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1 Souhrn

Cilem této bakalatské prace je vyhodnotit ekonomickou efektivnost zeméd¢€lské bioplynové
stanice Agrikomp Bohemia s.r.0. za obdobi 2012-2014. V teoretické Casti je popsan proces
investic, jejich klasifikace, penézni toky z investi¢nich projektu, cash flow, realizace
projektu a jeho faze, investi¢ni rizika a jejich ochrana. Jsou charakterizovany statické i
dynamické metody hodnoceni efektivnosti investic, jako je primérna vynosnost, prumérné
ro¢ni naklady, doba navratnosti, ¢istd soucasna hodnota, vnitini vynosové procento. Dale je
zde zahrnuta problematika obnovitelnych zdrojt, bioplynu a principy fungovani bioplynové
stanice. Pfedmétem vlastni prace je investice anonymniho podniku do bioplynové stanice.
Vymezuje provoz podniku i bioplynové stanice, zplsoby financovani a jejich naklady,
kapitdlové vydaje a ocCekavané piijmy. Zavér prace se zabyva uspéSnosti popiipadé

neuspeésnosti zminéné investice a navrhem doporuceni.

Klicova slova: investice, riziko, pen¢zni toky, obnovitelny zdroj energie, bioplynova

stanice

2 Cil prace a metodika

Cilem této bakalatské prace je vyhodnotit ekonomickou efektivnost zeméd¢elské bioplynové
stanice Agrikomp Bohemia s. r. 0. za obdobi let 2012 az 2014 vcetné predikce cash flow do
budoucnosti. Na zaklad€ vyhodnoceni efektivnosti je navazujicim cilem vymezit zavéry,
navrhy a doporuceni pro dalsi stabilizaci provozu bioplynové stanice. K naplnéni tohoto cile
byly stanoveny tyto dil¢i cile: vymezit teoretické piistupy ekonomické efektivnosti investic,
vymezit problematiku obnovitelnych zdroji energie, bioplynu a bioplynovych stanic,
charakterizovat podnikatelsky subjekt, vymezit kapitdlové vydaje a provozni naklady,
provozni vynosy a stanovit cash flow investice, vyhodnotit investi¢ni projekt a vyvodit dalsi
doporuceni pro praxi.

Pro zpracovani této bakalatské prace byla pouZita metoda popisu, analyzy dokumentd,
hodnoceni vysledkt ¢innosti. Literarni reSerSe byla zpracovana na zéklad¢ studie odbornych
publikaci, pfislusnych zdkonl, vyhlasek, vnitini dokumentace podniku. Podkladové
informace pro zpracovani analytické ¢asti byly poskytnuty podnikem, jehoz nazev podléha
dle pozadavku majitele utajeni, nebot’ pro ucely investicniho rozhodovéni byla vyuzita

citliva finan¢ni data. Ve vefejné dostupné verzi prace je tedy ndzev podniku vymazan.



Pro ucely investi¢niho rozhodovani je vyuzit nasledujici metodicky postup:

I) Vydisleni kapitalovych vydaji na vystavbu bioplynové stanice realizovanych v roce
2011 a penéZnich prijmu let 2012 — 2014 (dle Fotr a Soucek, 2011, Kislingerova, 2010,
Nyvltova a Marinic, 2010 a Valach, 2010).

1) Prognéza penéZnich piijmi_investice pro_obdobi let 2015 - 2027, k ¢emuz jsou

vyuzity jak podnikové interni informace, tak i vefejné¢ dostupnd makroekonomicka data
(napiiklad inflace CNB). Kvantifikace jednotlivych polozek penéznich piijmi vychazi
Z ptedpokladt uvedenych v tabulce ¢. 11 na stran¢ 64. U vétSiny polozek provoznich
nakladiim pro ucely progndzy vyuzita metoda procentniho podilu na trzbach.

I11) Stanoveni diskontni sazby pro pfepocet nominalni hodnoty pené¢znich tokl investice

na soucasnou hodnotu. Diskontni sazba je v souladu s teoretickymi poznatky stanovena na
urovni vazené¢ho priméru naklada kapitdlu (WACC), pti¢emZ ndklady vlastniho kapitalu
jsou stanoveny pomoci modelu CAPM (viz Matik a kol. 2011, Matikova a Matfik, 2007,
Seth, 2005)

V) Interpretace vypoctenych hodnot ukazatelli, ktera je provedena v souladu

s aktualnimi teoretickymi poznatky obsazenymi v kapitole 3 bakalaiské prace.

3 Vysledky a diskuze

Z provedené analyzy vyplynulo, Ze investice do projektu bioplynové stanice je pro
spole¢nost Agrikomp Bohemia velmi vyhodnd. Biplynové stanice je soucasti zeméd¢elské
farmy, takze k produkeci bioplynu vyuziva zeméd¢€lské suroviny (hnij a zbytky krmiv), které
spolecnost Agrikomp Bohemia dfive pracné likvidovala (viz dale). Tyto zemédélske
suroviny jsou vyuzity v kombinaci s cilené péstovanymi rostlinami (zejména kukufi¢na
silaz, travni senaz a Zito), které jsou vlastni produkci Agrikomp Bohemia. Ceny vstupti tudiz
nejsou zavislé na trznich vykyvech a do zna¢né miry jsou pod kontrolou investora.
Bioplynova stanice produkuje elektrickou energii, ktera je dodavdna do vefejné site.
S ohledem na legislativni upravu je na znacnou cast doby Zivotnosti bioplynové stanice
garantovan jak samotny vykup (odbyt), tak i vykupni ceny. Tato skutecnost v kombinaci
s relativni stabilitou nakladl na vstupni suroviny ma za nasledek vyrazné snizeni rizikovosti
penéznich tokl bioplynové stanice, ktera tak piinasi vyznamné kladny ptispévek k tvorbé
hodnoty celé spole¢nost Agrikomp Bohemia.

Spole¢né s produkei elektrické energie dochazi pii provozu bioplynové stanice rovnéz

k produkci tepla. Produkované teplo je castecné vyuzito k temperovani samotného



fermentacniho procesu (cca 30 %) a caste€né (cca 10 %) je vyuzito k vytdpéni aredlu
spole¢nosti. Dosazend uspora za vytapéni je tedy dalSim pfinosem projektu.

Rozhodnuti spole¢nosti Agrikomp Bohemia o investici do projektu bioplynové stanice
v prosinci 2011 byla ekonomicky zcela spravnym rozhodnutim. V kapitole 4.7.2 bylo
prokdzano, Ze Cistd souCasna hodnota investice je kladné a ¢ini 48 860 586 K¢. V tabulce
12 byla vypoctena Cista soucasna hodnota pro rizné tirovné diskontni sazby. Z vysledki
vyplyva, ze vnitini vynosové procento investice se pohybuje mezi 20 a 25 %, nebot’ pro
diskontni sazbu 20 % je Cistd soucasna hodnota kladna a pro diskontni sazbu 25 % jiz
zaporna. Piesna vyse vnitiniho vynosového procenta je vypoctena na strané 69 a ¢ini 22,79
%. Pozadovana vynosnost investice na irovni WACC projektu pfitom ¢ini pouze 8,288 %.
Diskontovana doba navratnosti je 5 let a 22,52 dnti (viz str. 70). Nediskontovana prosta doba
navratnosti pfitom dle kapitoly 4.7.1 ¢ini 7 let 223 dnd. Primérné ro¢ni néklady na provoz
bioplynové stanice jsou 21 168 040 K¢ a primérna rentabilita (resp. primérna vynosnost)

¢ini 28,031 %.
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