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1.Uvod

Obnovitelné zdroje jsou nyni v Ceské republice a v celém svété velmi aktualnim
tématem. Aby se zabranilo globalnimu oteplovani planety, je kli¢ové, aby cely svét pfi-
spival k redukci sklenikovych plynd. Na svétové tGrovni existuji mezinarodni dohody
uzaviené mezi riznymi staty, které maji za cil fesit problémy se zménami klimatu. Jed-
na z nejznaméjSich mezinarodnich klimatickych dohod je Pafizska dohoda. Na trovni
Evropské unie patii mezi nejznaméjsi Zelena dohoda pro Evropu (European Green De-
al), ktera ma za cil dosahnout na Evropské urovni klimatickou neutralitu do roku 2050.
Jednou z oblasti této dohody je tzv. Cistd energetika. Energetika ma totiz v Evropské
unii nejvetsi podil na celkovych emisich sklenikovych plyni. Hlavnimi zdroji téchto
emisi je spalovani fosilnich paliv na vyrobu elektrické energie a tepla. Snahou je tedy

nahradit fosilni paliva obnovitelnymi zdroji.

Strategiec Ceské republiky vychazi pievazné z vyse uvedenych mezinarodnich do-
hod. Politika ochrany klimatu v Ceské republice predstavuje zékladni strategicky do-
kument v oblasti snizovani emisi sklenikovych plynii. Definuje hlavni cile a opatieni
smétujici k jejich dosazeni a soucasné se stava klicovou strategii pro dlouhodobé snize-
ni emisi v souladu s cili Pafizské dohody. Staty se snazi motivovat obCany a firmy
k investovani do technologii, jako je fotovoltaicka elektrarna, které mohou pomoci spl-
nit cile strategii. Hlavni motivaci je pomoc s financovanim skrze dotacni politiku. Je
vSak dulezité si uvédomit, Ze v nékterych piipadech nemusi byt tyto technologie zcela
ekonomicky efektivni investici. Proto je nutné kazdy projekt posuzovat individudlné a

zvazovat jeho dlouhodoby dopad a udrzitelnost.

Cilem této prace je charakterizovat proces hodnoceni investi¢nich projektti na
zaklad¢ technicko-ekonomickych studii, spolu s pfiblizenim zakladnich pojmi z tématu.
Dalsi ¢asti je uvedeni specifik investi¢nich projekt do fotovoltaickych elektraren a na-
sledné vypracovani piipadovych studii spolu s formulaci kone¢nych investi¢nich a fi-

nanc¢nich rozhodnuti.

Diplomova prace je rozd&lena do nékolik kapitol. Témi jsou: 1. Uvod, ktery slouzi
Kk uvedeni ¢tenate do tématu a seznameni s obsahem prace; 2. Literarni ptehled, ktery
charakterizuje proces hodnoceni investi¢nich projektt spolu se specifiky investic do

fotovoltaickych elektraren; 3. Cile a metodicky postup, pouzit¢ metody a popis dil¢ich



cili; 4. Vysledky, v této kapitole jsou vytvoreny ptipadové studie pro dvé varianty in-
vestice do fotovoltaické elektrarny. Pro tyto varianty jsou dale vypocteny nejpouziva-
n¢j$i metody hodnoceni investic a V ndvaznosti na tyto metody jsou rovnéz vytvoieny
citlivostni analyzy, které¢ umozni diikladnéji posoudit a porozumét moZznym dopadiim
zmén a nejistot na vysledky investi¢nich rozhodnuti. Vysledky jsou shrnuty do interak-
tivnich sestav, které poskytuji investorovi prehledny a snadno srozumitelny pohled na
vysledky a parametry investice; 5. Zavér, shrnuje vysledky diplomové prace a formuluje

konecéné investiéni a finan¢éni rozhodnuti.



2.Literarni prehled

2.1. Predinvesti¢ni priprava a hodnoceni investic-
nich projektu

Pojem investice je obvykle definovan jako: ,,Ekonomicka cinnost, pri které dochazi

K vynalozeni financnich prostredkii s cilem dosazeni budoucich vyhod* (Partridge,

2022).

Investice jsou dulezité pro kazdy podnik, ktery se chce rozvijet a chce byt konku-
renceschopny. Investi¢ni rozhodovani ve firme je tedy velmi dalezitym prvkem firemni
strategie, ktery by se nemél podcenovat, protoze nespravné zvolena investice mtize také
zpusobit financni potize. Je nutné vénovat Cas predinvesti¢ni ptipravé, planovani a hod-

noceni investi¢nich projektt (Synek, 2011).

Investi¢ni projekt je povazovan za soubor koordinovanych ¢innosti, které maji za cil
dosahnout stanoveného vysledku s definovanym koncem a zacatkem (Kurowski &

Sussman, 2011).
Klasifikace investi¢nich projektt (Fotr & Soucek, 2005):

Dle zavislosti projekti:
Vzajemné se vylucujici projekty — jsou projekty, které nemohou byt provedeny zaroven.

Nezavislé projekty — jsou projekty, kde volba jednoho projektu neodstranuje moznost

vybéru druhého projektu. Nejsou na sobé zavislé.
Dle vécné naplné:

Noveé vyrobky — projekty se soustfedi na vyrobky a technologie, které jsou pro nasi fir-
mu nové, avsak na trhu jsou jiz osvéd€ené. Spolu se zavadénim téchto projektil je ve

vetsing pripadech nutna investice 1 do novych zatizenich pro vyrobu.

Vyzkum a vyvoj — jedna se o projekty vyzkumu a vyvoje novych technologii a zbozi na
které¢ nasledné¢ navazuji dalsi projekty, které vyvoj a vyzkum dale vyuzivaji. Projekty
vyzkumu a vyvoje tedy sami o sob¢ nemaji vypovidaci hodnotu pro hodnoceni, a proto

autor uvadi ze jsou fazeny mezi projekty rizikové.
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Inovace IS — zde mluvime o projektech které maji za cil zavést nové informac¢ni techno-
logie do podniku. Tyto projekty se opét velmi Spatné hodnoti, vzhledem k obtiznému

kvantifikovani jejich potencialnich pfinost.
Dle formy realizace:

Akvizice — jde o formu pievzeti jiz exitujiciho podniku, ktery rozsifuje podnikatelskou

¢innost.

Investicni vystavba — je urCena pro zavedeni novych vyrobka a sluzeb nebo tieba

pro zvyseni kapacit formou nové vystavby na zelené louce nebo v existujicim podniku.
Dle vztahu k rozvoji podniku:

v

Projekty rozvojové — umoznuji rozsifeni podnikatelské Cinnosti napiiklad v podobé¢ zvy-

Seni rozsahu vyroby nebo zavedeni novych produkta.

Projekty obnovovaci — slouzi pro vyménu opotiebovaného majetku na konci své Zivot-

nosti za novy, pro zachovani podnikatelské ¢innosti.

Projekty mandatorni — nepiinaseji podniku ekonomické vysledky, ale jsou urceny
pro dodrzZeni legislativnich podminek jako je bezpecnost prace, ochrana Zivotniho pro-

stfedi, atd.
Zdroje financovani investic:

Cilem financovani investic je snaha o minimalizaci nédkladl na ziskéni finan¢nich
zdrojl pro investi¢ni projekty a zdroven snaha o nenaruseni finan¢niho zdravi podniku

(Nyvltova & Marinic¢, 2010).

Na Obrazku 1 je znazornéno zakladni clenéni zdroju financovani investic.
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Obrazek 1: Clenéni zdroju financovani

ZDROJE

FINANCOVANI

Interni Externi
. ze zisku Vlastni  Cizi
(samofinancovéni)
¢ dlouhodobé rezervy / \
s akcie * Gvér
. podily o bankovni
o odbératelsky
o dodavatelsky
+ obligace
* |easing
« faktoring

Zdroj: vilastni zpracovani dle (Synek & Kislingerova, 2010)

2.1.1. Predinvesti¢ni priprava
Investi¢ni projekty se rozdéluji do né€kolika fazi zivota projektu:

o faze predinvesti¢ni,
e fize investiéni,
e provozni (operacni),

e ukonceni provozu a ptipadna likvidace.

Kazda z fazi je pro podnik, ktery zvazuje investici velice dilezita, protoze jeji splnéni
vykazuje uspésnost projektu. Avsak velmi dulezita je faze predinvesticni, ktera je dale

priblizena (Fotr & Soucek, 2005).
Predinvesti¢ni faze

Faze ptedinvesti¢ni pifipravy investic je klicovym prvkem pro uspé$né uskute¢néni
projekta a jejich spravny prubéh. Tento proces vyzaduje Sirokou Skalu odbornych do-
vednosti od pracovnikd zapojenych do piipravy, vcetné ekonomu, technikt, pravnik,

atd. Velmi dulezita je tymova prace a efektivni komunikace mezi kolegy.
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V této fazi by méli byt zahrnuty a zpracovany tyto kroky:

1. identifikace podnikatelskych piileZitosti (opportunity study),
2. predbézna technicko-ckonomicka studie (pre-feasibility study),
3. technicko-ekonomicka studie (feasibility study) (Valach, 2010).

V prvnim kroku jde o nalezeni vhodnych investicnich pfilezitosti, pomoci analyzy
trhu, poptavky, novych technologii, surovin, rizik, atd. Po ziskani téchto informaci by
mél byt podnik schopen identifikovat n¢kolik piilezitosti, které by mél dale stru¢né vy-
hodnotit a vytiidit. Tento krok by mél byt malo nakladny, nejedna se o detailni vyhod-
noceni. Na konci tohoto kroku by tedy mé¢l podnik mit nékolik vytfidénych pftilezitosti

kterym se bude vénovat v dalsich krocich (Valach, 2010).

Druhym krokem je zpracovani predbézné technicko-ekonomické studie. Studie vSak
neni nutnd u kazdého projektu. Zpracovava se jen u velkych a finan¢n€ nakladnych pro-
jektech. Tato studie je velmi podobna samotné feasibility study, jen s tim rozdilem,
ze neni tak detailné zpracovand a provétena. V nékterych literaturach se uvadi, Ze pro-
centa nepfesnosti informaci mohou u této studie dosahovat az 50 %. Vysledkem této
studie je stanovisko, zda projekt dale detailné zpracovat nebo zda ukoncit projekt v této

fazi ptiprav (Valach, 2010).

Zavérem predinvesti¢ni faze je zpracovani samotné technicko-ekonomické studie
(feasibility study), neboli tzv. provadéci studie. Ta by méla zajistit vSechny informace

potiebné k investiénimu rozhodnuti (Valach, 2010).

Studie 1ze rozdélit na hlavnich pét ¢asti, jak je uvedeno na Obrazku 2. V kazdém
projektu se vSak nemusi objevit vSechny tyto €asti, nebot neni pro konkrétni projekt
nektera z nich tak dalezita. U nékterych projekti si zpracovatelé nékteré Casti i nahrazu-

ji tieba ¢asti prodejni, marketingové atd. (Mukherjee & Roy, 2017).

e Technicka (technical)

Technicka ¢ast urend pro projekty spojené s technologickym vyvojem. Skupina tech-
nickych expertti provadi komplexni analyzu podnikatelské pftilezitosti z technického

hlediska, zda je viibec mozné projekt zrealizovat.
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¢ Ekonomicka (economic)
Obrazek 2: Pét zakladnich ¢asti provadéci studie

V této Casti maji ekonomové ¢i

externi specialista za kol provést

propocty investi¢nich naklada pro-
jektu, jeho financovéani, vynosy a Economic
naklady jak v obdobi provozu, tak
i v obdobi samotnych piiprav. Da-
le by méla tato cast obsahovat
ukazatele ekonomické efektivnos-
ti, které jsou priblizeny dale

V praci.
o Pravni (legal)

Nutnost zahrnout pravniho specia- Zdroj: vlasmi zpracovani
listu pro prozkoumani pravnich poza-

davkili, omezeni a zdkonil, aby nedoslo k protipravnimu jednani.
e Provozni (operational)

Tato ¢ast ma za ukol analyzovat trh na ktery projekt bude vstupovat nebo na kterém
se nachazi, spolu s prognézou budouciho vyvoje dle zivotnosti projektu. Dale ma

za ukol ziskat informace o konkurenci, o elasticité poptavky, o vyrobni kapacité, atd.
e Planovani (scheduling)

V neposledni fadé je v ramci projektu nutné stanovit harmonogram spolu s ¢asovym

planem jednotlivych etap (Mukherjee & Roy, 2017).

2.1.2. Hodnoceni investiénich projektu

Hotova provadéci studie projektu byva casto klicovym prvkem pro zhodnoceni pro-
jektu riznymi investi¢nimi a finan¢nimi spole¢nostmi, které by mohly byt potencional-
nimi investory pro financovani projektu. Tyto spole¢nosti obvykle hodnoti projekt v
souladu s vlastnimi cili, pficemz zohlediuji naklady, vynosy a rizikovost. Spole¢nosti

casto nezajima jen samotny projekt, ale i celkové finanéni zdravi podniku, ktery ma
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projekt realizovat. Také je mohou zajimat o¢ekavané vynosy akcionaii. Vysledky hod-
noceni jsou poté shrnuty v pisemné hodnotici zpravé (appraisal report) (Fotr & Soucek,
2005).

Dalsi postupy a metody hodnoceni investi¢nich projektd a jejich efektivnost viz ka-
pitola 2.2. Kritéria hodnoceni ekonomické efektivnosti. Samotné hodnoceni vede poté
Kk rozhodnuti, které se déli na rozhodn uti investi¢ni (napli projektu) a rozhodnuti fi-

nancni.

2.2.  Kritéria hodnoceni ekonomické efektivnosti
Postup hodnoceni efektivnosti investic dle autora (Synek, 2011) probiha nasledovné:

e Urceni kapitalovych vydajl na investici.
e Odhadnuti budoucich ¢istych penéznich piijmu z investice spolu s rizikem.
e Stanoveni nakladi na kapital vlastniho podniku.

e Vypocet soucasné hodnoty o¢ekavanych vynost a porovnani s vydaji.

Kazdy vyse zminény krok je dilezity pro celkové hodnoceni investice, avsak kli¢o-
vym a narocnym krokem je realisticky odhad budoucich piijmi a nakladi a spravné

stanoveni nakladl na vlastni kapital.
Kapitalovy vydaj

Valach (2010) popisuje kapitalové vydaje jako penézni vydaje vétsiho rozsahu,
které maji za cil se v dlouhodobém obdobi pfeménit na budouci penézni piijmy. Jedna

se o investici do dlouhodobych aktiv, které budou slouzit firm¢ po delsi dobu.
Vétsinou se jedna o vydaje na:

e Poftizeni dlouhodobého majetku — napt. nakup nového stroje, ndkup nového vo-
zidla, vyzkum a vyvoj novych produktii, nakup nové vyrobni linky, investice do
vzdélavacich zatizeni

e Vydaje na trvaly piiristek obézného majetku vyvolany novou investici — ndkup
nebo ziskani novych aktiv, kterd budou slouzit pro béZznou ¢innost podniku. Tyto
vydaje maji za cil zvysSit nebo rozsifit obézny majetek podniku — napt. nakup

novych skladovacich jednotek — regélti, kontejneri atd.
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Tyto vydaje mohou byt dale sniZzeny o pfijmy z prodeje existujiciho dlouhodobého

majetku, ktery je nahrazovan, dale mohou byt upraveny o danové efekty dle pravidel

zemé (Valach, 2010).

Kapitalovy vydaj se sklada z:

pofizovaci ceny investice (pofizovaci cena + spojené naklady s pofizenim),
zvySeni Cistého pracovniho kapitalu (rozdil zvySeni obéZzného majetku a zvyseni
kratkodobych zavazk),

vydaje na prodej a likvidaci nahrazovaného investi¢niho majetku,

danovych vliva (Synek, 2011).

kapitalovy vydaj miZeme tedy vyjadfit jako:

O © O

K=1+O-P+D (1)

kapitalovy vydaj

vydaj na potizeni dlouhodobého majetku

vydaj na trvaly ptirastek ¢istého pracovniho kapitalu

ptijem z prodeje existujiciho nahrazovaného dlouhodobého majetku

danové vlivy (Valach, 2010).

U projektt, které v praxi trvaji delsi dobu, nez je jeden rok, je nutné pro plano-

vani a vyhodnocovani zahrnout do vypoctu faktor casu a kapitalové vydaje prepocitat

s odpovidajicim diskontnim faktorem (Synek, 2011).

Budouci penéZni piijmy

Odhadovani budoucich penéznich pfijmi je jedno z nekriti¢téjSich mist

Vv investiénim rozhodovani. Jejich odhad je velmi obtizny, protoze je doba Zivotnosti

projektu znacn€ vétsi nez doba pofizeni. Tim se ndm zvétSuje riziko, ze tyto ocekavané

budouci piijmy nebudou dosazeny v dusledku faktoru ¢asu, vlivu inflace, trzni poptav-

ky, konkurence a makroekonomickych trendu.
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Autor Valach (2010) definuje roéni piijmy z investi¢niho projektu béhem jeho celé-

ho trvani jako:

zisk po zdanéni, ktery projekt generuje kazdy rok,
roc¢ni odpisy,
zmény obézného majetku v souvislosti s investicnim projektem,

ptijem z prodeje dlouhodobého aktiva na konci jeho Zivotnosti, upraveny o da-

fové vlivy.

Poté miizeme penéZni piijem z investi¢niho projektu vyjadrit jako:

O >» N T

P=Z+A+0+Pm=D (2)

celkovy ro¢ni penézni pfijem z investi¢niho projektu

ro¢ni piirtstek zisku po zdanéni, ktery investice pfinasi

ptiristek rocnich odpist z disledku investice

zména obézného majetku v disledku investovani béhem doby zZivotnosti
piijem z prodeje dlouhodobych aktiv koncem zivotnosti

danovy efekt z prodeje dlouhodobych aktiv koncem Zivotnosti (Valach, 2010).

2.2.1. Metody hodnoceni ekonomické efektiv-

nosti investic

Pfi feSeni investi¢nich projektd je nezbytné vyuzivat metodu, kterd ndm umozni na

zéklad¢ predem stanovenych parametrti posoudit, zda ma projekt ekonomicky smysl

¢i nikoliv (Ruckova & Roubickova, 2012).

Ve volné dostupnych literaturach se ve vétSin€ piipadii rozdéluji metody hodnoceni

investic dle respektovani ¢i nerespektovani faktoru ¢asu na:

statické,

dynamické.
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Statické metody hodnoceni investic

Statické metody slouZi k posouzeni investi¢niho projektu v konkrétnim casovém
okamziku, obvykle na zacatku projektu. Tyto metody nezohlediiuji faktor casu. Namisto
toho se soustfedi na penézni toky spojené s investi¢nim projektem. Statické¢ metody jsou
jednoduché a snadno srozumitelné. Jejich pouziti je idealni pro vylouceni nevhodnych

variant ve fazi predbézného vybéru investice (Scholleova, 2017).
Mezi statické metody fadime:

Celkovy piijem z investice, ktery Ize jednoduse vypocitat jako soucet veskerych pe-

néznich toku

CP=CF +CF, +...+CF, Z(ﬁﬁ
i=1
3)
CFi  cashflow v roce i (Scholleova, 2017).
Cisty celkovy piijem z investice — je celkovy pifjem po odedteni viech pocate¢nich
vydaji. Aby firmy déle pracovaly S investicnim projektem je jasné, ze musi celkovy

Cisty pfijem vychazet kladny.

NCP=CP-IN=-IN+ E:{"Fr
(4)
CP  celkovy piijem

IN pocatecni investicni vydaj (Scholleova, 2017).

Pramérné ro¢ni cash flow plynouci z investice umoznuje sledovat, jak pravidelné in-

vestice generuje penézni prostiedky.

CP
@CF =—
H (5)
CP  celkovy piijem
n pocet let zivotnosti investice (Scholleova, 2017).
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Prumérna roéni navratnost — primérny procentudlni ro¢ni ndvrat investované hodno-

ty. Primérna ro¢ni navratnost umoziuje snadné srovnani riznych investic.

(6)
CP  celkovy piijem

IN pocatecni investi¢ni vydaj (Scholleova, 2017).

Doba navratnosti

Konkrétné se jedna o dobu, za kterou se pfijmy z investice vyrovnaji ptivodnim

investicnim nakladiim. Cim krat$i je doba navratnosti, tim je investice lep$i.

Nevyhoda vsak spoc¢iva v tom, ze doba navratnosti ma své omezeni, zejména,
ze ignoruje ¢asovou hodnotu penéz, avsak tato nevyhoda Ize eliminovat Gipravou ukaza-
tele ve formé diskontované doby navratnosti, kterd je popsana v nasledujici kapitole.
Tato metoda se ¢asto pouziva v dusledku jeji jednoduchosti a srozumitelnosti jako prvni

rychly piehled o navratnosti investice (Scholleova, 2017).
Dynamické metody hodnoceni investic

Tyto metody piedstavuji ptistup, ktery zohledituje ¢asovy prubéh investi¢niho
projektu a bere v tivahu ¢asovou hodnotu penéz a riziko. Tyto metody jsou pouzivany
u projektt s delsi dobou ekonomické zivotnosti nebo s delsi dobou potfizovani aktiv.
Dynamické metody vyZaduji znalost casové hodnoty penéz, tj. schopnost urcit budouci

hodnotu penéz a transformovat ji na souc¢asnou hodnotu (Valach, 2010).
Budouci hodnotu ur¢ime pomoci nasledujiciho vzorce:

FV =Co (1+r)" (7)
kde

FV  budouci hodnota (future value),

Co castka investovana dnes (v roce 0),
, L%
r urokova mira (—),
100
n pocet let, béhem nichz je ¢astka investovana (Valach, 2010).
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Soucasnou hodnotu potom ziskame pomoci diskontovani:

Cn 1
PV = a+rHn Cn X (1+1)"

(8)

PV soucasna hodnota (present value),
Cn hotovostni tok v roce n,
r diskontni sazba (irokova mira),

n pocet let (Riickova & Roubickova, 2012).

1
a+nn

kde poté muzeme chapat jako tzv. odurocitel neboli diskontni faktor.

Diskontovéni tedy mizeme chépat jako postup, pii kterém jsou budouci vynosy

z jednotlivych obdobi piepocitany na soucasnou hodnotu (Fotr & Soucek, 2005).
Cista soucasna hodnota (Net Present Value, NPV)

Predstavuje zakladni dynamickou metodu hodnoceni investic. NPV udava kolik
penéz dand investice v dané dobé Zivotnosti pfinese. NPV pracuje se soucasnymi hod-
noty vSech pfijma a vydaji projektu. Jinymi slovy se jedna o soucet diskontovaného
penézniho toku projektu béhem zivotnosti investice, kde pro vypocet diskontni sazby
nejéastéji vyuzivaji primérné naklady kapitalu WACC!, které jsou vysvétleny

Vv nasledujici kapitole (Scholleova, 2017).

Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty slouzi nasledujici vzorec:

NPV =-IN ch | Ch o Gk
(1+WACC) (1+WACC) (1+WACC)"
i1 1+ WACC) )
NPV ¢ista soucasna hodnota
IN pocate¢ni investicni vydaj,
CFi hotovostni tok v roce i
N pocet let
WACC primérné naklady kapitalu (Scholleova, 2017).

! Primé&rné naklady kapitalu (Weighted Average Cost of Capital)
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Vysledek cisté soucasné hodnoty udava, zda je investi¢ni projekt ekonomicky pfija-
telny nebo nikoliv. Interpretace vysledku NPV se obvykle interpretuje tfemi moznymi
scénafi:

1. NPV >0:

Kladna NPV vyjadiuje, ze diskontované penézni ptijmy prevysuji pocatecni inves-
tiéni vydaje, a tim tento scénaf naznacuje, ze investice nebo projekt je pro firmu pfija-

telny, protoze dosahuje pozadované miry vynosnosti.
2. NPV <O:

Zapornd NPV vyjadiuje, Ze diskontované penézni piijmy jsou mensi nez pocatecni
investi¢ni vydaje, coz znamena Ze investice nedosahuje pozadované miry vynosnosti a

tim se stava pro firmu nepfijatelna.
3. NPV =0:

NPV rovno nule naznacuje, Ze diskontované penézni piijmy jsou presné rovny poca-
te¢ni investici. V tomto piipadé je poZzadovana mira vynosnosti dosazena, ale investice
nepfinasi zadny dodatecny zisk nebo hodnotu nad a ptesné odpovida nakladiim na in-

vestici (Valach, 2010).

Metodu NPV je mozno vyuzit 1 pro vybér mezi nékolika investiénimi varianty,
kde plati, ze za vyhodnéjsi variantu bude povazovana ta, kterd bude vykazovat vyssi
hodnoty NPV. Je zde ale nutné davat pozor na Zivotnosti investi¢nich variant, protoze
pokud budou zivotnosti rozdilné je potieba je pfepocitat na stejny nejmensi spoleny

nasobek vSech Zivotnosti (Scholleova, 2017).

Vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return, IRR)

Piedstavuje diskontni sazbu, pti které je Cista souCasna hodnota (NVP) =

tj. matematické vyjadieni:

IN |z

P {1 - JRR
(10)

IRR  vnitini vynosové procento
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IN pocatecni investicni vydaj

CFi  hotovostni tok v roce i (Scholleova, 2017).

Pojem wvnitini vynosové procento piedstavuje: ,,urokovou miru, pri které sou-
casna hodnota penéznich prijmu z projektu se rovnd kapitalovym vydajum (event. Sou-

casné hodnoté kapitdalovych prijmii) “ (Valach, 2010).

Vnitini vynosové procento (IRR) nachézi své uplatnéni pii strategickém rozho-
dovani ohledné pfijeti ¢i zamitnuti investi¢niho projektu s konvenénimi penéznimi toky.
Pokud bude IRR > WACC neboli pokud bude vnitini vynosové procento vétsi nez dis-
kontni mira tak by podnik mél investici pfijmout, v opacném piipadé¢ by mélo dojit

k zamitnuti (Fotr & Soucek, 2005).

Metoda IRR sebou vSak nese 1 své nedostatky, a to ze neni univerzalné pouZzitel-
na. U investi¢nich projektu, které maji nekonvencni penézni toky, jej nelze pouzit, pro-
toze zacne nabyvat vice rozdilnych hodnot. V tomto pitipad¢ je lepsi vyuzit jiné metody

hodnoceni investic (Scholleova, 2017).

Rozdil mezi konven¢nimi a nekonvenénimi penéznimi toky

Konvené¢ni penéZzni toky uvedené v tabulce 1 znac¢i penézni toky, pii kterych se
znaménko (+ a -) méni pouze jednou — (napt. zaporny penézni tok na zacatku investice

v podob¢ investi¢niho vydaje a vSechny ostatni toky kladné) (Fotr & Soucek, 2005).

Tabulka 1: Konven¢ni penéZni toky

ROK 0 1 2 3 4

Penézni tok - + + + +

Zdroj: vilastni zpracovani

Nekonven¢ni penéZni toky zobrazené v tabulce 2 ptedstavuji penézni toky, pii kterych

se znaménko méni vice nez jednou (Fotr & Soucek, 2005).
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Tabulka 2: Nekonven¢ni penéZni toky

ROK 0 1 2 3 4

PenéZni tok - + - - +

Zdroj: vlastni zpracovani

Index ziskovosti (Profitability Index, PI)

Dalsi z metod Kk posuzovani investi¢nich projektti. Vypocte se jako pomér mezi

soucasnou hodnotou budoucich hotovostnich tokli a pocatecnich vydaji.

P _rz;‘{unm Cy _PV
IN "IN

(11)

Pl index ziskovosti
PV soucasna hodnota budoucich hotovostnich tokt

IN pocatecni investicni vydaj (Scholleova, 2017).

Index ziskovosti lze také vyuzit pro rozhodnuti, zda investi¢ni projekt piijmout
¢1 zamitnout. Projekt 1ze ptijmout, pokud bude index ziskovosti vétsi nebo roven jedné
(Pl > 1). Cim vys3i je hodnota indexu ziskovosti projektu nad jednotkou, tim vice na-
znacuje ekonomickou vyhodnost daného projektu. Umoziuje i srovnani investic

s rozdilnym mnozstvim vlozenych zdroja (Synek, 2011).

Diskontovana doba navratnosti

Lze chépat jako doba za kterou se investicni vydaje investi¢niho projektu splati
diskontovanymi penéznimi piijmy. Dobu stanovime pomoci souctu diskontovanych
penéznich toki az do doby, kdy dosahne soucet kladnych hodnot. Vysledkem metody je
doba thrady investi¢nich vydaju (Fotr & Soucek, 2005).

Problémem této metody stejné jako statické metody doby navratnosti je ignorovani
penéznich tokii po splaceni investi¢nich vydajti. DalSim negativem miize byt neefektiv-
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nost hodnoceni pouze dobou navratnosti, protoze n€které projekty mohou mit dlouho-
doby charakter, a pfitom kladné vysledky, ale tim Ze je to dlouhodoby projekt tak inves-
tice s kratsi dobou se mize zdat jen podle této metody jako vyhodné&jsi (Scholleova,

2017).

2.3. Penézni toky, diskontni sazba, riziko a vari-
antni reSeni
Penézni toky (cash flow)

V ptedchozi kapitole byla popsana kritéria pro ekonomické hodnoceni efektiv-
nosti, a bylo ziejmé Ze pro vypocet nékterych z nich je tieba znat (stanovit) penézni
toky investi¢nich projektii v celé délce jejich Zivotnosti. PenéZni toky jsou tedy velmi
dilezité pti hodnoceni projektl, ale pfi jejich sestavovani mize dojit k velkému mnoz-
stvi chyb, kvili kterym muaze nasledn¢ dochazet k neptiznivému piijeti ¢i zamitnuti pro-

jektu (Fotr & Soucek, 2011).

Penézni tok (cash flow) predstavuje tok penéznich prostiedki jako jsou piijmy a

vydaje projektu béhem své Zivotnosti. Cash flow se sestavuje ve tfech oblastech:

e investiéni ¢innost,
e provozni ¢innost,

e financ¢ni ¢innost (Tausl Prochazkova & Jelinkova, 2018).

U investi¢ni ¢innosti se jedna o penézni toky, které souviseji s investi¢ni ¢innosti
podniku, jako je pofizeni dlouhodobého majetku, Cisty pracovni kapitdl a ostatni nakla-

dy kapitalového charakteru (Fotr & Soucek, 2011).

V piipadé provozni ¢innosti mluvime o penéznich tocich, které vznikaji v prubéhu
provozu projektu. Jedna se o piijmy z trzeb, pohledavky a zavazky, odpisy, atd. (Fotr &
Soucek, 2011).

V oblasti finan¢ni ¢innosti mluvime o penéznich tocich spojenych s finan¢ni ¢innos-
ti podniku — vyplaceni podilu na zisku, zména (+) zékladniho kapitalu, vydani novych

dluhopist apod. (Tausl Prochazkova & Jelinkova, 2018).
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Diskontni sazba

Ta je dalsim dilezitym prvkem pro stanoveni kritérii ekonomické efektivnosti, pro-

toze se stejné jako cash flow pouziva pro vypocet nékterych ukazateli.

Pro stanoveni diskontni sazby tvoti zaklad: , Diskontni sazba firmy, které zabez-
peci jednak vhradu ndakladu ciziho kapitilu a odména vlastnikim firmy* (Fotr & Sou-
cek, 2011).

Diskontni sazbu firmy poté nazyvame: Primérné naklady kapitilu (Weighted

Average Cost of Capital - WACC).
Vzorec pro vypocet prumérnych naklada kapitalu:

D

WACC = ¢, x D% +¢qx (1) x = (12)
Ce néaklady vlastniho kapitalu (ocekavana vynosnost vlastniho kapitalu)
Cd naklady na cizi kapital (tirok)
D (Debet) je cizi kapital (dluhy)
E (Equity) je vlastni kapital
t sazba dané (Schobinger, Filleux, & Ernst & Young, 2023).

Abychom mohli vypocitat WACC je tedy dle vzorce nutno znat:

e naklady vlastniho kapitalu,
e naklady ciziho kapitalu,
e podily vlastniho a ciziho kapitalu,

e Sazbu dané.

Dale je ze vzorce patrné Ze naklady ciziho kapitdlu jsou sniZeny o Uspory dané, pro-
toZe jsou uroky danovée uznatelnym nakladem — jedna se takzvané o danovy urokovy stit

(Fotr & Soucek, 2011).

Naklady vlastniho kapitalu

Obecné lze fict, Ze naklady spojené s vlastnim kapitalem podniku jsou vétsi nez na-

Klady na cizi kapital. Je to zapfi¢inéno dvéma aspekty. Za prvé, riziko spojené s investi-
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ci vlastnika do podniku byva vyrazné vétsi nez riziko véfitele. VéEfitel ma jistotu pravi-
delnych urokt bez ohledu na ziskovost dluznika. Druhym aspektem je, ze ndklady na
uroky mohou byt danové uznatelné, coz vede ke snizeni zisku, ktery slouzi jako zéklad

pro vypocet dan¢ z ptijmu (Fotr & Soucek, 2011).
Stanoveni nakladl na vlastni kapital I1ze stanovit nékolika modely. Model CAPM

neboli model ocenovani kapitalovych aktiv je nejbéZznéjsi metodou, kterd vyjadiuje vzo-

rec jako:
Ce=ri+ P x MRP (13)

Ce naklady na vlastni kapital
't bezrizikova trokova mira (v CR se asto pracuje se statnim dluhopisem)
§ koeficient beta

MRP trzni rizikova prémie (Schobinger, Filleux, & Ernst & Young, 2023).
Naklady na cizi kapital

Jsou to nédklady spojené s pouzitim finan¢nich prostfedka, které spolecnost ziskava
z externich zdroji. Naklady spojené s vyuZzitim ciziho kapitalu zahrnuji o¢ekavany vy-
nos, ktery poskytovatel ciziho kapitdlu ocekava ziskat. Pro jejich stanoveni se vychazi z
primérné trokové sazby, ktera je urena na zakladé velikosti a trokové miry jednotli-
vych podnikovych uvéri (Ruckova, 2019).
Riziko
Kazdy investi¢ni projekt je spojen s uréitou mirou rizika. Definice pojmu riziko
autor interpretuje jako: ,, pravdépodobnost trvalé ztrdaty vlozené investice (Gladis,
2021). Investofi maji rizné postoje Kk riziku, a proto kazdy mize riziko vnimat zcela

odli$ng. Podstupovani rizika spojené¢ho s investicemi je béznou zdlezitosti, protoze za

podstoupeni rizika ocekavame kompenzaci ve form¢e vynosu (Gladis, 2021).
Variantni FeSeni

U investi¢niho rozhodovani a zpracovani analyz spojenych s hodnocenim efektiv-
nosti muze vzniknout n¢kolik variant feSeni. Ty mohou zahrnovat rizné scénaie ohled-
né volby typu technologie, umisténi investice, financovani projektu, ¢erpani dotaci, atd.

Kazda varianta mize mit néjaké vyhody i nevyhody, a proto je dulezité peclivé porov-
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nat varianty piedtim, nez dojde k rozhodnuti pro konkrétni investi¢ni projekt. Do po-

rovnavani je dilezité zahrnout i vlastni piedstavy a pozadavky (Polach, 2012).

2.4. Specifika investic do fotovoltaickych elektra-

ren

2.4.1. Obnovitelné pfirodni zdroje

Obnovitelnymi zdroji se dle zakona ¢. 165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich
energie a o zméné nekterych zédkont, ktery byl naposledy novelizovan s G¢innosti od
1. 1. 2024, rozumi ptedevsim: ,, obnovitelné nefosilni zdroje energie, jimiz jsou energie
vétru, energie slunecniho zareni (termalni a fotovoltaicka), geotermalni energie, ener-
gie okolniho prostredi, energie z prilivu nebo vin a jina energie z oceanii, energie vody,
energie biomasy a paliv z ni vyrabenych, energie skladkového plynu, energie kalového
plynu z Cistiren odpadnich vod a energie bioplynu,“ (Ceska republika, zakon

¢. 165/2012 Sbh., 2012).

2.4.1.1. Slunecni energie

Jiz v davnych dobach byla slune¢ni energie velmi chténa a ¢lovék na ni byl za-
visly. Je vlastné zdrojem vSeho zivého, co se na zemském povrchu nachazi. Slunecni
energie pochazi ze slunce, které je sttedem vesmiru. Slunce je z lidského uhlu pohledu
nevycerpatelnym zdrojem energie, protoze jeho zaniknuti se odhaduje za cca 5 miliard

let (Matuska, 2013).

Diky slune¢nimu zafeni se na nasi planeté zvysuje teplota, vznikaji srazky a veé-
try a v neposledni fad¢ slunce zplisobuje fotosyntézu. A tak se vlastné stdva slunecni

zateni zédkladnim zdrojem pro vétSinu obnovitelnych zdroji na nasi planeté (Matuska,

2013).

Fotovoltaické elektrarny jsou charakterizovany v kapitole viz 2.4.2 Fotovoltaika.
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2.4.1.2. Vétrna energie

Elektrarny vyuZivaji energii vétru a pomoci vétrnych turbin ji pfeménuji na
energii elektrickou. Uz v ddvnych dobach vyuzivali podobnym zptisobem silu vétru u
vétrnych mlynd. Jedinym rozdilem bylo to, ze energii vyuzivali mechanicky k mleti
obili nebo Cerpani vody. Pti vyuzivani této energie nedochdzi ke vzniku zddnych emisi,
ale vefejnost nema vétrné elektrarny v oblibg, protoze narusuji raz krajiny a jsou pfi
provozu hlu¢né. Nevyhoda téchto elektraren spociva v kolisani vykonu v dusledku

zmén sily a sméru vétru (Quaschning, 2010).

Vétrné elektrarny se stavi na pevniné idedlné tam, kde je vysoka priimérna roc¢ni
rychlost vétru a kde jsou splnény podminky pro vystavbu. Dalsi stale vice vyuzivany

zpusob je stavba mimo pevninu - elektrarny vybudované v mofi.
D¢leni vétrnych elektraren:

e mikroelektrarny — jejich vykon dosahuje do 2 kW. Casto se pouZivaji pro dobi-
jeni baterii typicky v lodnich ptistavech;

e malé vétrné elektrarny — vytvarejici vykon do 50 kW. Pouzivaji se v odlehlych
mistech, kde neni moznost pfipojeni na elektrickou sit’ jako zdroj energie. VéEtsi-
nou je nutnad kombinace s dalSim zdrojem nebo energii uchovavat v bateriich;

e stiedni vétrné elektrarny — jsou elektrarny do vykonu 300 kW. Jejich vyuziti je
také jako doplikovy zdroj pro zasobovani odlehlych lokalit;

o velké vétrné elektrarny — 0 vykonu nad 300 kW. Ty jsou Vv sou¢asnosti nejvice

vyuzivané a jsou urceny pievazné pro tvorbu elektrické energie do elektrickych

siti (Wagner, 2017).

2.4.1.3. Vodni energie

Dalsim trvale obnovitelnym zdrojem energie je kolobéh vody. Nejcastéji docha-
zi k pteméné energie vodniho toku na energii elektrickou. Uvadi se, ze ziskavani ener-

gie timto zplisobem je ekonomicky nejpfiznivejsi a zaroven je tento zpisob Setrny

K Zivotnimu prostiedi.

I ptes dlouhou historii vyuzivani vodni energie mélo rozsifovani tohoto zplisobu

ziskavani elektrické energie pomérné pomalé tempo. Technologicky pokrok v oblasti
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vodni energetiky dlouhé leta stagnoval a efektivnost se zvySovala jen za pomoci vyuziti
vetsich rozmért vodnich kol. Klicovym momentem rozvoje hydroenergetiky byl vyna-
lez prvni vodni turbiny a moznost pfenosu elektrické energie na vétsi vzdalenosti (Qua-

schning, 2010).
Typy vodnich elektraren dle umisténi (Quaschning, 2009):

Prito¢né elektrarny (fi¢ni)—jsou umisténé v pfimém kontaktu s vodnim to-

kem. Vyuziva se na fi¢nim toku v misté, kde je velky vyskovy rozdil.

Akumulacni elektrarny (prehradové) —vyuzivaji vodni nadrze pro akumulaci
velkého mnozstvi vody, kterd poté odsud odchdzi potrubim, ve kterém dosahne diky
spadu vysoky ptetlak do strojovny a tam pohani turbiny, které poté pomoci generatorii

vytvafi elektricky proud.

Precerpavaci elektrarny — funguji na principu dvou nadrzi — horni a dolni.
Horni nadrz ma pfitok a stejné¢ jako u akumula¢ni elektrarny pousti vodu potrubim
K turbing, a zaroven pohani generator. Na konci voda vtece do spodni nadrze. Pokud
nastane situace, kdy je prebytek elektrické energie tak se cely systém piepne do procesu
reverzniho, a zacne se preCerpavat voda ze spodni nddrze do horni. V tento okamzik

funguje turbina jako Cerpadlo.

Prilivové elektrarny — diky plsobeni gravitacnich sil dochézi na mofich a oce-
anech k pfilivu a odlivu. Tyto elektrarny toho vyuzivaji a v moiskych zatokach diky
prehradni hrazi generuji elektrickou energii. Nevyhoda téchto elektraren je vtom,

ze nevyrabi nepfetrzité. Vyrabi pouze pfi pfilivu a odlivu, jinak je jeji vykon nulovy.
VInové elektrarny — dale délime na:

e Systém s plovaky,

e Komorovy systém,

Elektrarny vyuzivajici Morské proudy — vyuZzivaji moiské proudy k roztoceni ro-

toru podobnym zpiisobem jako elektrarny vétrné, akorat pod vodni hladinou.
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2.4.1.4. Geotermalni energie

Jedna se predevsim o teplo, které pochazi z nitra Zemé. Vyuziti této geotermalni
energie je v podobé samotného tepla (pro vytapéni) anebo pro vyrobu elektrické ener-
gie. Za geotermalni energetické zdroje, nelze povazovat vSechna mista kde by byla
moznost energii vyuzit. Za vhodnd mista se povazuji ty, kde je mozné Cerpat energii pii
optimalnich ndkladech. Zpravidla se tyto zdroje nachazi na hranicich zemskych desek,
kde je geotermalni aktivita (gejziry, vydechy pary a koufe, prameny vrouci vody) (Mo-
tlik, Samanek, et. al. 2007).

Stiedni Evropa neni na geotermalni zdroje, az tak bohata. Pro vyuziti se musi
vytvaret mnohem hlubsi vrty, nez je tomu tifeba na Islandu. Po celém svéte se v ptirodé

vyskytuji rizné druhy geotermalni energie jako napt.:

e zasoby horké pary,
e zasoby termalni horké vody,

e HDR (Hot Dry Rock) neboli teplo ze suchych hornin.

V piipad¢ horké pary a vody se vyuziva jejich energie k pfimému vytapéni nebo
k vyrobé elektrické energie. Co se ty¢e HDR, zde je potieba pomoci vrtu dostat vodu
do velké hloubky, kde se diky vysoké teploté a tlaku ohfeje a vraci se zpét. Geotermalni
zdroje se tedy nepouzivaji jen v geotermalnich elektrarnach, ale také se hojné vyuzivaji

v geotermalnich teplarnach (Quaschning, 2009).

2.4.1.5. Biomasa — energie z prirody

Biomasa se uvadi jako nejdéle pouzivany zdroj energie. Uz v davnych dobach,
kdy zili lidé v jeskynnich vyuzivali energii hoticiho dieva. Dnes se v§ak biomasa nevy-
uziva jen zptisobem spalovani na otevieném ohni, ale vyuziva se v modernich spalova-

cich zafizenich nebo v zafizenich na vyrobu el. energie (Motlik & Samanek, 2007).
Elektrarny na biomasu

Tyto elektrarny funguji na podobném principu jako elektrarny uhelné. Strucné
feceno biomasa je spalovana v parnim kotli, ktery vyrabi paru, ktera dale pomoci turbi-
ny a generatoru vytvari elektricky proud. Tyto elektrarny dosahuji vétSinou vykonu
v rozmezi o 10-20 MW. DosaZeni vétsiho vykonu je pomérné naroény proces, protoze

by se biopaliva musela dovéazet z daleka. Pii vySe zminéném vykonu si elektrarny vétsi-
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nou vystaci s biopalivy z oblasti v blizkosti elektrarny. Pro pfedstavu elektrarny o vy-
konu 20 MW, ktera pokryje spotiebu cca 50 000 domacnosti spotfebuje ro¢né
120 000 tun starého a zbytkového dieva (Quaschning, 2009).

2.4.2. Fotovoltaika

Umoziuje pfeménit slune¢ni energii na energii elektrickou pomoci fotovoltaic-
kého jevu, ktery probiha na fotovoltaickém ¢lanku. Propojenim ¢lankt se vytvaii foto-

voltaicky modul, ktery je zakladnim prvkem fotovoltaické elektrarny.

Fotovoltaicky jev nastava, kdyz slune¢ni svétlo (fotony) dopada na povrch polo-
vodi¢ového materialu ve formé PN piechodu, nejcastéji to je kiemik. Fotony vyvolaji
uvolnéni elektronti a dochazi k vytvofeni elektrického proudu. Piedni (Celni) a zadni
kontakt slouzi k odvedeni nosicti ndboje z fotovoltaického ¢lanku. Pro lepsi predstavu je
na Obrazku 3 znazornéna struktura a princip fungovani fotovoltaického Cclanku

(C.B.Honsberg & S.G.Bowden, 2019).

Obrazek 3: Struktura fotovoltaického ¢lanku

sluneni zareni (fotony)
@ predni (Celni) kontakt

spotrebic kiemik dotovany
typun

—

elektron

~ prechodova vrstva
(prechod p-n)

kiemik dotovany

dni kontakt
zadni kon typup

Zdroj: (Quaschning, 2010)
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2.4.2.1. Fotovoltaicky €lanek
Fotovoltaické ¢lankyse obecné déli dle materidlu a struktury vyroby na:

Monokrystalické ¢lanky: Vyrabéji se z jednoho krystalu kiemiku a maji obvykle vyssi

ucinnost, ale jsou nakladné&jsi na vyrobu.

Polykrystalické ¢lanky: Vytvareji se z polykrystalického kiemiku a jsou méné néaklad-

né na vyrobu nez monokrystalické, ale maji niz8i i¢innost.

Tenkovrstvé ¢lanky: Jsou vyrobeny nanesenim tenké vrstvy amorfniho kfemiku nebo
jinych materidlii na podklad nejcastéji ze skla, coZ miize vyrazné sniZit naklady a hmot-

nost.

Vyse zminéni Clanky pfedstavuji tii zakladni technologie, nejsou vSak technologiemi
jedinymi. Ve svété probiha mnoho dalSich vyzkumu a test riznych technologii (Guo,

He, & Zhang, 2023).

2.4.2.2. Fotovoltaicky modul

Jadrem FV modulu je sériové propojeni FV &lanki. Clanky jsou snadno posko-
ditelné a citlivé, a proto musi byt chranény. Zakladni konstrukce FV modulu je zobra-

zena na Obrazku 4.

Fotovoltaicky ¢lanek: Je zakladem modulu. Diky nému dochazi k pteméné slune¢niho

zéfeni na elektrickou energii.

Spojovaci material (EVA): Fotovoltaické ¢lanky jsou sériové zapojeny a umistény
mezi dvé vrstvy — mezi prithledné tvrzené sklo pomoci specialniho spojovaciho materia-
lu zvaného EVA (ethylenvinylacetat). Material EVA zajistuje pevnost a pfenasi svétlo

ke ¢lankum.

Zadni folie: Zadni strana fotovoltaického modulu je obvykle pokryta vicevrstvou pev-

nou folii z plastu, coz poskytuje dal$i ochranu pro ¢lanky a zabraiiuje vlhkosti.

Ram: Moduly jsou opatieny hlinikovym nebo ocelovym ramem, ktery umoziuje uchy-

ceni modulu na konstrukce.
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Svorkovnice: Na zadni sténé¢ modulu jsou umistény svorkovnice, které slouzi k ptipo-
jeni do systému FVE (Gupta, 2022).

Obrazek 4: Konstrukce fotovoltaického modulu z krystalického ki‘emiku

hlinikovy ram

gumoveé tésnéni
vrchni Celni sklenény kryt

PV-clanky

pripojka -

i pripojovaci kabel
modularni spojovaci ram

tedlarova folie

Zdroj: (Quaschning, 2010)

2.4.2.3. Fotovoltaicka elektrarna

Je tvorena z n¢kolika FV modult a dalSich komponent pro ekologicky Setrnou
vyrobu elektrické energie za vyuziti energie slune¢ni. Jsou obvykle instalovany na stie-
chach domil nebo na otevienych plochach. Hlavnimi komponenty FVE jsou moduly,

sttidace, nosné konstrukce a spojovaci material.

Stiidace jsou vyuZzivany pro pfeménu stejnosmérného proudu z modulll na stfi-
davy proud (230/240 V 50 Hz) ktery se vyuziva v elektrickych sitich. Stfidace dale za-
jistuji funkci ochrany pro ptipad mozného poniceni systému vlivem vypadkl a zmén
v siti. Stiidace také obsahuji funkci vyhledavani optimélniho pracovniho bodu pro ma-
ximalni vykon FVE. Stiidace zaroven poskytuji majiteli a montédzni firmé informace o
stavu FVE. Jedna se naptiklad o aktualni vyrobu elekttiny, spotiebu v dome¢, nebo hla-
Seni poruch. VSechny tyto informace a mnoho dalSich dnes mohou uzivatelé sledovat na

svych chytrych zafizenich a dalkové stfidace ovladat (Gupta, 2022).

Nosné konstrukce jsou nezbytnou soucasti elektrarny pro jeji spravny chod.

Jsou to konstrukce, do kterych se instaluji FV moduly a dle jejich umisténi se déli na:
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Konstrukce pro ploché stirechy — obvykle je to konstrukce z ocelovych profila
ve tvaru trojuhelniku. Konstrukce se bud’ pfipeviiuje ke stieSe anebo zatézuje betono-

vymi bloky ¢i dlazdicemi.

Konstrukce pro sedlové stirechy — idealni pro mensi instalace na domy se stie-
chou s orientaci na jih nebo jihozapad. Hlinikové profily, jsou pfipevnény ke stfesni
konstrukci a do nichz jsou pak ulozeny moduly. Tato konstrukce je Casto vyuzivana

diky své jednoduchosti, snadné¢ montézi a nizkym nakladam.

Konstrukce na otevireny prostor — podobny princip jako u konstrukei na plo-
ché stfechy, ale zde je nutné konstrukci pevné spojit se zemi pomoci betonovych zakla-

da, nebo Sroubtl, aby odolavala povétrnostnim podminkam a piedevsim vétru.

Otocné systémy — otocné (polohovatelné) systémy FVE jsou navrzeny tak, aby
sledovaly pohyb slunce a podle ného ménili svoji polohu a sklon. Tim se vyrazné zlep-
Suje uhel dopadu slune¢nich paprskti na solarni moduly a tim se zvysuje vykon fotovol-
taického systému. Systémy jsou ale velmi nakladné na pofizeni a s provozem vytvateji

dalsi naklady v podobé& nutné udrzby a spotieby el. energie (Satpathy & Pamuru, 2021).
Rozdéleni fotovoltaickych systémi podle zapojeni
Systémy pripojené k siti (grid-on)

V podstaté se jedna o fotovoltaicky systém, ktery je pfipojen k elektrické siti.
Vyrobena elektfina miize byt spotiebovana na misté, nebo distribuovana zpét do elek-
trické sité. Tento typ systému umoziuje vyuzivat elektfinu z elektrické sit€ v dobach,
kdy fotovoltaicky systém neprodukuje dostatek energie, a zaroven umoznuje odesilat
prebytek vyrobené elektiiny zpét do sité. Prebytky miiZze vlastnik prodavat zpét distri-
bucéni spolecnosti. K sytému je moznost pfipojit i akumuldtorové baterie, které maji
moznost ukladat pfebytky a nasledné je vyuzit v dobach nizké slune¢ni aktivity nebo
jako zalozni zdroj v piipadé vypadku elektrické sité. Na rozdil od systému off-grid spo-

tiebuje veskerou vyrobenou energii (Hudec, 2013).
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Ostrovni systémy (off-grid)

Nejsou pfipojeny k hlavni elektrické siti. Tyto systémy slouZzi k napéjeni zatizeni
nebo oblasti, které nejsou p¥ipojeny k centralni elektrické siti. Casto se vyuzivaji v od-
lehlych oblastech, chatach nebo mistech, kde neni dostupna elektricka sit’. Ostrovni sys-
témy obvykle zahrnuji bateriové ulozisté, které umoznuje ukladat elektfinu pro pouziti
v dobach, kdy slune¢ni zafeni neni k dispozici (v noci nebo béhem obla¢nych dnti) (Hu-
dec, 2013).

2.4.2.4. Investice do FVE

Pti rozhodovani o investici do FVE spolecnosti Casto zajimaji informace jako je
priblizna vyse pocatec¢nich nékladi, vyse uspor a v neposledni fadé navratnost projektu.
K pocate¢nimu impulsu, zda se o takovou investici viibec zajimat mohou pomoci volné
dostupné internetové kalkulacky, které nabizi montaZzni a vyrobni firmy spolu
S bankovnimi institucemi. Tyto kalkulacky vypocitaji na zaklad¢ pfedem zadanych pa-

rametril n€které vysSe zminéné informace o investici.

Ceska spofitelna na svych webovych strankich nabizi nezavaznou modelaci pro
firmy. Jedna se o jednoduchou kalkulacku ilustrovanou na Obrazku 5, do které spolec-
nost v prvnim kroku vyplni udaje o spotfebé elektiiny. Jednd se o rocni spotiebu
elektiiny, vybér, zda je v nékteré ¢asti roku spotieba vyssi a cena za kterou firma naku-

puje elektfinu ze sité.
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Obrazek 5: Kalkulacka investice do FVE — krok prvni

Udaje o spotrebé elektfiny

Mate v nékteré Casti roku vy$si spotiebu?

Pokud ano, vyberte obdobi, ve kterém spotfebovavate vic elekdfing (nad 75%).

Rovnoméma spotieba

Vyési spotieba: fijen - bfezen (=]

Vy§si spotieba: duben - zaii

Jakou mdte spotiebu elektiiny?

Wasi spoifebu potfebujeme pro navrh vhodné velikosti fotoveltaické elekirarny a odhad
dosaZitelnych Gspor

Rotni spotfeba elektrické energie (7) 40 000 KWh / rok

Jakd je vage cena elektiiny?

Cena elekifiny j& pro nas dileZity Gdaj, ktery ma viv na celkoveu navratnost investice. Uvedie
prosim cenu, za kterou nakupujete elekifinu v futo chyili, piipadné jakou ji olekavate
v budoucnu.

Cena silové elektfing (i) 7.00 KE f K

Distribuéni st (7)
Nizké napéti

Vysoké napéti

Zdroj: (Ceskd sporitelna, a.s., 2024)

Na Obrazku 6 je zobrazen druhy krok ve kterém je nutné zvolit typ a rozlohu

stiechy na kterou by méla byt fotovoltaicka elektrarna instalovana.

Obrazek 6: Kalkulac¢ka investice do FVE — krok druhy
Technické predpoklady

Jakd je plocha, kam miZete instalovat elektrarnu?

@ Zvokte typ 3 vypliite roziohu sifechy, na kterou mibZsts instalovat fotovoltaickou elaktrdmu.

Stfecha domu

Rozloha ploché stiechy 400 m

Zpét Pokracoval

Zdroj: (Ceskd sporitelna, a.s., 2024)
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Posledni krok zobrazen na Obrazku 7 slouzi jiz pouze pro ovéfeni firmy. Kalku-
lacka je urCena pouze pro firmy, proto banka vyzaduje vyplnéni identifikacniho cisla

0soby spolu s nazvem firmy a pracovniho emailu pro poslani kopie reportu.

Obriazek 7: Kalkulacka investice do FVE — krok treti

Informace o vasi firmé

Wyplfite nam jesté nékolik informaci o vasi firmé.

@ Kalkuladks fowmvoltsiky je urtena pouze pro firmy, a proto si potfebujme ovéfit vase IC0. Z3dny z
(dajd o firmé nebude slouit k dalimu kentaktovani. Na vaE pracowni e-mail ndsledné podleme
kaopii wysledného reportu.

1Ico

Mazev firmy

Vag pracovni e-mail
Reéni obrat v KE

Pocet zaméstnancl

Zdroj: (Ceska sporitelna, a.s., 2024)

Vysledkem této kalkulacky je report, ktery obsahuje informace o vyrob¢ a spo-
ttebé elekttiny, o velikosti uspory uhlikové stopy, informace o investici a predpoklada-
nou dobu navratnosti investice. VSechny tyto tdaje jsou zahrnuty v reportu, jak je zna-
zornéno na obrazku 8. Veskeré hodnoty jsou vypocitany na zaklad¢ zadanych hodnot a

primérnych cen na trhu.
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Obrazek 8: Vysledny report kalkulacky

Vykon fotovoltaické elektrarny

Vyroba a spotieba elektfiny
Ocekavana vyroba elektriny
Vase celkova rocni spotieba
Ocekavana spotreba elektfiny z FVE
Podil vlastni elektfiny z FVE na ro€ni spotiebé

Ocekavany “pretok” elektfiny do distribuéni soustavy

Investice (bez DPH)
Vyse investice po odecteni dotace
Celkové naklady
Dotace

Navratnost investice

SloZeni navratnosti investice - optimalni

az25% ( xx Ko
Dotace

az62%( o Kg

Uspora za silovou elektfinu

AZ8%( » Ko
Uspora na distribuénich poplatcich

az5%( w Kg
Vynos z elektfiny dodané do distribucni soustavy

Predpokladané hodnoty na zakladé zadanych hodnot a primérnych cen na trhu.

Uspora CO, *

xx kWp

xx kWp

xx kWp

xx kWp

xx %

xx kWp

xxx K&

xxx KE

az yyx Ké

x let

Pfi pofizeni fotovoltaické elektrarny miZete vyprodukovat o x tun CO, méné neZ pii nakupu elektfiny z distribucni sité.

* Uhlikova stopa odpovida spotifebované elektfiné na zakladé primérmého energetického mixu CR.

Zdroj: (Ceska sporitelna, a.s., 2024)
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Financovani
Investice do fotovoltaické elektrarny Ize financovat nékolika zptisoby. Nékteré

se mohou i kombinovat, vzdy zalezZi na preferencich a moznostech firmy.
Typy financovani:

o Vlastni kapital — pouziti vlastni kapitalu na financovani investice

e Bankovni uvér — nékteré banky nabizi zvyhodnéné uvéry na investice do
fotovoltaiky pro firmy. Spolu s poskytnutim uvéru nabizi banky i pomoc
s vyfizenim dotaci a projektu, coz investorovi usetii velké mnozstvi casu.
MONETA Money Bank nabizi firmam avér ve vysi od 40 000 K¢ do
2 500 000 K¢ se zvyhodnénou urokovou sazbou od 5,9 % ro¢né (MO-
NETA Money Bank, a.s., 2024).

e Leasing — leasingové spole¢nosti nabizi firmam financovani FVE pomoci
leasingu. Princip je podobny jako u leasingu na automobil. Banka za fir-
mu zafinancuje pocatecni investici a firma plati pouze pravidelné mésicni
splatky. Po uplynuti pfedem dohodnuté doby piechazi FVE do vlastnictvi
firmy.

e PPA (Power purchase agreement) — je oznaceni pro dohodu uzavienou
mezi vyrobcem elekttiny, obvykle provozovatelem obnovitelnych zdroji
energie, a odbératelem elektfiny. Vyrobce vlastni, provozuje a udrzuje
obnovitelny systém po dobu typicky 15-25 let a odbératel se zavazuje
platit za vyrobu systému za pevnou cenu po dobu trvani smlouvy. Doho-
da o prodeji poskytuje odbérateli moznost kompenzovat spotfebu elektii-
ny na misté, snizit emise uhliku a pfinasi prilezitost k tisporam proti bu-

doucimu ristu cen elekttiny (Arellano & Carridn, 2023).

V Ceské republice se trh s PPA teprve rozviji. Tyto dohody jsou prozatim uzavirany ve
velmi malém méfitku, protoZe je obtiZzné najit firmy, které by chtély na tuto dohodu
pristoupit, 1 piesto Ze diky uzaviené dohodé¢ mohou mit fixniho odbératele a jisté cash
flow. P¥ikladem uzavieni PPA v Ceské republice je Jaroovsky pivovar nebo Ambient
Energy (dodavatel) a SKO-ENERGO (odbératel). Jednalo se o prvni korporatni PPA
kontrakty na elektfinu z obnovitelnych zdrojti (Votisek, 2024).
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Motivatory porizovani fotovoltaickych elektraren firmami
SniZeni nakladii

Mezi nejvétsi motivator potizovani FVE patii financni uspory plynouci
z provozu elektrarny. Vyroba elektrické energie umoziuje firmam snizit své naklady na
elektiinu a zaroven dokaze piinést piijmy ve form¢ prodeje ptetoka zpét do site¢ (Solar-

niNovinky.cz, 2023).

Nezavislost
Investice do fotovoltaickych elektraren miize firmy chranit pfed neocekdvanym
zvySenim cen elektfiny a v ptipad¢ elektrarny s akumulaci dokaze pokryt i ¢ast spotieby

ptipad¢ vypadku sité (SolarniNovinky.cz, 2023).

Udrzitelnost

Fotovoltaické elektrarny pomahaji firmam snizit svou uhlikovou stopu a zlepsit
svilj obraz v o€ich zakaznikd a vefejnosti. Elektricka energie z FVE je na rozdil od
energie ze sit¢ plné bezemisni a nezatézuje ptirodu. Miize byt dalezitym krokem

v oblasti ESG reportt (Energosol, s.r.o., 2024).

Koncept ESG je piistupem pro nefinancni hodnoceni spole¢nosti. M¢fi udrzitel-
nost a spolecensky dopad investice do spolecnosti. Kritéria hodnoceni se rozdéluji do
tfech oblasti, a to na Zivotni prostfedi (environmental), spole¢nost (social) a fizeni pod-

nikani (governance) (Bradley, 2021).

Tyto diivody mohou firmédm poskytnout motivaci k investici do fotovoltaickych

elektraren a vyuziti solarni energie.

Moznost dotact

Dalsim velkym motivatorem investice do FVE je pro firmy moznost vy-
uziti dotaci z vyzev Statniho fondu Zzivotniho prostiedi a moderniza¢niho fondu,
z program RES+. V ramci vyzvy RES+ ¢. 1/2024 — Fotovoltaické elektrarny 10 kw — 5
MW s vlastni spotiebou mohou firmy ziskat maximalné 50 % z celkovych vydajii pro-
jektu. Presnd vysSe prispévku lze ovéfit v interaktivnim nastroji, ktery je ke stazeni
na webovych strankach Statniho fondu Zivotniho prostiedi Ceské republiky. Cilem této
vyzvy je podpora projektii, které¢ vedou ke snizeni emisi a zvySeni podili obnovitelnych
zdrojti energie na spotiebé. Casovy horizont realizace podpofenych projekti je stanoven
nejpozdé&ji do 3 let (FVE do 5SMWp) od podpisu rozhodnuti o poskytnuti dotace (Statni
fond Zivotniho prostiedi Ceské republiky, 2023).
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Pii predlozeni Zadosti je nezbytné, aby byla platnd a uzaviena smlouva o pfipo-
jeni vyrobny k pienosové nebo distribu¢ni soustave, a také dokument prokazujici schva-
leni projektu ze strany stavebniho Ufadu, ktery je u elektrarny nad 50 kW nezbytny. Aby
podnikatel mohl ziskat dotaci, musi splnit nékolik podminek, které jsou uvedeny

vV dokumentu vyzvy. Mezi hlavni podminky pro Zadatele patfi:

e Zadatel musi byt nebo se stat drZitelem licence pro podnikani v energetickych
odvétvich (vyroba elektiiny). Tato licence je podle energetického zakona (3
odst. 3.) vyzadovéana pro vSechny vyrobny elektfiny s instalovanym vykonem
nad 50 kW urcené pro vlastni spotfebu. Nebo zadatel, ktery nebude drzitelem li-
cence musi byt smluvné zajistén subjektem, ktery je drzitelem licence pro pod-
nikani v energetickych odvétvich, a to minimalné po dobu udrzitelnosti projektu
(5 let).

e Rezervovany vykon uvedeny ve smlouvé o piipojeni do distribucni soustavy je
maximalné 30 % instalovaného vykonu FVE pro vykon do 1 MWp a 20 % nad 1
MWop.

e Zadatel je povinen v priib&hu realizace zajistit si odborny technicky dozor.

e Zadatel musi zaruéit udrzitelnost projektu po dobu péti let po jeho dokondeni.

e Pfijemce podpory nesmi byt v Gpadku, likvidaci, nesmi mit Zadné zavazky po
splatnosti vici statnim a vefejnym rozpoctim, nedoplatky na danich (Statni fond

zivotniho prostiedi Ceské republiky, 2024).

Tato dotacni vyzva neni jedinou moznosti, jak Cerpat dotacni podporu na vystavbu
FVE.

2.4.2.5. Zivotnost fotovoltaického panelu

Ve svéte dnes neexistuje jediny standard, ktery by uroval Zivotnost fotovoltaic-
ké elektrarny nebo konkrétné FV paneld. Vétsina vyrobnich firem uvadi garantovanou
zivotnost 25 let, ale realnou zivotnost az 35 let. V knihach, ¢lancich a studiich je vSak
zivotnost velmi rozdilna. Je nutno podoktnout Ze zivostnost panelit méfime poklesem
uc¢innosti. Pokud klesne G¢innost o 20 %, je to jiz pokladano za technicky problém, kte-
ry se bere jako divod pro vyménu. Panely dokdzou vyrabét elektfinu i poté, ale

S postupnym poklesem vykonu a jiz bez zaruky vyrobce ¢i montazni firmy.
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Na grafu 1 Ize vidét ze obvykle dochazi k nejvyraznéjsimu poklesu vykonu fo-
tovoltaického panelu v prvnim roce jejich pouzivani. Tento pocatecni pokles t€innosti
nastava ihned po instalaci, kdy na panel dopadaji prvni slunec¢ni paprsky. Tento jev,
znamy jako LID (Light Induced Degradation), je zpiisoben ultrafialovym zafenim. Nej-
vice se projevuje béhem prvniho roku, po ¢emz se tempo postupné degradace snizuje a

stabilizuje na béZznou uroven okolo 0,5 — 0,8 % (Lindroos & Savin, 2016).

Dale je na grafu 1, ktery znazorniuje pokles u€innosti v zavislosti na dobu provo-
zu panelu znazornény bod, ve kterém dojde po 25 letech k degradaci a poklesu ucinnosti

na cca 80 %.

Graf 1: Pokles ucinnosti fotovoltaického panelu
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Zdroj: vilastni zpracovani

Zivotnost FV modulti mohou také negativné ovlivnit nékteré vngjsi faktory. M-

ze se jednat naptiklad o:

e Delaminace fotovoltaického modulu a nasledné vniknuti vlhkosti mize
zpusobit vytvofeni zkratu, coz miize zpusobit poskozeni jak samotného
panelu, tak i dalsich technologickych komponent fotovoltaické elektrarny
véetné napriklad sttidace (Libra et al., 2023);

e mechanické poskozeni pti udrzbé nebo pii samotné instalaci;
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e Spatné meteorologické podminky (nadmérné dlouhodoba vlhkost, krupo-
biti, vysoké teploty, atd. (Reinders, Verlinden, Sark, & Freundlich,
2017).

Celou dobu je zde zmifiovana zivotnosti FV panelu neboli modulu, ale v praxi je
z ekonomického hlediska diilezita Zivotnost celé FV elektrarny, kterd neobsahuje pouze
FV moduly. Fotovoltaické moduly jsou obecné povazovany za nejspolehlivéjsi kompo-
nenty FV elektrarny. FV modul ma vysokou pravdépodobnost, Ze bude schopen ade-
kvétniho vykonu po svou vySe zminénou Zivotnost za typickych provoznich podminek.

Fotovoltaické elektrarny ale obsahuji také technologické komponenty, které mohou mit

zivotnost kratsi. Konkrétné se mize jednat o stfidace nebo baterie (Kim et al., 2021).

2.4.2.6. Souéasna situace fotovoltaiky v CR

V Ceské republice dochazi v sou¢asné dobé k velkému nartistu nové instalova-
nych fotovoltaickych elektraren na rodinnych domech. Podle dat Soldrni asociace bylo
jen za rok 2023 v CR vybudovéno okolo 83 000 FVE pfevazné na rodinnych domech,
jak je uvedeno v tabulce 3. Rist novych elektraren byl zaznamenan i u firem v podobé
pozemnich a stie$nich elektraren. Vzristu primérné velikosti FVE z 8,6 kWp
na 11,7 kWp pomohlo i dokonc¢eni n¢kolika solarnich parkti o vykonu pres 1 MWp (So-

larni asociace, 2024).

Velkym motivatorem pro investici do FVE na rodinny diim byl a stale je dotacni
program Nova zelena tspordm. Jedna se o program, ktery je podporovan Statnim fon-
dem Zivotniho prostfedi a ma za cil zlepsit stav Zivotniho prostfedi sniZzenim produkce
emisi predev§im CO2. Diky tomuto programu mohl ziskat majitel rodinného domu do-
taci na nové fotovoltaicky systém az 200 000 K¢. VySe dotace se odviji od instalované-
ho vykonu FVE a kapacity baterii. Zadatel musi splnit n&kolik podminek, které jsou
stanoveny ve vydaném dokumentu ,,Zavazné pokyny pro zadatele a pfijemce podpory —
Rodinné domy (Standard) — platné do 14. tnora 2024%. Od 15.tnora 2024 se podminky
méni a dotace budou oproti dosavadni verzi bud’ nizsi, nebo budou muset byt doprova-

zeny zateplenim domu (Stétni fond Zivotniho prostiedi CR, 2024).
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Tabulka 3: FVE 2023 v CR

Pocet novych elektraren 82 799
Celkovy vykon novych elektraren 970,1 MWp
Pocet novych domacich FVE 80 069

2730

Pocet novych firemnich a pozemnich FVE

Primérna velikost FVE 11,7 kWp
Podil akumulace u reziden¢nich FVE 92 %
Nariist oproti piirastku 2022 v poctu 1453 %

Zdroj: upraveno (Soldrni asociace, 2024)

Dle priazkumu z roku 2023 spole¢nosti Raiffeisen — Leasing planuje az 42 pro-
cent dotazanych firem investovat do vystavby FVE a 27 procent chtéji své elektrarny
rozs§ifit. Dotazované firmy jsou z oblasti zemédélstvi a lesnictvi, logistiky, stavebnictvi
a developmentu. Hlavnimi diivody potizeni FVE uvedlo nejvice firem pokryti vlastni

spotieby, prodej piebytki a nabijeni elektromobilt (Raiffeisen Leasing, 2024).
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3.Metodicky postup

Tato kapitola definuje cile a metodiku prace.

3.1. Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je charakterizovat proces hodnoceni inves-
ticnich projektt na zékladé technicko-ekonomickych studii v ramci predinvesticni pii-
pravy. Uvést specifika investi¢nich projekti do fotovoltaickych elektraren. U vybraného
investi¢niho projektu do fotovoltaické elektrarny formulovat kone¢né investi¢ni a fi-

nan¢ni rozhodnuti.
Tento cil je rozdélen na 2 dil¢i cile:

Dil¢i cil 1: Pfiblizeni procesu hodnoceni investi¢nich projektti a specifika investic
do fotovoltaickych elektraren
Dil¢i cil 2: Vytvoreni pripadové studie — posouzeni efektivnosti konkrétni investice

do fotovoltaické elektrarny a nasledné shrnuti vysledkli a formulovéani kone¢nych roz-

hodnuti.

3.2. Vyzkumné otazky

Na zékladé stanoveného cile diplomové prace byly formulovany nasledujici vy-

zkumné otazky:

a) Vzhledem k souc¢asnym cenam elektrické energie bude investi¢ni projekt do fo-
tovoltaické elektrarny realizovatelny na zdklad€ vypoctu Cisté soucasné hodno-

ty?

b) Vzhledem k vysokym pofizovacim cenam baterii bude Cista souc¢asna hodnota

dosahovat lepsich hodnot pii investici bez akumulace elektrické energie?

c) Ktery z faktori, zména ceny elektrické energie nebo zména vykupnich cen pie-
bytka elektrické energie, bude mit vétsi vliv na riziko spojené s investici do fo-

tovoltaicke elektrarny s akumulaci elektrické energie?
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3.3. Metodicky postup

Prostudovani odborné literatury. V navaznosti na dil¢i cil 1 byl z prostudovanych
literarnich zdroji charakterizovan proces hodnoceni investi¢nich projekti na zakla-
dé technicko-ekonomickych studii spolu se specifiky investi¢nich projekti do foto-

voltaickych elektraren.
Zpracovani metodiky v souladu s cilem diplomové prace.

2. dil¢i cil bude splnén na zdklad¢ ziskani cenovych nabidek a nasledné vytvoteni
piipadovych studii a jejich zhodnoceni. Konkrétné se bude jednat o dvé varianty in-

vestice — na instalaci fotovoltaické elektrarny na stieSe objektu investora.

V zavéru bude provedena analyza vysledkd, kterda umozni odpovédét na stanovené
vyzkumné otazky a formulace kone¢nych investi¢nich a finanénich rozhodnuti na

zéklad¢ vypoctl Cisté soucasné hodnoty.

3.4. Pouzité metody

K hodnoceni investi¢nich projektd budou vyuzity tyto metody:

= (Cista soudasna hodnota (NPV): tato metoda je zvolena, protoZe je nejpouziva-
n¢js$i dynamickou metodou a zahrnuje ¢asovou hodnotu penéz. Zaroven jeji vy-
sledek vyjadiuje, zda investici pfijmout ¢i zamitnout.

»  Vnitini vynosové procento (IRR): IRR je zvoleno, protoze je to metoda Casto
pouzivana a jeji vysledky jsou dobie interpretovatelné. Dokaze také snadno ur-
¢it, zda bude projekt piijatelny ¢i nikoliv.

» Index ziskovosti: index je pouzit pro hodnoceni investice z divodu jeho schop-
nosti poskytnout komplexni pohled na efektivnost investi¢niho projektu v pomé-
ru mezi ptijmy a vydaji.

» Diskontovana doba navratnosti: je zvolena pro zjisténi doby, neZ se vynalozené
finanéni prosttedky na investici vrati. Tato metoda bere v tvahu ¢asovou hodno-
tu penéz.

»  Primérné naklady na kapital (WACC): tato metoda je pouzita pro urceni dis-

kontni miry.
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= Cash flow (CF): vypocet CF je nezbytny, protoze je kliCovym prvkem
pro vypocet NPV, IRR a dalSich finan¢nich ukazateld. Také poskytuje informa-

ce o hotovostnich tocich projektu pro jednotlivé roky zivostnosti investice.

Tyto metody jsou zvoleny z divodu jejich schopnosti posouzeni ekonomické efek-
tivnosti investi¢nich projektt. V kapitole 2.2.1 Metody hodnoceni ekonomické efektiv-

nosti investic byly uvedeny vzorce pro vypocet téchto metod spolu s detailnim popisem.

Citlivostni analyzy budou provedeny v ramci této prace s cilem posoudit dopady

riznych zmén na vysledky investi¢niho rozhodnuti.
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4.Vysledky

4.1. Pripadova studie — posouzeni efektivnosti

konkrétni investice do fotovoltaické elektrarny

4.1.1. Charakteristika investi€niho projektu

Pro ptipadové studie na investici do fotovoltaické elektrarny byl zvolen objekt
znazornény na Obrazku 9 na adrese J.A. Komenského 1076 a 1253, Blatna 38801, ktery
je provozovan v piizemi jako prodejna se skladem elektronickych komponent a v patie

jako ubytovaci zafizeni se 14 pokoji a S jednim bytem.

Obrazek 9: Budova J.A. Komenského 1076 a 1253, Blatna 38801

Zdroj: viastni fotografie

[ 4

Plocha stiecha s vymérou 593 m? nabizi idealni podminky pro nejbéznéjsi mon-
taz solarnich paneld na stfechu domu. Az na 80 % stfechy je mozné umistit fotovoltaic-
ké panely, na zbylé ¢asti jsou umistény prvky, jako jsou zakryté svétliky, kominy a
hromosvody dle Obrazku 10. Na plochou stiechu budou panely umistény na konstrukei,
ktera je zatizena betonovymi bloky. Stiecha domu je z betonovych panelii a je pokryta
stteSnim asfaltovym pasem. Na budové je nutné provést statiku stfesni konstrukce
vzhledem k vaze fotovoltaické elektrarny. Vypocty statiky provadi stavebni inzenyti
zabyvajici se statikou. Odbornik musi posoudit nosné konstrukce a postupy montaze,

aby vS8e odpovidalo bezpecnosti a platné legislative.

48



Obrazek 10: Umisténi fotovoltaickych paneli na stieSe objektu

Ziakladni informace o objektu

Nezateplend montovand stavba urcena k podnikani. Vytdpéni feseno dvéma ply-
novymi kotli pro pfizemi a pro patro. Ohtev vody je zajistén elektrickymi boilery, které
tvoti velkou Cast spotieby elektrické energie v domé. V piizemi je umistén jeden boiler
pro ohiev teplé vody do kuchyriky a toalety se sprchou. V patie se vyuziva pét 200 |
boilerit pro ohfev vody na sprchovani a vatfeni. Patro domu je dale vybaveno dvéma

prackami, elektrickymi spordky a na kazdém pokoji je umisténa lednice s mrazdkem.

4.1.2. Volba velikosti fotovoltaické elektrarny

Velikost uvazované¢ho vykonu fotovoltaické elektrarny byla urcena na zakladé

historickych udajii spotieby elektrické energie a na zakladé pozadavku investora.

Hlavnim ukazatelem byla historickd ro¢ni spotieba, kterd se pohybuje okolo
40 MWh rocné. V objektu je hlavnim distributorem elektrické energie EG.D, a.s. Vyu-
ziva se distribu¢ni sazba C25d pro akumulaéni vytapéni nebo ohiev vody, kde 16 hodin
je vysoky tarif (VT) a 8 hodin nizky tarif (NT). Vykyvy spotieby byly po diskusi
S investorem, ktery je zaroven majitelem domu zpasobeny pfevazn¢ promeénlivosti ob-
sazenosti ubytovny. Aby bylo hodnoceni co nejvice efektivni budou pouzity data

o ro¢ni spotfebé za minuly rok (2023). Z grafu 2 lze vidét razantni sniZeni spotieby
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zpiisobené odstéhovanim nekolika ubytovanych v mésici zafi. Mensi spotieba v letnich

mésicich je zapti¢inéna mensim vyuzitim osvétleni a mensi spotieby teplé vody.

Graf 2: Ro¢ni spotieba elektrické energie v objektu za rok 2023

Ro¢ni spotreba elektrické energie

4,38
3,89

MWh

Zdroj: viastni zpracovani dle dat energie24.cz

Dale je obtizné urcit kolik procent spotieby dokaze uvazovanad fotovoltaicka
elektrarna bez akumulace pokryt. K odhadu byly vyuzity data ¢inné spotieby, ktera jsou
znazornéna v grafu 3, vyjadiujicim spotiebu v jednotlivych hodinach béhem dne. Dle
grafu je zfejmé, ze spotieba elektrické energie je v objektu béhem celého dne. Nejmensi
spotieba je v no¢nich hodinach, kdy elektrickou energie spotfebovavaji pouze lednice.
V rannich a odpolednich hodinach je spotieba vyssi vzhledem k provozu prodejny
a skladu a vzhledem k ubytovanym pracovniktim, ktefi se stfidaji na smény. Ve vecer-
nich hodinach je spotieba opét vyssi, a to z divodu vyuzivani teplé vody a kuchyniskych

spotiebica.
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Graf 3: Spotieba v jednotlivych hodinach béhem dne
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Zdroj: vilastni zpracovani dle dat energie24.cz

Dle vyse zminénych informaci, dohody s investorem a specialistou na fotovol-
taiku byla stanovena velikost fotovoltaické elektrarny na cca 50 kWp. Nize jsou zpraco-
vany dvé piipadové studie na zakladé dvou cenovych nabidek. Pro tuto diplomovou
praci byly zvoleny pouze dvé varianty. 1. variantou je fotovoltaicka elektrarna bez

akumulace a 2. variantou je fotovoltaicka elektrarna s akumulaci elektrické energie.

Variant fotovoltaické elektrarny muze byt vice a to napf. spojeni elektrarny
s dalSimi komponenty jako je tepelné Cerpadlo, akumula¢ni nadrz na teplou vodu, dobi-
jeci stanice na elektromobily atd. Osloveno bylo 8 montaznich firem, které se nachazi
Vv okoli objektu nebo jsou na trhu nejvice znamé, a z toho byly ziskany pouze dvé ceno-
vé nabidky. Velké mnozstvi firem montuje fotovoltaické elektrarny pouze malych roz-
meérl (cca do 10 KWp) na rodinné domy a tyto vétsi firemni projekty nemaji zahrnuty ve

svém portfoliu.

51



4.1.3.

Varianta ¢. 1 — Fotovoltaicka elektrarna

bez akumulace elektrické energie

Zakladni charakteristika

Jedna se o fotovoltaickou elektrarnu s 86 panely o celkovém vykonu 49,02 kWp.
Panely jsou uchyceny do hlinikové konstrukce pro ploché stiechy. Pro spravnou funkc-
nost je elektrarna osazena 44 kusy optimizert. Srdcem elektrarny je trifazovy stiidac
Solar Edge Inverter. Elektrarna je navrzena bez akumulace, k pfimé spotiebé a prode;ji

do distribuéni site.

Zaruky

Tabulka 4 zobrazujici zaruky od montazni spole¢nosti.

Tabulka 4: Poskytované zaruky pro fotovoltaickou elektrarnu bez akumulace

25 let

15 let

25 let

AZ 20 let

2+5let

Garance vyko-

nu FV panela

Na mechanicky

stav FV paneli

Na vykonové
optimizéry

Solar Edge

Na stfidace

Solar Edge

Na drobny ma-
terial a kon-

strukce

Pocatecni vydaje

Zdroj: viastni zpracovani dle cenové nabidky

Tabulka 5: PoloZkovy rozpocet fotovoltaické elektrarny bez akumulace elektrické

energie
Produkt Ks Cena
Fotovoltaicky panel Canadian Solar, CS6W-570 49 kWp 556 848,00 K&
Trifazovy sitovy stiida¢ SES0K manager 1 98 564,00 K¢&
Optimizér S1200 44 92 638,00 K¢&
Konstrukce 134 600,00 K&
DC strana, rozvadéc, jisténi, piepétové ochrany,
DC kabelaz 102 550,00 K¢
AC strana, kabelaz, rozvadéc, jisténi AC, spotiebni 1
material 49 800,00 K¢
Instalace a nastaveni (fakturace dle skuteCnosti) 5 50 000,00 K&
Doprava 1 20 000,00 K&
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Propojeni se soucasnym systémem (fakturace dle 1

skutec¢nosti) 5 000,00 K¢
Stavebni ptipravenost FVE 5 000,00 K&
Autorizované spusténi a revize 20 000,00 K¢&
Zajisténi potfebné dokumentace 50 000,00 K¢&

Celkem bez DPH

1 185 000,00 K&

4.1.4.

Zdroj: viastni zpracovani dle cenové nabidky

Varianta ¢. 2 — Fotovoltaicka elektrarna s

akumulaci elektrické energie

Zakladni charakteristika

Montazni spolec¢nost nabizi fotovoltaickou elektrarnu na kli¢ s 90 patentovanymi

bezramovymi solarnimi panely o celkovém vykonu 49,5 kWp. Panely jsou uchyceny

do hlinikové konstrukce pro ploché sttechy. K akumulaci elektrické energie jsou vyuzi-

ty stohovatelné baterie, které dokdzou maximalné akumulovat az 20 kWh. Pro fizeni

elektrarny tato spoleénost vyuziva tii hybridni stiidace SofarSolar s online monitorin-

gem.

Zaruky

Tabulka 6 zobrazujici zaruky od montazni spole¢nosti.

Tabulka 6: Poskytované zaruky pro fotovoltaickou elektrarnu s akumulaci

30 let 12 let 5 let 5 let 2 roky
Na vykon FV Na mechanické ) Na ostatni kom-
Na stiida¢ Na baterie
paneld ¢asti FV panela ponenty

Zdroj: viastni zpracovani dle cenové nabidky
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Pocatecni vydaje

Tabulka 7: Polozkovy rozpocet fotovoltaické elektrarny s akumulaci elektrické

energie
Produkt Ks cena
Fotovoltaicky panel DAH solar 550Wp set 49,5 kWp 460 345,00 K¢
Trifazovy asymetricky hybridni stfida¢ Sofar- 1 61 005,00 K¢
Solar 20k
Trifazovy asymetricky hybridni stfidac¢ Sofar- 2 115 134,00 K¢
Solar 15k
Ridici jednotka baterie sofarsolar 1 10 538,00 K¢
Baterie Sofarsolar bts 5k 4 184 608,00 K¢
Optimizér TIGO TS4 A-0 700W set 1 89 910,00 K¢
Konstrukce 1 121 500,00 K¢
DC strana, rozvadec, jisténi, prepétove ochrany, 1 102 550,00 K¢
DC kabeldz
AC strana, kabelaz, rozvadéc, jisténi AC, spo- 1 47 505,00 K¢
ttebni material
Instalace a nastaveni (fakturace dle skute¢nosti) 5 45 500,00 K¢
Doprava 1 16 000,00 K¢
Propojeni se soucasnym systémem (fakturace dle 1 5 000,00 K¢
skutecnosti)
Stavebni ptipravenost FVE 1 5 000,00 K¢
Ptiprava pro backup 1 3 500,00 K¢
Autorizované spusténi a revize 1 15 000,00 K¢
Zajisténi potfebné dokumentace 1 50 000,00 K¢
Celkem bez DPH 1 333 095,00 K¢

Zdroj: viastni zpracovani dle cenové nabidky firmy Schlieger, s.r.o.
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4.2. Stanoveni penéznich toku

Cena elektriny

Pro spravné stanoveni uspor spojenych s elektrarnou je poteba znat cenové uda-
je elektiiny. Tyto informace byly ziskany z vyuctovani z roku 2023 a z webovych stra-

nek vykupujicich spolecnosti.

Z vyuctovani bylo ovéieno, zda pomér nizkého a vysokého tarifu odpovida dis-
tribu¢ni sazbé C25d. V tomto pfipadé spotiebovana elektfina odpovida stanovenym
pomérum, kde 67 % tvoii VT, u kterého je cena dle aktualniho ceniku 7,8 K¢ za kWh a
33 % NT za ¢astku 4,99 K¢ za kWh.

Aktualni primérné vykupni ceny elektfiny se pohybuji okolo 1,5 K¢ za kWh
bez DPH. Spole¢nost E.ON u které je investor zakaznikem nabizi fixni ¢astku 2 K¢ za
kWh vcetné DPH. Velké mnozstvi dalSich spole¢nosti nabizi vykup pouze pro své za-
kazniky, coz pro investora neni zajimavé, protoze chce o spole¢nost E.ON nadale zii-
stat. V praci se kalkuluje s primérnou vykupni cenou 1,5 K¢ za kWh. Jedna z dalsich
spole¢nosti nabizejici odkup elekttiny je spolecnost Prazska plynarenské, ktera ma vSak
nyni uzavieny proces uzavirdni smluv o vykupu s vyrobci, ktefi nejsou zakazniky. Neni
to ale jediny ptipad, v tuto chvili nevykupuje ani napf. spole¢nost Centropol energy

a mnoho dalSich spolecnosti nabizi vykup jen pro své zakazniky.

Jedinou dal$i moznosti je vykup spolecnosti, ktera nabizi vykup za spotové ceny,
jako ke napt. Entri nebo Elyn. Tento proces vykupu je ale zpoplatnén. U spolecnosti
Entri je to 500 K¢ za MWh a u spole¢nosti Elyn je moznost mési¢niho poplatku
59,29 K¢ za mésic nebo 300 K¢ za MWh. Spotovymi cenami energii se rozumi aktualni
ceny elektfiny na sv€tovych burzach. Tam nakupuji velci dodavatelé elektfinu, kterou
dale pieprodavaji. Tento typ vykupu, mize mit své vyhody i nevyhody. Spotovy trh je
vSak nestabilni. Dnes jiz ale nékteré spolecnosti montujici FVE nabizejici chytré sys-
témy, které¢ umi s t€émito spotovymi cenami pracovat. Naptiklad kdyz uzivatel elektrar-
ny prejde na spotové ceny jak u vykupu FVE, tak i misto jeho sazby od operatora,
tak dokadze systém v levnych hodinédch elektfinu nakupovat a ukladat do baterii a na-

sledn€ v pfi vzristu ceny, prodavat piebytky za vyssi ceny.
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Toky elektrické energie

Ze ziskanych dat je v programu MS Office excel vytvoren model, diky némuz je

mozné urcit vystupy jednotlivych variant FVE. Jednd se o toky elektrické energie,

na zaklad¢ informaci o spotieb¢, vyrob¢ a procentualni pokryti spotieby. Od distributora

sité byly ziskdny informace o spotieb€, zatimco udaje o vyrob& pochazeji ze systému

PVGIS, jak je naznaceno na Obrazku 11. Tento systém vyuzivaji i spole¢nosti nabizeji-

ci FVE. Systém PVGIS neboli Fotovoltaicky geograficky informacni systém (PVGIS),

vyvinuty védeckou sluzbou Evropské komise umoznuje na zékladé vlozenych vstupnich

parametrl o ptesné poloze a hlu elektrarny stanovit vyrobu elektrické energie pro jed-

notlivé mésice. Vyuziva tdaje ze satelitnich méfeni a z mistnich meteostanic.

Obrazek 11: Report o potencionalni vyrobé fotovoltaické elektrarny
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V grafu 4 je znazornéna mésicni spotieba roku 2023 spolu s potencionalni vyro-
bou FVE o vykonu 49,02.

Graf 4: Mési¢ni spotieba objektu a vyroba FVE

Mésicni spotieba objektu a vyroba FVE
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Zdroj: viastni zpracovani

Po vzoru cenovych nabidek a rozhovoru s energetickymi specialisty, bylo vy-
hodnoceno, ze diky akumulaci elektrické energie je schopna fotovoltaickd elektrarna
pokryt 75% ro¢ni spotieby energie a elektrarna bez akumulace pouze 40 %. Podle téch-
to dat byly vypocteny toky elektrické energie pro obé¢ varianty, jak je uvedeno v tabulce
6. Export je chapan jako prodej pretokli a import jako koupé energie od distributora.
Tento odhad je stanoven pro prvni rok provozu elektrarny kde jeji ti¢innost dosahuje

100 % a pro spotiebu budovy z roku 2023.

Tabulka 8: Toky elektrické energie

Typ Vyroba cel- | VyuZitelnost | Vlastni spo- | Export (pi‘e- | Import (ku-
kem ti‘eba tok do sité) | puji ze sité)
FVE 44,95 MWh 40 % 17,98 MWh 26,97 MWh 25,22 MWh
FVE s aku- 44,95 MWh 5% 33,71 MWh 11,24 MWh 9,49 MWh
mulaci

Zdroj: viastni zpracovani
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4.3. Kritéria ekonomické efektivnosti

Financovani

Investor ma na financovani projektu pfipravené vlastni zdroje ve vysi
400 000 K¢, coz je pro ob¢ varianty okolo 30 %, a zbytek chce financovat cizim kapita-
lem — Gvérem. Nabidka uvéru byla obdrzen od nejmenované spolecnosti. Jedna se o

uvér na financovani fotovoltaické elektrarny na 10 let s urokovou sazbou 7,44 %.
Prijmy

Roc¢ni piijmy z fotovoltaické elektrarny jsou jednak tspory v podobé vyrobené
elektfiny, ktera je spotfebovana v objektu a piijmy z prodeje pretoki elektrické energie.

Prvni rok zivotnosti elektrarna bez akumulace (varianta ¢. 1) potencionalné vy-
robi 44,95 MWh elektfiny, kde 40 % jde na spotfebu domu a zbylych 60 % na prode;j
do distribuc¢ni sité. Elektrarna s akumulaci elektrické energie (varianta ¢. 2) vyrobi po-
tencionaln¢ stejné mnozstvi jako prvni varianta, ale na spotiebu domu jde 75 % vyrobe-

né elektrické energie.

Na zakladé téchto informaci lze uréit ro¢ni piijmy z investice pro obé varianty

nasledujicim zptsobem:
Varianta ¢. 1

Uspora v podobé vyrobené elektiiny za prvni rok provozu je rovna 123 624 K¢

(VT —67 % - 12,05 MWh * 7800 K¢ + NT — 33 % - 5,93 MWh * 4999 K¢).

Prodej ptetoki do sité poté bude €init pro prvni rok 40 455 K¢ (26,97 MWh *
1500 K¢). Roc¢ni piijem z investice pro variantu ¢.1 za prvni rok je v souctu roven
164 079 K.

Varianta €. 2

Uspora v podobé vyrobené elektfiny za prvni rok provozu je rovna 231 796 K¢&

(VT —67 % - 22,59 MWh * 7800 K¢ + NT — 33 % - 11,13 MWh * 4999 K¢).

Prodej ptetoki do sité poté bude ¢init pro prvni rok 16 856,- K¢ (11,24 MWh *
1500 K¢). Ro¢ni ptijem z investice pro variantu ¢.1 za prvni rok je v souctu roven

248 652 K¢.
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Vydaje na provoz

Ro¢ni vydaje na provoz elektrarny jsou stanoveny jako 1 % z pofizovaci ceny
a zahrnuji servis, udrzbu vcetné CiSténi paneld, revize elektrarny, online monitoring,
a pfipadnou investici na pofizeni nového stfidace. U elektrarny s akumulaci je potfeba
pocitat s investici po kazdych deseti letech provozu do novych bateriovych tlozist

ve vysi dle polozkového rozpoctu.

Stanoveni ro¢nich vydaji pro variantu ¢. 1

Porizovaci cena 1185000
—— X1 =—

s o2 x 1 = 11850 K& (14)

Stanoveni ro¢nich vydaji pro variantu ¢.2

Porizovaci cena 1333095
—— X1 =—

100 00 % 1 =13 331 K¢

Doba Zivotnosti investice

Pro vypocty ekonomickych kritérii byla zvolena doba zivotnosti investice 25 let.
Vychazelo se z predpokladu, Ze vyrobci fotovoltaickych panelti garantuji 20% pokles
vykonnosti po 25 letech provozu a vyvoj poklesu Uc¢innosti v dalSich letech je nejasny.
Je nutné podotknout ze 25 let neni doba technické a fyzické Zivotnosti. Tuto dobu je
slozité stanovit, protoze soucasti elektrarny je velké mnozstvi prvkl jako jsou stiidace,
optimizéry, kabely, svorky atd. které maji rizné doby Zivotnosti. I pfes stanovenou do-
bu 25 let bylo tedy zahrnuto do vydajt na provoz i reinvestici do stiidace a dalsi vydaji

na servis, revize a udrzbu.
Ro¢ni cashflow

Stanoveni ro¢niho cashlow pro vypocet dalSich ekonomickych kritérii bylo vy-

pocteno pomoci uvedeného vzorce:
CF = prijmy — vydaje — uroky z uvéru — dai z prijmu (15)
Vypocet ptijmil a vydaji byl jiz proveden vyse, jak je uvedeno v ptedchozi ¢asti
diplomové prace. Nicméné pro uplny vypocet cash flow (CF) je nezbytné dopocitat a
odecist od ptijmi dan z piijmu. Jeji zaklad tvofi rozdil mezi piijmy, vydaji, odpisy a

urokd, ktery je nasledné vynasoben sazbou pro pravnické osoby 21 %.
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Spolu s vypoétem dané z piijmu je nutné dopocitat i vysi urokd z Gvéru. Jejich vyse
byla vypoc¢tena pomoci vytvorené modelu v programu MS Excel.
Ptiloha ¢. 1 zobrazuje ¢ast kalkulace Cash Flow pro ob¢ varianty investice.

Cista soucasna hodnota — NPV

Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty bylo nutné stanovat si diskontni sazbu. Ta
byla vypoctena pomoci vzorce WACC. Néklady vlastniho kapitalu byly urCeny ve vysi
pruméru rentability vlastniho kapitalu podniku za posledni ¢tyfi roky, a to ve vysi
17,66 %. Primér byl zvolen z divodu vysokych rozdili v jednotlivych letech. Nakla-
dem na cizi kapital je na zaklad¢ nabidky uvé€ru urokové sazba ve vysi 7,44 %. Tato
urokova sazba muze byt v dobé realizace rozdilnd z divodu zmén urokovych sazeb a
piipadné zmény sazby na zaklad¢ ovéteni bonity podnik. V tabulce 8 jsou uvedené vy-

sledné NPV investic.

Tabulka 9: Cista sou¢asna hodnota investice

Typ Porizovaci cena NPV

Varianta ¢. 1

-1 185000 K¢ .
FVE bez akumulace ~231745 KE

Varianta ¢. 2

- 1333095 K¢ V
FVE s akumulaci 147 245 K¢

Zdroj: viastni zpracovani

Cista sou¢asna hodnota (NPV) varianty ¢ 1 - elektrarny bez akumulace vysla
v zapornych Cislech a tim se stdva investice nepfijatelnou. U elektrarny s akumulaci
do baterii vyslo NPV i pres vyssi ndklady v kladnych hodnotach s pomérné velkym roz-
dilem oproti prvni varianté. Podniku to znaci Ze tato investice se vyplati a stava se piija-
telnou. Diivod rozdilnych NPV spociva predevsim v rozdilnych piijma v podobé uspor
elektiiny. U elektrarny bez akumulace sice dochazi k odprodeji vétsi ¢asti vyrobené
elektfiny, ale pfes nizké vykupni ceny jsou NPV investic velmi rozdilné. Jak by investi-
ce ovlivnila zména vykupnich cen je zobrazena v nasledujici kapitole provedenim citli-

vostnich analyz.
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Vnitfni vynosové procento (Internal Rate of Return, IRR)

Diskontni sazba, pfi které je ¢istd souc¢asnd hodnota (NVP) = 0 je podle vypoctu
u elektrarny bez akumulace rovna 7,40 %. Pro elektrarnu s akumulaci je vnitini vynoso-

vé procento rovno 10,75 %
Diskontovana doba navratnosti

Doba navratnosti investice neboli doba, kdy dojde k vyrovnani CF s pocatecni
investici. Aby byla investice piijatelnd musi byt doba navratnosti kratsi, nez je zivotnost
investice. U této investice je CF v kazdém roce v jiné vys$i, takze dobu navratnosti zjis-
time postupnym nacitdnim ro¢nich diskontovanych penéznich toki, dokud hodnota ne-

dosahne vysi investicnich nakladu.

Pro variantu ¢. 1 - fotovoltaickou elektrarnu s akumulaci je diskontovana doba

navratnosti 18,98 let.
Index ziskovosti (PI)

Vzhledem k zapornému vysledku ¢isté sou¢asné hodnoty u varianty ¢. 1 vychazi

index ziskovosti 0,80. Index tedy vyjadiuje zamitnuti investice.

Index ziskovosti pro variantu ¢. 2 je roven 1,11. Index této varianty investice je

vetsi nez 1 tudiz je projekt piijatelny.
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4.4.  Citlivostni analyzy

Ucelem analyzy citlivosti je stanovit dopady zmén vstupnich faktorti na koneény

vysledek. Pro tuto studii jsou vytvoieny nasledujici citlivostni analyzy:

Zména NPV v zavislosti zmény diskontni sazby

Zavislost ¢isté soucasné hodnoty na zménu diskontni sazby byla testovana po-
moci vytvofeného modelu v Microsoft excel, kde se ménily hodnoty diskontni sazby
od 2 % do 20 % a pozorovaly se zmény NPV u obou variant fotovoltaické elektrarny.

Vysledné hodnoty NPV pii zménach sazeb jsou zobrazeny v tabulce 10 pro ob¢ varian-

ty.

Tabulka 10: zména NPV v zavislosti zmény diskontni sazby

D‘Sk"“cty‘;‘ sazba | L\ be; akumulace | FVE s akumulaci
2% 041 831 K¢& 1 752 808 K&
4 % 495 688 K& 1125 680 K&
6 % 173 406 K¢& 670 905 K¢&
8 % -64 273 K¢& 334 107 K¢&
10 % 243 079 K¢& 79 592 K&
12 % -380 162 K¢& 116 475 K&
14 % -487 152 K& 270 276 K&
16 % -572 062 K¢& -392 985 K¢&
18 % -640 504 K¢& -492 438 K&
20 % -696 469 K¢& -574 218 K¢&

Zavislost Cisté soucasné hodnoty na zménu diskontni sazby je prezentovana
na grafu 5, ze které¢ho lze vidét Ze ob¢ varianty maji stejny trend pii zménach diskont-
nich sazeb. U varianty ¢. 1 je kladné NPV od 2 % do 6 %, pfi pouZiti 8 % a vice nabyva
NPV zépornych hodnot. U druhé varianty se NPV dostava do zapornych hodnot

az pri pouziti 12 % diskontni sazby. Tento vyvoj hodnoty NPV odpovida obecné zavi-

losti NPV na diskontni sazbé.

Zdroj: viastni zpracovani
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Graf 5: Zavislost NPV na diskontni sazbé
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Zména NPV v zavislosti na zménu ceny elektrické energie

16%

18%  20%

V této citlivostni analyze se pracovalo s procentudlnimi zménami ceny elektric-

ké energie od -10 % az do +15 % a nasledn¢ se sledovalo, jak tento faktor zméni Cisté

soucasné hodnoty investic. Vysledky citlivostni analyzy jsou zobrazeny v tabulce 11.

Lze vidét, Ze ani procentualni rist ceny elektiiny nedokaze variantu investice ¢. 1 dostat

do kladnych hodnot NPV.

Tabulka 11: zména NPV v zavislosti na zménu ceny elektrické energie

Prosentu{l]ni Cena} el. ve-vy- 'Ce'na el. . NPV _ EVE NPV _ EVE
zména ceny sokém tarifu V nizkém tarifu varianta . 1 | varianta & 2
elektFiny (K&/MWh) (KE/MWh) ) )
-10 % 7020,- 4499, - -316 683 K¢ -19 159 K¢
-1 % 7254,- 4649,- -291 202 K¢ 30 762 K¢
-5% 7410,- 4749,- -274 214 K¢ 64 043 K¢
2% 7644,- 4899, - -248 733 K¢ 113 964 K¢
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2% 7956,- 5099,- -214 758 K¢ 180 526 K¢
5% 8190,- 5249,- -189 276 K¢ 230447 K¢
7% 8346,- 5349,- -172 288 K¢ 263 728 K¢
10 % 8580,- 5499,- -146 807 K¢ 313 649 K¢
15% 8970,- 5749,- -104 338 K¢ 396 851 K¢

Zdroj: vilastni zpracovani

Z grafu 6 lze vyvodit, Zze fotovoltaicka elektrarna s akumulaci pfi rstu ceny

elektrické energie dosahuje vyssich kladnych hodnot NPV. Pokles ceny elektrické ener-

gie snizuje NPV obou variant. NPV varianty ¢. 2 dostane do zapornych hodnot pouze

pii 10 % poklesu ceny elektrické energie.
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Graf 6: Zavislost NPV na zméné ceny elektriny
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Zména NPV v zavislosti na zméné vykupni ceny prebytki fotovoltaické elektrarny

V této analyze se pracovala se zvySenim a snizenim vykupni ceny elektfiny a
sledovalo se, jak tyto zmény ovlivni ¢isté sou¢asné hodnoty variant investic do fotovol-
taické elektrarny. Vysledky zmén NPV v zdvislosti na zménu ceny vykupni ceny jsou

interpretovany v tabulce 12.

Tabulka 12: zména NPV v zavislosti na zméné vykupni ceny piebytki fotovoltaic-

ké elektrarny

Vykupni cena NPV - FVE NPV - FVE
elektfiny varianta ¢. 1 varianta ¢. 2
1,00 K¢ -324 392 K¢ 106 911 K&
1,50 K¢ -231 745 K¢& 147 245 K&
2,00 K¢ -139 099 K& | 187 580 K¢&
2,50 K¢ -46 452 K¢& 227914 K&
3,00 K¢ 46 194 K¢& 268 249 K&
3,50 K¢ 138 840 K& 308 583 K¢&
4,00 K¢ 231 487 K& 348 918 K&
5,00 K¢ 416 780 K& 429 587 K&

Zdroj: viastni zpracovani

V praci je pocitano s vykupni cenou ve vysi 1,5 K&/kWh. Pfi této cené je NPV
pro variantu ¢. 1 zaporné a pro variantu ¢. 2 kladné. Pii poklesu vykupni ceny
na 1 K&/kWh dojde u prvni varianty k prohloubeni zaporné hodnoty NPV a u druhé
varianty dojde ke snizeni NPV, ale potad je hodnota kladna a investice je stale pfijatel-
na. Pfi zvySovani vykupni ceny od 3 K¢/kWh a vyse dojde k prechodu zéporné hodnoty

NPV prvni varianty na hodnotu kladnou a investice se stava pfijatelnou.

Z grafu 7 je patrné ze NPV prvni varianty — elektrarny bez akumulace pii zvySo-
vani vykupni ceny elektfiny zacne nabyvat kladnych hodnot rychlej$im tempem nez u

druhé varianty — elektrarny s akumulaci. Pii vykupni cené elektiiny 5 K&/kWh se Cisté

MV

tudiz vétsi zavislosti NPV na zméné vykupni ceny elektfiny. AvSak zvySovani vykup-
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nich cen elektiiny z FVE nelze do budoucna pfedpokladat vzhledem ke sniZovéni ceny

silové elektfiny a nartistu nove instalovanych fotovoltaickych elektraren.

Graf 7: Zavislost NPV na vysi vykupni ceny elektiiny

Zavislost NPV na vySi vykupni ceny elektriny

1,00Ke 1,50Ke¢  2,00Ke  2,50Ke¢  3,00Ke  3,50KE  4,00KE 5,00 Ke
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> 100 000 K&

o

z 0 K&
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-200 000 K&
-300 000 K&

-400 000 K¢
Vykupni cena elektrické energie (ké/kWh)

e=@==F\/E bez akumulace =~ ==@==FVE s akumulaci

Zdroj: vilastni zpracovani

Zména NPV v zavislosti na zméné porizovaci ceny disledkem ziskani dotace

Pti instalaci FVE nad 50 kwp je moznost Cerpat dotace z dota¢niho programu
RES+, avsak je nutné zvysit pocatecni investici o naklady spojené s vyfizenim licence a
se stavebnim povolenim, které je ze zadkona povinné pfi instalaci FVE nad 50 kWp. Ty-
to naklady byly stanoveny v minimdlni vysi 100 000 K¢ po konzultaci s projektovym

inZenyrem.

Pomoci dostupné kalkulacky z webovych stranek Statniho fondu Zivotniho pro-
sttedi Ceské republiky byl stazen vypodetni model v programu MS Excel, ktery po za-
dani vstupnich parametri vypocita vysi dotace. O vypoctenou ¢astku dotace byly na-
sledn¢ upraveny pofizovaci ceny a bylo vypocitano NPV. V tabulce 13 je zobrazena
zmeéna Cisté soucasné hodnoty pro ob¢ varianty vlivem poniZeni pofizovaci ceny vlivem

dotace.
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Tabulka 13: Zména NPV v zavislosti na zméné porizovaci ceny disledkem ziskani

dotace
Porizovaci
NPV bez Porizovaci NPV s dota-
Typ Vyse dotace cena po do-
dotace cena ) ci
taci
Varianta ¢.
1-FVE
bez aku- -231 745 K¢ | 342 221 K¢ 1 281(56000 942 779 K¢ | 12217 K¢
mulace
Varianta ¢.
2-FVEs 147 245 K¢ | 429 929 K¢ 1 433V095 1 003V167 477 174 K&
, K¢ K¢
akumulaci

Zdroj: vilastni zpracovani

Na zakladé vypoctu lze z grafu 8 vyvodit, Ze Cista soucasna hodnota varianty
¢. 1 pri vyuziti dotace dosahne pozitivnich hodnot a stane se tak pfijatelnou investici.

V ptipadé¢ druhé varianty se hodnota NPV investice zvysi.

Graf 8: Zména NPV vlivem ¢erpani dotace

£00 000 K& Zména NPV vlivem Cerpani dotace
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400 000 K¢
300 000 K¢
200 000 K¢
100 000 K¢

0 K¢

-100 000 K¢

-200 000 K¢
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NPV bez dotace

B FVE s akumulaci elektrické energie

NPV s dotaci

B FVE bez akumulace elektrické energie

Zdroj: vilastni zpracovani
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Proces vyfizeni stavebniho povoleni projekt casové velmi prodlouzi a také mulize
dojit z nekolika divodi k zamitnuti stavebniho povoleni nebo ke zvySeni nakladi spo-
jenych s instalaci. Stavebni povoleni stanovuje podminky, kterd je nutné pro instalaci
pfipravit a dodrZet je a vzhledem k umisténi objektu v centru obce je mozné ze dojde
K zamitnuti instalace FVE vzhledem k pamatkové chranénému tGzemi. Tyto podminky
je nutné si piedem ovéfit a pripravit se na né, aby davalo smysl se do instalace

S vyuzitim dotace poustét.

Zména NPV v zavislosti na zméné podilu ciziho kapitalu

V analyze se pracovalo s procentualni zménou podilu ciziho kapitalu na financovani
investice a sledovalo se, jak tyto zmény ovlivni ¢isté souc¢asné hodnoty variant investic
do fotovoltaické elektrarny. Vysledky zmén NPV v zavislosti na zménu podilu ciziho

kapitalu ceny prezentovany v tabulce 14.

Tabulka 14: Zména NPV v zavislosti na zméné podilu ciziho kapitalu

kapitiluma | WACC— | WACC— | LUZVL | LOE
financovani var. & 1 var. €. 2 anta ¢. 1 anta ¢. 2

90 % 7,06 % 6,93 % -37 458 K& | 425 893 K&
80 % 8,23 % 7,97 % -130 520 K& | 295 068 K&
70 % 9,41 % 9,02 % -206 756 K& | 184 364 K¢&
60 % 10,59 % 10,07 % -269 497 K& | 90 259 K&
50 % 11,77 % 11,12 % -321362 K& | 9906 K&

40 % 12,95 % 12,16 % -364 419 K& | -59 008 K¢&
30 % 14,13 % 13,21 % -400 311 K& | -118 366 K&
20 % 15,31 % 14,26 % -430 349 K¢& | -169 709 K¢&
10 % 16,48 % 15,31 % -455 583 K¢& | -214 305 K¢&

Zdroj: vilastni zpracovani
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Vzhledem k vysokym nakladim vlastniho kapitalu se NPV se snizovanim podilu
ciziho kapitalu zhorSuje. Pokud by investor financoval investici s méné nez 50 % podi-
lem ciziho kapitalu stala by se varianta ¢. 2 nepfijatelnou. Prvni variantu investice podil
ciziho kapitalu na financovani nedokéze dostat do pozitivnich hodnot. Pfi zménach po-
dilu ciziho kapitdlu na financovani investice je potfeba dat pozor na penéZni toky.
Je nutné provést vypocty CF s tmory pro jednotlivé roky investice, pro ovéfeni, zda
investice a z ni plynouci toky generuji dostatek zdroji pro splaceni avérovych splatek.

Vyvoj NPV se zménami podilu ciziho kapitalu je zobrazen v grafu 9.

Graf 9: Zavislost NPV na zméné podilu ciziho kapitalu
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4.5. Power Bireport

Pro lepsi piehled je pro investora vytvoien report pomoci programu Power Bi
Desktop. Jedna se o bezplatnou aplikaci od spole¢nosti Microsoft, které dokaze prevézt

data do interaktivnich sestav a vizualu.

Diky tomuto reportu neni nutné, aby investor slozité prochazel daty, miize se
jednoduse podivat na jediny list a ziskat piehled o n¢kolika vystupech. V reportu je vy-
obrazen potenciondlni tok elektrické energie v objektu po instalaci fotovoltaické elek-
trarny zpétn¢ pro konkrétni data z roku 2023. Zde se investor muze dozveédét o velikosti
spotieby elektrické energie v objektu a o potenciondlni vyrobé elekttiny z elektrarny.
Dale kolik elektrické energie pijde z elektrarny na vlastni spotiebu a kolik bude muset
odebirat nebo prodéavat do sité (import a export). V reportu je dale zndzornéno mnozstvi
vyrobené elektrické energie pro kazdy rok Zivotnosti investice a zakladni kritéria eko-
nomického hodnoceni projektu (Cistd soucasna hodnota, vnitini vynosové procento a
doba navratnosti projektu). V neposledni fadé pomoci vybéru konkrétniho roku Zivot-
nosti investice, 1ze zjistit penézni ¢astky za Gsporu za nizky a vysoky tarif, prodej preto-
ka do sité¢ a vydaje na provoz elektrarny. Spolu s tim i mnozZstvi elektrické energie na

spotiebu a prodej v MWh.

Byly sestaveny dva reporty — jeden pro fotovoltaickou elektrarnu bez akumulace

a druhy pro elektrarnu s akumulaci, pro predstavu jsou piiloZzeny obrazky 12 a 13.
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Obrazek 12: Ukazka reportu investice do fotovoltaické elektrarny bez akumulace

Prodej a spotfeba MWh Toky penéz v KC
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Obrazek 13:Ukazka reportu investice do fotovoltaické elektrarny s akumulaci

Prodej a spotfeba MWh Toky penéz v KC
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4.6. Souhrn vysledki

Z vysledkii vypoctii ekonomickych metod hodnoceni investic vySlo najevo,
ze varianta €. 1 neni pro podnik vhodna. NPV této varianty vychazi v zapornych cis-
lech, index ziskovosti je mensi nez 1 a primérné naklady kapitalu jsou vyssi, nez je
hodnota vnitiniho vynosového procenta. Druhd varianta je na tom o poznani Iépe.
Cista sou¢asna hodnota vysla v kladnych hodnotéach a diskontovana doba navratnos-

ti je kratsi nez doba zivotnosti investice. Projekt je pro podnik piijatelny.
Vysledky citlivostni analyzy ukéazaly Ze:

- zmeény diskontni miry mohou vést k tomu, ze Cistd soucasnd hodnota
obou variant investice muze dosahnout jak kladnych, tak i zapornych
hodnot;

- zmény cen elektrické energie mohou negativné ovlivnit fotovoltaickou
elektrarnu s akumulaci pouze v ptipad¢ poklesu ceny elektiiny o 10 a vi-
ce procent. Elektrarnu bez akumulace vSak nedokéaze dostat do kladnych
hodnot NPV ani procentualni rist ceny elekttiny;

- pokles vykupnich cen elektiiny snizuje NPV. Diky rtstu vykupnich cen
se muze elektrarna bez akumulace stat piijatelnou investici. Rist vykup-
nich cen ma tedy pozitivni vliv na NPV;

- Cerpani dotace zlepSuje NPV, a elektrarna bez akumulace se muze stat
pfijatelnou investici;

- VéEtsi podil ciziho kapitdlu na financovani investice zvySuje NPV.

| ptes to, Ze by se investor rozhodl nepfijmout Zadnou z variant investice
do FVE, tak bych vzhledem k velkému nevyuzitému prostoru stiechy budovy navrhoval
investorovy zvazit variantu pronajmu stiechy objektu firmé ¢i investorovi, ktery by
chtél realizovat fotovoltaickou elektrarnu, ale nemé k tomu vhodny prostor. Majiteli
objektu by nevznikly zadné naklady a mohl by ziskat vynos z pronajmu stie$niho pro-
storu. Bylo by nutné vytvoftit kvalitni najemni smlouvu, ve které by byly ptesné defino-
vany podminky pronajmu. Mélo by se jednat o nutné vyhotoveni statického posudku
stiechy, zdkaz bez svoleni majitele zasahovat do konstrukce budovy a dal$i nezbytné

aspekty.
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Pro tuto moznost byla oslovena firma, ktera montuje fotovoltaické elektrarny
a sama hleda vhodny prostor pro vlastni realizaci. Po n¢kolika spolecnych jednanich
spole¢nost projevila zajem o prondjem prostoru na minimaln¢ 10 let ve vysi 60 500 K¢

véetné DPH za rok.
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5.Zaver

Cilem této diplomové prace bylo charakterizovat proces hodnoceni investi¢nich
projektli na zakladé technicko-ekonomickych studii v ramci predinvesti¢ni piipravy.
Hlavni cil byl rozdélen na 2 dil¢i cile. Teoreticka ¢ast méla za cil popis procesu hodno-
ceni investi¢nich projekt a specifik investic do fotovoltaickych elektraren. Prakticka
cast pak méla jako cil vytvoteni ptipadovych studii a jejich nésledné hodnoceni ekono-

mické efektivnosti.

Prvni dil¢i cil byl dosazen prostiednictvim provedené literarni reSerse. Z prostu-
dovanych publikaci byl popsan proces hodnoceni investicnich projektti z hlediska jeho
klicovych fazi, metodiky, pouzivanych nastrojui a kritérii. Diky této analyze bylo mozné
hloubéji porozumét jednotlivym aspektim hodnoceni projekti. Déle byly popsany za-
kladni metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investic. V dalSich kapitolach byly
stru¢né popsany druhy obnovitelnych zdroji a byla detailnéji piiblizena problematiky

fotovoltaiky.

V néavaznosti na druhy dil¢i cil nésledovalo vypracovani ptipadovych studii pro
redlny piipad investice, kde na vod byla provedena zdkladni charakteristika objektu,
spolu s informacemi o spotiebé, dispozici a provozu budovy. Tato ¢ast obsahovala
1 grafické zobrazeni historické ro¢ni spotfeby objektu. Dale byla uréena velikost uvazo-
vaného vykonu fotovoltaické elektrarny na zaklad¢ historickych udaja spotieby elek-
trické energie a pozadavkl investora. Na zaklad¢ téchto informaci byly ziskany dvé
cenové nabidky na realizaci fotovoltaické elektrarny na kli¢. Jednalo se o dvé varianty
fotovoltaické elektrarny, které byly struéné popsany. Soucasti popisu byl i polozkovy
rozpocet. Konkrétné se jednalo o variantu fotovoltaické elektrarny s akumulaci elektric-

ké energie do baterii a o variantu bez akumulace.

Pro praci se zakladnimi charakteristiky projektu a cenovymi nabidky byl vytvo-
fen model v programu MS Excel, ktery na zaklad¢ historické spotieby z roku 2023
a potencionalni vyroby fotovoltaické elektrarny dokaze urcit tok elektrické energie
z FVE. Z modelu tedy Ize urcit, kolik jednotek elektrické energie plijde na vlastni spo-
tiebu a kolik bude prodavano zpét do sité. Na zaklade¢ téchto vstupnich dat byla vytvo-

fena dalsi ¢ast modelu, ve které je mozné provadét ekonomickou analyzu projektu.
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Pomoci modelu byla vypocitdna ekonomickd kritéria hodnoceni efektivnosti
pro obé& varianty investice na zakladé cenovych nabidek. Cista sou¢asna hodnota byla
zvolena jako hlavni srovnavaci kritérium, a dale byl pro projekty dopocitan index zis-
kovosti, vnitini vynosové procento a diskontovana doba navratnosti. U varianty elek-
trarny bez akumulace vysla ¢istd soucasna hodnota zaporna, a tim se stala nepfijatelnou
investici. Varianta elektrarny s akumulaci vysla v kladnych hodnotach a je pro investora

vhodnou investici.

NPV varianty €. 1 - FVE bez akumulace je -231 745 K¢

NPV varianty €. 2 - FVE s akumulaci je 147 245 K¢

Na zéklad€ analyzy projekta 1ze konstatovat, ze varianta elektrarny s akumulaci
vykazuje pozitivni vysledky. Cista sou¢asna hodnota (NPV) varianty ¢. 2 — FVE s aku-
mulaci ¢ini 147 245 K¢&. Tento vysledek znaci, ze projekt generuje pozitivni finanéni

vynosy, coz ptedstavuje zdsadni faktor pro finan¢ni rozhodnuti.

Na zakladé analyzy Cisté soucasné hodnoty (NPV) investicniho projektu do fo-
tovoltaické elektrarny pii soucasnych cenach elektrické energie byla zjiSténa rozmani-
tost vysledku. U varianty projektu bez akumulace elektrické energie vysla NPV zapor-
na, coz naznacuje, ze projekt neni pro podnik ptijatelny. Naopak u varianty s akumulaci
vysla NPV kladnd, coz indikuje ze projekt je realizovatelny na zakladé vypoctu NPV.
Tyto vysledky poukazuji na dilezitost detailni analyzy projektu pii rozhodovani o jeho

realizaci.

| pfes vysSi pofizovaci ceny investice FVE sakumulaci elektrické energie
do baterii dosahuje ¢ista souc¢asna hodnota této investice lepSich hodnot neZ investice
bez akumulace. Tento vysledek naznacuje, ze prestoze investice s akumulaci vyzaduje
pocatecni vyssi ndklady a nasledné reinvestice, jeji ekonomické vysledky jsou vyhod-
néjsi v porovnani s investici do FVE bez akumulace elektrické energie. NPV této vari-

anty tedy dosahuje vyznamn¢ horsich vysledkii oproti varianté s akumulaci.

Pro ob¢ varianty investice bylo déle provedeno né€kolik citlivostnich analyz,
abychom zjistili, jaky vliv maji zmény nékterych vstupnich parametrti na vysledky pro-
jektu. Cilem téchto analyz bylo posoudit odolnost investi¢nich rozhodnuti vii¢i moznym
zméndm ve vstupnich parametrech, pfipadné moznost upraveni nékterych parametra

v

pro piiznivéjsi vysledky NPV.
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Citlivostni analyzy byly vytvofeny na zmény:
» diskontni sazby,
= cen elektrické energie od distributora,
= vykupni ceny piebytki,
* poftizovaci ceny disledkem ziskani dotace,
= podilu ciziho kapitalu.

VétsSina téchto zmén vstupnich parametri ma potencial pozitivné ovlivnit varian-
tu investice ¢. 1 a pfivést ji k dosazeni kladnych hodnot NPV. Druhou variantu nao-
pak nedokaze dostat do zapornych ¢isel pouze zména vykupnich cen elektfiny. Sni-
zeni pofizovaci ceny vlivem dotace, ma samoziejmé pouze pozitivni vliv na Cisté

soucasné hodnoty obou variant.

Varianta investice bez akumulace elektrické energie, podpofena ¢erpanim dota-
ce, mé schopnost dosahnout kladnych hodnot NPV ve vysi 12 217 K&, cozZ ji mize
ucinit ptijatelnou investici pro podnik. Nicméné v porovnani s variantou s akumula-
ci elektrické energie je NPV této varianty vyrazné nizsi. Investi¢ni rozhodnuti, tedy
rozhodnuti o alokaci finan¢nich prostfedkii je na zakladé pozitivni NPV a dalSich
ekonomickych ukazatelt doporuceno pro piijeti varianty investice FVE s akumulaci
elektrické energie. Vysledek této varianty signalizuje generovani vysSich pozitiv-
nich finan¢nich vynosi projektu, coz piedstavuje klicovy faktor pro financni roz-

hodnuti.

Z provedenych citlivostnich analyz je ziejmé, ze vétsim rizikovym faktorem
pro investici do fotovoltaické elektrarny je zména cen elektrické energie. Zmény cen
mohou vést k negativnim hodnotdm NPV u varianty investice s akumulaci elektric-
ké energie, zatimco zmény vykupnich cen nezptisobuji pokles NPV do zapornych

hodnot.

V zavéru byl pro investora sestaven pomoci programu POWER BI report
s vysledky ekonomickych kritérii a s toky elektrické energie z FVE pro jednotlivé
roky zivotnosti investice. Tento report slouzi pro lepsi orientaci ve vysledcich a sna-
z81 rozhodovani, zda investici pfijmout ¢i zamitnout. Pfi pfipadném zamitnuti inves-

tice, byla zminéna moznost vyuziti stfechy objektu bez nutné investice vV podobé

76



pronajmu stfesniho prostoru investorovi, ktery hledd vhodné misto pro realizaci

FVE.

Dutkladna analyza ukazala, ze investice do FVE muze byt finan¢né atraktivni
a prinaset dlouhodobé ekonomické vyhody. Spolu s tim fotovoltaické elektrarny vy-
a pomahaji tak naplnit klimatické strategie. Citlivostni analyzy naznacily, ze varian-
ty investic mohou byt jak pozitivné, tak negativné ovlivnény zménami trznich pod-
minek. Vzhledem k rostouci poptavce po obnovitelnych zdrojich energie a neusta-
lému pokroku v oblasti fotovoltaiky se ocekava, ze se naklady na fotovoltaické elek-
trarny budou sniZovat, ale pofizovaci cena neni vzdy kli¢ovym ukazatelem vhodné

investice, a proto je diilezité kazdy projekt posuzovat komplexné¢.
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Summary

The work deals with the economic evaluation of a selected investment project
for a photovoltaic power plant. The work seeks to explain the process of evaluating
investment projects within technical-economic studies and methods for assessing the
economic efficiency of investments. The aim is to characterize the process of evalu-
ating investment projects and to make final financial and investment decisions for
the selected investment project for a photovoltaic power plant based on calculations
of economic criteria. Case studies are created in the practical part of the work, on
which investment evaluation methods are applied. Sensitivity analyses are also con-
ducted, which assess the impacts of variable changes on the final investment outco-
me. In conclusion, research questions are answered, and final financial and invest-

ment decisions are formulated.

Keywords: photovoltaics, investment, analysis, feasibility study, renewable energy
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V. Prilohy

Piiloha 1: Cast kalkulace (10let) Cash flow pro obé varianty investice:

FVE varianta ¢. 1 — bez akumulace elektrické energie

o zména'liéin- vyroba MWh/rok | 40 % na spotiebu VT (67 %)
rok nosti
1 100,0 % 45,0 18,0 93 963 K¢
2 99,2 % 44,6 17,8 93212 K¢
3 98,4 % 44,2 17,7 92 460 K¢
4 97,6 % 43,9 17,5 91 708 K¢
5 96,8 % 43,5 17,4 90 957 K¢
6 96,0 % 43,2 17,3 90 205 K¢
7 95,2 % 42,8 17,1 89 453 K¢
8 94,4 % 42,4 17,0 88 702 K¢
9 93,6 % 42,1 16,8 87 950 K¢&
10 92,8 % 41,7 16,7 87 198 K¢
NT (33 %) Uspora k¢ Prodej MWh Prodej k¢ PFijmy
29 661 K¢ 123 625 K¢ 27,0 40 455 K¢ 164 079,55 K¢
29 424 K¢ 122 636 K¢ 26,8 40 131 K¢ 162 766,91 K¢
29 186 K¢ 121 647 K¢ 26,5 39 808 K¢ 161 454,27 K¢
28 949 K¢ 120 658 K¢ 26,3 39 484 K¢ 160 141,64 K¢
28 712 K¢ 119 669 K¢ 26,1 39 160 K¢ 158 829,00 K¢
28 475 K¢ 118 680 K¢ 259 38 837 K¢ 157 516,36 K¢
28 237 K¢ 117 691 K¢ 25,7 38 513 K¢ 156 203,73 K¢
28 000 K¢ 116 702 K¢ 25,5 38 190 K¢ 154 891,09 K¢
27763 K& 115713 K¢ 25,2 37 866 K¢ 153 578,46 K¢
27 525 K¢ 114 724 K¢ 25,0 37 542 K¢ 152 265,82 K¢
Vyi(ri]i\l/]eestlic? z Uroky - Odpisy Daii z pFijmu
11850 K¢ 58 404 K¢ - 59 250 K¢ 7261 K¢
11 850 K¢ 54 264 K¢ - 59 250 K¢ 7 855 K¢
11850 K¢ 49 816 K¢ - 59 250 K¢ 8 513 K¢
11 850 K¢ 45037 K& - 59 250 K¢ 9241 K¢
11850 K¢ 39902 K¢ - 59 250 K¢ 10 044 K¢
11850 K¢ 34 386 K¢ - 59 250 K¢ 10 926 K¢
11850 K¢ 28 458 K¢ - 59250 K¢ 11896 K¢
11850 K¢ 22 090 K¢ - 59 250 K¢ 12 957 K¢
11 850 K¢ 15249 K¢ - 59 250 K¢ 14 118 K¢
11850 K¢ 7 898 K¢ - 59 250 K¢ 15386 K¢




CF Diskontované CF
-1 185 000 K¢ -
86 565 K¢& 78 799 K¢&
88 798 K¢ 73 580 K¢
91 275 K& 68 847 K&
94 014 K¢ 64 551 K¢
97 033 K& 60 647 K¢
100 354 K¢ 57 095 K¢&
104 000 K¢ 53 861 K¢
107 994 K¢& 50911 K¢&
112362 K¢ 48 218 K¢
117 132 K¢ 45756 K&

FVE varianta €. 2 — s akumulaci elektrické energie

Rok | % zména u¢innosti I\/T\y\;‘l?/brzk 75 % na spotiebu VT (67 %)
1 100,0 % 45,0 33,7 176 182 K¢
2 99,2 % 44,6 334 174 772 K&
3 98,4 % 442 33,2 173 363 K¢
4 97,6 % 439 32,9 171 953 K¢
5 96,8 % 43,5 32,6 170 544 K¢
6 96,0 % 43,2 32,4 169 134 K¢
7 95,2 % 42,8 32,1 167 725 K¢
8 94,4 % 42,4 31,8 166 315 K¢
9 93,6 % 42,1 31,6 164 906 K¢
10 92,8 % 41,7 31,3 163 496 K¢
] Prodej
NT (33 %) Uspora ké MWh Prodej ké Piijmy
55614 K¢ 231 796 K¢ 11,2 16 856 K¢ 248 652 K¢
55170 K¢ 229 942 K¢ 11,1 16 721 K¢ 246 663 K¢
54 725 K¢ 228 087 K¢ 111 16 587 K¢ 244 674 K¢
54 280 K¢ 226 233 K¢ 11,0 16 452 K¢ 242 685 K¢
53 835 K¢ 224 379 K¢ 10,9 16317 K¢ 240 695 K¢
53390 K¢ 222 524 K¢ 10,8 16 182 K¢ 238 706 K¢&
52 945 K¢ 220 670 K¢ 10,7 16 047 K¢ 236 717 K¢
52 500 K¢ 218 815 K¢ 10,6 15912 K¢ 234 728 K¢&
52 055 K¢ 216 961 K¢ 10,5 15777 K¢ 232 739 K¢
51 610 K¢ 215107 K¢ 10,4 15 643 K¢ 230 749 K¢




Zdroj: Viastni zpracovani

e 1o X :
Vyi(ri:\lljeestlicgo z Uroky Relr;)\;it;;e do Odpisy Daii z pFijmu
13 331 K¢ 69 422 K¢ - 66 655 K¢ 20 841 K¢
13 331 K¢ 64 501 K¢ - 66 655 K¢ 21457 K¢e
13331 K¢ 59214 K¢ - 66 655 K¢ 22 150 K¢
13331 K¢ 53 533 K¢ - 66 655 K¢ 22 925 K¢
13 331 K¢ 47 430 K¢ - 66 655 K¢ 23 789 K¢
13 331 K¢ 40 873 K¢ - 66 655 K¢ 24 748 K¢
13 331 K¢ 33 827 K¢ - 66 655 K¢ 25810 K¢
13 331 K¢ 26 258 K¢ - 66 655 K¢ 26 982 K¢
13 331 K¢ 18 125 K¢ - 66 655 K¢ 28 272 K¢&
13 331 K¢ 9 388 K¢ - 66 655 K¢ 29 689 K¢
CF Diskontované CF
-1 333 095 K¢ -
145 058 K¢ 132 577 K¢
147 374 K¢ 123 105 K¢
149 979 K¢ 114 503 K¢
152 896 K¢ 106 686 K¢
156 146 K¢ 99 579 K¢
159 755 K¢ 93 115 K¢
163 749 K¢ 87232 K¢
168 157 K¢ 81 873 K¢
173 010 K¢ 76 988 K¢
178 342 K¢ 72 532 K¢




Priloha 2: Cenova nabidka od firmy Schlieger, s.r.o:

7
WMSCHLIEGER  Jednicka v poctu realizaci v CR

Fotovoltaické ™
elektrarny a tepelna iy a
cerpadla od jednickys &8

na ceském trhu

e\ SCHLIEGER

Optimalni vyuziti dostupnych energii

Lokalita: J.A.Komenského 1076, Blatna

Cenova nabidka na instalaci FVE

www.SCHLIEGER.cz




Navrh instalace FVE na objektu,

Znézornéna mozné osaditelnost panell na ploSe se zohledné&nim rozmisténi existujicich technologickych prvkd.

Bt =8 “ee =
~ & - - P

www.SCHLIEGER.cz




Fotovoltaicka elektrama - 49,5 kWp

hybridni st¥idaé, baterie
Polozkovy rozpocet
Fotovoltaicky systém
Produkt ks cena
Fotovoltaicky panel DAH Salar 550Wp set 49,5 kWp 460 345 K¢
Trifazovy asymetricky hybridni stiida¢ SofarSolar 20000TL-3PH 1 61 005 K&
Ttifdzovy asymetricky hybridni stfidaZ SofarSolar 15000TL-3PH 2 115134 K&
Ridici jednotka baterie SOFARSOLAR BTS SK-BDU 1 10538 K&
Baterie SOFARSOLAR BTS 5K 4 184 608 K&
Optimizér TIGO TS4 A-O 700W set 1 89910 KE
Konstrukce (napf. pfichytky, spojky, profily, spojovaci mat.) 1 121 500 K¢
Celkem za fotovoltaicky systém 1043 040 K&
Montaz, doprava a uvedeni do provozu
Produkt ks/den cena

DC strana, rozvadé&Z, jisténi, pfep&fové ochrany, DC kabelaZ 1 102 550 K&
AC strana, kabeld?, rozvadés, jisténi AC, spotfebni material 1 47505 K&
Instalace a nastaveni (fakturace dle skute€nosti) 5 45500 K&
Doprava 1 16 000 K¢
Propojeni se soulasnym systémem (fakturace dle skuteénosti) 1 5000 K¢
Stavebni pfipravenost - FVE 1 5000 K&
PFiprava pro backup 1 3 500 K&
Autorizované spusténi a revize 1 15 000 K&
Celkem za monté# dopravu a uvedeni do provozu 240 055 K&
Zajisténi potfebné dokumentace (fakturace dle skute&nosti) 1 50 000 K&
Cena celkem za dflo s 21% DPH 1613045 K¢

Zéloha je navriena ve vy3i 50% z ceny dila s dani
Vyse zdlohy: 806 522 K

SCHLIEGER, s.r.o
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Pouiivdme nejkvalitnéjsi komponenty

Vyrobky znatky Schilsger. navihujeme a vyviime v Ceské republice. Diky nejvitim skladovy
ésobém v (R a viastni tknim tymdm providime vice nef 1 000 instalaci

Besramovy vide i vatw!
Patentovany panel 550 Wp D T et
e e e 1 Eivotnosti 8000 cykid
«  Patentovans bewrsmovd technologe o O30% delli Brotrost
o Soadné nevylen kapacty
baterie
o Hioubks whi 10%
Suirdai Sales
THifdzowy
hybridni stéidaé

*  ONUNE monitaring -
* Woka Glinnost

Co za Vas vyridime ?

Vyridime dotaci, pokud na ni vznikne narok.
Podame Zadost o pripojeni k distribuéni soustave.
Nainstalujeme,

= Provedeme revizi zafizeni. na vykon FV panelii

Vyfidime prvni paralelni pfipojeni vyrobny a jej
uvedeni do provozu.

na mechanické
€asti FV panell

Vyhrazujeme si pravo na technické zmény a pfipadné chyby tisku.**

SCHLIEGER, s.r.0

ZARUKY
5 et

na stfida¢
(Ize prodlouZit)

2roky

na ostatni
komponenty

www.SCHLIEGER.cz

Zdroj: Schlieger, s.r.o.



