomiku. K dosazeni téchto cilt je potieba piedstavit zakladni opatieni, ktera se budou

tykat vSech odvétvi naSeho hospodafstvi:

. Investovat do technologii Setrnych k Zivotnimu prostiedi

. Podporovat primysl ve vyvoji inovaci
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. Zavadét Cistsi, levnéjsi a zdravejsi formy soukromé a veiejné dopravy

. Dekarbonizovat odvétvi energetiky

. Zajistit vyssi energetickou ucinnost budov

. Spolupracovat s mezinarodnimi partnery na zlepSeni celosvétovych norem

v oblasti zivotniho prostiedi
(Evropska komise, 2020)

V souvislosti s ¢istou energii jsou hlavnimi cili snizit do roku 2030 hodnotu sklenikovych
plynii o 50 az 55 procent oproti roku 1990, do roku 2050 o0 100 procent oproti roku 1990,
dale propojit energetické soustavy a Iépe integrovat OZE do sité a v zajmu Cistych zdrojti

navazat uzsi spolupraci na regionalni a pteshrani¢ni tirovni (MZP, 2020).

1.6 Zelena ekonomika a CR

Green Deal vétsina zemi EU pfijima kladng. Polsko, Madarsko a Ceska republika si
uvédomuji, Ze ptijeti Zelené dohody muze byt pro primyslové zemé potencialni hrozbou,
a jejich logickou snahou je udrzet si ekonomickou stabilitu. Ceska republika je zems
S druhym nejvétsim podilem pramyslu v EU a je zavisla predevsim na hnédém uhli. Az
41 procent elektiiny se vyrobi jeho spalovanim a v sou¢asné chvili je Ceska republika
tietim nejvétsim vyrobcem elektiiny z uhli v ramci EU (Zelena energie, 2020). I ptesto
v prosinci roku 2019 CR piijala zavazek, Ze se Evropa do roku 2050 stane klimaticky
neutralni, zaroven vSak na Rad€ EU vyslovila nesouhlas s navrhovanym radikalnim
navySenim unijnich klimaticko-energetickych cilti uz do roku 2030, viz kapitola 1.5
(MPO, 2020).

Kdyz se podivime na OZE v CR, tak pravé kviili poloze a charakteru zemé& neni jejich
podil na vyrobé elektiiny nijak zasadni. Podle souhrnné zpravy Obnovitelné zdroje
energie vroce 2019, vydané Ministerstvem prumyslu a obchodu (MPO), je hruba
vyrobena elekttina z obnovitelnych zdroji 11,6 % (v porovnani: Némecko ma v soucasné
chvili 40 %, Rakousko 77 %, Dansko 71 % elektrické energie z OZE). Nejvétsi podil na
hrubé vyrobé elektiiny z OZE ma vyuziti bioplynu (2,91 %), biomasy (2,76 %),
fotovoltaické elektrarny se podileji na vyrobé elektiiny 2,66 % (MPO, 2020).
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2 Dotace

Dotace rozdélujeme na investi¢ni a neinvesti¢ni. Investi¢ni dotace jsou dotace na potfizeni
dlouhodobého hmotného nebo nehmotného majetku, pficemz potizeni FVE patii do této
skupiny. Podle zpravy Council of European Energy Regulators (Sdruzeni evropskych
energetickych regulatorti), kterd srovnava napii¢ celou Evropou jednotlivé systémy
podpory OZE z dotovanych zdroji, vyplaci Cesko nejvyssi dotace na obnovitelné zdroje,
v priméru za rok 2016-2017 na 1 MWh — 198,29 €. S tim pfili§ nekoresponduje
skutecnost, ze pouze desetina celkové produkce elektfiny je financovana z dotovanych
OZE (CEER, 2018). Nasledn¢ uvedené dotacni programy (kapitola 2.2-2.5) jsou

Vv soucasné chvili vypsany na podporu OZE.

2.1 Mechanismus pro spravedlivou transformaci

Jednd se o klicovy nastroj Evropské komise, ktery ma pomahat Clenskym zemim
a regionim Evropské unie feSit socialni a hospodaiské dopady transformace na
klimaticky neutralni ekonomiku. Zaméfuje se na nejvice postizené regiony a v obdobi
20212027 poskytne na zmirnéni socioekonomickych dopadi transformace nejméné 100
miliard eur. ,, Musime projevit solidaritu s nejvice postizenymi regiony v Evropé, jako jsou
napriklad regiony s tézbou uhli, aby Zelena dohoda méla plnou podporu vsech a bylo
mozné ji naplnit.*“ (Frans Timmermans, Evropska komise, 2020). Tento novy systém
bude stat na tfech pilifich a bude vyuZivan na vefejné a soukromé investice, jako naptiklad
rekvalifikacni programy, podpory podnikd, izolace budov a investice do Cisté energie.
Clenské staty mohou vyuZivat platformu pro spravedlivou transformaci, ktera slouzi jako
jednotné kontaktni msto, kde je mozné ziskat veSkeré informace, vCetné moznosti
financovani, aktualizovanych pravnich piedpisii a odvétvovych iniciativ. Dale bude
slouzit jako zdroj technické pomoci a budou zde zvefejnény vypracované uzemni plany

spravedlivé transformace v jednotlivych zemich EU (Evropska komise, 2020).

2.2 OPPIK

Jde o Operac¢ni program Podnikéani a inovace pro konkurenceschopnost a jeho hlavnim
cilem je podpora malych a stfednich podnikateltt v CR kromé& hlavniho mésta Prahy.
Dotacni programy jsou vypisovany na 6 let a nyni jsme na konci obdobi 2014—-2020.
Finan¢ni prostiedky, Vv pfepoétu 110 mld. K¢, jsou poskytnuty z Evropského fondu
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a jednim z jejich cilti je spolufinancovani podnikatelskych projekti v oblasti snizovani
energetické naroc¢nosti V podnikatelském sektoru — a tim padem zvySovani podilu energie
z obnovitelnych zdroji. Ridicim organem je Ministerstvo primyslu a obchodu CR a do
roku 2016 byla Agentura pro podnikani a inovace (API) jeho zprostfedkujicim subjektem
(OPPIK, 2020).

2.2.1 Nizkouhlikové technologie

Cilem tohoto programu je snaha 0 zavadéni inovativnich technologii v oblasti
obnovitelnych zdroji energie, predevsim zvyseni vyuziti efektivnéjsich a spolehlivéjsich
nizkouhlikovych technologii, které se zatim v CR b&zné neuplatiiuji. Program je uréen
pro podnikatelské subjekty vSech velikosti a pro podniky vlastnéné ze 100 % vefejnym
sektorem. VySe dotace je urcena podle velikosti podniku a podporované aktivit¢ (OPPIK,

2020).

2.2.2 Uspora energie v ramci FVE

Jde o podporu investic do fotovoltaickych elektraren s/bez akumulace vyuzivanych pro
vlastni spotfebu. Program je urCen ke snizeni energetické néarocnosti a zvySeni
energetické efektivity v podnikatelském sektoru. Celkem ma byt mezi tyto oblasti
rozdéleno 120 mld. K¢. Co se ty¢e podpory FV elektraren, je planovano alokovat 500
mil. K¢, mira podpory 60-80 procent podle velikosti firmy, kterd o dotaci Zada. Dotace
byla poskytovana v rozmezi 2-50 mil. K¢. Vyzva III probihala od 15. 2.— 31. 8. 2020.

2.3 Operaéni program Zivotniho prostiedi (OPZP)

Tento program umoziiuje Cerpat finan¢ni prostiedky z Evropského fondu pro regionalni
rozvoj a Fondu soudrznosti. Celkem v programovém obdobi 2014-2020 poukazal
zadatelim 2,75 miliardy eur a jeho hlavnim cilem je podpora projekti v ramci ochrany

Zivotniho prostiedi. Ve spojitosti s FVE je dulezity bod 5 — Energetické tGspory.

2.3.1 Energetické Gspory

Tento program se zamétuje na zvySeni vyuzivani obnovitelnych zdroji energie pii vyrobé
tepla a energie, efektivnéjsi vyuzivani odpadniho tepla a snizeni energetické naro¢nosti

vetejnych budov. Jde 0 146. vyzvu programu, celkova alokace ¢ini 2 mld. K¢ a mistem
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realizace je cela Ceska republika. Zadosti budou p¥ijiméany do 2. 3. 2021 a zadateli mohou
byt vefejnopravni korporace, organizacni slozky stitu a statni podniky, prispévkové
organizace, vetfejné vyzkumné organizace a vysoké Skoly, nestatni neziskové organizace,

cirkve a nabozZenské spole¢nosti (OPZP, 2020).

2.4 IROP

Integrovany regionalni opera¢ni program (IROP) je dalsi z programu, ktery poskytuje
dotace na FV systémy, kotle na biomasu nebo tepelna cerpadla. Jde o program dotovany
z Evropského fondu pro regionalni rozvoj a spravcem je Ministerstvo pro mistni rozvoj
CR. Vyzva se v tomto piipadé vztahuje pouze na bytové domy podle pism. a), § 2
vyhlasky &. 501/2006 Sb., o obecnych pozadavcich na vyuzivani izemi. Zadateli mohou
byt naptiklad vlastnici domii, SVJ, bytova druzstva jako spravci bytovych domt. Vyse
dotace se odviji od proinvestované ¢astky v zavislosti na dosazené uspote celkové dodané
energie. Minimdlni vySe celkovych zpiisobilych vydaji je 300 tisic korun a maximalni 90
mil. korun. Kazdy projekt musi vést ke zvysSeni energetické t¢innosti, kterou se rozumi
mnozstvi uspofené energie, urcené odbornym odhadem spotieby pied provedenim

opatieni vedouciho ke zvySeni energetické u¢innosti a po ném (IROP, 2020).

2.5 Nova zelena usporam

Jde o program Ministerstva zivotniho prostfedi administrovany Statnim fondem zivotniho
prostiedi CR a zaméfuje se na Uspory energii v rodinnych a bytovych domech. Nova
zelend usporam (déale jen ,,Program®) je financovéna z vynosl prodeje emisnich
povolenek EUA (European Union Allowance) a EUAA (European Union Aviation

Allowance).

Program je rozdé€len na tfi oblasti podpory A, B, C a Dota¢ni bonus. Oblast A je zaméfena
na sniZovani energetické naroc¢nosti rodinnych domii (opateni provadéna na obélce
budov), oblast podpory B na vystavbu nebo nakup nového rodinného domu s velmi
nizkou energetickou naro¢nosti a oblast C je zaméfena na efektivni vyuziti zdroji
energie. Na obrazku ¢. 1 jsou barevné vyznaceny jednotlivé podpory, na které Ize dotace
erpat (NZU, 2020).
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Rodinné domy — vystavba
i o s
Rodine domy = nakup Na co ziskate prispéevek?

Rodinné domy — zdroje energie
Oblast podpory A Oblast podpory B

Bytové domy - za[epleni a zdroje Zatepleni rodinnych doma. Vystavba v pasivnim standardu... Obnovitelné zdroje energie...

Bytové domy — vystavba

Vystavba zelenych stfech
(oblasti Aa B)

Bytové domy — nakup bytu
Dotacni bonus

Bonus za pouziti
materidlu s vydanym

environmentalnim _
prohlaSenim typu Il
(EPD)

(oblastiA, B )

Zatepleni stiechy

Zatepleni stropu
a ostatnich
konstrukei

Stinici
technika

Vyuziti tepla
z odpadni vody
(oblast A B )

. Vyména oken

Zatepleni podlahy a dvefi

na terénu

Odborny
posudek
(oblasu A, B C)

Zatepleni
obvodovych stén

Obriazek 1 Nabidka dotaci NZU
Zdroj: NZU, 2020

2.5.1 Rodinné domy

Vypocty hodnoceni efektivnosti investice do FVE v praktické ¢asti budou kalkulovany
s vyuzitim dotaéniho programu NZU na rodinné domy, z tohoto diivodu bude tato

kapitola podrobné;jsi.
2.5.2 Zakladni zasady a podminky pro Zadatele
Zadatel musi spliiovat podminky zadané MZP:

e Opatieni musi byt realizovano na uzemi CR

e Za rodinny dim je povazovana stavba pro bydleni, ve které dle vyhlasky
¢.501/2006 Sb., o obecnych pozadavcich na vyuZzivani uzemi, ve znéni pozdéjsich
ptedpist, vice nez polovina podlahové plochy odpovidd pozadavkim na trvalé
bydleni, jsou zde nejvySe tii samostatné byty, nejvySe dvé nadzemni a jedno

podzemni podlazi a podkrovi

e Zadatelem mize byt vlastnik nebo stavebnik rodinného domu, ktery podléha
danové povinnosti dle zakona ¢.338/1992 Sb., o dani z nemovitych véci, nebo

nabyvatel nového rodinného domu
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eV ramci jedné vyzvy nelze na jeden objekt uplatiiovat vice zadosti. Zadost mize
obsahovat kombinaci opatfeni z vice podoblasti podpory, nova zddost vSak musi

byt podana az po vyplaceni té predchozi

e Celkova vySe podpory na jednu zddost je omezena na max. 50 % fadné
dolozenych zpusobilych vydaji. Maximalni vySe podpory na jednoho zadatele je

stanovena na 5 mil. K¢
e Rozhodné datum pro stanoveni zptisobilych vydajui je 1. ledna 2018

e Opatfeni na rodinnych domech nachazejicich se v Moravskoslezském, Usteckém
a Karlovarském kraji budou zvyhodnéna Vv nékterych podoblastech A az C

zvysSenim dotacnich ¢astek o 10 %

e Pfijemce podpory musi umoznit potizeni fotodokumentace podpotenych opatieni
Fondem povétfenou osobou a musi souhlasit s pouzitim této fotodokumentace,
s vyuzitim technickych, environmentalnich a ekonomickych udaji ze zadosti za

ucelem prezentace projekti podporenych z Programu

e Pfijemce musi mit vypracovany odborny posudek, ktery se sklada z projektové
dokumentace a energetického hodnoceni budovy v pozadovaném rozsahu dle

oblasti podpory (NZU, 2020)

2.5.3 Oblast podpory C

Do této oblasti jsou zahrnuta opatieni, ktera zajisti efektivni vyuZiti energie v rodinnych

domech. Dale je ¢lenéna na:

- Podoblast podpory C.1 a C.2 — Vyména zdroje tepla
- Podoblast podpory C.3 — Instalace solarnich termickych a FV systému

- Podoblast podpory C.4 — Instalace systému fizeného vétrani se zpétnym

ziskavanim tepla

Pro fotovoltaické elektrarny spojené s distribu¢ni soustavou jsou urceny podoblasti
podpory C 3.4-3.9. Maximalni vykon systému nesmi byt vyssi nez 10 kWp a podpora se
poskytuje pouze na nové systémy. Dale musi byt systém vybaven méni¢em s minimalni
ucinnosti 94 % (Euro Gc¢innost). V piipadég, zZe jsou pouzity tzv. hybridni méni¢e — ménice
urcené k preméné stejnosmérného napéti z elektrickych akumulatorii na stfidavé napéti
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pouzivané ve vnitinich rozvodech, je minimalni G¢innost 92 %. Minimalni U¢innost
vztazena K celkové plose FV modulu je dana podle charakteru fotovoltaickych ¢lanki.
15 % je urCeno pro panely a moduly slozené¢ z mono- a polykrystalickych c¢lank
a ucinnost 10 % pro panely a moduly slozené z tenkovrstvych amorfnich ¢Elanki.
Vyrobena elektfina pro kryti spotfeby daného domu musi €init alespoit 70 % z celkového
teoretického zisku systému. Zarovenn musi systém zajistit optimalizaci vlastni spotieby

vyrobené elektrické energie a akumulaci piebytkl energie.

Vyse dotace pro podoblast podpory C.3 je 35000-150 000 K¢, a to podle pouzitého
systému, akumulace nebo celkového vyuzitelného zisku. V ramci oblasti podpory C je
dale mozné pozadat o dotaci na zpracovani odborného posudku, podminky zadosti jsou
uvedeny v podoblasti podpory C.4. Maximalni vySe podpory ¢ini 5000 K¢&. Dale
v piipadé, Ze si necha Zadatel vypracovat environmentalni prohlaseni v souladu s CSN
EN ISO 14 025 (Ceska technickd norma, ktera zavadi do soustavy Ceskych norem
evropskou normu) a ma ovéieni nezavislou akreditovanou osobou, muze zadat o podporu
C.6 — Zvyhodnéni pii pouziti vyrobkd se zpracovanym environmentalnim prohlaSenim

typu 11 ve vysi 2000 K& (NZU, 2020).

2.5.4 Dotacni bonus

Dotacni bonus je mozné ziskat za predpokladu, Ze je Zadateli v piipadé jednoho rodinného
domu poskytnuta podpora na zatepleni nebo instalaci solarniho a FV systému z Programu
a zaroveti podpora z programu OPZP 2014-2020 na vyménu nevyhovujiciho kotle na
tuha paliva (tzv. kotlikové dotace). V ramci podpory podoblasti A.0—A.3 a C.3 Ize zadost
o dotacni bonus podat soucasné s Zadosti z Programu, ale musi byt podana nejpozdéji
24 mésicti od poskytnuti podpory z programu ,kotlikovych dotaci®. VySe dotacniho
bonusu je 20 000 K¢ pro zadosti v oblasti podpory A, 10 000 K¢ z podoblasti podpory
C.3. Dotaéni bonus nelze vyplatit samostatné a nezapocitava se do limitu maximalni

celkové miry podpory dle kap. 2.5.2 (NZU, 2020).
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3 Investice a investié¢ni rozhodovani

Investi¢ni rozhodovani patfi mezi nejvyznamnéjsi druhy firemniho rozhodovani, zna¢nou
¢ast v8ak v nasem narodnim hospodaistvi vykonavaji i jednotlivci a domacnosti. Jeho
podstatou je spravné vyhodnotit pfijeti ¢i zamitnuti investi¢niho projektu, o kterém
subjekt uvazuje. At jsou to vklady do nehmotného, ¢i hmotného sektoru, cilem je vzdy
maximalizace uzitku. Je to zakladni lidsk4 nezbytnost a mira uplatnéni spoc¢iva prave
v uméni piedpokladu rizika, vyuziti pfilezitosti a do jisté miry zvladnuti vlastni obavy
z neuspéchu. Podle Fotra vychazi-li investi¢ni rozhodovani ze strategického zakladu, kdy
finan¢ni cile hraji vyznamnou roli, m¢lo by dojit k maximalizaci zisku, dosdhnuti urcité

rentability vynaloZeného kapitalu, resp. dosahnout rustu firmy (Fotr 2011, str. 16).

Na investice lze nahlizet z nékolika hledisek.

3.1 Makroekonomicky pohled

V ekonomické teorii se na investice divdme jako na ,kapitalova aktiva sestavajici ze
statkii, které nejsou urceny pro bezprostiedni spotiebu, ale jsou urceny pro uziti ve vyrobé
spotrebnich statkii nebo dalsich kapitdilovych statki‘ (Synek 2011, str. 282). Investi¢ni
aktivita je z makroekonomického hlediska jednim z nejvyznamnéjSich ukazatelt
ekonomického rustu a v ekonomii ukazuje tu ¢ast diichodu, ktera je vlozena do kapitalu.
Mysleno dlouhodobych statki, které maji piinést zvySeni produkce v budoucnosti,

s cilem ziskat uzitek penézniho i nepenézniho charakteru (Synek, 2011).
Klasifikace investic z narodohospodaiského pohledu déli investice na hrubé a Cisté.

Hrubé investice — jde o nové investicni statky (budovy, stroje, hmotné zasoby atd.)
ptidané k jiz existujicim statklim za urcité obdobi. Celkovy produkt spole¢nosti je tvofen
spotifebnimi statky, které slouzi k bezprosttedni spotieb¢, a investicnimi statky, ty zase
slouzi k dalsi vyrob&. Z toho vyplyva, ze pii zvySovani investi¢nich statkli dochézi v té
dané dobé¢ ke sniZzovani spotiebnich statkll, cilem je vSak podpofit rychlejsi ekonomicky

vvvvvv

ve firemnich rozhodnutich.

Cisté investice — jde o Cisty ptirtistek zasob investicnich statkli v daném obdobi. Jinymi
slovy jsou to hrubé investice ponizené o opotfebovany material nebo ve finan¢ni struktuie

0 odpisy.
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Vladni investice — maji stabilizacni funkci v obdobi, kdy dochazi k poklesu HDP,
a C¢astecné nahrazuji podnikové investice. Investice sice snizuji momentalni spotiebu, ale
do budoucna zvysuji poptavku po investi¢nich a nasledné spotfebnich statcich, zvySuji

vyrobu, a tim padem maji zna¢ny vliv na nezaméstnanost (Synek, 2011).

3.2 Mikroekonomicky pohled

Podnikové investice jsou jednorazové rozsahlejsi kapitalové vydaje, u nichz se ocekava
finan¢ni zhodnoceni v del§im ¢asovém obdobi. Jde nejen o to, odlozit si penize bez toho,

aby ztratily na své hodnot¢, ale jesté z nich cilit vynos. Rozhodovani o podnikovych

vvvvvv

neobejde, obzvlast’ pokud chce obstat na trhu mezi konkurenty (Synek 2011, str. 283).

3.3 Financovani investic

Obecné Ize charakterizovat financovani podnikovych investic jako ziskavani finan¢nich
zdroju pro zaloZeni, chod a rozvoj firmy v daném case, potfebném objemu a struktufe,
s ohledem na optimalni naklady na jejich obstarani. Nejvyznamnéjsimi hledisky, podle
kterych je mozné délit zdroje kapitalu, jsou: misto, odkud se finance ziskavaji (interni

a externi), a vlastnictvi téchto zdroji (vlastni a cizi kapital).

(Fotr 2011, str. 44).

3.3.1 Interni zdroje

Tento druh zdrojli je mozné vyuzit pouze Vv jiz existujici firmé, je predstavovan vysledky

podnikatelské ¢innosti a tvofii jej pfedevsim:
- Nerozdéleny zisk po zdanéni
- Odpisy a pfirtstky rezerv (jedna se o ndkladové polozky, nikoli o vydaje)
- Vynosy z odprodeje dlouhodobého majetku
- SniZeni obéZnych aktiv (zasoby a pohledavky)
3.3.2 Externi zdroje

Mezi externi zdroje podniku patii:
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- Vklady vlastniki a spole¢nika

- Bankovni dlouhodobé¢ a kratkodobé¢ uvéry

- Dluhopisy

- Dary, dotace a prostiedky ze strukturalnich fondi EU

- Ugasti jako vklady dal$ich subjekt

- Rizikovy kapitél (kombinace navyseni zdkladniho kapitélu a dlouhodobého tivéru

pfi rizikovych projektech)
(Fotr 2011, str. 46)

3.3.3 Vlastni zdroje

Do vlastniho kapitalu jsou zatazeny veskeré interni zdroje financovani, v¢etné nékterych
externich. Jejich vyhodou je, Ze se jednd o bezpecny zplsob financovani investi¢nich

projektl a neplyne z néj tak vysoké riziko.

3.3.4 Cizi zdroje

Cizi kapital 1ze charakterizovat jako prostiedky, které si podnik zapijcil a musi je
Vv urcitém casovém obdobi vratit. Jedna se o substituci vlastniho kapitalu kapitadlem cizim,

jehoz hlavnim zdrojem jsou banky. Dle délky splatnosti je rozdélujeme na:

- Kratkodobé dluhy, které jsou poskytnuty se splatnosti do jednoho roku. Patii mezi
n¢ kratkodobé bankovni uvéry, dodavatelské uvéry, zalohy piijaté od odbérateld,

pujcky, nevyplacené mzdy, nezaplacené dan¢ a vydaje piiStich obdobi

- Dlouhodobé dluhy jsou poskytovany na delsi dobu nez 1 rok a tvofi je
dlouhodobé uvéry, terminované pijcky, podnikové obligace a dluzni upisy

a leasingové dluhy (Synek, 2011)

Nékladem ciziho kapitalu je urok a v Ceské republice tiroky z ciziho kapitalu patii mezi
naklady, které snizuji zisk, tim padem dochazi ke sniZeni danového zatiZzeni podniku

v ramci tzv. danového efektu (Synek, 2011).
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4 Metody hodnoceni investic

~Podnikove investice lze charakterizovat jako jednordzové vynaloZené zdroje, ktere
budou prinaset penézni prijmy behem delsiho casového obdobi* (Kislingerova 2004,
str. 249). O tom, jaké investice budou realizovany, rozhoduji vlastnici podniku na zakladé
finan¢niho zhodnoceni manazerti za vyuziti metod a postupt tak, aby bylo dosazeno
nejoptimalnéjsich hodnot zékladnich kritérii pro hodnoceni efektivnosti projektu. Témito

kritérii jsou: vynosnost, rizikovost a doba splaceni.

e Vynosnost (rentabilita) znamena vztah mezi Cistymi penéznimi piijmy za celou

zivotnost investice a ndklady na jeji potizeni a provoz

e Rizikovost pfipousti uréité nebezpeci spojené stim, Ze nebude dosazeno

oc¢ekavanych vynost

e Doba splaceni (stupen likvidity investice) je pfeména investice zpét do penézni

formy

(Synek 2011, str. 292)

VVILOS

riziko likvidita

Obrazek 2 Investorsky trojuhelnik
Zdroj: Mace, 2006

Cilem investora je co nejvySsi vynosnost, nejmensi rizikovost a co nejkratSi doba
splaceni. V realité takovéto investice nejsou bézné. Cim vétii riziko, tim Ize o¢ekavat
vétsi zisk, ¢im krat$i doba splaceni, tim pravdépodobné nizsi zisk atd. Skutecnost
zachycuje obr. 2, kdy se investor pro napInéni jednoho cile musi vzdat naplnéni ostatnich
vrcholi trojuhelniku a je nucen zvolit optimalni kombinaci vynosnosti, rizika a likvidity
(Mace, 2006). Podstatou hodnoceni investic je tedy srovnani vynosu, které investice
pfinese, S VynaloZzenym kapitdlovym vkladem za co nejmenSiho potencialniho rizika

(Synek 2011, str. 292). Pfed samotnym zhodnocenim investice je potieba urcit zakladni
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vstupni parametry, jako jsou: kapitalové vydaje na investici, ocekavané cash flow
plynouci z investice za jednotlivé roky, doba zivotnosti, naklady na vlastni kapital,
vazené podnikové ndaklady na kapital, a vypocitat sou¢asnou hodnotu ocekavanych

vynost (Kislingerova 2004, str. 254).

Nyni se zaméfime na metody, které jsou pouzivany pro efektivni hodnoceni investic.

Rozd€lujeme je na statické a dynamické.

4.1 Statické metody

Zakladni specifikaci téchto metod je, ze se k faktoru ¢asu pftihlizi pouze omezen¢, tyto
metody tedy neberou v potaz ¢asovou hodnotu penéz a vychazi pouze z nominalnich
hodnot. Sleduji primarné penézni ptinosy z investice v poméru k poc¢ate¢nim finan¢nim
vydajim. Jejich nevyhodou je vsak i to, ze opomijeji Cinitel rizika. Vyuzivaji se u méné
vyznamnych projektd s kratkou zZivotnosti a nizkym diskontnim faktorem (Synek, 2011).
Zakladni statické metody:

1. Pramérny ro¢ni vynos

2. Primérna doba navratnosti

3. Prtimérna procentni vynosnost

4. Doba navratnosti

Primérny ro¢ni vynos, ozna¢ovan nékdy jako primérna roéni rentabilita, se vypodita
jako soucet vSech hodnot cash flow, které souvisi s investici, a vydeli se poctem let
Zivotnosti investice. Je to pouze orientacni informace, kterda muiZe slouzit naptiklad
k rychlému rozhodnuti vybéru mezi dvéma projekty s tim, ze vybirame ten s vétsi

vynosnosti.

" CFi

n

BCF = (D)

kde:
ACEF......prumerny rocni vynos
CFi...... cash flow spojené s investici

[/ doba Zivotnosti projektu
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Priamérna doba navratnosti udava, za jak dlouhou dobu se vytvoti takové cash flow,

ze dojde ke splaceni investice. V piipad¢, Ze prioritou bude hodnoceni likvidity projektu,

bude investoriv zajem o investici s co nejkrat§i dobou navratnosti. Ale nemusi to

znamenat, ze se jedna o nejefektivnéjsi variantu.

Co
t = ——
@CF
kde:
Lo, priumeérna doba navratnosti investice
Co...... kapitalové vydaje spojené s investici

OCEF .... priimérny rocni vynos

(2)

Primérna procentni vynosnost je maximalizaéni ukazatel, ktery investorovi

poskytuje informaci, kolik procent investovaného kapitalu se mu ro¢né vrati.

@CF
Or = ——
Co
kde:
(7 DPriumeérny procentni vynos
ACEF.......prumerny rocni vynos
Co......... kapitalové vydaje spojené s investici

(3)

Doba navratnosti je dana poctem let, které jsou potieba k tomu, aby se kumulované

hotovostni toky vyrovnaly pocatecni investici. Investor pfi porovnani vice projektl se

stejnou dobou Zivotnosti vybird takovy projekt, ktery bude splacen nejdiive.

(Kislingerova a kol., 2004)

4.2 Dynamické metody

Tim, ze tyto metody reflektuji casovou hodnotu penéz a soucasné respektuji faktor rizika

ocekavanych penéznich toki po celou dobu ZzZivotnosti projektu, maji pro nase

rozhodovéni vyssi vypovidaci hodnotu. Jsou zaloZeny na diskontovani (aktualizaci) vSech

vstupnich hodnot pottebnych pro vypocet na soucasnou hodnotu. Jednd se
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0 nejcastéji pouzivané metody pro hodnoceni investic S delSi dobou pofizeni a delsi

ekonomickou zivotnosti (Kislingerova a kol., 2004).
Zakladni dynamické metody:

Cista sou¢asna hodnota (NPV — Net Present Value)
Vnitini vynosové procento (IRR — Internal Rate of Return)

Index ziskovosti (Pl — Profitablitiy Index)

A w0 e

Doba navratnosti (PP — Payback Period)

Cista soucasna hodnota je metoda, ktera bere v ivahu ¢asovou hodnotu penéz, je
aditivni (vysledky lze séitat) a ve vysledku absolutnim ¢islem informuje, jaky vynos
investice béhem své Zzivotnosti pfinese. Piedstavuje rozdil mezi soucasnou hodnotou
o¢ekavanych piijmu a naklady na investici dle vzorce ¢. 4. NPV je zakladem vSech
dynamickych metod a zaroven je metodou nejpouzivanéj$i. Je-li hodnota kladna,
znamena to, Ze investici lze pfijmout, zapornd hodnota znamend, Ze projekt je ztratovy
a nedojde tedy k navraceni vlozeného kapitalu. Soucet diskontovanych penéznich piijmut

by m¢l prevySovat kapitalové vydaje (Kislingerova 2004, str. 256).

CFi
NPV = Z I (4)

CFi......ocekavané cash flow v daném roce

eveveenn dany rok v Zivotnosti projektu
oo doba Zivotnosti investice
Foeevnnnn, urokova mira

IN...... naklady na investici

(Synek 2011, str. 305)

Vnitini vynosové procento je ukazatel, ktery udava relativni rentabilitu (vynos),
kterou béhem své Zivotnosti projekt poskytne. Vychdzi ze stejnych ptredpokladl jako

NPV, ale Ciselné jde o diskontni sazbu, pti které je Cista soucasna hodnota investice rovna
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nule, coz znamena, ze souc¢asna hodnota cash flow se rovna soucasné hodnoté vydaji na

investici.

Z 1+IRR)1 —IN ®)

(vzorce popsany vyse)

Vypoéet mizeme provadét pomoci programu MS Excel a vzorce MIRA.VYNOSNOSTI
nebo rucné tzv. iteracni metodou (metoda zalozena na aproximaci), kdy se stanovi

o¢ekavana hodnota IRR a kdy se vypoctem snazime dosahnout nejblize nule (DIuhoSova,
2010).

Postup itera¢ni metody:

1. Nejdfive musime zvolit takové IRR, které pti vlozeni do vzorce na NPV: ma ve

vysledku kladné nebo zaporné cislo.

2. Odhadujeme IRR: a opét ptes vzorec NPV2 zjistujeme tentokrat ¢islo s opaénym
znaménkem, nez nam vyslo v kroku ¢. 1 (tzn. vyjde-li v kroku ¢. 1 kladné ¢&islo,

hledame v kroku ¢. 2 takové IRR2, aby vysledkem bylo ¢islo zaporné).

3. Mame-li dvé hodnoty IRR, dosadime do vzorce pro linearni interpolaci:

IRR = IRR, + ( NPV ) (IRR, — IRR,) 6
- NPV, —NPV,)) > 2 ! ®)

(vzorce pospany vyse)

Zaverem plati, ze podnik by mél realizovat projekt, kde vnitini vynosové procento vyjde
vetsi neZz diskontni mira zahrnujici riziko. V piipadé€, Ze je cela investice financovéana
z uvéru, tak hodnota, se kterou se bude IRR porovnavat, je trok. Projekt bude tedy

pfijatelny za podminky, Ze IRR bude vy3si nez tirokova mira.
Nevyhody metody IRR:

- Nelze snadno sc¢itat projekty
- Zkreslenim délky zivostnosti mize dojit k nadhodnoceni projektu

- Otézka redlné existence porovndvanych investic¢nich piilezitosti se sazbou IRR
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- IRR muze nabyvat vice hodnot v pripade, kdy penézi toky béhem Zzivostnosti

projektu méni vickrat své znaménko

Z téchto divodi neni metoda vnitiniho vynosového procenta nejvhodnéj$im kritériem pfi
rozhodovani o pofizeni nebo zamitnuti investice. Muze ale slouzit pti hodnoceni jediného

projektu v ramci vSech kritérii (DluhoSova, 2010).

Index ziskovosti, oznacovan také nékdy jako pomér investic k zisku, se pouziva pfi
rozhodovani mezi vice projekty a vyjadiuje podil mezi o¢ekavanym diskontnim pifijmem
Z investice a pocatecnim kapitalovym vydajem.

CFi

Tl —e
=01+ 1)t

Pl =
IN

(7)

(vzorce popsany vyse)

Vysledné ¢islo vyjadiuje relativni ,,obohaceni* spole¢nosti, a vyjde-li vyssi nez 1, tak je
atraktivngjsi. Casto se tato metoda pouziva jako doplitujici k metodé NPV. Rozdil mezi
obéma metodami spoc¢iva v tom, ze index ziskovosti m&fi relativni hodnotu investice,
zatimco index Cisté soucasné hodnoty absolutni hodnotu investice (Index ziskovosti,
2020).

Diskontovana doba navratnosti. Lze vychazet z tzv. prosté doby navratnosti, ktera
vychazi zpoméru investi¢niho vydaje k roénimu piijmu z investice, ale nepocita
s riznymi penéznimi toky Vv jednotlivych letech. Z tohoto divodu je uvedena mezi
statickymi metodami. Nedostatky lze odstranit diskontovanim ptedpoklddanych
penéznich tokt plynoucich z investice neboli urcit kumulované diskontované cash flow.
V roce, kdy se suma vyrovna investi¢nimu vydaji, dojde ke splaceni investice. V pfipad¢,
ze je metoda pouzita pro hodnoceni vice projektil, je potieba vyrovnat jejich ¢asovy
horizont. Dale je vhodna pro investice s kratkou Zivotnosti, s vysokym rizikem nebo jako
doplnujici hodnotici kritérium (Kislingerova a kol., 2004). Zapis je nejlépe zpracovavat
do tabulky, kde vroce 0 je uvedena pocatecni investice se zapornou hodnotou
a Vv nasledujicich letech je pficitano k této sumé diskontované cash flow. V roce, kdy se
hodnota poprvé zméni v kladnou, dojde ke splaceni investice a od této doby, za

predpokladu, Ze neni o¢ekavan vydaj na reinvestici, je z projektu generovan zisk.
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5 Analyza parametri pro vypocty

Analyza hodnot, které vstupuji do vypoctu ekonomické efektivnosti investice.

5.1 Penézni toky (cash flow)

vvvvvv

A4

k chybnému rozhodnuti o pfijeti nebo zamitnuti projektu. Naplni jsou veskeré piijmy
a vydaje generované projektem béhem své zivotnosti. Zahrnuje investicni naklady
spojené s pofizenim (vystavbou), pfijmy a vydaje v obdobi provozu a néklady spojené

s likvidaci projektu (Fotr, 2011).

5.2 Diskontni sazba

Pfi hodnoceni investic je potieba pocitat s tim, ze kapitdl ma své naklady stejné jako
ostatni vyrobni Cinitelé. Je-1i projekt financovan plné vlastnimi zdroji, pak nakladem je
vynos, kterého by kapital dosahl jinymi moznymi projekty (tzv. oportunitni néklady),
nebo vynos stanoveny specifickymi postupy. Za piedpokladu financovani cizimi zdroji
je nakladem trok z Gvéru. Nejéastéji firmy pouzivaji kombinovany zptisob financovani,
kde se naklady na kapital pocitaji jako primérné néklady kapitadlu (Weighted Average
Cost of Capital - WACC) dle vzorce:

VK CK
WACC = —=n, + 7ru(1 — Sap) (8)

VK...... viastni kapital
K......celkovy kapital (CK+ VK)

Nv......ndklady na viastni kapital
CK......cizi uroceny kapital

li......urokova mira ciziho kapitalu

Sdp....sazba dané z prijmi

(Kislingerova a kol., 2004, str.221)
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PRAKTICKA CAST

V praktické Casti bakalarské prace se zaméfim na vypocet ekonomické efektivnosti
investice do OZE, konkrétné fotovoltaické elektrarny (FVE) instalované na rodinném

domé. K vypoctu pouziji dynamické metody.

6 Fotovoltaicka elektrarna

Fotovoltaicka elektrarna spada do kategorie obnovitelnych zdroji energie. Vyuziva
nejdostupnéjsi obnovitelny zdroj energie na Zemi — slunecni zatfeni. Pfeménuje ho na
elektrickou energii a pti vyrobé neprodukuje zadné emise. Slunce si Ize predstavit jako
velky termojaderny reaktor, ktery zcela zdarma dava az 4000krat vic mnozstvi slune¢niho
zateni, dopadajiciho kazdoro¢né na zemsky povrch, nez je ro¢ni spotieba celého lidstva

(TZB info, 2014).

Prvni tepelny ¢lanek byl vyroben v roce 1954 a od 70. let minulého stoleti dochazi
k masivnimu progresu v této technologii. Jednou z prvnich vétsich instalaci byla
elektrarna s vykonem 10kW vystavéna skupinou CEZ na vrcholu hory Mraveneénik.
Dalsim vétsim projektem bylo ,,Slunce do $kol“, ktery v roce 2000 vyhlasil Statni fond
zivotniho prostfedi a na jehoz zakladé byly FVE instalovany na nékterych vysokych,
sttednich a odbornych skolach. Meznik nastal na ptelomu let 2005-2006, kdy byl vydan
zakon ¢.180/2005 Sb., o podpoie vyroby elektiiny z obnovitelnych zdroji energie a bylo
mozné ziskat dotace ze strukturalnich fondt EU. Zéaroven byla zvySena vykupni cena
elektfiny dani cenovym rozhodnutim Energetického regulaéniho ufadu (ERU) na
13,2 K&/kWh. V soucasné chvili neni vykupni cena dotovana, prodava se za trzni cenu

dodavateli a zaroven na nové instalace neplati zelené bonusy (Svaz podnikatelt, 2019).

6.1 Vlastnosti FVE

Nejvyuzivangjsim materialem pro vyrobu FV ¢lanku je v soucasné chvili kiemik. Kiemik
ma strukturu podobnou jako diamant, ale na rozdil od n¢j dokaze absorbovat urcitou ¢ast
slune¢niho zafeni a zaroven ma piiznivé vodivé vlastnosti, tedy osvétlenim se vyrazné
zvysuje jeho vodivost. Na zéklad¢ rozdilného zpracovani kiemiku lze vyrobit Clanky
monokrystalické, polykrystalické a amorfni. V nasich zemé&pisnych Sitkach se nejcastéji

setkdme s monokrystalickymi  ¢lanky, coz jsou  clanky  slozené
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z krystalt kfemiku o velikosti >100 mm, plocha je stejnomérna a barva je vétsinou tmava.
Energetickd Gc¢innost pfemény sluneniho zéafeni na elektrickou energii je u téchto FV

¢lankd kolem 20 % (Elektro Turek, 2020).

6.1.1 Fotovoltaické panely

Fotovoltaické ¢lanky jsou sérioparalelné zapojeny a jako celek tvoii panel. Vykon paneli
se udava v jednotkdch Watt-peak (Wp) a jednd se o maximalni (peak) hodnotu za
ideédlnich podminek — nastinéni svételného zaieni kolmo na panel, idedlni teplota a nulové
znecisténi paneld. Udava se, Ze vykon pfi polojasnu klesd na ptiblizné 35 % a pfi zatazené
obloze na 10 % udavaného maximalniho vykonu. Panely jsou vybaveny ochrannym
duralovym nebo hlinikovym ramem a kryty specialnim tvrzenym sklem. Mezi samotnymi
¢lanky a sklem je ochrannd vrstva proti mechanickému poskozeni (pt. svétlopropustny
gel Ethylen-vinyl acetat) a ze zadni strany jsou panely chranény dal$im materialem,
naptiklad laminatovou deskou. Zivotnost panelii je u vétsiny vyrobci deklarovana na
25 let se zarukou, ze ucinnost po 10 letech neklesne pod 90 % a po 25 letech pod 80 %
(O energetice, 2020).

6.1.2 Ménié (stitidag)

Vykon dodévany panely se neustale méni, z toho divodu kolisé napéti na vystupu FVE
a je potieba toto napéti regulovat. Ukolem stiidade je pfeménit stejnosmémé napéti na
stiidavé a zajistit, aby panely byly zatéZovany optimalné a dodaly do systému maximalni
mozny vykon. Méni€ je srdcem kazdého systému a v podstaté nejvice ovlivituje miru
uspory dosazenou zakoupenim FV systému. Klasické regulatory maji ucinnost kolem
80 %, moderni regulatory s vestavénym DC/DC ménicem, oznaCovany také jako MPPT
ménic¢e (Maximum Power Point Tracking), maji G¢innost 95-98 % (O energetice, 2016).
Ostrovni ménice — idealni volba pro ty, ktefi nechtéji nebo nemohou byt ptipojeni
k distribu¢ni soustavé nebo pouze chtéji se svou vyrobenou elektfinou nakladat dle
vlastniho uvézeni. Samotny princip je dodat potiebnou energii do domu z vlastnich
zdroju, tedy z baterie a fotovoltaickych panelti. Pokud je dostatek energie v bateriich ¢i
ze slunce, jsou dokonce od vefejné sit¢ galvanicky odpojeny, tedy je fyzicky pieruseno

vedeni mezi vefejnou siti a domovnim rozvodem (Energie pro zivot, 2019).
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Hybridni ménice — jsou na rozdil od ostrovnich ménicti schopny plynule a soucasné

V realném Case regulovat mnozstvi energie odebirané ze sit¢ nebo z akumulatori.

6.1.3 Akumulace energie

Nejvétsi vyroba energie probiha v dob¢, kdy neni spotfeba na svém maximu. V piipadé,
ze by byla vyroba FVE vétsi, nez je aktualni spotfeba domu, elektfina by bez vétsiho
ptinosu byla posilana do distribu¢ni soustavy. Z toho divodu je vhodné FVE rozsitit
0 vhodny systém akumulace energie, kdy je mozné pies den nabit akumulatory a po
zépadu slunce vyuZzivat stale slunecni energii z baterii. FV Systém je mozné piepnout do
,,back-up*“ modu, kdy v tomto rezimu systém plni normalni funkci, tedy pokryva spotiebu
domacnosti, pouze po snizeni vykonu FV panell nevyuzije akumulovanou energii
z baterii pro béznou spottebu, ale baterie udrzuje trvale nabité pro ptipad vypadku

distribuéni sité — blackoutu (E.ON solar, 2019).

6.2 Princip FVE

Zakladnim principem fungovani jsou slunecni paprsky — fotony slune¢niho zareni, které
dopadaji na kfemikové solarni ¢lanky a svou energii uvoliuji z krystalické miizky
elektrony, ty se stavaji volnymi, vzniké elektrické napéti a uzavienim obvodu se ziska
elektricky proud. Na obrazku €. 3 je princip FVE zobrazen, je zde polovodi¢ (kfemik), na
kterém se difuzi vytvoii prolnuti materiald typu P a N, z nichz jeden mé piebytek
elektronti a druhy ptebytek kladnych dér (klasickd dioda). Fotony do tohoto spojeni
narazi, vytvaii v diodé¢ nerovnovazny stav, diky nému elektrony putuji k opacné

elektrod¢, zapadaji do prazdnych dér a vznika proud (E.ON solar, 2018).

«—  ELEKTRONY
® e0o0o0o0e

Obrazek 3 Princip FVE (E.ON solar, 2018)
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6.3 Parametry FVE

Pted potizenim fotovoltaické elektrarny je potfeba vyhodnotit parametry daného objektu

a odpovédét si na nejcastéjsi otazky.

1. Vybrat sprdavny soldarni systém — jde nejen o typ FV clanki, ale je i nutné
rozhodnout se, do kolika fazi budou zapojeny. V CR funguje systém trochu jinak
nez v EU, zde se plati za spotfebu zkazdé faze zvlast, coz muze vést
k neefektivnosti (v EU se spotieba s¢itd). Muze se stat, Ze i pfesto, Ze vyrobime
potiebné mnozstvi kWh, tim Ze je rozdélime rovnomérné napt. do 3 fazi, nedojde
k jejich celkovému vyuziti. Mame moznost piipojit FVE pouze na jednu fazi, ale
tim snizujeme vykon elektrarny. Zaroven je to omezeno pfipojenym vykonem
pouze na 3,6 kWh na fazi. Druhym feSenim je instalace hybridniho stfidace, ktery
umi elektiinu rozdélit podle odbéru, ale i tak umi poslat do kazdé faze maximalné

jednu tietinu vyrobené elektiiny (E.ON solar, 2018).

2. Sklon sti‘echy — idealni sklon stfechy S maximalnim ro¢nim vynosem se uvadi
35° k vodorovné plose. Pod 15° ztraci uz panely samodistici schopnost. Dale se
doporucuje panely umistit paralelné se stfesni krytinou. Trh disponuje celou fadou
moznosti upevnéni panell na stiechu, a proto nebyva piekazkou sklon ani druh
stieSni krytiny. V soucasné dob€ jsou i moznosti panely zabudovat pifimo do
krytiny. Jedna se o systém BIPV (stavebn¢ integrované feSeni FVE), kde panely
slouzi zaroven jako material a mohou byt soucasti nejen stiechy, ale i obvodového

plasté budovy (TZB info, 2020).

3. Poloha stiechy — pokud je to mozné, je doporuc¢ovana instalace FV panel na jih,
tim je zajiSténa maximalni moZna G¢innost. V piipad¢, Ze neni mozné vyuzit jizni
strany na montdz FVE, neni potfeba se vzdavat. Podle srovnani dvou elektraren
o stejném poctu panelit s jednim umisténim na jih a druhym c¢aste¢né na
vychodozéapad byl vykon jizni elektrarny o cca 1 kWh vétsi, ale zase narazové;jsi
S kulminaci mezi 12.-14. hodinou. FVE orientovana na vychodozipad méla
mirngj$i vykyv a v 10 hodin dopoledne dosahovala témét dvojnasobného vykonu
oproti elektrarné umisténé na jih. Co se tyka severovychodu a severozapadu neni

to v poméru k investici rentabilni (E.ON solar, 2018).
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Na obrazku €. 4 je zobrazena zména u¢innosti v poméru sklonu a orientace panelt.

Vynos energie v zavislosti na sklonu a orientaci panelu
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Obrizek 4 Utinnost FVE ke sklonu a orientaci paneli

Zdroj: E.ON solar 2018

4. Pocet panelit — kK tomu je potieba mit povédomi o tom, kolik vlastné¢ FVE dokaze
Vv nasich podminkéch vyrobit elektfiny. Zéalezi to samoziejmé na klimatickych
podminkach zemé a uvedenych bodech 1-3 této kapitoly. Budeme-li se bavit
o primérnych hodnotach, tak panely o $pi¢kovém vykonu 1 kWh (1000 Wp)
dokazou vyrobit ptiblizné 1000 Wh/kWp/rok. K tomu je potieba 6,1 m? plochy
panelt. Vykon FVE pro potieby rodinného domu by nemél byt vyssi nez 10 kWp,
nebot do tohoto vykonu se na provozovatele nevztahuje povinnost mit
provozovaci licenci a zaroven je elektfina dodavana do sité¢ osvobozena od dané

z ptijmu (Solarni experti, 2018).

Tabulka 1 Pfehled vyroby FVE a plochy paneli v zavislosti na vykonu

Vykon FVE | Vyrobena energie za rok | Plocha paneli
1 KWP 980 kWh 6,1 m?
2 KWp 1960 kWh 12,2 m?
3 kWp 2 940 KWh 18,3 m?
4 KWp 3920 kWh 244 m?
5 kWp 4 900 kWh 30,5 m?

Zdroj: Solarni experti (vlastni zpracovani)
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7/ Technické parametry domu

Objekt, na ktery bude v ramci této zavérecné prace pocitana ekonomicka efektivnost
investice, je rodinny dim v jiznich Cechach, kde majitelé cht&ji vyrobenou elektinu
vyuzit kromé bézné spotieby domacnosti i na vytapéni domu a ohfev vody. Domacnost
ma 6 ¢lend (2 dospéli a 4 déti) a jako zdroj tepla je vyuzivano tepelné cerpadlo Alfea
Excellia tri. Dale maji nainstalovanou akumula¢ni nadrz o objemu 130 litri a zasobnik
TUV na 300 litri.. Celkova vytapéna plocha domu je 220 m?. Jde o rodinny diim o vyméfe
sttechy 110 m?, kde je potieba jesté odeéist plochu, kterou zabiraji stfe$ni okna, a po
odeétu je celkova vyuzitelna plocha stfechy cca 105 m? kam se po zaméfeni vejde
navrhovanych 26 paneld. Sklon stfechy je 32°, thel azimutu 10° JJZ. Pro vypocet co
nejpiesnéjsi roéni vyroby FV energie byla pouzita aplikace Photovoltaic Geographical
Information System — PVGIS (Fotovoltaicky geograficky informacni systém) vytvoiena
vyzkumnym centrem Evropské komise, ktera umoziiuje vypocet vyroby elektiiny pomoci
FVS kdekoli v Evropé a Africe. Aplikace vyuziva jak satelitni méfeni, tak hodnoty
ziskané z pozemnich meteostanic. Aplikace je k dispozici online zdarma a je shadno
pochopitelna. Ur¢i se zde misto, o jaky objekt se jednd, a to bud’ zadanim piesné adresy,
soufadnic, nebo vyznafenim na map¢. Dale se doplni FV technologie, instalovany
Spickovy vykon v KWp, coz je sila, kterou vyrobce prohlasuje, ze elektrarna
za standardnich zkuSebnich podminek, tedy konstantnich
1000 W slunecniho zafeni na metr ¢tverecni v roving pole pii teploté pole 25 °C, dokaze
vytvofit. Neni-li SpiC¢kovy vykon zndm, dd se vypocitat podle vzorce:
vykon = plocha * ucinnost / 100. Dale se zde uvede montaZzni poloha, sklon stfechy
a azimut. Systém nasledné vygeneruje graf prumérnych mési¢nich hodnot vyroby energie
za kalendaini rok, obrys horizontu a vypocet primérné ro¢ni vyroby FV elektrarny. Uvadi
1 meziro¢ni variabilitu, coZ je standardni odchylka ro¢nich hodnot s ohledem na slune¢ni
zateni. V naSem ptipad¢ je to 522 kWh. Na obrazku ¢. 5 je vidét vystup po zadani nasich
udaji. Jednim z vysledkli a zaroven hlavnim parametrem, se kterym budu nadale

pracovat, je ro¢ni vyroba FV energie 10 091 kWh.
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Umisténi [zemépisna 5itka/ 49,169, 15,307
delka] :
Horizon : Vypotitano
PouZita databaze : PVGIS-
SARAH
FV technologie : Krystahcki
kremi
FV instalovany [KWp]: 9,75
Ztrata systému [%]: 14
Unhel sklonu [°): 32
Uhel azimutu [*]: 10
Rocni vyroba FV energie [kWh: 10091

]Roéni ozafovani v letadle [kWh /m 2 1280,22

Meziraéni variabilita [KWh): 522,03
Zmény vystupu z divodu :
Uhel dopadu [%]: -3,14
Spektralni efekty [%]): 1.62
Teplota a nizké ozafeni [%]: -4.5
Celkova ztrata [%]: -19,16

Obriazek 5 Vystup z PVGIS
Zdroj: data z PVGIS (vlastni zpracovani)

Aplikace PVGIS dokaze vypocitat mési¢ni vyrobu elektiiny s ohledem na klimatické
podminky uréeného mista. Na obrazku ¢. 6 je piehledny ro¢ni graf vystupu elektrické

energie v kWh u naseho investora po jednotlivych mésicich.

Monthly energy output from fix-angle PV system
(C) PVGIS, 2020
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Obrazek 6 Ro¢ni vyroba FV energie
Zdroj: data z PVGIS (vlastni zpracovani)
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7.1 Rozpocet investice

Investofi poptali mistni firmu zabyvajici se dodanim a instalaci fotovoltaickych elektraren
na zpracovani nabidky. Podle technickych parametru stiechy a spotieby se rozhodli pro
navrhovany pocet panell, vV tomto konkrétnim piipadé tedy 26 ks paneld na stiechu.
Energie se bude dodévat do tii zatizenych fazi domu a vyuziji se celkem dvé baterie PWB
LiFePo4-8 K. Dale jsou v nabidce tfi hybridni ménice. Jejich vyhodou je, ze jsou schopny

plynule a v realném case regulovat mnozstvi energie odebirané ze sit¢ nebo akumulatort.
Zakladni parametry:

Celkovy vykon elektrarny = 9,75 kW
Primérna denni vyroba = 27,7 kW

Primeérna denni spotiteba = 49,6 kW

Kapacita bojleru = 12,8 kW

Kapacita AKU (akumulaéni) nadrze = 8,9 kW

Celkova nabidka realiza¢ni firmy véetné poskytnuté 20 % slevy je 437 623 K¢. Podrobny

rozpis komponentt je uveden v tabulce €. 2.

Tabulka 2 Nabidka realizaé¢ni firmy

Nabidka realiza¢ni firmy - rodinny diam
E01002 PV MODUL MONO BS-ODA375M72 26
E02005 HYBRID BS-SUN2000-4,6K (HVDC) 2
E02002 HYBRID BS-SUN2000-3K (HVDC) 1
E03002 BATERIE PWB LiFePo4 - 8K 2
E08003 Konstrukce pro panely 26
E08002 Instala¢ni material 1
E08001 Montazni prace 1
E04004 Energy optimizer 1
Cena investice bez DPH 475 677 K¢
IndividudIni cenové zvyhodnéni 20 % 95 135 K¢
Cena investice po cenovém zvyhodnéni 380 542 K¢
DPH 15 % 57 081 K¢
Celkova cena investice s DPH 437 623 K¢

Zdroj: Nabidka dodavatele FVS (vlastni zpracovani)
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8 Vydaje

V této kapitole budou vycisleny veskeré vydaje spojené s pofizenim a udrzenim FV
elektrarny. Celkové hodnoceni investice do OZE se bude pocitat na vyrobcem
deklarovanou zivotnost panelt, a to je 30 let. Na konci kapitoly bude vypracovana

celkova tabulka investi¢nich vydaju.

8.1 Investi¢ni vydaje

Pocate¢nim kapitadlovym vydajem na investici je samotné potizeni FVE. Zde se jedna
o ¢astku 437 623 K¢ po odecteni 20 % slevy od dodavatelské firmy, ktera zahrnuje dodani
a montaz FV komponentd dle nabidky (viz tabulka ¢. 2). Investor bude zadat o dotace
Vv ramci programu MZP Nova zelena usporam. Naklady spojené s vyiizenim Zadosti

a vySe podpory z Programu je uvedena v tabulce ¢. 5.

8.2 Vydaje na obnovu a provoz

Mezi provozni vydaje zahrnujeme V ptipadé naSeho rodinného domu pojisténi FV panelt
a odborny servis pfi technickych problémech. Co se ty¢e bézné udrzby, tu si bude investor
zajiStovat svépomoci. Pro nase vypocty je potieba uvést Zivotnost jednotlivych polozek

a do vydajt piistich let zapocitat cenu na jejich obnovu.
Zarucni lhuta:

30 let garance ztraty vykonu na 80 % — panely
10 let na provedeni dila — panely
10 let stfidace

10 let baterie

Budeme-li poditat s zivotnosti 30 let, obnova se bude s nejvétsi pravdépodobnosti tykat
dvou kust baterii a tfi ménici. Do tabulky celkovych nakladt jsem tento vydaj v celkové
sumé 214 178 K¢ veetné DPH zahrnula do 18. roku provozu elektrarny. Cena je pievzata
z nabidky dodavatelské firmy dle tabulky ¢. 3. Je samoziejmé mozné, ze K reinvestici
nedojde (nebo k ni dojde v jiném finan¢nim poméru), ale pro potieby této analyzy se budu

drzet varianty obnovy vsech dulezitych komponentt po uplynuti lhiity jejich zivotnosti.
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Tabulka 3 Rozpis cen komponenti FVE

Naklady na obnovu
Komponenty Cena
Cena za optimalni baterii 169 348 K¢
Cena za stfidace 98 374 K¢
Celkem za komponenty 267 722 K&
Sleva 20 % 53 544 K¢
Cena po slevé 214 178 Ké

Ceny jsou uvedeny s 15 % DPH

Zdroj: vlastni zpracovani

Dalsim vydajem bude pojisténi FV paneli. Pojistka bude zahrnuta do pojisténi
nemovitosti a pocita se z jeji ceny zvysené o hodnotu FVE. Na§ dim ma odhadni cenu
4 mil. a hodnota FVE je cca 0,5 mil. Dle nabidky investorovi 0od pojistovny, ktera mu
pojisténi spravuje, se jedna o navyseni pojistné Castky o 340 K¢ ro¢né a cena bude
fixovana po celou dobu zivotnosti FVS. Co se ty¢e udrzby a servisu, zahrneme do nasi
tabulky investi¢nich vydaji pouze predpokladanou cenu za ptipadné opravy po uplynuti
zaru¢ni Ihity na praci 10 let, a to 800 K¢ periodicky po tiech letech (podrobnéji v kapitole
¢. 8.6).

8.3 Bankovni uvér

Vypocet hodnoceni efektivnosti investice provedu s vyuzitim cizich zdroju (varianta A),
ale vypracuji i tabulku, kdy investofi financuji projekt FVE z vlastnich zdroju (varianta
B). Investoii poptali dvé tuzemské banky — MONETU Money Bank a Ceskou spofitelnu.
Celkova nabidka je po odeétu dotace z NZU vy¢islena na 286 tisic, kterou si zakaznik
bude celou pozadovat. Dotovat bude z vlastnich zdroji rozdil, ktery mu bude po ukonéeni
realizace a doloZeni potiebnych dokumentii navracen z dotacniho titulu. Lepsi Givéroveé
podminky nabidla Moneta a na zaklad¢ predlozenych dokumentl byl ptedschvalen uvér
na 286 000 K¢ po dobu splaceni 9 let s trokovou sazbou 6,7 % p.a. NavySeni ¢ini
95 619 K¢ plus poplatek 1295 K¢ za poskytnuti tvéru. Samotnd sprava tivéru je zdarma.
Jedna se 0 anuitni splatky, které v sob¢ zahrnuji jak splatku jistiny (amor), tak arok. Vyse
anuitni splatky je stejnd, méni se pouze pomér umoru a uroku po dobu splaceni. Ro¢ni

rozdéleni urokll a umoru je vypracovano v tabulce ¢. 4.
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Rok Pod&ateéni hodnota |Urok Umor Konec¢na hodnota
1 286 000 K¢ 18 435 K& | 23 966 K¢ 262 034 K¢
2 262 034 K¢ 16 779 K¢ | 25 623 K¢ 236 411 K¢
3 236 411 K¢ 15 008 K& | 27 393 K¢ 209 018 K¢
4 209 018 K¢ 13117 K¢ | 29 286 K¢ 179 732 K¢
5 179 732 K& 11092 K¢ | 31310 K¢ 148 422 K¢
6 148 422 K¢ 8929 K¢ | 33474 K¢ 114 948 K¢
7 114 948 K¢ 6 616 K& | 35785 K¢ 79 163 K¢
8 79 163 K¢ 4 143 K¢ | 38 260 K¢ 40 903 K¢
9 40 903 K¢ 1 500 K¢ | 40903 K¢ 0 K¢

Celkem 95 619 K¢ 286 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani (podklady MONETA Money Bank)

8.4 Vydaje na vyrizeni dotace

Nejvétsim uskalim ziskéni dotace je pro mnoho lidi ndro¢na administrativa, a tak se
investor rozhodl poptat realiza¢ni firmu o pomoc s vyiizenim dotace z Programu NZU.
Vydaje na vyfizeni si firma uctuje ve vysi 5000 K¢. Jednou ze zakladnich podminek
dotace je dale piedlozeni odborného posudku, ktery se sklada z projektové dokumentace
a energetického hodnoceni budovy v pozadovaném rozsahu. Odborny posudek (OP) pro
FVE musi vypracovat drzitel platného opravnéni §10 vyhlasky Ceského uiadu
bezpeénosti prace a Ceského batiského ufadu ¢.50/1978 Sb., o odborné zpusobilosti
v elektrotechnice. Za vypracovani OP si firma uctuje 7900 K¢ (vSechny ceny jsou

uvedeny vcetné 15 % DPH).

8.5 Podpora z dotace

Z4dost je podana na podporu instalace solarnich termickych a fotovoltaickych systémi
z podoblasti podpory C.3 a zafazena do typu systému: Fotovoltaicky systém s akumulaci
elektrické energie a celkovym vyuZitelnym ziskem > 4 000 kWhirok (NZU, 2020).
Maximalni vySe podpory ¢ini 150 tisic K¢. Déle investor vyuZije dotaci na zpracovani
odborného posudku ve vysi 5 tisic K¢. Protoze ptfed rokem zakaznik instaloval ve svém
rodinném domé novy zdroj tepla (tepelné Cerpadlo) s vyuzitim tzv. kotlikovych dotaci
(viz kapitola 2.5.4) a od doby realizace neub&hlo vice nez 24 mésict, je mozné pozadat
o Dotaéni bonus ve vysi 10 tisic K& Objekt se nenachézi v kraji, ktery ma v ramci

programu 10% zvyhodnéni, Zadatel rovnéZ nevyuZije podoblast podpory C.6 (pouziti
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vyrobkll se zpracovanym environmentdlnim prohlaSenim typu III). Celkova podpora
poskytovana z programu je v naSem konkrétnim ptipadé 165 tisic K¢.

K celkové investici 437 623 K¢ jsou pfipocitany vydaje spojené s vyfizenim dotace
v celkové sumé 12 900 K¢ a je odeétena podpora plynouci z dota¢niho programu ve vysi
165 tisic K¢. Celkové investi¢ni vydaje v roce 0 bez vyuziti financovani z cizich zdroji
jsou 285 523 K¢ (varianta B, tabulka ¢. 5).

Za predpokladu, ze investor vyuzije k financovani cizi zdroje, konkrétn¢ bankovni
pujcku, se pocatecni celkova investice navysi o poplatek, ktery si bankovni instituce
uctuje za schvaleni Gvéru, v nasem piipad¢ jde o ¢astku 1295 K¢. Celkové kapitalové

vydaje v roce 0 se zvednou na 286 818 K¢ (varianta A, tabulka ¢. 6).

Tabulka 5 Investi¢ni vydaje v roce porizeni

Vydaje na investici v roce pofizeni - varianta B
Polozky CF Piijmy Vydaje
Pocatecni investice 437 623 K¢
Dotace NZU 150 000 K&
Dotacni bonus 10 000 K¢
Dotace na odb. posudek 5000 K¢
Zpracovani zadosti o dotace NZU 5000 K¢
Odborny posudek 7900 K¢
Celkové piijmy 165 000 K¢
Celkové vydaje 450 523 K¢
Kapitilové vydaje celkem 285 523 K¢
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 6 Investi¢ni vydaje v roce porizeni

Vydaje na investici v roce porizeni - varianta A
Polozky CF Ptfjmy Vydaje
Pocatecni investice 437 623 K&
Dotace NZU 150 000 K&
Dotacni bonus 10 000 K¢
Dotace na odb. posudek 5000 K¢
Potizeni uvéru 1295 K¢
Zpracovani zadosti o dotace NZU 5000 K¢
Odborny posudek 7900 K¢
Celkové prijmy 165 000 K¢
Celkové vydaje 451 818 K¢
Kapitilové vydaje celkem 286 818 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani
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Ve sloupcovém grafu ¢. 2 jsou porovnany investice do FVE na zékladé (ne)vyuziti
dota¢niho programu. Rozdil mezi obéma variantami ¢ini 152 100 K¢ (tabulka €. 5), coz

znaci usporu 35 % pii potizeni investice s vyuzitim dotace.

Porovnani investice s/bez vyuziti dotace z NZU

500 000 Ké
450 000 K&
400 000 K&
350 000 Ké
300 000 Ké
250 000 Ké
200 000 K&
150 000 K¢
100 000 K¢
50000 Ké

oKe

437 623 K¢

285523 K¢

M Investice bez dotace W Investice s dotaci

Obrazek 7 Porovnani investic

Zdroj: vlastni zpracovani

8.6 Celkové vydaje

V tabulce ¢. 7 jsem zaznamenala v§echny vydaje, které bude muset investor béhem 30 let
vynalozit, jak na pofizeni FVE, tak vydaje spojené s pofizenim, udrzbou, Gvérem
a predpokladanou obnovou komponentd, jako jsou ménice a baterie, které maji

garantovanou zaruku 10 let.

Pojisténi FVE jsem béhem let nenavySovala, protoze v podminkéch k uzavieni pojistky
je uvedeno, ze cena je po dobu Zivotnosti fixni. Jinak jsem nahlizela na vydaje za odborné
servisni sluzby, které jsem do tabulky zahrnula od jedenactého roku ve ttileté periodé ve
vysi 800 K¢ a cenu jsem vzdy v daném roce navysila 0 10 %, coz je redlny postup
servisnich firem. V osmnactém roce jsem cenu na opravu jednorazové zvedla na

5000 K¢ s ohledem na skute¢nost, Ze v tomto roce mam zahrnutou investici na obnovu.

Tabulka ¢. 7 je zpracovana pro variantu A, kdy investor bude Cerpat na investici do FVE
dotaci z programu NZU a na financovani vyuZije zdroje z Gvéru bankovni instituce
MONETA Money Bank. Celkové vydaje, které navySuji cenu investice, jsou v tomto
modelu 330 172 K¢.
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Pro vypocet varianty B — bez financovani z cizich zdrojt, pro nas bude celkovy vydaj na
investici béhem 30 let poniZen o Groky z Gvéru. Celkova ¢astka naklada bude pro variantu

B 234 553 K¢.

Tabulka 7 Vydaje na FVE v prabéhu 30 let — varianta A

Investi¢ni vydaje po dobu 30 let - varianta A (s Givérem)
Uroky z Porizeni | Vydaje na Podpora z Pocatecni Celkem
Roky | Pofizeni FVE [avéru avéru vyfizeni dotace |dotace Pojisténi FVE  [Udrzba FVE [Obnova investice vydaje

0 437 623 K¢ 1295 K¢ 12900 K¢ | 165000 K¢ 286 818 K¢
1 18 435 K¢ 340 K¢ 18 775 K¢
2 16 779 K¢ 340 K¢ 17 119 K¢
3 15008 K¢ 340 K¢ 15348 K¢
4 13117 K¢ 340 K¢ 13 457 K¢
5 11092 K¢ 340 K¢ 11432 K¢
6 8929 K¢ 340 K¢ 9269 K¢
7 6616 K¢ 340 K¢ 6956 K¢
8 4143 K¢ 340 K¢ 4483 K¢
9 1500 K¢ 340 K¢ 1840 K¢
10 340 K¢ 340 K¢
11 340 K¢ 800 K¢ 1140 K¢
12 340 K¢ 340 K¢
13 340 K¢ 340 K¢
14 340 K¢ 340 K¢
15 340 K¢ 880 K¢ 1220 K¢
16 340 K¢ 340 K¢
17 340 K¢ 340 K¢
18 340 K¢ 5000Ke | 214 178 K¢ 219 518 K¢
19 340 K¢ 340 K¢
20 340 K¢ 340 K¢
21 340 K¢ 340 K¢
22 340 K¢ 1056 K¢ 1396 K¢
23 340 K¢ 340 K¢
24 340 K¢ 340 K¢
25 340 K¢ 340 K¢
26 340 K¢ 1162 K¢ 1502 K¢
27 340 K¢ 340 K¢
28 340 K¢ 340 K¢
29 340 K¢ 340 K¢
30 340 K¢ 1278 K¢ 1618 K¢

Investi¢ni vydaje celkem 95 619 K& 10200 K& | 10175 K& | 214 178 K& 330 172 K&

Zdroj: vlastni zpracovani
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9 Prijmy z investice

Pro dalsi vypoCty je potifeba uvést veskeré piijmy z investice, které se v pripadé

rodinného domu skladaji:

- Zvyrobené a zaroven spotiebované elektiiny z FVE. Jde o usporu z konecné

fakturace od stavajiciho dodavatele elekttiny.

- Zvyrobené a nespotiebované elektiiny, kterd zkapacitnich divodid neni
uskladnéna v akumulaci a je posilana do sité. Jde o vykup ptebytkt elektfiny dle

kapitoly 9.2.

9.1 Vyroba elektfiny

Ta nejvétsi Cast vyrobené elektiiny bude vyuzita pro potieby domu a vypocitam ji jako
soucin spotieby a ceny za dodavku energie, kterou bychom za normalnich okolnosti
nakupovali. Opét na konci této kapitoly bude vysledna tabulka, ktera bude zahrnovat

veskeré piijmy plynouci z hodnocené investice.

Co je potieba si pfedem vysvétlit, jsou informace, které obsahuje faktura za dodavku
elektfiny. Vysledna faktura je rozdélena do dvou casti. Jedna c¢ast je regulovana
Energetickym regula¢nim Ufadem, ta druhd obsahuje vlastni platbu za neregulovanou
silovou elektfinu v€etné marze dodavatele. V nasem ptipadé€ zakaznik odebird na hladiné
nizkého a vysokého tarifu a je mu k tomu uctovan poplatek za obchodni Cinnost.
K vysledné cené je potfeba piipocist dan z elektiiny a dan z pfidané hodnoty (TZB info,
2020).

Dle vystupu z aplikace PVGIS byla vypocitana ro¢ni vyroba elektiiny 10 091 kWh. Tuto
hodnotu je potieba poniZzit o vyrobenou elektiinu, kterou rodina nespotiebuje a ktera bude
nasledné prodana do sité. S vyslednou rozdilnou spotiebou budu pracovat podle
naslednych proménnych. Dodavatel zarucuje, Ze ucinnost klesne za dobu Zivotnosti
o maximalné 20 %, takZe do tabulky zapocitdm rocni ztratu 0,7 % z pfedpokladané
vyrobené elektiiny. Dale je otdzka, jak se bude pohybovat cena za elektrickou energii
V horizontu 30 let. Podle analytikli je dlouhodoby vyhled cen elektfiny na trzich nejisty,
coZ vyvoj v minulosti nékolikrat ukdzal. Ministr primyslu a obchodu Karel Havlicek
uvedl, Ze vykupni cena by se mohla pohybovat v nasledujicich letech mezi 50 az 60 eury

(asi 1320 K¢ az 1600 K¢&) za megawatthodinu (MWh). Cena elektfiny na Prazské
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energetické burze pro rok 2021 ¢ini aktudln¢ kolem 45 eur (asi 1190 K¢&) za MWh.
Navyseni se tedy predpoklada mezi 10-35 %. Dostavba Dukovan, ktera by mohla cenu
elektiiny pode odhadi zlevnit, je planovana na rok 2036, coz je ptiblizné v poloviné doby
trvani nasi investice (Patria, 2020). Podle odhadli ekonomi by cena za elektiinu méla
ro¢n¢ presahovat miru inflace. Za rok 2019 byla primérna roé¢ni inflace 2,8 %, za rok
2020 ma sice vzristajici tendenci (Cesky statisticky ufad, 2020), ale na rok 2021 je
predpokladana inflace kolem 2 %. Do propoctu piijmi z FVE zahrnu ro¢ni zdrazeni

elektiiny o 3 %, jde o navyseni nediskontovaného piijmu.

Nas investor odebira elektiinu od spole¢nosti E.ON, spotieba domacnosti za minuly rok
byla 18 109 kWh, cena za VT (vysoky tarif) 3,34 K&/kWh a NT (nizky tarif) 2,75 K¢/kWh
vcetné DPH. Konkrétni spotieba dle tarifu je zobrazena v grafu ¢. 3. Spotieba elektiiny
vV NT je 94 % z celkové spotieby. Budu tedy pocitat piijem z prodeje elektiiny jako
nasobek poméru rozpocitanych cen NT a VT, tj. 2,78 K¢/kWh + 3 % (pfedpokladané

zdrazeni silové elektiiny) a roéni spotieby z FVE.

Spotfeba za obdobi 09/2018 - 09/2019

20
18
16
14
12

10
M Nizky tarif

Spotfeba v MWh

m Vysoky tarif

[ I S A ]

09/2018 - 09/2019
B Nizky tarif 17,029
H Vysoky tarif 1,08

Obriazek 8 Graf - spotieba elektfiny 09/2018-09/2019
Zdroj: faktura E.ON (vlastni zpracovani)

Veskeré vypocty jsou pouze na spekulativni trovni!

9.2 Vykup prebytki

Potizenim FVE snizime findlni vyictovani dodané elekttiny, ale bohuzel si nezajistime

nezavislost na siti. Tim, Ze je elektfina fyzikalni jev, jeji vyrobené mnozstvi musi byt
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okamzité spotfebovano nebo ulozeno do akumulace, mize nastat situace, ze dojde
k ptebytku. Protoze na§ dim ma vysokou spotiebu, k piebytku dojde dle grafu ¢. 1
pravdépodobné pouze VvV mésicich duben az srpen. Jsou to mésice, kdy je primérna
mésicni vyroba cca 1200 kWh a zaroven spotieba domu klesne Vv priméru na 800

kWh/mési¢né, detailn¢ v tabulce ¢. 8.

Tabulka 8 Vyrobena elektfina — pfebytek

Mésic el::]l)(?zgizjf z S(i)(;) rt:lﬁ l\)/a R‘”ﬁ“‘ Vyroba -

EVE v KWh KWh Spotreba v kWh
Duben 1205,80 990 215,80
Kvéten 1221,74 930 291,74
Cerven 1221,56 750 471,56
Cervenec 1294,13 775 519,13
Srpen 1200,48 775 425,48
Celkem 1924

Zdroj: vlastni zpracovani

Dnesni podminky jsou v rdmci prodeje piebytkové energie nesrovnatelné nevyhodnégjsi
oproti minulym letim, ale i tak stoji za zvazeni, s kym z dodavateli energie uzavfit
smlouvu o vykupu. Rozvoj energetiky je piekotny a ptedni dodavatelé elekttiny se situaci
rychle ptizpisobuji, nabizeji zvyhodnéné balicky spojené s dodavkou FVE a pomoc

s vyfizenim dotaci atd.
Podminky vykupu elektfiny tfi dodavateli:

Bohemia Energy nabizi produkt Bonus S-Power, ktery se fidi podobnym principem pii
prodeji i vykupu vyrobené elektfiny a nabizi za dodanou elektiinu aktuélni trzni cenu. Jde
o soucet soucinl dodané elektfiny za hodinu vynasobené hodinovou sazbou na spotovém
trhu. Vyhodou je jeji jednoduchost, neni potieba zddnd instalace aplikace na méteni ani
jiné zapisovani. Nevyzaduje zadny pauSalni poplatek, je uctovana cena za dodanou
energii, a to 300 K&/MWh bez DPH. Jako bonus nabizi tuto sluzbu pro klienty, ktefi si

poftidi elektrarnu pfimo od nich, na prvni dva roky zdarma.

E.ON oproti konkurentim nabizi svym zakaznikiim uskladnéni dodané energie do sité
V tzv. virtualni baterii. Jak to funguje? Jak jsem jiz uvedla, je potieba vyrobenou elektfinu,
ktera je v nejvétsim objemu produkovana pravé v dobe, kdy spotieba neni nejveétsi, nékam

uskladnit. E.ON pfiSel s moznosti si ptebytkovou energii ,,ulozit” do distribu¢ni sité na
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o4

pozdéjsi dobu. K tomu slouzi elektromér, ktery vlozenou energii zméti a klienti ji pozdéji
v ptipad¢ potieby mohou Cerpat zpét. Vse je zpoplatnéno pausalnim poplatkem ve vysi
od 49-499 K¢/mésic a sluzba je nabizena pouze zakaznikim, ktefi si od spole¢nosti E.ON
nechaji nainstalovat domaci FVE elektrarnu. V principu zédkaznik zaplati za ulozenou
a pozdégji spotfebovanou elektfinu staitem regulované platby, které ¢ini 60 % z celkové

castky za dodéavku elektfiny.

CEZ ma v portfoliu v ramci FVE produkt Elektiina pro solary, ktery je uréen pro
zakazniky s elektrarnou o vykonu do 10 kW. Tato elektrarna musi byt propojena
S pfenosovou nebo distribu¢ni soustavou. Cena se fidi samostatnym cenikem silové
elektfiny a je G€tovana jako sleva z kone¢né fakturace za dodavku elektiiny bez licence

ERU dle vzorce:

sleva = [0p X (KxP)] (10)
kde:
Ob...... objem elektriny dodané zakaznikem do distribucni sité
K...... 40 %
P...... cena za dodavku silové elektriny zdakaznikovi

(TZB info, 2018)

Modely nakladu na silovou elektfinu u zékaznika s FVE

8 000,00 K& 7321,00KE

6739,00Ke

7 000,00 K&
6 000,00 K¢ 5620,00K¢
5 000,00 K&
4 000,00 K&
3 000,00 K&
2 000,00 K&
1 000,00 K&

0,00 K&

M Bonus S-POWER + Energie A+++ W EON Virtualni baterie + EON Elektfina

m CEZ Elektiina pro silary

Obrazek 9 Graf - modely nakladi na silovou elektfinu zakaznika s FVE

Zdroj: data Bohemia Energy (vlastni zpracovéni)
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Investor se rozhodl pro vykup elektiiny od spole¢nosti Bohemia Energy, ve vypoctech
tedy budu pracovat s jejich modelem. Primérna vykupni cena za rok 2019, kterou uvadi
Bohemia Energy, ¢ini 1342 K&/MWh (Kurzy.cz, 2019), po ode¢tu pausalniho poplatku
363 KE¢/MWh (cena je uvedena véetné DPH) je konefna vykupni cena
979 K¢/MWh (0,979 K&/kWh). Tento piijem budu také roéné navysovat o 3 %.

Tabulka 9 Celkové prijmy z FVE za 30 let

Piijmy z investice po dobu 30 let - varianta A (s ivérem)
Cena za elektiinu 1kWh Piijem z FVE Cena za prodej elekttiny | Pfijem z FVE Vykup
Rok Spotieba elekttiny kWh NT aVT spotfebovana energie 1kWh elektfiny Celkovy piijem z FVE
1 8167 2,78 K& 22704 K¢ 0,979 K¢ 1 884 K¢ 24 588 K¢
2 8110 2,86 K¢ 23222 K¢ 1,008 K¢ 1940 K¢& 25162 K¢
3 8053 2,95 K¢ 23 751 K¢ 1,039 K¢ 1998 K¢& 25749 K¢
4 7997 3,04 K¢ 24292 K¢ 1,070 Ké& 2 058 K¢ 26 350 K¢
5 7941 3,13 K¢ 24 846 K¢ 1,102 K¢ 2 120 K¢ 26 966 K&
6 7885 3,22 K¢ 25412 K& 1,135 K¢ 2 184 K¢ 27 596 K&
7 7830 3,32 K¢ 25991 K¢& 1,169 K¢ 2249 K¢ 28 240 K¢&
8 7775 3,42 K¢ 26 584 K¢ 1,204 K¢ 2317K¢e 28 900 K¢
9 7721 3,52 K¢ 27 189 K¢ 1,240 K¢ 2386 K¢ 29 575 K¢
10 7667 3,63 K¢ 27 809 K¢ 1,277 Ké 2458 K¢ 30267 K¢
11 7613 3,74 K¢ 28 443 K¢ 1,316 K¢ 2531 K¢ 30974 K¢
12 7560 3,85 K¢ 29 091 K¢ 1,355 K¢ 2607 K¢ 31 698 K¢
13 7507 3,96 K¢ 29 754 K¢ 1,396 K¢& 2 686 K¢ 32440 K¢
14 7454 4,08 K¢ 30432 K¢ 1,438 K¢ 2766 K& 33 198 K¢&
15 7402 4,20 K¢ 31126 K& 1,481 K¢ 2 849 K¢ 33975 Ké
16 7350 4,33 K¢ 31835 K¢ 1,525 K¢ 2935 K¢ 34770 K&
17 7299 4,46 K¢ 32560 K¢ 1,571 K& 3023 K¢ 35583 K¢
18 7248 4,59 K¢ 33303 K¢ 1,618 K¢ 3113K¢ 36416 K¢
19 7197 4,73 K¢ 34 062 K¢ 1,667 K¢ 3207 K¢ 37268 K¢
20 7147 4,87 K¢ 34 838 K¢ 1,717 Ké 3303 K¢ 38 141 K¢
21 7097 5,02 K¢ 35632 K¢ 1,768 K¢ 3402 K¢ 39 034 K¢
22 7047 5,17 K¢ 36 444 K¢ 1,821 K¢ 3504 K& 39 948 K¢
23 6998 5,33 K¢ 37274 Ké 1,876 K¢ 3609 K& 40 883 K¢
24 6949 5,49 K¢ 38 124 K¢ 1,932 K¢ 3717 Ké 41 841 K¢
25 6900 5,65 K¢ 38993 K¢& 1,990 K¢ 3829 K¢ 42 822 K¢
26 6852 5,82 K¢ 39 881 K¢ 2,050 K¢ 3944 K¢ 43 825 K¢
27 6804 6,00 K¢ 40 790 K¢ 2,111 K¢ 4062 K¢ 44 852 K¢
28 6756 6,18 K¢ 41 720 K¢ 2,175 K¢ 4184 K¢ 45904 K¢
29 6709 6,36 K& 42 671 K& 2,240 K¢ 4310 K¢ 46 980 K¢
30 6662 6,55 K¢ 43 643 K& 2,307 K¢ 4439 K¢ 48 082 K¢
Celkem pfijmy z FVE 962 414 K¢ 89 613 K¢ 1052 027 K&

Zdroj: vlastni zpracovani

9.3 Diskontni sazba

Co je potieba vzit v tivahu, je faktor ¢asu a piepocéet budouci hodnoty penéz na soucasnou
hodnotu — diskontovani. Pti dlouhodobé investici, jako je investice do FVE, je diskontni
mira stanovena Evropskou komisi zvefejnéna Vv ekonomické analyze Guide to Cost-

Benefit Analysis of Investment Projects 2014-2020 4 % p.a.

51



Vysoka skola polytechnicka Jihlava

,,According to Article 19 (Discounting of cash flows) of Commission Delegated
Regulation (EU) No 480/2014, for the programming period 2014-2020, the European
Commission recommends that a 4 % discount rate in real terms is considered as the

reference parameter for the real opportunity cost of capital in the long term.*
Vlastni pteklad:

Podle ¢lanku 19 (Diskontovani penéznich tokll) natizeni Komise v pfenesené pravomoci
(EU) €. 480/2014 pro programové obdobi 2014-2020 Evropska komise doporucuje, aby
byla 4% diskontni sazba v redlném vyjadieni povazovana za referencni parametr pro
dlouhodobé néaklady na skute¢nou prilezitost kapitalu (Guide to Cost Benefit Analysis,
2014).

Hodnoty z tabulky ¢. 10 dosadime do vzorce na SHCF:

- CFi 5813 8043 10401 .
SHCF=Z(1 + o = 367 543 K¢
i=1

T 04 T (L0a2 T (1,04)?

Pro srovnani, jak diskontovani zméni cash flow hodnocené investice, jsem vytvorila graf
CF a SHCF za dobu 30 let. Jde o ukazatel, ktery odd¢luje statické a dynamické hodnoceni
efektivnosti investice. Z grafu je patrné, Ze na konci Zivotnosti projektu ¢ini nominalni

hodnota cash flow témét dvojnasobek té diskontované.

Srovnanicash flow a soucasné hodnoty CF
721854K¢

705 000 K&
605 000 K&
505 000 K&
. 367 543 K¢
405 000 K¢

305 000 Ké

PFijemz FVE

205 000 Ké
105 000 K&

5 000 K¢
0 5 10 15 20 25 30
Zivotnost investice

SHCF CF

Obrazek 10 Graf srovnani CF a SHCF

Zdroj: vlastni zpracovani
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Od vycisleného pfijmu, ktery nam plyne ro¢n¢ z provozu FV, odeéteme vydaje a ziskame

ro¢ni penézni toky — cash flow. Dale je v tabulce ¢. 10 nominalni Cisty pfijem preveden

na souc¢asnou hodnotu CF a posledni sloupec nam jeho hodnoty kumuluje.

Tabulka 10 Roéni cash flow a SHCF

Diskontované Cash Flow za obdobi 30 let varianta A (s uvérem)
Diskontované cash flow Kumulace ¢isté soucasné
Rok Celkovy piijem z FVE Vydaje spojené s FVE Cash flow (SHCF) hodnoty SHCF
1 24 588 K¢ 18 775 K¢ 5813 K¢ 5589 K¢ 5589 K¢
2 25 162 K¢ 17 119 K¢ 8 043 K¢ 7436 K¢ 13 025 K¢
3 25 749 K¢ 15 348 K¢ 10 401 K¢ 9 247 K¢ 22272 Ké
4 26 350 K¢ 13 457 K¢ 12 893 K¢ 11021 K¢ 33 293 K¢
5 26 966 K¢ 11432 K¢ 15 534 K¢ 12 768 K¢ 46 061 K¢
6 27 596 K¢ 9269 K¢ 18 327 K¢ 14 484 K¢ 60 545 K¢
7 28 240 K¢ 6956 K¢ 21284 K¢ 16 174 K¢ 76 719 K&
8 28 900 K¢ 4483 K¢ 24 417 K¢ 17 841 K¢ 94 560 K&
9 29 575 K¢ 1 840 K¢ 27 735 K¢ 19 487 K¢ 114 047 K¢
10 30267 K¢ 340 K¢ 29 927 K¢ 20217 K¢ 134 264 K¢
11 30 974 K¢ 1140 K¢ 29 834 K¢ 19 380 K¢ 153 644 K¢
12 31 698 K¢ 340 K¢ 31 358 K¢ 19 586 K¢ 173 230 K¢
13 32 440 K¢ 340 K¢ 32100 K¢ 19 278 K¢ 192 509 K¢
14 33 198 K¢ 340 K¢ 32 858 K¢ 18 975 K¢ 211 483 K¢
15 33 975 K¢ 1220 K¢ 32 755 K¢ 18 188 K¢ 229 671 K¢
16 34770 K¢ 340 K¢ 34430 K¢ 18 382 K¢ 248 053 K¢
17 35583 K¢ 340 K¢ 35243 K¢ 18 093 K¢ 266 146 K¢
18 36 416 K¢ 219 518 K¢ -183 102 K¢ -90 384 K¢ 175 762 K¢
19 37268 K¢ 340 K¢ 36 928 K¢ 17 528 K¢ 193 289 K¢
20 38 141 K¢ 340 K¢ 37801 K¢ 17 252 K¢ 210 541 K¢
21 39 034 K¢ 340 K¢ 38 694 K¢ 16 980 K¢ 227 521 K¢
22 39 948 K¢ 1396 K¢ 38 552 K¢ 16 267 K¢ 243 788 K¢&
23 40 883 K¢ 340 K¢ 40 543 K¢ 16 450 K¢ 260 238 K¢
24 41 841 K¢ 340 K¢ 41501 K¢ 16 191 K¢ 276 428 K¢
25 42 822 K¢ 340 K¢ 42 482 K¢ 15936 K¢ 292 364 K¢
26 43 825 K¢ 1502 K¢ 42 324 K¢ 15266 K¢ 307 630 K¢
27 44 852 K¢ 340 K¢ 44 512 K¢ 15 438 K¢ 323 067 K¢
28 45904 K¢ 340 K¢ 45 564 K¢ 15 195 K¢ 338 262 K¢
29 46 980 K¢ 340 K¢ 46 640 K¢ 14 955 K¢ 353 217 K¢
30 48 082 K¢ 1618 K¢ 46 464 K¢ 14 326 K¢ 367 543 K¢
Vysledné hodnoty CF 330172 K& 721 854 K¢ 367 543 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani
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10 Vysledky hodnoceni efektivnosti investice

Investici zhodnotim na zakladé dynamickych metod dle kpt. 4.2. Nejdfiv porovnam
investici za predpokladu, ze investor (ne)vyuzije dotani program Nova zelend usporam.
Poté vypracuji dvé varianty podle toho, jakym zpisobem bude investice financovana.
Oba modely budou pocitany s odec¢tem dotacni podpory.

e Varianta A — investor k financovani pouzije cizi zdroje.

e Varianta B — investor bude investici financovat z vlastnich zdroju.

10.1 Srovnani investice podle vyuziti dotace

Nejdiive porovnam investice dle dynamickych metod za vyuziti (nevyuziti) dotacniho
programu NZU. V tabulce &. 11 jsou uvedeny zakladni idaje o po&ateéni investici pro oba
modely, dale celkovy piijem a vydaj na provoz FVE. Ve spodni ¢asti tabulky jsou
zobrazeny vysledky vypocta ¢isté soucasné hodnoty, IRR, indexu ziskovosti a navratnosti
investice. Rozdilna je pouze pocatecni investice, ostatni hodnoty zlstavaji stejné, protoze
investici budu hodnotit na zakladé stejnych podminek, tzn., investor v obou modelech
investici financuje z vlastnich zdroja.

NPV je vobou piipadech kladna, a tudiz soucet diskontovanych penéznich piijmi
prevysuje kapitalové vydaje a investice je rentabilni.

Index ziskovosti vychazi pro obé varianty > 1 a i tento ukazatel fika, ze investice je
navratna. I kdyz v modelu, kdy investor nevyuzije dotaéni program, je index ziskovosti
tésné nad hranici hodnoty 1-V ptipadé, Ze by se zménila v neprospéch jakékoli proménna,
investice bude tedy nerentabilni. Co investora zajima nejvic, je doba navratnosti.
V ptipadé€, ze vyuzije dotace na potizeni FVE, je navratnost vypocitana na 20 let, bez
dotace se navratnost prodlouzi na 30 let. To znamen4, Ze investice pofizena bez vyuziti
dotace vyrovna tok pfijml poc¢ate¢nim kapitdlovym vydajim na konci své zivotnosti.
Co nam tika vnitini vynosové procento? Je potieba stanovit si takovou redlnou hodnotu
vynosu, které by investor mohl dosdhnout v ptipadé, Ze kapital vloZzi do jiné¢ho projektu.
Ve firmach se vétSinou tato hodnota vypocitava podle metody WACC (vzorec €. 8).
V tomto konkrétnim piipadé by vypocet metodou WACC nemél moc smysl, protoze
investice je financovana pouze vlastnim kapitalem. Pro vyslednou hodnotu neni potieba

pocitat ani se sazbou dané z pfijmu. Z téchto divodu se podivim na nase pfipadné
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zhodnoceni z pohledu jiné investice. Pokusim se vypocitat vynos v ptipad¢, ze investor
vlozi kapitalovy vydaj do podilovych fondi.

Zustanu u bankovni spole¢nosti MONETA, kde budu uvazovat o investici 300 tis. K¢ po
dobu 30 let se stupném rizika 3 (stfedné nizké vynosy, stfedné nizké kolisdni hodnoty
investice). Porovnala jsem ti'i dluhopisové fondy dle tabulky ¢. 12 za posledni rok, 3 roky,
5 let a od zacatku roku 2020, udélala jsem jejich aritmeticky pramér a vysledné hodnoty
jsem opét zprimérovala. Vysledna hodnota vykonnosti vysla 3,20 %. Toto budu
povazovat za realnou hodnotu vynosu vlastniho kapitalu pti vlozeni do podilovych fondu.

Ob¢ varianty dosahly svym IRR nad 3,2 % a jsou tedy z pohledu vynosnosti piijatelné.

Tabulka 11 Zhodnoceni investice dle dynamickych metod (vlastni zpracovani)

Investice

S dotaci Bez dotace
Pocatecni investice 285 523 K¢ 437 623 K¢
Ptilem z FVE 1052 027 K¢ 1052 027 K¢
Vydaje na FVE 234 553 K& 234 553 K&
Cash flow 817474 K¢ 817474 K¢
SHCF 450 619 K¢ 450 619 K¢
Vysledky
NPV 165 096 K¢ 12 996 K¢
IRR vV % 8,09 4,23
Index ziskovosti 1,58 1,03
Navratnost (roky) 20,0 30,0

Porovnani navratnosti investice
Bez dotace 30,0
it
S dotaci 20,0

0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0 30,0

Navratnost v letech

Obrazek 11 Porovnani navratnosti investice (vlastni zpracovani)
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10.2 Varianta A — financovani z cizich zdroju

Tato varianta pocitd stim, Ze si investor na pofizeni investice po odectu dotace
z programu NZU vezme bankovni Gvér od spole¢nosti MONETA Money Bank. Vydaje
na pofizeni véru a uroky Cerpam z tabulky ¢. 4.

Cistd soucasnd hodnota (NPV) pracuje s diskontovanym cash flow, od kterého se
odecitaji vydaje na pofizeni investice. V tabulce ¢. 10 mame spocitanou SHCF
a kapital na investici ¢ini 286 818 K¢ (musi se pricist poplatek 1295 K¢ za vyfizeni

uvéru). Dosadime do vzorce €. 4.
NPV = 367 543 — 286 818
Nas vysledek NPV je 80 725 K¢.

Jak jsem uvedla v teoretické ¢asti, vyjde-li hodnota NPV kladna, investice je rentabilni

a je mozné ji investorovi doporucit. Pfijem z FVE pfevySuje vydaje.

Vniti‘ni vynosové procento (IRR) znaci takovou diskontni sazbu, které by nase investice
m¢éla dosahnout, aby se NPV rovnala nule, tudiz kapitalové vydaje se musi rovnat Cisté
soucasné¢ hodnot¢ investice. Protoze se jedna o vzorec, ktery je pomérné pracny a vyuziva
se piedeviim metody pokus—omyl, vyuZiji pro vypocet program Excel vzorec MiRA.
VYNOSNOSTI, ktery pracuje s buiikami hodnot CF a celkového kapitalového vydaje.
Funkce vyZaduje minimaln€ jeden kladny a jeden zaporny penézni tok. V zdkladni
struktufe dat pro vypocet je pocatecni investice vzdy zaznamendna se zapornym
znaménkem.

Vysledek je piepocten na procenta IRR 5,73 %. Cenou za pouziti ciziho kapitalu jsou

troky. Urokova sazba je v tomto konkrétnim p¥ipadé 6,7 % p.a.
IRR <urokovd sazba

Zavérem lze konstatovat, Ze investorovi se za nezménénych parametrii potizeni FVS

nevyplati. Hodnota IRR je niZ8i nez dana tirokova sazba.

Index ziskovosti varianta A. Je-1i vypocitana soucasna hodnota o¢ekavanych piijmd, je
pomérné vhodné vyuzit k hodnoceni investice dal§i z dynamickych metod, a to index

rentability. Jde o pomér soucasné hodnoty cash flow a kapitalového vydaje, vzorec €. 7:

Pl= 367 543/286 818 = 1,28
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Vyjde-1li hodnota mensi nez 1, je investini projekt nepiijatelny. V nasem ptipad¢ ve

varianté A je vyslednd hodnota > 1 a investi¢ni zdmér 1ze schvalit.

Dobu ndvratnosti diskontovanych hodnot jsem pocitala dle tabulkové metody, kdy v roce
0 jsem zadala hodnotu kapitalového vydaje s minusovym znaménkem a kumulativné
k nému pricitala SHCF. Rok, kdy se zménilo znaménko ze zaporného na kladné, je
povazovan za rozhodny, od tohoto roku se stava investice navratnou. Ve varianté A vysla

navratnost investice za 25 let (tabulka ¢. 13).

Tabulka 12 Dluhopisové fondy MONETA Money Bank

Vykonnost fondii

, Za poslednirok [ Za posledni3 |Za poslednich5| Od zacatku o
N fond P

azevioncu (%) roky (%) t(%) |roku2020 (@) | et
AXA CEE
diuhopisovy fond 2,51 2,5 -0,21 2,83 1,91
Generali Fond
korporatnich 1,73 4,26 8,19 1,18 3,84
dluhopisti
NN (L)
International 3,71 6,32 0,63 4,79 3,86
Czech Bond

Zdroj: vlastni zpracovani

10.3 Varianta B — financovani z vlastnich zdroju

Varianta B pracuje s modelem, kdy si investor veskeré kapitalové vydaje na investici
hradi z vlastnich zdroji. Rozdilem oproti variant¢ A bude pocatecni kapitalovy vydaj
ponizeny o 1295 K¢ za vyfizeni Gvéru a roéni vydaje v prvnich deviti letech sniZzené

o zaplacené troky.

10.4 Srovnani variant A a B

Porovnani efektivnosti obou variant mnou analyzované investice provedu Vv tabulce ¢. 13.
S odkazem na ptilohy (tabulky piijmt a vydaji vypracované v programu Excel). V horni
Casti tabulky jsou shrnuta zakladni data nasi investice. Hodnota pocate¢ni investice se
nam v obou variantach lisi o 1295 K¢, coz je hodnota uctovaného poplatku za poskytnuti
uvéru. VSechny ostatni kapitdlové vydaje spojené s pofizenim investice jsou stejné.
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Prijem z FVE zistava také identicky, co je vSak rozdilné, jsou vydaje na investici. Ve
varianté B (bez véru) jsou vydaje ponizené o Groky za Givér — tim se nam lisi i cash flow
a diskontované cash flow. Obé¢ varianty maji ve vysledku kladné NPV, tudiZ je mozné je
povazovat za rentabilni. IRR v modelu A je porovnavan s tirokovou sazbou za poskytnuty
uvér, a jak bylo zhodnoceno v kapitole 10.2, projekt z pohledu IRR neni pfijatelny.
Hodnota IRR v modelu B je porovnana s alternativni investici kapitalu do podilovych
fondu.

IRR > vynos z fondu, investice je tudiz pfijatelna.

Index ziskovosti je pro ob¢ varianty > 1 a i z pohledu tohoto ukazatele je investice
rentabilni. Navratnost investice se ndm pii vyuziti financovani z cizich zdrojt zvedla z 20

na 25 let.

Zhodnotim-li variantu A, investici nedoporucuji. Prestoze NPV je kladné a index
ziskovosti vySel vysS§i nez 1, vnitini vynosové procento ukazuje na nerentabilnost
investice. Kdyz ptihlédnu k navratnosti, ktera je 25 let, a Zivotnosti i G¢innosti FVE
(garantované vyrobcem po dobu 30 let), bude i pii pomérné malé negativni zméné nékteré

proménné investice po dobu své zivostnosti nenavratna.

Varianta B ma ve vysledku dvojndsobnou hodnotu ¢isté souc¢asné hodnoty oproti varianté
A. Index ziskovosti ukazuje na rentabilitu a doba navratnosti je 20 let. Co se ty¢e IRR
jako ukazatele relativniho vynosu, i zde je diskontni sazba vétsi nez o¢ekavany vynos
z podilovych fondu. Tato varianta na zdkladé vysledki dynamickych metod miiZe byt pro

investora piijatelna.
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Tabulka 13 Zhodnoceni investice dle variant A a B

Porovnani dvou variant

Zadani Varianta A - s uvérem Varianta B - bez uvéru
Pocate¢ni investice 286 818 K¢ 285 523 K¢
Ptijem z FVE 1 052 027 K¢ 1 052 027 K¢
Vydaje na investici 330 172 K¢ 234 553 K¢
Cash Flow 721 855 K¢ 817 474 K¢
SHCF 367 543 K¢ 450 619 K¢
Vysledky dynamickych metod
NPV 80 725 K¢ 165 096 K¢
IRR 5,73% 8,09%
Index ziskovosti 1,281 1,578
Navratnost v letech 25,0 20,0
Zdroj: vlastni zpracovani
Navratnost varianta A a B
Varianta B - bez uvéru 20,0
8
g
Varianta A - s Gvérem 25,0
0 5 10 15 20 25 30

Navratnost v letech

Obrazek 12 Graf - porovnani navratnosti investice

Zdroj: vlastni zpracovani
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11 Diskuse

Rozvaha v piipadé pofizeni FVE je vysoce individualni zaleZitosti a propocet jeji
ekonomické efektivnosti zavisi na typu projektu a konkrétnim technologickém feSeni,
vysi investice, zdroji a zplsobu financovani, moznostech statni podpory a dalSich
faktorech. Dulezité je i védét, jaka je predpokladand Zivotnost instalace, kde vznikaji
piijmy (napf. prodejem piebytecné elektriny), kde vydaje (servis, pojisténi ¢i vymeéna
soucasti) a co je cilem projektu (iplna sobéstacnost ¢i pouze snizeni vlastni spotieby ze
sit€). V ptipadé, kdy je mozny vybér z nékolika alternativ, lze jednotlivé investice také
porovnat. V samotnych vypoctech je mnoho proménnych, které mohou zmeénit vysledna

¢isla a tim 1 efektivnost investice.

Cena elektiiny — vyraznym zptisobem miize zménit vypocty efektivnosti investice. Tim,
ze zivotnost projektu je 30 let, je velice obtizné prognézovat vyvoj ceny. Kdyz se
podivam na historii vyvoje cen, vV porovnani dat 18.11.2009 a 13.11.2020 cena za 1 MWh
dokonce za 11 let o cca 3 eura klesla (komoditni burza Power Exchange Central Europe
obchoduje k 13.11.2020 za 41,55 eura/IMWh). Béhem sledovanych 11 let doslo
k propadu ceny v roce 2016 na 22 eur a rok 2019 mél $picku na 58,2 eur za IMWh
(Kurzy.cz, 2020). Je potieba si vSak uvédomit, ze asi 75 % z celkové ceny pro koneéného
spotiebitele predstavuji stidle se zvySujici ceny statem regulovanych polozek. Podle
zpravy Evropské komise by mélo dojit v nasledujicich letech k rlstu ceny elektfiny, a to
i pfes snahu Evropy zbavit se zavislosti na uhliku. Divodem je rtst cen fosilnich paliv
(plynu, uhli a ropy) a zvySujici se poptavka po nich. V ptipadé odklonu od uhliku
a podpory obnovitelnych zdrojii energie zase ceny elektiiny porostou kvili nutnosti
vyraznych investic do novych technologii a infrastruktury (TZB info, 2020). Cena
elektfiny by méla zacit klesat az po roce 2030. Do vypocth jsem uvedla ro¢ni zdrazeni
0 3 %, a to na zaklad¢ predpokladu ekonomd, Ze cena zdraZeni bude piesahovat miru
inflace. Vymodelovala jsem ptiklad, Zze ro¢ni zdrazeni bude pouze 2 %. Za zmény této
proménné vysla souc¢asna hodnota budoucich tok (SHCF) o 150 216 K& méné¢. To uz by
mélo vyznamny vliv na efektivnost investice, napi. NPV varianty A (financovani

s ivérem) by vyslo zaporné a investice by na zakladé€ této metody nebyla rentabilni.

Diskont — stanovit spravnou diskontni sazbu je slozity proces a je ovliviiovan mnoha
faktory. Promitaji se do ného nedokonalosti kapitdlového trhu, odhad budouciho
ekonomického vyvoje, hospodarska politika zemé a jeji vliv na vysi inflace, preference
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spotiebitell nebo rizné druhy rizik. V soucasné chvili je ekonomika pod tlakem
pandemie covidu-19. | vtomto ptipadé jakykoli vykyv od stanovenych 4 % mize

znamenat zménu v kone¢ném zhodnoceni efektivnosti projektu.

Navratnost — podivame-li se na rizné webové stranky dodavateli FVE, zjistime, Ze
vétSina deklaruje navratnost investice kolem 10 let (s ohledem na slozitost elektrarny,
podminky pro vyrobu elekttiny atd.). Otazkou zustava, jak je to mozné. Mnou vypocitana
navratnost je na hran¢ zivotnosti vyrobku. Pfedpokladam, ze marketingové zajimavéjsi je
pocitat navratnost investice pomoci statickych metod a vychazet pouze z nominalnich
hodnot. Zarovenn do kapitdlovych vydaji prodejci pravdépodobné nezahrnuji
predpokladané vydaje na reinvestici, které mohou byt az 40 % z celkové pocatecni
investice. Zkusila jsem vypocitat navratnost bez ohledu na ¢asovou hodnotu penéz a bez
zapocitanych vydaji na obnovu (pomér pocatecnich kapitalovych vydaji k primérnému

rocnimu vynosu):

i 285523
Navratnost = —gz3555- = 8 let

30

Porovnam-li navratnost pomoci statickych a dynamickych metod vychazejicich ze

stejnych vstupnich dat, je rozdil v navratnosti 12 let.

Legislativni zmény — od poloviny pfistiho roku by mély platit nové podminky v rdmeci
zadosti Nova zelend tsporam. Misto % z maximalni uznatelné Céastky se pfipravuje
pausalni podpora na kW instalované¢ho vykonu a kWh instalované akumulac¢ni kapacity.
Vse samoziejmé zaleZi na tom, jaka bude konkrétni zvolena vysSe pauSalu. Je nicméné
jasné, Ze pausaly budou zajimavé pro tu montazni firmu, kterd dokaze nabidnout zékladni
komponenty, jako jsou baterie, za dobrou cenu. Dnes tvoii baterie cca 35 az 40 % z ceny
materialu FVE. Do budoucna to mtze byt i 60 % celkovych nékladii na material. D4 se

tedy predpokladat zvySena podpora z dotace vzhledem Kk potizovaci cené.

Komunitivni energetika — toto bude jedno z nejfrekventovanéjsich slov v energetice
dalSich 10 let. Kromé& velké dotacni podpory se piipravuje i1 legislativni podpora tzv.
energetickych spolecenstvi. V EU je jich nyni nékolik tisic a v nejvétsim sdruzeni téchto
komunit je aktudlng vice nez 1 milion lidi. V CR to v principu bude znamenat to, Ze
majitelé OZE (z 99 % to budou FVE) se v ramci mést nebo mikroregionti budou slucovat
do komunit a vzdjemné si budou pieposilat pietoky z vyrobené elektiiny. Dnes se

vykupuje 1 kWh za cca 0,90 K¢ a prodava naptiklad do rodinnych domu za 3,50 K¢ ve
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vysokém tarifu. Pro pifiklad — v komunité jeden ¢len prod4d druhému 1 kWh za 2 K¢
a druhy ¢len koupi za 2 K¢. Takto funguji komunity v zdpadni Evrop€. Evropska unie
vyviji tlak na to, aby se tento model rychle $ifil po celé EU. I tento aspekt bude mit velky
vliv na vynosnost elektrarny v budoucich letech. Budu-li se drzet uvedeného ptikladu,
zméni-li se nas ptijem z FVE v ramci vykupu elektfiny, zméni se i cash flow a v§echny

hodnoty pocitanych metod.
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Zavér

Cilem mé bakalaiské prace bylo ekonomicky zhodnotit investici do obnovitelnych zdroju
energie, konkrétn¢ fotovoltaické elektrarny (FVE) s instalaci na rodinném dom¢. Prace je
rozdélena na teoretickou a praktickou Cast. V teoretické Casti jsem se zaméfila na tfi
oblasti, a to popsat, co je obsahem environmentalni politiky s odkazem na obnovitelné
zdroje energie (OZE), dale jsem piedstavila zakladni dotaéni programy, které jsou na
podporu OZE v soucasné dobé vypsany. Podrobné&ji jsem popsala program Ministerstva
Zivotniho prostiedi Nova zelena tsporam (NZU), a to z diivodu, Ze jeji podoblast C je
konkrétn¢ cilena na podporu fotovoltaickych elektraren instalovanych na rodinnych
domech. Poslednim tématem teoretické ¢asti byly investice, jejich definice a metody,

které se vyuZzivaji pii hodnoceni efektivnosti investic, véetné popsanych vzorcu.

Prakticka ¢ast je zaméfena na investici do FVE. Nejdiive jsem objasnila technologii,
principy fungovani elektrarny a zadala konkrétni parametry domu, kde se elektrarna
planuje realizovat. Aby mohl byt projekt spravné zhodnocen, je potieba vycislit piijmy
a vydaje, které jsou s investici spojeny a sestavit cash flow (penézni tok) za vSechny roky
po dobu Zivotnosti elektrarny. Piijmy z FVE jsou sestaveny z vyrobené a zaroven
spotfebované elektfiny a z vykupu piebytkové elekttiny. Abych zjistila ptedpoklédanou
vyrobu elektiiny, vyuZzila jsem aplikaci Evropské komise Photovoltaic Geographical
Information System (PVGIS), ktera po zadani konkrétnich parametri vygeneruje mesi¢ni
graf roéni vyroby elektfiny. Vyrobu jsem z diivodu sniZovani Uc¢innosti FVE ro¢né
ponizovala o 0,7 % a hodnotu jsem nasobila rozpocitanou cenou nizkého a vysokého
tarifu podle spotieby domu investora na zdkladé jeho soucasné fakturace. Jak jsem uvedla
v diskusi, je velice obtizné odhadnout budouci vyvoj ceny a tento parametr je jednou
z proménnych této prace. S odkazem na prognozy ekonomi jsem cenu elektfiny
navySovala o 3 procenta. Pfijem z vykupu elektfiny byl vypocitdn jako néasobek
nespotiebované elektiiny v jarnich a letnich mésicich a ceny, kterou nabizi za 1 MWh
investoriiv dodavatel Bohemia Energy.

Vydaje se skladaji z pocatecniho kapitdlového vydaje, pojisténi FVE, servisni udrzby,
a pfedevsim vydaje na obnovu. Reinvestice tvoii podstatnou finan¢ni ¢ast projektu, ktera
ovlivituje kone¢né vysledky hodnoceni efektivnosti investice, a to z divodu, Ze hodnota

piisluSnych komponentt tvoii az 40 % z celkové investice.
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Dale jsem vy¢islila dotacni pfijmy a vydaje spojené s potizenim FVE a dle dynamickych
metod porovnala projekt za ptedpokladu, ze investor bud’ vyuzije, nebo nevyuzije dotacni
program NZU. Rozdil v pocate¢ni investici je 152 tis. K& Co se tyce vysledk
dynamickych metod, V piipadé, ze investor nevyuzije dotace, jsou vSechny sledované
metody sice v hodnotach, kdy by teoreticky mohl byt projekt podpoten, ale realné¢ se
jedna o hraniéni hodnoty. Cista sou¢asna hodnota je 12 996 K¢, index ziskovosti 1,03
a navratnost 30 let, tudiz az na konci zivostnosti projektu. V piipadé vnitiniho
vynosového procenta, které 1ze chapat jako relativni vynos za dobu Zivotnosti investice,
vysla hodnota 4,23 %, coz je o 1 % vice nez primérny vynos tii vybranych dluhopisovych
fondt. Potizeni FVE bez vyuziti dotacni podpory bych na zakladé analyzovanych
vysledkl investorovi nedoporucovala. VSechny hodnoty jsou sice vyhovujici, ale
pomérné na hranici pfijatelnosti projektu. Napiiklad ndvratnost je v roce ukonceni

zivotnosti FVE a pfi jakékoli negativni zméné dojde k neefektivnosti investice.

Dalsim cilem mé zaverecné prace bylo porovnat investicni projekt z pohledu financovani.
Zde uz jsem pocitala s tim, Ze bude na investici zadano o dotaci NZU. Zhodnotila jsem
dvé varianty A a B, kde v prvnim piipadé¢ zakaznik financuje pofizeni FVE z cizich
zdrojt, konkrétné vyuzije uvéru od bankovniho ustavu MONETA Money Bank. Za téchto
variant piijmy zustavaji stejné, ale vydaje se v modelu A zvysi o Groky z uvéru, tedy
0 95619 K¢&. | z pohledu IRR je srovnani provedeno s vérovou urokovou sazbou, ta je
V tomto piipadé 6,7 % p.a. Model B pocitd s financovanim celého projektu z vlastnich
zdrojii. Kdyz jsem zminila IRR ve varianté A, zde jsem vnitini vynosové procento
porovnala s oportunitnimi naklady, kdy se zakaznik rozhodne investovat pocatecni
kapitalové vydaje FVE do dluhopisovych fondu.

Ob¢ varianty pii zhodnoceni efektivnosti pomoci dynamickych metod vysly pfi zivotnosti
projektu 30 let rentabilni dle Ccist¢ soufasné hodnoty, indexu ziskovosti
a diskontované doby navratnosti. V ¢islech je NPV ve varianté A 80 725 K¢ a ve varianté
B vice nez dvojnasobna 165 096 K¢, index ziskovosti ¢ini u varianty A 1,28 a varianty B
1,57, doba navratnosti je rozdilnd o 5 let ve prospéch varianty B. V ramci IRR je
vysledkem varianty A niz8i vynosové procento, nez je udand urokova sazba ivéru, a ve
variant¢ B vyslo IRR vyssi 0 4,89 % nez predpokladany vynos z dluhopisovych fondu.
Pti zohlednéni hrani¢nich vysledkovych hodnot v modelu A bych tento zamér investorovi
také nedoporucovala. Jak jsem uvedla v diskusi, je Vvhodnoceni pfili§ mnoho

proménnych, jez pfi relativné malé odchylce vyznamné zméni konecné zhodnoceni.
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