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Ekonomické zhodnoceni projektu Geotermalni
teplarny a elektrarny Litomérice

Souhrn

Diplomova prace se zabyva ekonomickym posouzenim vyhodnosti investice do projektu
Geotermalni teplarna s kogeneracni vyrobou elektfiny. Ekonomické analyza je provedena s
vyuzitim statickych a dynamickych metod. Teoretickd Cast prace je vénovana piehledu
vyvoje obnovitelnych zdroju a jejich vyuzitelnosti véetné legislativni tGpravy v oblasti
obnovitelnych zdroji energie a moZnosti podpory z vefejnych zdroji. V rémci
obnovitelnych zdroji je nastinéna podstata geotermalni energie, podminky pro jeji
vyuzivani ve svété i CR a jeji daldi mozny rozvoj. V praktické ¢asti je popsano technické a
technologické feSeni zaméru a podminky, za kterych bude stavba realizovana a uvedena do
provozu. Pro posouzeni ekonomické vyhodnosti investice byly pouzity vybrané statické a
dynamické metody a to doba navratnosti, celkovy piijem z investice, Cisty celkovy piijem
Z investice, prumérné ro¢ni cash flow apredevsim d¢istd soucasna hodnota a wvnitini
vynosové procento. Prace se v zavéru zabyva SWOT analyzou K identifikaci silnych a

slabych stranek a metodou Cost-Benefit Analysis k hodnoceni projektu.

Klic¢ova slova: geotermalni energie, geotermalni projekt Litoméfice, statické metody,
dynamické metody, metoda Cisté souCasné hodnoty, vnitini vynosové procento, citlivostni

analyza, SWOT analyza, analyza CBA



Economic evaluation of Geothermal heat and power plant
project in Litom¢érice

Summary

The main objective of this thesis is to evaluate economic benefits of investment in the
project of Geothermal power plant with cogeneration of electricity. Static and dynamic
economics is used to analyse such investment. The overview of renewable energy
resources histoty and its potential development is sumarized first. In adition, legislation
and public sources support, is included. Possibilities of utilization of geothermal energy for
power generation in the world and in the Czech Republic with its possible further
development are presented. The practical part describes the technical and technological
solutions of the project and the conditions under which the construction will be
implemented and the power plant will be started up. The economic analyse was based on
specific static and dynamic economics methods. The payback period, the total income from
investments, net total income from investments, the average annual cash flow and
especially net present value and internal rate of return was aplicated. In conclusion, the
social and enviromental impacts are presented. The conclusion of this thesis deals with the
SWOT analysis for identification of strenghts and weaknesses and the Cost-Benefit

Analysis method for project rating.

Keywords: geothermal energy, geothermal project in Litoméfice, methods of static
economics, methods of dynamic economics, sensitivity analysis, SWOT analysis, Cost-

Benefit Analysis
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1 Uvod

Z pohledu udrzitelnosti zivota je v soucasnosti hrozba globalnich zmén klimatu jednou z
nejdiskutovanéjSich otazek. Mnohymi klimatology, ekology a dal§imi odborniky, a také

24

lidstvo bude muset v blizké budoucnosti potykat.

Hlavni pfi¢iny moznych globalnich zmén klimatu, ale také moznosti jejich feSeni
¢i zmiriovani, spocivaji v oblasti vyuzivani energie. Vyroba a spotieba energie totiz patii
mezi aktivity s nejvaznéj$Simi dopady na Zivotni prostfedi, a je také nejvétSim zdrojem
emisi tzv. sklenikovych plynd, které vypousti ¢clovek do atmosféry.

Na na$i planeté se nachdzi jen ty zasoby energie, které vznikly pisobenim piirodnich
procestt pred desitkami az stovkami miliont let. Jsou uloZeny v podobé fosilnich
spalitelnych materiald, Stépnych radioaktivnich latek a vodiku vazaného ve vodé. Tyto
zasoby jsou vycerpatelné, proto je vhodné vyuzivat i dalsi mozné zdroje energie, jako vitr,
pohyb a poloha vody, slune¢ni zéfeni, zemskou kiiru, biomasu apod. I kdyz je vyuzitelnost
téchto obnovitelnych zdroji ¢asové proménnd a do znaéné miry zavisi na podminkach v
dané oblasti, je to alternativa, kterou nelze opomijet. Oproti zdrojum konvencnim je jejich
velkou prednosti to, Zze se samy nebo s pomoci Clovéka obnovuji, zpravidla jsou také
nevycerpatelné. Vyrazné ptiznivéjsi jsou 1 jejich dalsi vlivy na Zivotni prostfedi. VyuZiti
obnovitelnych zdroji namisto konvencnich muiZe pfinést pfedev§Sim vyrazné zlepSeni
Cistoty ovzdusi v misté instalace a sniZzeni emisi oxidu uhli¢itého, které pfispivaji ke
globalnim zménam klimatu. Pfinosem je i sniZeni zavislosti na dovozu surovin, €asto z
nestabilnich oblasti, zvySeni regionédlni sobéstacnosti nebo podpora mistniho rozvoje a
péce o krajinu. S rozvojem vyuZiti obnovitelnych zdroji vznikd nové perspektivni odvétvi,
které generuje stabilni pfijmy a pracovni mista. Diky dotacim z EU na tyto projekty do
regionu prichazi dalS$i penize. VéEtSi vyuziti obnovitelnych zdroji  energii zvysi
konkurenceschopnost pramyslu a vytvoii nova pracovni mista piedevs§im v ekonomicky
slabych venkovskych oblastech. V neposledni fadé mohou Setfit energie i1 financni
prostiedky jednotlivé domacnosti. Lidstvo obnovitelné zdroje energie spontdnné vyuziva
po staleti a pfi souCasném stavu védy a techniky mohou byt zajimavym pifinosem v

energetickém hospodafstvi zejména v mensich regionech.
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Jednim z nejatraktivnéjSich zdroji obnovitelné energie je zemské teplo. V soucCasnosti je
vyuzivani geotermalni energie z hlubokych vrtd v CR teprve v poéatcich. Provedenymi
studiemi bylo zjisténo, Ze i v CR jsou vhodné lokality, které by bylo mozné v budoucnosti
vyuzit pro vyrobu elektrické a tepelné energie. Praktické vyuziti je zatim omezeno zejména
ekonomikou projektt, protoze stavba geotermdlnich projekti je financné pomérné naro¢na.
Mezi lokality, které maji z geologického hlediska dobry pfedpoklad pro moznosti vyuziti
zemského tepla, patii mésto Litoméfice. Po provedenych studiich bylo v Litométicich
pristoupeno ke geotermalnimu projektu, nebot pravé Litoméfice lezi v blizkosti
litoméfického hlubinného zlomu, jehoz vlastnosti jsou vhodné k vyuziti metody Hot Ary
Rock, tedy =ziskavani energie ochlazovanim horké horniny vhanénou vodou. V
Litoméficich se pfipravuje stavba Geotermalni teplarny s kogenera¢ni vyrobou elektfiny,
kde se planuje provedeni tii vrti s hloubkou 4 az 5 km. Predpokladany elektricky vykon
bude 5 MW, tepelny vykon distribuovany do méstské teplarenské sité bude 50 MW.

Svoji diplomovou préci jsem se rozhodla zpracovat na téma Ekonomické zhodnoceni
geotermalniho projektu Litoméfice. Toto téma je pro mistni obyvatele velice diskutované a

vvvvv

v ¢em bude stavba pfinosna a v neposledni fadg, jak se cela situace promitne do ceny tepla.
Nasledujici kapitoly se zabyvaji geotermalni energii obecné vcetné jejiho vyuziti ve sveéte.
Jsou zde popsany moznosti podpory obnovitelnych zdroji vcetné bliz§i charakteristiky
Geotermalniho projektu LitoméFice. Cast prace se vénuje zplsobu zapojeni investora a
ostatnich subjektti do projektu. V diplomové praci jsou pouzity metody ekonomickych
analyz, které se vyuZivaji k hodnoceni vetejnych projektl. Z popsanych metod je pro
hodnoceni projektu zvolena metoda diskontovani, tedy pfevod ¢astek na Cistou soucasnou
hodnotu. Zavérem prace je financni analyza doplnéna o SWOT analyzu, analyzu citlivosti

arizik a v neposledni fadé o Cost-Benefit Analysis.



2 Cile prace

Hlavnim cilem diplomové prace je zhodnotit efektivnost investicniho projektu, ktery v této
praci predstavuje stavba Geotermalni teplarny Litoméfice s kogeneracni vyrobou elektiiny
a ekonomické posouzeni vyhodnosti investice do projektu vystavby. K primarnim cilim
patii provedeni analyzy citlivosti ukazatell Cisté souasné hodnoty a vnitiniho vynosového
procenta. DalSim cilem préace je posouzeni rizik, kterda mohou mit pomérné¢ zna¢ny dopad
na efektivnost celého projektu a mohou jej jak pozitivné, tak negativné ovlivnit. K tomuto
posouzeni bude pouzita metoda Cost-Benefit Analysis. Na zdkladé vysledki analyzy je
navrzeno zavérecné doporuceni k realizaci projektu.

Ekonomické analyza je provedena na zékladé€ vysledkt ze vSech metod, které byly pouzity
k hodnoceni investice. Ukolem je vypracovat odhad celkovych investi¢nich naklad,
provoznich nakladii a pfijmi a zaroven urCit potiebné financ¢ni zdroje pro realizaci
projektu, tzn. vlastni zdroje, dotacni zdroje, uvéry, ptipadné jiné zdroje. Finan¢ni analyza
je provedena pomoci ukazatel doby névratnosti, celkového piijmu z investice, Cistého
celkového pifijmu zinvestice, primérné rocni cash flow a pfedev§im Ccisté soucasné
hodnoty a vnitiniho vynosového procenta. Vysledky finan¢ni analyzy jsou dale doplnény o
SWOT analyzu k identifikaci silnych a slabych stranek projektu.

Dilé¢im cilem je struény popis technického a technologického feSeni zaméru
a legislativnich podminek, za kterych bude stavba realizovana a uvedena do provozu.
Soucasti téchto informaci je popis historie a sou¢asného stavu projektu. Zamérem prace je
prokézat zivotaschopnost Geotermalni teplarny a elektrarny v dlouhodobém horizontu a
zjistit u¢innost projektu na socialni a ekonomickou situaci v regionu. Prace se zabyva vlivy
celého zdméru na Zivot obyvatel Litomé&ficka vEetné dopadu na Zivotni prostiedi. Je zde
uvedena vyhoda uZivani geotermalni energie pro obyvatelstvo a také je uveden pocet
domaécnosti, jez budou moci tuto vyhodu Cerpani geotermalni energie z hlubokych vrtl
vyuZzivat.

V ramci obnovitelnych zdrojl je nastinéna podstata geotermalni energie, podminky pro jeji

vyuZzivani v CR a jeji dal$i moZny rozvoj.
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3 Metodika

Pti tvorbé dostatecné informacni zékladny pro zpracovani literarni reSerSe byla pouzita
odborna literatura z oblasti obnovitelnych zdroji a ekonomiky investic, z dostupnych
zdroju vydavanych Evropskou unii, Ministerstvem primyslu a obchodu, Ministerstvem
Zivotniho prostredi.

Podstatnd cast informaci vztahujicich se pfimo k hodnocenému projektu byla cerpana
z oficialniho portalu projektu Geotermalni teplarna Litoméfice s kogenera¢ni vyrobou
elektfiny a od piedsedy fidiciho vyboru projektu a dalSich zaméstnancii realiza¢niho tymu.

Dale byly pouzity vhodné informacni portaly na internetu a dalsi informacni zdroje.

Problematika obnovitelnych zdroji velmi tzce souvisi s problematikou investic, a to
zejména v souvislosti s ekonomickymi aspekty budovani a rozvoje velkych investi¢nich
celki. Proto je metodicka zékladna této prace postavena zejména na procesu rozhodovani 0
zamyslené realizaci investice, jehoz nedilnou soucasti je ekonomicka analyza a nésledné

posouzeni realnosti zamysleného investi¢niho projektu velkého rozsahu.

Aby byl pohled na analyzovanou investici uceleny, je nutné nejdiive zaméfit Svou
pozornost na zakladni aspekty procesu rozhodovani a poté se zabyvat metodickym
aparatem procesu rozhodovani, konkrétné¢ pouzitym technikdm vypoctu sledovanych

ekonomickych ukazatelt.

Projekt geotermalni teplarny s kogeneracni vyrobou elektfiny v Litoméficich lze obecné
oznacit za investici, tedy penézni (kapitalovy) vydaj vlozeny do ur¢itého aktiva (v tomto
ptipadé geotermalni teplarny), u kterého se v pritbéhu del§iho ¢asového tiseku predpoklada
transformace kapitalového vydaje do podoby budoucich ocekavanych vysleda. Ty by mély
byt vyssi a mély by pifesahovat hodnotu pfedpokladané vstupni investice, ktera byla
vy¢islena na vice nez 2,1 mld. K¢. [19]

Investice lze posuzovat z mnoha thld pohledu, nejéastéji se rozd€luji podle strategického

zaméru investora na [40]:

e Investice realné — jsou vazany bud’ na konkrétni podnikatelské aktivity, nebo se muze

jednat o predméty, které maji hmotny charakter. Divodem jejich pofizeni vSak neni
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pouze jejich tcelové vlastnictvi, ale jejich potizeni byva spojovano s jejich budoucim
prodejem a s o¢ekavanim, Ze se tento prodej uskute¢ni za cenu vyssi, nez byla cena
pofizovaci. V takovém pfipadé¢ se hovoii zejména o investicich do nemovitosti,
piipadné do véci movitych, nékdy miize jit také o rizné druhy polotovarti, drahych
kovli apod. Pritazlivost redlnych investic se zvySuje v pfipadé politické nebo
ekonomické nejistoty a v ocekavani vysoké miry inflace.

Investice financni — jsou téméf vzdy charakteristické tim, ze se v nich prolinaji a
vzajemné spojuji vlastnosti penéz, majetkovych aktiv a dluznich (dluhovych) nastrojt.
Obvykle maji povahu finan¢nich transakci mezi ekonomickymi subjekty, jez se
zpravidla eviduji na urcité listiné (pravnim dokumentu). Tyto listiny zaruéuji jejich
vlastniki rGzna prava a mivaji podobu ptevoditelnych, obchodovatelnych cenny

papiru.

Dalsim rozliSovacim znakem investic mize byt jejich vztah

K rozvojovym aktivitim podnikatelského subjektu. V této souvislosti se nejcastéji zminuji

tii typy investic [41]:

Obnovovaci — jejich prostiednictvim se nahrazuji zastaralé stroje ¢i vyrobni zafizeni,
ptipadé mohou byt urCeny ke snizeni vyrobnich ndkladl (pfi zachovéni stavajici
vyrobni kapacity).

Rozvojové — jejich prostiednictvim se zvySuje schopnost podnikatelského subjektu
produkovat a prodavat své vyrobky ¢i sluzby stavajicim nebo potencialnim
zakaznikim. Pfinosy plynouci z rozvojovych investic se obvykle prezentuji riistem
trzeb.

Mandatorni (regulatorni) — cilem téchto investic nebyvaji pfimé ekonomické
vysledky, ale jejich prostiednictvim dochazi k souladu mezi stavajicimi legislativnimi
opatfenimi  (pfedpisy, zdkony, nafizenimi), které upravuji konkrétni sféry
podnikatelskych aktivit. Mandatorni investice byvaji uréeny napiiklad k ochrané
zivotniho prostfedni, ke zlepSeni hygienickych norem, bezpecnosti a ochrané

pracovnikl na pracovistich apod.

Da se tedy fici, Zze investice tvoii jakysi spojujici €lanek mezi stavajicim a budoucim

vyvojem podnikatelského subjektu. Ten muze realizovat svou podnikatelskou cinnost
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s cilem dosahnout urc¢itého (nejlépe maximalniho) zisku se zapojenim redlnych investic,
nebo si mize pofidit vybrané finan¢ni instrumenty a do nich investovat své docasné volné
penézni prostfedky a oCekavat jejich budouci zhodnoceni. V ptipad¢ investi¢niho projektu
geotermalni teplarny s kogeneraéni vyrobou elektiiny (dale jen GTE) v Litoméficich jde o
investici redlnou, rozvojovou.

Vybér konkrétniho druhu investice by mél byt vysledkem investi¢niho rozhodovani a patii
mezi nejvyznamnéjsi a také nejobtiznéj$i Cinnosti, kterymi se musi podnikatelé (nebo
vedeni podnikil) zabyvat. Ve své podstaté jde o proces zvazovani mnoha faktord interniho i
externiho charakteru, jehoz vysledkem je akt rozhodnuti, tj. bud’ zamitnuti, nebo schvaleni
investi¢niho projektu. [19]

Charakteristickym znakem spojenym s jakoukoliv investi¢ni ¢innosti je osobita mira rizika
a nejistoty, jez musi podnikatelsky subjekt (investor) podstoupit, a ktera v kone¢ném
dusledku vede k jeho vyssi vykonnosti. [41] V této souvislosti se Casto hovofi o tzv.
magickém trojuhelniku, v némz se za hlavni kritéria rozhodovani o investici povazuji:
predpokladany vynos, pfedpokladané riziko a predpokladana likvidita.

V magickém trojuhelniku obvykle plati, Ze se zajmy podnikatelského subjektu (investora)
nachdzi v relativn¢ velkém rozporu a to pfedevSim proto, ze vySe uvedend kritéria jsou
z velké ¢asti vci sobé v pomerné hlubokém kontrastu a viiéi sobé jsou témét inverzni. [40]
Princip magického trojuhelniku je zndzornén v obrazku 1, vnémz jsou vyjadieny

vzajemné vztahy mezi kritérii.

Obr. 1: Princip magického trojuhelniku [40, 59]

riziko '7 Iikvidital

Magicky trojuhelnik pfedstavuje v pfeneseném smyslu slova rozumné smyslejiciho

investora, ktery se pfi realizaci investi¢niho projektu snazi ziskat maximalni vynos S CO
13



mozna nejnizsim rizikem a za predpokladu co moznéd nejvyssi likvidity dané investice.

V praktickém zivoté jde vSak o pozadavky, které nelze realné naplnit. Obvykle totiz plati,

ze maximalni vynosnost roste umérn¢ s velikosti rizika Stim, ze se zaroven snizuje

likvidita. Nelze tedy docilit nejvyssiho efektu ve vSech téech kritériich. [19]

V piipadé zamyslené investice by m¢l investor respektovat tzv. zlaté pravidlo investovani,

které uvadi, ze: ,,Vynos, riziko a likviditu je nutné posuzovat v jejich vzajemnych vztazich a

hodnotit je souhrnné.” [43] Na zéaklad¢ tohoto pravidla by mél nasledné zvolit takovou

investi¢ni strategii podle toho, kterou ze slozek magického trojuhelniku preferuje. Podle

velikosti ocekavanych vynosi a postoji investora K vynosnosti, riziku a likvidité se

rozliSuji nésledujici strategie [19]:

Podle vztahu investora k vynosnosti — tento typ strategie lze podrobnéji roz¢lenit

podle toho, jakou miru vynosnosti investor o¢ekava:

o

Strategie riistu hodnoty investice — investor voli ty investice, u kterych v budoucnu

predpoklada nejvyssi zhodnoceni. Tato strategie je vhodna v piipadé vySsi miry
inflace, nebot’ se pii ni znehodnocuji bézné ro¢ni piijmy. V takovém ptipad¢ se
vSak da oc¢ekavat rist budouci hodnoty investic.

Strategie maximalizace roénich vynosu z investice — investor dava piednost co

mozna nejvysSimu ro¢nimu vynosu, nezajimd se o udrzeni nebo budouci rust
hodnoty investice. Tato strategie je vhodna v ptipadé nizké miry inflace, nebot’ se

pii ni neda oCekavat vysoky rist budouci hodnoty investic.

Strategie rustu hodnoty investice spojend s maximdlnim roénim vynosem — bez

ohledu na rlst ceny investice.

Podle vztahu investora k riziku:

o

Konzervativni strategie — investor nema sklon Kk riziku a dava prednost investicim,

které mu sice pfinaSeji niz§i vynos, ale zaroven zahrnuji malé nebo vibec zddné
riziko.

Agresivni strategie investovani — investor ma sklon k riziku, dava prednost vys$simu

zhodnoceni, které je ovSem spojeno i s Vysokou mirou rizika.

Podle vztahu investora k likvidité: v tomto piipad¢ jde o likviditu maximalni, kdy

investor preferuje co mozna nejlikvidné&jsi investice, které jsou ov§em spojeny S niz§im

vynosem. Tuto strategii uplatiiuji investofi, Ktefi mivaji problémy s prubéznym
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financovanim a v takovém piipadé se dostavuji i problémy s likviditou. Nékdy se tato

strategie pouziva i v souvislosti s kolisanim miry inflace, kdy investofi musi reagovat

na rychle se ménici trzni prostiedi.

VSechna tii kritéria, tedy miru vynosnosti, miru pfedpokladaného rizika i miru oc¢ekavané

likvidity, 1ze samoziejm¢ vyjadfit v kvantitativni podobé (tj. vypocitat) a jednotlivym

metodam vypoctu (tedy konkrétnimu vypoctovému aparatu) jsou Vramci ekonomické

analyzy hodnocené investice vénovana kapitola 5.

Kromé optimalni volby investi¢ni strategie je vSak tfeba vzit v tvahu i jista specifika, ktera

piimo souvisi s procesem investicniho rozhodovani. Mezi n€ napiiklad patii [19]:

Dlouhodobost investice — vzhledem k tomu, ze se zpravidla jedna o investice
s dlouhou dobou Zivotnosti (Casto piesahujici 15 let), je tfeba brat v ivahu mozna
rizika, kterd jsou spojena s vykyvy na urovni makroekonomickych ukazateld, jez
mohou piimo ¢i neptimo ovlivnit pfedpokladané finanéni vynosy z investice.
Jednorazové kapitalové vydaje - do celkovych nakladi investi¢niho projektu je
tteba zapocitat 1 naklady spojené s pifipravnou fazi investice a jednorazové
kapitalové vydaje, coz nékdy byva opomijeno.

Zapojeni novych technologii — Vv ptfipad¢ budovani velkych investi¢nich celkl
byvaji pouzivany nejnovéjsi technologie, které by mély optimalizovat (¢i snizovat)
celkové naklady spojené s investici. Nekdy se vSak mulze stat, ze zapojeni nové
technologie neptinese kyzeny vysledek v podobé optimalizace, ale pravé naopak —
celou investici prodraZi.

Narocnost, a to predevSim ve vztahu K nastaveni optimalni vécné a Casové
soucinnosti jednotlivych aktéri uvniti celého procesu realizace investice.

Vliv na vnéjsi prostiedi podniku — pfedmétna investice mize mit jak pozitivni,
tak 1 negativni vliv na infrastrukturu nebo Zivotni prostfedi, coZ muze nasledné

vyvolat pottebu dalSich investic.

V prubéhu investicniho rozhodovani tedy odpovédné osoby (vlastnici podniku, C¢i

manazefi) zvazuji, zda zamysleny investi¢ni projekt je z hlediska jeho budouciho ptinosu

pro investora z ekonomické stranky efektivni a z jakych zdroji je vhodné takovy projekt
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financovat. V praxi to tedy znamend, ze investi¢ni rozhodovani je komplexni ¢innosti,

které zahrnuje dv¢ stéZzejni rozhodnuti, a to [42]:

¢ Rozhodnuti o investici - jde o faktické posouzeni investi¢niho projektu se zfetelem na
to, zda je v souladu se strategickymi cili investora. Jestlize je, rozhoduje se 0 mnozstvi
vynalozenych prostiedki spojenych s realizaci projektu (tj. do ¢eho, kdy, kde, kolik a
jak investovat).

e Rozhodnuti o zpiisobu financovani - provadi se pouze tehdy, pokud je vysledek
rozhodnuti o investici kladny a projekt se tedy bude realizovat. V takovém pftipad¢ je
nezbytné vyfesit zpusob jeho financovani tak, aby byl po financ¢ni strance dostatecné
stabilni a zaroven, aby umoznil optimdlni rozloZeni nékladii spojenych se zajisténim
finan¢nich prostfedkii. Pro tyto ucely se v praxi obvykle celkové investicni naklady
rozkladaji do podoby procentualniho podilu dil¢ich zdrojt financovani k celku.

Z vyse uvedeného je ziejmé, ze proces investicniho rozhodovani zahrnuje vSechny aspekty

souvisejici s budouci investici. Proto, aby bylo mozné investici skuteén¢ objektivné

posoudit a hodnocené vysledky vyjadfit v kvantitativni podobé¢, se pouziva metodicky

aparat, kterému jsou vénovany nasledujici kapitoly.

3.1 Metody hodnoceni efektivnosti investic

Vytvotené doporuceni k realizaci pfedklddané¢ho projektu je podlozeno ekonomickym
vyhodnocenim. K hodnoceni investic se pouzivaji metody statické, které neptihliZeji
k faktoru ¢asu a metody dynamické, které pihlizeji k faktoru ¢asu pomoci tzv. diskontace.
Metody statické se pouzivaji pfedevsim u meéné€ vyznamnych projektl, u projektl s kratkou
dobou zivotnosti nebo s nizkym diskontnim faktorem. U vyznamnych projektd jako je
planovana vystavba Geotermalni teplarna Litomé&fice je Zadouci finan¢ni analyzu rozsifit o
metody dynamické, jez detailngji popisuji ekonomické parametry hodnocené investice, a

navic je vhodné uvazovat rizika plynouci z investice takového rozsahu.

V dalSich kapitolach prace je financni analyza provedena vypoCty nasledujicich metod

hodnocenti investic:
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3.1.1Statické metody hodnoceni investic

Tyto metody neberou v potaz faktor ¢asu a mély by se tedy pouzivat v ptipadech, kdy
faktor casu nema na rozhodovéani o investici podstatny vliv. Faktor casu je tim
vyznamnéj$i, ¢im je vétsi diskontni sazba, nebo také pozadovand mira vynosnosti. Tyto
metody vzhledem k tomu, Ze neuvazuji faktor ¢asu, nebyvaji zcela spravné, ale tento fakt

by nemél mit vliv na spravny vybér investi¢ni varianty. [19]

3.1.1.1 Odhad vyvoje budoucich penéznich toku

Mezi vychozi a zaroven i nejvyznamnéjsi veliCiny, které se posuzuji v ramci hodnoceni
ekonomické efektivnosti, bezesporu nélezi odhad piedpoklddanych penéznich tokl
zamysleného investi¢niho projektu. Ty lze charakterizovat jako investicni (kapitalové)
vydaje a penézni piijmy, které jsou vyvolany realizovanou investici, a to v dobé jejiho
pofizeni, v prib&hu zivotnosti a v souvislosti s jeji likvidaci. [19]

Veskeré penézni toky, tedy investicni vydaje i penézni pfijmy se vyjadiuji v penézni
podob¢ a vyjadiuji efekt (piipadné efekty) plynouci z realizované investice. V souvislosti
s posouzenim ekonomické efektivnosti investice by mél investor piedem odhadnout
budouci vyvoj penéznich toku jak na strané piijmi, tak i na strané¢ vydaji. A zjisténé

vysledky nasledné analyzovat.

Odhad investi¢nich (kapitalovych) vydaji

Odhadované investi¢ni vydaje zahrnuji veskeré penézni vydaje, o kterych se predpoklada,
ze budou vynalozeny, a které¢ pozdé¢ji povedou v jejich transformaci na budouci penézni
piijmy. Vydaj, u néhoz se predpokldda penéZni piijem nejpozdé€ji do jednoho roku, se
oznacuje jako provozni vydaj. Vydaj s delsi transformaci na budouci penézni piijem (nad
1 rok) se povazuje za kapitalovy vydaj. Do kategorie kapitalovych vydaji se obvykle fadi
[19], [42]:

e vydaje na védu, vyvoj a vyzkum v souvislosti s projektem;

e vydaje na pofizeni dlouhodobého majetku (napf. stroju a zafizeni, pozemku, budov);

e vydaje na poftizeni i trvalé rozsiteni obézného majetku.
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Povaha investi¢nich vydaju je specificka v tom, Ze by do nich nemély byt zafazovany tzv.
utopené ndklady, které investor vynakldda i bez ohledu na to, ze bude (¢i nebude)
predmétna investice realizovana (napt. naklady na vypracovani vlivu investice na zivotni
prostiedi, naklady na geologicky prizkum apod.) Naopak, mezi investicni vydaje lze
zahrnout alternativni ndklady (tj. naklady ob&tovanych ptilezitosti). Jde o penézni toky ve
form¢ majetku, které by mohly byt vytvofeny, pokud by tyto prostiedky investor vyuzil
jinym zpisobem. [19]

Rocni investi¢ni vydaj se vypocita jako soucet vSech kapitdlovych a provoznich vydaji

nasledovné:
IN=1+0+D 1)
kde:

IN je kapitalovy vydaj v daném roce

je vydaj na pofizeni investice

o

je vydaj na trvaly prirtstek ¢istého pracovniho kapitalu

o

je piijem z prodeje existujiciho nahrazovaného majetku
D jsou danové efekty
V piipadé, ze se kapitadlové vydaje objevuji ve vice letech, je tfeba vzit v avahu ¢asovou

hodnotu penéz a kapitalové vydaje diskontovat.

Piedpokladané penéZzni piijmy

Predpokladané (odhadované) penézni pfijmy lze charakterizovat jako ocekavané piijmy,
které se generuji v dob¢€ potizeni, zivotnosti a likvidace investice. [19] Penézni pfijmy se
v souvislosti s analyzou ekonomické efektivnosti investic odhaduji mnohem obtizné&ji, nez
je tomu u investi¢nich vydaji. Divodem je piedevsim to, ze délka Zivotnosti investi¢nich
projektl je pomérné dlouha a miZze piesahovat 1 desitky let. V pribéhu této doby muize
dojit k tomu, Ze penézni pfijmy mohou kolisat.

Na vysi penéznich pfijmi ma totiz vliv nejen vySe a rozlozeni ocekavanych piijmi, ale 1
mnoho vngjSich faktor politickych, ekonomickych, demografickych apod. Za vSechny

muzeme napfiklad jmenovat miru inflace, vyvoj poptavky a nabidky na trhu, zména
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danového systém, zména danovych sazeb apod. Tyto faktory tak mohou zpisobit, ze
planovanych penéznich ptijmt nebude v jednotlivych letech dosazeno. Z tohoto diivodu se
odhad budoucich penéznich pfijmi povazuje za nejkriti¢téjSi misto v celém procesu
rozhodovéni o investici.

Za rocni penézni piijmy, generované z investice béhem doby jeji Zivotnosti, 1ze povazovat

[19], [42]:

zisk po zdanéni;
e piijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem zivotnosti (upraveny o dan z piijmu);

e zmeény stavu obézného majetku;

ro¢ni odpisy.

Roc¢ni penéZni prijem se vypocitd jako soucet vSech penéznich piijmt nasledovneé:

P=Z+A+0+Py-D

kde

P celkovy ro¢ni penézni pfijem z investice

YA ro¢ni prirastek zisku po zdanéni

A prirastek rocnich danovych odpisi z investice

@) zmeéna Cistého pracovniho kapitalu béhem zivotnosti investice (pfirstek se

odpocitava, ubytek se pfipocitava)
Pu  pfijem z prodeje investice

D danovy efekt z prodeje investice

Roéni penézni piijem je pak vychodiskem pro vypocet celkového pFijmu z investice
v dob¢ jejiho pofizeni, Zivotnosti a likvidace. [21] Ten se vypocita jako soucet vSech

penéznich toki dle vztahu:

CP =CF, +CF, +..+CF, =) CF,, (3)
i=1
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kde CF, je cash flow (penézni tok) v roce i.

Pojmem penézni tok, nebo-li cash flow, se oznacuje rozdil mezi penéznimi piijmy a
penéznimi vydaji v prubéhu sledovaného obdobi. Ve vykazu cash flow jsou tedy uvedeny

skutecné hotovostni toky.

Dalsim ukazatelem, ktery je postaven na znalosti penéznich tokd z investice je tzv. €isty
celkovy piijem z investice [21] Ten se vypocita jako celkovy pfijem z investice upraveny
o pocatecni vydaj, tj.:
NCP =CP—IN=-IN+> CF,, (4)

i=1
kde IN —pocatecni investovany vydaj,

CP — celkovy Cisty piijem.

Dalsim hodnocenym ukazatelem je primérny rocni cash flow [21] Pii tomto zpisobu
hodnoceni investi¢nich projekti se celkovy cisty piijem podéli poftem let Zivotnosti
projektu.

goF =2 (5)

n
kde CP —celkovy piijem,

n —pocet let Zivotnosti investice.

Nemén¢ dulezity je i vypocet doby navratnosti [21] Tou se rozumi doba splaceni
investice pii uvazovani piredchazejicich penéznich tokl. Tato metoda je zaloZena na
principu nacitani ocekavanych piijmi v jednotlivych letech. Princip této metody je

naznacen v nasledujici tabulce:
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Tab. 1: Doba navratnosti [21], vlastni zpracovani

Rok Cash Flow Kumulovana cash flow
0 -IN -IN
1 CH -IN+CF,
2 CF, -IN+CF1+CF,
n F n
CFn -IN+>"CF,
i=1

Pocate¢ni investi¢ni vydaj se vrati v okamziku, kdy se nasCitana cash flow z investice

poprvé dosdhnou kladné hodnoty, tedy je splnéna nasledujici podminka:

N+ CF, >0, (6)

i=1
kde IN —pocatecni investi¢ni vydaj,

CF, —cash flow v rocei.

3.1.1.2 Pfedpokladané primérné ro¢ni naklady

Piedpokladané primérné ro¢ni naklady investice jsou ve své podstaté jakymsi porovnanim
primé&rnych ro¢nich nakladii u zvazovanych investi¢nich variant, u nichz se ocekava stejny
rozsah vykonu (produkce) — tedy jak objemu, tak i1 kvality a ceny. Velikost primérnych

ro¢nich nakladl se vypocita podle nésledujiciho vzorce [21]:

R=0+ixJ+V-L/n

kde

R ro¢ni primérny naklad varianty
@) ro¢ni odpis

J pocatecni kapitalovy vydaj

[ pozadovana vynosnost v %

Vv ro¢ni provozni naklady bez odpist
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L likvida¢ni cena snizena o néklady na likvidaci

N doba zivotnosti investice

V piipad¢ koeficientu i jde 0 pozadovanou minimalni vynosnost, které musi byt dosazeno,
aby investice mohla byt realizovana. Diivodem je to, Ze tento minimalni vynos je uréen na
uhradu kapitalovych vydaju. Pocateéni kapitalovy vydaj J lze totiz povazovat za jakousi
,»pujcku®, kterou je tfeba kazdoro¢né splatit.

Po vypoctu pramérnych rocnich nakladt vSech variant se provede jejich vzajemna
komparace. Za nejefektivnéjsi se povazuje ta varianta, u niz se vyskytuji nejnizsi pramérné

naklady.

3.1.1.3 Predpokladana primérna vynosnost

Predpokladand primérna vynosnost (oznac¢ovana téz jako ucetni rentabilita nebo pramérna
rentabilita) je postaven za skuteCnosti, ze jedinym a hlavnim ekonomickym efektem
z realizované investice je Cisty zisk, jinymi slovy zisk po zdanéni. Konstrukce tohoto
ukazatele tedy poméfuje vysi dosazeného Cistého ro¢niho zisku s primérnou hodnotou

investice v daném roce, a to nasledujicim zptisobem [21], [42]:

; “r ®)

Ve TN+
p
kde
Vo primérnd vynosnost investice
Z, zisk po zdanéni v n-tém roce Zivotnosti
N doba zivotnosti investice
lp primérnd roc¢ni hodnota dlouhodobého majetku z investice (vyjadiend
Vv zlstatkové cen¢)
n jednotlivé roky zZivotnosti investice
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Cim je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim je realizace investice vyhodngj§i. Zarovet je
tteba dodat, ze kazda nova investice, kterou investor zvazuje, ovlivni v kone¢ném dusledku
vysledek prumérné vynosnosti vSech jeho investice, tedy 1 podniku jako celku. Pokud je

tedy pramérny ro¢ni vynos zamyslené investice vyssi, 1ze ji doporucit K realizaci. [42]

3.1.2 Dynamické metody hodnoceni investic

Na rozdil od statickych metod respektuji dynamické metody faktor Casu a jsou tak
vhodnéjsi pro projekty s delsi dobou poftizeni a delsi dobou ekonomické zivotnosti. Faktor
¢asu je totiz promitnut jak do penéznich piijmi z investice tak do kapitalovych vydaji a
vyrazné tak ovliviiuje piijeti projektu ptipadné vybér nejvhodnéjsi varianty. [19]

V souvislosti s analyzovanym projektem geotermalni teplarny s kogenerani vyrobou

elektfiny v Litométicich budou pouzity dvé dynamické metody hodnoceni investic, a to:

e metoda Cisté souc¢asné hodnoty;

e vypocet vnitiniho vynosového procenta.

Diskontni sazba

Ve vSech dynamickych metodach hodnoceni ekonomické efektivnosti je v matematickych
vyrazech velmi dulezitd proménna nazyvana jako diskontni sazba nebo také pozadovana
vynosnost. Tato proménna piedstavuje vliv faktoru ¢asu na hodnotu penéz slouzici
k aktualizaci nakladd, vynost nebo penéZnich tokl z investicniho projektu a zaroven je
Vv jeji konstrukei ¢asteéné zohlednén 1 faktor rizika investice. Proces propoctu jednotlivych
penéZnich tokll do soucasné hodnoty se nazyva diskontovéani a urcuje soucasnou hodnotu

penéz v budoucnosti.

Obecné Ize pozadovanou vynosnost definovat jako ,,vynosnost, kterou investor pozZaduje
jako minimalni kompenzaci za odloZeni spotfeby a kompenzaci za podstoupeni rizika

investovani.* Dale je pouzivan termin ,,piekazkova sazba‘“ nebo ,,diskontni sazba“ [19]

Jestlize riziko projektu neni odlisSné od celkového rizika podnikani firmy, je diskontni
sazba rovna prumérnym vazenym nakladim na kapitadl. V ptipadé, Zze je projekt

riskantngj$i, primérné vazené ndklady je tfeba zvysit o rizikovou pfiraZzku. V opacné
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situaci je nutné diskontni sazbu snizit o rizikovou srazku. Vztah obou veli¢in lze vyjadfit
nasledovné: diskontni sazba = primémné vazené ndklady na kapitdl + rizikovd prémie
(srazka). [19]

Zakladnim faktorem ovlivilujici vysi diskontni sazby jsou navratnost kapitalu, riziko a
inflace. Ekvivalentné Ize inflaci definovat jako snizeni kupni sily penéz. Jedna se o
oslabeni redlné hodnoty (kupni sily) dané mény vic¢i zbozi a sluzbam, které spotiebitel
kupuje. K zohlednéni rizika dochazi bud’ v ramci diskontni sazby nebo tpravou CF pomoci

koeficientu rizika ¢i tvorbou scénaiii v ramci analyzy rizik. [19]

Hodnota diskontni sazby je volena podle zptsobu financovani projektu. Jestlize se jedna o
projekt vefejny, financovany pfevazné¢ z dotacnich zdroji, vySe diskontni sazby je

stanovena na 5% podle metodického pokynu Evropské komise. [60]

Metoda Cisté souc¢asné hodnoty

Tato metoda udava, kolik penéz nad investovanou ¢astku dostane investor navic tim, Ze
porovnava ptijmy a vydaje z investice vzdy v jejich soucasnych hodnotach, tj. diskontuje
je ptislusnou diskontni sazbou. V této metod¢ je zahrnuta celkova doba Zivotnosti projektu.
V tivahu je brdna hodnota pencz, zavisi pouze na ptedvidanych hotovostnich tocich a
alternativnich nakladech kapitdlu. Vyhodou této metody je, Ze ji lze popsat libovolné
penézni toky, a také fakt, Ze vysledkem je absolutni hodnota pfinosu investice v dneSnich
cenach (Ize ji s€itat). Vyslednd hodnota udava, kolik penéz realizace investice podniku

ptinese. [22]

CF  CF, CF,

1 _ C CFi
NPV =—IN + (1+k)+ k] ot kT IN +iz_1:(1+k)i , 9)

kde IN —pocatecni investi¢ni vydaj,
CF, —cash flow v rocei,
n —pocet let,

k — diskontni sazba.
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Rozhodnuti, zda do projektu investovat ¢i nikoliv, 1ze vyvodit z nasledujiciho:

a) NPV>0 — investi¢ni projekt mizeme piijmout (diskontované penézni pfijmy jsou
vys$si nez kapitalové vydaje), zvySuje hodnotu projektu, nebot’ ocekavana vynosnost
je vyssi nez pozadovana, ktera vyplyva z vyse diskontni sazby

b) NPV=0 - je docileno pravé pozadované vynosnosti (diskontované penézni piijmy se
rovnaji kapitalovym vydajum), projekt je tedy ekonomicky neutralni,

¢) NPV<O - investi¢ni projekt musime odmitnout (diskontované penézni piijmy jsou

mensi nez kapitalové vydaje), hodnota podniku klesne.

Vhiti'ni vynosové procento [22]

Béhem svého provozu poskytuje investice vynosy. Vnitini vynosové procento je relativni
procentni vynos investice. To znamena, Ze je vztazen k investovanému vydaji a respektuje

¢asovou hodnotu penéz.

Je to takova diskontni sazba, pfi které by bylo NPV=0. Jedna se tedy o IRR, pro které plati

nasledujici rovnice:

" CF
~IN +§—(1+ RRY 0, (25)

kde IN —pocatecni investi¢ni vydaj,
CF, —cash flow v rocei,
n —pocet let,

IRR — vnitini vynosové procento.

Investici je mozné ptijmout, které maji IRR vétsi nebo rovné diskontni sazbé. Pro investice
s dobou zivotnosti del§i nez dva roky je mozné vypocitat vysledek uzitim iteracnich metod

a nebo vyuzit funkci MIRA.VYNOSNOSTI tabulkového kalkulatoru Microsoft Excel.
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3.1.3 SWOT Analyza

SWOT analyza je standardni metoda, ktera slouzi k prezentaci analytickych poznatkli o
nejriznéjsich objektech zkoumani. Jejim principem je jednoducha, vystizna a pokud
mozno vycerpavajici a objektivni charakteristika silnych a slabych stranek zkoumaného
investi¢niho projektu a jeho moznych piilezitosti a ohrozeni. Tvoii vychodisko pro
formulovani strategie. [61]

SWOT je sloZeninou z pocate¢nich pismen z anglickych slov Strengths (silné stranky),
Weaknesses (slabé stranky), Opportunities (piilezitosti), Threats (hrozby). Metoda spociva
ve vyctu a nasledné klasifikaci a ohodnoceni jednotlivych faktort, ovliviiujicich naplnéni

vize dlouhodobého rozvoje mésta. Tyto faktory lze rozdélit: [61]

e podle toho, zda je investor muze piimo ovlivnit nebo ne - na vnitini a vn&jsi
e podle toho, zda pfispivaji naplnéni vize nebo mu brani - na pozitivni nebo

negativni.

Kombinaci obou hledisek je mozné rozlisit ¢tyti zakladni skupiny faktort: [61]
e Silné stranky (pozitivné ptsobici faktory, které investor miize piimo ovliviiovat)
e Slabé¢ stranky (negativné ptisobici faktory, které investor miize ptimo ovliviiovat)
e Prilezitosti (pozitivné pusobici faktory, které nabizi vnéjsi prostiedi a jez investor
nemtiZze piimo ovlivnit, ale miiZe je vyuZit)
e Hrozby (negativné piisobici faktory, které pochézeji z vnéjSiho prostiedi a jez

investor nemuze ptimo ovlivnit, ale mize eliminovat jejich dopad)

Analyzou vzdjemné interakce jednotlivych faktordi silnych a slabych stranek na jedné
stran¢ vUCi prilezitostem a nebezpefim na strané druhé lze ziskat nové kvalitativni
informace, které charakterizuji a hodnoti uroven jejich vzajemného stifetu nebo souladu.
Analyza SWOT vychdzi z predpokladu, Ze investor dosdhne strategického uspéchu

maximalizaci pfednosti a pfilezitosti a minimalizaci nedostatkti a hrozeb. [61]
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3.1.4Méfeni rizika a jeho analyza

Vyraz ,riziko* je obecné spojovan s pocitem nejistoty, ohrozeni ¢i nebezpeci nezdaru.
V souvislosti s podnikatelskou a zejména pak sinvesticni Cinnosti Ize riziko
charakterizovat jako moznost odchylky skute¢nych vysledkl od vysledkt ptedpokladanych
(nebo pozadovanych). Tyto odchylky mohou byt bud’ kladné, ptiznivé v podobé¢ lepSich
ukazatelli efektivnosti nebo zdporné, nepiiznivé v podob¢ ztraty ¢i poklesu vykonnosti.
Investi¢ni riziko se mtize vyvijet v obou smérech odchylek — kladnych i zapornych, a proto

je dulezité mozné riziko posuzovat obousmérné. [41]

VSechna rozhodnuti se v praktickém zivoté¢ d&ji v konkrétnim prostfedi, v némz se
vyskytuje jistd mira neurcitosti. Jestlize si je investor jisty tim, co se v budoucnu v
duasledku jeho rozhodnuti stane, potom se jeho rozhodnuti realizuji v podminkéch ur¢itosti.
Tato okolnost je postavena na tom, ze investor muze opfit sva rozhodnuti o dostatek
spolehlivych informaci a pokud tedy pfedem zna pficiny i disledky vzajemnych vztaht,
nemusi se obavat rizika mozné ztraty. [40], [41]

Ve vétsing pripadi se vSak rozhodovéani neodehrava v podminkéch urcitosti, ale prave
naopak. Investofi se nejCastéji potykaji s nedostatecnym mnozstvim spolehlivych
informaci, které mnohdy neuméji relevantné posoudit a nevi, zda se stdvajici okolnosti
mohou Vv budoucnu zménit. V takovém piipadé investor ¢ini své rozhodnuti v podminkach
tzv. nejistoty, kdy nelze spolehlivé predikovat a hodnotit vzijemné vztahy mezi
proménnymi. [40], [41]

V rozhodovacim procesu, konkrétné pti hodnoceni moZnych variant a vybéru optimalni
varianty ur¢ené k vlastni realizaci, se obvykle vychazi z nckolika hypotéz ¢i predikei
tykajicich se vyvoje posuzovanych hodnot. Ty se ale nutné nemusi uskute¢nit. V takovém
ptipadé¢ jde o nejistotu, kterou mizeme popsat jako neschopnost bezpecné urcit budouci
hodnotu (ptipadné hodnoty) sledovanych faktort. Ty v§ak mohou ovlivnit vysledné efekty,
které plynou z volby vybraného variantniho feSeni. V takovém pfipadé mohou vznikat
odchylky, které mohou byt zddouci 1 nezddouci. V pribéhu investi¢niho rozhodovani se
tedy v praxi mohou investofi setkat rtiznymi riziky (plynoucimi z ur¢itého mnozstvi jistoty
¢i nejistoty informaci), které 1ze ¢lenit podle riznych hledisek, jako naptiklad [44]:

e Podle zavislosti (¢i nezavislosti) na ¢innosti podniku:
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o Subjektivni rizika (napt. nedbalost, neodpovédnost, nizké ekonomické ¢i technické
znalosti);

o objektivni rizika (napf. politickd, socidlni, makroekonomicka, ptirodni).
e Podle vnitropodnikovych ¢innosti:

o investi¢ni, inovacni, finan¢ni, provozni, trzni, ménové.
e Podle moZnosti ovliviiovani rizika:

o ovlivnitelné, neovlivnitelné.
Riziko, stejn¢ jako jiné ekonomické ukazatele, je mozné zméfit, tedy vyjadfit v Ciselné
podobé¢ (tj. kvantifikovat). Jeho méfeni se provadi na zaklad¢ vypocth pravdépodobnosti.
Prostfednictvim téchto vypocti lze urcit, sjak velkou pravdépodobnosti lze ocekavat

moznost vzniku ur¢ité udalosti.

Pro tplnost je nutné dodat, Ze v souvislosti S moznym rizikem se hodnoti i tzv. o¢ekavana
vynosnost. Ta (mimo jiné) stanovi tzv. minimélni pozadovanou vynosnost, které ma
investor dosahnout. Z hlediska méfeni rizika je minimalni pozadovand vynosnost
povazovana za bezrizikovou vynosnost tehdy, jestlize je ofekavana vynosnost vyssi nez

minimalni. Pak jde o pfijatelnou investici vhodnou k realizaci. [44]

Ne vSechna rozhodovani investort ale byvaji opiena pouze o vysledky kvantitativniho
zhodnoceni rizika. Na rozhodovani investora ma totiz i znacny vliv to, jaky postoj ma on
sam k riziku — zda je ochoten riskovat ¢i nikoliv. Jeho postoj mize byt neutralni, mize mit
k riziku averzi nebo naopak miize riziko ptimo vyhledavat. Vztah mezi ochotou investora

riskovat a mirou rizika je znazornén v obrazku 2.

Obr. 2: Postoj investora k riziku [44]

Ochota
riskovat Odplrcirizika

Vysoka

Hazardéri

Nizke Vysokée Riziko
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Z obrazku je ziejmé, ze investoii mohou zaujimat zcela odlisné postoje k riziku. Investofi,
kteti maji averzi k riziku (v obrazku 2 oznaceni jako odpirci rizika) se projevuji v mensi
ochoté nést ptipadné riziko. Z tohoto diivodu vyhledavaji méné rizikové investice, protoze
ty poskytuji investorovi dostatek jistoty a zarucuji mu dosahnout vytéenych vysledku.
Naopak investofi, ktefi maji sklon k riziku (v obrazku 2 oznaceni jako hazardéti) zdmerné
vyhledavaji takové investice, které mohou byt znacné rizikové. S vysokou mirou rizika
vsak zpravidla byva spojen 1 vysoky vynos. Hazardéii tedy zdmérné podstupuji vyssi miru
rizika stim, Ze si zaroven uvédomuji v pfipadé netspéchu i moznost nizSich vynosu.
Neutralni postoj investora k riziku je vobrazku 2 znazornén pieruSovanou cCarou a

ptredstavuje rovnovahu investora mezi averzi k riziku a sklonem k riziku. [44], [45]

Postoj k riziku je u kazdého investora pon¢kud odlisny a je ovlivnén i mnoha dal$imi
faktory, jako jsou napiiklad jeho osobnimi prozitky zalozené na jeho minulych Gspésnych
¢1 neuspéSnych rozhodnutich nebo faktor prostfedi, ve kterém se rozhodovaci proces

odehrava.

3.1.5Citlivostni analyza

Vypocitané ekonomické ukazatele je vhodné doplnit o citlivostni analyzu trzeb a naklada.
Citlivostni analyza je postup, kterym je mozno zohlednit vliv proménlivych predpokladi
investi¢niho zdméru na vysledné finan¢ni ukazatele.

V ptipad¢ posuzovaného investicniho zaméru budou citlivostni analyzou posouzeny
ukazatele Cistd souCasna hodnota a wvnitini vynosové procento. Citlivostni analyza
predklada investorovi hodnoceni spolehlivosti investice, protoze zatézuje predpokladané
proménné a tim zanasi do vypoctl vyssi rizika, nez o kterych investor readln€ uvazuje.

Vzorec pro vypocet cash flow zatizené rizikem by se dal zobecnit nasledovné: [22]

CF:Z::Pi'TiJFZl:Pi'Ni’ (11)

kde P —pfislusna pravdépodobnost

T. — ocekavana trzba v roce i
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N. — ocekavané naklady v roce i

3.2 Analyza nakladu a prinost z hlediska CBA (Cost-Benefit Analysis)
Metoda CBA (tzv. Cost-Benefit Analysis, v Ceském piekladu metoda nakladii a piinosi)

se v ramci rozhodovaciho procesu o investici obvykle pouziva k hodnoceni investi¢nich
projektii, které se realizuji predevSim v ramci veiejného sektoru. To plati i v pfipadé
projektu geotermalni teplarny s kogeneracni vyrobou elektfiny v Litoméficich, jehoz
hlavnim investorem ma byt mésto Litoméfice. Podstatou této metody je analyza vSech
efektll, jez souvisi s moznymi dodateénymi naklady ¢i piinosy (benefitl), které mohou

negativné i pozitivné ovlivnit realizovanou investici. [46]

Vychodiskem metody CBA je provedeni kvantifikace zjiSténych efektd, které mohou
vzniknout jako dusledek realizované investice a jejich pfevod na spole¢nou, nejlépe
finanéni jednotku. Tato metoda vzajemné porovnava tzv. benefity, které lze vyjadiit jako
jakékoliv uzitky zvysujici efekt investice a tzv. ajmy, tj. nédklady, které naopak celkovy
efekt investice snizuji. Jde tedy o nastroj, ktery investici posuzuje z vice uhli pohledu, pii
némz se mimo pfimych ekonomickych dopadli zvazuji i jiné cile (napt. vliv na Zivotni
prostiedi, bezpecnost a zdravi obyvatel apod.). Metoda CBA je tedy postavena na principu
spolecenské efektivity, ktery byva ztotoznovan s pojmem ekonomicky blahobyt. [47]

Utelem této analyzy je tedy zhodnoceni spoleenskych piinosi, které investiéni projekt
pfinese jak dotCenym obyvatelim, tak i samotnému meéstu, piipadné statu. Investorovi by
analyza CBA méla umoznit ziskat predstavy o celkovém ptinosu/Gjmé projektu pro

investora a region.

Pro analyzu ndkladl a pfinosi metodou CBA predstavuje zakladni zdroj informaci
finan¢ni analyza vybranych ukazatelt, které zde hraji roli rozhodovacich kritérii. Na jejich
zaklade jsou pak sledované hodnoty vzdjemné porovnavany. Mezi sledované ukazatele 1ze
zafadit zejména dobu navratnosti, vnitini vynosové procento a ukazatel Cisté soucCasné

hodnoty (podrobnosti viz kapitoly 3.1.1 a 3.1.2). [46]

V piipadé, ze analyze CBA ptedchazi financni analyza vybranych ukazateli (statickymi a

dynamickymi metodami), pak vlastni analyza CBA jiz neni pfili§ komplikovana.
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V ptipadé, Ze finanéni analyza investi¢niho projektu provedena nebyla, pak se obvykle

postupuje podle nasledujiciho postupu [46]:

1.

Nejprve je tieba popsat podstatné nalezitosti investi¢niho projektu, a to z hlediska
technického, organizac¢niho i marketingového.
Nasledn¢ investor vytvoii finanéni plan celého projektu.
Pro potieby analyzy CBA se nadefinuji beneficienti, tedy subjekty, které budou mit
na realizaci investi¢niho projektu jakykoliv vliv.
V ptipadé, ze se zvazuje ne€kolik variant investi¢niho projektu, je tieba pro vSechny
varianty stanovit:
* nulové varianty, tedy stav, kdy se investicni projekt nerealizuje (tézZ lze
charakterizovat jako stav vychozi)
* investi¢ni varianty, tedy stav, kde se investi¢ni projekt bude realizovat (tézZ
lze charakterizovat jako stav vysledny)
Poté¢ se definuji maxima vSech pfinosii a nakladi v pribchu celé Zivotnosti
investi¢niho projektu s tim, ze se rozd¢€li na ty, co lze kvantifikovat (tedy vycislit) a
naty, co kvantifikovat nelze.
Naésleduje ptfevod kvantifikovatelnych pfinosit a ndkladl na toky piijml a vydaji
(tzv. cash flow).
Stanovi se diskontni sazby a vypocitaji se sledované ukazatele, tedy dobu
navratnosti, vnitini vynosové procento a ukazatel Cisté soucasné hodnoty.
Na zavér se interpretuji zjisténé vysledky a ucini se rozhodnuti, zda je investi¢ni

projekt piijatelny ¢i nikoliv.

Pro stanoveni a vzdjemnou komparaci sledovanych hodnot (bod ¢. 7 shora uvedené¢ho

postupu) se nejprve vypocita sou¢asna hodnota investi¢niho projektu (SHP). Tu zjistime

tak, ze se vSechny vynosy (vyjadiené v penéznich jednotkéach) odectou od vSech ztrat (opét

vyjadienych v penéznich jednotkach), tj. [48]:

SHP = Soucasna hodnota vSech pfinosti — Soucasnad hodnota vSech nakladt
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Jestlize je vysledek vypoctu kladny, ma se za to, Ze investicni projekt je spolecensky
efektivni. V pfipadé, ze je vysledek zaporny, investicni projekt je spolecensky nepiinosny
a nem¢l by se realizovat. Pokud se vysledek rovna nule, pak projekt nema na spolec¢enskou

efektivitu zadny vliv.
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4 Literarni reSerse
4.1 Uvod do problematiky obnovitelnych zdrojii

Piijeti Kjotského protokolu k Ramcové umluvé o zméné klimatu, ktery vesel v platnost
vroce 2005, je ziejm¢ nejvyznamngj$im krokem na mezinarodni Urovni pro vyraznou
redukci emisi sklenikovych plyni. Dohoda z Kjota piivodné zavazovala signataiské staty
ke snizeni emisi sklenikovych plynt do roku 2012 o 5,2 % vzhledem k Grovni roce 1990
(vyplivajici zavazek pro CR je 8 % redukce). Na konferenci OSN v Pafizi byla na zakladé
Nové dohody platnost prodlouzena do roku 2020. [52]

Vétsina obnovitelnych zdroji — energie vétru, vody, biomasy aj. ma puvod ve slune¢nim
zafeni, které dopada na zemékouli. Vyjimkou je geotermdlni energie, kterd vznika riznymi
procesy v nitru Zem¢. Také energie pfilivu a odlivu nepochazi ze Slunce, ale z ptitazlivosti
Meésice a Zemé. Slune¢niho zateni dopadajiciho na Zemi je k dispozici vice nez dost: uvadi
se, Zze za hodinu dopadne na zemékouli zhruba tolik slunecni energie, kolik ¢ini veskera
spotfeba primarnich zdroju na celé planeté za rok. [3] Podle informaci Energetického
regulacniho ufadu vyrobily v roce 2010 elektrarny vyuzivajici obnovitelné zdroje energie
celkem 5854,5 MWh elektiiny [18]. Nejvétsi cast ptipada stale na elektfinu z vodnich
elektraren, jejich podil vSak poprvé v historii klesl] na méné nez polovinu vyroby z
obnovitelnych zdroji, pfestoze v absolutnich cislech vyroba vodnich elektraren ve

srovnani s rokem 2009 vyrazné¢ vzrostla. Vyroba jednotlivych OZE je uvedena v tabulce 2.

Tab. 2: Vyroba elektiiny z obnovitelnych zdroju [18]

Wizeloe o daes ZTI0 Podil na(L) eélzktfiné z Podi; E:ﬁlzcgréeéné
Zdroj GWh % %
Vodni elektrarny 2792,7 47,7 3,9
Vétrné elektrarny 335,5 5,7 0,5
Spalovani biomasy 1513,5 25,9 2,1
Bioplynové stanice® 597,1 10,2 0,8
Fotovoltaické elektrarny 615,7 10,5 0,9
Celkem elektifina z OZE 5854,5 100 8,3
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Ceské republice uklada evropska smérnice o obnovitelnych zdrojich energie do roku 2020
zvysit podil obnovitelnych zdroji na celkové energetické spotiebé na 13 %. V kratkém
dokumentu uvefejnéném na webovych strankach Komise vlada predpoklada, ze se Cesku
jeho cil pro rok 2020 podaii splnit a podil OZE se bude postupné zvySovat pfesné tak, jak
indikativné uvadi smérnice — do roku 2012 by mél vzrust piiblizné na 7,5 %, do roku 2014
na 8,2 %, do roku 2016 na 9,2 % a do roku 2018 na 10,6 %. V roce 2005, z néjz smérnice
pfi vypoctu téchto sttednédobych cilti vychazi, se pfitom OZE podilely na energetickém

mixu pouze z 6,1 %. [2]

Tab. 3: Dlouhodoby vyhled primarni energie z obnovitelnych zdrojia v PJ [2]

Energie 2005 | 2010 | 2015 | 2020 2025 | 2030 | 2040 | 2050
vodni 8,6 7,7 8,1 8,7 8,8 8,9 9,2 9,2
vétrna 0,1 2,2 6,3 9,2 9,2 17,0 19,8 21,6
biomasa 70,5 | 108,3 | 161,6 | 214,1 | 214,1 | 246,0 | 263,0 | 280,0
solarni energie 0,1 0,8 2,8 5,8 5,8 24,5 50,7 74,0
geotermalni energie 0,5 2,2 6,2 12,2 12,2 234 38,3 63,0
celkem 80,0 | 121,0 | 185,4 | 250,0 | 288,0 | 320,0 | 381,0 | 448,0

Obnovitelné zdroje v soucasnosti pokryvaji asi 5 % spotieby primarnich zdroju. Teoreticky
potencial obnovitelnych zdroji mnohokrat presahuje souc¢asnou spotiebu. Pro vyuziti vSak
muzeme pouzit pouze ekonomicky dostupné technologie, coz potencial znané snizuje.
Odhadované vyuziti v roce 2030 ve vysi 320 PJ by piedstavovalo pokryti 17 % dneSni
spotieby primarnich zdroji. V soucasnosti v§ak primarni zdroje vyuzivame jen s G€innosti
60 %, coz je pomérn¢ malo. Spotiebu primarnich zdroju lze snizit naptiklad usporami
energii, vyssi uéinnosti energetickych procesti nebo snizenim vyvozu elektfiny. Potom

mohou obnovitelné zdroje pokryt vyssi podil spotieby. [2]
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Tab. 4: Pfedpoklad vyuziti obnovitelnych zdroji [2]

2010 2020 2030 2040 2050
Podil OZE na spotfebé primarnich zdrojl 4,8% 9,0% 12,3% 14,4% 18,1%
Podil elektfiny z OZE na spotfebé elektfiny 5,2% 10,0% 17,3% 27,5% 38,0%
Podil OZE na vyrobé tepla 4,9% 14,0% 25,6% 34,6% 44,6%
Podil OZE v konecné spotfebé energie 5,0% 8,4% 9,0% 7,0% 7,1%

Ceska republika je z hlediska celkové

Vv soucasnosti v pofadi zemi EU na 12. misté. PfestoZze na prvnich pfickach jsou staty
s vysokou celkovou spotiebou energie, vztah mezi celkovou spotfebou energie a podilem
obnovitelnych zdrojii neexistuje, jak ukazuje ptiklad Belgie, kde je celkovad spotieba
energie vyssi nez v Rakousku nebo Dansku, zatimco podil obnovitelnych zdroji je ve

srovnani s témito staty zanedbatelny. Na opa¢ném konci spotfeby energie lze srovnavat

Rumunsko a Maltu. [8]

Graf. 1: Porovndni sjednanych podilii vyroby elektriny z obnovitelnych zdrojii v

indikativnim roce 2010 [8]
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4.1.1 Geotermalni energie

Geotermalni energii je oznaCovana tepelnd energie zemského jadra. Ve skutecnosti je
zdrojem geotermalni energie rozpad radioaktivnich prvki v zemském nitru
a pusobeni slapovych sil. Teplota zemského jadra se ptitom odhaduje od 3000 °C do 5000
°C.[13]

Geotermalni energie se na povrchu Zemé projevuje v téchto formach: [13]
— horké prameny vody,
— horka para,

— vulkanické systémy vyuzivajici magmatu nebo horkych nepropustnych
suchych hornin nad magmatem (ze zemského povrchu vstupuje k hornindm
studend voda a nazpét se vraci horka voda nebo para).

Z geotermalniho zdroje se elektfina a teplo vyrdbi v geotermalnich elektrarnach
a teplarnach. Jedna se o technologicky naro¢ny proces, ktery je zatizen vysokou investici.
Takové vyuZiti je omezeno teplotou vrtu, kdy v ptipadé geotermalni elektrarny, musi voda
¢1 horka para dosahovat minimalné¢ 150 °C. DalSim problémem pii stavbé geotermalni

elektrarny je skute¢nost, ze se jedna vétSinou o tektonicky aktivni oblasti. [13]

Obr. 3: Klasifikace uzemi CR vhodnosti vyuziti vyssiho potencialu zemského tepla [39]

- velmi vhodné
P vhodne
I :lo vhodne
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Zpréava Nezavislé energetické komise predpoklada, ze v roce 2020 se z geotermalni energie
bude vyrabét 480 GWh elektfiny a do roku 2050 tento podil vzroste na 10 TWh. Spolu
S vyuzitim tepla se ptredpoklada, Ze geotermdlni energie pokryje v roce 2050 asi 14 %
dnesni spotieby primarnich zdroji. To je vyznamny podil, ktery se mize zvysit naptiklad

diky technologickému rozvoji. [2]

4.1.2 Vyuziti geotermalni energie ve svété

Geotermalni energie se v riznych formach vyuziva po celém svété. V prirode se objevuje
ve form¢ horkych pramenti, gejzirt a viidel a v mnoha zemich se vyuziva ve formé lazni a
rekreacné 1éCivych koupeli. Rozvoj védy nasméroval proces vyuzivani geotermalni energie
na ziskavani elektrické energie a vytapéni domacnosti, ale také v nékterych primyslovych
odvétvich pii zpracovatelskych technologiich, naptiklad ve vyrobé papiru, pfi procesu
suSeni dfeva a viny, pasterizaci mléka apod.

V zemich s teplejSim podnebim se geotermalni energie vyuziva spise k vyrobé elekttiny, v
zemich s chladnéj$im podnebim pak k vytapéni.

Elektfinu z geotermélnich zdroji vyrabi vice nez 20 zemi napfi¢ vSemi kontinenty.
Nejvétsimi producenty jsou USA, Filipiny, Mexiko, Japonsko, Novy Zéland, v Evropé¢ pak
Island, Italie, Velka Britanie a Francie. V roce 2005 se geotermalni elektrarny podilely na

celkové svétové vyrobé elektiiny z obnovitelnych zdroji pouze 0,5 %. [16]

Prvni geotermalni elektrarna byla vybudovéna v roce 1904 u mésta Larderello v severni
Italii. Po mnoha pfestavbach funguje dodnes, kdy napdji elektiinou kolem milionu

domacnosti. [16]

Celkovy instalovany vykon geotermalnich elektraren ve svété se poc€ita na ptiblizné 7000
MW, ztoho 955 MW ptipada geotermalni elektrarné The Geysers v Kalifornii. Tato
elektrarna zatim bézi pouze na 63 %. Zdrojem geotermalni energie v Kalifornii je obrovské
magmatické loZisko, ukryté zhruba 7 km pod povrchem zemé¢. Energii, kterou Geysers

vyrobi, pokryje spotiebu pro 1,1 milionu obyvatel. [15]
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Tab. 6: Nejvétsi geotermalni elektrarny na svéte [15]

zemé nazev provozovatel instalovany vykon
USA Kalifornie The Geysers Calpine Corp 955 MW
Italie Larderello Enel Green Power 487 MW
Filipiny Palinpinon National Power Corp 193 MW
Filipiny Mahanagdong CE Generation 180 MW
Novy Zéland Wairakei Contact Energy Ltd 172 MW

4.1.3Typy geotermalnich elektraren ve svété

Princip, ktery se bude pouzivat u stavby nové elektrarny zalezi na druhu geotermalniho
pramenu energie, na teploté, hloubce a kvalité vody a pary na tomto uzemi. V kazdém
piipadé se kondenzovana para a pozistatky geotermalni tekutiny vraceji zpét do vrti

a timto zpisobem se zvétSuje vytrvalost geotermalniho pramenu.

Momentalné se pouzivaji tii zakladni druhy geotermalnich elektraren: [13]

Princip suché pary (Dry steam)

Pouziva se pouze viela para nad 235 °C, ta pfimo pohybuje turbinami generatoru. jedna se
o nejjednodussi a nejstarsi princip. Stale se pouziva, nebot’ jde o nejlevnéjsi zptisob vyroby
elektrické energie z geotermalnich prament. Princip ,,Dry steam‘ vyuzivda momentalné
nejvetsi elektrarna na The Geysers.

Flash princip (Flash steam)

Pouziva se viela voda z geotermalnich rezervoart o teploté vyssi nez 182 °C a zvySeném
tlaku. Cerpanim vody z téchto rezervoarii na povrch se snizuje tlak, voda se méni v paru a
ta pohybuje turbinami. Voda, kterd se nezmnénila v paru se vraci zpét do rezervoaru k
opétovnému pouziti. VéEétSina modernich geotermalnich elektraren funguje na tomto
principu.

Binarni princip (Binary cycle)

Voda pouzivana u binarniho principu je chladnéjsi nez voda, ktera se pouziva u ostatnich
dvou zpusobu. Viela voda zahtiva tekutinu o vyrazné niz§im bodu varu nez ma voda. Tato
tekutina se méni v paru a pohybuje turbinami generatoru. Vyhoda tohoto zpiisobu je vyssi

ucinnost. Dostupnost nutnych geotermélnich rezervoarii je mnohem vétsi nez u ostatnich
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postupu. Dalsi vyhodou je isporny systém hospodateni vodou, nebot’ pouzitd voda se vraci
zpét do rezervodru. VétSina planovanych novych geotermdlnich elektraren bude patrné

pouzivat tento princip.

Island

Z duvodu ideélnich pfirodnich podminek je geotermalni energie nejvice vyuZzivana
na Islandu. V lokalité, ve které lezi Reykjavik byl pied sedmdesati lety proveden prvni vrt
pro zasobovani mésta horkou geotermélni vodou. Ta uz po dvou letech vytapéla necelou

stovku domt, coz nemélo nikde na svété obdoby. [12]

V soucasné dobé¢ tento alternativni zdroj energie na Islandu vytapi asi 89% domacnosti.
Vychodné od Reykjaviku jsou viibec nejvétsi geotermalni pole na svété. Ta vytapéji hlavni
mesto a okoli. Tamni para mé teplotu asi 350°C. Je pftili§ horkd a nemize byt pifimo
pouzivana do vytapéciho systému. Protoze ma para vysoky tlak, pouzije se nejdiive k
pohonu turbin na vyrobu elektrické energie. Parou se poté ohieje studend voda Cerpana ze
studni. KdyZ dosahne teploty 83°C je hnana do potrubi vedouciho do Reykjaviku. Na
celém Islandu je vice nez tiicet geotermalnich stanic. Potrubi s horkou vodou vede snad do
kazdé doméacnosti. Geotermalni vytapéni prijde jen na necelou tfetinu nékladi ve srovnani
s naftovym nebo olejovym vytapénim. V Reykjaviku jsou dokonce geotermalni energii
vytapéné hlavni ulice, takze nikdy nezamrzaji. [12]

Nejvétsi islandskou elektrarnou je Geotermalni elektrarna Nesjavellir. Vyuzivad horkou
vodu z geotermalnich vrti. Stavba elektrarny Nesjavellir byla po predchozich dlouhych
prizkumech a ptiprave technologie dokoncena v roce 1990. Ma tii turbiny, které produkuji
120 MW elektrické energie a zaroven ohiiva 1800 litrli vody za minutu. V této elektrarné
se vyrabi nejen elektfina, ale iteplo pro vytapéni hlavniho meésta. Teplovod, ktery na
elektrarnu navazuje, je 27 km dlouhy, na cesté vykazuje teplotni ztratu necelé dva stupné.

Je veden na povrchu zemé na valeccich, které umoziuji pohyb pfi zemétreseni. [12]
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Obr. 4: Geotermalni elektrarna Nesjavellir — Island [12]

Novy Zéland

Nejveétsi geotermalni elektrarnou na Novém Zélandu je elektrarna Wairakaei kousek
od mésta Taupo. Tato vetejnosti ptistupna geotermalni elektrarna byla vybudovana v roce
1958 a pokryva 9% spotieby elektrické energie Nového Zélandu, zejména oblast Napier a
Hastings. Elektrarna obsahuje celkem pétadvacet vrta v hloubce 50 az 300 m, kterymi
k povrchu stoupa para o teplot¢ 260°C. Pied vstupem do turbin je vSak para v potrubi
ochlazovéana vodou na 190°C. Elektrarna Wairakei dokaze kazdou hodinu vyuzit ptiblizné
1 800 tun pary pfi tlaku 12,5 baru. Wairakei spolecné s dalsi geotermdlni elektrarnou
Ohaaki na Novém Zéland¢, dodaji rocné€ do sité piiblizné 2 000 GWh elektrické energie.
[14]

Obr. 5 Geotermalni elektrarna Wairakei — Novy Zéland [14]




Rakousko

V Rakousku ve mésté Altheim zasobuje centralni teplarna horkou vodou byty pro vice nez
2000 obyvatel, mistni obchody a sportovni halu, a to jiz od roku 1990. Teplarna se nachazi
Vv centru mésta ve sklepnich prostorach, kdy voda je tepelnym cerpadlem vhanéna do
potrubi teplarny. Tato voda poté ,pfeda” své teplo a je vhanéna zpét do podzemi
Kk opétnému ohfati. [16]

V roce 1997/1998 byl v Altheimu vybudovan druhy vrt k zajisténi systému ,,geotermalni
dvojice”. Na povrchu je vzdalenost mezi vrty 50 m. V hloubce 2300m jsou poté tyto vrty
od sebe vzdaleny 1700 m. Odchyleny vrt tak dosahuje celkové délky ptiblizné 3100 m.
V prostorach téchto vrtd se nachazi i elektrarna, ktera vyrabi elektfinu - 1000 kW
Z ptiblizné€ 100 1 termalni vody. Elektiina je vyrabéna za pomoci specidlni turbiny vyvinuté
v Italii. Tato turbina je schopna pracovat pii niz8i teplot¢ vody — tzv. ORC turbina
(Organicky Rankiniv cyklus). Tento systém je zalozen na pracovni latce, kterd se
pfeménuje na paru jiz pii relativné nizké teploté 106°C, kterou ma termalni voda
v Altheimu. Tato para poté pohani turbinu. Po pojmuti vody turbinou se teplota vody snizi

na 60°C a ta je pak zpatky vhanéna do zem¢ druhym vrtem. [16]

Némecko

Némecko nema sice geologicky vyhodné podminky jako ma Italie a Island, ale i zde bylo
prokazano, Ze se zde pomoci geotermalnich central dafi ziskat mnozstvi tepla, které se dale
vyuziva pro obytné domy a podnikatelské objekty. [16]

V Prenzlau je vyuZivano teplo z hloubky 3000 m. Dalsi kladné zkuSenosti byly potvrzeny 1
V podnicich Veag Berlin, Kerna Drazd’any a v Unterhachingu, které jsou v provozu jiz od
roku 1996. Zivotnost téchto zafizeni se predpokladd minimalné na 50 let, tedy na dobu,
kdy jsou oc¢ekavany konkurenceschopné ceny tepla. [16]

Elektrarna je velmi Setrnd k zivotnimu prostiedi. Para se kondenzuje a pak se znowvu
pod tlakem Zene zpatky do podzemi. Sira a dalsi agresivni latky z horkého dechu
Mutnovské sopky tak neunikaji do atmosféry ani fek a ficek, ze kterych se da vSude pit. V

1ét¢ sice vypada elektrarna nad majestatnim sopecnym udolim téméf idylicky, koncem
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podzimu se v§ak zméni v polarni oblast krutych mrazl, sn¢hovych zavéji a nemilosrdnych

vétrnych smrsti. [16]

4.1.4Vyuzivani geotermalni energie v CR

Prestoze se vyuziti geotermalni energie jevi ekonomicky i ekologicky vyhodné, vzhledem
k pomérné nesnadnému piistupu k jejim zdrojam je v Ceské republice vyuZivana pouze
omezené. Zatim se prevazné vyuzivalo pifirozenych vyvért, pouziti technologie vrtl teprve
v posledni dobé za¢ina nabyvat na vyznamu. Nizsi podil geotermalni energie oproti jinym
obnovitelnym zdrojim vyplyva z horSich pfirodnich podminek pro vyrobu tohoto typu
elektiiny. I na nejptihodnéjsich lokalitach je dostatecna teplota ziejmé az v hloubkach
okolo 5 km. Na naSem tzemi nejsou piili§ zastoupeny zdroje s teplotou nad 150°C ani o
stiedni teploté (nad 90°C). VyuzZitelné zdroje jsou spiSe zdroje o nizké teploté. Vyjimku
tvoti blok Ceského masivu. [15]

Vyuziti geotermdlni energie pfedstavuje v soucasné dobé& vyssi investicni ndklady nez
u jinych zdroji tepelné energie. Navratnost téchto investic se projevi usporami na vytapéni
v horizontu 5 az 7 let. [15]

V Ceské republice je geotermalni energie vyuzivana predeviim z obnovujici
se nizkopotencionalni energie horninového prostredi a mélkych podzemnich vod mélkymi
vrty pomoci tepelnych ¢erpadel. [15]

Vyuzivani geotermalni energie pomoci tepelnych cerpadel typu zemé — voda je mozné
prakticky na celém tizemi CR, vyjma oblasti s ochranou podzemnich vod, poddolovanych

uzemi nebo oblasti z jinych divodt s omezenim obvykle lokalniho charakteru.

Piiklady vyuziti geotermalni energie

Vytapéni aredlu ZOO Usti nad Labem patfi svym rozsahem i netradiénim technickym
feSenim mezi nejzajimavéjsi instalace s vyuzitim tepelnych &erpadel v Ceské republice. Vrt
pro Cerpani geotermalni vody je hluboky 515 m, teplota vody je 32°C . [15] Jedna

se 0 velmi komplexni projekt, nebot’ touto technologii jsou vytdpény vSechny objekty
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v zahradé. Na druhé strané je tieba vidét, ze diky geologické struktuie podlozi a teploté
ptitomnych spodnich vod se jedna o velmi ptihodnou lokalitu pro toto feseni.

V prazské ZOO je primarnim zdrojem energie spodni voda o teploté piiblizné 8 az 10°C,
vystupni teplota topné vody je 50 °C. Vytapény jsou pouze Ctyii pavilony. Projekt byl
vypracovan jiz v roce 1996, realizace probihala v letech 1997 az 2001. [15]

Celkova ro¢ni spotieba energie paviloni bez pouziti tepelného Cerpadla ¢ini 768 MWh/rok,

provozem instalovanych tepelnych ¢erpadel se usetii 526 MWh/rok. Celkovy instalovany
vykon vSech Cerpadel 187,4 kW. [15]

Projekt systému tepla voda z podzemniho jezera

Na naSem uzemi byl realizovan nejvétsi projekt vyuziti hydrotermalni energie v oblasti
Décinska s vrtem do hloubky 550 m s teplarenskym vyuzitim. Zdrojem geotermalni vody o
teploté 30 C je podzemni jezero, jehoz kapacita i pfi Spickovém odbéru 55 1/s zasobuje vice
nez 120 domovnich pfepadéavacich stanic. Z podzemni vody odebiraji teplo dvé tepelna
cerpadla o vykonu 2 x 3,28 MW, doplnéna kogeneracnimi plynovymi motory. Pro kryti
odbérovych $picek a jako zalozni zdroj slouzi dva plynové kotle o vykonu 2 x 16,5 MW.

[15]

Denni kolisani odbérii v obdobi mimo topnou sezénu vyrovnava 800 m * velka akumulaéni
nadrz. Celkové se z geotermdlni energie vyrobi cca 30 % rocni potieby tepla CZT

Besenovska. [15]

Horka sucha skala (HDR)

Moznost vyuzivani geotermalni energii pro vyrobu elektiny je v podminkach CR omezena
pouze na metodu Horké suché skaly (HDR, hot dry rock), protoze vyuzivani geotermalnich
pramentl, tak jak je zname ze zahrani¢i, je podminéno relativné vysokou teplotou
a vydatnosti geotermalnich vod, kterych prameny v CR nedosahuji.

Mezi lokality, které maji z geologického hlediska dobry ptedpoklad pro moznosti vyuziti
metody HDR patii nap¥. Doupovské vrchy, Ceské stiedohofi, podkrusnohorska oblast,
Podkrkonogi, Zelezné hory, Videiiska panev. [10]
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V CR se pfipravuje stavba Geotermalni elektrarny v LitoméFicich s kogeneraéni vyrobou
elektiiny, kde se uvazuje s provedenim tii vrti s hloubkou 4 az 5 km. Instalovany
elektricky vykon bude asi 5 MW, tepelny vykon pouzity pro méstskou teplarenskou sit’
bude 50 MW. [17]

4.2 Moznosti podpory obnovitelnych zdroju energie

Zéklad systémové podpory obnovitelnych zdroji energie v CR vytvaii zdkon ¢&. 180/2005
Sb. o podpofe vyroby elektfiny z obnovitelnych zdrojii, névazné vyhlasky a dalsi
souvisejici energetické zédkony (zejména zdkony ¢. 458/2000 Sb. a 406/2000 Sb.), které
stanovuji zadkladni podminky podnikdni v energetickych odvétvich a upravuji pravidla
podpory vyroby elektfiny z OZE. Legislativni ramec podpory je dale doplnén programy
finan¢ni podpory z vetejnych zdroji — v soucasnosti pfedev§im ze strukturdlnich fondii
Evropské unie (tzv. Operacni programy na podporu podnikani v obdobi 2014-2020), dale z
programu Zelend usporam (na obdobi 2016-2020), financovaného z prodeje tzv. emisnich
krediti Kjotského protokolu, a také z kazdoro¢né vyhlaSovaného Statniho programu na

podporu uspor energie a vyuziti obnovitelnych zdroju energie. [32] [53] [55] [56]

Tab. 7: Prehled systému podpor OZE [32] [53] [55] [56] [57]

Narokové podpory Zakon €. 180/2005 Sb. O podpofe OZE

Osvobozeni od dané z pfijmu z pozemku a nemovitosti

Podpora tzv. "decentralni produkce"

Program Zelena usporam - Vyuziti obnovitelnych zdroji energie pro
vytapéni a pfipravu teplé vody v objektech pro bydleni

Granty a dotace

pelslilicale o Program EFEKT - Statni program na podporu uspor energie a vyuziti

obnovitelnych zdrojd energie pro rok - spravovany MPO CR

Evropske fondy OP Zivotniho prostfedi (OPZP), prioritni osa 5 (MZP)

OP Podnikani a inovace pro konkurenceschopnost (OPPIK), Program
uspory energie

SZIF - Program rozvoje venkova CR na obdobi 2014-2020 — Uginné
vyuzivani zdroju, pfechod na nizkouhlikovou ekonomiku

OP preshrani¢ni spoluprace

Rozpocty kraju a obci Liberecky kraj, HI. m. Praha, Litomé&fice, Plzefi-mésto aj.
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Nadace, Nada¢ni fondy

Némecka spolkova nadace pro zivotni prostfedi (DBU), Nizozemska vliada
(agentura SENTER), nizozemsky vladni fond MATRA aj.

DalSi nepfimé podpory

podpora cileného péstovani biomasy pro energetické ucely, ekologické
dané, emisni povolenky

Vlastni dota¢ni programy vyhlasuji nekteré kraje a pravidelné také Magistrat hlavniho

mésta Prahy. Dalsi financovani investi¢nich projektii je mozné zajistit pomoci specialnich

bankovnich produkti, jejichz nabidka se stale vice rozsituje.

Pii piipravé investicniho zaméru lze vyuzit také poradenskych sluzeb v ramci

celorepublikové sité Energetickych konzulta¢nich a informacnich stiedisek (EKIS)

a specializovanych poradenskych a auditorskych spole¢nosti.

Struktura systému podpor uZiti OZE pro vyrobu elektfiny

Systém podpor uplatiiovany v CR 1ze obecné rozdélit na:

— narokové (ptimé) podpory,

— nenarokové (pfimé) podpory (dotace, granty),

— dalsi neptimé podpory,

— specialni bankovni produkty.

4.2.1Narokové podpory projekti

Mezi tzv. narokové podpory, tj. podpory, které dostanou (pfi splnéni stanovenych

podminek) patii: [32] [56]

1. Systematické podpora uZziti OZE pro vyrobu elektfiny dle zdkona ¢. 180/2005

> w0

Osvobozeni od dané z ptijmu a osvobozeni od dan¢ z nemovitosti
Podpora tzv. ,,decentralni produkce elektfiny*

Zelena usporam (2016-2020)
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4.2.2Nenarokové podpory projekti (dotace a granty)

V soucasnosti jsou zdaleka nejvyznamnéjsim zdrojem dotacni programy z fondi EU. Lze
dokonce konstatovat, ze predstavuji fadove srovnatelnou vysi celkovych prostiedki, jako

je celkova agregatni vyse podpory dle zakona ¢. 180/2005 Sb. Jedna se 0: [57]
1. Narodni zdroje spravované jednotlivymi ministerstvy
2. Evropské fondy

— Operacni program Podnikéani a inovace pro konkurenceschopnost (OPPIK)

2014-2020, program Program tuspory energie (MPO)
—  Operaéni program Rozvoj venkova CR 2014-2020 (MZe)
— Operacni program pteshrani¢ni spoluprace 2014-2020
— Operaéni program Praha Konkurenceschopnost (OPPK), Prioritni osa
Zivotni prostiedi (Ministerstvo pro mistni rozvoj)
— MZe-SZI - Statni zemédé€lsky intervencni fond
3. Dotace a granty z rozpoctl krajii a obci

4. Nadace, nada¢ni fondy, zahrani¢nich nadace, fondy cizich vlad atp.

4.2.3Dalsi nepiimé podpory — ekologické dané, emisni povolenky

Do skupiny neptimych podpor se tadi ptedevSim ty podpory, které ovliviiuji néklady
(@ nasledné i cenu) elektfiny vyrabéné v klasickych zdrojich energie. Typicky se jedna
0 ,,ekologické* dané¢ uvalené na fosilni paliva slouzici k vyrobé elekttiny, resp. dané

uvalené na vyrobenou elektfinu (mimo elekttiny z OZE).

Zakon ¢. 180/2005 Sb., o podpoie vyroby elektiiny z obnovitelnych zdroji: [32]

* Podpora je podle zdkona poskytovana na elektfinu vyrabénou z obnovitelnych zdroji
energie, jimiZ se pro ucely zdkona rozumi energie vétru, energie slunecniho zafeni,
geotermalni energie, energie vody, energie pudy, energie vzduchu, energie biomasy,

energie skladkového plynu, energie kalového plynu a energie bioplynu.
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* Podporovana je i elektfina, kterd je vyrdbéna na bazi uziti OZE pro vlastni spotiebu
a neni dodévana do sité.

* Provozovatelé pirenosové a distribucnich soustav jsou povinni pfednostné pfipojit zdroj
vyrabéjici elektfinu na bazi OZE a soucasné jsou povinni vykupovat vSechnu elektiinu z

OZE, na kterou se vztahuje podpora.

47



5 Prakticka cast

Analyticka ¢ast této prace se vénuje ekonomické analyze projektu Geotermalni teplarny a
elektrarny Litoméfice. Proto, aby byly vysledky provedené analyzy komplexni a mély
relevantni Uroven, bude tento celek rozdélen do ctyi dil¢ich casti, v nichz budou

analyzovany a nasledn¢ hodnoceny aspekty, které souvisi s realizaci predmétného projektu.

V Gvodu tohoto celku bude nejprve charakterizovan vyse uvedeny projekt, véetné zpisobu
provedeni zkuSebniho vrtu, technologie vyroby tepla a elektrické energie ziskané
z geotermalnich zdroji. DalSi ¢ast se bude zabyvat zplsobem zapojeni investora a
ostatnich subjekti do projektu. Poté bude nasledovat ekonomickad analyza s vyuzitim
statickych a dynamickych metod hodnoceni investic. Zavér tohoto celku bude vénovan

SWOT analyze a analyze naklada a piinost investi¢niho projektu metodou CBA.

Cilem ekonomické analyzy je zhodnoceni investiéniho zaméru projektu Geotermalni
teplarny a elektrarny Litoméfice a to tak, ze budou posuzovany mozné vyhody, nevyhody a

ptipadnd rizika, kterd ptimo souvisi se zamyslenou investici.

5.1 Charakteristika geotermalniho projekt Litomérice

Litoméfice lezi na jihovychodnim okraji vulkanického komplexu Ceského stiedohoii v
soutokové oblasti Labe a Ohte na zlomu poskladaného z nékolika tektonickych systémi

vhodnych k vyuziti zemského tepla.

Mésto Litoméfice, které je situované v oblasti Ceského stfedohofi, nechalo zpracovat
stanoveni geotermalniho potencidlu oblasti mésta. Projekt zahajeny v roce 2006 vychazi z
$irstho posouzeni vyuzZitelnosti regionalni struktury Ceského masivu pro geotermalni
ucely, jehoz soucasti je vybudovani ovétovaciho vrtu s hloubkou 2 111 m, ktery umozni
provéfeni teoretickych geologickych predpokladii a vyrazn€ sniZi riziko celého
geotermalniho projektu. Cilem je vybudovani ekologické geotermalni elektrarny.

Vysledky geologickych a geofyzikélnich prizkumi ukazuji, Ze je pod Litoméficemi velky

potencialni zdroj tepla v podob& Zzulového bloku Ceského masivu. Horka Zula ma v sobé&

obrovské mnozstvi energie. Ochlazeni Zulového kvadru o objemu 1 km P 040 °C
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poskytuje takové mnozstvi energie, které by stacilo pro mésto Litoméfice pokryt spotiebu
elektiiny a tepla na 30 let. [17]

V ojedin€lém a zajimavém projektu se jedna o systém ,Horka suchd skala® (HDR)
s geotermalnimi vrty az do hloubky 5 000 m. V této hloubce se predpokladéd teplota
horniny okolo 180 °C, jez by umoznila ohfivat vhanénou vodu na pozadovanou teplotu a
tuto energii preddvat na povrchu vyménikové stanici. Z té bude nasledné teplo rozvadét
distribu¢ni sit’ centralniho zasobovani teplem a instalovany generator bude produkovat
piiblizn¢ 5 MW elektrické energie. Cely systém by se mél skladat z jednoho tzv.
injek¢éniho vrtu, kterym je voda vhanéna dold a ze dvou tzv. produkénich vrti, jez budou
ohratou vodu, resp. paru piivadét zpét na povrch. M¢lo by dojit k nahradé celého
dosavadniho tepelného zdroje z fosilnich paliv, ¢imz by doSlo k odstranéni nejvétsiho
statického zdroje zneciStovani ovzdu$i ve mésté. Piedpoklddand roc¢ni vyroba je 18,4
GWh. V roce 2007 byl proveden zkuSebni vrt do hloubky 2 111 m, kde byla naméfena
teplota 63 °C. [17]

5.1.1 ZkuSebni vrt

ZkuSebni vrt umoznil ovéfeni teoretickych geologickych piedpokladii. Jeho realizaci
se vyrazn¢ snizi riziko souvisejici s geotermalnim projektem. Tento vrt zacal byt
hlouben 21. listopadu 2006 v Kasarnach Jifiho z Podébrad na pfedmésti Litométic. Nese
oznaceni PVGT — LT 1. V soucasné dobé¢ je hloubka vrtu 2 111 metrd s primérem vrtu pii
jeho usti 0,156 m a teplota u dna vrtu ¢ini 63,4 °C. Stfedem vrtu je umisténa trubka o
pruméru 78/67 mm slouZici k odbéru ohfaté vody. Vystup pro ohiatou vodu je v horni ¢asti
usti vrtu a bo¢ni vstup Usti vrtu poté slouzi pro vhanéni studené vody. Stredova trubka
musi byt pfiblizné¢ do 800 m tepelné izolovana za GCelem snizeni tepelnych ztrat vzniklé

nizkou teplotou horniny, ktera se v této hloubce pohybuje v rozmezi 10-20 °C. [29]
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Obr. 6: Detailni pohled na zkusebni vrt — Kasarna Jitiho z Podébrad [17]

N ke
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ZkuSebni vrt byl vrtan po dobu deseti mésicli. Byla na ném nejen zji$téna skladba podlozi a
ovéiena predpokladand teplota v jednotlivych hloubkach, ale také zde byly vyzkouseny

technologie pro vrtani cilovych vrti.

Obr. 7: Schéma zahajovaciho zkuSebniho vrtu [17]
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Dnes je na vrtu osazeno zhlavi, které ma nahote vstup do vypaznice a z boku je vyustek z
prostoru kolem ni. Pokusny vrt je umistén par desitek metrii od projektovaného hnaciho

vrtu, a bude napomahat pii smérovani vrtné soupravy.

V ramci Ceské republiky jde o pilotni projekt tohoto druhu, kdy zkugenosti z litoméfického
projektu bude mozno vyuzit pii piipadné realizaci projektii tohoto druhu v celé Ceské
republice. Realizace takovych projekti v soucasné dobé jsou pfipravovany ve méstech

Lovosice, Chrastava, Dobruska, Liberec, Teplice a Kadan.

5.1.2Strucny popis projektu
Projekt GTE Litoméfice je investicnim projektem, ktery predstavuje soubor staveb a
technologii pro vyuziti zdroje geotermalni energie na tizemi mésta Litoméfic k zasobovani

obyvatel teplem, teplou vodou a vyrobé¢ elektrické energie. Projekt ma tii dil¢i hlavni ¢asti:
¢ Geotermalni vrty s podzemnim geotermalnim vyménikem:

o 3 hlavni vrty do pfedpokladané hloubky 5 000 m - jeden je vtlaCeci a dva
jsou jimaci. [26]

o Podzemni geotermalni vyménik - v ptredpokladané hloubce cca 4 500 —
5000 m budou vSechny tfi vrty propojeny soustavou puklin schopnych
priutoku vody z vtlaeciho vrtu do jimacich vrtl. Soustava otevienych

puklin vznikne vysokotlakym hydraulickym §tépenim hornin. [26]

o 6 monitorovacich vrti - Ucelem téchto vrtli je monitoring geologického
prostfedi v prubéhu vystavby a provozu 3 hlavnich vrti a podzemnim
geotermalnim vyménikem. V obdobi vystavby budou pouzivany méfené
udaje z téchto vrtl (v€etné zpracovani pomoci matematickych modeld
prostoru projektu) zejména pro upiesnéni lokalizace fizeni prabéhu
hloubeni jednotlivych 5 000 m hlubokych vrtd a vystavbu (stépeni)
podzemniho geotermélniho vymeéniku. Monitorovaci vrty také zajiStuji
kontinualni monitoring pfipadnych mikroseizmickych projevii s cilem
poskytovani dostate¢ného mnozstvi informaci fizeni projektu tak, aby tyto

pfipadné mikroseizmické projevy nemély vliv na okoli. Jeden z vrtl
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vznikne konverzi jiz existujiciho prizkumného vrtu hlubokého 2 111 m, pét

dal$ich monitorovacich vrti budou nové vrty). [26]
e Geotermalni teplarna s kombinovanou vyrobou elektfiny

o Méstska distribucni sit’ tepla (tepelna sit’), v€éetné domovnich predavacich stanic

Obr. 8: Vizualizace ¢elniho a bo¢niho pohledu na projektovanou budovu elektrarny [20]

&)

Zékladni a rozhodujici ¢asti projektu jsou geotermalni vrty s podzemnim geotermalnim
vyménikem - Systém vyuzivani geotermalni energie mezinarodns oznacovany HDR. Tento
systém predpoklada, ze teplo je mozné ziskavat ze zemské kury, kde je dostatecné vysoka
teplota v zavislosti na hloubce. Pro ziskani dostate¢ného mnozstvi tepla z hloubek nékolika
tisic metrti (v piipadé mésta Litométic je to 5 000 m), kde je teplota vyssi nez 180 °C pod
povrchem je nutné horniny uméle rozrusit, zvétsit jejich puklinovou propustnost a zavést
do nich tekutiny vhodné pro pienos tepla. Timto zpasobem lze pteménit vhodny objem
teplé suché horniny v zemské kaie v dostupné hloubce na umély rezervoar - vyménik

tepla. Do vybraného horninového prostiedi jsou vyhloubeny celkem tii vrty, koncici
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neékolik set metrd od sebe. Voda je zavadéna injekénim vrtem a prostupuje vytvorenym
propustnym rezervoarem, ktery se chova jako tepelny vymeénik. [26]

Obr. 9: Schéma GTE Litoméfice [26]

Popis:

1: Reservoar 2: Cerpadla 3: Tepelny
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K povrchu se zavedena voda vraci dvéma cerpacimi (produkcénimi) vrty (para s vodou) a
piinasi s sebou energeticky potencial. Systémy HDR pracuji v uzavieném cyklu se
vsakovanim a c¢erpanim pouzitych tekutin (uzaviena cirkulace). Do tohoto systému je
pouze dopliovana voda, ktera se muze ,,ztracet" v piipadé postupného rozsitovani objemu
vyméniku (samovolna ,,fraktualizace™ horninového prostiredi, tj. postupny dodate¢ny vznik
tektonickych mikroporuch, které jsou postupné zapliovany vtla¢enou vodou). [26]

Tepelna energie ziskana z geotermalnich vrtli se pfedpoklada o tepelném vykonu nejméné
50 MW. V geotermélni teplarné s kombinovanou vyrobou elektrické energie (umisténé na
povrchu) se bude vyuzivat energie z geotermalnich vrti na vyrobu tepla a elektfiny.
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Primarné¢ bude vyrdbéno teplo, které bude zdsobovat mésto Litoméfice a v piipade
dostate¢né kapacity geotermalniho zdroje 1 ptilehlé 4 obce. Tepelna energie nevyuzita pro
zasobovani obyvatel teplem a teplou vodou bude zdrojem pro vyrobu elektrické energie. V
soucasnosti jsou pouzivany pro vyrobu elektrické energie z téchto nizkoteplotnich zdroji
zafizeni pracujici na principu tzv. ORC cyklu (cyklus pfemény tepelné energie na elektfinu
pomoci nizkovroucicch tekutin). Tyto systémy jiz nyni dosahuji dostate¢né ucinnosti (pii
soucasn¢ dostupnych technologiich vice nez 15 %). V projektu se pfedpoklada pouziti 2
zafizeni uvedeného typu s jednotkovym vykonem 2,5 MW, tedy vykon elektrarny bude
minimalné¢ 5 MW. Vlastni spotiecba elektrické energie (Cerpadla a dalSi zafizeni) je
uvazovana na urovni cca 1| MW. [26]

V ramci projektu se predpoklada vybudovani nové tepelné distribuéni sité, véetné ptipojeni
vétsSiny nemovitosti v katastralnim uzemi mésta na centralni zasobovani teplem a teplé
vody s geotermalnim zdrojem. Tato sit' je dimenzovana zplisobem, kdy v piipade
dostate¢né kapacity zdroje geotermélni energie bude mozné zasobovat teplem i blizké
samostatné obce Mifejovice, Mlékojedy, Trnovany a Zitenice. Vnitini tepelna distribuéni

sit’ v téchto obcich vsak neni souc¢asti projektu. [25]

5.1.3Cile projektu
Hlavni cile projektu jsou:

1. Vybudovani zakladniho pilife energetické spolehlivosti, stability, socidlni

dostupnosti a nezdvislosti mésta Litoméfice.

2. Zlepsit kvalitu ovzdusi a snizit emise CO,, CO, SO,, NOy,tuhych a organickych
latek alespont o 30 % nahrazenim stavajiciho uhelného zdroje tepla. Vytopna
Kocanda spalujici hnédé uhli se nachazi na konci své doby Zivotnosti a nespliuje
emisni standardy, jez budou v nejblizsich letech od takovych provozii pozadovany;
projekt by mél v kone¢ném disledku nahradit stavajici zdroj a zajistit dodavky
tepla pro domacnosti, firmy i vefejné instituce zptisobem, ktery bude dlouhodobé
stabilni a pfiznivy via¢i zivotnimu prostiedi diky podstatnému sniZzeni emisi
Skodlivin - alespont 0 30 % oproti souasnému stavu; systém zasobovani teplem
pfisp&je k rozvoji podnikani a zvySeni regiondlni konkurenceschopnosti.
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3. V souvislosti s realizaci projektu by v aredlu byvalych kasaren Dukelskych hrdint
vzniklo Védecko-vyzkumné centrum, které by v prvnich letech bylo zaméteno na
vyzkum v oblasti hlubokych geotermalnich vrtd, geologie a souvisejicich védnich,
ale 1 pramyslovych oblastech; toto centrum by bylo zakladem pro dalsi rozvoj do

podoby védecko-technologického centra a byznys parku v evropském pojeti.

5.1.4Zduvodnéni projektu

Pti navrhu projektu bylo uvazovano s fadou hledisek a predpokladt. Zakladnimi hledisky,
kdy predstavitelé mésta Litométice zah4jili ivahy a prvotni prace (tj. v obdobi let 2004-
2007) vedouci k rozhodnuti zpracovat a predlozit projekt GTE Litoméfice byly zaméfeny

zejména na:
e feSeni energetického konceptu mésta (mj. i z hlediska spolehlivosti),
e snizovani zneciSténi ovzdusi na izemi mésta a v jeho okoli,

e moznosti vyuziti hlubinného geotermalniho zdroje dosazitelného na
katastralnim Gzemi mésta (s moZnosti vyuZiti prostiedki ze Svétové banky
na podrobny prizkum a zpracovani potfebnych studii proveditelnosti
projektu).

Za vyznamny posun souvisejici s pfipravnou fazi projektuje lze povazovat ziskani
dotaénich prostfedkii z Ministerstva primyslu a obchodu CR (dile jen MPO CR)
z operacniho programu uréeného pro primysl a podnikani na léta 2004-2006, S ndzvem
»Prosperita®“. Ziskané finan¢ni prosttedky byly ur¢eny na vrtné ovéfeni struktury podlozi

Litoméfic z hlediska geotermalni energie.

V ramci té€chto vyzkumnych praci Sirokého tymu expertli vedenych Ing. Vlastimilem
Myslilem, CSc. zaméfenych na ovéfeni geotermalniho potencialu a proveditelnosti
geotermalnich hlubokych vrtl byla nejenom na zakladé dostupnych tdajii vyhodnocena
cela geologicka struktura SirSiho okoli Litoméftic, ale byl vyvrtan i prazkumny 2 111 m
hluboky vrt, ktery potvrdil teoretické predpoklady moznosti realizace geotermalnich vrti.

Prace byly ukonceny v roce 2007 a na jejich zakladé¢ bylo zpracovano podrobné
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vyhodnoceni dosazenych vysledkl a zékladni plan pro dal$i postup v piipravé projektu.
[29]

Nasledné, jako souc¢ast dalSich vécnych krokd doslo ke zpracovani aktualizace tzemni
energetické koncepce mésta (zohlediujici i potencidlni moznost vyuziti zdroje geotermalni
energie), a zaroven 1 zpracovani zakladniho projektu geotermalni teplarny.

Vzhledem k tomu, Ze vysledky provedenych hloubkovych vrti byly z hlediska realizaci
tohoto projektu velmi dobré a geotermalni potencial byl dostatecné velky, zacaly se hledat
cesty k realizaci tohoto projektu, a to zejména v oblasti zabezpeceni poticbného objemu

finan¢nich prostredki na vystavbu projektu.

Za jeden z vhodnych zdroji k financovani projektu byl povazovan dotaéni program
Evropské unie na léta 2007-2013 s ndzvem Operacni program zivotni prostfedi — Prioritni
osa 3 (dale ,,OPZP"). Tento program byl uréen Zadatelim z ¢lenskych zemi EU, jejichz
projekty mély pfispét ke zlepSeni zivotniho prostredi.

Ceska republika uzaviela jednani s Evropskou komisi o OPZP v prosinci 2007, v prvni
poloviné roku 2008 wvznikaly potfebné provadéci dokumenty k tomuto operacnimu
programu. Tedy v druhé poloviné roku 2008 bylo mozné zah4jit dalsi kroky k ptipravé
projektu odpovidajici podminkam OPZP, resp. aktualizovat doposud uskuteénéné prace a
studie, které¢ by prokéazaly jak potiebnost projektu GTE Litométice, tak 1 jeho
proveditelnost.

V letech 2009-2010 byly jednak zpracovany dalsi doplnujici studie, projekty, energeticky
audit a vypoCty a soucasné bylo v roce 2010 zahdjeno jedndni projektového ptipravného
tymu s experty iniciativy JASPERS, ktera poskytuje podporu pottebnou k ptipravé velkych

projektli a nasledné Zadosti o dotace Evropské komise.

5.2 Analyza zapojeni investora a ostatnich subjekti do projektu

Vzhledem k tomu, Ze vysledky zkusebniho vrtu dopadly ve prospéch realizace této stavby,
Mésto Litomeéfice, které od roku 2006 stoji u zrodu tohoto zdméru a je garantem vystavby
geotermalni elektrarny, rozhodlo, ze bude ucelové zaloZena spole€nost, jejimzZ jedinym

akcionafem bude Mésto Litoméfice.
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Na zakladé tohoto rozhodnuti byla proto v dubnu 2011 zapsana spolecnost 1. Geotermalni
LitoméFice a. s., se sidlem Mirové namésti 15/7, Litoméfice do obchodniho rejstiiku.
Jejim 100% vlastnikem (akcionafem) je podle vypisu z obchodniho rejstiiku vefejny
subjekt, Mésto Litomé&fice. [49]

Tato spolecnost byla nasledné méstem povéfena k realizaci celého projektu, pocinaje
projektovou ¢innosti, pfes zajisténi zdroji financovani, vystavbu az po nésledny provoz a

udrzbu této investice.

Jistou zajimavosti ovSem je, ze V obchodnim rejstiiku ma v souc¢asné dob¢ 1. Geotermalni
Litoméfice a. s. uveden jako jediny pfedmét podnikani prondjem nemovitosti, byti a
nebytovych prostor, coz je ve vztahu k predmétnému projektu ponékud matouci. Nicméné
podle vyjadfeni investora poskytuje 1. Geotermalni Litoméfice a. s. v souCasné dobé
takové sluzby, které sméfuji k uspokojovani potieb vefejného zajmu, kam lze pronajem

nemovitosti, bytti a nebytovych prostor v majetku Mésta Litoméfice zaradit.

5.2.10rganiza¢ni schéma projektu z hlediska vztahi mezi subjekty

Zakladni organiza¢ni schéma managementu projektu znazorfiuje obrazek 10. Zelenou
barvou je vyznacen investor projektu Mésto Litométice, ktery zde figuruje jako jediny
akciondf spole¢nosti 1. Geotermalni Litoméfice a. s., a ktery je zaroven garantem celého
projektu. Mésto Litomeéfice l1ze rovnéZ oznalit za financujici instituci a to proto, Ze se
spolupodili na zajisténi odpovidajiciho objemu finanénich prostiedkt. Modrou barvou jsou
znadzornény organy a zaméstnanci projektové spolecnosti a Cervenou barvou jeji

subdodavatelé a externi partnefi.

Mésto Litomérice

Zastupitelstvu mésta je v souladu se zdkonem ¢. 128/2000 Sb. o obcich vyhrazeno
rozhodovani o zalozeni nebo ruseni pravnickych osob (projektové spole¢nosti), vkladech
do pravnickych osob, schvalovani zakladatelskych listin a stanov, navrhovani zastupct
obce do organti obchodni spolecnosti. Zastupitelstvo také rozhoduje o uzavieni avérovych

smluv, pfistoupeni k zavazku, zastaveni nemovitych véci aj.
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Rada je vykonnym orgédnem obce, zabezpecuje hospodatfeni obce podle schvaleného
rozpoCtu a rozhoduje ve vécech obce jako jediného spole¢nika obchodni spolecnosti.
Starosta zastupuje obec navenek.

Vyse uvedend prava a povinnosti mésta v souvislosti s timto projektem odrazeji i pifimy
vlastnicky vztah Mésta Litvinov a spolecnosti 1. Geotermalni Litoméfice a. s., do niZ jako
zékladni kapital vloZilo mésto 10 mil. K¢&. Akcionafr mé pravo fidit a dohliZzet nad vykonem

¢innosti této spolecnosti.

Obr. 10: Zakladni organiza¢ni schéma fizeni projektu [23], vlastni zpracovani

___________________________________________________________________________________

VYSTAVBA PROVOZ
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Projektova spolecnost

Za ucelem ftizeni projektu mésto ziidilo akciovou spole¢nost s nazvem 1. Geotermalni
Litoméfice, a. s. Jedna se 0 ucelovou spolec¢nost 100 % vlastnénou méstem, kterd spliiuje
definici vefejnopravniho subjektu.

Vztahy mezi projektovou spolecnosti a Méstem Litomérice, zejména pak povinnostmi
projektové spolecnosti v souvislosti se zvazovanou realizaci projektu, jsou definovany

nasledovné:
— stane se vlastnikem vybudované infrastruktury a prav s ni souvisejicich;
— ponese rizika projektu, avSak za zéavazky spoleCnosti bude rucit na zakladé
uzaviené smlouvy mésto Litométice, ptip. i stat;
— stane se pfijemcem dotace z OPZP, a ptipadné i Givéri EIB a komer¢nich bank
(financujici instituce).
Me¢sto Litométice si zajisti kontrolu nad projektovou spolecnosti prostiednictvim svych
zastupcu v organech spolecnosti — Vv pfedstavenstvu a v dozor¢i radé.
Projektovéa spolecnost bude ve svém ucetnictvi evidovat veskeré finan¢ni toky projektu.

Projektovéd spolecnost bude zadavat stavebni prace a sluzby v souladu se zdkonem ¢.

137/2006 Sb., o vefejnych zakazkach a s podminkami OPZP.

Ridici vybor projektu — dozor¢i rada

Ridici vybor projektu bude tvofit zarove dozoréi radu projektové spoleénosti.

Clenové dozoréi rady jsou opravnéni nahlizet do viech dokladii a zapist tykajicich se
¢innosti spolecnosti a kontroluji, zda Ucetni zapisy jsou faddné vedeny v souladu se
skutecnosti a zda podnikatelska ¢innost spolecnosti se uskuteciiuje v souladu s pravnimi
piedpisy, stanovami a pokyny valné hromady.

Dozor¢i rada prezkoumava fadnou, mimotfadnou a konsolidovanou, popiipad¢ 1 mezitimni
ucetni zavérku a ndvrh na rozdéleni zisku nebo uhradu ztraty a predklada své vyjadieni
valné hromadé.

Ridici vybor bude navic kontrolovat, Ze podnikatelska &innost spole¢nosti se uskute&iiuje

v souladu s podminkami poskytnuti dotace z OPZP a uzavienymi Givérovymi smlouvami.
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Déle bude poskytovat sva stanoviska ke strategickym zalezitostem projektu, zejména k
uvazovanym zméndm koncepce projektu, prerusSeni/ukonceni projektu, znéni smluvnich
dokumentti s dodavateli, vysledky zadévacich tizeni atp.

Clenové fidiciho vyboru/dozoréi rady budou nominovani méstem a financujicimi

institucemi.

Externi poradci a partnefi projektu

Externi poradci budou najimani projektovou spolecnosti za icelem poskytnuti potiebnych
expertiz (technické, ekonomické, pravni aj.) a nezavislého nadzoru/doporuceni/monitoringu,
napf. v oblastech geologie, geofyziky, vrtani, geotermalni energie, uzavirani smluv
s dodavateli, odbérateli a jinych disciplin.

Sluzby externich poradci mohou byt pozadovany fidicim vyborem projektu ¢i méstem
nebo financujicimi institucemi. Jejich sluzby mohou byt poptavany ad hoc, ¢i pro urcitou
fazi projektu (napft. vystavba podzemniho vymeéniku), nebo pro vice fazi projektu.
Projektova spole¢nost/mésto Litoméfice bude usilovat o partnerstvi se subjekty, jako jsou

védecko-vyzkumné instituce, univerzity, odborné casopisy atp.

Spravce stavby

Spravce stavby pievezme komplexni odpovédnost za projektovou spolecnost, za ptipravu a
realizaci stavby az po jeji uvedeni do uzivani. Cinnost spravce stavby bude v rozsahu

doporu¢eném relevantnimi knihami FIDIC a bude zahrnovat zejména:

— spolupréaci s projektovou spole¢nosti a projektanty na piiprav€, realizaci a
vyhodnoceni zadavacich fizeni na dodavatele, v¢. zadavaci a smluvni dokumentace,

vyhodnoceni obdrzenych nabidek atp.;

— zajisténi administrativniho vedeni projektu, tj. evidenci a archivaci zapisi, dokladd,

dokumentace, dohodnutych zmén atp.;
— zajiSténi piipravy a predavani staveniste;
— Ttizeni dodavatell a zastupovani projektové spolecnosti ve smluvnich vztazich;
— kontrola kvality, pfejimani dodavek a ¢asti dila, zajiSténi odstranéni vad a nedodélk;
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— piipravu podkladi pro financni instituce souvisejici s profinancovanim projektu
(stavby) a jiné.

Roli spravce stavby bude vykonavat spolecnost s dostateCnou zkuSenosti s fizenim

infrastrukturnich staveb a s tymem kvalifikovanych manazerti, jako je manazer vrtnych

praci, manaZzer stavenisté, manazer BOZP, manazer vyuziti geotermalni energie aj.

Spravce stavby bude také disponovat certifikaci ISO 9001, ISO 14001, ptip. i OHSAS
18001.

Projektanti

Projektova spolecnost bude potiebovat tym kvalifikovanych projektantti a odbornikti pro
vypracovani detailni projektové dokumentace vrtl, zajisténi vyzkumnych praci a sbéru dat,
dale pro monitoring pribchu vrtnych praci, tvorbu podzemniho vyméniku a pro realizaci

potiebnych uprav projektové dokumentace a autorsky dozor.

Kromé¢ projektanta vt a podzemniho vyméniku budou angazovani i projektant teplarny a
projektant rozvodu tepla. Jejich ukolem bude vypracovani dokumentace pro stavebni
povoleni, zajisténi stavebniho povoleni, zhotoveni provadéci dokumentace stavby,

dokumentace pro vybér dodavatele a autorsky dozor.

Dodavatelé

Strategii mésta je fizeni projektu tak, aby bylo mozné jednozna¢né identifikovat vztahy
mezi dodavateli a investorem a urCovat odpovédnost za kvalitu jednotlivych dodavek.
Nezanedbatelnym faktorem je rovnéz pocet vybérovych fizeni, ktery by, vzhledem k
nejlepsi feSeni angazovani jednoho dodavatele pro zhotoveni podzemniho vyméniku, ktery
ponese odpovédnost za vrtné prace 1 za dodavky pazeni, vyztuze, betonarskych praci aj.
Kone¢ny vybér vSak bude odvozen od redlné situace na trhu a cenové vyhodnosti

alternativnich variant (tj. vice dodavatell).

Samostatnou zakdzkou budou monitorovaci vrty, které budou vybudovany alesponn 3
mésice pied zahdjenim praci na podzemnim vymeéniku tak, aby mohl byt proveden
monitoring seizmicity pted zahdjenim projektu.
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Dalsi ucelenou zakazku bude predstavovat vystavba technologického vodovodu, ktery
musi byt dostupny nejpozdéji pro stimulaci prvniho vrtu.

Pro realizaci teplarny a souvisejici infrastruktury, véetné pfipojeni na stavajici distribu¢ni
sit’ tepla, bude vybran jeden generdlni dodavatel. Bude se jednat o klasickou vefejnou

zakazku na stavebni prace zadané na zaklad¢ provadéci projektové dokumentace.

Shrnuti analyzovanych poznatku

Z uvedené charakteristicky jednotlivych subjektti zapojenych do realizace tohoto projektu
je patrné, ze nejvétsi roli bude hrat spolec¢nost 1. Geotermalni Litoméfice a. s. Ta bude
nejen fidit a koordinovat vSechny ¢innosti, ale bude odpovidat i za efektivni nakladani
s financnimi prostfedky ur¢enymi na projekt. Z tohoto diivodu je tieba, aby akcionat velmi
korektné a zodpovédné plnit svou funkci dozoréiho organi tak, aby tyto prostiedky byly
vynalozeny v souladu s projektovymi cili (viz kapitola 5.1.4) se zfetelem na hospodarnost

a efektivitu projektu jako celku.

5.3 Ekonomicka analyza projektu

Pred samotnou ekonomickou analyzou projektu, je tieba zaméfit Svou pozornost na
zakladni predpoklady projektu, které je tfeba vzit v avahu. Za tyto ptfedpoklady lze
povazovat harmonogram realizace projektu a jeho dodrzovani a dale stanoveni
predpokladané ceny tepla, coz lze povazovat jako vychodisko pro komparaci nakladu a

vynosu projektu.

5.3.1Zakladni predpoklady projektu z ekonomického hlediska
Pfedmétem analyzovaného projektu je vystavba geotermalni teplarny s kombinovanou

vyrobou tepla a elektrické energie, kterd ma zajistit dodavky do systému CZT ve mé&ste.

Jestlize by mélo byt o projektu uvaZzovano ve vztahu k moZnosti jeho financovani ze zdroj
EU, konkrétné z Opera¢niho programu zivotni prostiedi, pak tento projekt spada do
prioritni osy 5, nazvané Energetické uspory a do oblasti podpory 5.1 Snizeni energetické

narocnosti budov a zvyseni vyuziti obnovitelnych zdrojii energie.
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Jde o velky projekt, nebot’ jeho investi¢ni naklady ptfevySuji 2 miliardy K¢. Z tohoto
divodu projekt podléha pravidlim vefejné podpory, jelikoz vyroba tepla a elektrické
energie nebude slouzit k vlastni spotieb¢ a bude dodavana do verejné distribucni site, tudiz
hrozi naruSeni hospodaiské soutéze. Podpora miize byt projektu ud€lena na zaklade
regionalni blokové vyjimky podle Natizeni Komise (ES) 1628/2006. Limit regionalni
podpory ¢ini pro NUTS II Severozapad 40 % zputsobilych vydaju projektu. [54]

5.3.1.1 Harmonogram realizace projektu

Harmonogram realizace projektu GTE Litoméfice je rozvrzen do 35 let. Ackoliv se o
uskute¢néni projektu uvazuje jiz od roku 2006, jiz v jeho pocatecni fazi dochazi k mnoha
pritahiim a to zejména proto, Ze stale nebylo vyddno povoleni k vystavbé. Diivodem téchto
prutahi jsou zejména odvolani Teplarny Litomé&fice Energie Holding, a. S. proti uzemnimu

rozhodnuti a nasledné stavebnimu povoleni.

V nésledujici tabulce je uveden plivodni harmonogram realizace a stavajici stav projektu

GTE: [26]

Obr. 11: Srovnani pivodniho a sou¢asného harmonogramu [26], vlastni zpracovani

Faze projektu Puvodni harmonogram Soucasny harmonogram
Ptiprava 2,5roku | 1.1.2011-31.5.2013 6 let 1.1.2011-31.5.2017
Realizace 3 roky 1.6.2013-30.6.2015 3 roky 1.6.2017- 30.6.2020

Provoz 29,5roku | 1.7.2015-31.12.2044 | 29,5 roku | 1.7.2020-31.12.2049

Z vyse uvedeného srovnani je jiz nyni ziejmé, Ze cely projekt se dostdva do pomérné
velkého casového skluzu, coz muze negativné ovlivnit zejména zvoleny zptsob
financovani a strukturu finan¢nich zdroji nezbytnych k realizaci projektu, ¢imz se zvysuje

1 mira rizika této investice (viz kapitola 3.1.4).
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5.4 Hodnoceni efektivnosti investice

V této ¢asti analyzy pujde o analyzu a hodnoceni pfedmétné investice pomoci statickych a
dynamickych metod. Zacatek bude vénovan odhadu budoucich penéznich toku a
vypoctiim, které se tykaji navratnosti investovanych finan¢nich prostredkii. Dalsi ¢ast bude
vénovana metodam dynamickym, konkrétné stanoveni Cisté soucasné hodnoty a vnitiniho
vynosového procenta. Zavér této kapitoly bude zaméfen na analyzu citlivosti, a to
v souvislosti s moznymi riziky projektu.

Pii vypoctu vyse uvedenych ukazateli se vychazi z parametrti finan¢ni analyzy. Ta je
souborem analytickych néstrojt, jejichz cilem je zjistit a komplexn¢ vyhodnotit finan¢ni
situaci podniku. Jejim ukolem je rozpoznat zdravi podniku, odhalit jeho slabé stranky,
které by se do budoucna mohly stat pro podnik hrozbou, a identifikovat silné stranky, které
by podnik mohl v budoucnu vyuzit jako piilezitost. Jako soucast hodnoceni v ramci

finan¢ni analyzy bude na zavér ze zjisténych udaji zpracovana SWOT analyza.

5.4.1Statické metody analyzy p¥i hodnoceni investic

5.4.1.1 Celkové investi¢ni naklady

Investi¢ni ndklady zahrnuji vSechny naklady kapitalového charakteru, které je nezbytné
vynalozit za uc€elem opatieni novych energetickych zatizeni a zabezpeceni jejich provozu.
Maji charakter jednordzovych nakladi a jsou dlouhodobé véazany. Pro vycisleni

predpokladanych celkovych naklada se vychazi z nasledujicich skute¢nosti:

Geotermalni vrty

Kvalifikované stanoveni cen geologické ¢asti projektu je na zdklad€ odborného stanoviska
externiho konzultanta projektu Johna Beswicka a expertnich skupiny projektu a je

rozdéleno v souladu s pozadavky na jednotlivé kategorie: [36, 62]
— Vtlaceci vrt
— Dvajimaci vrty

— Sest monitorovacich vrti
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— Monitorovaci objekty potiebné po dobu zhotovovaciho dila a pii provozu

— HDR podzemni vyménik

Geotermalni teplarna s kombinovanou vyrobou elektriny

Stavebni néklady vychazeji zprojektu pro Uzemni rozhodnuti a zakladniho
kvalifikovaného odhadu cen stavebnich praci v cenové urovni roku 2011. Ceny technologii
jsou kvalifikované stanoveny na zakladé aktualizované poptavky na trhu technologickych
dodavek aktualizovanou v srpnu 2011. Nejvice obtizné je stanoveni ceny dvou zakladnich
jednotek ORC. Vyvoj a vyroba téchto zafizeni se v poslednich letech velmi progresivné
rozviji, tim i vétsi mnozstvi svétovych dodavateli. Pro velikost ORC jednotek, které
pfichdzeji v uvahu v projektu, byla cena stanovena na zaklad¢ srovnatelnych udaju
vyznamnych vyrobka z Evropy a USA. [6, 38, 62]

Vzhledem ke stavu know-how, zejména v oblasti technologii ORC, ktera bude pro

efektivitu vyroby elektfiny rozhodujici, se predpokldda dosazeni pevné ceny zhotovitele,

ktera bude obsahovat dodavku: [38, 39, 62]
— Budovy geotermalni teplarny
—  Cerpaci stanice pro primarni ob&h geotermalnich vrtii
—  Cerpaci stanici pro dopravu dopliikové (uZitkové vody) z feky Labe
— Technologickou tpravnu vody pro primarni obéh geotermalnich vrtl
— Vymeéniky pro provoz tepelné méstské sit¢ a ORC (vyroba elektiiny)
— Technologicky vodovod (z odbéru surové vody zfeky Labe do geotermalni
elektrarny)
— 2 ks zafizeni (konvertory na principu ORC) pro vyrobu elektfiny
— trafostanice a pripojeni pro dodavku elektfiny do sité
Tepelna sit’
Rozpocet nékladl tepelné sité vychazi z projektu Horkovodni rozvody z GTE pro uzemni
fizeni. Stavebni objekty jsou zejména primarni rozvodné potrubi (ocelové predizolované

potrubi) a odboc¢ky k jednotlivym objektim. Cena obsahuje i naklady stavebnich praci pro

polozeni sité. Celkové naklady rozvodné sit¢ vychazi na 490 030 K¢. [25]
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Projektové prace

Cena projektovych praci je rozd€lena na néklady na projekty potiebné pro zpracovani
zadosti o dotace a na naklady spojené s realizaci projektu (zejména dokumentace pro
stavebni povoleni a zadavaci dokumentace pro tepelnou sit’).

Obdobné ndklady za dokumentaci pro stavebni povoleni u dil¢ich ¢asti projektu
geotermalni vrty a geotermalni teplarna jsou jiz soucasti investi¢nich nakladd - vzhledem
ke skutec¢nosti piedpokladanych dodéavek ,,stavby na kli¢".

Ocekavané néklady po schvéleni zadosti o spolufinancovani z OPZP jsou tedy naklady na
dokumentaci pro stavebni povoleni tepelné sit¢ (3 % z hodnoty projektu) a néklady na

vybé&rova tizeni zhotoviteld ve vysi 5 mil. K&. [35]

Tab. 9: Investi¢ni naklady [6, 23,25, 26, 34, 35, 36, 37, 38, 62], vlastni zpracovani

Investi¢ni naklady Cena v tis. K¢

Vrtaci prace 277 344
Vtlaceci vrt 124 040
Dva jimaci vrty 218 440
Monitorovaci vrty 120 000
Kompletace soustavy zatizeni 112 400
Vytvofeni podzemnimu vyméniku 126 864
Geofyzikalni charakteristika 50400
Stimulace vrtil 43 200
Testovani vrta 10 800
Rezerva pro nahodilé naklady 105 734
Geotermalni teplarna 216 108
Rozvody tepla 490 030
Projektové prace 34 601
Ostatni naklady 109 349
Technicky expertni tym 41 345
Publicita 5000
Rezerva 59 003
Projekt celkem 2 144 658
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Technicky expertni tym

Technicky expertni tym, ktery fakticky fidi, kontroluje, vyhodnocuje a monitoruje prib¢h
veskerych geologickych praci jak u vrtil, tak u vymeéniku je slozen z jednotlivych experti
zastfeSenych specificky ziizenou a 100% méstem vlastnénou spolecnosti. Naklady této
expertni skupiny, které jsou nezbytnou soucasti uspéSného zhotoveni geologické casti
projektu byly kvalifikované kalkulovany na zéklad¢ predpoklddané Casové potieby prace
expertll. Soucasné tato cena obsahuje i predpoklddané technické prace, méfeni, analyzy,
rozbory, matematické simulace a dal$i nezbytné Cinnosti této skupiny. Celkovy odhad

nakladi je 2,5 % z investi¢nich nakladi. [23]

Publicita

Néklady na publicitu projektu jsou v jednotlivych letech odhadnuty na zékladé zkuSenosti s
jiz realizovanymi akcemi podporujicimi tento projekt, nebo na zakladé¢ zkusenosti S
projekty spolufinancovanymi s vyuzitim dotaci EU, které mésto Litoméfice realizuje.
Relativné nizké naklady na publicitu z celkovych nakladi projektu (cca 0,2 %) jsou dany
jak specificnosti investice (finanéné narocné geotermdlni vrty se realizuji v jednom
prostoru) a také skuteCnosti, ze projekt je medialné sledovan, mj. i protoze je prvnim

pilotnim geotermalnim projektem v Ceské republice. [23]

Rezerva

Rezerva je v souladu s pravidly OPZP uvazovana ve vy§i 2 % z celkovych nakladd

vystavby distribu¢ni sité.

Pro lepsi nazornost a interpretaci investi¢nich nakladd, je vySe uvedend tabulka doplnéna
grafem. Z n¢j je patrné, Ze nejvyznamnéjSi ¢ast naklada tvofi ty, které jsou nezbytné
k ziskani elementarni geotermalni energie, coz je v nasem piipadé zajisténo hloubkovymi

vrty.
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Graf 2: Sumarizovany piehled investi¢nich nakladi projektu v %, vlastni zpracovani

Sumarizovany piehled investi¢nich naklada projektu v %
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Na celkovych investicnich nakladech se vrty (v souctu jednotlivych polozek) podileji
50,5 % nakladi. Druhou vyznamnou polozkou jsou néklady na rozvodové prace, které
tvoti 22,8 % a samotnd stavba budovy elektrarny 12 %. Projektové prace tvoii 2 %
souvisi s propagaci celého projektu, kde tyto ndklady necini ani jedno procento

z celkovych investi¢nich naklada.

5.4.1.2 Zdroje financovani

Vlastnim pribéhem a realizaci jednotlivych etap budovani projektu a naslednym provozem
GTE byla povéfena spolecnost 1. Geotermalni Litoméfice a. s., ktera byla zapsana do
obchodniho rejstiiku v dubnu 2011.

Da se ftici, ze tato spolecnost byla ucelové zalozena jedinym akcionafem, Méstem
Litométice, pravé v piimé souvislosti s realizaci tohoto projektu a tudiz nemé za sebou
ptili§ dlouhou historii (v ptipadé zajisténi potiebnych financnich prostfedki jde zejména o
finan¢ni historii a prokazatelné hospodaiské vysledky v podobé zisku v dlouhodobéjsim

¢asovém horizontu alespoi deseti let — vzhledem na velikost predmétné investice).
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Urcitou nevyhodou i slabinou této akciové spoleCnosti je pravdépodobné to, ze je
nedostate¢né¢ kapitalizovand a jeji vlastni jméni ¢ini pouze 10 mil. K¢, které do této
spolecnosti vlozil akcionaf. To je, ve srovnani s celkovymi investicnimi naklady projektu,
které ¢ini vice nez 2,1 mld. K¢, téméf zanedbatelna ¢astka. Akciova spole¢nost tedy neni
schopna sama, ze svych vlastnich zdroju, projekt GTE financovat.

Na zaklad¢ propoctu celkovych investi¢nich naklada (viz kapitola 5.4.1.1) byla stanovena
predpokladana vyse zdroji k financovani projektu, které byly vycisleny v absolutni a
relativni podobé. Ty by mély byt na zakladné poskytnutych informaci Ridiciho vyboru
geotermalniho projektu Mésta Litoméfice zajistény ze Ctyf zdroju [23]. Jmenovité jde o:

— vlastni zdroje projektové spolecnosti ziskané z rozpoc¢tu mésta,

dotace z OPZP,

uvér od EIB

uvér od komercni banky.

Tab. 10: Zdroje financovani [23], vlastni zpracovani

Financovani K¢ %
Vlastni zdroje 21 446 580 1
Dotace 632 674 110 29,5
Uvér EIB 868 586 490 40,5
Komercni uveér 621 950 820 29
Celkem 2 144 658 000 100

Pro lep$i nézornost je vySe uvedend tabulka doplnéna grafem, ve kterém je uvedena
struktura financovani GTE v relativnim vyjadfeni. Z grafu je patrné, Ze nejmensim podilem
se na financovani investicnich nakladi ma podilet spolecnost 1. Geotermalni Litomé&fice
a.s. (1 %). Naopak nejvétsi podil ma predstavovat uvér ziskany od Evropské investi¢ni
banky (EIB). Ten ma tuto investici financovat z vice nez 40 %, coZ neni zanedbatelna

¢astka.
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Graf 3: Struktura financovani GTE, vlastni zpracovani
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Pro tuplnost je nutné dodat, ze konkrétni vyse jednotlivych podili v ramci struktury
financovani GTE neni kone¢na a mize se jest¢ od ptivodnich predpokladu lisit a to proto,
ze v dobé zpracovani této diplomové prace nebyla zapocatd jednani s vySe uvedenymi
investory ukoncena. V dal§im textu budou proto analyzovany stavajici informace tykajici

se zdroju financovani.

Vlastni zdroje

Mgsto Litoméfice, jako akcionaf spole¢nosti 1. Geotermalni Litoméfice a. s. Se na projektu
podili celkovou c¢astkou 21 446 580 K¢, kterd odpovidd financnim moznostem mésta.
Podstata moznosti Gvérovani vychazi z tzv. ,,projektového financovéani". Tento zplsob
pfistupu k poskytnutym tveérovym zdrojim vychdzi zejména z vynost a naklada projektu.
Kone¢ny piijemce - mésto Litoméfice zaruCuje plnéni zakladnich parametrti projektu
(zejména piijmy z prodeje tepla a vyrobené elektiiny). U prodeje tepla je cena tvofena na
zaklad¢ odebraného mnozstvi tepla (ovlivnéno celkovym poctem piipojenych odbérateli) a
cenou za jednotku energie. Tyto parametry musi byt zajiStovany meéstem Litoméfice.
Mésto vSak nemd moZnost realné zajistit potfebny uver na bazi komeréniho tvéru. Tuto
funkci poskytovatele uvéru, v ptipadé financné stabilniho projektu s dobrou dlouhodobou
udrzitelnosti, miZe zajiStovat jind k tomuto UcCelu urcend instituce EU, tj. Evropska
investi¢ni banka.

Zaruku za takovyto objem finan¢nich prostitedki vSak mize zvladnout s nejvétsi

pravdépodobnosti pouze statni instituce, kterd ma dostate€nou znalost problematiky,
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podporuje budovani obnovitelnych zdrojii energie a soucasné i provétuje projekt z hlediska

splnéni vSech predpokladi dobré financni stability, proveditelnosti a finan¢ni udrzitelnosti.

Z tohoto hlediska je optiméalni zapojeni Statniho fondu Zivotniho prostiedi Ceské republiky
(SEZP CR). Po jednani s Ministerstvem financi CR v konci roku 2009 bylo doporuéeno
usilovat o poskytnuti zaruky pro EIB prosttednictvim SEZP CR. Jednani byla zapocata jiz
v roce 2010 a jsou i v souladu se sou¢asnou strategii transformace SFZP na rozvojovou

ekologickou banku. [23]

Uvér od Evropské investi¢éni banky

Nejveétsi cast potfebnych finan¢nich prostfedkd by proto méla byt zajisténa z pujcky
poskytované z EIB. M¢sto Litomeéfice pozadalo dne 25. 8. 2011 EIB o poskytnuti uvéru na
geotermalni projekt. Uvér EIB by mél pokryt 40,5 % zpiisobilych vydaji s predpokladanou
dobou splatnosti 15 let a urokovou sazbou 6 % p. a. Splaceni Gvéru za¢ne po uvedeni

projektu do provozu s pevnou ro¢ni splatkou.

V soucasnosti provadi EIB piezkoumani projektu. Pivodné bylo dohodnuto, ze EIB
rozhodne 0 poskytnuti ivéru v prvni poloviné roku 2013. K Zadnému rozhodnuti vsak EIB
az dosud (na zacatku roku 2016) nedospéla. Divodem vahavého postupu EIB mize byt
skute€nost, Ze sice zadatelem o pljcku je Mésto Litomeétice (tedy vefejna instituce), ale
ptfijemcem plijcky je soukromy subjekt, ktery nedisponuje témét Zadnym majetkem a jehoz
zainteresovanost co do velikosti finan¢niho podilu na pfedmétné investici cCini
(prostfednictvim Meésta Litoméfice) pouze jedno procento. Tato skuteCnost muize byt
vyhodnocena ze strany EIB jako rizikova. A podobné mohou na tuto skute¢nost nahlizet i

jini investofi (napf. komer¢ni banky).

Uvér od komeré¢ni banky / komerénich bank

Na financovani Gvéru by se rovnéz mély podilet i komeréni banky stim, ze by jejich
celkovy podil mél Cinit pfiblizn€ 29 % z celkovych investi¢nich nékladt. Ani v tomto
pfipadé¢ vSak o konkrétni nabidce ze strany komer¢nich bank nebylo rozhodnuto.
Nejvyhodnéjsi nabidka financovani ma byt vybrana prostfednictvim zadavaciho fizeni,

které se uskutecni paralelné s vybérem dodavatele podzemniho vyméniku.
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Dotace z OPZP

Financovéni projektu vyuziva dotace EU v ramci pravidel OPZP. Vypodet vyse dotaci
vychézi z dotace v rezimu tzv. ,,blokovych vyjimek" a ptedpisti upravujicich poskytovani
vetejné podpory. Jelikoz jde o velky projekt, ktery podléhéd pravidlim vetrejné podpory, a
kterému bude podpora udé€lena na zakladé regionalni blokové vyjimky podle Nafizeni
Komise (ES) 1628/2006, odviji se vyse podpory z OPZP od maximalniho limitu regionalni
podpory. Pro projekt je vypoctena dotace ve vysi 29,5 %.

V souvislosti s pfedmétnou dotaci je tfeba upozornit na urcita specifika podle jednotlivych
oblasti podpory.

Zakladnim specifikem projektu GTE zna¢ny nepomér mezi investiénimi naklady realizace
investice a finanéni moznosti kone¢ného piijemce spolufinancovat vystavbu takového
projektu. Tato skuteCnost je vSak S nejveétsi pravdépodobnosti dana tim, Zze moznosti
vyuziti zdroji geotermdlni energie jsou zna¢né vdzany na regiondlni podminky, resp. na
konkrétni lokalitu.

Specifikum Ceské republiky spo¢iva v tom, Ze pouZitelnost zdrojii geotermélni energie v
SirSim méfitku (jako je projekt GTE Litoméfice), tedy s dopadem na celkovou koncepci
meésta vyznamné velikosti (napf. Litoméfic), je mozné pouze s vyuzitim technologie HDR.
Jeji realizace - geologicka ¢ast (systém geotermalnich vrtl) se podili vice nez 50% na
celkovych nékladech projektu. Bez aktivniho zapojeni dotaci (z OPZP) a Gicasti statu (resp.
stitem zfizeného fondu SFZP) je i ziskani Gvéru na vystavbu od evropské uvérujici

instituce - EIB, prakticky nemozné (zejména s ohledem na rozpo¢tové moznosti investora).

Za uvedenych predpokladl, pfi splnéni zékladnich podminek uvedenych v projektu ve
vztahu k prodeji tepla (zejména formou centralniho zasobovani obyvatel) a elektfiny, je
takovyto projekt nejenom finanéné stabilni, ale 1 z dlouhodobého hlediska dobte
udrzitelny.

Z hlediska dotaéni podpory z OPZP (pro rok 2014 - 2020) projekt splituje podminky pro
Prioritni osu 5 - Snizovani energetické narocnosti ekonomiky, a to v ramci osy 5.1 - Snizit

energetickou naroc¢nost vetejnych budov a zvysit vyuziti obnovitelnych zdrojl energie.
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5.4.1.3 Predpokladané provozni naklady

Provozni néklady zahrnuji ndklady spojené s provozem systému a jsou vycisleny za celou
dobu provozu GTE, tedy 30 let. Obsahuji zejména spotiebu piimého a nepiimého
materialu, paliv a energie, sluzby zahrnujici zejména naklady na opravu a udrzbu, dopravu,
spoje, osobni ndklady tvoiené souhrnem mezd, pojisténi, odmény a ostatni naklady,
zejména dan¢ a poplatky.

Pro ucely analyzy piedpokladanych celkovych provoznich nakladi jsou vyuzity informace
Ridiciho vyboru geotermalniho projektu Litoméfice, kde se vychazi z pivodniho konceptu
a to, ze vybudovanad GTE bude déna do provozu v roce 2016. To ale za soucasného stavu
projektu (viz kapitola 5.3.1.1) jiz neni mozné. Nicméné pro ucely analyzy jsou tyto

informace dostate¢né.

Tab. 11: Provozni naklady v tis. K¢ v jednotlivych letech provozu [23, 63], vlastni

Zpracovani

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Druh nikladu/rok

Spotiebovany material 1618 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237
Energie 22422 | 45410 | 46833 | 48166 | 49002 | 47782 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748
Opravy a udrZovani 8091 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183
Cestovné 50 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Reprezentace 25 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Ostatni sluzby (méfeni, analyzy) 7500 | 15000 | 15000 | 15000 [ 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000
Mzdové naklady 1650 3300 3366 3433 3501 3572 3643 3716 3791 3866
Odmény ¢lentim organt spol. a druzstva 350 700 700 700 700 700 700 700 700 700
Zakonné socialni pojisténi 700 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400
Zakonné socialni naklady 60 120 120 120 120 120 120 120 120 120
Ostatni dané a poplatky 250 500 500 500 500 500 500 500 500 500
Ostatni provozni naklady (Pojisténi...) 4167 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334
Rezijni naklady 1500 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000
Odpisy 23467 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934
Uroky 0 101680 | 97312 | 92681 | 87773 | 82570 | 76342 | 70134 | 63916 | 57698
Da z piijmu (pfiblizny vypocet) 22339 | 19248 | 20687 | 22088 | 23099 | 23074 93962 24850 | 25739 | 26627
Naklady celkem 94 189

265 196 | 263 756 | 261 926 | 258 933 | 252 556 | 245 253 | 240 006 | 234 752 | 229 497
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2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

Druh nakladu/rok
Spotiebovany material 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237
Energie 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748
Opravy a udrZovani 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183
Cestovné 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Reprezentace 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Ostatni sluzby (méfeni, analyzy) 15000 | 15000 | 15000 | 15000 [ 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000
Mzdové naklady 3943 4022 4103 4185 4262 4354 4441 4530 4620 4713
Odmény ¢lentim organt spol. a druzstva 700 700 700 700 700 700 700 700 700 700
Zakonné socialni pojisténi 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400
Zakonné socialni naklady 120 120 120 120 120 120 120 120 120 120
Ostatni dané a poplatky 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500

Ostatni provozni naklady (Pojisténi...) 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334

Rezijni naklady 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000
Odpisy 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934
Uroky 51481 | 44100 | 36277 | 27984 | 19194 | 9877 0 0 0 0
Daii z piijmu (pfiblizny vypocet) 27516 | 28992 | 30557 | 32215 | 33973 | 35837 | 37812 | 37812 | 37812 | 37812
Naklady celkem

224 246 | 218 420 | 212 243 | 205690 | 198 735 | 191 374 | 183 559 | 183 648 | 183 738 | 183 831

2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049

Druh nakladu/rok
Spotiebovany material 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237 3237
Energie 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748 | 45748
Opravy a udrzovéani 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16183 | 16 183
Cestovné 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Reprezentace 50 50 50 50 50 50 50 50 50 50
Ostatni sluzby (méfeni, analyzy) 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000 | 15000
Mzdové naklady 4807 4903 5001 5101 5204 5308 5414 5522 4633 5745

Odmény ¢lentim organt spol. a druzstva 700 700 700 700 700 700 700 700 700 700

Zakonné socialni pojisténi 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400 1400
Zakonné socialni naklady 120 120 120 120 120 120 120 120 120 120
Ostatni dané a poplatky 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500

Ostatni provozni naklady (Pojisténi...) 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334 8334

Rezijni naklady 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000
Odpisy 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934 | 46934
Uroky 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dai z piijmu (pfiblizny vypocet) 37812 | 37812 | 37812 | 37812 | 37812 | 37812 | 37812 | 37812 | 37812 | 37812
Naklady celkem

183925 | 184 021 | 184 119 | 184 219 | 184 322 | 184 426 | 184 532 | 184 640 | 183 751 | 184 863

Struktura nékladi je v tabulkdch uvedena ve struktufe odpovidajici zédkladnim ucetnim
zvyklostem. Hodnoty jednotlivych polozek nakladii jsou obdobné jako piijmy projektu v
pevnych cenach roku 2011. Jejich vyse je odvozena jak z obdobnych projektd, tak i
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predbéznou kalkulaci na zékladé predpokladanych technologickych zafizeni - soucasti

projektu.

Provozni naklady jsou vypocitany dle téchto kritérii:

Spotiebovany material je kalkulovan ve vysi 1% z provoznich soubort investice;

Energie je kalkulovdna na zdkladé¢ skuteéné predpoklddané spotieby dle
investice a dodavek plynu v zavislosti na potfeb¢é zasobovani teplem v zimnim

obdobi;
Opravy jsou kalkulovany ve vysi 5% z provoznich souborti investice;
Mzdové naklady vychazeji z kalkulace 8 zaméstnanct;

Pojisténi je ve vysi 0,3% z ceny investice.
9

Pro lepsi ndzornost a interpretaci analyzovanych celkovych ndkladd je vySe uvedena

tabulka doplnéna spojnicovym grafem, ze kterého je patrny vyvoj celkovych nékladi

v letech 2020-2049.

Graf 4: Vyvoj celkovych provoznich naklada (v tis. K¢.) v letech 2020 az 2049, vlastni

zpracovani
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Celkové provozni néklady jsou tvofeny jednak ndklady fixnimi, u nichz se predpoklada, ze

prakticky po celou dobu provozu GTE zilistanou ve stejné vysi a v ptipade, ze dojde ke
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zménam fixnich ndkladt, jejich vliv na celkovych provoznich nakladech nebude
vyznamny.

Naopak nejvice se na vyvoji celkovych provoznich nidkladli podileji néklady variabilni,
konkrétn¢ jde o néklady spojené s dluhovou sluzbou (tedy splatky urok) a mzdové
naklady. V piipadé aroka z poskytnutych uvérd je zejména v prvnich letech provozu GTE
zaznamenan jejich prudky narast. Postupné, jak jsou uvéry splaceny, se snizuji i uroky
Z tveéry, a to az do chvile, kdy budou tvéry zcela splaceny (poskytnuté Gvéry by mély byt

splaceny do 15 let od zacatku provozu GTE).

5.3.1.2 Stanoveni predpokladané ceny tepla

Dalsim vyznamnym ptedpokladem k provedeni ekonomické analyzy je stanoveni prodejni
ceny tepla. Ta byla stanovena na 600 K¢/GJ a to tak, aby byla socialné inosna a
odpovidala pfiblizné primémé cené tepla v CR. Priméma cena tepla v CR byla odvozena

ze statistickych udaju energetického regulac¢niho Gfadu v roce 2015, viz Tab. 8. [58]

Relevantnost tohoto propo¢tu dokazuje kontext statistik Teplarenského sdruzeni Ceské
republiky, které uvadi primémou cenu tepla v roce 2015 v Usteckém kraji na trovni 559

K&/GJ vé. DPH a celkové v Ceské republice na tirovni 607 K&/GJ vé. DPH. [30]

Tab. 8: Srovnani primémych mési¢nich naklad domécnosti na teplo a vodu v Ceské

republice, Usteckém kraji a v Litoméficich [22], [30], [58], vlastni zpracovani

Statisticky tidaj za rok 2015 Ceska republika Ustecky kraj
Pocet domacnosti 4116 364 332 813
Prun}erne mésicni Cisté penézni pfijmy na 29251 K& 26 223 K&
domacnost
Primérné mési¢ni ndklady domécnosti na bydleni 4 824, K¢ 4 607 K&
Z toho néaklady na teplo a teplou vodu 644 K¢ 797 K¢
Pro?eflt(’) domaécnosti vyuzivajicich dalkoveé 36,84% 52.60%
vytapeni
Priméme niklady na eplo a teplou vodu na 19K 1sI5Ke
domécnost vyuzivajici dalkové vytapéni
Cenateplazal GJ 607 K¢ 559 K¢
Soucasna cena tepla v Litoméficich 675 K¢&/GJ
Cilena cena tepla u geotermalniho projektu 600 K¢ /GJ
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Predpokladana prodejni cena energie byla stanovena na zakladé nasledujicich
informaci:

Prodejni cena elektiiny 3 290 K¢&/kWh je stanovena v souladu s cenovym rozhodnutim
Energetického regulacniho tfadu ¢. 5/2015 ze dne 19. listopadu 2015, kterym se stanovuje
podpora pro podporované zdroje energie [31] a zakonem ¢. 180/2005 Sb., o podpoie
vyuzivani obnovitelnych zdrojt. Podle § 6 odst. 1 zakona ¢. 180/2005 Sb. v platném znéni,
stanovi ERU vykupni ceny vzdy tak, aby bylo dosazeno patnactileté doby navratnosti
investic a zaroven byla zachovéna vynosnost na jednotku vyrobené elektrické energie.
Naproti tomu doba, po kterou maji vyrobci elektiiny z OZE garantovanou podporu, neni
zékonem omezena. Podle § 3 odst. 1 zdkona se podpora vztahuje na vyrobu elektiiny v
zatizenich vyuzivajicich OZE. [32] Z tohoto ustanoveni lze dovodit, ze podpora je
poskytovéana po celou dobu jeho ekonomické Zivotnosti. Tento princip je dale promitnut do
§ 2 odst. 8 vyhlasky ¢. 140/2009 Sb. v platném znéni, ktery stanovi, Ze vykupni ceny a
zelené bonusy jsou uplatiiovany po celou piedpokladanou dobu Zivotnosti vyroben
elektiiny. [33]

Instalovany elektricky vykon 5 MW je dén projektovou dokumentaci pro uzemni fizeni
geotermalni teplarny, bilance jeho ro¢niho vyuziti 6 434 h byla propoctena v energetickém
auditu. Vlastni spotieba elektiiny odpovida pfikonu geotermalni teplarny 300 kW dle DUR
vyuzitému 8 760 h (365 dni) v roce. Do vlastni spotieby elektfiny neni zahrnuta spotieba
technologického vodovodu, ktery je napojen na samostatnou trafostanici vetejné

distribu¢ni sité [26]

5.4.1.4 Prijmy projektu

Ptijmy projektu jsou odvozeny z prodeje tepla a prodeje elektfiny. Jmenovité hodnoty
predpokladaného ro¢niho dodaného mnozstvi tepla a elektrické energie vychdzi z
vypoctenych parametrd uvedenych v Tab. 12. Dle vyjadfeni feditele Teplarenského
sdruzeni CR je po¢itano s roénim narGistem ceny o 2%. Toto navy3eni je uvazovano i pro
rust ceny elektfiny.

Schéma vypoctu vychdzi z téchto zakladnich pfedpokladii a zasad (podrobnéjsi popis

zakladnich casti vypoctu a vystupli z numerického modelovani distribuce zasobovani
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teplem a vyroby elektfiny v geotermalni teplarn€, véetn¢ odpovidajicich charakteristik
distribucni tepelné site: [26]

— Je vypocten maximalni potiebny vykon (prutok vody teplé 180° C na vstupu do
geotermalni teplarny) systému geotermdlnich vrtd a to na odbér 100 %
pfipojenych odbérateld.

— Na zaklad¢ numerického modelu distribu¢ni tepelné sité je vypoctena spotieba
tepelné energie pro dodavky tepla, odpovidajici predpokladanému %
pfipojenych obyvatel.

— Soucasné je vypocten piebytek pritoku horké vody, ktery je pouzitelny ptes
samostatny vymeénik pro vétev vyroby elekttiny.

— Na zéaklad¢ vstupnich hodnot pritoku horké vody do vétve vyroby elektiiny je
vypocteno mnozstvi vyrobené elektrické energie.

— Od roku 2027 (tadek ,,Omezeni tepelné spotieby v %) je pocitano s postupnym
zateplovanim objektl a tudiz snizeni potieby zasobovani teplem, kdy dojde od
roku 2023 ke snizeni 0 20 % u puvodni potieby zasobovani teplem.

— Pfi uvadéni do provozu je pocitano s postupnym piipojovanim obyvatelstva od
75 % v roce 2021 (resp. vzhledem k dodavkam tepla pouze v druhé poloviné
roku 35 %) do koneénych 90% v roce 2020 (fadek ,,Radek postupné ptipojovani
obyvatelstva®).

Tab. 12: Ptijmy projektu odvozené z prodeje tepla a elektiiny [26], vlastni zpracovani

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Rok

Vykon teplarny v GJ 189 000 | 384 000 | 401 000 | 417 000 | 427 000 | 412000 | 403 000 | 383 000 | 388 000 | 388 000
Vykon elektrarny (Mwh/rok) 21928 | 37649 | 36895 | 36129 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351
Cena tepla (K&/GJ) 600 612 624 636 649 662 675 689 702 717
Cena eletiiny (K&/MWh) 3290 3355 3422 3491 3561 3632 3705 3779 3854 3931
O i tepelné spotieby v % 0 5 7 9 12 15 17 20 20 20
Postupné pripojovani obyv. v % 35 75 80 85 90 90 90 90 90 90
PFijmy z prodeje tepla v tis. K& 113400 | 235008 | 250224 | 265212 | 277123 | 272744 | 272 025 | 267 332 | 272376 | 278 196
Prijmy z prodeje elektfiny v tis.
K¢ 72143 | 126312 | 126254 | 126126 | 125884 | 128394 | 130975 | 133591 | 136242 | 138 964
Celkové piijmy 185543 | 361320 | 376 478 | 391 338 | 403 007 | 401 138 | 403 000 | 400 923 | 408 618 | 417 160
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2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Rok

Vykon teplirny v GJ 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000
Vykon elektrarny (Mwh/rok) 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351 | 35351
Cena tepla (K¢/GJ) 731 746 761 776 791 807 823 840 857 874
Cena eletiiny (K¢&/MWh) 4010 4090 4172 4 255 4341 4 427 4516 4 606 4699 4792
O i tepelné spotieby v % 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
Postupné pFipojovini obyv. v % 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90
PFijmy z prodeje tepla v tis. K¢& 283 628 | 289448 | 295268 | 301088 | 306908 | 313116 | 319324 | 325920 | 332516 | 339 112
Prijmy z prodeje elektfiny v tis.
K¢ 141757 144585 147484 | 150418 | 153458 | 156498 | 159 645 | 162826 | 166 114 | 169 401
Celkové piijmy 425 385 I 434 033 I 442 752 | 451506 | 460 366 | 469 614 | 478 969 | 488 746 | 498 630 | 508 513

2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049
Rok

Vykon teplarny v GJ 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000 | 388 000
Vykon elektrarny (Mwh/rok) 35351 35351 35351 35351 35351 35351 35351 35 351 35 351 35 351
Cena tepla (K¢/GJ) 891 909 927 946 965 984 1004 1024 1044 1065
Cena eletiiny (K&/MWh) 4888 4 986 5 086 5187 5291 5397 5505 5615 5727 5842
O i tepelné spotiteby v % 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
Postupné pripojovani obyv. v % 90 90 90 90 90 90 90 90 90 90
Pfijmy z prodeje tepla v tis. K& 345708 | 352692 | 359676 | 367048 | 374420 | 381792 | 389552 | 397 312 | 405072 | 413 220
Piijmy z prodeje elektfiny v tis.
K¢ 172795 | 176 260 | 179 795 | 183365 | 187 042 | 190 789 | 194 607 | 198 495 | 202 455 | 206 520
Celkové piijmy 518 503 | 528 952 | 539 471 | 550 413 | 561 462 | 572 581 | 584 159 | 595 807 | 607 527 | 619 740

Pro lep$i nazornost a interpretaci analyzovanych celkovych piijmt z projektu je opét
uvedend tabulka doplnéna spojnicovym grafem, ze kterého je patrny vyvoj celkovych

piijml v letech 2020-2049.

Graf 5: Vyvoj celkovych piijmu (v tis. K¢.) v letech 2020-2049, vlastni zpracovani

Celkové prijmy v letech 2020-2049
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Piijmy z projektu GTE tvofi trzby za prodej tepla a elektrické energie. Nejnizsi trzby by
mély byt realizovany v prvnim roce provozu GTE, kdy budou postupné na GTE
ptipojovany domacnosti. Tento proces by mél byt dokoncen piiblizné kolem roku 2024,

kdy by trzby mély dosahovat svého maxima.

5.4.1.5 Celkovy prijem z investice

Cash Flow je zpracovano pro obdobi hodnoceni projektu 30 let po uvedeni GTE
Litoméfice do provozu, tj. roky 2020-2049. V poloviné roku 2020 se piedpoklada
ukonceni realizace projektu a jeho spusténi do provozu, tj. topné obdobi 2020/2021 bude

prvnim plnohodnotnym provoznim obdobim.

Finan¢ni analyza je zpracovana na zdklad¢ zahrnuti dosazenych hydraulickych vlastnosti
podzemniho vyméniku (pritok vody Q =100 I/s a teplota vody T = 180 °C. Ziskané Cash
Flow pro jednotlivé roky ukazuje nasledujici tabulka. Celkové Cash Flow za sledované

tficetileté obdobi je 11 316 686 000 K¢.

Tab. 13: Ptehled Cash Flow v jednotlivych letech v tis. K¢, vlastni zpracovani

Rok |Naklady | Prijmy | Cash Flow | Rok | Naklady | Prijmy | Cash Flow
2020 | 94189 | 185543 | 91354 | 2035 | 191374 | 469614 | 278240
2021 | 265196 | 361320 | 96124 | 2036 | 153559 | 478969 | 295410
2022 | 263756 | 376478 | 112722 | 2037 | 183648 | 483746 | 305008
2023 | 261926 | 391338 | 129412 | 2038 | 153738 | 498630 | 314892
2024 | 258933 | 403007 | 144074 | 2039 | 183831 | 508513 | 324682
2025 | 252556 | 401138 | 148582 | 2040 | 183925 | 518503 | 334578
2026 | 245253 | 403000 | 157747 | 2041 | 184021 | 528952 | 344931
2027 | 240006 | 400923 | 160917 | 2042 | 184119 | 539471 | 355352
2028 | 234752 | 408618 | 173866 | 2043 | 184219 | 550413 | 366194
2029 | 229497 | 417160 | 187663 | 2044 | 184322 | 561462 | 377140
2030 | 224246 | 425385 | 501939 | 2045 | 184426 | 572581 | 388155
2031 | 518420 | 434033 | 215613 | 2046 | 184532 | 584159 | 399 627
2032 | 219043 | 442752 | 230509 | 2047 | 184640 | 595807 | 411167

2033 | ,05600 | 451506 | 245816 | 2048 | 183751 | 607527 | 423776
2034 | 198735 | 460366 | 261631 | 2949 | 184863 | 619740 | 434877
Cash Flow celkem 11 316 686
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| v tomto piipad¢ je tabulka doplnéna spojnicovym grafem, ktery sleduje vyvoj Cash Flow
(v tis. K¢) v letech 2020-2049.

Graf 6: Vyvoj Cash Flow (v tis. K¢.) v letech 2020 az 2049, vlastni zpracovani
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Vyvoj Cash Flow v jednotlivych letech je ovlivnén vyvojem celkovych nakladt a ptijmu
za sledovana obdobi a zjistuji se jako rozdil téchto ukazateld. Vzhledem k tomu, ze ve
vSech letech provozu GTE prevysSuji trzby naklady, zvySuje se i hodnota Cash Flow (dale
jen CF).

dochazi k postupnému pftipojovani domdacnosti do sit¢ GTE. Z tohoto divodu projekt

Vv prvnich letech svého provozu vykazuje nizsi trzby, coz v kone¢ném disledku ovliviiuje 1

hodnotu CF.

5.4.1.6 Cisty celkovy p¥ijem z investice
Cisty celkovy piijem je dle vztahu (1) uvedeného v metodice této prace vypodteny jako

celkovy pfijem z investice upraveny o pocate¢ni vydaj:

NCP =11 316 686 000 - 2 144 658 000 = 9 172 028 000 K¢&
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Investice je pfijatelna, pokud je jeji celkovy piijem vétsi nez pocatecni investi¢ni vydaje.
Investice do geotermalniho projektu piinese po odeCteni pocatecni investice celkové
piijmy ve vysi 9 172 028 000 K¢.

V relativnim vyjadfeni pfesahuje celkovd hodnota pfijmi 5,2nasobek celkovych

investi¢nich néklada, také z tohoto diivodu Ize tuto investici povazovat za piijatelnou.

5.4.1.7 Primérné rocni cash flow
Podle vztahu (5) je primérmné ro¢ni Cash Flow zalozeno na souctu vSech penéznich tokd.
Tento soucet je vydélen poctem let zivotnosti investice. GTE Litométice poskytuje béhem

30 let svého provozu nasledujici vysledky:

B @ 11 316686 000
n 30

=377 222 867 K¢&

¢CF

Uvedené primérné penézni toky ve vysi 377 222 867 K¢ jsou sluSnymi hodnotami a
predpovidaji zdafilé ro¢ni hospodaiské vysledky. Tato metoda pouze informuje o vysi

ro¢niho pfijmu, nelze ji brat jako kritérium pfiijatelnosti investice.

5.4.1.8 Primérna ro¢ni navratnost
Vysi procenta investované Castky, které se ro¢né vrati Stim, Ze ¢im je hodnota tohoto
ukazatele vyssi, tim vétsi objem investovanych prostfedkil se investorovi vraci. Tento

ukazatel lze stanovit pomoci primérné procentni vynosnosti (6):

=~ 2taassaon™ 01T
Pro geotermalni projekt je Zadouci maximalni hodnota tohoto ukazatele. Ro¢n¢ se vrati
pramémé 17,59 % investované Castky. Vzhledem k soucasnému stavu na kapitalovych
trzich a mife vynosnosti jejich instrumentt, je lze tuto hodnotu povazovat za velmi

rozumnou a piijatelnou.
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5.4.1.9 Doba navratnosti

Tato metoda je zalozena na principu nacitani ocekavanych piijmt v jednotlivych letech.
Jedna se o dobu, za kterou se geotermalni projekt splati se zajisténych ptijmi. Cim je tato
doba kratsi, tim je obecné hodnocen projekt piiznivéji. Navratnost geotermalniho projektu
je dana okamzikem, kdy se kumulativné scitané penézni pfijmy rovnaji investi¢nimu
vydaji. V piipadé GTE jde o rok 2034, kdy nascitana cash flow z investice poprvé dosahne
kladné hodnoty. Navratnost finan¢nich prostfedkd bude tedy mezi 13. a 14. rokem od

uvedeni GTE do provozu.

Tab. 14: Doba navratnosti (tis. K¢), vlastni zpracovani

Cash Kumulovana Cash Cash Kumulovana Cash

Rok Flow Flow Rok Flow Flow
2020 | 91354 -2 144 658 2035 | 278 240 494 938
2021 | 96124 -2 144 658 2036 | 795410 773178
2022 | 112722 1940 582 2037 | 305 098 1 068 588
2023 | 129412 -1 796 508 2038 | 314 892 1383 480
2024 | 144074 -1 652 434 2039 | 324 682 1698 162
2025 | 148582 -1 503 852 2040 | 334578 2 022 844
2026 | 157 747 -1 355 270 2041 | 344931 2 357 422
2027 | 160 917 -1197 523 2042 | 355352 2702 353
2028 | 173 866 -1 036 606 2043 | 366 194 3057 705
2029 | 187 663 -862 740 2044 | 377 140 3423 899
2030 | 201139 -675 077 2045 | 388155 3801 039
2031 | 215613 -473 938 2046 | 399 627 4189 194
2032 | 230 509 -258 325 2047 | 411 167 4588 821
2033 | 545816 112 509 2048 | 453776 4999 988
2034 | 51 631 233 307 2049 | 434877 5 423 764

Doba navratnosti vyjadiuje pouze dobu, ktera je nutna k pokryti kapitalového vydaje
penéznimi piijmy, nemizeme ji samu o sobé povazovat za méfitko efektivnosti projektu,
ale spisSe za méfitko ocekavané likvidity projektu.

Jestlize ptedpokladame celkovou délku provozu GTE 30 let, potom veSkeré naklady
vlozené do realizace tohoto projektu by mély byt uhrazeny o deset let diive, nez vyprsi

zivotnost GTE. To lze povaZovat za ptijatelné. I kdyz z Cist¢ pragmatického hlediska je
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pochopiteln¢ lepsi, aby se vlozené prostiedky investorovi vratily dfive, v idedlnim ptipadé
V poloving Zivotnosti projektu. To vSak v ptipadé GTE neni realné (zejména s ohledem na

predpokladany zptisob financovani projektu).

5.4.2Dynamické metody

Dynamické metody se od statickych metod lisi zpisobem, jak piihlizi k faktoru casu.
Faktor Casu je u dynamickych metod zohlednén, a proto maji mnohem vétsi vypovidaci
hodnotu, nez metody statické. Mezi hlavni dynamické metody hodnoceni ekonomické
efektivnosti investic patfi hodnoty, vypovidajici o redlnych hotovostnich tocich, metoda

Cisté soucasné hodnoty a metoda vnitiniho vynosového procenta.

V této podkapitole bude provedena ekonomicka analyza efektivnosti investice. Vzhledem
k vyuziti dynamickych metod pro posuzovéni pfiijatelnosti projektu je ihned zpocatku
nutné urcit diskontni sazbu. Jednim z krokd ekonomické analyzy je ptfevedeni cen na
soucasnou hodnotu pomoci diskontovani. Je tomu tak proto, ze uzitky i ndklady nevznikaji
jen v soucasnosti, tedy na pocatku investice, ale i v prubéhu jeji Zivotnosti. Budouci
vynosy pro nas maji jinou hodnotu nez soucasné, a sice hodnotu niz§i. Volba diskontni
sazby ma nemaly vliv pfi hodnoceni a vybéru projekta. Jeji vyse dokaze ovlivnit, do jaké
miry je projekt atraktivni a zda bude pfijat nebo vyloucen. V nésledujici ¢asti budou
posouzeny tfi varianty. Dle metodického pokynu Evropské komise je vySe diskontni
sazby pro hodnoceni vefejnych investic spolufinancovanych z fondi doporucena na5 %.
Diskontni sazba je velmi citlivy faktor a ma vliv na pfijeti ¢i odmitnuti projektu. Malé
zmény vedou k naprosto odliSnym vysledkiim analyzy. Diskontni sazba je pro srovnani

zvolena 4%, 5% a 6%.

5.4.2.1 Metoda cisté soucasné hodnoty

Dynamickou metodu hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti piedstavuje Cista
souasna hodnota (Net Present Value, NPV). Cistou soucasnou hodnotu investice lze

obecn¢ definovat jako rozdil mezi diskontovanymi penéznimi piijmy z projektu a
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kapitalovymi vydaji na projekt v jednotlivych letech. [21] Cistd sou¢asnd hodnota je
nejpouzivanéjsi a také nejvhodnéjsi pro celou fadu piipadi. Zahrnuje celou dobu zivotnosti
projektu, protoZe bere v tivahu casovou hodnotu penéz, ale pouze takovou, kterou mizeme
odhadnout ¢i o¢ekavat.

Vypocet je dan souctem diskontovanych cistych penéznich tokil v jednotlivych letech
ekonomické zivotnosti projektu pii respektovani casové hodnoty penéz. Musime tedy
spocitat hodnotu CF kazdého dil¢iho obdobi investice, ve kterém NPV pocitame. Tyto
hodnoty musime piepocitat na zéklad¢ urCité diskontni sazby pro hodnocenou investici.
Matematicky vypocet pro vyjadieni Cisté soucasné hodnoty je uveden v metodice pod
vztahem (9).

Tab. 15: Soucasnéd hodnota budoucich penéznich tokt v K¢ pii pouziti diskontni sazby

5 %, vlastni zpracovani

Diskontovany Diskontovany

Rok Cash Flow NPV Rok Cash Flow NPV
2000 87003810 -2144658000 g5 127469305 -982 112 188
s0p1 87187302 -2057654190 2036 128893058 -854 642 882
02 97375605 -1970466889 2937 126780802  -725 749 824
2023 106468120 -1873091284 2938 124615933  -598 969 022
oops 112892963 -1766623164 2939 122373737  -474353090
s0p5 110882090 -1653730201 2040 120096917 -351 979 352
2026 112107881 -1542848111 2041 117917065 -231882436
2027 103730420 -1430740230 2942 115697076 -113 965 370
2028 117077612 -1327009810 2043 113548527 1731706
2029 115215496 -1214932198 2044 111372294 115280233
2030 117604514 1099716702 2945 109167229 226652528
2031 150065152 -982112188 2946 107041035 335819757
2032 127247030 -862047036 2047 104886865 442860792
2033 124155765 -739800006 2048 102955711 547747657
2034 175850690 -615644240 2049 100624046 650703 367
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Jak je jiz uvedeno v metodice této prace, investi¢ni projekt 1ze povazovat za pfijatelny,
pokud je ukazatel NPV kladny. V takovém piipadé¢ mizeme o dané investici uvazovat jako
o realizovatelné. Dostaneme-1i ale vysledek zadporny, jde o velmi padny argument investici
neprovadét.

Pti nastaveni doporucené diskontni sazby 5% celkova finan¢ni vynosnost projektu za 30 let
¢ini 650703 367 K¢&. Dle takto nastavenych parametrii se investice vrati ve 23. roce

provozu GTE, tzn., ze s pouzitim danych parametri by byla tato varianta projektu pfijata.

NPV =—IN +

CF, , CR, _  CFR __ Z CF,
1+k) (@1+k} 7 @+k) 1+k)
(

NPV =—2 144 658 000 + 1 493 954 633 = 650 703 367 K¢

i=1

Diky zpracované analyze je mozné posoudit i nize nastolenou situaci. V nasledujici tabulce
je vidét zmeéna Cisté soucasné hodnoty pokud je diskontni sazba snizena na hodnotu 4%.
Dle takto nastavenych parametra se investice vrati v rozmezi 21. a 22. roku provozu. Tedy
0 2-3 roky diive nez v piedchozi varianté. Po 30-letech provozu by v takovém piipadé
dosahla hodnota NPV ¢astky 1 128 970 714 K¢.

Tab. 15: Soucasnd hodnota budoucich penéZnich tokl v K& pti pouziti diskontni sazby
4 %, vlastni zpracovani
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Diskontovany Diskontovany

Rok  Cash Flow NPV Rok Cash Flow NPV

2000 87840000 2144658000 035 148561055  -908 480 370
J0p1 88872000 -2056818000 2036 151655629 -759 919315
00y 100197000 -1967946000 2937 150606180 -608 263 685
003 110703000 -1867749000 2938 149464591 -457 657505
oops 118423475 -1757046000 2939 148182192 -308 192914
o0p5 117614000 -1638622525 2040 146828455 -160010 723
2026 119877650 -1521008525 2041 145546648  -13 182268
2027 113059088 -1401130874 2042 144182423 132364380




2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034

122 156959 -1288 071 786
126 778 399 -1 165914 827
130656 059 -1039 136 429
134 671244 -908 480 370
138443844 -773 809 126
141958 882 -635 365 282
145277917 -493 406 400

2043
2044
2045
2046
2047
2048
2049

142 865 949
141 478 786
140 006 853
144 144784
142 602 920
141 324 618
139 450 697

276 546 803
419412752
560 891 538
700 898 391
845043 175
987 646 095
1128970714

V tabulce €. 15 je evidentni, jaky vliv na vysledky bude mit zavedeni diskontni sazby ve
vysi 6 %. Cista soudasna i vtomto piipadé zlstane kladna, i pfestoze &ista soudasna
hodnota oproti piredchozimu ptipadu zna¢né klesla. Stile vSak ma pomérné vysokou
hodnotu a projekt se jevi jako vyhodny. Rozdil je mozny spatfit i v dobé navratnosti —

investice se vrati ve 26. roce provozu. Cistd soucasnd hodnota je nizsi nez v predchozich

ptipadech, a to 289 308 007 K¢.

Tab. 15: Soucasnad hodnota budoucich penéznich tokli v K¢ pti pouziti diskontni sazby 6

%, vlastni zpracovani

Rok

2020
2021
2022
2023
2024

2025
2026

2027
2028
2029
2030

Diskontovany
Cash Flow
86 183 019
85550018

NPV
-2 144 658 000
-2058 474 981
94 644 836 -1972924963
102 512 674 -1878 280127
107 662 532 -1775767 453
104 745 858 -1668 104 921
104 912 876 -1563 359 063
95250977 -1458 446 187
102 915 828
104 792 830

105963 018

-1363 195 210
-1260 279 382
-1155 486 552
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Rok

2035
2036

2037
2038
2039

2040

2041
2042

2043
2044
2045

Diskontovany
Cash Flow
109 534 682
109 707 728
106 894 401
104 079 326
101 241 659
98 422 663
95723761
93 033 826
90 445 070
87 876 599
85323793

NPV
-1049 523 535
-939 988 852
-830 281124
-723 386 723
-619 307 397
-518 065 738
-419 643 075
-323 919314
-230 885 489
-140 440 419
-52 563 820




2031

2046

107 158 193 -1 049 523 535 97895008 32759973
2032 108073046 -942365342 2047 80439597 130654 981
2033 108724844 -834292296 2048 78213429 211094578
2034 109172126 -725567451 2049 75719012 289308007

5.4.3 Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return, IRR) lze definovat jako takovou
diskontni sazbu, pii které se soucasna hodnota penéznich piijmii z projektu rovna
kapitdlovym vydajim. [21]

Diskontni sazba je u Cisté soucasné hodnoty pfedem stanovend, avSak u vnitiniho
vynosového procenta ji naopak hleddme. Pfijatelné jsou ty investi¢ni projekty, které maji
vnitini vynosové procento vyssi nez pozadovanou minimalni vynosnost projektu. Vysledna
hodnota se na rozdil do metody cisté souc¢asné hodnoty vyjadiuje v %.

Pro jeho vypocet 1ze zvolit né€kolik zplsobl. Jednim z nich je tzv. linedrni aproximace.
Podstatou tohoto zpusobu je nalezeni dvou diskontnich sazeb, a to s kladnou a zapornou
Cistou soucasnou hodnotu. Konkrétné se jedna o dosazeni diskontni sazby 6% a 8%. Tyto
hodnoty jsou nasledné dosazeny do ptislusného vzorce.

K vypoctu IRR se vyuziva vzorec pro ¢istou soucasnou hodnotu, kterou polozime rovno
nule (vztah 6). Pomoci funkce mira vynosovosti v programu Microsoft Excel je vysledna
hodnota vnitiniho vynosového procenta vypoctena 6,9993 %. Tato hodnota je vyssi jak

uvazovany diskontu 5 % a lze projekt na zakladé tohoto vysledku doporucit k realizaci.

5.4.4Metoda Cisté soucasné hodnoty bez dota¢ni podpory

V nasledujici kapitole je zpracovano vnitini vynosové procento a Cistd soucasnd hodnota
pro piipad, ze nedojde Kk ziskani dotace. Tabulka znazornuje prubéh jednotlivych roénich
diskontovanych CF tak, jak se jejich kumulovani projevuje na pribchu cisté soucasné
hodnoty investice. Od prvniho roku, ktery ptfedstavuje kapitalové naklady a diskontované
CRF za prvni rok chodu elektrarny, az po tficaty rok, ktery pifesné zobrazuje cCistou
soucasnou hodnotu investice. Z tabulky je patrné, Ze pii hodnoceni dynamické doby

navratnosti, kdy se se bere v uvahu casovy faktor a pfi pouziti diskontni sazby 5%, je
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investice nerentabilni. Diskontované pené¢zni toky se nedostanou ze zapornych ¢isel béhem
celé doby zivotnosti. Za takovéto situace by investice do geotermalni elektrarny byla jasné

nepiijatelna.

Tab. 15: Soucasna hodnota budoucich penéznich toka v K¢, vlastni zpracovani

Diskontovany Diskontovany

Rok Cash Flow NPV Rok Cash Flow NPV

2000 87003810 -2144658000 035 48560564 -1433066 819
o021 27033107 2057654190 2936 56419128 -1384 506254
2002 38297339 2030621084 2937 85927696 -1328087126
o003 48435212 -1992323745 2938 88825043 -1242159430
Jop4 55875255 -1943888533 2939 91491030 -1153334388
o005 54856716 -1888013278 2040 93981478 -1061843358
2026 5549641 -1833156562 2041 96435799 967 861880
2027 51511635 -1776606921 2042 93725663  -871426080
2028 58700864 -1725095285 2043 100972403 -772700418
2029 62503070 -1666894421 2044 103084487 -671728015
2030 66255628 -1604391352 2045 105068905  -568 643 527
2031 69609088 -1538135724 2046 107041035 -463 574 622
2032 77676071 -1468526636 2947 104886865 -356 533 587
2033 75205313 -1395850565 2048 102955711  -251 646 722
2034 78032613 -1320645251 2049 100624046 -148 691011

5.4.5 SWOT analyza

Ackoliv se zjiSténé hodnoty jednotlivych sledovanych ukazatelti zdaji byt velmi ptiznivé,
nejsou vSechny otazky souvisejici zejména se zplisobem financovani této investice
vyfeSeny optimaln€. Z tohoto diivodu jsou vysledky finan¢ni analyzy doplnény o SWOT
analyzu, kterd ma ve vSech oborech velmi Siroké vyuziti. SWOT analyza je soucasti
manazerské funkce planovéni. Jde o néstroj pouzivany pii tvorbé podnikové strategie
slouzici k identifikaci silnych a slabych stranek podniku, pfilezitostem a hrozeb. Technika

této analyzy je zalozena na zvazeni vnitinich faktorti spole¢nosti a faktort prostiedi. Silné

89



a slabé stranky podniku jsou vnitinimi faktory, které vytvari nebo snizuji hodnotu firmy.
Prilezitosti a hrozby jsou vné&jsimi faktory, které podnik nemtize tak dobie kontrolovat.
Muze je vSak identifikovat pomoci vhodné analyzy konkurence nebo pomoci analyzy
demografickych, ekonomickych, politickych, technickych, socialnich, legislativnich a
kulturnich faktord pusobicich v okoli podniku a ohodnotit jejich dopad na vybér vhodné

budouci strategie podniku.

e Strengths — silné stranky
o \Weaknesses — slabé stranky
e Opportunities — ptilezitosti

e Threats — hrozby

Nasledujici fadky se snazi vystihnout silné a slabé stranky GTE Litoméfice a oznacit jeji
prilezitosti a hrozby do budoucna. Vyhotoveni SWOT analyzy je provedeno na zékladé
udajii uvedenych v predchozich kapitolach, vlastniho zvazeni a nékolik bodii pomohli
doplnit respondenti pii konzultacich. Tato studie poskytne uceleny pohled na GTE
Litoméfice a zodpovi ne€které z hypotéz uvedenych v ivodu prace. Nazory na jednotlivé
body SWOT analyzy poskytlo celkem 6 odbornikl. Jedna se o zaméstnance vodopravniho
ufadu a stavebniho Gfadu Méstského tradu Litomeéfice. Dale vedouciho odboru Zivotniho
prostiedi, zaméstnance CHKO Ceské stiedohofi, mistostarosta mésta a manaZer

geotermalniho projektu.

Silné stranky spocivaji v nezavislosti na dodavkach paliva. Geotermalni elektrarna vydrzi
VvV provozu pii plném vykonu nékolik desitek let. Vyhodou je témétf bezobsluzny provoz
S malym poctem zameéstnanclia ve srovnani s jinymi obnovitelnymi zdroji je prednosti
i stalost vykonu a stalé produkce energie, na rozdil od fotovoltaickych ¢i vétrnych
elektraren. Uvedeni GTE do provozu znamena pro domécnosti nizsi cenu tepla, ktera je
rovna celorepublikovému priméru. V soucasnosti dodava mistni teplarna teplo za jednu
Z nejvyssich cen v republice. Ustanoveni § 7 odst. 3 zdkona ¢. 165/2012 Sb. stanovi, Ze u
vyrobny elektfiny vyuzivajicich obnovitelné zdroje trva prdvo na podporu elektfiny po
dobu zivotnosti vyrobny elektiiny stanovené provadécim pravnim predpisem. VeSkera
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energie vyuziva prenos energie, a proto neni k pohonu elektrarny potieba zadnych

palivovych surovin a neni tieba se obavat, ze dojde v budoucnu K ristu jejich cen. Jedinou

pouzivanou surovinou je voda. VSichni dotdzani se shodli na tom, ze jedna ze silnych

stranek je ekologickd vyroba energie, kdy po sobé geotermalni elektrarna nezanechava

témer zadnou ekologickou stopu.

Tab. 16: SWOT analyzy financovani projektu, vlastni zpracovani

Silné stranky

Slabé stranky

Stala produkce energie.

Garance vykupni ceny elekttiny.
Nezavislost na klimatu a pocasi.
Ekologicka vyroba energie.

A4

Nizsi cena tepla pro domacnosti.
Témeét zaruCené vynosy.

Pokrocila faze realizace.
Regulovatelnost.

Pouze jeden konkurent na daném trhu.
Nezavislost na dodavkach paliva.

Schopnosti a zkuSenosti managerda.

Vysoka investi¢ni naro¢nost.

Struktura finan¢nich prostredkil,
postavenych na cizich zdrojich.

Dosud neuzaviené smlouvy s finanénimi
institucemi.

Nizka kapitalizace projektové spole¢nosti.
Nedodrzeni ptivodniho harmonogramu.
Dlouhé¢ schvalovaci fizeni na utadech.
Ziskavani avérovych zdrojt.

Prilezitosti

Hrozby

Zajimavy produkt pro potencialni investory.
Hledani dalSiho strategického partnera.
ZvySeni ekonomické samostatnosti regionu.

Podpora geotermalni energie evropskou unii.

Zviditelnéni regionu.

ZvySend navstéva turistl.

Obrovsky potencial ukryty v OZE.
Nartst vykupnich cen energii.
Dotaéni program z Evropskych fondd.
Nartist vykupnich cen energii.

Vstup nového (rychleji pracujiciho)
konkurenta na trh.

MozZnost zastarani zamyslenych technologii
Nezéjem investortl z fad finan¢nich instituci.
Konflikty ptiznivct a odptirct
obnovitelnych zdroji.

Trh geotermalnich elektraren je relativné
novym trhem.

Riziko malych zemétteseni.
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Z analyzy je ziejmé, ze nejvétsi slabinou celého projektu je zvolena struktura financovani
investice. Ta je 299 % zaloZzena na cizich zdrojich, coz samoziejmé vyrazné ovliviiuje
uroven provoznich naklada (viz kapitola 5.4.1.2) a snizuje celkovy hospodaisky vysledek
GTE. Proto je na zvazeni vstup dalSiho strategického partnera - akcionaie (nemélo by jit o
banku), ktery by ptispél k realizaci projektu svym vlastnim kapitdlem. Dalsi slabinou jsou
vysoké pocatecni investiéni naklady, kdy nejnakladnéjsi jsou predevsim hloubkové vrty.
Zaroven lze konstatovat, Ze prakticky bez pouziti dotace neni projekt financné stabilni.
Mezi prilezitosti patfi rozhodné vyuziti dotaci a podpor a po urCité dob¢ jisté i pfinos
ekonomického zisku mésta. Realizaci celého projektu by doslo ke zviditelnéni, protoze je
jediny svého druhu v Ceské republice a poslouzi jako zajimavé a atraktivni lakadlo pro
turisty.

Trh geotermalnich elektraren je relativné novym trhem, coz mlze byt hrozbou celého
projektu. V soucasnosti ptrevazuje dovoz technologii pro vyuziti geotermalni energie a
podpora vyzkumu a vyvoje v oblasti technologii obnovitelnych zdroji je na nizsi trovni. S
realizovanim vrtl a vytvafenim puklin v horninach vznika také riziko zemétfeseni. Zatim
nejveétsi vzniklé zemétieseni u Svycarské Basileje mélo silu 3,4 Richterovy stupnice, které
je oznacovano jako malé, nezpusobujici Skody. VétsSina zemétieseni jsou ovSem sotva
znatelnd. S prodluzujici se dobou realizace stavby vznikd i moznost zastarani zamyslenych
technologii, coz muze vést k nutnosti zmén v pivodnim projektu, a to mlze ovlivnit

uroven celkovych investi¢nich anebo provoznich nékladd.

Dalsim krokem je na zakladé¢ zjisténych idaji ptipravit strategii, jejiz napln vznika jiz pfi
piipravé analyzy: jak nejlépe ,,prodat® silné stranky, eliminovat ty slabé, vyuzit ptileZitosti

a pfipravit se na disledky hrozeb.

Nabizeji se Ctyfi hlavni alternativy strategii:

1. Strategie SO — vyuzit vlastni silné stranky pro vyuziti vnéjsich piilezitosti
2. Strategie WO — piekonat vlastni slabiny vyuzitim vnéj$ich pfilezitosti

3. Strategie SW — vyuzit vlastni silné stranky k piekonani slabin

4. Strategie WT — odstranit vlastni slabiny a eliminovat tak dopad vné&jsi hrozby
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SO strategie

Manazeti by méli vyuzit svych zkuSenosti a schopnosti k tomu, aby se urychlilo jednani
sufady a pristoupilo ke hloubeni vrti a samotné realizaci stavby. Urychleni spusténi
provozu GTE znamena pro region zvyseny zajem turistli, ¢imZ se navysi piijmy méstského
rozpoctu. Mésto Litométice jako Kralovské mésto maji v oblibé nejen tuzemsti, ale i

Némecti turisté, pro které jsou obnovitelné zdroje velmi populérni.

WO strategie

Snahou spolecnosti je Cerpat financni prostfedky z dotacnich programili poskytovanych
statem, které by vyrazné snizili celkové naklady vynalozené na vystavu GTE. Vyhodné je
pro spole¢nost najmout specializovanou firmu, kterd se zabyva dotacnim poradenstvim.

Cerpani dotaci by mélo sniZit finan¢ni naro¢nost projektu.

ST strategie

Vedeni spolecnosti by mélo dokazat bezproblémovost projektu. V soucasnosti se objevuji
negativni pfedsudky lidi k obnovitelnym zdrojiim energii a ke geotermalni energii. Obavou
je nejen mozné riziko zemétfeseni pii realizovani vrtl, ale 1 obava z pocatecnich
ukoli pro manazery spolecnosti 1. Geotermalni je dokazat, ze planovana stavba GTE
nebude mit Zadny negativni dopad na okoli a pro obyvatele znamena nizsi naklady na
dodavané teplo. Banky maji velké naroky u schvalovani avér. Dulezité je pii jednani
s bankami o Uvéru ukazat, Ze vyrobci elektfiny z obnovitelnych zdrojii maji stoprocentni
odbyt elektiiny z obnovitelnych zdroju zajistén zakony. Veskera produkce elektrarny bude
S jistotou odebrana a zaplacena, a to za garantovanou cenu. Neni tfeba mit starost
s hledanim odbératelti. Hrazeni nakladného marketingu a podpora prodeje jsou v tomto

piipadé naprosto zbytné zalezitosti.

WT strategie

Pokud by se manazerim nepovedlo pfesvédcit banky o vyhodnosti investice a banka vér
neposkytla, mélo by vedeni soucasné vyhledat spolehlivého obchodniho partnera, ktery by

do projektu vstoupil a tuto ¢ast spolufinancoval.
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5.5 Analyza citlivosti a rizika

Vzhledem k tomu, Ze dle vysledki metody c¢isté soucasné hodnoty je z ekonomického
hlediska investice ptizniva, je zddouci provést analyzu citlivosti. Cilem analyzy citlivosti je
nalézt ty proménné, u nichz mohou malé zmény zpusobit odchyleni od predikovanych
hodnot NPV. Na zaklad¢ analyzy rizik projektu lze konstatovat, ze projekt ma celkem 2
dominantni rizika — investi¢ni naklady a provozni naklady.

Pro nasledujici analyzu jsou pouzity vysledky Cisté soudasné hodnoty s diskontni
pétiprocentni sazbou. V tabulkach ¢. 17 a 18 jsou uvedeny vybrané reprezentativni hodnoty

ekonomické efektivity, pokud by doslo k nasledujicim situacim:

Tab. 17: Zmény finan¢nich ukazatell na zakladé ceny vstupni investice, vlastni zpracovani

Odchylka NPV IRR
-10% 1761829718 12,88%
0% 650703367 6,9993%
9%  -15421656 4,98%

Tab. 18: Zmény finan¢nich ukazateli na zakladé zmény provoznich nakladd, vlastni

zpracovani
Odchylka NPV IRR
-10% 995 224 082 9,56%
0% 650 703 367 6,9993%
19% 16 285 879 6,14%

Z citlivostni analyzy parametra investi¢ni naklady a provozni naklady vyplyva, Ze finan¢ni
Cista soucasna hodnota se stane zapornou pii zvySeni investi¢nich nakladi o 19 % nebo
zvyseni provoznich nékladt kazdorocné 0 9 %.

Je zfejmé, Ze existuje vyznamna zranitelnost v ristu nakladd, coz miize byt zpisobeno
napf. problémy pii hloubeni vrti a tim i zvySenim ndkladl na vrtné prace. Je tedy nutné
zajistit stoprocentni garanci vysi cen u investicnich nakladd, protoZe pfi jejich navysSeni 0

19 % se hodnota NPV dostane do zapornych hodnot a cely projekt se stdva ekonomicky
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nevyhodny. Ke zvySeni provoznich ndkladi miize dojit napt. u neplanovanych poruch a

oprav.

5.5.1 Analyza rizik

Na zékladé analyzy citlivosti bylo zjisténo, ze v projektu GTE existuji dva dominantni
rizika, a to v podob¢ piedpokladanych investicnich a provoznich nakladd. V souvislosti
s timto projektem (zejména s ohledem na jeho charakter a dlouhodobost) se mohou objevit
1 dalsi rizika a to proto, ze i stabilni podminky se mohou v dlouhém Casovém horizontu

menit. V nasem pripad¢ je predpokladana zivotnost projektu stanovena na 30 let provozu.

Pro vymezeni jednotlivych rizik pouziji ¢lenéni uvedené v kapitole 3.1.3. Mezi rizika

spojena s realizaci projektu GTE lze zaradit:

e Objektivni rizika posuzovana dle miry zavislosti na ¢innosti podniku:

o Politicka — souvisi se zménou politického systému (tj. statniho fizeni ¢i vladni
orientace). Do této kategorie rizik lze naptiklad zafadit rizika terorismu, valky,
moznych nepokoju v disledku politickych rozhodnuti, zestatnéni, znarodnéni ¢i
omezeni podnikani Vv urcité oblasti. Uvedend rizika mohou nékomu pfipadat
irelevantni, ale jak je jiz uvedeno, Zivotnost investice je dlouha a vyvoj na politické
scéné v CR probih4 velmi dynamicky.

o Socialni — souvisi s chovanim ¢i jednanim lidi. V pfipad¢ analyzovaného projektu
lze zvazovat rizika, ktera se mohou objevit v jakékoliv fazi projektu GTE a tykaji
se aplikaci nevhodnych rozhodnuti manazerti projektové spolecnosti, ptipadné jeho
akcionafe, kterym je Mésto Litoméfice.

o Makroekonomicka — jde o rizika, kterd& mohou piimo ovlivnit hospodaiské
vysledky GTE. Jde naptiklad o miru inflace, kterd ovlivituje prostfednictvim ceny
nabizeného produktu poptdvku po ném. Diéle opatieni stitu v oblasti dani a
poplatktl, fazi ekonomického cyklu, miru nezaméstnanosti a S ni souvisejici zmény
Vv trovni mzdovych ndkladi na zaméstnance realizatorii projektu. Tyto zmény by se

s nejvetsi pravdépodobnosti promitly do celkovych nékladi GTE.
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Prirodni, ktera jsou spojena s pfirodnimi katastrofami a Zivelnymi pohromami a

jde o rizika, jez nelze ovlivnit. V dusledku posunu podlozi pod vrty by mohlo dojit

k omezeni geotermalni ¢innosti, coZ by piimo ovlivnilo existenci GTE.

Rizika podle vnitropodnikovych ¢innosti:

©)

Investi¢ni, tykaji se predikce spolehlivosti investice a odhadii vynosnosti (viz
kapitola 5.4)

Inovaéni, jde o rizika spojend se vstupem inovace do urcitého jiz fungujiciho
procesu. Zavadéni inovaci velmi tzce souvisi sfizenim kvality poskytovanych
vystupll a jejich cilem je optimalizace vyroby se zietelem na pozadavky zédkaznikl
(v naSem piipadé odbératelt tepla a elektrické energie). Ukolem GTE a projektové
spolecnosti by tedy mélo byt poskytovat takové vystupy, které zakaznici o¢ekavaji.
V ptipadé, Ze by zdkazniky nebyly spokojeny s poskytovanym produktem, mohli
by se obratit na jiného dodavatele. To by v kone¢ném disledku ovlivnilo celkové
vynosy GTE.

Finan¢ni, spojena s finan¢nimi aktivitami podnikatelského subjektu. Jak bylo
uvedeno v predchazejicich kapitolach, jde o vyznamné riziko, jehoZz soucasti je
riziko avérové, nebot’ cely projekt je z99 % financovan cizimi zdroji, a riziko
likvidity, tj. ztraty schopnosti dostat vzdy svym splatnym zavazkim, které muze
naptiklad (v ptipadé GTE) vzniknout v dusledku rizika avérového. Tato rizika by
méla pfimy vliv na celkové hospodarské vysledky GTE a v krajnim piipadé by
ztrata likvidity mohla vést az k likvidaci GTE.

Provozni (n¢kdy byvaji oznaCovana také jako podnikatelska rizika). V tomto
pripadé jde o rizika (havarie) spojena s plynulosti provozu a moznych vypadki
v dodavkach tepla a energie, coz by mélo dopad nejen na néklady, ale 1 vynosy
GTE v daném obdobi. Jestlize by k t€émto havariim dochézelo opakované, mohlo by
dojit naptiklad k omezeni celého provozu GTE, coz by ovlivnilo celkové
hospodaiské vysledky.

Trzni, jde o rizika spojend s tim, jak se GTE dokaZe uplatnit na trhu. Do této
kategorie lze zaradit prodejni a poptavkova rizika a rizika spojena s preferencemi

zakaznikl - tedy odbératelti tepla a energie. Na trzni riziko ma rovnéz vliv i
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konkurence a zpusob, jakym vyuziva svou cenovou strategii. V tomto piipad¢ by
GTE m¢éla v cenovém srovnani obstat, protoze v projektu jsou ceny tepla a energie
niz§i nez je soucCasnda cena tepla v Litoméficich a =zaroven srovnatelna
s celorepublikovym primérem, i v ramci Usteckého kraje (viz kapitola 5.3.1.2).

o Meénové, které souvisi se zménami hodnoty jednotlivych slozek penéznich toku,
majetku a zavazki, k nimz obvykle mize dojit vlivem zmén ve vyvoji mé€nového
kurzu. Toto riziko je v souvislosti s timto projektem pomérné realné, protoze Mésto
Litomeétice usiluje o ziskani uvéru u Evropské investicni banky. V ptipadé
schvaleni uvéru by s nejvétsi pravdépodobnosti doslo K jeho Cerpani a naslednému
splaceni v zahrani¢ni mén¢ (konkrétné¢ v eurech), coz by mohlo mit v pfipadé
zmény ménového kurzu piimy vliv na likviditu celého projektu. Pro uplnost je
nutné dodat, Ze prostiednictvim tohoto Uvéru by mél byt projekt (konkrétné
investicni naklady) financovan zvice nez 40 %, coz nelze povazovat za

zanedbatelnou ¢astku.

5.6 Analyza nakladu a pfinosti metodou CBA

Posledni kapitola této prace se zabyva posouzenim nakladi a piinosti metodou CBA (Cost-
Benefit Analysis). Metoda se pouziva k hodnoceni investic, které predpoklada realizovat
vefejny subjekt. To plati 1 vtomto pifipadé, protoze v pozadi tohoto projektu je Mésto
Litoméfice.

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 3.2, zakladem této metody je analyza vSech efektt, tedy
pfinosti (benefiti) a ndkladi (Ujem), které mohou vést k dodatenym zméndm
V hodnotovém vnimani investicniho projektu a mohou jej pozitivné, ale i negativné
ovlivnit. Ugelem této analyzy je tedy zhodnoceni spoledenskych piinost, které investi¢ni
projekt pfinese jak dotCenym obyvatelim, tak 1 samotnému méstu, pifipadné statu.
Investorovi by analyza CBA méla umoznit ziskat pfedstavy o celkovém piinosu/0jmé

projektu pro investora a region.

Postup pii zpracovani analyzy metodou CBA je v mnoha ohledech shodny se zptisobem,

jakym byla zpracovana tato prace. Proto bude v pfipadé shody odkazovano na jiz

97



zpracované analyzy uvedené V této praci, pfipadné zde budou prezentovany zjisténé
poznatky ¢i zavéry, ke kterym jsem dospéla.

Analyza metodou CBA spocivd v tom, Ze jsou nejprve popsany podstatné informace
tykajici se projektu, a to z hlediska technického, organiza¢niho i marketingového (viz
kapitola 5.1). Poté je vytvofen finan¢ni rozpocet projektu a z né&j vyplyvajici zpusob
zajisténi finan¢nich prosttedki na jeho uskuteénéni (viz kapitola 5.3). Nasleduje
nadefinovani subjektl zapojenych do projektu a posouzeni jejich vlivu na realizaci
investi¢niho projektu (viz kapitola 5.2).

Dalsi ¢ast analyzy CBA se zabyva popisem projektu z hlediska jeho efektivnosti. V této
souvislosti je nutné nejdiive stanovit nulovou variantu. Tu lze charakterizovat jako
alternativni vyvoj, ktery je postaven na piedpokladu, Ze projekt GTE nebude realizovan. V
takovém piipad¢ by sluzby spojené s dodavkou tepla a elektrické energie doddvala do
rozvodné sit¢ v Litoméficich spole¢nost ENERGIE Holding, a. s., kterd byla zalozena

energetickou spolecnosti MVV Energie CZ (jeji 100% vlastnik). [50]

Spolec¢nost ENERGIE Holding, a. s. pusobi v Litoméficich od roku 2007, kdy se
majetkové propojila se spolecnosti Teplarna Litoméfice, a. s. a stala se jejim 70%
vlastnikem. Z vypisu z obchodniho rejstiiku vyplyva, Ze jde o spolecnost kapitalove
dostatecn¢ vybavenou, nebot’ vySe jejiho zdkladniho jméni ¢ini 290 000 000 K¢. Da se
tedy predpokladat, ze tato spolecnost ma velky zdjem v tomto regionu plsobit i nadale.
[51]

Pro tplnost je nutné dodat, Ze v piipadé¢ realizace projektu by se GTE dostala do pozice
nejvetSiho konkurenta spole¢nosti Teplarny Litoméfice, a. S., a proto snazi tato spolecnost
stavbu GTE zmafit naptiklad tim, Ze podala odvolani proti uzemnimu rozhodnuti 1
stavebnimu povoleni, coz vede k pratahiim v zahéjeni realizace projektu GTE. V piipade,
ze by krealizaci investi¢niho projektu nedoSlo, ovlivnilo by to zejména cenu tepla a
energie pro konecné spotiebitele, ta by byla vyssi o minimalné 11,1 % (podrobné srovnani
viz kapitola 5.3.1.2).

Investi¢ni varianta se zabyva ptedpokladanym vyvoje projektu (z pohledu hodnoceni jeho

efektivnosti) a to za situace, Ze se zamysleny projekt uskute¢ni a Ze bude realizovan
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v predpokladaném rozsahu. Pro tyto ucely byly pouzity statické a dynamické metody

hodnoceni investice (viz kapitola 5.4).

5.6.1Definovani prinosii a ijem investice

Vymezeni vSech pfinost a tijem investicniho projektu je nejobtiznéjsi ¢asti metody CBA a
to proto, ze zatimco naklady (jmy) je mozné vymezit v kvantitativni podobég, u vétSiny
pfinost tomu tak neni. Proto budou pifinosy a jmy nejprve rozdéleny na kvantitativni a
kvalitativni a v nich pak hodnoceny piimé a nepiimé efekty. Nejprve bude feSeno
kvalitativni urceni prinosi a djem. Ty jsou rozdéleny dle typu efektu na pfimé a

nepiime.

Tab. 20: Kvalitativni ur¢eni pfinost a Gjem

Piimé efekty

Neprimé efekty

vyuziti ziskanych unikatnich
dat z vrtani nebo z
naslednych méfeni pro
védecké a primyslové

vznik védecko-vyzkumného
centra pro vzdélavani a
vyménu zkuSenosti
participace na mezinarodnich

Pfinosy vyuziti projektech
(Benefity) ziskani know-how a vznik novych firem
referenci ceskych firem a pfistup na nové trhy
expertl strategicka know-how v
vyuziti novych technologii oblasti novych zdroju energie
(transfer technologif) z OZE
Niklady prechodné zvysena zatéz pfechodné zhorSené zivotni
e dopravni infrastruktury prostiedi v disledku
(Ujmy)

Vv priibéhu vystavby GTE

vystavby GTE

Z uvedeného vyctu je patrné, ze mnozstvi piinost pievySuje mnozstvi ujem.

Nyni budou ur€eny piinosy a néklady, které 1ze vycislit (tedy kvantifikovat). Ty jsou opét

rozdéleny dle typu efektu na ptimé a nepiimé nasledovné:
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Tab. 21: Kvantitativni uréeni pfinost a ijem

Primé efekty

Nepiimé efekty

Piinosy
(Benefity)

Efekty spojené s vlastni realizaci

projektu, a to:

vynaloZené veiejné
prostiedky podporuji Ceské
firmy

zvysujici se zaméstnanost
(min. po dobu realizace
projektu)

dlouhodob¢ stabilni ceny
tepla a elektrické energie, a
to na socialné€ tinosné urovni
po splaceni vSech zavazka
plynoucich z ivéru a za
predpokladu vlastniho
provozovani GTE lze
dosahnout vyznamné
stabilizujici pfijmové slozky
rozpoc¢tu mésta

zvyseni energetické
nezavislosti mesta
dlouhodobé¢ snizeni
znecisténi ovzdusi eliminaci
lokélni uhelné teplarny a
malych tepelnych domovnich
zdroju

turisticka atraktivita mésta
vyuzivajiciho zasadnim
zpiisobem obnovitelné zdroje
energie

kongresova turistika

Naklady
(Ujmy)

Efekty spojené s vlastni realizaci

projektu, a to:

naklady na investi¢ni
¢innost, tj. na projektovou
dokumentaci a vystavbu
GTE

naklady na provoz a udrzbu
GTE

naklady na likvidaci GTE

Nejsou znamy

Pro uplnost informaci je tieba doplnit, Ze za jeden z nejvyznamnéjSich benefitl, ktery neni

pfimym finanénim pi{jmem projektu, je dlouhodobé sniZzeni znecisténi ovzdusi eliminaci

lokalni uhelné teplarny a malych tepelnych domovnich zdroju.

Pro srovnani jsou uvedeny ¢tyfi varianty zdroji tepla z hlediska jejich dopadi na zivotni
prostfedi. Vysledky jsou v tabulce ¢. 22. Na zdklad¢ uvedenych vysledki je ziejmé, Ze

z hlediska dopadti na Zivotni prostiedi je feSeni zdroje tepelné energie z geotermalnich vrta

v

nejptiznivéjsi. Kromé uvedeného piimého vlivu na zdroj tepelné energie se ocekavaji

efekty z eliminace negativnich dopadd paliva (hnédého uhli) nékladnimi vozidly pies

obydlenou ¢ast mésta. [28]
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Tab. 22: Dopad na Zivotni prostiedi za rok [24]

Zdroj Vykon (MWth) Spotieba paliva (tun)  Produkce (tun COy)
GTE 45 0 0

Hnéd uhli 45 101711 135 547

Plyn 45 40 495 77214
Biomasa 45 95 662 145 050

Realizaci projektu 1ze oCekavat, ze se zvysi atraktivita mésta Litoméfice, a to predevSim
Z hlediska dCistoty ovzdusi (zvlasté pokud se podaii dosdhnout dostatecné kapacity
geotermalniho zdroje, kterd by umoznila 1 napojeni blizkych 4 obci, které jsou
V soucasnosti zejména lokalni domovni topenisté na tuhé paliva a vlivem castych mistnich
inverznich situaci je zneciStovano i ovzdusi ve mésté Litoméfice). Snizeni zdroji CO;
povede k odstranéni klimatické zatéze.

Efekty snizeni emisi, vyroba tepla a elektfiny z OZE, které jsou vSak zavislé na funkénim
propojeni vrtli a vytvofeni podzemniho vyménikti a energetické vydatnosti vrti. Pokud

bude projekt realizovan v piedpokladaném rozsahu, muze GTE dosahnout vykonu az 50

MW.

5.6.2Interpretace vysledki

Analyza nakladd a ptinost se zabyva komplexnim posouzenim projektu z hlediska jeho
efektivity. Obecné Ize investi¢ni projekt povazovat za pfijatelny, jestlize jsou piinosy
z projektu (benefity) vyssi nez jeho ndklady (4jmy). V analyzovaném projektu GTE byly
tyto hodnoty posuzovany pomoci ukazatele celkového cash flow. Jeho hodnota ¢ini
11 316 686 000 K¢. Vysledkem je kladna hodnota, coz lze také interpretovat tak, ze
celkové piinosy z projektu prevysuji jeho celkové ndaklady. Také hodnoty ostatnich
analyzovanych ukazateld dosahuji optimalni urovné. Z téchto diivodu Ize investi¢ni projekt
GTE povaZovat za piijatelny, a proto vhodny k realizaci.

Prodejni cena tepla u geotermalniho projektu byla stanovena na 600 K¢&/GJ, a to s ohledem
na pramérnou cenu tepla v Usteckém kraji a celkové v Ceské republice. Prodejni cena

elektfiny 3 290 K¢/kWh je stanovena v souladu s cenovym rozhodnutim Energetického
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regulacniho ufadu ¢. 5/2015 ze dne 19. listopadu 2015, kterym se stanovuje podpora pro
podporované zdroje energie. Instalovany elektricky vykon 5 MW a ptikon 50 MWh je dan
projektovou dokumentaci pro izemni a stavebni fizeni geotermalni teplarny.

Ekonomicka analyza byla zpracovana na zakladé vysSe popsanych hodnot jednotlivych
parametrt pro zakladni expertné dohodnutou hodnotu pritoku a teploty vody (tj. i véetné
zahrnuti dosazenych hydraulickych vlastnosti podzemniho vymeéniku) z geotermalnich
vrti: pratok Q = 100 I/s a teplota T = 180 °C. Doba hodnoceni je zvolena na zakladé
predpokladané Zivotnosti tepla vyuzitelného k vyrobé tepla a elekttiny, coz je 30 let.

Pro variantu s dotaéni podporou z OPZP vychazeji nékteré ukazatele vcelku optimisticky, ale
pokud by k ziskani dotace nedoslo, investice do tohoto projektu by pozadovanou navratnost
kapitalu nepfinesla.

Vypoctené ukazatele Cisté soucasné hodnoty byly zvetejnény ke kazdému scénafi zvlast,

jejich piehledny souhrn znazoriuje nasledujici graf:

Graf 7: Cista soucasna hodnota — srovnani variant, vlastni zpracovani
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Pokud bude c¢ast projektu financovana z evropskych dotaci, jak investor zamysli, l1ze na
zakladeé vSech pouzitych metod k hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢nich projektt
dany projekt GTE pfijmout. U kazdé z metod hodnoceni investic byl splnén piedpoklad
pro akceptaci projektu. Cista sou¢asna hodnota je s pouzitim ti riznych diskontnich sazeb

kladna. U varianty s doporu¢enym pétiprocentnim diskontem je hodnota NPV 650 703 367
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K¢&. Pti snizeni diskontni sazby na o 1 % je hodnota NPV jesté optimistictéjsi, a to 1 128
970 714 K¢&. Pokud by bylo pocitano s diskontni sazbou 6 %, stale se hodnota NPV
pohybuje v kladnych ¢islech. I tato varianta potvrzuje, Ze se vyplati do projektu investovat.
Odectenim diskontovanych vydaji od diskontovanych piijmu je ziskana hodnota NPV 289
pétiprocentniho diskontni sazby 23 let a v pfipadé diskontu 6 % je navratnost 26 let.

Dalsim pouzitym kritériem byl vypocet vnitiniho vynosového procenta, u kterého vysla
hodnota 6,996%, coz ptevySuje pozadovanou miru, proto i toto kritérium hodnoti projekt

jako ziskovy a investici za danych podminek doporucuje.

Ackoliv se investice jevi jako rentabilni, bylo by chybou podcenit a v horSim ptipadé zcela
opomenout mozna rizika spojena s timto investiénim projektem, ktera mohou mit negativni
dopad na rentabilitu projektu. Proto byla propocitana i varianta, kdy by nedoslo k ziskani

dotace. V takovém piipadé by i po tficeti letech provozu byla ¢ista hodnota zaporna, a to

-148 691 011 K¢&. Proto lze konstatovat, ze prakticky bez pouziti dotace neni projekt

finan¢né stabilni.
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6 Zaver

Primarnim cilem této prace bylo ekonomické posouzeni vyhodnosti investice do projektu
Geotermalni teplarna s kogeneracni vyrobou elektiiny, identifikace jejich slabin a pomoci
analyzy CBA umoznit ziskat pfedstavy o celkovém piinosu a ijmé.

Pfed samotnou ekonomickou analyzou geotermélniho projektu byla teoretickd cast
vénovana prehledu vyvoje obnovitelnych zdroji véetné jejich vyuzitelnosti. Bylo zjisténo,
7e stav vyuzivani obnovitelnych zdroji je v Ceské republice na niz§i Grovni neZ
V Evropské unii. Obnovitelné zdroje v soucasnosti pokryvaji asi 5 % spotieby primarni
energiec a predpoklada se postupné zvySovani podilu obnovitelnych zdroji energie na
celkové energetické spotiebé. Dalsi cast prace byla zaméfena na legislativni Gpravy
Vv oblasti obnovitelnych zdroji energie a moznosti podpory z vetejnych zdroju, z nichz
nejvyznamnéj$i jsou fondy Evropské unie, program Zelena usporam nebo Statniho
programu na podporu uspor energie.

V praktické ¢asti je zanalyzovan soucasny stav Geotermalni teplarny a vypracovana vlastni
analyza s hodnocenim efektivnosti Geotermalni teplarny. Vzhledem k finan¢ni naro¢nosti
stavby je zapotiebi vyuziti dotacni podpory z Operaéniho programu zivotniho prostiedi a
ziskani avéru od Evropské investi¢ni banky a komer¢nich tvéri.

Na zakladé teoretickych poznatkil bylo ve spolupraci s Ridicim vyborem geotermalniho
projektu Litoméfice a projektanty proveden odhad investi¢nich nékladli na projekt,
provoznich nakladii a ptijmil a nasledné vypocteno cash flow pro jednotlivé roky provozu.
Pro posouzeni ekonomické vyhodnosti zdméru byly pouzity vybrané statické a dynamické
metody a to doba navratnosti, celkovy piijem z investice, Cisty celkovy piijem z investice,
primé&rné rocni cash flow a predevsim Cistd soucasna hodnota a vnitini vynosové procento.
Pokud by za minimalni miru vynosnosti byla stanovena diskontni sazba 4-6%, dosdhne
projekt kladnych hodnot a zvySuje se tim jeho hodnota. Navratnost investice ve vysi pies 2
miliardy K¢ je v horizontu do 26 let a to i pfes veskeré statni podptrné programy. Zvolena
délka obdobi, po kterou byla investice hodnocena, odpovida ptedpokladané Zivotnosti
geotermalni elektrarny a kapacité geotermalniho rezervoaru. Po 30 letech fungovani
elektrarny se neustalym ochlazovanim podzemni horniny teplota postupné snizi, dojde

k vyCerpani geotermalni energie z rezervoaru a vrty musi byt prohloubeny.
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Z analyz uvedenych v zavérené Casti prace lze konstatovat, ze existuje mnoho rizik, ktera
mohou mit pomérn¢ zna¢ny dopad na efektivnost celého projektu. Mezi dominantni rizika
patii investi¢ni a provozni naklady. V ptipad¢, ze se zvysi investi¢ni naklady o 9 % nebo
budou zvySeny provozni ndklady o 19 %, stane se Cistd soufasnd hodnota zapornou.
S ohledem na charakter a dlouhodobost projektu byli vymezeny dalsi rizika, mezi né patii
napf. finan¢ni, provozni ¢i trzni rizika.

Vysledky financni analyzy byly doplnény o SWOT analyzu, kterd poukazala na klady i
ptilezitosti, které se nabizi, ale zaroven varuje pied celou fadu slabych stranek a hrozeb,
které geotermalni projekt piinasi.

Posledni kapitola této prace se zabyva posouzenim ndkladi a pfinost metodou CBA.
Utelem této analyzy bylo zhodnoceni spoletenskych pfinosti, které investiéni projekt
pfinese jak dot€enym obyvatellim, tak i samotnému méstu, piipadné statu. Investorovi by
analyza CBA méla umoznit ziskat predstavy o celkovém piinosu/ijmé projektu pro
investora a region. Z analyzy CBA vyplyva, ze mezi ptinosy patii zvySeni zaméstnanosti
spojené s realizaci projektu vcetné vystavby rozvodného potrubi. Déle dlouhodobé stabilni
ceny tepla a elektfiny nebo dlouhodobé zvySeni energetické nenarocnosti mésta. Jako jmy
1ze povazovat jiz zminénou pocatecni investici, naklady na provoz a udrzbu.

Realizace takového projektu ma z ekonomického hlediska ptedstavovat v prvni fadé
finan¢ni zhodnoceni vloZenych prostfedki, avSak pro investora ma 1 jiné pfidané hodnoty.
Zrealizovanim projektu bude podpofena vyroba tepla a elektfiny z obnovitelnych zdroju
energie a tim snizovani emisi oxidu uhli¢itého, Ceské republice tak napomiize plnit
zévazek uloZeny evropskou smérnici o zvySeni podilu obnovitelnych zdrojii na celkové
energetické spotieb€, vyznam projektu spociva i1 v dlouhodobé stabilizaci cen tepelné
energie pro koncové uzivatele a zvySeni energetické nezavislosti mésta Litoméfice.
Zavérem je vhodné zdlraznit, Ze zdroje geotermalni energie jsou po pfislusné uprave
schopny dodévat tepelnou 1 elektrickou energii nepfetrzité po dobu nékolika desitek let a
pfitom jsou regulovatelné dle okamzitych potfeb. Navratnost investice takto velkého
projektu je sice 30 let, ale vzhledem k ochrané zivotniho prostfedi a vysi uspor emisi CO;
by se mél tento projekt podpofit a zafadit mezi vyznamné zdroje energie v Ceské
republice. Je to jeden z dalsich krokd, jak se miize Ceska republika zafadit mezi zemé
podporujici vyuziti ¢isté energie.
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