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ABSTRAKT

Tato bakalatskéa prace se zabyva hodnocenim ekonomické efektivnosti vybrané investice
do fotovoltaické elektrarny. Cilem prace je analyzovat naklady a vynosy této investice a
zhodnotit, zda je ekonomicky ucinnd. Prace se zaméfuje na obnovitelné zdroje energie,
zejména na vyrobu elektrické energie pomoci slunecnich paprski. Analyzy a zjisténé
vysledky by mély pomoci budoucim investorim v rozhodovani, zda vstoupit do
podobného projektu. Teoreticka Cast je vénovana problematice fotovoltaické elektrarny a
dale také investicnimu rozhodovani a investicim. Prakticka cast je zaméfena na porovnani
variant vybrané investice do fotovoltaické elektrarny na stfeSe rodinného domu a

naslednému vyhodnoceni.

Kli¢ova slova: investice, fotovoltaicka elektrarna, navratnost investice, obnovitelné zdroje

ABSTRACT

This bachelor thesis focuses on evaluating the economic efficiency of a selected
investment in a photovoltaic power plant. The aim of the thesis is to analyse the costs and
benefits of this investment and assess its economic efficiency. The thesis focuses of
renewable energy sources, specifically the production of electrical energy using
photovoltaic power plant. The analyses and finding should help future investors in making
decision about whether to enter similar projects. The theoretical part of the thesis is
devoted to the issue of photovoltaic power plants and investment decision making and
investment. The practical part focuses on comparing variants of the investment project in a

photovoltaic power plant on the roof of a family house and subsequent evaluation.

Keywords: investment, photovoltaic power plant, return on investment, renewable energy
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UvVOD

Obnovitelné zdroje se v poslednich letech stavaji svétovym fenoménem. Jednim
znejveétsich divodu je zavislost na fosilnich palivech, které spadaji do kategorie
neobnovitelnych zdroju. Fosilni paliva se jednoho dne vycerpaji a nebude jiz mozné
vyrabét energii ¢i paliva ztéchto zdrojii, proto mnoho statd napii¢ svétem podporuje
vyrobu energie z obnovitelnych zdrojii. Mezi obnovitelné zdroje fadime zejména slunecni
energii, vétrnou a vodni energii. Evropska unie podporuje prostiednictvim ¢lenskych statt
vyrobu zelené energie zejména rdznou formou dotacnich programti nebo stanoveni

urcitych cilii na snizeni vyroby energie a paliv z neobnovitelnych zdrojt.

Zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice je v praxi velice dulezité téma, 1
s ohledem na nynéj$i ekonomickou a politickou situaci, kdy ceny zakladnich potravin,
stavebniho materialu, energii, plynu ¢i pohonnych hmot stoupaji raketovou rychlosti. Pted
uskute¢nénim investice je vhodné projit si jeji ekonomické hodnoceni, zda je vyhodné
danou investici pfijmou ¢i nikoli.

Cilem bakalatské prace je predstavit vyhodnoceni ekonomické efektivnosti vybrané
investice do fotovoltaické elektrarny. Zijeme v dob&, kdy dostupnost fotovoltaickych
elektraren je opravdu rozsahla. Zaroven vyroba elektrické energie touto formou, jak ze
strany Evropské unie, tak Ceské republiky je velmi podporovani. Existuje mnoho
spolecnosti, které nabizi realizaci fotovoltaickych elektraren takzvané na kli¢ 1 se
zafizenim dotace na vystavbu. Tato bakalafska prace se zabyva vystavbou fotovoltaické
elektrarny na stfeSe rodinného domu. S ohledem na cenu energii se investor rozhodl pro
vyrobu elektrické energie ze slunecniho zéafeni. V jednotlivych kapitolach této prace bude

rozebrana ekonomické efektivnost investice do vystavby fotovoltaické elektrarny.

V prvni ¢asti prace budou rozebrany teoretické poznatky na téma fotovoltaické
elektrarny, legislativnich narokt, investic, investicniho rozhodovéani a v neposledni fadé
hodnoceni efektivnosti investic. Praktickd ¢ast bude zamétfena na analyzu zhodnoceni
investice do fotovoltaické elektrarny. Zde se prace soustfedi na samotné vypocty, jak
penéznich toka, tak 1 statickych a dynamickych metod hodnoceni investic. Mezi stéZejni
ukazatele fadime primeérnou vynosnost investice, primérnou dobu navratnosti, Cistou
soucasnou hodnotu a vnitini vynosové procento. Prace bude rozd€lena do dvou variant

projektu. U kazdé varianty dojde k vypoctu jiz zminovanych ukazateli. Po zhodnoceni



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 11

ekonomické efektivnosti budou stanoveny navrhy a doporuceni na pfijeti investi¢niho

projektu ¢i na jeho zefektivnéni.

Informace o vypoctenych ukazatelich v této bakalarské praci slouzi k praktickému
nahledu na investi¢ni projekt vystavby fotovoltaické elektrarny na stifeSe rodinného domu.
Analyza a finalni doporu¢eni mohou pomoci investorovi a dal§im potencionalnim

investorim v rozhodovani, zda ptijmout investi¢ni projekt podobného rozsahu.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem bakalatské prace je zhodnoceni ekonomické efektivnosti vybrané investice
do fotovoltaické elektrarny. Prace se zabyva hodnocenim efektivnosti investi¢niho
projektu, zda je projekt pfijatelny, popiipadé za jakych podminek. Dale poukazuje na
moznost vyuziti dota¢nich titulti na podporu vystavby. Pfi zpracovani prace budou pouzity
metody hodnoceni investic, jak statické, tak i dynamické. Bakalaiska prace bude rozdélena
na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoretickd Cast bude o seznameni se s fotovoltaickym
systémem a teorii ohledn¢ investic a investiénim rozhodovani. V praktické ¢asti budou
vypocteny jednotlivé ukazatele, jako jsou Cistd soucasnd hodnota, vnitini vynosové
procento, prosta 1 diskontovand doba ndvratnosti a nasledné¢ porovndny varianty
investicniho projektu. Dojde k vyhodnoceni ukazateli a doporuceni, kterou investi¢ni
variantu je vhodng&jsi a efektivnéjsi ptijmout. V praktické ¢asti bude také sestavena analyza

rizik souvisejici s vystavbou fotovoltaické elektrarny na stieSe rodinného domu.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FOTOVOLTAIKA

Fotovoltaika je pfimad pfeména slune¢niho zafeni na elektfinu. S fotovoltaikou se
muzeme setkat v nejriznéjSich podobach od téch jednodussich, jako napiiklad vyuZziti
v kalkulatorech a hodinkach az po slozité primyslové objekty. Primyslovymi objekty lze
chépat solarni elektrarny, které pfimo pfeménuji slunecni paprsky na elektrickou energii,
kterd je nasledné¢ dodavana do sité, ¢i je pomoci elektrické energie nabijen akumulétor

(How PV Solar Plants Work? A Beginner Guide, 2017).

Fotovoltaika ma jednoduchy design a vyzaduje velmi malou udrzbu. Snad nejvétsi
vyhoda fotovoltaické elektrarny spocivd vtom, ze mohou byt konstruovany jako

samostatné systémy.

1.1 Historie fotovoltaickych elektraren

Prvni zminky o fotovoltaickych elektrarnach sahaji aZ do doby kolem roku 1883.
Vsichni mame konec 19. stoleti spojeny s prvnimi stroji pohanénymi parou, c¢i
s prumyslovymi stroji pohdnénymi uhlim. Prvopocatky fotovoltaickych elektraren ale
zacaly ve stinech sazi praveé zde. Vynalezce Charles Fritts praveé v roce 1883 sestavil prvni
solarni elektrarnu na stieSe budovy. Jeho zatfizeni bylo umisténo na rodinném domé v New
Yorku a vzhledové se docela li§i od paneli, které 1ze dnes pozorovat (A Brief History of

Solar Panels, 2018)

Obrazek 1 — Prvni stfes$ni solarni panely, (Charles Fritts, 2018)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 15

Od pouziti prvnich solarnich paneld ubéhlo 134 let a klicovou slozkou panelt se stal
kfemik, ktery jako prvni zacali zpracovavat védci v Bellovych laboratofich. V roce 1954
predstavili prvni kifemikovy Clanek, ktery se ovSem pohyboval v astronomické cené. V té
dob¢ se fotovoltaické clanky pouzivaly zejména v kosmickém pramyslu a v mistech, kde
bylo obtizné vést elektrarenskou sit. Moderni rozmach fotovoltaickych elektraren nastal az
v 21. stoleti, kdy se jednotlivé staty pokousi snizit nebo nahradit spalovani fosilnich paliv.
Dynamickym rozvojem a zvySovanim vyrobnich kapacit se fotovoltaické elektrarny stavaji
stale dostupnéjsi a dostupnéj$i. A to i diky podplrnym programim pro vystavby
fotovoltaickych elektraren (1883: rok, kdy byla namontovdna prvni stfeSni solarni

elektrarna, 2017).

1.2 Legislativa a licence ERU

Provoz fotovoltaickych elektraren se tidi podle zadkona ¢. 19/2023 Sb. Spolu s timto
zékonem je potieba se Fidit i vyhlaskami od Energetického regulacniho ufadu (ERU).
Pokud se provozovatel fotovoltaické elektrarny rozhodne pfipojit danou FVE do

distribucni sité a splituje urcité podminky, musi se z ngj stat podnikatel v oboru energetiky.

1.2.1 Energeticky zakon

Zakladni pravni normou je zakon ¢. 19/2023 Sb. difive zékon ¢. 458/2000 Sb., pod
celym nazvem, Zakon o podminkach podnikani a o vykonu statni spravy v energetickém
odvétvi a zménach nékterych zidkoni neboli energeticky zakon. Definuje zdkladni
podminky pro podnikani v energetickych odvétvich, jako jsou plynarenstvi,
elektroenergetika a teplarenstvi. Zakon je rozdélen do dvou hlavnich casti, a to obecné
casti, kterd se vénuje vSem tfem odvétvim obecné a zvlastni ¢asti, kterd se vénuje kazdému
energetickému odvétvi zvlast', urcuje zde specifické normy. Dale v tomto zakon€ najdeme

zékladni prava a povinnosti Energetického regulaéniho ufadu (ERU).

Podle energetického zédkona je nutné mit licenci na podnikani v energetice. Hranice
platna pro vyfizeni licence na vyrobu elektiiny byla v roce 2022 stanovena na 10 kW. To
znamena, ze na vyrobu elektrické energie z obnovitelnych zdroji do 10 kW nemusela byt
licence. Novela energetického zakona platna od 24. ledna 2023 zvySuje limit pofizeni
licence od Energetického regulacniho Gfadu na 50 kW. Vyroba elektrické energie nad 50

kW tedy podléha nutnosti vyfidit si licenci od ERU (Energeticky zakon, 2023).

Podminky pro ziskani licence na obchodovani s elektfinou jsou nasledujici:
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e Dosazeni véku 18 let
e Svépravnost
e Bezuhonnost dle ustanoveni Energetického zédkona

e (Odborna zptsobilost nebo ustanoveni odpovédného zéastupce

1.2.2 Energeticky regulaé¢ni urad

Jedna se o instituci zfizenou energetickym zakonem. Utad byl zaloZen za Gc¢elem
regulace cen energii, respektive urcuje regulované slozky cen energii. Dale podporuje

obnovitelné zdroje energii a udéluji licence na vyrobu elektrické energie.

1.3 Fotovoltaické elektrarny

Fotovoltaickd elektrarna je soubor solarnich paneld, stfida¢ti a transformatort.
Solarni elektrarny se od sebe lisi predev$im svym vykonem. Princip fungovéni je jinak
stejny u vSech elektraren. Elektrarny je mozno postavit na stfeSe rodinného domu, vyrobni
haly nebo na volném prostranstvi. Podle zplisobu pfipojeni elektrarny do sité se déli na tfi
zakladni zptisoby (Zékladni moznosti pfipojeni fotovoltaické elektrarny. Se siti nebo bez

ni?, 2022):
e Ostrovni systém — tzv. Grid-Off
e Systém pfipojen do sité — tzv. Grid-On
e Hybridni systém (s vyuZzitim baterie)

Ostrovni systém funguje na principu elektrarny, ktera neni pfipojend do distribucni
sit¢, vyrobena elektrickd energie se spotfebuje na misté nebo se energie uklada do baterii.
Ostrovni elektrarny se nejcastéji vyuzivaji na chatach, odlehlych usedlostech, v karavanech
nebo tfeba vlodich. VétSinou se jednd o malé solarni elektrarny, soucasti jsou

fotovoltaické panely, fidici elektronika a akumulatory.
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Elektromé&r vyroby
Stfidaé

Re_gl.llétor napajeni bateril

Spotfebie TS Akumulétor
Obrazek 3 — Schéma ostrovni fotovoltaické elektrarny, (Uvod do FV
systémd, 2023)

Systém elektrarny pfipojen do sité je jeden z nejpouzivanéjsich systémil. Jedna se o
systém zalozeny na kombinaci pfimé spotieby vyprodukované elektrické energie a
pripadného prodeje piebytki do distribucni sité. Timto stylem pfipojeni byla ptipojena
vétsina elektraren v CR v dobé tzv. ,,solarniho boomu* v letech 2009—2010. Nyni je tento

princip zapojeni také velice zadany (Libra a Poulek, 2010).

&
S
Menic
M.I"u,i_lw 'h-.__.
Fotovoltaicky panel Distribuéni
soustava
Spotrebic

Obrazek 2 — Schéma FVE pfipojeni do sité,
(Estav.cz, 2023)
Hybridni fotovoltaickd elektrarna funguje na principu spojeni ostrovniho systému

elektrarny a systému pfipojeni do sité. V domé ¢i vedle FVE je umistén akumulator, do
kterého se uklada elektricka energie a v pfipad¢, Ze je energie nedostatek, baterie umozni
vyuZzivat nasttddanou energii. Slunecni svit ov§em neni dostupny pofad, proto je elektrarna
napojena i do distribu¢ni sit€¢ pro piipad, kdy slunce nesviti a v baterii také neni zadna

energie. V tomto ptipad¢ si elektrarna odebira energii z distribucni sit€ a pokryva tak své
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nedostatky. Tento typ elektrarny md mnohem vice komponentli nez ostatni druhy

(Fotovoltaika pro rodinny diim, 2023).

ménic elektromér

VWAL

baterie rodinny dim

sluneéni energie

fotovoltaicky
panel

Obrazek 4 — Schéma Hybridni FVE, (Fotovoltaika pro rodinny dim, 2023)
Dale se fotovoltaické elektrarny déli podle velikosti na mensi elektrarny do 1 MW a
na vetsi elektrarny nad 1 MW. Mensi elektrarny do 1 MW jsou rozsitfengjsi, protoze lze

dosahnout na vétsi dotace z Modernizaéniho fondu.

1.4 Dostupnost a vyuZiti solarni energie v CR

Abychom v&dali, zda se v CR vyplati postavit fotovoltaickou elektrarnu, je potieba si
zjistit jaky je svit slune¢nich paprskd na daném uzemi. Uzemi CR se rozdéluje do sedmi
oblasti sluneéniho svitu. Celkové na uzemi CR dopadne za rok 940 — 1337 hodin
slune¢niho svitu. Nejvice slune¢nich paprskli dopada na oblast Jizni Moravy. Pro lepsi a
ucinnéj$i vyuziti solarni elektrarny je dobré postavit ji v oblasti s nejvétSim dopadem

slune¢nich paprskd.

540 - 570
o71-998
908 - 1026
1026 - 1054
1054 - 1062
1082 - 1109
109-1337

Obrazek 5 — Ro¢ni thrn osvitu na izemi CR v hodinach,
(14wifi, 2023)
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1.5 Fotovoltaicky ¢lanek

Fotovoltaicky ¢lanek je polovodi¢ova dioda. Kazdy fotovoltaicky ¢lanek je tvotfen ze
dvou kust kfemiku, jeden je negativné a druhy je pozitivné nabity. Pti srazce svétla a
negativné nabitého kiemiku elektrony spadnou a za¢nou se pfitahovat s pozitivné nabitym
kfemikem. Pfi pohybu pozitivné nabité¢ho kiemiku dochazi k vyrobé stejnosmérného

elektrického proudu.
Existuji tfi typy fotovoltaickych ¢lankd, které se v dnesni dob¢ nejvice vyuzivaji:

o  Monokrystalické clanky — Zékladni slozkou je kifemikova podlozka, ktera je
nafezand na platky. Monokrystal se vyrobi tazenim rozehtatého kiemiku do

tyCovych forem, touto cestou se dosdhne Cistoty a jednolitosti.

o Polykrystalické clanky — Zakladni slozkou je taktéz kitemikova podlozka,
ovSem tato se skldda z vétSiho mnozstvi mensich kiemikovych krystala.

Vyroba je mnohem jednodussi a levnéjsi nez vyroba ptedchoziho ¢lanku.

e Amorfni ¢lanky — U tohoto ¢lanku neni zdkladem kiemik, ale tenka vrstva
fotovoltaického materidlu, ktery je nanesen na vhodny materidl. Tento

materiadl mize byt sklo, plast nebo nerezova ocel.

Kazdy typ ¢lanku ma jinou Uc€innost, proto se jednotlivé typy ¢lankil pouzivaji pro
ruzné fotovoltaické elektrarny. Napiiklad vyuziti amorfnich ¢lankl nalezneme na stie$nich
krytinach, protoZe jsou mén¢ citlivé na teplotu a orientaci. A také maji nejnizsi U€innost,
proto je potieba 2x vice c¢lankl, aby dosdhly stejnych ucinkl jako ostatni typy
(Svetenergie.cz,2020).

Tabulka 1 — Srovnani G€innosti fotovoltaickych ¢lankt

Typ fotovoltaického ¢lanku Utinnost fotovoltaického ¢linku

Monokrystalicky 14 % —20 %
Polykrystalicky 12%—-15%
Amorfni 8% —10%

Zdroj: Vlastni zpracovani
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1.6 Fotovoltaicky panel

Fotovoltaické clanky se propojuji do vétSich celkii — solarnich panelti (neboli
solarnich modulti). Pfi propojeni fotovoltaickych ¢lanka je dilezité, aby celkovy panel byl
odolny vuci poskozeni, jako je naptiklad krupobiti nebo jiné zivelni pohromy.
Fotovoltaicky panel je umistén na pevné nosné konstrukci a tato konstrukce je nasledné
pfipevnéna na stiechu nebo na zem, podle toho, o jakou elektrarnu se jedna. Udava se
zivotnost fotovoltaickych panell ptfiblizné 30 let. OvSem se zestarnutim a opotiebenim
panelu uc¢innost klesa. Nomindlni vykon fotovoltaického panelu ¢i celé elektrarny se udava
v kilowatt-peak (kWp). Fotovoltaické panely je mozné koupit u riznych dodavatelid po
celém svété. Panely se od sebe 1isi vykony a velikosti celkovych panela (Fotovoltaika pro

rodinny dim, 2023)

1.7 Princip vykupnich cen elektiiny

Ceska republika se snazi podporovat vyrobu elekttiny z obnovitelnych zdroji, jako
je napt. vyroba elektfiny pomoci vétrné elektrarny, biomasy, fotovoltaické elektrarny.
Existuji dva zpusoby, jak se stat snazi podpofit vyrobce zelené energie, a to formou
vykupnich cen a tzn. “Zeleného bonusu”. Cilem téchto systéml je podpofit rozvoj

obnovitelnych zdroji a snizit zavislost na fosilnich palivech.

Vykupni ceny funguji na principu pfimého odkupu do distribu¢ni soustavy. Na
provozovatele distribuéni sit¢ se vztahuje zdkon ¢. 180/2005 Sb. Povinnost pfipojit
fotovoltaicky systém do jeho distribu¢ni ¢i pfenosové soustavy, timto vykoupi veSkerou
vyrobenou elektrickou energii. Vykupni ceny se méni kazdy rok. Vys$i vykupnich cen
uréuje Energeticky regulacni tfad ve svych cenovych rozhodnutich. Pro rok 2024 se

vztahuje cenové rozhodnuti ERU ¢&. 10/2023.
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Podporovany druh energie Datum uvedeni vyrobny Instalovany | Vykupni Zelené
do provozu| vykon vyrobny ceny bonusy
[KWe] | [KEMWhH]| [KE/MWNh]

od do| od| do (vietng)
/sl |a b c d e f g
500 | Vyroba elektfiny vyuzitim - 31.12.2005 - - 8 864 4990
502 | slune¢niho zafeni 1.1.2008 31.12.2008 - - 18 143 14 269
503 1.1.2009 31.12.2009 0 30 17 022 13 148
504 1.1.2009 31.12.2009 | 30 - 16 896 13022
505 1.1.2010 31.12.2010 0 30 15 854 11980
506 1.1.2010 31.12.2010| 30 - 15727 11 853
507 1.1.2011 31.12.2011 0 30 9512 5638
508 1.1.2011 31.12.2011] 30 100 7486 3612
509 1.1.2011 31.12.2011| 100 - 6975 3101
510 1.1.2012 31.12.2012 0 30 7 660 3786
511 1.1.2013 30.06.2013 0 5 4157 283
512 1.1.2013 30.06.2013 5 30 3451 0
513 1.7.2013 31.12.2013 0 5 3644 0
514 1.7.2013 31.12.2013 5 30 2965 0

Obrazek 6 — Vykupni ceny elektfiny a zelené bonusy, (Energeticky regulaéni véstnik,
2023)

Do systému zelenych bonust se dostanete v pfipadé, ze jste vyrobcem elektrické
energie z obnovitelnych zdrojii. Vyrobena elektricka energie je primarn€ pouZzita pro
vlastni spotiebu, ptipadné ptebytky se odevzdaji do distribu¢ni soustavy. Vykupni cena pro
zeleny bonus byva niz$i nez cena za primy vykup elektfiny. Stejné jako u pfimého vykupu
elektfiny do distribu¢ni soustavy vySi zeleného bonusu pro dany rok udava cenové
rozhodnuti ERU ¢&. 13/2022. Pokud investor chce Gerpat zeleny bonus je povinen si sam
najit odbératele elektrické energie. Timto odbératelem muize byt kone¢ny zékaznik nebo
obchodnik s elektfinou. Mezi vyrobcem elektrické energie a odbératelem existuje smlouva
na zaklad¢, které prodavaji ¢i nakupuji elektrickou energii. U systému zelenych bonust je
vyhodou ovlivnéni vynosii za vyrobenou elektfinu. Nevyhodou ovSem muze byt urcita
mira nejistoty, nebot’ nikdo nemuize zarucit 100 % odbytu vyrobené elektfiny. Systém
zelenych bonust se vztahuje na elektrarny, které byly spuStény nejpozdéji v roce 2013.

Elektrarny spusténé po roce 2013 jiz nemohou &erpat zelené bonusy. (ERU, 2023)
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2 INVESTICE A INVESTICNI ROZHODOVANI

Investice povazujeme za alokaci prostiedkli (zejména finan¢nich) do urcitych aktiv,
které maji potencial vytvaret zisk nebo zhodnotit kapital. Investi¢ni rozhodovéani je proces
vybéru a posouzeni moznosti investic a cilem maximalizovat vynos a minimalizovat rizika

spojend s danou investici.

2.1 Investice

Z makroekonomického hlediska si pod pojmem investice predstavime statky, které
nejsou urceny k pfimé spotiebg. Jednd se o pouziti uspor k vyrobé kapitadlovych statka,
popiipadé k vyvoji technologii. Investice znamenaji ob&tovani jisté hodnoty za ucelem
hodnoty budouci. Investice tedy tvofi most mezi pfitomnosti a budoucnosti ekonomiky

(Valach, 2010).

Investice také lze chédpat v narodohospodaiském pojeti a v podnikovém pojeti.
investice ukazuji celkovou &astku ulozenou do investi¢nich statkli v celé ekonomice. Cisté
investice se skladaji z mezirocniho pfirtistku hodnoty investi¢nich statkii. Investi¢ni statky
jsou napiiklad budovy, zafizeni nebo know-how. V podnikovém pojeti jsou investice
chépany jako majetek, ktery neni urcen ke spotiebé, ale je urcen k tvorbé dal§iho majetku.
Tohle bylo uZzsi pojeti, v SirSim pojeti jsou investice chdpany jako soucasnosti obétované
prostiedky na pofizeni majetku, ktery bude dlouhodobé pomahat podniku pfinaSet uzitky
(Schollerova, 2009).

2.2 Investi¢ni rozhodovani

Investiéni rozhodovani spada k nejvyznamnéj$im manaZerskym rozhodnutim. Toto
rozhodovani uzce souvisi se samotnymi investicemi. Vyznam je zejména v tom, ze
disledky investicniho rozhodnuti jsou dlouhodobé a obvykle se na né vynalozi velké
mnozstvi zdrojl. V piipad€ nespravné ¢i neefektivné zvolené investice se mize spolec¢nost
dostat do finan¢nich probléml nebo ztrati konkurenceschopnost na trhu. Pod pojmem
investi¢ni rozhodovani si lze pfedstavit investovani do redlného projektu (DIuhoSova,

2021).

Investicni rozhodovani je dlouhodoby finan¢ni rozhodovaci proces podniku. Jeho
tikolem je rozhodovani, zda projekt pfijmout nebo zamitnout. Cim vétsi projekty jsou, tim

vetsi mizou mit dopady na podnik, jak v dobrém, tak ve Spatném. Investi¢ni rozhodovani,
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zejména to strategické, by mélo vychazet ze strategie podniku a pfispivat k realizaci

(Valach, 2010).

2.3 Klasifikace investi¢nich projekta

Existuji riznd hlediska, zjakych miiZzeme posuzovat investicni projekty. Mezi
zakladni hlediska patii zejména vztah k rozvoji podniku, mira zdvislosti, forma realizace,

veécna ndpln, charakter penéznich tokt a velikost.

Neékteré typy projektd uz dopfedu predurcuji volbu ekonomického kritéria
hodnoceni. Nékteré investice je nutné provést bez ohledu na jejich efektivnost, prikladem
takové investice mize byt investice z ekologickych divodii. U nékterych investi¢nich
projektl staci porovnat investi¢ni vydaje s usporami vyrobnich nakladd, které by méli
pfinést. U jinych je potieba provést podrobné analyzy. Investi¢ni projekty lze ¢lenit podle
fady rtznych kritérii. V nasledujici Casti jsou uvedeny ptiklady ¢lenéni investicnich

projektt podle riiznych ¢lenéni (Dluhosova, 2021).
Clenéni podle vztahu k rozvoji podniku:

e Rozvojové, orientované na expanzi (zejména projekty ke zvySeni objemu

produkce nebo zavedeni novych vyrobki)

e Obnovovaci (projekty tykajici se obnovy vyrobniho zafizeni vynucenou jeho

fyzickym stavem)

e Mandatorni (projekty, u kterych nejsou cilem ekonomické efekty, ale zejména
projekty zaméfeny na ochranu Zivotniho prostfedi, zvySeni bezpecnosti prace

apod.) (Fotr a Sousek, 2011).
Clenéni z hlediska uéetnictvi:
e Financni investice (zejména ndkup dlouhodobych cennych papir, vklady do
investi¢nich a jinych spole¢nosti, dlouhodobé ptijcky, dividendy, podily na zisku
nebo kapitalovy vynos)

vvvvv

podniku, jde o vystavby novych budov, staveb, dopravnich cest, ndkup pozemki,

)
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e Nehmotné investice (do této kategorie spada zejména nakup know-how, licenci,
softwaru, autorskych prav, dale vydaje na vyzkumné a vyvojové cCinnosti, na

vzdélani. (Synek a Kislingerova, 2010)
Clenéni podle zptisobu financovani:
e Nezadluzeny projekt (financovani projektu vyhradné z vlastnich zdrojt)

e Zadluzeny projekt (financovani projektu jak zvlastnich zdroji, tak z cizich

zdrojti. (DluhoSova, 2021).

2.4 Financovani projekta

Mnoho autorti se shoduje na definici financovani projektti jako financovani, u
kterého nezavisi na spolehlivosti a bonité¢ sponzort. Schvaleni nezavisi ani na hodnoté¢
majetku sponzorti, ktefi jsou schopni poskytnout finan¢ni zajisténi. V podstaté je to
schopnost projektu splatit nasmlouvany dluh a odmeénit kapitdl. Financovani projektd je

strukturované financovani konkrétniho ekonomického subjektu — SPV (Gatti, 2013).

2.5 Zdroje financovani investic

Financovani podnikovych investic lze charakterizovat jako ¢innost, kterd se zabyva
ziskavanim finanénich zdroji pro zalozeni, chod a rozvoj podniku. Zdroje, z jakych je
projekt financovan jsou dulezité zejména pro vyhodnoceni efektivnosti investic. Struktura
financovani projektu, by méla byt navrzena tak aby odpovidala strategii podniku a zajistila

cvwvr

financovani (DIluhoSova, 2021).
Zékladni ¢lenéni zdrojl financovani je nésledujici:

e Interni zdroje financovani — Interni zdroje je mozné zvazit, pokud jiz podnik
existuje, protoze interni zdroje pfedstavuji vysledky vlastni podnikatelské ¢innosti.

Radime sem ptfedevsim zisk po zdanéni, odpisy nebo sniZzeni obéznych aktiv.

e Externi zdroje financovani — Externi zdroje se pouzivaji predevs§im, pokud se
jedna o nové vznikajici podnik, ale mohou se vyuzit i u podniku, ktery jiz existuje,
ale nema dostatek vlastnich prostfedkii na danou investici. Do externich zdroja
financovani fadime dlouhodobé¢ bankovni (dodavatelské) uvéry, dluhopisy, ptivodni

vklady vlastnikti nebo rizikovy kapital (Fotr a Sousek, 2015).
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Dalsi ¢lenéni zdrojt financovani:

e Vlastni zdroje financovani

o Vklady vlastnikli nebo spolec¢nikil (akcie, uicasti)

o Dotace

o Rizikovy kapital

e Cizi zdroje financovani

o Investi¢ni dlouhodoby Gvér

o Obligace

o Kratkodoby provozni uvér

o Dlouhodobé rezervy

o Leasing

Z detailniho ¢lenéni vySe vime, Ze vlastni zdroje tvoii pfedevsim vklady vlastnik

nebo spolecniki. Podstatné je, ze vlastni kapital neni tfeba splacet a piedstavuje bezpecny

zdroje financovani investi¢nich projekta.

Hlavnim zdrojem ciziho kapitdlu pro financovani investic jsou zpravidla bankovni
uvery. Na rozdil od vlastniho kapitalu, ktery je bezpecny a neni potieba jej splacet. U
ciziho kapitalu je nutné hradit jeho néklady (napt. v podobé uroki) a také tento kapitél
splatit. Vzhledem k tomu, ze se kapital musi platit v pravidelnych splatkach, predstavuje

tento kapitadl znacné€ rizikov€j$i zpusob financovani investicnich projektd (Hruby a

Krechovska, 2016).

Tabulka 2 — Ptehled zdrojt financovani

Hledisko piivodu zdroju

Hledisko vlastnictvi

Vlastni zdroje

Cizi zdroje

Nerozd¢leny zisk

Interni zdroje Odpisy
Zména CPK
Externi zdroje Vklady vlastnikti Investicni uvéry
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Dotace Emitované dluhopisy
Dary Provozni Gvéry
Dodavatelské uveéry
Leasingy
Sménky

Zdroj: DluhoSova, Dana. Financni Fizeni a rozhodovani podniku, 2021. str. 149

2.6 Faze zivotniho cyklu projektu

Kazdy investi¢ni projekt ma urcité faze projektu, od identifikace zakladni myslenky

projektu pfes realizaci az po ukonceni a likvidaci projektu. Jednotlivé faze Ize nazvat:
e Pted investi¢ni
e Investi¢ni
e Provozni
e Ukonceni provozu a naslednd likvidace

Pied investi¢ni faze zahrnuje zejména identifikaci podnikatelskych pfilezitosti,
predbézna selekce projektl a piiprava analyz, hodnoceni budouciho investi¢niho projektu a
jeho realizaci ¢i zamitnuti. Pfed investicni fadzi bychom méli vé€novat velkou pozornost,
nebot’ uspéch ¢i netspéch bude také zaviset na primarnich informacich, které vznikly
z analyz, reportl, propoctli, marketingovych poznatkti a dalSich zdroji. Vystupem v této
fazi je investi¢ni rozhodnuti, zda projekt je vyhodné realizovat ¢i nikoli. (Fotr a Soucek,

2015)

Dalsi fazi je faze investi¢ni. Zde se setkdme s vétSim poctem cinnosti, které tvofi
realizaci projektu. V investicni fazi je dobré si vytvofit pravni, finanni a organizacni
ramec daného projektu. Da se rozdélit na diléi pod ukoly jako naptiklad zpracovani
projektové dokumentace, realizace vystavby, piiprava uvedeni do provozu, zkuSebni
provoz, aktualizace dokumentace a systémt. Tato fize je dokoncena piedanim projektu do

zkuSebniho pfiip. trvalého provozu (DluhoSova, 2021).

Provozni fize zaCind zkuSebnim provozem. Na tuto fazi je mozné pohlizet
z kratkodobého a dlouhodobého hlediska. Kratkodobé hledisko obsahuje uvedeni projektu

do provozu, zde mulZe nastat problém s nezvladnutim technologického procesu c¢i
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vyrobnich zatizeni nebo nedostate¢na kvalifikace pracovnikii. Dlouhodobé hledisko se
tykd celkové strategie, na niz byl projekt zalozen. Do provozni faze spadaji naklady na

udrzbu. Tyto néklady je nutné zakomponovat do celkového hodnoceni projektu.

Zaverecnou fazi projektu je ukonceni provozu a nasledna likvidace. V této fazi se
objevuji jak ptijmy z likvidovaného majetku, tak i naklady spojené s likvidaci. Pti pocitani
ekonomické vyhodnosti projektu je potfeba vénovat pozornost ndkladim, které jsou
spojen¢ s likvidaci, napi. demontaz zatizeni, prodej nepotiebnych zasob, sanace pozemku a
vraceni do plivodniho stavu. Likvida¢ni hodnota projektu je rozdil piijma a vydaji
spojenych s likvidaci. Kladna likvidacni hodnota zvySuje ukazatele ekonomické
efektivnosti projektu, zaporna likvida¢ni hodnota tyto ukazatele snizuje (Fotr a Sousek,

2011).

2.7 Vliv dani a inflace na investi¢ni rozhodovani

Dan¢ a inflace jsou velmi vyznamné faktory ovliviiujici investi¢ni rozhodovani. Tyto
faktory mohou mit vyrazny vliv na vynosnost investice a na hodnotu investice v Case.
Inflace ovliviiuje hodnotu investice v Case. Pokud je inflace vysokd, znamena to riist ceny
zbozi a sluzeb, ale hodnota penéz se snizuje. Dan¢ mohou mit vyznamny vliv na celkovy
vynos investice. Je tedy vhodné dobie zvazit danové dopady riznych investic a vybrat

investici, které minimalizuji danovou zatéz.

2.7.1 Dané

Dané ovliviyji pfijmy u investice 1 vysi uroku z ciziho kapitdlu. U identifikace
piijmu z investice se vychazi ze zisku, ktery se ofekava z realizace projektu, tim je tedy
zisk po zdanéni. V tomto ptipad¢ dan ptredstavuje redlny penézni vydaj, o ktery musi byt
o¢ekavany penézni piijem snizen. Odpisy nepiedstavuji skutecny penézni vydaj, ale snizuji
zisk, proto se znovu piipocitaji do penéznich piijmi.

Dant ze zisku pusobi i na urokovou miru pouzitou k diskontovéani. V ptipadech
investicniho rozhodovani je urok vzdy odecitatelnou polozkou pro ucely zdanéni, vyse
realného Giroku je sniZena o vliv dand. Pro vypocet se pouziva nasledujici vzorec (Ceska

narodni banka, 2023):

,=0-T)=xi, (D
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Kde:
I; = rokova mira po zdanéni (%)
T = danova sazba

I, = nominalni trokova mira (%)

2.7.2 Vliv inflace

U investic s delsi dobou Zivotnosti ma velky vliv inflace. Obecné Ize fict, Ze se inflace
projevi vrostouci urokové mife na kapitdlovych trzich, avSak timto je sniZovéana
predpokladand efektivnost kapitalovych vydaji. Je nutné predpokladat vyvoj inflace, jak
pii volbé urokové miry, tak pfi vypoctu kapitalovych vydaji a penéznich piijmi
z investice. Je nutné dodrzovat pravidlo: nomindlni penézni piijmy je nutno diskontovat
nominalni trokovou mirou a realné penézni toky diskontovat realnou urokovou mirou

(Ceska Narodni Banka, 2023).

2.8 Rizika

Rozd¢leni a zohlednéni rizik se vétSinou tyka financ¢niho fizeni, kde ma také velky
vyznam. To ve smyslu alokace (umist'ovani) pené¢z do hmotnych nebo finan¢nich investic.

Zde budou uvedeny c¢tyfi hlavni postupy zndmych rizik (Fotr a Sousek, 2015):
o Uprava diskontni sazby m4 za nasledek, Ze u rizikovéjsich variant investic
volime vyS§§i urokovou miru, diky které zmenSime ocekavané piijmy
z investic. Tim muZe taky upadat i efektivnost varianty dané¢ investice.
e Rizikové tridy investic, zde mohou investice byt rozdéleny do rtiznych

tiid. U kazdé z dané tiidy stanovujeme diskontni sazbu, pfikladem zde

muze byt investice do majetkové obnovy, ¢i vyzkumna investice.

e Zohlednéni rizika s pomoci jistotnych Kkoeficienti. Nejisté penézni
piijmy se pomoci téchto koeficienti ve velké mife pfevadéji na jisté
penézni pfijmy. To provadime tak, ze je koeficientem sniZime. Ten nam
zaroven vyjadiuje pomér mezi jistym a nejistym piijmem.

e Ostatni zpiisoby promitani rizik.

Nejcastéji zde fadime:

o Rozhodovaci techniku stromu
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o Simula¢ni analyzu
o Citlivostni analyzu

Riziko se dale déli na systematické a nesystematické. Riziko systematické vznika
v ramci celé ekonomiky. Systematické riziko nelze diverzifikovat, protoze se vyskytuje
vcelém ekonomickém prostfedi, tudiz neni, jak zmenSit riziko. Jako priklad
systematickych rizik lze uvézt ptirodni rizika, politickd ¢i geografickd. Nesystematicka
rizika se vyskytuji a jsou specifickd pro jednotlivé obory, firmy ¢i projekty. Riziko
nesystematické lze diverzifikovat. Ptiklady nesystematickych rizik jsou tieba riziko
likvidity, riziko kurzovych ztrét, riziko ztraty ¢&i riziko zadluZenosti. Rizeni rizika znamena
snahu se riziku vyhnout, poptipad¢ jej co nejvice eliminovat a snizit. Diverzifikovat riziko
znamena rozlozit investice do vice projektil, nebo nakoupit akcie spolecnosti z riznych

odvétvi (Cizanska a Marini¢, 2010).
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3 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICNICH
PROJEKTU

Hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢nich projektti spociva v tom, Ze pomoci
vybranych kritérii hodnoceni ekonomické efektivnosti investic porovnavame investicni
vydaj, ktery nazyvame kapitdlovy vydaj, s efektem z investic. Efekt mtize byt penézné
vyjadfitelny ¢i nikoli. V oblasti podnikovych financi pracujeme s penézné vyjadtitelnym
efektem z investice. Naopak penézné nevyjadfitelny efekt se pouziva zejména ve statni

sféfe nebo pii praci s dotacemi z vetejnych zdroji.
Kritéria hodnoceni efektivnosti investic ¢lenime podle dvou kritérii:
1) Podle respektovani faktoru ¢asu — dynamické a statické
2) Podle efektu z investice — finan¢ni a nakladova (DIuhoSova, 2021).

Faktor ¢asu berou v Gvahu pouze dynamické metody. Statické metody nepracuji
s faktorem casu. S efektem z investice coby s penéznim piijmem nebo se ziskem. Efekt
nakladovych kritérii jsou uspory nakladu z dané investice. Rozd¢leni jednotlivych metod je

strucné popsano v nasledujici tabulce. (Hrdy a Krechovska, 2016).

Tabulka 3 - Metody hodnoceni efektivnosti investic

Metody hodnoceni efektivnosti investic

Dynamické metody Statické metody
Cista sou¢asna hodnota Ucetni rentabilita
Vnitini vynosové procento Doba navratnosti
Index rentability Primérné ro¢ni ndklady
Diskontované ndklady

Zdroj: Hrdy a Krechovska, Podnikové finance v teorii a praxi, 2016. str. 147

3.1 Statické metody

Statické metody hodnoceni investic nezohlednuji faktor ¢asu. Z tohoto divodu jsou
vhodné pro hodnoceni investic kratkodobéjsiho charakteru, nebo pokud faktor ¢asu nema
vyrazny vliv na rozhodovani o investici. Ukazatele maji predevsim dopliikovy ¢i pomocny

charakter. Mezi tyto metody lze zaradit:

e Prostou dobu navratnosti
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e Ukazatele rentability
e Metodu vynosnosti investice (ROI)

Statické metody se nehodi pro hodnoceni investice s dlouhodobou ekonomickou
zivotnosti. OvSem je mozné je vyuzit pro rychlé a snadné vylouceni nevyhodnych investic.
Statické metody budou v této bakalarské praci tvofit pouze informativni kritérium.

3.1.1 Metoda prumérnych ro¢nich nakladi

Zde porovnavame primérné rocni naklady srovnatelnych variant investi¢nich

projektl. Srovnatelnost znamena, Ze projekty maji stejny rozsah produkce, ktery investi¢ni

pramérnymi ro¢nimi naklady (Valach, 2010).
Pomoci vzorce 1ze primérné ro¢ni néklady zapsat takto:
R=0+ixK+V (2)
Kde R ro¢ni primérné naklady dané varianty investicniho projektu
O ro¢ni odpisy
i urokova mira v %
K investi¢ni naklad (kapitalovy vydayj)

\Y ostatni rocni provozni naklady

3.1.2 Primérna vynosnost investice

Spolecnost by podle tohoto kritéria méla ptijmout takovy investi¢ni projekt, ktery
pfinasi vyssi primérnou vynosnost. PoZzadavkem z ptijeti ¢i nepfijeti investicniho projektu
je, aby vynosnost byla alesponl takovéa, jakd je vynosnost spolecnosti nebo investi¢niho
projektu se stejnym rizikem. Tato metoda nebere v potaz faktor Casu, takze je vyhodnéjsi

tuto metodo brat pouze doplnkové (Knapkova, 2017).
Vypocet primérné vynosnosti investice je mozny pomoci nasledujiciho vzorce:

primérné trzby

(3)

A - - * 100
investice

Kde V, pramérna vynosnost investi¢ni varianty
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3.1.3 Prosta doba navratnosti

V anglickém jazyce pod nazvem Pay back period. Lze definovat jako dobu, ve
které¢ dojde ke splaceni jednorazového kapitalového vydaje. Ukazatel pracuje s penéznimi
piijmy, ale nerespektuje faktor ¢asu. Investici je vyhodné piijmout, pokud doba névratnosti
je kratSi nez doba zivotnosti projektu. K prvotnimu posouzeni investice dochdzi pomoci
doby navratnosti, jednd se tedy o jeden z prvnich orienta¢nich ukazateli investi¢nich
projektt. Cim kratsi je doba navratnosti, tim je hodnoceni investice piiznivéjsi. Bohuzel
tato metoda nebere v potaz faktor Casu a nebere v tvahu piijmy z investi¢niho projektu,

které vzniknou po dobé ndvratnosti az do konce zivotnosti projektu (Hrdy a Krechovska,
2016)

Vypocet doby navratnosti jde provézt nasledujicim vzorcem:
DM ( 4 )
K= (Zu+ 0
n=1
Kde K Kapitalovy vydaj
Zn ro¢ni zisk investice po zdanéni v jednotlivych letech
On ro¢ni odpisy z investice v jednotlivych letech Zivotnosti
N jednotliva léta Zivotnosti

DN  doba navratnosti

Druhy zptisob, jak vypocitat dobu névratnosti je pomoci cash flow a kumulovaného
cash flow. V roce zivotnosti projektu, kdy kumulované CF dosahne kladnych hodnot, se

investice vrati.

3.2 Dynamické metody

Dynamické metody respektuji faktor cCasu, pouzivaji se tedy u investic
dlouhodobéjsiho charakteru, jako je tfeba investice do majetku. Investi¢ni projekty, které
se hodnoti podle téchto metod, maji dlouhodoby charakter, jak jiZz bylo feceno, dochdzi zde
k rizné Casové hodnoté penéz, proto je potieba piepocitat hodnotu penéznich prostredkii
ke stejnému okamziku. Pfepocetni budouci hodnoty penéz dostaneme hodnotu, ktera se

oznacuje jako soucasna hodnota, tento proces se nazyva diskontovani. Diskontovanim
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zohlediiujeme faktor ¢asu a rizika. V nésledujicich podkapitolach budou popsany metody

Cisté soucasné hodnoty, vnitiniho vynosového procenta a indexu ziskovosti.

3.2.1 Cista soucasna hodnota

Neboli Net Present Value (NPV). Cista sou¢asna hodnota poméiuje rozdil mezi
souCasnou hodnotou penéznich pifijmid zinvestice a soucasnou hodnotou vydaji
(kapitalovym vydajem). Ukazatel je zaloZzen na principu soucasné hodnoty. Ve finan¢ni
teorii je tato metoda povazovéna za nejvhodnéj$i metodu hodnoceni efektivnosti investic.
Je diilezité pripomenout, Ze respektuje faktor Casu. Jako efekt bere cely penézni ptijem, a

nejen Ucetni zisk, také klade diraz na ptijmy za celou zivotnost investice.

V ptipadé, ze je NPV> 0 je vyhodné pro spolecnost investici pfijmout, protoze
zarucuje pozadovanou vynosnost, a jesté¢ zvySuje trzni hodnotu podniku. Kdyz je NPV <0
investice je zamitnuta, nezajiStuje pozadovanou vynosnost, a jesté¢ snizuje trzni hodnotu

podniku. Posledni moznosti je NPV = 0, projekt je indiferentni (Dluhosova, 2021).

Vztah pro vypocet NPV uveden nize:
NPV N —CF K )
a Z (1 a
t=1

Kde NPV (dista soucasna hodnota
CF cash flow za dana obdobi
i urokova mira

K kapitalovy vydaj

3.2.2 Vnitini vynosové procento

Zname také pod nazvem Internal Rate of Return (IRR). Vnitini vynosové procento
je takova urokova mira, pii které se rovna soucasna hodnota penéznich piijmi z investice a
kapitalovy vydaj, NPV = 0. Pro vypocet IRR je nutné vypocitat Cistou sou¢asnou hodnotu
pii dané diskontni sazbé. Jako druhou hodnotu je nutné vypocitat Cistou soucasnou
hodnotu pii takové tirokové mife, aby vysledek vySel zaporny. Pii splnéni téchto podminek

1ze dosadit do vzorce pro vypocet. Jedna z vyhod toho to kritéria je, ze jako u NPV vychazi
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z finan¢nich tokd a respektuje faktor casu. Tento ukazatel neni nejvyhodnéjSim kritériem
pro hodnoceni redlnych investic (Knapkova, 2017).
Ukazatel vypocitame pomoci vzorce:

NPVy . (6)
T NPvy T NPyt (e )

IRR =iy

Kde in je diskontni sazba, pii které je NPV> 0, iv je diskontni sazba, pii které je
NPV <0 (zaporna).
3.2.3 Index ziskovosti

Index ziskovosti ukazuje, kolik soucasné hodnoty provoznich finan¢nich tokt
pfipada na jednu korunu investi¢nich vydaji. Predstavuje také pomér diskontovanych
penéznich ptfijmu z investice a kapitalovy vydaj. Pokud je index ziskovosti vétsi nez 1 je
vyhodné projekt pfijmout, pokud je ovSem index ziskovosti mensi nez 1 projekt
nepiijimame. Cim vy$$i hodnota tim vy3si efektivnost projektu. Vstupni udaje jsou velmi
podobna jako v NPV, pak jsou podobné i vyhody a nevyhody tohoto ukazatele
(Dluhosova, 2021).

Vypocet probiha pomoci vzorce:

n CF; (7)

Kde: 1z index ziskovosti
CF: suma CF za dana obdobi

K kapitalovy vydaj
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II. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENI INVESTICNIHO PROJEKTU

V praktické casti bakalarské prace je vyhodnocena analyza ekonomické efektivnosti
investice do fotovoltaické elektrarny o vykonu 9,9 kWp. Elektrarna je dale vybavena
bateriovym ulozistém o kapacité¢ 11,6 kWh, coz umozni uklddani energie na pozdéjsi

vyuziti. Dalsi ¢asti je Wallbox neboli nabijeci stanice pro automobily.

Projekt je zaméfen na vystavbu fotovoltaické elektrarny na stfeSe rodinného domu a
ptilehlého zahradniho domu. Rodinny dim se nachazi na uzemi Olomouckého kraje

v okrese Prerov.

Nyni je na ¢eském trhu pomérné¢ znacnd konkurence mezi spole¢nostmi realizujici
fotovoltaické elektrarny. Byly poptany desitky spole¢nosti s zddosti o obhlidku a nasledné
sestaveni cenové nabidky. Nékteré nabidky byly vytazeny ihned po obdrzeni z divodu
nesplnéni pozadavkl ¢i dlouhé realizacni dob€. Do uzsiho vybéru investora se dostaly tii
nabidky, které odpovidaly pozadavkim. Z téchto tii nabidek byla vybrana nabidka na
realizaci od spolec¢nosti FVE Solutions. Jako jedina tato nabidka zahrnuje vyuziti stfech

zahradniho domu.

Pro vystavbu fotovoltaické elektrarny se investor rozhodl z diivodu nestabilnich cen
elektiiny, moznosti ziskani dotace na vystavbu FVE, snizeni ndkladl na elektfinu a také
tuto investici lze povazovat za investici do nemovitosti a zvySeni jeji hodnoty. Investor
chce zejména snizit naklady na elektfinu, takze elektfinu, kterou vyrobi fotovoltaicka
elektrarna, pfimo spotiebuje. Pozadovany vykon elektrarny je vySsi nez spotieba elektrické
energie v minulych letech. Proto pravdépodobné vzniknou piebytky, které by chtél prodat
do sité. Volba vykonu elektrarny v hodnoté 9,9 kWp byla také z divodu legislativy. Jeste
v dobé, kdy byl zadan pozadavek na stavbu fotovoltaické elektrarny, platil zakon, ktery
udaval 10 kWp, jako nejvy$si mozny vykon elektrarny, aby mohla prodavat vyrobenou
elektiinu do sit¢ bez licence na prodej. Dne 24. ledna 2023 veSla v platnost novela
energetického zdkona s posunutim hranice z 10 kWp na 50 kWp. V tuto chvili je tedy
mozné vlastnit elektrdrnu o maximalnim vykonu 50 kWp a prodavat vyrobenou elektiinu

do sité bez nutnosti licence a zavedeni jako podnikatelsky subjekt.

Nyni nastava druha vina vystavby fotovoltaickych elektraren v Ceské republice. Déje
se tak z dGvodu nestability na finan¢nich trzich, valce, pocovidové situaci. Samoziejme i
stat podporuje jak firmy, tak fyzické osoby, v tomto piipad¢ napiiklad riznymi dota¢nimi

programy na podporu vystaveb FVE.
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V dalsich ¢astech bakaléaiské prace, a to zejména v praktické Casti bude sestavena
analyza efektivnosti vybrané investice do vystavby fotovoltaické elektrarny. Projekt se da
hodnotit podle riiznych kritérii, v praci bude ptedstaveno vice variant a pro kazdou
variantu je sestavena samostatnd varianta hodnoceni. Pro jednotlivé varianty jsou
vypocteny ukazatele, slouzici k podrobnéj$i ekonomické analyze jako napf. vnitini
vynosové procento, Cistd soucasnd hodnota, doba névratnosti, primérnd vynosnost

investice a dalsi.

4.1 Lokalita vystavby fotovoltaické elektrarny

Pro umisténi fotovoltaické elektrarny si investor zvolil stfechu rodinného domu a
ptilehlého zahradniho domu. Z divodu sedlové stiechy s vikyti byla zvolena pouze cast
sttechy rodinného domu smérem do zahrady orientovand na jihozapad. Zbytek paneld bude
instalovan na zahradni dim, ktery ma pfiznivéjsi podminky pro instalaci fotovoltaické
elektrarny a také lepSi dopad sluneCnich paprskii. Dvé stiechy, na kterych budou
nainstalovany panely, jsou orientované na jihozépad. Posledni ¢ast stfechy je orientovana
na severovychod. Orientace a sklon stfech je pomérné pfiznivy na stavbu fotovoltaické
elektrarny. Pro lepsi vizualizaci elektrarny je ptilozen obrazek o umisténi panel. Simulace
pocita s variantou umisténi panelli i na stfechu orientovanou na severovychod smérem do
ulice. Ale pfi dalsi konzultaci se usoudilo o zastavéni zahradniho domu, ktery ma mnohem

lep$i umisténi, neZ stfecha orientovana do ulice.

Obrazek 7 — Umisténi paneli na stfese rodinného domu, (FVE solutions, 2022)
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4.2 Harmonogram vystavby

Kazdy investi¢ni projekt by mél mit ¢asovy plan projektu neboli harmonogram.
Nejcastéji jsou harmonogramy zndzornény pomoci Gattova diagramu. Zde byla zvolena
tvorba harmonogramu také podle Gattova diagramu, a to predevsim z davodu jeho
prehlednosti, nazornosti a schopnosti aplikace kontrolni faze realizace projektu.
Harmonogram vystavy obsahuje stézejni milniky pro realizaci, které jsou zejména zadost o
rezervaci vykonu u distribu¢ni soustavy, uzavieni smlouvy o dilo, samotnad instalace
fotovoltaické elektrarny, zkuSebni provoz a nasledna revize, zddost o dotaci a jeji
proplaceni. Déle dil¢i ¢innosti spojené s realizaci jako napf. plan vystavby, nezévazna
konzultace s obchodnim z4stupcem realizacni spolecnosti, zadani pozadavkl, vyhodnoceni
nabidek, pfipravné prace pifed a po instalaci, administrativni ¢innost a v neposledni fadé

zaskoleni obsluhy elektrarny. Na harmonogram je mozné nahlédnout v pifiloze P I.

4.3 Cenova nabidka

Investor oslovil desitky spole¢nosti, které se zabyvaji vystavbou stfeSnich
fotovoltaickych elektraren. Ze vSech nabidek byla vybrana jedna cenové nabidka, a to od
spolecnosti FVE Solutions. Jako jedina splnila pozadavek na pokryti sedlové stfechy
s vikyfi 1 zahradniho domu. Cenova kalkulace zahrnuje material na vystavbu, eko mobilitu,
kabelaZ, montdzni a administrativni prace. Polozka administrativni prace zahrnuje praci
s pojenou s vyfizenim dota¢niho titulu a tvorbu cenové nabidky. Podrobna cenova nabidka

je uvedena v tabulce nize.

Tabulka 4 — Cenova nabidka

Material Pocet |Cena
Sttida¢ Solax 1 ks

AKU Triple Power — Baterie 2 ks

Soléarni panely 22 ks
Montazni konstrukce 1 balicek
Kabelaz DC 150 m

Kabelaz AC 50 m

Elektro material 51 m
Optimizéry 52 m

Celkem za material 396 800,00 K¢
Eko mobilita

Nabijecka 1 ks

Kabelaz ks
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Celkem za eko mobilitu 30 508,00 K¢
Montazni prace

Montaz

Prace na rozvadéci

Vice prace

Doprava

Celkem za montaZni prace 52 000,00 K¢

Administrativni prace

Administrativa

Projektovéa dokumentace

Revize

Vyftizeni dotaci NZU

Celkem za administrativni price| | 20 800,00 K&
Cena celkem bez DPH 500 108,00 K&

Cena s DPH 575 124,00 K&
Zdroj: Cenova nabidka od FVE Solutions, 2023

4.4 Zdroje financovani projektu

Jednim z dlivodd, pro€ se investor rozhodl vstoupit do tohoto investi¢niho projektu,
byla nestabilita na trzich s elektrickou energii, rapidni vzrist cen elektfiny a nejistota cen
energii do budoucna. Dalsim divodem byla zajisté medidlni kampan ohledné vystavby
fotovoltaickych elektraren a statni dotaci na samotnou vystavbu. Investor mé k dispozici
vlastni kapital v hodnot€ 348 346 K&, ktery tvoii 59 % celkové investice. Na zbylych 41 %
si ma investor v planu vzit Gvér. Na nasledujicim grafu je znazornéno procentni rozlozeni

investic.

41%

59%

m Vlastni kapital Cizi kapital

Graf 1 — Pom¢r vlastniho a ciziho kapitalu, (Vlastni zpracovani)
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O uvér se zadalo v dob¢, kdy urokové miry byly pomémé vysoké, je namisté si
zjistit, jaké urokové miry jsou na trhu nabizeny a jaka urokova mira je nejvyhodnéjsi pro
urokové miry jsou banky ¢i jiné finan¢ni instituce ochotny pujcit kapital. V tabulce (Tab.
5) je souhrn instituci nabizejici pozadovany uvér a ptislusné urokové miry. Nabidky avéri

1 s irokovou mirou jsou voln¢ dostupné na webovych strankach jednotlivych instituci.

Diky vysoké bonité klienta u spole¢nosti CSOB mu byla nabidnuta bezkonkurenéni
urokova mira za ptj¢eny obnos financi. Tato bezkonkurencni nabidka vznikla zejména
z diivodu historie u zmiflované spolecnosti, u které mél investor v minulosti jiz né€kolik
stavebnich spofeni a dalSich finan¢nich produktii s bezproblémovym pribéhem. Pro

financovani ¢asti projektu je tedy zvolena nabidka od CSOB.

Tabulka 5 — Souhrn trokovych mir v roce 2023

Instituce Hodnota Urokova mira RPSN

MBank 250 000 K¢ 7,99 % 8,29 %
Komerc¢ni banka 250 000 K¢ 6,79 % 7,44 %
Moneta money bank 250 000 K¢ 8,57 % 8,90 %
CSOB 250 000 K¢ 4,50 % 5,41 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Aktualni arokové miry jsou ovSem niz$i nez ty uvedené v tabulce vySe. Tento jev je
zptsoben poklesem tirokovych sazeb od CNB a dalsich &initeli. Pro srovnani s aktualnimi
urokovymi sazbami v tabulce (Tab. 6) jsou uvedeny urokové miry nabizené danymi
institucemi na jafe roku 2024. Tento pokles urokovych sazeb nyni plsobi pozitivné pro
hodnoceni aktudlnich projektt, protoze je tzv. zleviuje. Pfi ptijceni stejné hodnoty penéz

na urocich zaplatime méné neZ pied rokem.

Tabulka 6 — Souhrn trokovych mir v roce 2024

Instituce Urokova mira RPSN

MBank 4,99 % 10,74 %
Komer¢ni banka 5,90 % 6,06 %
Moneta money bank 6,49 % 6,71 %
CSOB 6,80 % 7,00 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

4.5 Zivotnost fotovoltaické elektrarny

Rizni vyrobci uvadéji rizné Zivotnosti fotovoltaické elektrarny jako celku. V priméru

se zivotnost pohybuje od 20 do 30 let. Pfi ¢emZ vyrobci nejCastéji uvadi zaruku na
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fotovoltaické panely vrozmezi 25-30 let. Je potieba pocitat s klesajici ucinnosti
fotovoltaickych panelll s pfibyvajicimi roky uzivani. Pro ekonomické vypocty se diive
pouzivala zivotnost zejména 15-20 let. Pro ucely této bakaldiské prace je stanovena

zivotnost fotovoltaické elektrarny na 20 let.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 42

5 PREDPOKLADANE MNOZSTVI VYROBENE ENERGIE

Ptedpokladany vykon fotovoltaické elektrarny je odliSny v ramci zemékoule. Na
webovych strankach je dostupny systém, ktery se jmenuje Photovoltaic Geographical
Information System, zkradcené¢ PVGIS. Tento systém se pouzivd pro kalkulaci, kolik
elektrické energie je fotovoltaicka elektrarna schopna vyrobit z riiznych typa elektraren
prakticky kdekoliv na svété. Po zadani ptisluSnych udaji systém vypocte primérny vykon

fotovoltaické elektrarny zalozeny na primérném slunecnim svitu na pozadovaném miste.

Pro vypocet je nutné znat presné GPS soufadnice mista, predpokladany vykon,
technické parametry jako napf., jakd je ztrata paneld, sklon a azimut, popiipad¢ dalsi
dopliyjici informace. Vysledkem jsou hodnoty, které ukazuji primérny vykon za

jednotlivé mésice na daném misté, kde ma byt fotovoltaicka elektrarna postavena.

V tomto pripadé ma fotovoltaicka elektrarna predpokladany vykon 9,9 kWp a stiecha
je orientovana prevazné na jihozapad. Predpokladané mnozstvi vyrobené elektrické energie
za jeden rok je 9062 kWh. Elektrarna byla spuSténa v kvétnu 2023. Pfedpokladané
mnozstvi vyrobené elektrické energie pro rok 2023 je tedy souctem mnoZstvi vyrobené
elektrické energie za jednotlivé mésice. Pro vypocet mnozZstvi vyrobené energie v dalSich
letech analyzy je nutné odecist procentualni ztratu vykonu fotovoltaické elektrarny, ktera
v tomto piipad¢ je 0,6 % za rok. Hodnota ztraty byla vypoctena na zakladé technickych
parametrl instalovanych fotovoltaickych panelid. Vypocet ztraty vykonu fotovoltaického
panelu v jednotlivych letech projektu je vloZen od ptilohy P V. Na nasledujicim grafu je
vidét, ve kterych mésicich se predpoklada nejvetsi mnozstvi vyrobené elektrické energie.

Jedna se zejména o mésice kvéten, Cerven, Cervenec a srpen.

Mésicni vyroba el. enrgie v fotovoltaického systému

1400
1200
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200
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Graf 2 - Predpokladané mnozstvi vyrobené elektrické energie jednotlivé mésice,
(PVGIS, 2023)
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6 EKONOMICKE ZHODNOCENI PROJEKTU

Predmétem ekonomického zhodnoceni projektu bude investicni projekt na vystavbu
fotovoltaické elektrarny na stfeSe rodinného domu o nominalnim vykonu 9,9 kWp. V této
Casti bakalarské prace je dalezité spravné identifikovat kapitdlovy vydaj, ptijmy, vydaje a

celkove, jaké budou penézni toky.

6.1 Kapitalovy vydaj

Jako penézni ¢i kapitalovy vydaj je mozné interpretovat ¢astku 575 124 K¢ z cenové
nabidky. Tato cenova nabidka zahrnuje pouze material a instalaci fotovoltaické elektrarny
od zminované spolecnosti. Nebere v potaz naptiklad drobné tpravy v domé, aby bylo
mozné naistalovat fotovoltaickou elektrarnu. Z téchto diivoda se investor rozhodl pocitat
s 10 % rezervou na ptipadné viceprace. Protoze se jedna o jiz 20 let stary dim a pii stavbé
nebylo ptfedpoklddano s instalaci fotovoltaickych panelt a dal§iho pfisluSenstvi. Bylo tedy
zapotiebi napf. vysekat draZky na vedeni kabeldze, upravit dlazbu na dvofe pro vedeni
kabeldze, nahradit prasklé stfeSni taSky a dalSi viceprace. Jednotlivé polozky a jejich

hodnoty jsou uvedeny v tabulce (Tab. 7).

Tabulka 7 — Prace spojené s upravou domu

Prace spojené s ipravou domu Cena
Zapujceni leSeni + dopravné 6 000,00 K¢
ZapujCeni natadi (bouraci kladivo, bruska, ...) 1 533,00 K¢
Drobny spottebni material 3 759,00 K¢
Uprava elektromérového rozvadéce 5 680,00 K¢
Stiesni tasky (25 ks * 50 Kc/1ks) 1 250,00 K¢

Celkem 18 222,00 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani (hodnoty poskytl investor)
V tomto piipadé je tedy zapotiebi k cené¢ za realizaci fotovoltaické elektrarny
ptipocitat naklady, které pitimo souvisely s realizaci elektrarny. Celkovy kapitalovy vydaj,

se kterym bude déle pocitano je v hodnoté 593 346 K¢.

6.2 Naklady (vydaje)

Jak bylo rozebrano v kapitole 6.1, prvotnim nakladem je investicni vydaj. Dalsi
pomérn¢ dualezitou ¢asti je stanoveni provoznich ndkladi. Nainstalovany systém

fotovoltaické elektrarny je prakticky bezadrzbovy. Po instalaci neni nutné délat dalsi



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 44

zasahy, aby systém fungoval tak jak ma. V tomto konkrétnim piipade také neni potiebné
pojistit panely proti odcizeni ¢i vandalismu z diivodu bezpecného umisténi smérem do
zahrady. Kde nehrozi zadné poniceni ¢i odcizeni od vandalii. Proto tento druh pojisténi je
povazovano za zbytecné. Avsak je vhodné pojistit fotovoltaickou elektrarnu proti zivelnim
pohromam jako napft. krupobiti apod. Existuje vice moznosti, jak pojistit elektrarnu tohoto
typu. Jedna varianta je pfidat pojisténi k pojisténi celé nemovitosti nebo pojistit elektrarnu
jako samostatny celek. U tohoto pfipadu bylo zvoleno pojisténi formou navysSeni
pojistného za celou nemovitost, tzn. Gprava smlouvy a zvyseni hodnoty celé nemovitosti.
TakZze rocni pojistné za fotovoltaickou elektrarnu vychazi 600 K¢. Vzhledem k tomu, Ze
systém je prakticky beziudrzbovy, pro dalsi vypocty budou do provoznich nékladii zahrnuty
pouze naklady na pravidelnou revizi, pojisténi a mimotadny zésah v prub&hu Zivotnosti.
Vzniké tedy ndklad na pravidelnou revizi, podle pfedpisi se musi revize délat kazdé 4
roky. Hodnota revize se pohybuje od 2 000 K¢ do 5 000 K¢&. Jedna se o elektrarnu malého
rozsahu, takze néklady na revizi v této bakalafské praci byly stanoveny na 3 200 K¢ jednou
za 4 roky. Je nutné pocitat, Zze v prub¢hu Zivotnosti fotovoltaické elektrarny bude potieba
provézt mimofadny servisni zasah. Tento zdsah bude pravdépodobné mensiho rozsahu a
muze obsahovat napt. vyménu pojistky, znovu nastaveni nebo aktualizaci softwaru ve
stiidac¢i, ... Mimofadny servisni zasah je primérné¢ vycislen na 3 500 K¢ a za dobu
zivotnosti se vyskytuje prumérné dvakrat. Pro piehlednost jsou vSechny provozni naklady

vypsany v tabulce nize.

Tabulka 8 — Provozni néklady za rok

Roc¢ni provozni naklady Cena
Pravidelné revize (kazdé 4 roky) 3200,00 K¢
Néklady na obsluhu systému 0,00 K¢
Néklady na udrzbu 0,00 K¢
Néklady na pojisténi (ro€né) 600,00 K¢

Mimotadny servisni zasah (2x za Zivotnost) 3 500,00 K¢

Provozni naklady celkem 7 300,00 K¢

Zdroj: Investor, spolecnost realizujici FVE

Pro piehlednost tabulka (Tab. 8) obsahuje rozpis provoznich nékladii, vyskytujicich
se v prubéhu celé Zivotnosti investi¢niho projektu. Naklady za 20 let uzivani fotovoltaické
elektrarny jsou vycisleny na 35 000 K¢. Kalkulace vznikla v roce 2023, je tedy mozné, Ze

cena revize ¢1 mimoradného servisniho zdsahu se mize v pribchu zménit.
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Tabulka 9 — Provozni néklady za celou Zivotnost projektu

Za dobu

zivotnosti

Zarok projektu
Provozni naklady Cena Mnozstvi | Cena celkem
Pravidelné revize 3 200,00 K¢ 5 16 000,00 K¢
Naklady na obsluhu systému 0,00 K¢ 0 0,00 K¢
Naklady na udrzbu 0,00 K¢ 0 0,00 K¢
Naklady na pojisténi 600,00 K¢ 20 12 000,00 K¢
Mimotadny servisni zasah 3 500,00 K& 2 7 000,00 K&
Provozni naklady celkem 7 300,00 K¢é 35 000,00 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

6.3 Vynosy (prijmy)

Ptijmy zprojektu zavisi na vice proménnych faktorech. Fotovoltaické panely
v pritbéhu Zivotnosti ztraci u€innost. Je tedy nutné pocitat s klesajicim vykonem, ktery ma
vliv na vyrobu elektrické energie. Mnozstvi vyrobené energie zase souvisi s piijmy
z investice. Vyrobce panell, které¢ budou instalovany, uvadi ztratu vykonu 0,6 % za rok. Za
zivotnost 20 let, se kterou je pocitdno v této praci, je to ztrata vykonu 12 % oproti

nominalni hodnoté.

Jediné pfijmy, které mohou vzniknout z tohoto investi¢niho projektu, jsou piijmy
z prodeje vyrobené elektrické energie. Ceské legislativa nyni nabizi dvé formy vykupu
elektrické energie z fotovoltaické elektrarny. Jednou moZnosti je prodej elektfiny za fixni
cenu nebo prodej elektiiny za spotovou cenu (tedy obchodovani na trhu s elektiinou, pro
CR je to OTE). Dfive byla jeit¢ moznost prodavat energie s vyuzitim tzv. zeleného
bonusu. Bohuzel tato forma podpory vykupu je stanovena pouze pro fotovoltaické
elektrarny, které byly uvedeny do provozu nejpozdéji v roce 2013. Pro tento piipad tedy

nelze pocitat s podporou pomoci zelenych bonusi.

6.3.1 Vykup elektfiny za fixni cenu

Systém vykupu elektfiny fixni cenou je pro odhad pfijmi jednodussi a také jistéjsi.
Podle zékona ¢. 165/2012 Sb. vznika pravo na podporu vykupnich cen elektfiny. Podpora

trva od data uvedeni do provozu po dobu zivotnosti stanovené provadécimi predpisy
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platnymi v roce uvedeni vyrobny do provozu pro fotovoltaické elektrarny, je to 20 let.
Paragraf 12 zékona POZE zachovava zpisob meziro¢ni upravy u vykupnich cen ve vysi 2
%. Pro vypocty v této analyze to znamena, Ze fixni cena se kazdy rok bude zvySovat o 2 %.
Tento index ma také znazornovat inflaci. Hodnota inflace v roce 2023 dosahla hodnoty

10,7 %, aviak cil CNB je dale snizovat hodnotu inflace na dlouhodoby cil 2 %.

6.3.2 Vykup elektfiny za spotovou cenu

Druhou zminovanou moznosti je prodej vyrobené energie za spotové ceny. Varianta
muze byt vynosnéjsi nez prodej za fixni cenu, ale je rizikovéjsi. Tyto ceny jsou ovSem
velmi Spatné predikovatelné. Nikdo dopfedu nevi, jak se bude vyvijet spotovy trh
s elektfinou, zda nepfijde néjaka zivelni pohroma, pandemie ¢i valka. Pro analyzu
v bakalatské praci tedy neni mozné piedpovedét, jaké budou spotové ceny elektiiny. Takze
prace nepocitd s variantou, vykupu piebytkll za spotové ceny z divodu nemoznosti

predikovat cenu.

6.4 Popis variant

V dalSich ¢astech je rozpracovani analyzy efektivnosti vybrané investice. Prace se

zabyva dvéma pohledy na investicni projekt.

Varianta A je zaloZena na prodeji piebytkl elektrické energie do sité za fixni cenu,
pficemz celkova investice neziska dotaci od statu. Vykupni cena elektrické energie se
kazdy rok zveda o 2 %. Toto zvySeni je zakotveno v zdkonu ¢. 165/2012 Sb. a také se
rovna dlouhodobé inflaci, o kterou se snazi CNB. Tato varianta nepoéiti se ziskanim

dotace od statu na vystavbu fotovoltaické elektrarny.

Varianta B pracuje na stejném principu jako varianta A pouze s rozdilem ziskani
dotace od statu. Vykupni cena za ptebytky je déna fixné€ se zvySenim o 2 % rocné. Varianta
B pocita se ziskanim dotace od statu. Dotace na podporu vystavby fotovoltaické elektrarny

se lisi podle kraje, ve kterém se FVE nachazi. Podrobné;jsi informace o dotaci jsou uvedeny

v kapitole 10.1 navrhy a doporuceni. Varianta B pocitd s dotaci v hodnoté 245 000 K¢&.

6.5 Tvorba finan¢niho planu

Pro vypocet ukazatelti hodnoceni efektivnosti investic je nejprve nutno nasimulovat
penézni toky. Kapitola 6.5 se zamétuje na tvorbu finan¢niho planu jednotlivych variant.

Prvnim krokem je sestaveni planu trZzeb na dobu Zivotnosti fotovoltaické elektrarny. Plan
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penéznich piijmi je pro variantu A i variantu B stejny. Plan penéznich ptijmi obsahuje jak

trzby z prodeje prebytki, tak i uspory za vyuziti elektfiny vyrobené a spotfebované

fotovoltaickou elektrarnou.

Tabulka 10 — Plan penéZnich piijma dobu Zivotnosti FVE

Trzby z prodeje

Plan trzeb

L prebytku L celkem
2023 2 000 K¢ 30420 K¢ 32420 K¢
2024 8 063 K¢ 20 060 K¢ 28 123 K¢
2025 8 344 K¢ 10 457 K¢ 18 801 K¢
2026 9957 K¢& 8 507 K& 18 464 K¢
2027 10 822 K¢ 7 487 K¢& 18 309 K¢
2028 11165 K¢ 7 138 K& 18 303 K¢
2029 11 853 K¢ 6 733 K& 18 585 K¢
2030 11935 K¢ 6 536 K& 18 471 K¢
2031 12 012 K¢ 6 490 K¢ 18 502 K¢
2032 12 091 K¢ 6 362 K& 18 453 K¢
2033 12 169 K¢ 6270 K& 18 439 K¢
2034 12 241 K¢ 6151 K& 18 392 K¢
2035 12 315 K¢ 17 867 K¢ 30 182 K¢
2036 12 386 K¢ 10 438 K¢ 22 824 K¢
2037 12 453 K¢ 7 584 K¢ 20 037 K¢
2038 12 520 K¢ 7 099 K¢& 19 619 K¢
2039 12 582 K¢ 6 847 K¢ 19 429 K¢
2040 12 644 K¢ 6 691 K¢ 19 335 K¢
2041 12 704 K¢ 6 586 K¢ 19 290 K¢
2042 12 758 K¢ 6 462 K¢ 19 220 K¢
2043 12 813 K¢ 6 375 K¢ 19 188 K¢
Celkem 434 386 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce (Tab. 10) jsou piehledné rozdéleny trzby z prodeje piebytkl a potencionalni

uspora na spotiebu vyrobené elektrické energie. Podrobnéjsi vypocet je umistén v ptiloze P

II. Trzby z prodeje piebytki jsou vypocitany jako mnozstvi prodané elektrické energie krat

cena, za kterou je mozné energii prodat. Nejvyssi fixni vykupni cena na trhu pro rok 2023

byla od spole¢nosti PRE a Centropol, v hodnoté¢ 3 500 K/MWh. V roce 2023 se cena

elektfiny pohybovala vysoko z diivodu krize, valky a dalSich ciniteld. Na jafe v roce 2023

spole¢nosti nabizely ceny za vykup elektfiny vyrobené z FVE od 3 000 K¢&/MWh do 3 500

K&¢/MWh. Ovsem pfti kontaktovani spolecnosti s zadosti o tyto ceny za vykupy vyrobené

elektfiny nebylo mozné dosahnout na uvedené ceny. Je to zplisobeno faktem, ze ke konci

roku 2022 radikalné stoupla cena elektfiny. Dané hodnoty se drzely i v zac¢atku roku 2023,
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ovSem s prichodem jara 2023 se situace na trhu s elektfinou zacala uklidiovat a ceny
elektiiny klesat. Od spolecnosti investorovi bylo sdéleno, ze ceny pres 3 000 KE/MWh jiz
nejsou schopni garantovat a nabizeli cenu za vykup prebytkii od 2 000 K/MWh do 2 500
KE¢/MWh. Tento fakt byl potvrzen i1 odbornikem denné pohybujicim se na trzich
s elektfinou. Spole¢nosti mély na webovych strankach uvedeny hodnoty, které pfi realné
zadosti nebyly schopni dodrzet, z diivodu ne¢ekaného poklesu cen elektiiny na burze. Pro
vypocty trzeb zprodeje piebytkii je pouzita cena 2 500 KE/MWh, kterou nabizela

spole€nost Prazska plynarenska. S postupnym navySovanim o 2 % ro¢né.

Nyni cena elektiiny klesa. Cena, za kterou domacnost nakoupi elektfinu, se pohybuje
vrozmezi 7,98 — 8,17 K¢&/1kWh. Proto tspora v roce 2023 je pomérné vysokd, je to
hodnoty ptfed valkou a krizi, kdy se cena pohybovala mezi 34 K¢&/1kWh. Na burze
s elektfinou je mozné obchodovat elektiinu i na 6 let dopfedu. Jedna se o fixni cenu
komodity s dodanim v konkrétnim ¢ase v budoucnu. Tyto ceny jsou znamé pod ndzvem
futures prices. Ceny pro dalsi vypocty byly pievzaty pifimo z European Energy Exchanges
AG. Pfimo na Prazské burze s elektiinou se obchoduje elektiina pouze do roku 2027. Proto
pro dalsi roky byly pouzity futures prices z Némecké burzy. Némecka burza byla zvolena
z divodu budouci tendence Ceské republiky pfiblizit se Némecku. Ceny, za které se
obchoduje na cCeské, a na némecké burze jsou velmi blizké, avSak némeckd burza

obchoduje s vétSimi objemy a tim je zajiSténa vyssi likvidita a niz8i spready.

Uspora je predikovana na zakladd spotfebovaného mnoZstvi krat cena, za kterou
bychom elektrickou energii nakoupili. V této ¢asti je vhodné wupfesnit predikcei
spotfebovaného mnozstvi po dobu Zivotnosti projektu. Predikce spotfebovaného mnozstvi
elektrické energie byla vypocitana na zakladé hodnot z minulych let domécnosti. Hodnoty
spottebované elektrické energie se diive pohybovaly v hodnotach od 3,9 MWh/rok do 4,7
MWh/rok. V poslednich tfech letech se spotieba zvysila z divodu onemocnéni Covid-19,
je tomu tak, protoze spole€nosti nafizovali homeoffice a Skoly byly zaviené. TakZe veSkery
kontakt probihal online a travilo se vice ¢asu doma. Domacnost do budoucna ptedpoklada,
vraceni spotfebované hodnoty elektrické energie na hodnotu kolem 4,5 MWh/rok. OvSem
v nasledujicich péti az Sesti letech domécnost stale pocitd se ¢tyimi ¢leny v domacnosti.
Proto spotfeba do roku 2028 je vyssi. Pro zbytek let Zivotnosti projektu je spotieba dana

primérem z minulych let a v potaz bere pouze dvou c¢lennou domécnost z divodu
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osamostatnéni déti. Jednotlivé hodnoty spotfebovaného mnozstvi elektrické energie jsou

uvedeny v ptiloze P II.

Dalsim krokem tvorb¢ finan¢niho planu je sestaveni vykazu Cash-flow. Z CF vychazi
vétsina dynamickych metod hodnoceni efektivnosti investic. Plan CF je rozdilni u varianty

A au varianty B. Nejprve bude poprana tvorba CF varianty A.

CF varianty A zahrnuje trzby vypocitané v pfedchozim kroku, odpisy fotovoltaické
elektrarny a ro¢ni provozni ndklady. Tyto polozky jsou v provoznim CF. Podrobny rozpis
vypoctu CF je rozepsan ptiloze P III v prvni casti tabulky. Investicni CF zahrnuje
samotnou investici, v tomto pfipad¢ se jedna o investici v hodnoté 593 346 K¢ bez ziskani
dotace. Diskontované kumulované cash flow v prvnim roce uzivani elektrarny vychazi -
547 589 K¢, tato castka je odpovidajici skutecnosti, Ze doSlo k pofizeni fotovoltaické
elektrarny v pribéhu roku a piebytky do sité vytvofily jen nizky zisk. Prehled CF varianty

A je uveden v tabulce nize.

Tabulka 11 — CF varianta A

kumulované Diskontni | Diskontované Dlskontovan,e

Rok | Cash-flow kumulované
CF faktor Cash-flow CF

-593 346 K¢ -593 346 K¢
2023 | 48228 K¢ | -545 118 K¢ 0,9488 45 757 K¢ -547 589 K¢
2024 | 56 935 K¢ | -488 183 K¢ 0,9002 51 250 K¢ -496 338 K¢
2025 | 47 613 K¢ | -440 570 K¢ 0,8540 40 663 K¢ -455 675 K¢
2026 | 47276 K& | -393 294 K¢ 0,8103 38 307 K¢ -417 368 K¢
2027 | 43921 K¢ | -349 373 K¢ 0,7688 33765 K¢ -383 603 K¢
2028 | 47 115 K¢ | -302 258 K¢ 0,7294 34 365 K¢ -349 238 K¢
2029 | 47 397 K¢ | -254 861 K¢ 0,6920 32 799 K¢ -316 438 K¢
2030 | 43 783 K¢ | -211 078 K¢ 0,6566 28 746 K¢ -287 692 K¢
2031 | 44114 K¢ | -166 964 K¢ 0,6229 27 480 K¢ -260 213 K¢
2032 | 47265 K¢ | -119 699 K¢ 0,5910 27 934 K¢ -232 279 K¢
2033 | 47251 K¢ | -72 448 K¢ 0,5607 26 495 K¢ -205 784 K¢
2034 | 47204 K¢ | -25244 K¢ 0,5320 25113 K¢ -180 671 K¢
2035 | 55793 K¢ 0,5047 28 161 K¢ -152 510 K¢
2036 | 51 636 K¢ 82 185 K¢ 0,4789 24 728 K¢ -127 782 K¢
2037 | 48849 K¢ | 131 034 K¢ 0,4544 22 195 K¢ -105 587 K¢
2038 | 48431 K¢ | 179 465 K¢ 0,4311 20 877 K¢ -84 710 K¢
2039 | 45041 K¢ | 224 506 K¢ 0,4090 18 421 K¢ -66 289 K¢
2040 | 44 648 K¢ | 269 154 K¢ 0,3880 17 325 K¢ -48 964 K¢
2041 | 48 102 K¢ | 317256 K¢ 0,3682 17 709 K¢ -31 255 K¢
2042 | 48 032 K¢ | 365288 K¢ 0,3493 16 777 K¢ -14 478 K¢
2043 | 44 800 K¢ | 410 088 K¢ 0,3314 14 847 K¢

Zdroj: Viastni zpracovani
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Cash-flow varianty B je velmi podobné, rozdil je pouze v investicnim CF, které
pocitd s pfijmem dotace. Dotacni systém je nastaven na principu, nejprve je nutno
fotovoltaickou elektrarnu postavit a ziskat potiebné dokumenty a poté podat zadost o
dotaci. Doslo tedy k zaplaceni celého investicniho vydaje realizac¢ni spole¢nosti a ptijem
z dotace nastal v ¢ervnu 2023. Proto CF varianty B poc¢ita s uhrazenim investi¢niho vydaje

v hodnoté 593 346K¢ a ziskdni dotace v hodnoté 245 000 K¢. Kapitdlovy vydaj této

varianty je 348 346 K¢.

Tabulka 12 — CF varianty B

Kumulované | Diskontni | Diskontované Dlskontovan’e

Rok | Cash-flow kumulované
CF faktor Cash-flow CF

-348 346 K¢ -348 346 K¢
2023 | 48228 K& | -300 118 K& | 0,9488 45 757 K¢ -302 589 K¢
2024 | 56935 K¢ | -243 183 K¢ | 0,9002 51 250 K¢ -251 338 K¢
2025 | 47613 K¢ | -195570K¢ | 0,8540 40 663 K¢ -210 675 K¢
2026 | 47276 K¢ | -148 294 K¢ | 0,8103 38 307 K¢ -172 368 K¢
2027 | 43921 K¢ | -104373 K& | 0,7688 33 765 K¢ -138 603 K¢
2028 | 47 115K¢ | -57 258 K¢ 0,7294 34 365 K¢ -104 238 K¢
2029 | 47397KE | -9861 K¢ 0,6920 32 799 K¢ -71 438 K¢
2030 | 43 783 K¢ 0,6566 28 746 K¢ -42 692 K¢
2031 | 44114 K¢ | 78 036 K¢ 0,6229 27 480 K¢ -15213 K¢
2032 | 47265 K¢ | 125301 K¢ 0,5910 27 934 K¢
2033 | 47251 K& | 172552 K¢ 0,5607 26 495 K¢ 39216 K¢
2034 | 47204 K¢ | 219 756 K¢ 0,5320 25 113 K¢ 64 329 K¢
2035 | 55793 K¢ | 275549 K¢ 0,5047 28 161 K¢ 92 490 K¢
2036 | 51 636 K¢ | 327 185 K¢ 0,4789 24 728 K¢ 117 218 K¢
2037 | 48 849 K¢ | 376 034 K¢ 0,4544 22 195 K¢ 139 413 K¢
2038 | 48431 K& | 424 465 K¢ 0,4311 20 877 K¢ 160 290 K¢
2039 | 45041 K& | 469 506 K¢ 0,4090 18 421 K¢ 178 711 K¢
2040 | 44 648 K¢ | 514 154 K¢ 0,3880 17 325 K¢ 196 036 K¢
2041 | 48 102 K¢ | 562 256 K¢ 0,3682 17 709 K¢ 213 745 K¢
2042 | 48 032 K¢ | 610288 K¢ 0,3493 16 777 K¢ 230 522 K¢
2043 | 44 800 K¢ | 655088 K¢ 0,3314 14 847 K¢ 245 369 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
Vzhledem k rozsahlosti vypoctu planu trzeb a CF pro jednotlivé varianty jsou
vSechny podrobnéjsi vypocty vlozeny do ptiloh P IIl a P IV. V ptiloze P VI jsou vypocteny

odpisy pro fotovoltaickou elektrarnu.
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6.6 Diskontni faktor

Tato kapitola je vénovana vypoctu diskontniho faktoru. Diskontni faktor se pouziva
k urceni soucasné hodnoty budoucich penéznich tokt. Jedna se o hodnotu, ktera se pouzije
ke snizeni hodnoty budoucich penéznich tokt na jejich soucasnou hodnotu, v potaz se bere
urokova mira a doba na kterou jsou penézni toky ocekavany. Vypocita se na zaklade
vztahu 1/(1+1) *n, kde 7 je irokova mira zvolen¢ investi¢ni varianty nebo diskontni sazba a
n je pocet let po které jsou penézni toky ocekavany. Diky krizi v ekonomice i1 energetice
diskontni sazba stoupla v bieznu 2023 na hodnotu 6 %. Diskontni sazba se na této hodnot¢
drzela az do ptlky prosince roku 2023. V druhé poloviné prosince 2023 sazba klesla o 0,25
% na 5,75 %. V prvnich mésicich roku 2024 sazba opét klesla a to na 5,25 %. Na
poslednim zasedani v bieznu 2024 CNB diskontni sazbu snizila na 4,75 %. Jde tedy videét,
7e snaha CNB sniZit Grokové sazby se napliiuje. Zivotnost projektu je pomémé dlouhd, je
tedy tézké predpoveédet, jaké budou diskontni sazby. Pro ucely vypoctu ukazateli v tomto
ptipadé¢ byla zvolena diskontni sazba v hodnoté 5,4 %. V dobu, kdy investor zadal o uvér,
diskontni sazba a od toho se odvijejici urokové sazby pro Gvery byly vysoké. Hodnota 5,4
% se také rovna RPSN u uvéru, ktery byl zvolen pro castecné financovani projektu.
Diskontni sazba pro nasledujici vypocCty je tedy odvozena od vyvoje diskontnich sazeb
z minulosti a také pfipadné sniZeni sazeb, ke kterému doSlo v prvni ¢tvrtin€ roku 2024. 1
tak se sazba 5,4 % muze zdat vysokd, ale s ohledem na dlouhou Zivotnost projektu je
potieba pocitat s vykyvy v ekonomice. Detailni vypocet diskontni hodnoty je uveden

v tabulce (Tab. 13).

Tabulka 13 — Vypocet diskontniho faktoru

. Diskontni
Rok Vypocet hodnota
2023 1/ (14+0,054) *1 0,9488
2024 1/ (14+0,054) ~2 0,9002
2025 1/ (1+0,054) 3 0,8540
2026 1/ (1+0,054) ~4 0,8103
2027 1/ (1+0,054) "5 0,7688
2028 1/ (1+0,054) ~6 0,7294
2029 1/ (1+0,054) ~7 0,6920
2030 1/ (1+0,054) "8 0,6566
2031 1/ (1+0,054) ~9 0,6229
2032 1/ (1+0,054) ~10 0,5910
2033 1/ (1+0,054) ~11 0,5607
2034 1/ (1+0,054) ~12 0,5320




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

52

2035 | 1/(1+0,054) ~13 0,5047
2036 | 1/(1+0,054) ~14 0,4789
2037 | 1/(1+0,054) 15 0,4544
2038 | 1/ (1+0,054) ~16 0,4311
2039 | 1/ (1+0,054) ~17 0,4090
2040 | 1/(1+0,054) 18 0,3880
2041 | 1/(1+0,054) ~19 0,3682
2042 | 1/ (1+0,054) ~20 0,3493
2043 | 1/(140,054) ~21 0,3314

Zdroj: Vlastni zpracovani
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7 METODY HODNOCENI INVESTIC A JEJICH VYPOCTY

Sedma kapitola se vénuje vypoctu, jak statickych, tak dynamickych metod hodnoceni
investice. Podrobné jsou vypocteny vSechny ukazatele hodnoceni efektivnosti investicnich

projektu.

7.1 Metoda primérnych nakladu

Metoda spada do statickych metod hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektu.
V této bakalarské praci ma tedy pouze informativni charakter. Tento konkrétni investi¢ni
model vystavby fotovoltaické elektrarny nema kazdy rok stejné provozni naklady. Vzorec
pro vypocet zahrnuje irokovou miru v hodnoté 5,4 %, odpisy, kapitadlovy vydaj a primérné
ro¢ni naklady. Pro vypocet byl pouzit vzorec (2). Vysledky této metody budou pro kazdou

variantu investi¢niho projektu rozdilné.

7.1.1 Metoda prumérnych nakladi — Varianta A

Je vypocitana hodnota pro prvni rok a nasledné pro ostatni roky. Vysledné hodnoty

byly ziskany po dosazeni do vzorce uvedenim v kapitole 3.1.1.

Tabulka 14 — Primérné ro¢ni naklady varianty A

Rok Primérné rocni naklady
2023 53 399 K¢
2024-2043 63 203 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovanit
V tabulce jsou uvedeny vypoctené hodnoty primérnych ro¢nich nakladi. Jsou
rozdeéleny do dvou kategorii z divodu zmény odpist. Ziskané hodnoty jsou pouze
informativni, redlné ro¢ni naklady jsou podrobnéji rozebrany v kapitole 6. 2.
7.1.2 Metoda prumérnych nakladi — Varianta B
U varianty B dochézi k logickému poklesu primérnych ro¢nich nakladd z divodu
ziskani dotace tudiz i niz§iho investi¢niho vydaje.

Tabulka 15 — Primérné ro¢ni naklady varianty B

Rok Prumérné ro¢ni naklady
2023 40 169 K¢&
2024-2043 49 973 K&

Zdroj: Viastni zpracovani
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Hodnoty jsou opét rozdeleny do dvou kategorii z divodu zmény odpisit v prvni a
druhém roce. Néklady jsou znateln¢ nizs$i nez u varianty A. Opét maji pouze informativni

charakter. Vypoctené hodnoty nijak nepomohou investorovi v rozhodovani o projektu.

7.2 Prumérna vynosnost investice

Primérnad vynosnost investice je vypocltena na zékladé vztahu (3) uvedeného
v teoretické Casti. Zde se prace vénuje pouze ziskané hodnoté tohoto ukazatele. Primérna
vynosnost investice se pro variantu A i variantu B pocité stejné. Tato mira se vypocte jako
pomér celkovych ziskll k poctu let zivotnosti a primérné hodnoty investiéniho majetku.
Mira se uvadi v procentech. Hodnota by méla byt nejméné vétsi nez nula, aby byl projekt
vynosny. Podle tohoto kritéria 1ze porovnat podobné projekty, abychom zjistili, zda je nas

projekt vynosny a v jaké mifte.

7.2.1 Primérna vynosnost investice — Varianta A

Primérna vynosnost investice ukazala, jak efektivné se investované penize vratily
zpé&t investorovi. Hodnota pro ukazatel varianty A vysla 8 %. Kritérium, zda se investice
vratila, bylo splnéno. Vypocet primérné vynosnosti investice varianty A je popsan

v tabulce (Tab. 16).

Tabulka 16 — Vypocet primérné vynosnosti investice — varianta A

Rok PenéZni tok
2023 48 228 K¢
2024 56 935 K¢
2025 47 613 K¢
2026 47276 K¢
2027 43 921 K¢
2028 47 115 K¢
2029 47 397 K¢
2030 43 783 K¢
2031 44 114 K¢
2032 47 265 K¢
2033 47 251 K¢
2034 47 204 K¢
2035 55793 K¢
2036 51 636 K¢
2037 48 849 K¢
2038 48 431 K¢
2039 45 041 K¢
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2040 44 648 K¢
2041 48 102 K¢
2042 48 032 K¢
2043 44 800 K¢
Prumérna trzba 47 783 K¢
Kapitalovy vydaj 593 346 K¢
ROI=47783/593 346 * 100 =8 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

7.2.2 Primérna vynosnost investice — Varianta B

Primérnéa vynosnost investice varianty B je v hodnoté¢ 14 %. Ukazatel je vyS§i nez u
varianty A, znamena to vétsi efektivnosti investice a lepSi navratnost penéz. Investi¢ni
projekt varianty B, tedy piijatelnéjsi, nez varianta A. OvSem ob¢ varianty jsou piijatelné.

Vypocty hodnoty varianty B jsou uvedeny v tabulce nize.

Tabulka 17 — Vypocet primérné vynosnosti investice — Varianta B

Rok Penézni tok
2023 48 228 K¢
2024 56 935 K¢
2025 47 613 K¢
2026 47276 K¢
2027 43 921 K¢
2028 47 115 K¢
2029 47 397 K¢
2030 43 783 K¢
2031 44 114 K¢
2032 47 265 K¢
2033 47 251 K¢
2034 47204 K¢
2035 55793 K¢
2036 51 636 K¢
2037 48 849 K¢
2038 48 431 K¢
2039 45041 K¢
2040 44 648 K¢
2041 48 102 K¢
2042 48 032 K¢
2043 44 800 K¢
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Prumérna trzba 47 783 K¢

Kapitalovy vydaj 348 346 K¢

ROI =47 783 /348 346 * 100 =14 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

7.3 Prosta doba navratnosti

Prostd doba navratnosti byla zvolena na ovéfeni, zda se projekt vrati do konce doby
zivotnosti projektu. Garance vykupu elektfiny je dana na 20 let, ukazatel doby navratnosti
nam fekne, zda je projekt navratny jesté v dob¢ Zivotnosti. Metoda bude pro variantu A a
variantu B vychdzet rozdiln€, proto se nasledujici podkapitoly vénuji jednotlivé kazdé

varianté.

7.3.1 Prosta doba navratnosti — Varianta A

Varianta A pracuje s investicnim vydajem v hodnoté 593 346 K¢. Doba navratnosti
urcuje, za jak dlouho se investice vrati investorovi v podobé¢ ziskl. V piipad¢€ varianty A se
prostd doba névratnosti pohybuje kolem 13 let, konkrétné 13 let a 5 mésict. Navratnost
této varianty je pomérné piizniva, s ohledem na pomérné vysoky kapitalovy vydaj. Vyssi
doba navratnosti je zavinéna velkou pocatecni investici a vici investici nizkymi piijmy
v dalSich letech uZivani fotovoltaické elektrarny. Hodnota néavratnosti je do 20 let, tudiz
stale spliiuje navratnost do doby Zivotnosti projektu. Konkrétni vypocet je uveden v ptiloze
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Graf 3 — Prosta doba névratnosti — Varianta A, (Vlastni zpracovani)
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7.3.2 Prosta doba navratnosti — Varianta B

Prostd doba névratnosti varianty B je vypoctena stejn€, jako prostd doba névratnosti
varianty A, pouze s rozdilem v investicnim vydaji. Varianta B pracuje s investicnim
vydajem v hodnoté¢ 348 346 KC. Prostd doba navratnosti této varianty je cca 8 let,
konkrétn¢ tedy 8 let a 3 mésice. Varianta B se tedy vrati o cca 3 roky dfive nez varianta A.
Tento pokles je v disledku nizsiho kapitalového vydaje. Investice se tedy investorovi vrati
v podobé ziskt jiz za 8 let zivotnosti projektu. I tato varianta splnila kritérium navratnosti

do doby Zivotnosti projektu. Vypocet je uveden v ptiloze P VII varianta B.
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Graf 4 — Prosta doba névratnosti — Varianta B, (Vlastni zpracovani)
7.4 Cista sou¢asna hodnota

Net present value neboli cCistd souCasnd hodnota se vypoCte na zdaklade
diskontovanych penéZnich tokt, od kterych se odecte kapitalovy vydaj. Aby byl projekt
pfijatelny, méla by hodnota byt vétsi nez 0. Pokud je hodnota tohoto ukazatele zaporna,
znamena to, Ze by projekt pravdépodobné nepiinesl dostatecné piijmy na pokryti naklada.
Cista sou¢asna hodnota spada do kategorie dynamickych metod hodnoceni efektivnosti
investic, tudiz zahrnuje faktor casu. Po dosazeni dat do vzorce €. (5) byla vypoctena Cista

soucasnd hodnota pro jednotlivé varianty. Hodnota u kazdé varianty vychazi rozdilng.

7.4.1 Cista sou¢asna hodnota — Varianta A

Cista soucasna hodnota varianty A vychazi 368 K¢. Ukazatel je kladny, coZ splituje

kritériu, zda variantu pfijmout. Je tedy vhodné variantu pfijmout. Samoziejmé rozhodovani
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o investi¢nim projektu nelze udé€lat pouze na zakladé Cisté soucasné hodnoty. Je potieba

zvazit 1 rizika spojena s investicnim projektem. Podrobny vypocet hodnoty je uveden

v tabulce (Tab. 18).

Tabulka 18 — Vypocet NPV — varianta A

Diskontované

Rok CF CF
2023 | 48 228 K¢& 45 757 K¢
2024 | 56935 K¢ 51 250 K¢
2025 | 47 613 K¢ 40 663 K¢
2026 | 47276 K¢ 38 307 K¢
2027 | 43921 K¢ 33 765 K¢
2028 | 47 115 K¢ 34 365 K¢
2029 | 47397 K¢ 32 799 K¢
2030 | 43 783 K¢ 28 746 K¢
2031 | 44 114 K¢ 27 480 K¢
2032 | 47265 K¢ 27 934 K¢
2033 | 47251 K¢& 26 495 K¢
2034 | 47204 K¢ 25113 K¢
2035 | 55793 K¢ 28 161 K¢
2036 | 51 636 K¢ 24 728 K¢
2037 | 48 849 K¢ 22 195 K¢
2038 | 48431 K¢ 20 877 K¢
2039 | 45041 K¢ 18 421 K¢
2040 | 44 648 K¢ 17 325 K¢
2041 | 48 102 K¢& 17 709 K¢
2042 | 48 032 K¢& 16 777 K¢
2043 | 44 800 K¢& 14 847 K¢

Celkem 593 714 K¢
Kapitalovy vydaj 593 346 K¢
NPV = 593714 - 593 346 = 368 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

7.4.2 Cista sou€asna hodnota — Varianta B

Cista sou¢asna hodnota varianty B vychazi ponékud Iépe, a to v hodnot& 245 368 K&.

Vzhledem ke kladné hodnoté¢ Cisté soucasné hodnoty vyplyva, ze navrhovany investi¢ni

projekt mize byt doporucen investorovi k realizaci. Vypoctené hodnoty jsou vétsi, nez

nula tudiz je pravdépodobné pokryti nakladu a tvorba zisku. Tabulka (Tab. 19) obsahuje

vypocet €isté soucasné hodnoty varianty B.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

59

Tabulka 19 — Vypocet NPV — varianta B

Rok CF Diskontované CF
2023 | 48 228 K¢ 45 757 K¢
2024 | 56 935 K¢ 51 250 K¢
2025 | 47 613 K¢ 40 663 K¢
2026 | 47276 K¢ 38 307 K¢
2027 | 43921 K¢ 33 765 K¢
2028 | 47 115 K¢ 34 365 K¢
2029 | 47397 K¢& 32 799 K¢
2030 | 43 783 K¢& 28 746 K¢
2031 | 44 114 K¢ 27 480 K¢
2032 | 47265 K¢ 27 934 K¢
2033 | 47 251 K¢ 26 495 K¢
2034 | 47 204 K¢& 25113 K¢
2035 | 55793 K¢ 28 161 K¢
2036 | 51 636 K¢ 24 728 K¢
2037 | 48 849 K¢& 22 195 K¢
2038 | 48431 K¢ 20 877 K¢
2039 | 45041 K¢ 18 421 K¢
2040 | 44 648 K¢& 17 325 K¢
2041 | 48 102 K¢& 17 709 K¢
2042 | 48 032 K¢& 16 777 K¢
2043 | 44 800 K¢& 14 847 K¢
Celkem 593 714 K¢
Kapitalovy vydaj 348 346 K¢
NPV =593 714 - 348 346 = 245 368 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovant

7.5 Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento udava hodnoty piijmi z projektu rovno hodnotam

nakladii na projekt. Hodnota tak urcuje, jakd by méla byt minimalni poZzadovana sazba

vynosnosti, aby byly splnény naklady na projekt. V ptipad€, Ze vnitini vynosové procento

je vyssi, nez pozadovana minimalni urokova mira, projekt je vhodné ptijmout, v opacném

pfipadé nikoli. Aplikace Microsoft Excel nabizi funkci na vypocet vnitiniho vynosového

procenta, avSak pro vypocet hodnoty v této bakalaiské praci byl pouzit vztah ¢. (6)

v kapitole 3.2.2.
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7.5.1 Vnitini vynosové procento — Varianta A

Mira vnitfniho vynosového procenta u varianty A je 5 %. Hodnota je nizsi nez
pozadované mira vynosnosti 5,4 %, kterou predstavuje diskontni sazba. Ale pouze o 0,4%
projekt z tohoto pohledu je na hranici uvazeni zda jej piijmout, protoze pro ptijeti projektu
by vnitini vynosové procento mélo byt vyssi nez diskontni sazba. Tento ukazatel se Casto
hodnoti spolu s ¢istou soucasnou hodnotou. U varianty A ¢Cistd soucasnd hodnota

dosahovala pfijatelnych vysledkt. V sekci ptiloha P VIII je k dispozici detailni vypocet.

7.5.2 Vnitini vynosové procento — Varianta B

Vnitini vynosové procento u varianty B vychazi s lepSim vysledkem. Vysledny
ukazatel dosahl hodnoty 15 %. Hodnota jednozna¢né vyhovuje pozadavkiim. Tuto variantu
je vhodné doporucit investorovi. PoZzadovana mira vynosnosti na Grovni diskontni sazby je

0 9,6 % niZsi. Ptiloha P VIII obsahuje podrobné vypocty uzité v tomto odstavci.

7.6 Index ziskovosti

Index ziskovosti hodnoti pomér soucasné hodnoty Cistého piijmy k investovanému
kapitdlu. Po dosazeni do vzorce €. (7) byly ziskany vysledky jednotlivych variant.

Piijatelna hodnota je vétsi nez 1. Cim vys§i hodnota tim vyhodngjsi je investice. Podrobné

vypocty jsou vloZeny do piilohy ¢. X.

7.6.1 Index ziskovosti — Varianta A

Index ziskovosti varianty A dosahl vysledku 1,00. Ukazatel se pohybuje na hranici
hodnoty pfijatelnosti. Varianta A je tedy ziskovd, ale pouze na hranici. Variantu je vhodné

piijmout. Postup vypoctu indexu ziskovosti je uveden v ptiloze ¢. X.

7.6.2 Index ziskovosti — Varianta B

Témet dvakrat 1épe vysSel index ziskovosti varianty B v hodnoté 1,70. Vys8i hodnota

znamend vyhodnéj§i a ziskovéjsi investici. Varianta B je tedy o dost ziskovéjSi nez

Varianta A.

7.7 Diskontovana doba navratnosti

Diskontovana doba navratnosti ukazuje, za jak dlouho se vrati kapitdlovy vydaj

v podobé penéznich tokli plynoucich z projektu. Diskontovand znamena, Ze pracuje
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s faktorem Casu a hodnota penéznich tokii v budoucich letech projektu je piepoctena na

soucasnou hodnotu.

7.7.1 Diskontovana doba navratnosti — Varianta A

Diskontovana doba navratnosti pro variantu A je 21 let a 4 mésice. To znamena, ze
az po zivotnosti FVE dojde k pfeméné ze ztratového projektu na ziskovy projekt. Od této
doby je projekt pro investora pfinosem a zacne vydé¢lavat. Vypocet ukazatele je k ndhledu

v priloze ¢. IX.
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Graf 5 — Diskontovana doba névratnosti — Varianta A, (Vlastni zpracovani)
7.7.2 Diskontovana doba navratnosti — Varianta B

V disledku niz§iho pocate¢niho investicniho vydaje do fotovoltaické elektrarny se
pohybuje diskontovana doba néavratnosti kolem deseti let. Princip je podobny jako u
varianty A s rozdilem, Ze projekt zacne vydélavat uz v desatém roce Zivotnosti. V desatém
roce se tedy penézni toky zaCnou pieméiovat v zisk. Nasledujici graf znazoriuje
diskontovanou dobu néavratnosti varianty B. Vypocty ukazatele jsou uvedeny v ptiloze P

IX, varianta B.
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Graf 6 — Diskontovana doba névratnosti — Varianta B, (Vlastni zpracovani)
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8 ANALYZA RIZIK

Analyza rizik je proces identifikace a zhodnoceni potencionalnich rizik spojenych

s danym investi¢nim projektem. Tento proces zahrnuje postupy jako identifikace rizik,

zhodnoceni rizik a implementace rizikového planu. Pro celkové zhodnoceni investicniho

projektu vystavby fotovoltaické elektrarny byla sestavena analyza rizik, aby investorovi

pomohla v rozhodovéni, zda projekt piijmout ¢i nepiijimat. Rizik spojenych s realizaci

fotovoltaické elektrarny miize v pritbé¢hu celého cyklu projektu vzniknout mnoho, na to,

aby byly schopny ohrozit projekt.

8.1 Identifikace rizik

V této casti jsou identifikovana moznd rizika spojena s vystavbou fotovoltaické

elektrarny. Nasledujici tabulka obsahuje obecna rizika a jejich strucny popis.

Tabulka 20 — Identifikace rizik

Riziko Popis
Technické problémy, jako jsou selhdni panell, poSkozeni
Technické problémy kabelaze nebo chybéjici soucastky, mohou vést k nakladnym

opravam a vypadkim vykonu elektrarny.

Finan¢éni rizika

Investice do realizace fotovoltaické elektrarny muiize byt
nakladnd, coz zvysuje finan¢ni rizika. Napiiklad pokud se
nedafi dosdhnout dostate¢ného vykonu pro pokryti nakladt na
energii, mize dojit k finanénim ztratam.

Regula¢ni zmény

Zmény v legislativé ¢i daitovych zadkonech nebo v regulaci
distribuce elektiiny, mohou mit vliv na navratnost investice do
fotovoltaické elektrarny.

Klimatické zmény

V nékterych oblastech mohou klimatické zmény mit vliv na
vykon fotovoltaické elektrarny, napft. v ptipad¢ extrémniho
pocasi, jako jsou bouiky, silné vétry, pise¢na ¢i snéhova boufe.

Vandalismus a kradeze

Fotovoltaické panely jsou cennym cilem pro vandalstvi a
kradeze, coZ muze vést k finan¢nim ztratdm a ndkladnym
opravam.

Zmény v cenach energii

Pokud se ceny elektfiny snizi, mize dojit k nakladnym ztratam
pii provozu elektrarny.

Rychly vyvoj technologie soldrnich panela a dalSich
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Technologicky vyvoj komponentti miize znamenat, Ze investice do fotovoltaické
elektrarny zastaraji diive, nez se oc¢ekavalo.

Instalace fotovoltaické elektrarny mtize byt naro¢na jak casové,
Narocnost instalace tak 1 finan¢n€, coz muze vést k zpozdeéni a zvySeni nakladi na
projekt.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka obsahuje obecna rizika spojend s vystavbou a realizaci fotovoltaické
elektrarny. V piipad¢ projektu feSeného v této bakalafské praci mize dojit k jmenovanym

rizikiim v tabulce, které jsou:
e Technické problémy
e Finan¢ni rizika
e Regulacni zmény
e Klimatické zmény
e Zmény v cenéach energii
e Technologicky vyvoj
e Narocnost instalace

Nyni byla identifikovdna rizika spojena s projektem vystavby fotovoltaicke
elektrarny na stfese rodinného domu. V dal§im oddile budou jednotlivé rizika zhodnocena

a detailnéji probrana.

8.2 Zhodnoceni rizik

V kapitole 8.2 jsou zhodnocena rizika spojend s investicnim projektem vystavby
fotovoltaické elektrarny. Prvni riziko jsou technické problémy. Pravdépodobnost tohoto
problému je pomérné vysoka, z pohledu investora neni moc moznosti, jak tomuto riziku
predejit ¢i zabréanit. Pod rizikem technické problémy si je mozné piedstavit zejména
zpozdéni instalace, nedodani materidlu na montaz, nepfitomnost pracovnikli na instalaci,
chybné zapojeni, Spatna projektovd dokumentace, poddimenzovana kabeldz a jiné. Dalsi
riziko je riziko finan¢ni, zde miiZze dojit ke Spatnému zapojeni elektrarny a misto toho, aby
elektrarna vyrabéla elektfinu a posilala ji do sité, elektfinu odebird a potencionalni investor
by zaplatil vice nez by ve findle usetiil. DalSim finan¢nim rizikem je zména urokovych

sazeb, inflace, a dalsi ekonomické ukazatele, které mohou ovlivnit rozhodovani o projektu.
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Do finan¢nich rizik se dale fadi vykyvy cen elektfiny. V roce 2022 jsme byli svédky
abnormalnich vykyvl cen elektfiny. Po zkuSenostech z minulého roku je vhodné
predpokladat moznost zmén cen elektfiny. Do tohoto rizika jsou zatazeny i1 zaporné
vykupni ceny elektfiny vyrobené z fotovoltaické elektrarny. Tento trend se zatim objevuje
jen ziidka ovSem s pfibyvajicim instalovanym vykonem fotovoltaickych elektraren a
pusténim ptetokll do site je velmi pravdépodobné, Ze tento trend se zacne objevovat Castéji.
Dochazi k tomu v dnech, kdy elektrarny vyrabi vysoké objevy elektrické energie, ale neni
po nich poptavka. Regula¢nimi zménami se mysli zmény v legislativé ¢i danovych
zakonech. Toto riziko nelze predikovat ani se proti nému nelze pfipravit. Poslednim
zminénym rizikem je technologicky vyvoj. Zijeme ve velmi dynamicky se rozvijejici
spole¢nosti, kdy 1 technologie se vyviji opravdu rychle. Proto lze ocekéavat zefektivnéni
fotovoltaickych panell a ptfisluSnych komponentt. Muze se tedy stat, ze za 10 let pfijde na
trh fotovoltaicky panel, ktery ma mnohem vétsi vykon a neztraci ucinnost ¢i efektivnéjsi
stiidace. V tomto piripad¢é je na misté zvazit, jestli bude vyhodné investovat do vymény

napft. fotovoltaickych panelti.

Tabulka 21 — Zhodnocent rizik

Riziko Pravdépodobnost Vliv rizika MoZnost prevence
.y, napr. zp oZdeni I.HSt? lace, Pohlidat si realiza¢ni
Technické , nemoznost zapojeni FVE, “
, vysoka . o .. | spolecnost, urgovat
problémy Spatné zapojeni, nedodani R 9
. realiza¢ni spole¢nost.
materialu
napr. spatne zapojent Pohlidat si kolik
elektrarny a misto toho, . o
<l . platime za elektfinu,
R aby vydélavala, investor
Finan¢ni Y 1 . . o sledovat stav
. . sttedni musi platit za elektiinu, .
rizika | T |, e o elektromeéru,
pfinasi vetsi naklady nezli ,
. . , kontrolovat vyrobu el.
zisk, zména urokovych . .
energie fotovoltaikou.
sazeb
napt. zména zdkonlt miZze | Tomuto riziku bohuZzel
- ovlivnit vykupni ceny sam investor nemuze
Regulacni Y 1 o .. . Y 4 .
« sttedni elektfiny, prodlouzit dobu | nijak piedejit, protoze
zmény . . o S
navratnosti, zdanit zisky z | se jedna o oblast, ve
prodeje prebytka které figuruje stat.
napf. ceny elektfiny na Diky tomuto riziku se
. spotovém trhu mohou jit | da ptedejit fixaci cen
Zmény v , , i~ o o . .
, s vysoka do minusu (tudiz bychom | elektfiny jak ndkupni,
cenach energii ok o 7 P v g
platili za elekttinu, kterou | tak vykupni, pofizeni
jsme vyrobili) bateriovych ulozist’.
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napf. pouzitd technologie

C an v .| Prevence proti tomuto
se jesté v dobé€ Zivotnosti P

riziku bohuzel neni.

Technologicky stane zastaralou, z divodu .
L , o , Technologicky vyvoj
VYVoOj vysoka prichodu novych e nevvhnutelny a
komponentt na trh s vétsi Je nevy! Y
ainnost neptfedvidatelny.

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vsechna zminovana rizika mohou mit vliv na rozhodovani o projektu. S technickymi
problémy je nutno pocitat, proto by bylo dobré si nechat finan¢ni rezervu na piipadné
mimofadné nédklady, poptipadé¢ vyuzit reklamacni fizeni s realizacni spolecnosti a
dohodnout se na odstranéni chyb. Zejména v dobé, kdy je trh nestabilni, je vétsi
pravdépodobnost finan¢nich rizik. Jako mohou byt vysoké trokové sazby a dalsi.
S nestabilnim trhem je spojeno riziko zmén v cenach energii. Jak jiz bylo zminéno, v roce
2022 a 2023 jsme byly svédky pomérné velkych vykyvi v cenédch elektrické energie.
MtuzZeme jen nyni ptedpokladat a doufat v uklidnéni trhu s elektrickou energii a ustdleni
cen na hodnotach, které byli pied krizi. Tomuto vykyvu napomohla i valka na Ukrajing.
Riziko legislativnich a regula¢nich zmén patii k t€ém pravdépodobngj$im, s kterymi je

potieba pocitat pii rozhodovani o investiénim projektu vystavby fotovoltaické elektrarny.
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9 SROVNANI PLANU A SKUTECNOST

I

Pro lepsi predstaveni ekonomické efektivnosti doslo ke srovnani planu a skutecnosti.

Fotovoltaickd elektrarna byla uvedena do provozu v kvétnu 2023, prodavat piebytky do

sit¢ se mohlo az po skonceni zkusebniho provozu. Redln¢ se tedy ptrebytky zacaly prodavat

v ¢ervnu 2023. Nasledujici tabulka obsahuje hodnoty za obdobi cerven az prosinec 2023.

Tabulka 22 - Plan x Skute¢nost

Predpoklad Skutecnost
Vyrobeno el. energie ze solarnich paneli 5,48 MWh 5,472 MWh
Spotieba el. energie 4,68 MWh 3,046 MWh
Piebytky el. energie prodané do sité 0,8 MWh 2,426 MWh
Piebytky el. energie prodané do sité 2 000 K¢ 5580 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Predpoklad kolik vyrobi fotovoltaicka elektrarna elektrické energie je vypocitana pres

systém PVGIS. Pfi srovnani je vidét, Ze systém je velmi piesny, protoze piedpoklad a

realnd vyroba je prakticky stejnid. Spotieba elektrické energie byla urcena na zakladé

pruméru z minulych let a pfedpokladu poctu osob v domacnosti. Rozdil je tedy 1,6 MWh.

Spotfeba domacnosti byla pomérné nizka a prebytecna elektrickd energie byla prodana do

sit€. Investor za obdobi ¢erven 2023 az prosinec 2023 vydélal na prodeji prebytki 5 580

K¢&. Stim, Ze vykupni cena je fixni v hodnoté 2 300 K& od spolecnosti Solar Global

Energy. Vyroba a spotieba elektrické energie jde pomérné piesné urCit. Bohuzel ceny

elektfiny jiz nikoli. Rozdily mezi pldnem a skute¢nosti mohou tedy nastat zejména

z diivodu nestabilnich cen elektfiny.
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10 VYHODNOCENI ANALYZY INVESTICNIHO PROJEKTU

Pfredmétem bakaldiské prace je vyhodnoceni ekonomické efektivnosti vybrané
investice do fotovoltaické elektrarny z hlediska, zda je projekt piijatelny a za jakych
podminek. K feseni byly pouzity metody vychazejici ze predpokladanych penéznich toki

po dobu zivotnosti investice, které byly pfevedeny na soucasnou hodnotu.

Navratnost do doby Zzivotnosti investi¢niho projektu byla splnéna. 1 v piipadé piijeti
projektu bez ziskani dotace je doba navratnosti 13 let, coz spliiuje vraceni pocatecni
investice pied koncem zivotnosti projektu. Navratnost projektu se ziskanim dotace vysla

kolem 8 let. Tyto hodnoty jsou pftijatelné a projekty je vhodné piijmout.

Aby byl investi¢ni projekt ekonomicky vyhodny, Cistd soucasnd hodnota musi byt
kladna. Ob¢ varianty tento ukazatel splnily. U varianty A, tedy projekt bez vyuziti dotace
se Cistd soucasna hodnota pohybuje kolem 368 K¢ a u varianty B s vyuzitim dotace, je
ukazatel v hodnoté 245 368K¢E. V obou piipadech je tedy vhodné investicni variantu
pfijmout. Je mnohem vyhodnégj$i pfijmout variantu B, protoZze hodnota Cisté soucasné

hodnoty je vyssi.

Priimérnéd vynosnost investice je dal$i metoda, kterd byla pouzita v této ekonomickeé
analyze. U obou variant ukazatel vySel kladny. Varianta A ma primérnou vynosnost
investice kolem 8 % a varianta B kolem 14 %. Je tedy patrné, Ze varianta investi¢niho

projektu B je o néco vynosnéjsi nez varianta A.

Dalsi dynamickd metoda hodnoceni efektivnosti investic byla metoda vnitiniho
vynosoveého procenta, kde opét vysla Iépe varianta B. Vnitini vynosové procento varianty
B, vyslo 15 %, zatimco u varianty A vnitini vynosové procento vyslo pouze 5 %. Aby byl
projekt efektivni a vhodné jej pfijmout méla by hodnota vnitiniho vynosového procenta byt
vys$$i, nez je pozadovana mira vynosnosti na Urovni diskontni sazby ¢i urokové miry

z Gvéru. Varianta A 1 varianta B spliiuje pozadavek, tudiZ je projekt ptijatelny a efektivni.

Poslednim kritériem, které bylo vypocitano v ekonomické analyze je diskontovana
doba navratnosti. Na rozdil od prosté doby néavratnosti diskontovand doba névratnosti
kalkuluje s faktorem casu. Diskontovana doba navratnosti se pohybuje na vysSich
hodnotach nez prosta doba navratnosti. Variant A se vrati za 21 let a 4 mésice a varianta B

se vrati za 10 let a 4 mé&sice. Varianta B, s dotaci, se tedy vrati 2 x rychleji nez varianta A.
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Pro lepsi rozhodovani byla vytvofena 1 analyza rizik spojenych s vystavbou
fotovoltaické elektrarny na stfeSe rodinného domu. Specifikace rizik byla popsana
v kapitole osm. Tato analyza ma byt napomocnd v rozhodovani o projektu. Pii
rozhodovani o investici vétSiho charakteru je vhodné projit si 1 rizika spojend s projektem.
Zda se nevyskytuje néjaké riziko, které by pftili§ ovlivnilo realizaci ¢i nasledné fungovani

fotovoltaické elektrarny na stfeSe rodinného domu.

Tabulka 23 — Vysledky vyhodnoceni ekonomické efektivnosti projektu

Kritérium Varianta | Hodnota kritéria | Interpretace vysledi

: o C ey, ,
Primérna vinosnost Varianta A 8,00 % Projekt je pfinosny
investice i L .
Varianta B 14,00 % Projekt je ptinosny
Varianta A | 13 leta 5 mésict Projekt je navratny

Prosta doba
navratnosti Varianta B 8 let a 3 mésice Projekt je ndvratny
.. ., . i Varianta A 368 K¢ Projekt je efektivni

Cista soucasna
hodnota Varianta B 245 368 K¢ Projekt je efektivni
Varianta A 5% Projekt je efektivni
Vnitini vynosové
procento Varianta B 15 % Projekt je efektivni
Varianta A 1 Projekt je efektivni
Index ziskovosti
Varianta B 1,70 Projekt je efektivni
Varianta A | 21 let a 4 mésice Projekt neni ndvratny
Diskontovana doba

navratnosti

Varianta B 10 let a 4 mésice Projekt je ndvratny

Zdroj: Vlastni vypocty

Ze zjisténych hodnot, viz tabulka (Tab. 23) je zfejmé, Ze ob¢ varianty investi¢niho
projektu vystavby fotovoltaické elektrarny jsou pfijatelné. VSechny ukazatele, az na
diskontovanou dobu navratnosti u varianty A, vysly v hodnotach, ve kterych se projekt
vyplati pfijmout a je ziskovy. Varianta B je rizikovéjsi, nez varianta A. V dobu, kdy stat
nabizi dotacni tituly na vystavbu FVE je vhodné vyuzit této ptilezitosti a zrealizovat spise

variantu B nez variantu A. Varianta bez dotace se vrati, az za pomérn¢ dlouhou dobu a
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v dobu, kdy se dynamicky rozvijeji technologie a materidly, mize nastat v zastarani

instalovanych panelt ¢i velké ztraté vykonu.
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11 NAVRHY A DOPORUCENI

V této kapitole jsou diskutovany navrhy a doporuceni, které by mohly pomoci jak
investorovi, tak potencionalni zdjemctim pfi realizaci stejného ¢i podobného investi¢niho
projektu. Predpokldda se nemoznost zmény zdkladnich parametri projektu. Jako je
instalovany vykon FVE v hodnoté 9,9 kWp s bateriovym ulozistém s kapacitou 11,6 kWh

anebo zmeéna lokality.

Jedna ze zmén, kterd by mohla nastat, je zména dodavatele fotovoltaické elektrarny.
V dobé, kdy konkurence realizacnich spolecnosti fotovoltaickych elektraren pro stfesni
instalace je vysokda, by bylo vhodné pozadat nékteré spoleCnosti o cenovou nabidku
fotovoltaické elektrarny s totoZnymi pozadavky. Je mozné, Ze by nékterd spoleCnost
nabidla fotovoltaickou elektrarnu se stejnymi parametry za niz8i cenu. V piipadé€ nizs§iho

investi¢niho vydaje na zacatku projektu, by doslo k rychlejsi navratnosti projektu.

Dalsi navrhy a doporuceni se tykaji predevsim volby vhodného rezimu pro vykup
ptebytkll elektrické energie a vyuziti dotacnich programi, které nabizi ministerstvo

primyslu a obchodu.

11.1 Vyuziti dotaci

V dal$im navrhu je doporueno zaméfit se na dotace. Analyza varianty A, tedy
varianty bez vyuZiti dotace vySla v prospéch pfijeti této varianty, ovSem s pomérné
dlouhou dobou navratnosti. Proto v tomto navrhu je doporuc¢eno zazadat o ziskani dotace
na vystavbu fotovoltaické elektrarny. Nyni je mozné Zadat o dotaci v programu Nova
Zelena Usporam. Tento program se zaméfuje na vice oblasti dotaci, do jedné etapy patii
mimo jiné solarni termické systémy a instalace fotovoltaickych systému o celkovém
instalovaném vykonu do 10 kWp pod podminkou, Ze je fotovoltaicka elektrarna ptipojena
do distribuéni sité. Zadatel o podporu miZe byt vlastnik, stavebnik nebo nabyvatel
rodinného domu. Dalsi pozadavek na ziskani dotace je realizace projektu na izemi Ceské
republiky. Celkovéa alokace finan¢nich prosttedki na danou vyzvu je 14 011 mil. K¢&.
Celkova vyse podpory na jednu Zadost je omezena na maximaln€ 50 % tadné dolozenych
vydajii za fotovoltaickou elektrarnu. V dobé€, kdy investor Zadal o dotaci na vystavbu
fotovoltaické elektrarny, tedy na jafe 2023, byla maximalni vySe podpory pro instalaci
FVE pro rodinny dim 200 000 K¢&. Dalsi ¢ast se skladala z dotace na solarni termické
systétmy anebo bylo mozné vyuzit kombinacni bonus na bateriové ulozist¢ v hodnoté

10 000 K¢. Nove od 15. 2. 2024 byly zménény hodnoty dotaci a dotacni titul se snizil
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z200 000 K¢ na 160 000 K& pro instalaci FVE a také se snizila dotace na bateriové
ulozisté z 10 000 K¢ na 8 000 K¢. Je mozné vyuzit i kombinaéni bonus v hodnoté 30 000
K¢. Celkova vyse dotace nelze urcit, zavisi na daném investi¢nim projektu a parametrech.
Rodinné domy nachézejici se v Moravskoslezském, Usteckém a Karlovarském kraji maji
kompenzacni bonus v hodnoté¢ 10% zvySeni dotace. Snizeni dotaci nehraje ve prospéch
investora. V piipad¢€, ze by investor chtél stavét FVE nyni, dotace by nebyla tak vysoké a
tim by se prodlouzila i doba ndvratnosti a dal$i ekonomické ukazatele, které byly
vypocitany v bakaldiské praci. Doporuceni zni i pres snizeni hodnoty dotace je vhodné
zazadat o dotaci na vystavbu fotovoltaické elektrarny, bez dotace je projekt neefektivni a

nevyplatilo by se jej realizovat ve vztahu k diskontované dobé névratnosti.

11.2 Rezim vykupu elektrické energie

Tato kapitola poskytuje prehled a doporuceni, jakou variantu vykupu elekttiny
zvolit. Jak jiz bylo nastinéno v ptedeslych kapitolach, nyni se nabizi dvé moznosti vykupu
prebytkil elektrické energie. Jedna moZnost je nechat vykoupit piebyte¢nou elektrickou
energii za fixni ceny nebo prodavat za spotové ceny na burze s elektfinou. V bakalaiské
praci byla pfedstavena analyza piijmu z prodeje prebytkli za fixni ceny. Tato varianta je

elektiiny kazdy rok o 2 %.

Kdyby se piebytky prodavaly za spotové ceny, zisk by mohl byt vyssi, ale i riziko
spojené s vykyvem cen elektiiny je vysoké. Spotové ceny elektfiny se obchoduji na denni
bézi, prakticky spise na hodinové bazi. V Ceské republice k témto vnitrodennim obchodiim
slouzi OTE. Tyto ceny ovSem nelze nijak predikovat, jsou zavislé na mnoha faktorech.
Jako napt. meteorologické podminky, legislativa, celkovy ekonomicky trh, poptavka, ...
Pokud investor nechce feSit a sledovat, jak se pohybuje trh s elektfinou, aby védél, zda
prebytky vydané do sité mu piinesou zisk, je lepsi se vydat cestou vykupu pomoci fixnich
cen. VétSina vykupu piebytecné elektrické energie funguje na zaklad¢ fixnich vykupnich
cen. Pouze malé procento vlastniku FVE se vyda cestou vykupu na spotovém trhu. Prodej
dennim trhu je vice riskantni, ale mtize byt velice vynosny anebo naopak miize byt mén¢
vynosny nez prodej za fixni cenu. Takze hodné zaleZi na majiteli fotovoltaické elektrarny,

jakeé riziko chce podstoupit, a jak velky vynos pozaduje.
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ZAVER

Cilem této bakalarské prace bylo ekonomické zhodnoceni vybrané investice do
fotovoltaické elektrarny. Realizace takového projektu by méla ptinést finan¢ni zhodnoceni
vlozenych prosttedkti. OvSem pro investora investice do fotovoltaické elektrarny znamena
pfedev§im snizeni nakladli za energii na domécnost, podporu vyroby elektrické energie
z obnovitelnych zdroji a snizovani oxidu uhli¢itého v ovzdusi. Na zacatku roku 2023 byl

realizovan projekt vystavby fotovoltaické elektrarny o vykonu 9,9 kWp a bateriové

uloziste s kapacitou 11,6 kWh.

Tato prace byla rozdé€lena na teoretickou a praktickou ¢ast. V prvni ¢asti byla blize
pfedstavena problematika obnovitelnych zdrojt, fotovoltaickych komponentii a také byly
predstaveny teoretické znalosti v oblasti investic a metod hodnoceni investic. Ukazalo se,
ze statické metody hodnoceni investic nejsou vhodné pro hodnoceni feSeného projektu.
Metody nereflektuji faktor ¢asu a rizika, ptipadné sleduji pouze ucetni vysledky namisto
realnych penéZnich tokil z investice. Ukazalo se, ze vhodngj$imi metodami jsou metody
dynamické, které reflektuji faktor ¢asu a pracuji pfedevsim s pené¢znimi piijmy, popiipade

s transformaci penéznich piijmi po dobu Zivotnosti projektu.

V praktické ¢asti byla nejprve provedena tvorba planu trzeb. Ten obsahoval piijmy
z prodeje prebytkil za fixni cenu a usporu za spotiebu elektrické energie vyrobenou pomoci
fotovoltaické elektrarny. Dale byly pfedstaveny dvé varianty, které se dale posuzovaly.
Varianta A predpokladala pocatecni kapitalovy vydaj v hodnoté 593 346 K¢, tato varianta
tedy nepocitd se ziskanim dotace na vystavbu. Varianta B byla zaloZena na principu
ziskani dotace v hodnoté 245 000 K¢, kapitalovy vydaj této varianty byl 348 346 KC&.
Metody hodnoceni investice ukazaly vice ve prospéch Varianty B. Podle ukazateli jako
¢ista soucasna hodnota, vnitini vynosové procento, index rizikovosti a dal$i. U varianty A
vySsly ukazatele také ve prospéch projektu, ovSem varianta neni tak ziskova a je navratna az
za delsi dobu Zivotnosti investi¢niho projektu. Analyza potvrdila ndzory médii i odbornik,
ze vystavba fotovoltaické elektrarny se vyplati pouze za predpokladu ziskani dotace na

vystavbu. Investi¢ni projekt varianty B je velice efektivni a vhodné realizovat.

Investice je spojena suréitymi riziky. Tato rizika byla blize specifikovana
v samostatné kapitole. Plany trZzeb vznikly na dlouho dobu doptedu. Existuje tedy i riziko,
zmén cen elektiiny, zmény v legislativnich podminkach a vykupni ceny pouzité v této

bakalarské praci uz nebudou redlné. V prubéhu zivotnosti projektu by investor meél
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prepocitat a upravit plan trzeb, tak aby byl aktudlni. Technologie spojené s fotovoltaickymi
systémy se neustale zlepsuji a zlevnuji. To mize v budoucnu znamenat pfichod novych
realizovany investi¢ni projekt stane nevyhodnym a zastaralym. Ale to jsou rizika, s kterymi

je potieba pocitat pii rozhodovani o investi¢nim projektu s delsi dobou Zivotnosti.

V bakalatské praci bylo popsdno srovnani planu a skutecnych trzeb za prodej
prebytkl el. energie. Predpoklad a skutecnost vyrobené elektrické energie je prakticky
totozny, coZ potvrzuje funkénost systému PVGIS. Plan trzeb se 1iSi od skutecnych trzeb za

prodej piebytki. Divodem je vysoky odhad spotfebované elektrické energie domacnosti.

Obecné tato bakalaiska prace shrnuje investici do fotovoltaické elektrarny. Tato
investice je doporucena a je vhodnd za ptedpokladu, Ze investor ziska dotaci na vystavbu.
Bez dotace na vystavbu se investicni projekt nevyplati a neni vhodné do n¢j investovat.
Zajimava, by byla analyza vyhodnosti projektu v pfipad¢ prodeje piebytkii za spotové
ceny. Tedy obchodovani elektrické energie na denni bazi. A také porovnani, ktera varianta

by byla vynosnéjsi, co se tyce prodeje piebytkl vyrobené elektrické energie.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK
apod. apodobné

CNB  Ceska Nérodni Banka

CPK Cisty pracovni kapitél

CR  Ceska republika

DS  Distribu¢ni soustava

EEX European Energy Exchanges AG
ERU Energeticky regulaéni ufad

FVE Fotovoltaicka elektrarna

GPS Global Position Systém

kW  Killowatt

kWh Killowatt-hodin

kWp Killowatt-peak

MW  Megawatt

napf. napiiklad

NPV Net Present Value

OTE Operator trhu s elektfinou

p.a.  per anum

POZE zékon o podporovanych zdrojich energie a zméné nékterych zdkont
PRE PrazZské plynarenska

Ptip. ptipadné

tzn.  to znamena
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PRILOHA P I: HARMONOGRAM VYSTAVBY FVE

Zadost o dotaci

Proplaceni dotace

h i
______

2022 2023
Zari Rijen Listopad Prosinec | Leden Unor Brezen Duben Kvéten Cerven
Tyden| 36 37 38 39 40] 41 42 43 44145 46 47 48|49 50 51 5211 2 3 4]5 6 7 §{9 10 11 12 13|14 15 16 17|18 19 20 2122 23 24 25
Plan vystavby FVE 5
Vypracovani studie proveditelnosti r
Nezavazna konzultace a zvoleni
vhodného umisténi FVE
Zadani pozadavka na FVE
Zadost o rezervaci vykonu
Vyjadieni PDS k zadosti o povoleni i
Specifikace zadavaci dokumentacee | b
Poptavkove rizeni FVE 1
Vyhodnoceni finalnich nabidek
Uzevienl smlouvy o dilo
Pripravne prace spojené s realizaeci (44
Instalace paneli FVE
Zapojeni FVE
Uprava domovniho rozvadéce
Zkusebni provoz
Provedemireviza @ [
Zadost o pripojeni elektrarny do DS
Administrativni ¢éinpost | b
Zaskoleni obsluhy, predani dila . ______

Poznamky:

PDS - Provozovatel distribuéni soustavy
DS - Distribuéni soustava

FVE - fotovoltaicka elektarny




PRILOHA P II: PLAN TRZEB

Rok 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Muoistvi vyrobené energie v MWh 548 9.06 g.01 §.95 £.90 .85 8.79 8,74 8.68 g.63

Mnoistvi spotiehované elektrické energie v MWh 4 68 5,90 5.80 5,20 4.90 4.80 458 458 458 458

Muoistvi prodané energie do sité v MWh 0.80 3.16 3.21 3,75 4.00 408 421 4.16 410 4058

Vykupni cen v K¢/ MWh 2500 2550 2601 2653 2706 2760 2815 2872 2929 2988
Triby z prodeje piebytka v CZK 2000 8063 8344 9 957 10 822 11 165 11 853 11935 12 012 12091

Uspory z vyrobené eletkiiny z FVE

Rok 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Futures cena v K¢ 6500 3400 1803 1636 1528 1487 1470 1427 1417 1389
Spotiehované mnoistvi MWh 468 5.90 5.80 5,20 490 480 458 458 458 458

Uspora v CZK 30420 20 060 10 457 8507 7487 7138 6733 6 536 6 490 6 362

Plin trieb celkem 32420Ke | 28123Ke | 18801Ke | 18464Ke | 1R309Ke | 18303 Ke | 18585Ke | 18471Ke | 18502 Ke | 18453 K¢

Rok 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043
Mnoistvi vyrobené energie v MWh 8.57 8.52 846 841 836 8.30 8.25 8.19 8,14 8,08 8,03
Mnoistvi spotiehované elektrické energie v MWh 4 58 458 458 458 458 458 458 458 458 458 458
Mnoistvi prodané do sité v MWh 3,99 3,94 3,88 3,83 3,78 3,72 3,67 3,61 3,56 3,50 345
Vykupni cen v K¢/ MWh 3047 3108 3171 3234 3299 3365 3432 3501 3571 3642 3715
Triby z prodeje piebytka v CZK 12 169 12241 12 315 12386 12 453 12 520 12 582 12 644 12 704 12 758 12 813
Uspory z vyrobené eletkiiny z FVE

Rok 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043
Futures cena v K¢ 1369 1343 3901 2279 1656 1550 1495 1461 1438 1411 1392
Spotiebované mmoistvi MWh 458 458 458 458 458 458 458 458 458 458 458
Uspora v CZK 6270 6 151 17 867 10 438 7584 7099 6 847 6 691 6 586 6 462 6375
Plan trieb celkem 18439K¢ | 18392Ke | 30181 K¢ | 22824Ke | 20037Ke | 19619Ke | 19429Ke | 19336 Ke | 19290 Ke | 19220Ke | 19 188 K¢




PRILOHA P III: PLAN CASH-FLOW — VARIANTA A

0 1 2 3 4 5 6 i 8 9 10
Rok 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Provozni vynosy celkem v CZK 32420 28123 18 801 13 464 138 309 18303 18 585 18471 18 502 18 453
odpisy v CZK 19 608 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412
Pravidelnd revize v CZK 3200 0 0 0 3200 0 0 0 3200 0
Pojisténi v CZK 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600
Mimoiadny servisni zasah v CZK 0 0 0 0 0 0 0 3 500 0 0
Provozni naklady celkem v CZK 3 800 600 600 600 3 300 600 600 4100 3 800 600
CF z provozni £innosti v CZK 48 228 56935 47613 a7 276 43921 47115 a7 397 43 783 44114 47 265
Investitni vydaje v CZK -593 346 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CF z investicni Cinnosti v CZK -593 346 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Celkové CF -593 346 K¢ 48 228 KL 56 935 KC 47613 KE 47 276 KE 43921 K¢ 47 115 K¢ 47 397 K¢ 43 783 K¢ 44 114 K¢ 47 265 KL
Kumulované CF -593 346 -545118 -488 183 -440 570 -393 294 -349 373 -302 258 -254 861 -211 078 -166 964 -119 699
Diskontni faktor 0,9488 0,9002 0,8540 0,8103 0,7688 0,72594 0,6920 0,6566 0,6229 0,5910
Diskontované CF 45 757 KE 51250 KE 40 663 KE 38 307 K& 33 765 K& 34 365 K& 32799 K& 28 746 K& 27 480 KE 27934 KE
Diskontované kumulované CF -593 346 K¢ -547 589 K¢ -496 338 K¢ -455 675 KE -417 368 K¢ -383 603 KE -349 238 K¢ -316 438 KE -287 692 KE -260 213 Ké -232 279 Ké

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Rok 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043
Provozni vynosy celkem v CZK 18439 18392 30181 22824 20037 19619 19429 19336 19250 19220 195188
odpisy v CZK 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412
Pravidelna revize v CZK 0 0 3200 0 0 ] 3200 0 0 0 3200
Pojisténi v CZK 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600
Mimoiadny servisni zdsah v CZK 0 0 0 0 0 0 0 3 500 0 0 0
splatka avéru v CZK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Provozni naklady celkem v CZK 600 600 3 800 600 600 600 3 300 4100 600 600 3 800
CF z provozni Einnosti v CZK 47 251 K& A7 204 KE 55793 KE 51636 KE 48 849 KE 43431 K& 45041 K& A4 648 K& 43102 K& 43032 KE 44 800 KE
Investitni vydaje v CZK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CF z investicni Cinnosti v CZK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Celkové CF 47 251 KE 47 204 KE 55793 KE 51636 KE 48 349 KE 48 431 Ki 45 041 K¢ 44 6438 K 48 102 K¢ 48 032 K¢ 44 300 K&
Kumulované CF -72 448 -25 244 82 185 131034 179 465 224 506 269154 317 256 365 288 410 088
Diskontni faktor 0,5607 0,5320 0,5047 0,4789 0,4544 0,4311 0,4090 0,3880 0,3682 0,3493 0,3314
Diskontované CF 26 495 K¢ 25113 K¢ 28 161 K¢ 24 728 K¢ 22 195 K¢ 20 877 Kt 18421 K¢ 17 325 K¢ 17 709 K¢ 16 777 K¢ 14 847 K¢
Diskontované kumulované CF -205 784 K¢ -180 671 K& -152 510 K¢ -127 782 Ki -105 587 Ki -84 710 KE -66 289 K& -48 964 KE -31 255 K¢ -14 478 KE




PRILOHA IV: PLAN CASH-FLOW — VARIANTA B

Rok 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Provozni vynosy celkem v CZK 32420 28123 18 801 18 464 18 309 18 303 18 585 18471 18502 18453
odpisy v CZK 19 608 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412
Piijem 7 dotace 245 000 K& ] 0 ] 0 0 0 ] 0 0 ]
Pravidelna revize v CZK 3200 0 ] 0 3200 0 0 1] 3200 0
Pojisténi v CZK 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600
Mimofddny servisni zdsah v CZK 0 0 0 0 0 0 0 3500 0 0
Provozni naklady celkem v CZK 3 800 600 600 600 3 800 600 600 4100 3 80O 600
CF z provozni finnosti v CZK 48 228 56935 47613 47 276 43921 47115 47 397 43 783 44114 47 265
Investicni vydaje v CZK -593 346 K¢ ] 0 ] i 0 i ] 0 i ]
CF z investi¢ni Cinnosti v CZK -593 346 K¢ 0 0 ] 0 1] 0 0 i] 0 0
Celkové CF -348 346 K¢ A8 228 K& 56935 K¢ A7 613 KE 47 276 KE A3 921 K& 47115 Ki A7 397 K& 43 7RI KE 41114 KE A7 265 K&
Kumulované CF -348 346 K& -300 118 KE -243 133 K& -195 570 KE -148 294 K& -104 373 KE -57 258 K¢ -9 861 K¢ 73036 KE 125 301 KE
Diskontni faktor 0,9488 0,9002 0,8540 0,8103 0,7688 0,7294 0,6920 0,6566 0,6229 0,5910
Diskontované CF 45 757 KE 51250 K¢ 40 663 K& 33 307 KE 33765 K¢ 34 365 KE 32799 K¢ 28 746 KE 27430 KE 27934 K¢
Diskontované kumulované CF -348 346 K& -302 589 K¢ -251 338 KE -210 675 KE -172 368 K& -138 603 KE -104 238 K& -71438 K¢ -42 692 KE -15 213 K¢

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Rok 2033 2034 2035 2030 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043
Provozni vynosy celkem v CZK 18439 18 392 30181 22824 20037 19619 159429 19336 192590 19220 19 188
odpisy v CZK 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412 29412
Pravidelna revize v CZK 0 0 3200 1] 0 1] 3200 0 1] 0 3200
Pojisténi v CZK 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600
Mimofadny servisni zasah v CZK 0 0 0 0 0 0 0 3500 0 0 0
splatka Gvéru v CZK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Provozni naklady celkem v CZK 600 600 3 B0OO 600 600 600 3 80O 4100 600 600 3 800
CF z provozni finnosti v CZK 47 251 K& 47 204 K¢ 55 793 K& 51636 KE 43 BA9 K¢ 48 431 K¢ 45 041 K¢ 44 p438 K¢ 438 102 KE 43032 K¢ 44 800 K¢
Investicni vydaje v CZK 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CF z investiéni Cinnosti v CZK 0 0 0 o 0 1] 0 0 1] 0 0
Celkové CF 47 251 K& A7 204 K& 55793 K& 51636 K& 48 849 K¢ A8 431 K& 45041 Ki A4 648 KE 48 102 K¢ 43032 K& 44 300 K&
Kumulované CF 172552 KE 219 756 KE 275549 KC 327185 KE 376034 KC 424 465 K& 469 506 KE 514 154 K¢ 562 256 K& 610 283 KC 655088 KE
Diskontni faktor 0,5607 0,5320 0,5047 0,4789 0,4544 0,4311 0,4090 0,3880 0,3682 0,3493 0,3314
Diskontované CF 26 495 K¢ 25113 K¢ 28 161 K¢ 24 728 K¢ 22195 K¢ 20877 KE 13421 K¢ 17 325 K¢ 17 709 KE 16 777 KE 14 347 K¢
Diskontované kumulované CF 39 216 K¢ 64 329 K¢ 92 490 KE 117 218 K& 139413 KC 160 290 K& 178 711 KC 196036 KE 213 745 KE 230 522 KC 245 369 KE




PRILOHA V: PREDPOKLADANE MNOZSTVI VYROBENE EL. ENERGIE

Predpokladané Ztrita .
Rok mnoZstvi vyrobené . vyrobe.ne
energie (kWh) Z’trata energie
vykonu (kWh)

2023 5483 - -
2024 9 062 0,6 % 54
2025 9 008 1,2 % 108
2026 8953 1,8 % 161
2027 8 899 2,4 % 214
2028 8 845 3,0 % 265
2029 8790 3,6 % 316
2030 8736 4,2 % 367
2031 8 681 4,8 % 417
2032 8 627 54 % 466
2033 8573 6,0 % 514
2034 8518 6,6 % 562
2035 8 464 7,2 % 609
2036 8410 7,8 % 656
2037 8 355 8,4 % 702
2038 8301 9,0 % 747
2039 8 246 9,6 % 792
2040 8192 10,2 % 836
2041 8 138 10,8 % 879
2042 8083 11,4 % 921
2043 8029 12,0 % 963

Zdroj: Vlastni vypocty

Od ptedpokladaného vykonu za rok je nutno odecist ztratu vykonu panell
v priibéhu Zivotnosti a timto dostaneme piedpokladané mnoZstvi vyrobené elektrické

energie po celou dobu Zivotnosti projektu.



PRILOHA VI: ODPISOVY PLAN INVESTICE

Rok H%(g;:)ta Odpis Zustatkova hodnota
2023 588 194 K¢ 19 608 K¢ 568 586 K¢
2024 568 586 K¢ 29 412 K¢ 539 174 K¢
2025 539 174 K¢ 29 412 K¢ 509 762 K¢
2026 509 762 K¢ 29 412 K¢ 480 350 K¢
2027 480 350 K¢ 29 412 K¢ 450 938 K¢
2028 450 938 K¢ 29 412 K¢ 421 526 K¢
2029 421 526 K¢ 29 412 K¢ 392 114 K¢
2030 392 114 K¢ 29 412 K¢ 362 702 K¢
2031 362 702 K¢ 29 412 K¢ 333290 K¢
2032 333290 K¢ 29 412 K¢ 303 878 K¢
2033 303 878 K¢ 29 412 K¢ 274 466 K&
2034 274 466 K& 29 412 K¢ 245 054 K¢
2035 245 054 K¢ 29 412 K¢ 215 642 K¢
2036 215 642 K¢ 29 412 K¢ 186 230 K¢
2037 186 230 K¢ 29 412 K¢ 156 818 K¢&
2038 156 818 K¢ 29 412 K¢ 127 406 K¢
2039 127 406 K¢ 29 412 K¢ 97 994 K¢
2040 97 994 K¢ 29 412 K¢ 68 582 K¢
2041 68 582 K¢ 29 412 K¢ 39 170 K¢
2042 39 170 K¢ 29 412 K¢ 9 758 K¢&
2043 9 758 K¢ 29 412 K¢ 0 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty

Paragraf 30b =zdkona o danich zpfijmi stanovuje nutnost rovnomérného
odepisovani u fotovoltaickych elektraren. Odpisovy plan je tedy sestaven na 240 mésict

rovnomérnym zpusobem.



PRILOHA VII: VYPOCET PROSTE DOBY NAVRATNOSTI

Varianta A
Rok Cash flow | Kumulované CF
2023 48 228 K¢ -545 118 K¢
2024 56 935 K¢ -488 183 K¢
2025 47 613 K¢ -440 570 K¢
2026 47 276 K¢ -393 294 K¢
2027 43921 K¢ -349 373 K¢
2028 47 115 K¢ -302 258 K¢
2029 47 397 K¢ -254 861 K¢
2030 43 783 K¢ -211 078 K¢
2031 44 114 K¢ -166 964 K¢
2032 47 265 K¢ -119 699 K¢
2033 47 251 K¢ -72 448 K¢
2034 47 204 K¢ -25 244 K¢
2035 55 793 K¢
2036 51 636 K¢ 82 185 K¢
2037 48 849 K¢ 131 034 K¢
2038 48 431 K¢ 179 465 K¢
2039 45 041 K¢ 224 506 K¢
2040 44 648 K¢ 269 154 K¢
2041 48 102 K¢ 317 256 K¢
2042 48 032 K¢ 365 288 K¢
2043 44 800 K¢ 410 088 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty

DN =13 let + 25244 /55793 * 12 =13 let a 5 mésicu



Varianta B

DN =81let+9 861/43783* 12 = 8 let a 3 mésice

Rok Cash flow Kumulované CF
2023 48 228 K¢ -300 118 K¢
2024 56 935 K¢ -243 183 K¢
2025 47 613 K¢ -195 570 K¢
2026 47276 K& -148 294 K¢
2027 43 921 K¢ -104 373 K¢
2028 47 115 K¢ -57 258 K¢
2029 47397 K¢ -9 861 K¢
2030 43 783 K¢

2031 44 114 K¢ 78 036 K¢
2032 47 265 K¢ 125 301 K¢
2033 47 251 K¢ 172 552 K¢
2034 47204 K¢ 219 756 K¢
2035 55793 K¢ 275 549 K¢
2036 51 636 K¢ 327 185 K¢
2037 48 849 K¢ 376 034 K¢
2038 48 431 K¢ 424 465 K¢
2039 45041 K¢ 469 506 K¢
2040 44 648 K¢ 514 154 K¢
2041 48 102 K¢ 562 256 K¢
2042 48 032 K¢ 610 288 K¢
2043 44 800 K¢ 655 088 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty




PRILOHA VIII: VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA

Varianta A

Diskontované Diskontované
Rok CF CF (5,4 %) CF (12 %)
2023 48 228 K& 45 757 K& 43 061 K&
2024 56 935 K& 51 250 K& 45 388 K&
2025 47 613 K& 40 663 K& 33 890 K&
2026 47 276 K& 38 307 K& 30 045 K&
2027 43 921 K& 33 765 K& 24922 K&
2028 47 115 K& 34 365 K& 23 870 K&
2029 47 397 K& 32 799 K& 21 440 K&
2030 43 783 K& 28 746 K& 17 683 K&
2031 44 114 K& 27 480 K& 15 908 K&
2032 47 265 K& 27 934 K& 15218 K&
2033 47 251 K& 26 495 K& 13 584 K&
2034 47 204 K& 25113 K& 12116 K&
2035 55 793 K& 28 161 K& 12 786 K&
2036 51 636 K& 24728 K& 10 566 K&
2037 48 849 K& 22 195 K& 8 925 K¢&
2038 48 431 K& 20 877 K& 7900 K&
2039 45 041 K& 18 421 K& 6 560 K&
2040 44 648 K& 17 325 K& 5 806 K&
2041 48 102 K& 17 709 K& 5 585 K&
2042 48 032 K& 16 777 K& 4979 K&
2043 44 800 K& 14 847 K& 4 147 K&
Celkem 593 714 K& 364 378 K&

in 4% 3R = 5,4 % + 368/368 +228968 *

NPVn 368 K& (2 % - 5,4 %) =5 %

v 12 %

NPVy 2228 968 K&

Zdroj: Vlastni vypocty




Varianta B

Diskontované | Diskontované
Rok CF CF (5.4 %) CF (18 %)
2023 48 228 K¢ 45 757 K¢ 40 871 K¢
2024 56 935 K¢ 51 250 K¢ 40 890 K¢
2025 47 613 K¢ 40 663 K¢ 28 979 K¢
2026 47276 K¢ 38 307 K¢ 24 384 K¢
2027 43 921 K¢ 33 765 K¢ 19 198 K¢
2028 47 115 K¢ 34 365 K¢ 17 453 K¢
2029 47397 K¢ 32 799 K¢ 14 879 K¢
2030 43 783 K¢ 28 746 K¢ 11 648 K¢
2031 44 114 K¢ 27 480 K¢ 9 946 K¢
2032 47265 K¢ 27 934 K¢ 9031 K¢
2033 47 251 K¢ 26 495 K¢ 7 651 K¢
2034 47204 K¢ 25113 K¢ 6477 K¢
2035 55793 K¢ 28 161 K¢ 6 488 K¢
2036 51 636 K¢ 24 728 K¢ 5 089 K¢
2037 48 849 K¢ 22 195 K¢ 4 080 K¢
2038 48 431 K¢ 20 877 K¢ 3428 K¢
2039 45 041 K¢ 18 421 K¢ 2702 K¢
2040 44 648 K¢ 17 325 K¢ 2269 K¢
2041 48 102 K¢ 17 709 K¢ 2072 K¢
2042 48 032 K¢ 16 777 K¢ 1 753 K¢
2043 44 800 K¢ 14 847 K¢ 1 386 K¢
Celkem 593 714 K¢ 260 674 K¢
1 0
EPVH e 65 §4K/§ IRR =5,4 % + 245368/245368—
87672 * (18 % -5,4 %) =15 %
v 18 %
NPVv -87 672 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty




PRILOHA IX: VYPOCET DISKONTOVANE DOBY NAVRATNOSTI

Varianta A

Rok Penézni tok kg:;ﬁf::;;;‘gl?
2023 48 228 K¢ -547 589 K¢
2024 56 935 K¢ -496 338 K¢
2025 47 613 K¢ -455 675 K¢
2026 47 276 K¢ -417 368 K¢
2027 43 921 K¢ -383 603 K¢
2028 47 115 K¢ -349 238 K¢
2029 47 397 K¢ -316 438 K¢
2030 43 783 K¢ -287 692 K¢
2031 44 114 K¢ -260 213 K¢
2032 47 265 K¢ -232 279 K¢
2033 47251 K¢ -205 784 K¢
2034 47204 K¢ -180 671 K¢
2035 55 793 K¢ -152 510 K¢
2036 51 636 K¢ -127 782 K¢
2037 48 849 K¢ -105 587 K¢
2038 48 431 K¢ -84 710 K¢
2039 45 041 K¢ -66 289 K¢
2040 44 648 K¢ -48 964 K¢
2041 48 102 K¢ -31 255 K¢
2042 48 032 K¢ -14 478 K¢
2043 44 800 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty

DN =21 let + 14 478/ 44 800 * 12 =21 let a 4 mésice




Varianta B

Diskontovany
Rok Cash Flow o gF
2023 48 228 K¢ -302 589 K¢
2024 56 935 K¢ -251 338 K¢
2025 47 613 K¢ -210 675 K¢
2026 47276 K¢ -172 368 K¢
2027 43 921 K¢ -138 603 K¢
2028 47 115 K¢ -104 238 K¢
2029 47397 K¢ -71 438 K¢
2030 43 783 K¢ -42 692 K¢
2031 44 114 K¢ -15 213 K¢
2032 47265 K¢
2033 47251 K¢ 39216 K¢
2034 47204 K¢ 64 329 K¢
2035 55793 K¢ 92 490 K¢
2036 51 636 K¢ 117 218 K¢
2037 48 849 K¢ 139 413 K¢
2038 48 431 K¢ 160 290 K¢
2039 45 041 K¢ 178 711 K¢
2040 44 648 K¢ 196 036 K¢
2041 48 102 K¢ 213 745 K¢
2042 48 032 K¢ 230 522 K¢
2043 44 800 K¢ 245 369 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty

DN=101let+ 15213/47 265* 12 =10 let a 4 mésice




PRILOHA X: VYPOCET INDEXU ZISKOVOSTI

Varianta A
Diskontované

Rok CF CF (5.4 %)
2023 48 228 K¢ 45 757 K¢
2024 56 935 K¢ 51250 K¢
2025 47 613 K¢ 40 663 K¢
2026 47 276 K¢ 38307 K¢
2027 43 921 K¢ 33 765 K¢
2028 47 115 K¢ 34365 K¢
2029 47 397 K¢ 32799 K¢
2030 43 783 K¢ 28 746 K¢
2031 44 114 K¢ 27 480 K¢
2032 47 265 K¢ 27 934 K¢
2033 47251 K¢ 26 495 K¢
2034 47 204 K¢ 25 113 K¢
2035 55 793 K¢ 28 161 K¢
2036 51 636 K¢ 24 728 K¢
2037 48 849 K¢ 22 195 K¢
2038 48 431 K¢ 20 877 K¢
2039 45 041 K¢ 18 421 K¢
2040 44 648 K¢ 17 325 K¢
2041 48 102 K¢ 17 709 K¢
2042 48 032 K¢ 16 777 K&
2043 44 800 K¢ 14 847 K¢

Celkem 593 714 K¢

Kapitalovy
vydaj 593 346 K¢
Iz =593 714/593 346 = 1,00
tuto variantu je vhodné pfijmout

Zdroj: Vlastni vypocty



Varianta B

Diskontované
Rok CF CF (5.4 %)
2023 48 228 K¢ 45757 K&
2024 56 935 K¢ 51 250 K¢
2025 47 613 K¢ 40 663 K¢
2026 47276 K¢ 38 307 K¢
2027 43 921 K¢ 33 765 K¢
2028 47 115 K¢ 34 365 K¢
2029 47397 K¢ 32 799 K¢
2030 43 783 K¢ 28 746 K¢
2031 44 114 K¢ 27 480 K¢
2032 47265 K¢ 27 934 K¢
2033 47251 K¢ 26 495 K¢
2034 47204 K¢ 25113 K¢
2035 55793 K¢ 28 161 K¢
2036 51 636 K¢ 24 728 K¢
2037 48 849 K¢ 22 195 K¢
2038 48 431 K¢ 20 877 K¢
2039 45041 K¢ 18 421 K¢
2040 44 648 K¢ 17 325 K¢
2041 48 102 K¢ 17 709 K¢
2042 48 032 K¢ 16 777 K¢
2043 44 800 K¢ 14 847 K¢
Celkem 593 714 K¢
Kapitalovy
vydaj 348 346 K¢

1Z. =593 714 / 348 346 = 1,70

tuto variantu je vhodné pfijmout

Zdroj: Vlastni vypocty




