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Anotace

Tato prace se zabyva problematikou ameéni progresivnich technologii, se zvlaStnim
zam enim na fotovoltaiku. Pozornost jenovana Uelu oce ovani a naslednv zavislosti

na tom charakteristice jednotlivych modernich assacich metod, etn vzajemného
porovnani jejich vyhod a nevyhod. Déale je vyhodnocen vyvoj a vyuZiti fotaskotzh
technologii ve su i v podminkadch eské republiky. Na zakladvySe uvedenych
poznatk je vytvoen oceovaci model pro fotovoltaické technologie, ktery uZivateli
umoz uje po zadani vstupnich parameprovést ocemi konkrétni technologie, a to ve
form ukazatel isté souasné hodnoty a indexu rentability. Je popsano fungovani modelu
v etn zdroj a obvyklych hodnot pro zadani vstupnich paramé{ésledn je provedeno
ocen ni konkrétni technologie a interpretovan z&ohoto ocenni. Zarove je zpracovana
citivostni analyza projektu této konkrétni technologieetm grafického vystupu

v podob diagramu Tornado, ktery ghledn zobrazuje vstupni parametry s népim

vlivem na vysledné oceni technologie.
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Annotation

This work deals with the evaluation of advanced technologies, afipefticused on
photovoltaics. Attention is paid to the purpose of evaluation and then to ttaetehistics
of modern evaluation methods, including a comparison of their advantages and
disadvantages. Furthermore, the development and the use of photovoltaicogielsnol
the world and the Czech Republic is analysed. Based on the above evatersgaluation
model for photovoltaic technologies is created, which allows the aftar entering the
input parameters to a particular technology to get the evaluatithe iform of indicators
of net present value and profitability index. It is described hovwibael works, including
sources and usual values for the input parameters. Subsequently,ltizi@vas carried
out and interpreted for a particular technology. It is procesggthier with a sensitivity
analysis of this particular technology project, including graphipuwun the form of the
diagram called Tornado, which clearly shows the input parametihs the greatest

influence on the resulting evaluation of technology.
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1. Uvod

Oce ovani progresivnich technologii, mezi nimi zvla&itovoltaiky, m& pro souwasnou

i budouci hospodékou praxi, a to nejen VR, ale i celosvtov , rostouci vyznam

v zavislosti na tom, jak vyznamadhto technologii stoupa a zvysuje se jejich vyuZziti. Tento
fakt vychazi ze skut@osti, Ze souasny energeticky systém je do budoucna neudrzitelny
a v pistich desitkach let bude k nej$im problémm zachovani Zivota a Zivotni Urovn

patit to, jakym zp sobem budeme ziskavat pinou energii. [4]

Sv tové zasoby energie jsou temy veSkerou energii, kter4 je uloZzena (znych
formach) v rznych zasobnicich, auz jde o lesy, tepelnou energii ve velkych vodnich
plochach, uran a pdevSim fosilni paliva. BstoZze neni pravgodobné, Ze v blizké
budoucnosti dojde k Uplnému \arpani zasob fosilnich paliv, je pom jisté, Ze
s ubyvanim jejich dostupnosti se naklady na jejich ziskani budou vyznawgSovat.
Zarove s tim spoteba energie, ktera je zavisla jednak na celkovéntupobyvatelstva
a dale na pm rném mnoZstvi spatby energie na obyvatele, bude do budoucrsa r
P i inou nar stu spoteby energie je kromzvySovani potu obyvatel na Zemi (odhaduje se
ze stavajicich cca 7 miliard na téni0 miliard do poloviny 21.stoleti) i Rolikandsobné
zvySeni spoeby energie na obyvatele Win a Indii, které dnes tvo pes tetinu
celosvtové populace. [4]

Jednou z moznych forenmeSeni této situace je zvySené vyuZzivani tzv. obnovitelnych
zdroj energie, mezi které patp edevSim vyroba energie z vody,tw, biomasy,
bioplynu, geotermalni energie a v neposledai energie ze slunce — naptji ve form

tzv. fotovoltaiky (fotovoltaicke lanky, panely). [4]

Spojeni mezi wdeckym objevem, v naSemipad zjednoduSen p em nou sluneniho

sv tla na elektrickou energii, a zajisim jeho praktickych vysledk— nap. ve form
fotovoltaické elektrarny, zasobujici elektrickou siyrobenou energii, je nazyvano
technologie. Obecn technologie jsou podcem cca poloviny ekonomického stu
rozvinutych zemi. Z hlediska podniku je ocehtechnologii dleZité i proto, Ze podle stéle
rozSien jSich nazor nelze stanovit hodnotu podniku bez rozpoznani hodnoty jeho

technologie. [2]



2. Metody oce ovani progresivnich technologii se zamenim na fotovoltaiku

2.1 Pouzivana terminologie a historie ao@ni

Oce ovani obecn coby pojem znamena dotaz po emi mnozstvi, konkrétnstanoveni

pen zZni hodnoty aktiva — vK v €, ... nebo v jiné m . V teorii m Zeme najit rovre
rozliSovani terminu ocevani a ohodnocovani, a to v souvislosti s tim, za jakyetetn je
vysledek pouZzit: pojem cena/o@vani se tyka hlavnda ové regulace, tj. vztah ke stétu,
kdeZto pojem hodnota/ohodnocovani se pouziva spiSe elptznich transakci, napp i

p echodu vlastnického prava, tj. vztahy mezi soukromymi subjekty. Vzhl&demu, Ze

v eskych podminkédch je zaveden termin ee@ni, ktery zahrnuje oba vySe uvedené
vyznamy, je i v této préci v dalSim textu pouzivan pouze vgeaza a oceovani, pestoze

vyznamov se bude jednat spiSe o stanoveni hodnoty ve smyslu vySe uvedeného. [2], [32]

Proces oceovani m Ze byt chapan v Sirsim nebo v uzsim slova smyslejiSiojato

zahrnuje oceovani vSechny innosti od volby Gelu ocenni pes shromazai vSech
pot ebnych dat, jejich zpracovani a naslednou interpretaci vysledku. V si@iensmyslu
zahrnuje oceovani pouze fazi zpracovani dat do pozadovaného vysledku dla U
hodnoceni. [32]

Oce ovani ma dlouhou historii: cenami a jejich stanovenim se zabyvaihgji.
Aristoteles, podle oz mly byt sm ovany ekvivalenty, tj. ,stejné za stejné“, coz vedlo
k hledani vnitni hodnoty zbozi, hodnoty, kterou ma aktivum ,samo o ‘soNaopak
postupem asu se vyvinul dalSi extrémniigtup, tj. Ze aktiva maji hodnotu vzdy jen pro
n koho. [32]

Pro moderni metody a igtupy k oceovani ml velky vyznam rok 1981, kdy byl zalozen
Mezinarodni vybor pro standardy pro ooeani aktiv (The International Assets Valuation
Committee, TIAVC) — aktudlni nadzev Vybor pro Mezinarodni oe@ci standardy
(International Valuation Standards Council, IVSC) — coz je zajmalvazeni, tvoené
profesnimi organizacemi sdruZujici znalce po celént swWWSC vydava Mezinarodni
oce ovaci standardy (International Valuation Standards, IVS), coZ jsnaigy, postupy

a pravidla, ktera se postupemsu osvd ila a jsou podloZzena praktickou zkusenosti. Jejich

cilem je zajistit mezinarodni srovnatelnost ameani a kvalitu ocemi. Pouziti IVS



vramci finanniho vykaznictvi dosud zavazné neni,egio tato skuteost mZe
v budoucnu nastat, a to zwibdu souasné ekonomickeé krize, v zdjmu vySSitpgednosti

0 etnictvi jednotlivych firem. [32]

2.2. Oceovaci metody dle elu ocenni

Prvotni pistup k ocenni a nasledn vyb r konkrétni oceovaci metody vychazi v prvni

ad ztoho, k emu bude vysledek ocem slouzit. NejastjSimi d vody pro ocenni

daného aktiva (\etn technologie) jso(?], [32]:

1. zachyceni hodnoty v étnictvi podniku
2. daovaregulace

3. prodej majetku
4

investi ni rozhodovani.

2.2.1 Oceovani ve vztahu k @tnictvi podniku

Pi oce ovani majetku pro ly zachyceni jeho hodnoty ve svémethictvi je podnik
povinen seidit zdkonem . 563/1991 Sb., o @tnictvi V souladu s ustanovenimi tohoto
z&kona se hmotny majetek, jehoz ssii jsou rovrz technologie (resp. stroje a zeni),

oce uje:

1. poizovaci cenou u nakoupeného majetku, tj. ,cenou, za kterou byl majetizlerpo

a naklady s jeho pizenim souvisejici®, [47]

2. vlastnimi naklady u majetku vytwného vlastni innosti, tj. ,pimymi naklady
vynaloZzenymi na vyrobu nebo jinounnost a nepmymi naklady, které se vztahuji

k vyrob nebo jiné innosti, vymezené v souladu sefinimi metodami®. [47]

3. reprodukni cenou u majetku pizeného bezuplatn tj. ,cenou, za kterou by byl

majetek poizen v dob, kdy se o nm G tuje”. [47]

U etni pistup k oceovani majetku je tedy ve t8in p ipadech zaloZzen na principu
ocenni aktiv jejich historickymi naklady (pzovaci cenou). Hlavnim dodem je

skute nost, Ze cena majetku, které by bylo mozno aktuddsahnout na trhu, je utginy



druh aktiv obtizn zjistitelnd, a bylo by s ni tedy mozné manipulovat, a tim pozitivn
ovlivnit vystupy z firemniho Cetnictvi. Z praktického hlediska je nemozné, aby ve snaze
0 co nejpesn|Si ocenni majetku byl kazdoran p ece ovan veSkery majetek podniku,

p i emz toto pecenni by provadli specialisté — soudni znalci. V tomto srovnani je tedy
historickd cena povazovana za menSi zlo, ngbostanovovana jednotrv souladu se
znamou metodikou a jeji vysledek je kazny, vetn znalosti omezeni jeji vypovidaci

schopnosti. [2]

Ocen ni technologie v (etnictvi podniku mé& dopad mimo jiné i do vykazované ziskovosti
firmy: poizovaci cena majetku totiz ve fornodpis postupn p echazi do néklad
podniku, tj. pimo ovliv uje vysi zisku v jednotlivych letech Zivotnosti majetku,
a prostednictvim vySe nakladovliv uje i cenu vyrabné produkce. Podniky jsou povinny
sestavovat tzv. odpisovy plan, podle kterého provadiepisovani majetku v pp hu jeho
pouzivani. Pazovaci cena sniZzena o odpisy daného majetkdgpavuje tzv. statkovou
cenu. V rozvaze podniku @dstavuje pazovaci cena tzv. brutto hodnotu,statkova cena

je hodnotou netto. [30], [40]

Odpisy maji vyjadovat skutenost, Ze hodnota majetku se ase mni, dochazi

k fyzickému opotebeni i moralnimu zastarani. €In vyjad eno je technologie ocena

po izovaci cenou minus odpisy (resp. minus celkova suma odpmpravky), tato hodnota
vSak nemusi byt realna: utginy technologii plati, Ze jejich vykonnostni parametry se
zlepSuji: zvySuje se rychlost, klesa spbt paliva apod., u fotovoltaickych panek nap.
zvySuje jejich udinnost. V pipad radikélniho zlepSeni vykonnosti, dané inovaci, se
hodnota stavajici technologie nemusi pouze snizigentojit dokonce k podstatné ztrat

jeji hodnoty, vyjadujici tzv. moralni zastarani. [2]

Odpisy majetku mohou byt stanoveny bw zavislosti na ase, nebo podle vykon
(pouziva se napu n kterych stroj a dopravnich prostdk ), pi emzZ v praxi peviada
asové odpisovani. Mezi metody odepisovani v zavislostiasa pai metoda linearni
(proporciondlni), degresivni (zrychlend, akcelafg progresivni a nerovnomma

(stup ovita). VSechny tyto metody vychazeji z2dpokladané doby tzv. ekonomické



Zivotnosti, pi jejimZ stanoveni podnik zohledje jak fyzické tak moralni opabeni dané
technologie. [30], [40]

Metoda lineérnije zaloZzena na principu, Ze po celou dobu ekonomické Zivotnosti se

pouziva stejné odpisové procento zipavaci ceny. Vyhodou této metody je jednoduchost
a administrativni nenaraost, ne vzdy je vSak vysledek v souladu s redlnym ejpenim

technologie. [30]

VySe ro niho odpisu se ppouZiti linearni metody stanovi takto [30]:

Ve 1
RO =— 1)
eventueln:
1
05 = —=100 (2
a5
RO=VC = (3)
100
RO = vySe roniho odpisu
VC = vstupni cena
OS = vysSe rani odpisové sazhy (v %)

N = ekonomicka doba Zivotnosti

Metoda degresivnivychazi z toho, Ze vySe odpisv ase klesa. Na patku doby

ekonomickeé Zivotnosti je rai odpis vysSi nez na jejim konci. Pro podnik je vyhoda v tom,
Ze jiz na poatku odepisovani jsou kumulovany dostate vysoké odpisy, které

p edstavuji vnitni zdroj pro dalSi investice, tj. dochazi k podpdnovaci. Naopak
nevyhoda mze byt vtom, Ze technologie je valedku toho vyazovana glis rychle

a v d sledku zvySenych odpisvykaze podnik vyssi naklady, coz se projevuji v tlaku na

ceny a snizeni konkurenceschopnosti. [30]

Metoda progresivninaopak znamena, Ze vySe odpig ase roste. Jeji pouziti by

p ichazelo v Uvahu napv situaci, kdy by zanmrem podniku bylo vykazat na patku

ekonomické Zivotnosti majetku vy3Si zisk, a to za pomoci nizSich odipt§



Metoda nerovnonrnd je tvoena kombinaci gdchozich metod. Mee jit nap. o pouZiti

degresivni metody na patku ekonomické Zivotnosti a metody linearni na konci

odepisovani. [30]

Krom vySe uvedenych metod zaloZenych rese se nZeme setkat i s metodou

odepisovani v zavislosti na vykonu strojato metoda by nta nejlépe zohlednit fyzické

opotebeni, nebo vychazi z pedpokladaného vykonu Zaeni a jeho rozloZzeni hem

doby Zivotnosti. Zakladem je stanoveni odpisové sazby na jednotku vykonu [30]:
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05y = (4)
RO = 05,s V, (5)
OS, = odpisovéa sazba na jednotku vykonu
VC = vstupni cena
RO = vySe roniho odpisu
Vv = pedpokladana celkova vySe vykonu
Vi = pedpokladany vykon v jednotlivych letech

2.2.2 Oceovani ve vztahu k davé requlaci

Pro ocenni ve vztahu k daoveé regulaci se jedna mimo jiné o stanoveni ceny majetku za
U elem vypotu dan vztahujici se k vlastnictvi majetku nebo k jeheyodu mezi dvma
vlastniky. Pikladem mZe byt da z nemovitosti, da d dicka a darovaci nebo da

Z p evodu nemovitosti. Zakladem pro ocenmajetku je v tchto pipadech zakonislo
151/1997 Sh., o ocevani majetku, vetn pislusné provadti vyhlasky Ministerstva
financi R. Majetek se podle tohoto zakona age cenou obvyklou (s vyjimkou fpad
stanovenych v zakol, ktera je definovana takto: ,Obvyklou cenou se prelyltohoto
zakona rozumi cena, ktera by byla dosazenarpdejich stejného, pojpad obdobného
majetku nebo p poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku
v tuzemsku ke dni oceni. Pitom se zvaZuji vSechny okolnosti, které maji na cenu vliv,
avSak do jeji vySe se nepromitaji vlivy mirddnych okolnosti trhu, osobnich pam
prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvlastni obliby. Midnymi okolnostmi trhu se

rozum ji napiklad stav tisn prodavajiciho nebo kupujiciho, gledky pirodnich i jinych



kalamit. Osobnimi ponmry se rozumji zejména vztahy majetkoveé, rodinné nebo jiné
osobni vztahy mezi prodavajicim a kupujicim. Zvlastni oblibou se rozadasitiai hodnota

p ikladana majetku nebo sluzlbyplyvajici z osobniho vztahu k nim.” [46]

Vzhledem k tomu, Ze vySe uvedena problematika nachazi svoje wmplatavn v oblasti
oce ovani nemovitosti, kdezto pro oavani technologii neni typickd, zarfme se ve
vztahu k daové regulaci dale pouze na aspekty danpijm a jejich souvislost

s oce ovanim technologie.

Jak jiz bylo uvedeno vasti zabyvajici se ocevanim majetku v (etnictvi podniku,
odpisy majetku znamenaji sniZzovani ipovaci ceny majetku na cenu statkovou,
vyjad ujici fyzické a moralni opatbeni, a ve svém dledku tvoi jednu z nakladovych
polozek podniku. Odpisy jsou zarove da ového hlediska poloZzkou snizujici zaklad dan
z pijmu, proto jejich vySe zéleZi nikoliv na rozhodnuti podniku, jako je torpupad
odpis U etnich, nybrz je striktnvymezena v zakono dani z pijm islo 586/1992 Sb.
Veskery majetek je podle tohoto zéakona riazh do skupin podle své gdpokladané doby
Zivotnosti a pro kazdou skupinu je stanovenantroodpisova sazba, resp. koeficient.
Metody odepisovani jsou podobné jako wetiiich odpis, k povolenym metodam vSak
pati pouze linearni a zrychlené odpisy. [30], [40], [44]

Pro linearni metodu je stanovena vySe procentniirodpisové sazby pro jednotlivé
odpisové skupiny, p emz v prvnim roce odepisovani je sazba poldvoproti dalSim
obdobim, v dalSich letech je jiZ nemma, takZe sowt procentnich sazeb za celou dobu
odepisovani je roven 100. [30], [44]

Linearni daovy odpis se vypde dle nasledujiciho vzorce [30]:

Ve +0S

(6)

RO =
100

RO = vySe roniho odpisu
VC = vstupni cena
OS = vySe roni odpisové sazby (v %)



Druhou metodou odepisovani majetku, kterou je mozno pouzit pip dan z pijm , tj.
pro vypo et tzv. daovych odpis, je metoda zrychlena. iPtomto zp sobu vypotu se
pouzivaji pro jednotlivé skupiny majetku koeficienty odepisovani. Koefigenizsi
v prvnim roce odepisovani a dale je upravovan oepdet, po které je jiz majetek
odepisovan, p emz do vypotu odpisu je zahrnuta i aktualnistatkova cena, respektive
jeji dvojnasobek. [30], [44]

Zrychleny daovy odpis se vypde dle nasledujiciho vzorce [30]:

3 7
P

S

%

RO = P— )
RO = vySe roniho odpisu
ZC = z statkovéa cena
k = koeficient pro zrychlené odepisovani
n = poet let, ve kterych byl proveden odpis.

2.2.3 Oceovani ve vztahu k prodeji majetku

Jednim z dvodu oceovani majetku mze byt jeho prodej, tj. jedna se o stanoveni ceny

mezi prodavajicim a kupujicim, resp. o tzv. podporu transakce. Kridcexajetku mohou
byt vtomto pipad pouzity metody, které Ize v souladu s Mezinarodnimi ocacimi
standardy rozdit na metody [3], [32] :

1. trzni srovnani

2. majetkové/nakladové metody

3. vynosové metody.

Metoda trzniho srovnanistanovuje cenu na zakladjiz prob hlych transakci se

srovnatelnym majetkem na trhu.eBtavuje odhad ceny, které je mozné dosahnout na trhu
p i normalnich podminkach. Dezita je jeji platnost k uitému datu, g zajist ni plné
informovanosti na strankupujiciho i prodavajiciho, p dostatené konkurenci, a p
racionalnim jednani obou stran, bez individualnich vivokolnosti. Nutnou podminkou
pro ocenni je existence trhu, pemz relevantni trh je podle 8 2 odst. 2 z&koisdo
143/2001 Sb., o ochramospodéskeé soutze definovan jako ,trh zboZi, které je z hlediska

jeho charakteristiky, ceny a zamysleného pouziti shodné, porovnatelnévzraggbmn



zastupitelné, a to na Uzemi, nami jsou soutZni podminky dostate homogenni

a zeteln odliSitelné od sousedicich uzemi." [45]

Podle Mezinarodnich ocevacich standardje na trhu pedpokladano vice subjekna
stran nabidky i poptavky, dostatey marketing a absence jakékoliv formy nétlaku.
D leZitou roli hraje i spolehlivost historickych cen dosaZzenych na wiminulosti
anemnnost podminek, za kterych bylochto cen dosaZzeno. Faktorem sniZujicim
spolehlivost této metody je pak existencenych omezeni, a to jak na stranabidky
(nap. kvéty, cechy apod.), tak na stramoptavky (regulace okruhu po tu opravnnych
osob atd.). Jak vyplyva z vySe uvedenych charakteristikedppklad, metoda trzniho
srovnani je sice nejpsnjsi, avsak jeji pouZziti je problematické az nemozné ikkzul

u specialniho druhu majetku, mezi ktery moderni technologie a fotovoltagkkeysim
pati. [32]

Majetkova/nakladova metodaouziva k ocemi majetku pistup, zaloZzeny na nakladech

spojenych s pdzenim stejného nebo obdobného majetku zaasmé ceny, p emz je
nasledn zohlednno i opotebeni stavajiciho majetku na zéklaggho stai ve vztahu

k celkové Zivotnosti. Metoda je znama pod ommm DRC (Depreciated Replacement
Costs). Tuto metodu Ize sice pouZit i u specifickych technolegi§gk pomrn néaro na.
Problémem je stanoveni realné Zivotnosti osaného majetku, nebda vyznamn zavisi
mimo jiné na arovni Udrzby. Velmi intenzivni udrzbaizani m ze veést k podstatnému
prodlouzeni fyzické Zivotnosti, na druhou stranu je vSak drazSizeméapesto zastarava
moraln . Modifikaci této metody je tzv. fstup MEA (Modern Equivalent Asset), kdy je
p i stanoveni reproduki ceny zastaralych zaeni vyuZzita jejich nahrada modernimi

a levn jSimi technologiemi. [3] , [32]

Vynosové metodyjsou zaloZzeny na kapitalizaciipn . Z hlediska ocemi pro poteby

prodeje majetku maji spiSe podpy vyznam, nebo hodnota stanovena kapitalizaci
budoucich vynos nemusi vzdy pesn odpovidat aktualni situaci na trhu ooganého
majetku. [32]



Vzhledem ktomu, Ze vynosové metody se upift spiSe v oceovani pro Uely
investi niho rozhodovani, jejichlen ni a blizSi charakteristiky etn vyhod a nevyhod
jednotlivych vynosovych metod jsou uvedeny nizedasti v nované investnimu

rozhodovani.

VSechny ti vySe uvedené skupiny metod oogani jsou zaloZeny na finamm pistupu

k hodnot, ktery je pouzivan racionalnuvazujicimi kupujicimi a prodavajicimi bez
zvlastnich strategickych umyslKrom toho se vSak nkeme setkat s terminem invesii
hodnota kter4 pedstavuje hodnotu majetku pro konkrétniho investora pro stanoveny
investi ni cil. Ocenni majetku vychazejici z investii hodnoty bude obvykle vySSi nez je
cena dosahovana na trhu ooeaného aktiva, protoze koumnajetku ma pro kupujiciho

strategicky vyznam. [2], [29]

2.2.4 Oceovani ve vztahu k investiimu rozhodovani

Rozhodovani o investicich ma pro podnik velky vyznam, neipwestice ovliv uji
produkci, vykonnost a efektivitu podniku pokolik nasledujicich let a naopak pokolik
let ho zatZuji i fixnimi naklady. Investini rozhodovani je tedy jednim z vyznamnych
faktor , ovliv ujicich budouci prosperitu firmy, ipemz nespravnzvolend investice nte

podnik pivést az k upadku. [40]

Cilem investic v podniku je vytvét hodnotu pro své vlastniky. Elem alokovani
prostedk na konkrétni projekt je vytvat penzni tok v budoucnu, ktery bude vyrazn
vySSi nez je investovandstka. ZjednodusenesSeno, ocemi projektu je srovnani objemu
prostedk vloZzenych do investice s pemi astkou vracenou ve formvynos

z investice. [1]

Protoze oceovani ve vztahu kinvestiimu rozhodovani ma v oblasti investic do
fotovoltaiky kli ovy vyznam a vzhledem k saasnému vyvoji v této oblasti progresivnich
technologii je pro investory na zaklaghoznatk z praxe tento (el ocenni nejvice
vyZzadovanym, bude se i tato prace nadale zabyvat pouze metodamiicitalag k Gelu

ocen ni pro poteby investiniho rozhodovani.



Metody oceovani ve vztahu kinvestiimu rozhodovani jsou zaloZeny na budoucich
vynosech, proto jsou ozmavany jako metody vynosové. K nejpouziv@im pati
nasleduijici: [1], [5], [30], [40]:
1. ista souasna hodnota (SH, net present value, NPV), eventSH doplnna
indexem rentability (profitability index)
Vnit ni vynosové procento (internal rate of return, IRR)
Doba navratnosti (payback)
4. Rentabilita, vynosnost investice (accounting rate of return, AREht.ereturn on

investment, ROI)

Zakladni rozlen ni vySe uvedenych ocevacich metod n¥eme provést dle jejich
(ne)zohlednni faktoru asu: metody zohledijici vliv asu nazyvdme metody dynamické
(nap. ista souasna hodnota, vniti vynosové procento), naproti tomu metody, které
k faktoru asu neghliZeji, oznaujeme jako statické (napdoba navratnosti, rentabilita
investice). [30], [40]

D lezZitost zahrnuti faktoruasu do investniho rozhodovani a vté souvislosti i do
oce ovani technologii vyplyva z toho, Ze u progresivnich technologii, a u iovest
fotovoltaiky zvlast, se jedna o technologie s dlouhou dobou Zivotnosti a tim i dlouhym
asovym horizontem, ve kterém dochazi ke generovani vymds/ bylo mozné proveést
pokud moZno objektivni oceni hodnoty technologie a tedy i rozhodnuti o wyb
investice, je tba vynosy ziskané z technologie znych letech po dobu jejiho fungovani

p evést na srovnatelnou zakladnu, tzv. ssmou hodnotu, nebokoruna vynosu

Z investice ziskana v letoSnim roce ma vysSi hodnotu nez tatdz komosu ziskana

z téze technologie ve druhémetim, ....desatém a dalSim roce jejiho fungovani. Je to
z toho dvodu, Ze vynos ziskany nyni je mozné ihnedtdpvestovat a ziskat z

dodateny vynos. [1], [5].

Co se tyka faktoruasu v pipad kapitalovych vydaj, tj. naklad na poizeni technologie,
je vhodné tento faktor do ocari zahrnout v gpad , Ze realizace investice se uskuige

v delS§im asovém horizontu, obvykle pokud doba ipovani investice gsahne 1 rok.



ProtoZze v pipad investic do fotovoltaiky jsou prostdky na jeji pdzeni vynakladany
obvykle b hem nkolika m sic , neni nutné v tomto fpad kapitadlové vydaje o vlivasu

upravovat. [30]

2.2.4.1 ist4 souasna hodnota (SH)

istdA souasna hodnota investice vyjage penzni astku, kterd je rozdilem mezi
diskontovanymi oekavanymi vynosy zinvestice za celou dobu jeji Zivotnosti
a kapitalovymi vydaji na pdzeni této investice. Diskontovani znamenda, Ze vynosy
zr znych let Zivotnosti investice jsou pomoci zohlednfaktoru asu prosednictvim
arokové sazby (tj. ceny per) p evedeny na stejnou zakladnu, takZze je mozné provést
jejich souet. [1], [5], [30], [40]

Matematicky je metodaisté souasné hodnoty vyjaéna takto:

(8)
zjednodusen

)
Pn = penzni astka vyjadujici o ekavany vynos z investice v jednotlivych letech

Zivotnosti investice

n = jednotlivé roky Zivotnosti investice
K = kapitalovy vydaj na pdzeni investice
N = celkova doba Zivotnosti investice

[ = Urokova sazba (cena pehvyjad ena jako koeficient, tj. trok v % no 100

VySe uvedena Urokova sazbaegstavuje tzv. podnikovou diskontni sazbu, vyjgidi
néklady pileZitosti (opportunity cost), coz odpovida vynosu, ktery by bylo mozné&ebdr
p i investovani nap na kapitalovém trhu (do akcii, obligaci...), a togtejné mie rizika,

jakou vykazuje oceovana investice. [1], [5], [40]

DalSi pistup k definovani a stanoveni podnikové diskontni sazbyepsfavovan metodou
WACC (Weighted Average Cost of Capital), tj. vAZzenénprné ndklady na kapital. Tato

teorie vychazi z mdpokladu, Ze kapital podniku je tem jednak cizimi zdroji, jednak



zdroji vlastnimi, pi emz kazda z thto slozek kapitalu pdstavuje pro podnik naklad, a
to v odliSné vysi. Naklady na cizi kapital jsou obvykle vygny udrokovou mirou
z pijatého avru nebo vydanych obligaci, u naklada vlastni kapital jde o vynosnost,

poZzadovanou akcionde form dividend. [40]

Matematicky Ize vySe uvadé skutenosti vyjadit nasledujicim propdem:

WACC =W+ ky+Q-TI+ W, » k; + W sk, (10)

L

W, Wy, Ws = vahy jednotlivych slozek kapitalu, @né procentnim podilem jednotlive
sloZky na celkovém kapitélu

Kqg = Urokova sazba vyjadijici cenu ciziho kapitalu (Gv, dluhopisy)

Kp = Urokova sazba vyjadjici cenu vlastniho kapitalu ve forndividend
z preferennich akcii

Ks = Urokova sazba vyjadjici cenu vlastniho kapitalu ve forndividend
ze spolenych akcii

T = procento zdami podnikovych pijm

Z vypo tu vazenych pm rnych naklad na kapital vyplyva, Ze cena ciziho kapitalu je
oproti cen kapitalu vlastniho snizovana tzv. @aym Stitem, coZz znamena, Ze placené
aroky z ciziho kapitéalu jsou dav uznatelnou nakladovou polozkou, snizujici zaklad pro
da zpijm , tj. vd sledku pouziti ciziho kapitdlu doch&zi pro podnik kale Gspoe —

na rozdil od pouziti kapitalu vlastniho, protoze dividendy jsou vyplaeérge zisku po
zdanni. [40]

Poizeni technologie se vipad pouziti metody isté souasné hodnoty povaZuje za

p ijatelné v pipad , Ze ukazatelisté souasné hodnoty je kladny. Takové investice sjg
poZzadovanou vynosnost a zvySuje hodnotu firmy. Naopak pokustgesouasna hodnota
investice zaporna, neni spira poZzadovana vynosnost a realizace investice by vedla ke
snizeni hodnoty firmy. Pokud jast4d souasnd hodnota nulova, rovnaji se diskontované
pen Zni vynosy z investice naklach na jeji poizeni, tj. investice nezvySuje ani nesnizuje
hodnotu firmy. [1], [5], [30], [40]



K hlavnim vyhoddm metodyisté souasné hodnoty pdtto, Ze zohleduje faktor asu.
Dale rovnZ to, Ze vzhledem k tomu, Ze jejim vystupem je absoluistka perz, jeji
pouziti pi investi nim rozhodovani mezi vice variantami investic vede k maximalizaci
absolutni astky vynosu z investice. Metoduisté souasné hodnoty Ize k ocem
technologie pouZzit i v ppad , Ze penzni tok z investice je v kterych obdobich z&porny

- vpipad fotovoltaiky m Ze jit nap. o dodatené naklady cca v 10. roce fungovani
technologie, kdy je uvazovano s nutnou vywou stida , které maji cca étinovou az
polovi ni Zivotnost oproti zbyvajiciasti technologie. Rovid je mozné touto metodou
oce ovat skupinu investic, skladajici se xalika projekt, nebo koneny vystup je
sou tem ocenni jednotlivych projekt, které jsou v této metodp evedeny na jednotnou

zakladnu, tj. absolutni pemni astku - jde o tzv. moznost aditivity. [1], [5]

Za nevyhodu metodyisté souasné hodnoty je povazovana jeji slozitost, coz vsak lze
asten odstranit pouzitim vhodného softwarui gropo tech. Nasledn v3ak pi
komunikaci tzv. laické vejnosti, event. i investom bez pislusnych znalosti ocevacich
metod, mZze dojit k chybnému pochopeni vyslediéto metody, resp. k negsné

interpretaci jejich vystup [1], [5]

astené kompenzace vySe uvedené nevyhody metadié souasné hodnoty Ize

dosahnout pouzitim dogtové metody, kterou je v tomtoipad index rentability Jde o

pom rovy ukazatel, ktery porovnavaistou souasnou hodnotu technologie oproti

kapitdlovym vydajm k dané technologii se vztahujicim. [5], [30], [40]



Matematicky vyjadeno:

e
Ly
b

(11)

Index ziskovosti = ——
j A
F4

SH = ista souasna hodnota investice
K = kapitélovy vydaj na pdzeni investice

Tato metoda se obvykle pouziva vgad , kdy je teba zvolit jednu konkrétni technologii,
ktera bude realizovana, avSak vice investh variant vykazuje kladnoustou souasnou
hodnotu, tj. je pgjatelnych. Pomoci indexu ziskovosti je pak vybrana varianta, ktera
vykazuje nejvysSiistou souasnou hodnotu na jednotku kapitalovych vyddj varianta,

p i které jedna koruna nakladvynaloZzenych na investici ipese nejvyssi diskontovany
vynos. [5], [30], [40]

Metodu isté souasné hodnoty je vhodné doplnit souvisejici analyzou citlivdstina se

o model, ktery reaguje na zny vstupnich parametrzm nou vysledku. V konkrétnim
p ipad oce ovani technologie metodousté souasné hodnoty by byl zkouman nap
dopad 10 % zmy cen produkce na zmu ve vySi isté souasné hodnoty nebo vliv 5 %
nar stu provoznich nakladna snizeni isté souasné hodnoty apod. Touto analyzou
citlivosti je mozné zjistit, jak by se milo ocenni technologie v zavislosti na zméch
vstupnich hodnot — je typické, Ze na stejnou procentnnam kterych parametr bude
vysledna hodnota reagovat vice a nkteré mén. Vysledek analyzy citlivosti je mozné

zobrazit ndzornnap. za pouZiti digramu typu tornado [2] — viz obr. 1.

Z diagramu lze snadno a rychle ist mozny uinek zm ny vstupnich parametma istou
sou asnou hodnotu. Pse azeni parametrsestupn podle vyse jejich vlivu na vysledek (tj.

tvar torndda) je okamzitz ejme, které veliny svoji zmnou nejvice ovlivni propeet



isté souasné hodnoty a které tedyepstavuji i nejvtSi potencialni riziko vzhledem

k o ekavanym vysledkm. [2]

Hruby zisk
+5%

Zakladni prostiedky
+30%

Cena
+10%

Nadasovani
+ 2 roky

Objem trzeb
+20%

Prodejni nakiady
+5%

Vyrobni rezie
+3%
Obézny kapital
+30%

NPV (5M) 96.9 86.9 76.9 66.5 56.9

Obr. 1 Vzor diagramu typu tornado

zdroj: Boer, F.P. Oceovani technologii [2]

V souvislosti s metodousté souasné hodnoty je vhodné dodat, Ze v poslednich obdobich
velmi popularni ukazatel EVAEconomic Value Added), tj. ekonomickddana hodnota,

se pi investi nim rozhodovani jako takovy prakticky nepouziva, nel@msvé podstatde

0 Vypo et isté souasné hodnoty, tj. vysledek je stejny jakoyypo tech ukazatele ista

sou asna hodnota — viz vzorce vysSe. Vyfmy je rozdil pouze vtom, Ze ippouZiti
ukazatele EVA je do vypou zahrnut vadzany kapital, tj. hodnota investice kazdoro

shizovana o odpisy, na konci vypo vSak stoji stejny vysledek jako u ukazatefgeH.



Ukazatel EVA se pouziva nappi oce ovani podniku jako celku, nebopom uje
vynosnost nejen ve vztahu ke ,klasickym“ néklad ale do naklad zahrnuje rovnz

naklady na kapital. [40]

2.2.4.2 Vnitni vynosové procento (IRR)

Metoda vnitniho vynosového procenta vychazi ze stejnych prin@go vySe uvedena
metoda isté souasné hodnoty. Na rozdil od ni vSak v tomtipad neni Urokova sazba,
kterd je k diskontovani ekavanych vynospouzita, pedem urena, nybrz je pdm tem
vypo tu. Vnit nim vynosovym procentem je takova urokova sazbakieré je ista
souasna hodnota technologie nulova, tj.i (které se rovnaji kapitalové vydaje

diskontovanym cekadvanym vynoan z dané technologie. [1], [5], [30], [40]

Vyjad eno matematicky:

(12)
tj.
- 1
?éPnW—H=G (13)
[ = hledané vnithi vynosoveé procento
Pn = penzni astka vyjadujici o ekdvany vynos z investice v jednotlivych letech

Zivotnosti investice

n = jednotlivé roky Zivotnosti investice

K = kapitalovy vydaj na pdzeni investice

N = celkova doba zivotnosti investice
SH = ista souasna hodnota investice

Vnit ni vynosové procento @dstavuje pedpokladanou procentni vynosnost investice,
ktera je nasledn porovnavana s pozadovanou vynosnosti, vgaou tzv. naklady

p ilezitosti. Akceptovatelné jsou ty investice, jejichZ vmitvynosové procento je vyssi
nez pozadovana minimalni vynosnost. [1], [5], [30], [40]



K hlavnim vyhodadm této ocevaci metody pat, Ze akceptuje faktorasu. Jeji vysledek je
také dobe srozumitelny a pochopitelny, a to i pro laiky. Vzhledem k tobeuvysledek je
vyjad en v procentech, jsou srovnatelné i technologiezsau absolutni hodnotou vydaj

a o ekavanych vynos [1], [5]

Naproti tomu v pipad pouZiti metody vnihiho vynosového procenta nelze srovnavat
investici tvoenou vice projekty, tj. je vyloena tzv. aditivita. DalSi vyznamnou
nevyhodou je pak skuteost, Ze nkteré projekty mohou vykazovat nulovou sasnou
hodnotu pi vice Urokovych sazbach. Jedné se o tzv. nekomierash-flow, coz znamena4,
Ze vpipad r stu urokové sazby nemusista souasna hodnota nutnklesat, nap

v d sledku dodatenych vydaj v pozd jSich letech Zivotnosti investice. [1], [5]

2.2.4.3 Doba navratnosti

Ukazatel doby navratnosti vyjage poet let, bhem kterych kumulované vynosy
z investice dosahnou takovastky, ktera se bude rovnat kapitdlovym vydajna danou
investici. [1], [5], [30], [40]
Matematické vyjadeni doby navratnosti:
a
= }MZE + G;) (14)
e

a = doba navratnosti investice

jednotlivé roky Zivotnosti investice

poizovaci cena investice, tj. kapitalovy vydaj

Z
O

ro ni zisk z investice po zdani v jednotlivych letech Zivotnosti investice

ro ni odpisy z investice v jednotlivych letech Zivotnosti investice

Nevyhodou této metody je nezahrnuti faktoasu (Ize odstranit pouzitim diskontované
doby névratnosti, kdy jsou ekdvané vynosy z investice diskontovany stggko nap.
u isté souasné hodnoty). DalSi vyznamnou nevyhodou je to, Zze vynosy plynouci

Z investice po dosazeni doby navratnosti nejsou do nteahrnuty. [1], [5]



P ednosti této metody a dodem jejiho astého pouziti je to, Ze jde o pam
jednoduchou a snadno interpretovatelnou metodu. Proto ji Ize pouZit wpgpvotnim
stadiu posuzovani technologie, pro rychlé azgni neakceptovatelnych projektMa
uplatn ni rovn Z v pipadech, kdy je velky daz kladen na likviditu investora, coZz
znamena, Ze rychla navratnost hraje vyznamnou rolirgzhodovani o investicich.
Specifickd situace pro jeji pouziti @e nastat v ppad, Ze firma vyhodnoti jako
nejvynosnjsi investici, kterd vSak k realizaci vyZzaduje vice kapitalu, neZ podnik
v aktualni okamzik k dispozici. eSenim pak nZe byt rozhodnuti o realizaci sice mén
vynosnjSi investice, avSak s kratkou dobou navratnostieln které jsou vygenerovany
dostatené zdroje pro kapitdlovnaro n jSi variantu.[1], [5], [40]

2.2.4.4 Rentabilita, vynosnost investice (ARR, ROI)

Ukazatel rentability investice vyjagie zisk v pomru ke kapitalovym vydam, vyjad eno
v procentech. Existuje mnoho zm@mb konkrétnich vypat rentability investic, které se
liSi nap. zahrnutim odpis da ovych vliv , zohlednnim r znych hodnot zisku v znych

letech zivotnosti investice apod. [1], [5] [40]

Matematicky Ize obecnou podobu rentability investice vyjdakto:

Lrd

L

ARR= —F (15)

n

ARR = accounting rate of return @ini mira navratnosti) = rentabilita investice

Zag = Prmrny ro ni zisk z investice

~
I

kapitalovy vydaj na pézeni investice

P ednosti této metody je obdobnako u doby navratnosti jeji snadna interpretace

a pochopitelnost, spolu s rychlosti a jednoduchosti jejiho Wwp[], [5]

Nevyhodou je rovre nezahrnuti faktoruasu do propdu rentability. Hlavnim negativem
této metody je vSak vySe znovana existence mnohaznych zpsob propot daného
ukazatele, coz nte veést k nesrovnatelnym vysledk, event. dokonce i k fpadnému

zkresleni informaci pro investii rozhodovani. [1], [4]



2.2.4.5 Porovnani jednotlivych vynosovych metod

V odstavcich vySe byly popsany jednotlivé vynosové ogaci metody, vetn uvedeni
jejich vypot a interpretace jejich vysledkZav rem je vhodné proveést stme shrnuti

t chto oceovacich metod, spévajici v uvedeni jejich hlavnich vyhod a vyhod. [1], [5],
[30], [40]

istd sou asna hodnota:

Vyhody:
- zohled uje faktoru asu

- maximalizuje absolutniastky vynosu z investice

- |ze ji pouzit i v pipad zaporného periniho toku v dalSich obdobich fungovani investice
- moznost aditivity: |ze ji pouzit pro investice skladajici sekolika projekt

Nevyhody:

- relativn slozity propoet

- nutnost korektni interpretace vystulpik m

- ur ovani diskontni sazby

Vnit ni vynosové procento:

Vyhody:
- zohled uje faktoru asu

- UmoZ uje srovnavat technologie sznou absolutni hodnotou vydag vynos

Nevyhody:

- vylou ena aditivita

- n které projekty vykazuji nulovou soasnou hodnotu pvice arokovych sazbach (tzv.

nekonvenni pen zni toky)

Doba navratnosti:

Vyhody:
- jednoduchost a snadna interpretovatelnost

- d raz na likviditu investora

Nevyhody:



- nezohleduje faktor asu
- nezahrnuje vynosy z investice po dosazeni doby navratnosti
- nezohleduje problematiku dodataych kapitalovych vydaj po dosazeni doby

navratnosti

Rentabilita investice:

Vyhody:
- jednoduchost a snadna interpretovatelnost

- rychly a jednoduchy propet

Nevyhody:

- nezohleduje faktor asu

- zkresleni vysledk p i pouziti r znych zpsob propotu (= nejednotnost p stanoveni

Vypo tu)

Na zaklad posouzeni vyhod a nevyhod jednotlivych metod, uvedenych v tomidedu,
je v dalSich propdech pi oce ovani fotovoltaickych technologii v této praci pouzivany
metoda isté souasné hodnoty, navic dopima o index rentability, diky kterému je

umozn no i srovnani technologii sznou absolutni hodnotou vydag vynos.



3. Vyuziti fotovoltaiky v praxi

3.1 Vyuziti fotovoltaiky obecn

Jak jiz bylo konstatovano v Gvodu, obnovitelné zdroje energie maji cedgswostouci
vyznam pi zajis ovani stale se zvysujici speby energie. V poslednich letech dochazi
v kategorii obnovitelnych zdrojke zvySovani vyznamu fotovoltaiky, a to z nasledujicich
d vod : [8]
- pivyrob energie z fotovoltaickychlank nedochazi k emisi Skodlivin (na rozdil
od produkce C®p i spalovani uhli) ani ke hluku
- palivo je zdarma: jedinym p@abnym zdrojem je slunai zaeni
- bezpenost a vysoka spolehlivost
- recyklovatelnost zézeni po skoreni jeho Zivotnosti
- minimalni naroky na udrzbu
- klesajici energetickd navratnost solarnich pandbba, za kterou z&eni vyrobi
tolik energie, kolik bylo pouZito pro jeho vyrobu, se aktugnhybuje mezi 1,5 az

3 roky

Podle Uelu pouziti Ize fotovoltaické systemy rofitido t i skupin: [10]
1. drobné aplikace
2. ostrovni (off-grid) systémy

3. siové (on-grid) systémy

Drobné aplikace tvoi nejmensi podil na trhu. Jsou epstavovany nagklad

fotovoltaickymi lanky v kalkulakach, solarni nabij&y akumulator apod. | tato
kategorie vSak nabyva na vyznamu s tim, jak roste poptavka po ndbgedzenich pro
okamzité dobijeni akumulator (mobilni telefony, notebooky, fotoaparaty, MP3

p ehravae, atd.) na dovolenych, ve volnérmpd apod. [10]

Ostrovni (off-grid) systémyse pouzivaji tam, kde neni mozné nebelné vybudovat
elektrickou pipojku. Jedna se hlavro odlehlé objekty typu chat, jachet, ale i dopravni
signalizace nebo telekomunikd zaizeni, svtelné reklamy apod. Typickeé je, Ze ¢lito

p ipadech by naklady na vybudovaniippjeni ksiti byly vysSi nez néklady na
fotovoltaicky systém. [10]



Si ové (on-grid) systémysou naproti tomu typické pro oblasti s hustou siti elektrickych

rozvod , z hlediska podilu na trhu se jedna o ng&ivskupinu. Rebytky, pipadn vesSkera
vyrobena elektricka energie, jsou dodavany dejweé rozvodné sit V rdmci siovych
systém m Ze jit o steSni instalace, a to jak naethach rodinnych dom tak i na
ve ejnych budovach, tovarnach atp.,etn instalaci na fasadach budov. Vykonose
jedna o zdzeni v adu nkolika az nkolika desitek kW vykonu. DalSi moznosti jsou
zaizeni umistna voln na ploSe, nepstji v pr myslovych zonach, tzv. brownfields,
event. v jiz existujicich vyrobnich arealechagto v kombinaci se sSni instalaci).
U tohoto typu fotovoltaickych z&eni m Ze vykon — dle velikosti plochy, na které jsou
panely nainstalovany — dosahnout akatika (n kolika desitek) megawattasto se hovad

o0 tzv. solarnich parcich nebo solarnich farméach. [10]

Obr. 2 Ukazka solarniho parku

zdroj: Ji i Dvo 4k, Nejvtsi fotovoltaické elektrarny veské republice 1l - SOLARNI SYSTEMY V
OPATOV A OSTROZSKE LHOT asopis Materialy pro stavbu, 7/2007, dostupné z:
http://www.solarniliga.cz/mats02.htrf#0]

3.2 Vyuziti fotovoltaiky ve sut

Fotovoltaika zaziva v posledni dekadbdobi rozkvtu a pedpovdi potvrzuji, Ze tento
trend bude pokravat i v pistich letech. Do konce roku 2008 se celkovy instalovany
fotovoltaicky vykon blizil 15 GW. Ztoho nejtsi podil, a to vice nez 9 GW, coz
odpovidalo 65 %, fpadal na Evropu. Dale nasledovalo Japonsko a USA: s 2,1 GW resp.



1,2 GW, tj. s 15% resp. 8 % podilem na celkovém instalovaném vykonu fotokynitaic
zaizeni. Vyvoj celkového instalovaného vykonu fotovoltaickychizemi podle region
za obdobi od roku 1998 do roku 2008 je zachycen v niZze uvedesBladu: [26]
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14,000 B Evropa

13,000 Japonsko

1oooo | | T Usa

11000 | B 7bytek svéta

10,000

9,000

MW 8,000
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Obr. 3 Historicky vyvoj instalovaného fotovoltaidia vykonu dle region

zdroj: European Photovoltaic Industry Associati@iobal Market Outlook for Photovoltaics until 281

V roce 2008 bylo celostov nov instalovano celkem 5,6 GW, coz je térdvakrat tolik
oproti roku 2007, kdy byla novinstalovana fotovoltaickd Ziaeni s vykonem 2,4 GW.
Z toho vice nez polovina novych instalaci roku 200@amala na Spatsko (2,5 GW),
nasledovalo SRN s vykonem 1,5 GWefi pozici zaujimaly USA s novinstalovanym
fotovoltaickym vykonem 342 MW. [26]

Od roku 2004 zaujima z regionalniho hlediska prvni misto v objemu novychaaistal
fotovoltaickych zaizeni Evropa: vroce 2008 to quistavovalo s 80 % objemu
celosvtového trhu. Z evropskych zemi bylo na vedouci pozici po dlouha léta SR, |
misto v3ak v roce 2008 zaujalo Spiako s piblizn 45 % na celoswovém trhu novych

instalaci fotovoltaickych z&eni. Podily jednotlivych region resp. evropskych zemi,



na fotovoltaickém trhu v roce 2008 (tj. na objemu ndnstalovanych fotovoltaickych
zaizeni) ukazuji nasledujici grafy: [26]

Japonsko Zbytek svéta
4% 4%

JizniKorea
5%

USA
6%

Obr. 4 Rozdleni celosvtového fotovoltaického trhu (nové instalace) vG02

zdroj: European Photovoltaic Industry Associati@iobal Market Outlook for Photovoltaics until 281
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Obr. 5 Rozdleni evropského fotovoltaického trhu (nové instajacr. 2008

zdroj: European Photovoltaic Industry Associati@iobal Market Outlook for Photovoltaics until 281



Vyvoj fotovoltaického trhu je do znaé miry zavisly na politickém a pravnim ramci dané
zem . Mechanismy podpory jsou definovany v narodnich zakonech. Zavedeni netnp zm
t chto podprnych mechanism mohou mit dalekosahlé sledky pro fotovoltaicky

pr mysl. Odhady vyvoje ve fotovoltaickém mpnyslu jsou proto zpracovavany ve dvou

variantach: [26]

1) umirnny scéna je zalozen na pdpokladu obvyklého fungovani, bez vyznamného

prosazovani stavajicich podpych mechanism

2) scénd izeny politikou: je zaloZen nagdpokladu pokraovani a zavadi podp rnych

mechanism, hlavn vykupnich cen, ve ¥Sin zemi.

Pro rok 2009 edpokladala Evropska asociace fotovoltaickéhangslu (EPIA), Ze g
variant scénae izeného politikou (tj. ad. 2) budou novunstalovana fotovoltaicka
zaizeni o celkovém vykonu 6,8 GW, kdeZzta pariant umirn ného scen& (tj. ad. 1)
bude trh (vyjadeno vykonem nov instalovanych zézeni) stagnovat p cca 4,6 GW.
Progn6za trhu obsahuje euipokladany nast nového instalovaného fotovoltaického
vykonu ron az o 22 GW v roce 2013 {pplikaci politikou izeného scénd), event. az
012 GW ron (dle umirnného scén&). [26]

Dle aktualnich udaj doslo vroce 2009 k celkovému nstu trhu o 6,0 GW, coz
p edstavuje cca 7 % néat oproti roku 2008. Podily jednotlivych zemi & na tomto
nér stu zobrazuje obr. 6. Z pje z ejmy vyznamny pokles podilu Spaska, coZ bylo
zp sobeno rozhodnutim Spdské vlady zaveést isna omezujici opani platna na obdobi
2009 - 2011, dovolujici rai nar st celkového instalovaného vykonu pouze o 500 MW
(jakoZto d sledek necekdvaného nastu fotovoltaického trhu v roce 2008). Naproti tomu
SRN se vrétilo na prvni pozici, a to dikyiznivym vykupnim cenam, dobrym moZnostem
financovani, dostupnosti zkuSenosti spotesti zabyvajicich se fotovoltaikou a dobré

informovanosti o technologiich ve fotovoltaice. [13], [26]
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Obr. 6 Rozdleni celosvtového fotovoltaického trhu (nové instalace) va02

zdroj: Displaybank, The 2009 Global PV Market ®ré.1% to 6.0GW, 11.2.2010, dostupné na:
http://www.displaybank.com/eng/info/sread.php?id287

Dle stavu k zd 2009 byl nejvtSim fotovoltaickym zdzenim na sut Spanlsky komplex
Olmedilla Photovoltaic Park, s vykonem 60 MW. Nasledovala fotovoltaitéiérérna
v SRN — v byvalém vojenském prostoru Lieberose, ktera byla v Branibaxgdena do
provozu v srpnu 2009 a jejiz vykomi 53 MW. [38], [41]

Vzhledem k probihajicimu boomu v oblasti investic do fotovoltaiky Udajejw t8&h
fotovoltaickych elektrarnach pomn  rychle zastaravaji. Nejtsi evropskou
fotovoltaickou elektrarnou by se do roku 2012l rstat francouzsky fotovoltaicky park
budovany na byvalé letecké zakladNATO pobliz msta Metz, jehoz vystavba byla
zahajena patkem roku 2009. Vykon by rhdosahnout 143 MW, cozZ je dostaté pro
zasobovani nsta s 62 000 obyvateli elekiou. [14]

Kandidatem na sw¥ové prvenstvi v oblasti fotovoltaickych elektraren je do budoucna
vysledek smlouvy, kterouinska vliada uzaela s americkou firmou First Sojdttera pat

k nejv tSim svtovym vyrobc m fotovoltaickych technologii. Na zékladohoto kontraktu

ma byt do roku 2019 vinské poustni oblasti zvané Vmi Mongolsko postavena
fotovoltaicka elektrarnu o celkovém vykonu 2 GW. Bude se jednat o komplamaln



o rozmrech Manhattanu (na rozloze 2&vere nich mil), ktery bude dodéavat energii pro

3 milibny dom a jehoz cena by netta p esdhnout 5 miliard dolar[41]

Popularnim se stal rova tzv. projekt Desertec, ktery byl ervenci 2009 zahajen
vyznamnymi evropskymi firmami, mezi jinymi napDeutsche Bank, Siemens, RWE
apod. Jedna se o vybudovani soustavy solarnich elektraren v sevecei (Afri oblast
Sahary) a na Blizkém VychodCilem této investice za cca 400 mid. EUR je do roku 2050
zajistit zasobovani Evropy az z 15 % evropské spgt elektinou vyrobenou v Africe.
Nebude se vSak jednat o klasickou fotovoltaickou technologii, nybrz roosetarni

elektrarny, ve kterych je slunce pouzito k@u vody, ktera nasledmozta i turbiny. [42]

Zvysovani investic do fotovoltaiky se v poslednich letech cetosv projevilo nejen
v nér stu instalovaného vykonu fotovolatickych z&ni, ale odrazilo se i v cenach
fotovoltaickych panel, které tvoi zaklad tchto technologii. Co se tyka pn rnych
celosvtovych cen fotovoltaickych panelty v pr b hu solarniho boomu nejde vzrostly
(2004), stabilizovaly se (2005), dpvyznamn vzrostly (2006), znovu se stabilizovaly
(2007) a poté mirnpoklesly v roce 2008. Nasty cen od roku 2003 byly zpobeny
hlavnh nedostatkem lemiku coby hlavni suroviny, a to veledku zvySené poptavky po
fotovoltaickych panelech. Naopak pokles poptavky na konci roku 2008okp mirny
pokles cen. Jak vyplyva z nize uvedenélehfedu, v roce 2006 rostly ceny nejvyrgen
030 % pro malé odly (adov v kWp ron ), 07 % pro sedni odbry (adov do
10 MWp) a 0 12 % pro velké odty. [36]

Tab. 1 Vyvoj celosvtovych pr m rnych cen fotovoltaickych paneR004 — 2008

Malé St edni Velké
odb ry Meziro ni | odb ry Meziro ni | odb ry Meziro ni
Rok $/Wp zm na % $/Wp zm na % $/Wp zm na %

2004 3,65 16 3,35 8 2,90 9
2005 3,85 5 3,65 9 3,03 4
2006 5,00 30 3,90 7 3,39 12
2007 5,10 2 3,98 2 3,50 3
2008 5,02 -2 3,65 -8 3,25 -7

Zdroj: Paula Mints, Jsou soasné ceny FV panetacionalni?, 16.9.2009, dostupné na:
http://www.czrea.org/cs/druhy-oze/fotovoltaika/cévmpanelu




V roce 2009 trh solarnich technologii dale oslabovalemz do zd 2009 ceny spadly
0 32 az 42 %. Tento vyznamny propad cen bykppen jednakréZenim poptavky v roce
2009, zpsobenym hlavn vyraznym omezenim odbytu ve Sphsku, globalni ekonomickou
recesi a snizenim ochoty prodavat na dluh. Rbgnan vzrostly skladové zasoby, coz vedlo
k rozvoji silného sekundarniho trhu. Z dlouhodobého pohledu (tj. nejen za vydenave
obdobi 2004 — 2008) dochazi k trvalému poklesu cen fotovoltaickych pantl v d sledku

snizovani vyrobnich naklach zvySovani Ginnosti.[36]

3.3 Vyuziti fotovoltaiky v _eské republice

Prvotnim faktorem, ktery limituje vyuZiti fotovoltaiky v podminkackské republiky, je
intenzita a v ramci roku rove i délka trvani dopadajiciho slumého zaeni. | kdyz
z hlediska zenpisné polohy nejsou vySe uvedené podminkgské republiky pro
fotovoltaicka zaizeni — na rozdil napod Spaniska nebo lItalie - idealni, esto i zde Ize

slune ni zaeni k vyrob elektrické energie vyuzivat. [15]

Jak ukazuje nasledujici mapa, zobrazujicinprné roni Uhrny globalniho slunaiho
zaeni vMJ na i vramci eské republiky existuji znaé rozdily mezi jednotlivymi
regiony. Z hlediska srovnani jednotlivych lokalit v rdmdR bychom obdrzeli prakticky
totozné vysledky jako na obr.. 7 rovnz pokud bychom porovnavali délku trvani
slune niho svitu bhem roku. Spoleaym znakem pro vSechny lokality je, Ze&ina — cca
75 % - sluneniho svitu je zaznamenavana v letnichsfoich, coZz znamena, Ze v prhu
roku vykazuje fotovoltaicka technologie zn& sezonni vykyvy v produkovaném
mnozstvi energie. DalSimi jpodnimi* faktory, které ovlivuji vhodnost lokality
a nasledn i efektivnost tchto investic, jsou mimo jiné nadnska vyska, ktera se na
vykonnosti fotovoltaické elektrarny projevuje pozitiyra rovnz i zneist nost ovzdusi,

e

vyroba energie. [15]



Obr. 7 Prm rny ro ni Ghrn globalniho z&ni (MJ/n)

zdroj: esky hydrometeorologicky Ustav,“Atlas podnebska“, dostupné
na:http://www.chmi.cz/meteo/ok/atlas/uvod.html

Krom vySe uvedenych ,frodnich” faktor, promitajicich se do efektivnosti investic do
fotovoltaickych zaizeni, jsou neménvyznamnym faktorem podminky pravni. Jedné se
v prvni ad v bec o moznost [pojit fotovoltaickou elektrarnu do distribni energetické
soustavy, nebokv li regulaci vytizeni omezené kapacityeposovych energetickych
soustav je nutné dodrzet zakonnymi normaredppsané psné podminky, etn ziskani

licence na vyrobu elektrické energie. [21]

Vyznamnou skutenosti, omezujici faktor nejistoty ipinvestovani do fotovoltaickych
technologii, jsou ustanoveni zdkonal80/2005 Sb., o podp® vyuzivani obnovitelnych
zdroj . Podle tohoto zakona jsou provozovatelé distrifich siti (v nasich podminkach se
jedna hlavn o spolenosti typu EZ, E.ON apod.) povinni pdnostn p ipojovat vyrobny
elektiny z obnovitelnych zdroj (tj. v etn fotovoltaickych zazeni), a zarove elektinu

z t chto zdroj rovn Z od vyrobc vykoupit. Tim se tyto technologie vyrazodliSuji od
ostatnich investic, zaloZenych na fungovani trznich prinegbidky a poptavky po jejich
vystupech (vyrobcich, sluzbach), coz pro ,klasické" investice — na lroadi
fotovoltaickych - znamena podstatwySSi nejistotu ohlednzajist nosti odbytu a nasledn



moznost zvySenych negsnosti a zkresleniipodhadu pedpokladanych ranich vynos
Z oce ované technologie. [43]

Jak ale doklada situace z obdobi d&u roku 2010, i tato relativni jistota pro investice do
fotovoltaiky m Ze byt v podminkach eské republiky zpochybna. Jedna se o stav,
trvajici piblizn od poloviny Unora 2010 a platny i k datu zpracovani této prace, kdy
provozovatel penosové sit— spolenost EPS -a distributd nadale odmitaji fppojovat
nové fotovoltaické elektrarny do sitD vodem jsou nejasnosti ohledrtoho, jaké
procento z celkové jiz povolené kapacity fotovoltaickych tamych elektraren (8063 MW

k 31.1.2010) se bude realizovatEPS i distributa se obavaiji, Ze pokud se do roku 2015
p ipoji vice nez 2000 MW, elektrizai soustava eské republiky bude mit Gdajproblém

s vykonovou bilanci (konkrétrs pebytkem elekiny) a se zaloZznimi zdroji pro vyrovnani
kolisavého vykonu z wSiho mnoZstvi fotovoltaickych atynych elektraren. Jednim

z argument je i to, Ze solarni elektrarny produkuji nejvice eiektv lét , kdy je spoteba
nejnizsi. Naopak podle pravnich analyz, které si nechavaji zpracavet fotovoltaické
asociace a zastupci vyrobtotovoltaickych zazeni a investor, se jedna o poruSeni vySe
uvedeného zékona, nebgodle pravnich stanovisek ktomuto zakonu ma distributor
povinnost pipojit elektrarnu, ktera spuje technické podminky, a za nespih této
povinnosti dokonce nte Statni energetickd inspekce ulozit pokutu az do vySe 5 milion
korun. [16]

Sou asné situace ohledrfotovoltaickych elektraren, etn jejiho mozného budouciho
vyvoje a potencialu pro dalSi fotovoltaické investice eské republice, je vyznamn
medializovana a je pdmtem z4mu jak samotnych investortak i ostatnich
zainteresovanych  subjekt vyrobci  fotovoltaickych  technologii  p@naje

a spolufinancujicimi  bankovnimi Gstavy ken Zarove probihaji vyznamné zmy

v souvisejici legislativ, a to od vyhlasky Energetického regulitho GUadu ohledn
parametr pro pipojeni do distribuni sit az po pipravovanou novelu zakona 180/2005

Sb. o podpce obnovitelnych zdroj kterd ho ma uvést do souladu s aktualni evropskou

legislativou v této oblasti. [16]



Legislativni Gprava tykajici se vyroby energie z obnovitelnyclojzdenergie neni totiz
pouze vnitni zalezitosti eské republiky, ale vychézi z legislativyjaté organy Evropské
unie: eska republika se ve Smlouw pistoupeni k Evropské unii zavazala dosahnout
indikativniho cile podilu vyroby elekhy z obnovitelnych zdroj na hrubé domaci
spoteb ve vySi 8 % v roce 2010. Tento indikativni cil byl obsaZzen vermsioi
Evropského parlamentu a Rady Evropy 2001/77/ES, o pedgektiny z obnovitelnych
zdroj v podminkach vniniho trhu s elekinou, pi emz indikativni cile jednotlivych stat

jsou zejmé z obr. 8. [37]
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Obr. 8 Indikativni cile vybranychenskych stat EU v oblasti vyroby elekiny z obnovitelnych zdroj

zdroj: Ing. Roman Polak: Podpora vykupu elakt z obnovitelnych zdroj dostupné nahttp://www.tzb-
info.cz/t.py?t=2&i=5454

Podle Zpravy o plmi indikativniho cile vyroby elekihy z obnovitelnych zdroj za rok
2008, zpracované Ministerstvem pryslu a obchodu ve spolupraci s Ministerstvem
Zivotniho prostedi a Energetickym regulaim Gadem, se vroce 2008 podilela hruba
vyroba elektiny z obnovitelnych zdroj na tuzemské hrubé spelb elektiny celkem
5,2 %. Z udaj uvedenych v Msi ni zprdv o provozu elektrizani soustavy za prosinec
2009, vydané Energetickym regutém Gadem vyplyva, Ze za rok 200@nil podil hrubé
vyroby elektiny z obnovitelnych zdroj na tuzemské hrubé spelb elektiny p iblizn

7,6 %, pi emz vice nez polovina jiz tradi p ipadala na energii vyrobenou ve vodnich
elektrarnach. Zatimco v roce 200&il podil fotovoltaiky na hrubé vyrob elektiny

z obnovitelnych zdroj pouze 0,35 %, v roce 2009 tento podil vzrostliEn na 1,7 %.
Tyto Udaje znamenaji, Ze meziro v radmci eské republiky roste jak vyroba energie



z fotovoltaickych elektraren, tak rovhi vyroba energie z obnovitelnych zdrajelkov ,
tj. zvySuje se produkce rovh z elektraren vodnich, rnych a ze spalovani biomasy
a bioplynu. [22], [35]

Tento vyvoj je v souladu se strategii Evropské unie, konkrégnsmrnici Evropského
parlamentu a Rady 2009/28/ES z 23.4.2009, kter4 dosud platné vySe uvedené indikativni
cile jednotlivych lenskych stat, upravujici podil energie z obnovitelnych zdroj
nahrazuje zavaznym cilem vyuzivat vroce 2020 v unijnimmpu 20 % energie

z obnovitelnych zdroj na hrubé konené spoteb energie. Zarovebyl stanoven i cil pro

podil energie z obnovitelnych zdropro oblast dopravy, a to na 10 % koné spoteby.
Narodni cil pro eskou republiku byl stanoven na 13 %, coZipa srovnani s ostatnimi

staty k nizSim hodnotam — viz tabulka 2. [39]

Tab. 2 Celkové narodni cile wijici podil energie z obnovitelnych zdraja hrubé

kone né spoteb energie v roce 2020

Cilovy podil energie Cilovy podil energie
lensky stat z OZE na hrube lensky stat z OZE na hrube
kone né spoteb kone né spoteb
energie v r. 2020 energie v r. 2020
Malta 10% ecko 18%
Lucembursko 11% Spanlsko 20%
Belgie 13% EU celkem 20%
eska republika 13% Francie 23%
Kypr 13% Litva 23%
Ma arsko 13% Rumunsko 24%
Nizozemsko 14% Estonsko 25%
Slovenska
republika 14% Slovinsko 25%
Polsko 15% Dansko 30%
Velka Britanie 15% Portugalsko 31%
Bulharsko 16% Rakousko 34%
Irsko 16% Finsko 38%
Italie 17% LotySsko 40%
N mecko 18% Svédsko 49%

Zdroj: Smrnice Evropského parlamentu a Rady 2009/28/ES ee€28m.2009



VySe uvedenda smnice rovnzZ ur uje opateni a postupy, které by ty pomoci narodni

cile jednotlivych zemi realizovat. Jde nidgad o Upravy stavebnich gdpis, které by

m ly zahrnovat pozZadavek na vyuZivani stanoveného minimalniho mnoZzZstvi energie
z obnovitelnych zdroj v novych budovach a ve stavajicich budovach péaladné
rekonstrukci, draz na nové vejné budovy a vejné budovy po kladné rekonstrukci,
které maji slouzit jako jklad vyuzivani obnovitelnych zdrojenergie, moznost vyuZivat

st echy budov ve vejném vlastnictvi pro éti osoby k instalaci zeeni na vyrobu energie

z obnovitelnych zdroj apod. Rovnz jsou ureny pozZzadavky na spolehlivost a bezpmest
distribu ni soustavy, a to pzachovani transparentnosti a zamezeni diskriminace — to se
tyka nap. zarueni penosu a distribuce elekiy vyrobené z obnovitelnych zdroj
provozovateli distribunich a penosovych soustav, zajigi p ednostniho nebo zareného

p istupu elekiny vyrobené z obnovitelnych zdrojk distribuni soustav apod. Tyto
poZzadavky na jednotlivélenské staty nabyvaji na aktualnosti i s ohledem navySe
popisovanou sow@snou situaci v eské republice, kdy jsou tato pravidla poruSovana,
a koliv d vody pro to nebyly dostate doloZzeny, naopak byly spiSe vyvraceny

doloZzenymi analyzami, které byly zpracovany nezavislymi odborniky. [39]

Sou asny stav ma gom sv | po atek jiz vroce 2005, kdy na zaklagdakona islo
180/2005 Sb., o podp® vyuzivani obnovitelnych zdroja naslednych vyhlasek az po
cenova rozhodnuti Energetického regaoido Uadu o stanoveni vykupnich cen a tzv.
zelenych bonusdoslo k zamysSlené podmoinvestic do fotovoltaiky, aby bylo dosazeno
spole ensky i mezinarodn zadouciho rstu podilu energie z obnovitelnych zdropo
konce roku 2006 byla ¥ina fotovoltaickych elektraren veské republice nainstalovana
na stechach Skolnich budov, a to v ramci programu ,Slunce do Skol“, v rantéhkte
ministerstvo Zivotniho prostdi ve spolupraci s ministerstvem Skolstvi, mladeze
a t lovychovy poskytovalo dotace az 100 % dotaci ndzemi a instalaci fotovoltaickych
panel pro Skoly. Uelem vtomto @pad nebylo ani tak gmo zvysit podil vyroby
energie z fotovoltaickych zdrgj ale spiSe osta a propagace ¢hto ekologicky Setrnych

technologii mezi Zaky a studenty. [31]

K vyznamnému nastu potu fotovoltaickych technologii a ke zvySovani vyroby

elektrické energie z thto zdroj v eské republice dochazi od roku 2008, a to jakmyp



d sledek podstatného navysSeni vykupnich cen elektrické energie z fotdksalta
elektraren, v kombinaci s pokigicim poklesem cen fotovoltaickych elektraren aakém

trhu. Vzhledem ktomu, Ze t8ina fotovoltaickych zdzeni je do eské republiky
dovazena, ma na pmovaci cenu tchto technologii nemaly vliv vyvoj kursu koruny. Jak

je zejmé z obr. 9, od patku roku 2008 az do srpna 2008 koruna posilovala, kdezto
nasledn az do poatku roku 2009 kurs op oslaboval, a to vysoko nadyodni Urove ze

za atku roku 2008. NasledndoSlo k posilovani kursu az na hranici mezi 25 az 26
K /EUR, coZ je Urove aktualni az doposud, resp. s naznakem trendu k posilovani na 25
K /EUR. [9]

Vyvoj kursu K¢/EUR 2008-2009
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Obr. 9 Vyvoj kursu K/EUR 2008-2009

zdroj: eska narodni banka

VySe uvedené kursové pohyby se nasleoijevily i v cenach fotovoltaickych zaeni —
viz obr. 10. Oproti roku 2008 byly vSak v roce 2009 ceny fotovoltaickych paniehiv
ovlivn ny dalSimi skutenostmi: doSlo k poklesu ceny dmiku v dsledku novych
vyrobnich kapacit a k cenovému tlakinskych vyrobc. Hlavnim faktorem byla vSak
probihajici ekonomicka krize, ktera zmbila, Ze ceny rkterych komodit se dostaly
na zlomek jejich hodnot z roku 2007. V cenach se projevil owokles odbytu ve
Spanlsku coby nasledek zakonné regulace novych fotovoltaickyéherd. [9]
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Obr. 10 Index cen fotovoltaickych elektraren @ské republice 2006 - 2009

zdroj: eska agentura pro obnovitelné zdroje energie

VySe uvedené Udaje dokazuji zlepSené podminky pro investice do fotilyaitaistran
vstup, tj. v poizovacich cenach. Neménvyznamné jsou vSak podminky na stran
vystup , tj. tykajici se vykupnich cen a jejich garance. Dle aktuplatné pravni Gpravy
jsou vykupni ceny na zakladyhlasky islo 140/2009 Sb. uplabvany po dobu Zivotnosti
vyroben elekiny, pi emZ pedpokladané doby Zivotnosti pro jednotlivé kategorie
obnovitelnych zdroj energie jsou uvedeny vifmze k vyhlasce islo 475/2005 Sb. Pro
fotovoltaicka zaizeni je doba Zivotnosti aktualrstanovena na 20 let (de 15 let). Po
dobu Zivotnosti technologie je garantovana vykupni cenatnv jejiho néarstu, a to
meziron s ohledem na index cen pmyslovych vyrobc minimaln o 2 % a maximaln
04 %. Co se tyka novinstalovanych zdroj energie, mohou vykupni ceny mezino
poklesnout maximalno 5 % ron . Pokles vykupnich cen pro nové zdroje je mozny
napiklad s ohledem na aktualni vySi technicko-ekonomickych parametaré maji vliv
navratnost technologie. [21]

Od roku 2009 jsou rozdilné vykupni ceny pro fotovoltaické technologie 0 majkomu

(konkrétn do 30 kW) a o velkém vykonu. Dodem je zvyhodmi malych investor,



v etn domacnosti, které vyuzivaji hlavrstesni instalace thto technologii. Vyvoj

vykupnich cen elektrické energie z fotovoltaickychizeni zachycuje tab. 3. Z ni jsou

Z ejmé zasady uplabvané pi regulaci vykupnich cen, tj. mezinoi valorizace u jiz

p ipojenych zaizeni a zarove meziron pokles vykupnich cen u now ipojovanych

technologii. [23], [24], [25]

Tab. 3 Vyvoj vykupnich cen elektrické energie z fotovoltaickych elektraren 2008 - 2010

Datum uvedeni zézeni do Vykupni ceny v K za MWh
provozu (event. instalovany
vykon) 2010 2009 2008

od 01.01.2010 do 31.12.201( 12 250/ 12 150 XXX XXX

do 30 kW / nad 30 kW
od 01.01.2009 do 31.12.200§ 13 150/13050| 12890/1279 XXX

do 30 kW / nad 30 kW
od 01.01.2008 do 31.12.2008 14 010 13 730 13 460D
od 01.01.2006 do 31.12.2007 14 370 14 080 13 80D

p ed1.1.2006 6 850 6 710 6 570

Zdroj: Energeticky regulani G ad — Cenova rozhodnuti 7/2007, 8/2008 a 5/2009}, [[23l], [25]

Pro Uplnost je eba doplnit, Ze vySe uvedena tabulka zahrnuje pouze jeden ze dvou
moznych rezim realizace vynosz fotovoltaické investice, a to rezim vykupnich cen. Ten
Znamena pro investora jistotu, Ze veskerou etakt kterou vyrobi, proda za garantované
vykupni ceny provozovateli regionalni distrilmi soustavy nebo provozovatelieposové
soustavy. Ti plati vyrobci za elekiu nam enou na pedavacim mist mezi jimi
vyhodou je, Ze umoaje vyrobci maximalizovat zisk. Vyrobce e svou produkci
elektiny prodat jakémukoliv zakaznikovi, obchodnikovi s elektu nebo sam ji
spotebovat. Elekinu prodava za trzni cenu silové eléky, ktera je obvykle vysSi, nez
rozdil vykupni ceny a zeleného bonusu pro danou kategorii obnovitelného zdroje.
Nevyhodou systému zelenych bonys, Ze vyrobce si musi aktivrnledat odbratele pro

svou produkci a vSit dopady spojené sipadnym poklesem trzni ceny. [37]

Piznivy vliv vyvoje poizovacich cen technologii a zaroveokra ujici vyznamna

legislativni podpora v oblasti garance délky a vySe vykupnich mergie vetn garance



jeji meziro ni valorizace zpsobila, Ze od roku 2008 dochazi k takovémilia investic

do fotovoltaickych technologii, ktery @dil odhady vtSiny odbornik v oboru.
Vyjime n p iznivych podminek pro fotovoltaické technologie aavyuzivat i zahranni
investoi. Nap iklad n mecka spolenost S.A.G. Solarstrom AG (S.A.G.) uvedla koncem
roku 2009 do provozu novou fotovoltaickou elektrarnu o vykonu 13,65 MWp, ktera se
nachazi v okoli nmsta Stibro, na mist byvalého vojenského prostoru veiBte v okrese
Plze . Vyvoj po tu provozoven na bazi fotovoltaické technologie a vyvoj celkového
instalovaného fotovoltaického vykonu \eské republice v obdobi leden 2002 — duben
2010 zachycuje obr. 11. [17], [18]
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Obr. 11 Vyvoj potu fotovoltaickych elektraren a instalovaného wyko eské republice 2002 —2010

zdroj: Energeticky regulani G ad

Z hlediska geografického je obr. 12 potvrzenim vySe awanych rozdil mezi
jednotlivymi lokalitami v rdmci eské republiky, co se tyka jejich vhodnosti pro
fotovoltaické technologie. Jak vyplyva z nésledujicihehfedu instalovaného vykonu
fotovoltaickych zaizeni k 31.12.2009 podle jednotlivych kray tSina t chto technologii

je sousted na na jizni Morav a v jiznich a v zapadnichechach. [22]



Obr. 12 Podil jednotlivych kraj eské republiky na instalovaném fotovoltaickém vykér31.12.2009
zdroj: Energeticky regulani G ad

Pokud se zamime na strukturu instalovanych fotovoltaickych technologii z hlediska
velikosti jejich vykonu, byla situace wveské republice k 31.12.2009 dle udaj
Energetického regulaiho Uadu nasledujici: v kategorii nad 50 MW nebylo dosud

p ipojeno zadné z&eni, v kategorii od 5 MW do 50 MW byly evidovany celkem t
elektrarny o celkovém vykonu tém 30 MW, pi emZ nejvtSi z nich byla jiz vySe

zmi ovana Solar Stbro s.r.o. nmeckého investora S.A.G. Solarstrom AG. Kategorie od

1 MW do 5 MW obsahovala k 31.12.2009 vice neZ 50 vyroben o celkovém instalovaném
vykonu pevySujicim 100 MW. Z toho vyplyva, Ze téina instalovaného vykonu byla

v kategorii do 1 MW, ktera zahrnuje stovky hlavdrobnych zdzeni, vetn steSnich

instalaci na rodinnych domech i na firemnich aejyech budovéach. [22]

Tato struktura se vSak rbe b hem nasledujiciho obdobi zmt, nebo dle aktualnich
informaci jsou v eské republice nyni gpravovany minimaln ti projekty s vykonem
minimaln 20 MW. Prvni chysta spolaost EZ v jiho eském Sewin (cca 30 MW
vykon), druhy v Chvaleticich, kde se sice zatim planuje vykon ,pouze” 11 &\ten ma
byt rozSien az na 20 MW. Etim projektem je fotovoltaicka elektrarna v byvalém
vojenském prostoru v Milovicich o planovaném vykonu 50 MW, o jejiz realimgci
adajn rovn z zajem spolenost EZ. [19]



Co se tyka celkového odhadu vyroby elektrické energie z fotovoltaickgdlzeni

a celkového instalovaného vykonuchito technologii v eské republice, je velmi obtizné
za souasné situace dospk hodnovrnym udaj m ohledn budouciho vyvoje. Jen za rok
2009 byly do provozu uvedeny fotovoltaické elektrarny o celkovém vykonu cceivw0
kdezto odborné odhady gna 2009 pedpokladaly hodnotu blizn o 100 MW nizsi. Pro
letoSni rok se odhady celkového instalovaného vykonu fotovoltaickycizena
pohybovaly mezi 1000 — 1500 MW. Je vSak otazkou, jak se na vysledisfeth projevi
prozatimni zastaveni vydavani kladnych stanovisekpojeni k distribuni soustav — viz

vyge. [28]

Negativni vliv na efektivhost budoucich investic do fotovoltaickych techriobagie mit
rovn Z pipravovana zmna vySe uvedenych garantovanych paramegiro vykup
elektrické energie: konkrétnse jedna o projednavanou novelu zakond80/2005 Sb.

o0 podpoe obnovitelnych zdroj kterou bude prolomena hranice 5 % maximalniho
mozného poklesu vykupnich cen pro nqgvipojovana zazeni, pokud by navratnost

investice do takovéhoto zdroje byla kratSi nez 11 let. [19]

S rozvojem fotovoltaickych technologii a jejich rostoucim uplaitm na eském trhu se
rozvijeji rovn z dalSi souvisejici podnikatelské aktivity a projekty. Jednim z nictagpe

Stesni burza, nachazejici se na internetovych strankaetv.stresniburza.Gz ktera
funguje od poatku roku 2009. Jejim cilem je dat dohromady majitele volny@&srsich
ploch s investory fotovoltaickych systémVzorem pro vznik eské burzy byl mecky
projekt Alpensolar Dachboersktery funguje jiz delSi dobu a nabizikolik tisic steSnich

ploch. Jde o to vyuzit €Sni plochy nemovitosti, jejichZz vlastnici nemaji zajem sami
provozovat fotovoltaickou elektrarnu, zajistit majitel stech vyhodu za pronajem sthy
formou levnjSi energie a najmu a zaroveprostedkovat stesni plochy investom, ktei
maji zajem investovat do fotovoltaickych projekt Burza je financovana ze
zprostedkovatelskych poplatk které provozovateli burzy hradi firmy instalujici
fotovoltaické technologie a tento poplatek naslegrenesou ve form asti poizovaci
ceny technologie na investora. Majitelesthy ani pimo investor burze Zadné poplatky
neplati. K datu vyhotoveni této prace bylo v nabidce burzy k dispozici t&@nhstech

o celkové rozloze s 50 tisic h VySe najmu za pronajatouethu je zavisla hlavnna



orientaci a vyuzitelnosti stchy, vykupnich cenach za eléktt vyrobené
z fotovoltaickych zdroj a momentalni poptavce investorPrm rn m Ze stecha
s optimalnimi parametry v lokalits pr m rnym osvitem pnést majiteli ndjem kolem 600

K za 1 kWp instalovaného vykonu (cca 8 - 10 m?) za rok. [33]

Celkov Ize fotovoltaiku v eské republice hodnotit jako dynamicky obor, jehoZ obrat za
rok 2009 je odhadovan nailpizn 30 mld. K, coz pestavuje gblizn 4 % statniho
rozpo tu. Fotovoltaicky prmysl dokazal expanzi vroce 2009, Ze se stal modernim
odv tvim energetiky, které ma v budoucnu potencidl — saepjoz v zavislosti na mé
statni podpory a (ne)existenci omezujicich agrdt - konkurovat konvemim zdrojm

energie. [34]



4. Sestrojeni modelu pro ocemi fotovoltaické technologie

Cilem této kapitoly je vytveni modelu, ktery bude pouzitelny pro ooin
fotovoltaickych technologii a umozni uzivateli po zadani zakladnich vstupida;
tykajicich se konkrétni ocevané technologie ziskat okamzity vysledek. ProtoZze model
pracuje interaktivn v aplikaci Excel, je mozZzné v realnénase ziskat oceni r znych

variant fotovoltaickych technologii dle zadani uzivatele.

Vzhledem k tomu, Ze z @l oce ovani, uvadnych v kapitole 2 této prace, je pro oblast
fotovoltaickych technologii v soasné dob vysoce aktualni problematika ocani ve
vztahu k investinimu rozhodovani, kdy investoesi, zda a za jakych podminek je pro n
vyhodné a gjatelné investici realizovat, byly pro ocari zvoleny metody vztahujici se

k tomuto Uelu ocenni, tj. metody vynosové.

Z nich byla jako optimalni pro ocemi investic v této dané oblasti zvolena metokié
sou asné hodnoty, doplnd o index rentability. Dvodem pro jeji preferovani oproti
ostatnim metodam je skutest, Ze je respektovan faktoasu, coz je dezité kv li
pom rn dlouhému horizontu Zivotnosti dhto technologii. Vyhodou je rova vystup
ocenni ve form absolutni astky penz, coz pi rozhodovani mezi vice variantami vede
k maximalizaci absolutni astky vynosu z investice. Tuto metodu lze pouZit navic
ivpipad, kdy penzni tok zinvestice je v ikterych obdobich zaporny, coz je pro
fotovoltaiku typické cca po 10 letech, kdy je vyZzadovan dodatéapitadlovy vydaj na

vym nu stida

Naopak neni pouzita doba navratnosti investicestpze jde jinak o porm oblibenou
metodu. Dvodem pro jeji nevyuziti je absence faktorasu, nezahrnuti vynos
plynoucich z investice po dosazeni doby navratnosti do jejiho pfrgpa rovnz
problematika vySe zmovanych dodatenych kapitalovych vydaj v pozdjSich letech

fungovani investice.



Aby bylo mozné zjistit vysledek ocemi v podob isté souasné hodnoty (a nasledn
indexu rentability), musi byt k dispozici tdaje o:
- pen zZnich pijmech generované danou technologii v jednotlivych letech Zivotnosti
- kapitalovych vydajich na pizeni technologie
- urokové sazbvyjad ené tzv. podnikovou diskontni sazbou (opportunity costs)

- p edpokladané Zivotnosti technologie.

4.1 Ur eni penznich pijm z technologie

4.1.1 Roni vyroba elektrické energie

V p ipad fotovoltaické technologie je peini pijem generovany touto technologii dan
vyrobenym mnozstvim elektrické energie, vygk v kWh, ndsobeno vykupni cenou této
elektrické energie. Prvnim krokem tedy je zjstp edpokladané rai vyroby elektrické
energie v kWh: na tento propet jiz existuje uZivatelsky porm p atelsky software,
dostupny on-line na internetu, provozovany Evropskou komisi: Photovoltaic apbozal
Information System (PVGIS), ktery funguje v kolika jazycich, krom angli tiny
anminy mimo jiné i ve slovenstin UZivatel zde zada zakladni adaje: typ
fotovoltaickych panel (krystalicky kemik nebo tenkostné), instalovany vykon v kWp,
event. rozhodne, zda ponech&dgnastavené hodnoty obvyklych ztrat a zvoli ideélni
naklon a orientaci fotovoltaickych panehebo tento naklon a orientaci modifikuje dle
konkrétniho situovani ocevané technologie. Dale je nutno provést volbu umist
fotovoltaické technologie: buvyb rem konkrétniho nsta, pi emz pro eskou republiku

je k dispozici seznam cca 130 sh nebo zadanim @snych sowdnic. Ukadzka zadani

vstupnich Udaj je na obr. 13: [27]
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Obr. 13 Vstupni Udaje pro software PVGIS
zdroj: Evropska komise - PVGIS

Vystupem jsou udaje o vyrokelektrické energie v dané lokalita to jak celkova roi
vyroba, tak i len ni dle jednotlivych msic (coz mzZe hrat vyznamnou roli p
na asovani zahajeni provozu dané technologie), aslamé do mhledné tabulky

a doplnné rovn z grafickych znazormim, v etn vypo teneho roniho pr m ru — obr. 14

atab. 4 [27]:
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Obr. 14 Graficky vystup ze software PVGIS
zdroj: Evropska komise — PVGIS

Tab. 4 Ukazka tabulkového vystupu ze software PVGIS

Elektrina vyrobena FV systémom v konfiguracii: Nominalny vykon=1.0 k'V,
Straty systému=14.0% naklon=35 °, orientacia=-1 °

Mesiac Vyroba za mesiac (kWh) Vyroba za de (kWh)
Jan 30 1.C
Feb 48 1.7
Mar 76 28
Apr 98 3.3
M4j 11¢€ 3.8
Jan 10€ 3.t
Jual 114 3.7
Aug 10¢€ 34
Sep 78 2.€
Okt 66 2.1
Nov 30 1.C
Dec 21 0.7
Ro ny priemer 74 2.4
Celkova rona vyroba kWh/rok) 891

Zdroj: Evropska komise — PVGIS



Vzhledem k tomu, Ze mnozstvi elektrické energie vyrobené fotovoltaielobmologii se
vyznamn liSi v pr b hu roku, a to v zavislosti na intenzisluneniho zaeni — coz je

Z ejmé z vySe uvedeného grafu i tabulky, bt pi stanoveni oekadvané roni vyroby
elektrické energie v prvnim roce fungovani technologieitpb s tim, Ze pro korektni
stanoveni pedpokladaného vyrobeného mnozstvi nelze pouzit prosty pp m r, ale je

t eba vySe uvedené nerovnamosti ve vyrob zohlednit. Za timto (elem byl do propdu
vyroby v prvnim roce zahrnut uZivatelem zadavany parametsigruvedeni do provozu*.
Jednotlivym msic m byly pi azeny procentni podily na mi vyrob dle zkuSebnich
propot v systéemu PVGIS, tyto byly nasledmodifikovany tak, Ze p zahajeni vyroby
v m sici lednu je do propdu zahrnuto pouze 97 % noi vyroby (nikoliv 100 %), neboje
zohlednna skutenost, Zze s velkou pravgodobnosti nebude vyroba zahajena jiz od
01.01., ale az v pb hu ledna. Podobnp i zahajeni vyroby az v prosinci je modelem
generovana nulova vyroba, coZ odrazi skust, Ze prosinec se na vyropodili pouze
dv ma procenty a op je po itano se zahajenim vyroby nikoliv od 01.12., ale az ¥ g

prosince.

4.1.2 Roni pijem v K nominélni

Po zjistni odhadované rmi vyroby elektrické energie v kWh je nutné zjistit pam

p ijem z prodeje tohoto mnozZstvi elektrické energie, tj. vykupni cenu za &&#hbylo
uvadno v kapitole . 3 této prace, jsou vykupni ceny elektrické energie ztzv.
obnovitelnych zdroj regulovany ze strany statnich orgakKonkrétni stanoveni cen jsou
provad na Energetickym regulaim Gadem vzdy cca v listopadu s platnosti od 01.01.
nasledujiciho roku, p emz rozhodujici pro zazeni do gdslusné cenové kategorie
fotovoltaickych technologii je jednak instalovany vykon (rozliSujedee30 kWh a nad

30 kWh) a hlavn pak datum uvedeni do provozu. [23]



S pouzitim vySe uvedenych Udajze vypoist tzv. nominalni roni pijem vK
z technologie v prvnim roce jejiho fungovéani. Pro dalSi roky je vSak dov&ai ronich
p ijm t eba zohlednit dalSi faktory, které vyZzaduji zadani ze strany uzivatele, a to:
- p edpokladané rani snizovani vykonu fotovoltaickych panel
- mezironi garantovany nast vykupnich cen elektrické energie z obnovitelnych

zdroj .

Co se tyka snizovani vykonu fotovoltaickych papnejde o informaci uvadou

a garantovanou vyrobcemiglusné technologie, pemz obvyklé je cca po dvaceti letech
Zivotnosti panel garantovat tinnost ve vysi 80 % prodniho vykonu. R této hodnot je
tedy meziron sniZzovano mnozstvi vyrobené energie vkWh o 1 %. Vzdy genp
vychazi z pvodni celkové roni vyroby v prvnim roce, bez ohledu na sit zahajeni
vyroby, a nejde ani o tzv. klouzavy vy, nebo degradace vykonu je vypena vzdy

z p vodniho vykonu, resp. podni ro ni vyroby.

Faktorem psobicim proti vySe uvedenému ndmu sniZzovani vyroby v aledku
snizovani uinnosti fotovoltaickych panelje naopak mezirami nar st vykupnich cen,
garantovany statem. Dle platnych pravnicedpis je pro jiz pipojené fotovoltaické
technologie garantovan meziro nar st vykupnich cen, ktery aktuélnini 2 — 4 %.

Vzhledem k dosavadnimu vyvoji Izegalpokladat naist na arovni 2 %. [23], [43]

Se zapracovanim vySe uvedenych parametodel vypote tzv. nominalni roni p ijem
v K , ten je vSak pro (ly vypo tu ukazatele isté souasné hodnoty a indexu rentability
t eba upravit o Zné vydaje spojené s provozem ameané technologie a dalSi nezbytné
fungujicich zaizeni a informaci od dodavatelskych firem, které jsou schopngtioneoi
dodat technologii tzv. ,na KklIf, v . informaci vztahujicich se k dalSimu provozu
technologie i po nakladové strance. Na zakladhto informaci je mozné slusné vydaje
rozd lit do nasledujicich skupin:

- najemné za pozemek neboeshu, kde bude technologie umist (pokud neni ve

vlastnictvi majitele technologie)

- pojistné



- servis, opravy a udrzba
- ostatni vydaje (administrativa, mzdy efnictvi....)
- urokové naklady z Gvu na poizeni technologie

- da zpim .

4.1.3 B Zné roni vydaje v K
4.1.3.1 Najemné

V p ipad fotovoltaickych technologii je obvyklé, Ze krorjejich instalace na pozemcich
nebo stechach, které jsou rovh ve vlastnictvi investor fotovoltaické technologie (a to

jak fyzickych osob — olan , tak i fyzickych osob — podnikateb pravnickych osob), jsou

tyto technologie umi®vany i na pronajaty majetek, a to jak na pozemky, tak i eahst

ve vlastnictvi tetich osob. Jedna se pak o najemni vztah, ze kterého vyplyva pro investora
povinnost hradit sjednané najemné. Kraiwho byva najem doplin i smlouvou o vcném

b emeni, kterd majiteli fotovoltaické technologie zaji® pravni narok umishi

a provozovani této technologie,etn zajist ni p istupu pro opravy, udrzbu apod.

Jak je uvedeno v kapitole 3. této prace, existujeeské republice po vzoru SRN
internetova burza sch, které jsou zdjemm nabizeny pravza Uelem prondjmu pro
fotovoltaické technologie. Sjednana vySe najemného je zalezitosti dohuky
pronajimatelem a najemcem, dle Udap strankach vySe uvedené burayi orientani
obvyklé najemné cca 600,-- KWp. [33]

4.1.3.2 Pojistné

DalSim pravidelnym ranim vydajem, ktery sniZuje nominalni ro p ijem z fotovoltaické

technologie, je placené pojistné. Vzhledem k tomu, Ze fotovoltaickadtagie musi byt
umist na tak, aby mohla plnvyuzit sluneni zaeni, znamenda to zaroveeji vystaveni
vSem nepznivym vliv m poasi (vetn Kkrupobiti, vichice apod.). Zarove se tato
zaizeni mohou stat cilem Utokvandal, coZz mZe rovnZ zp sobit znané Skody.
Zt chto dvod je obvyklé na vySe uvedena rizika technologii pojistit, nepdpadné

Skody by znan p evysily zaplacené pojistné. Kromtoho Ize nap fotovoltaickou



technologii pojistit i pro dgpad kryti Skod vzniklych v csledku peruseni jejiho provozu,
tj. pojist ni propadu ve vyrobelektrické energie.

VySe pojistného se nie znan odliSovat v zavislosti na konkrétni poj&n , krytym
pojistnym rizik m, sjednané vySi pojistného phi apod. Pokud uZivatel nema k dispozici
konkrétni nabidku na pojisti oce ované technologie, lze jako oriemtd hodnotu
doporuit astku odpovidajici cca 120,-- KWp, coz je piblizna cena zjiStha
porovnanim nkolika cenovych nabidek poji8ven, které tvaly sou ast avrové
dokumentace mnou zpracovavanych rdvych obchod pro korporatni klientelu v mém

zam stnani (na pozici ivového specialisty v jednom eskych bankovnich Ustay

4.1.3.3 Servis, opravy a udrzba

Pravidelnou vydajovou polozkou je dale servis, opravy a udrzba — jedai& seopravy,
na které se nevztahuji zani podminky dodavatele, event. servis po uplynuti zdrdoby
(ktera se rovrg m ze znan |liSit: 5 — 10 let, rzn i pro jednotlivé komponenty
fotovoltaické technologie), tak i o pravidelnou Udrzbu, ktera je dopwéana: v pipad
fotovoltaiky se jedné hlavno myti panel, aby v dsledku jejich zneést ni nedochazelo
ke sniZzovani uinnosti jejich vykonu, dale nke jit z téhoZ dvodu o odstraovani snhové

pokryvky v zimnim obdobi nebo vipad instalaci na volné ploSe o sekani travy apod.

Jako uritou kuriozitu lze uvést pad, uvadny nejednim investorem, kdy po dotazu na to,

jak bude zajiStho sekani travy, odpov zn la, Ze toto budou zajivat ovce, které se na
k dispozici, doporwiji jako orientani hodnotu astku cca 120,-- KkWp, vychazejici

z obvyklych hodnot, obsazenych v servisnich smlouvach, se kterymi jsemabnost se
seznadmit v ramci své bankovni praxe vnavé oblasti. Opt je nutné upozornit, Ze tato
astka se nie liSit v zavislosti na dodavateli (kterytsinou nasledn zajis uje servis

a opravy) a na rozsahu krytiznych druh udalosti pislusnou servisni smlouvou.



4.1.3.4 Ostatni Zné vydaje
Mezi v modelu nazyvané bné vydaje je dale zahrnuta polozka ,ostatni vydaje“, kam

spadaji nap vydaje na administrativu, mzdové nakladyethictvi apod. Jeji vySe je na
zaklad mych zkuSenosti z praxe odhadovana na cca 100/&W, opt s moznosti

zna ného rozpti dle cenové nabidky dodavatele — napetni firmy apod.

4.1.4 Urokové naklady

Zvlastni polozku ronich vydaj tvo i trokové néklady z Gvu. Jedna se o situaci,znou

hlavh v pipad kapitalov naron jSich fotovoltaickych technologii, kdy investor
nedisponuje dostateym kapitalem pro pdzeni technologie, aast je tedy financovana
z bankovniho avuu. V pipad fyzickych osob — olan se vtSinou jedna o awvy
hypote ni nebo spotbitelské, u fyzickych osob — podnikatehebo pravnickych osob
m Ze jit o tzv. financovani na korporatni riziko, kdy je navratnost takovéheou Uv
posuzovana prioritn ze stavajicich m / innosti investora. Typickym fkladem je
instalace fotovoltaické elektrarny naeste umisiné ve vyrobnim arealu investora, kdy
ast nebo veSkerd vyrobend elektrickd energie je edpmtdvana pro vlastni vyrobni
innost investora (tj. je vyuzivdn systém tzv. zelenych bonudNaproti tomu
u rozsahlejSich fotovoltaickych technologii jet8inou vyuzivano jejich financovani na
tzv. projektové riziko, kdy investor zalozi tzv. SPV (special/singlgpgae vehicle), tj.
jednouelov zaloZenou spol@ost, jejimz jedinym mdmtem innosti je vybudovani
a provozovani fotovoltaické technologie,i gmz navratnost pozadovaného tiv je

prioritn posuzovana na zé&kladdroj generovanych fotovoltaickou elektrarnou.

Na zaklad zkuSenosti autora této prace ze své dosavadmdoués praxe v korporatnim
bankovnictvi jednoho z eskych bankovnich Ustavize konstatovat, Ze v poslednich
m sicich doSlo nap bankovnim spektrem ke vSeobecnémuiszpni pi posuzovani

av r na financovani fotovoltaickych elektrarenj pmz draz je kladen mimo jiné na
zkuSenosti investora nebo generalniho dodavatele technologie a v posledni b
podminky pipojeni k elektrizani soustav R, coz vyplyva z aktualni situace ohledn
stop stavu na fpojovani novych fotovoltaickych elektraren do siKe konkrétnim

parametrm Gv r na financovani investic do fotovoltaickych technologii je mozné uvést,



Ze dle zkuSenosti autora této prace jeppojektovém financovani trend na navySovani
podilu vlastnich zdrojinvestora: zatimco na pétku lo ského roku bylo jako minimum
prezentovano 10 — 15 % vlastnich zdrajvestora na kapitalovych vydajich, v druhé
polovin roku doslo v dsledku rostouciho zajmu investok navySeni pozadovaného
podilu na min. 20 %, p emz aktualni hodnota se blizi 30 % vlastnich zdmdp zaklad

t chto udaj je v modelu jako doporena hodnota uvada hranice max. 80 % podilu

av ru na kapitalovych vydajich.

DalSi obvyklou skutenosti je, Ze Gauy do fotovoltaickych zdzeni jsou splaceny anuitn

tj. po celou dobu trvani Uw investor hradi konstantnéstku, obsahuijici jak jistinu (tzv.
amor), tak i pisluSnou ast Uroku. Postuprv ase podil tmoru na celkovéstce stoupa,
kdezto naopak podil Uroku se v anuitni plaimizuje. Matematicky vyjadno je anuita

astka, kterou dostaneme po vynasobeni vySeultzv. umoovatelem [30]:

(16)

A = anuita
u = poskytnuty aw
= poet urokovacich obdobi

[ = urokovy koeficient, vypdeny jako urokova sazba v %/100

Model je konstruovan tak, Zze uZivatel zada pouze podiluima kapitalovych vydajich,
délku avru a vysi arokové sazby, ipemZ na zaklad t chto udaj model vypote
konkrétni vySi tvru v K a vySi msi ni anuitni splatky a zaroveprovede pro kazdou
jednotlivou anuitni platbu jeji rozteni na umor a arok, coZ je podstatné pro spravny
vypo et dan z pijm , nebo placené uUroky jsou jednou z poloZek snizZujicichoay
zaklad. [30]

Co se tyka delky avu a vySe urokové sazby: je vychazenotage zkuSenosti autora této
prace, kdy jako obvykla délka w je uvadno 120 — 180 nsic (tj. 10 — 15 let), p emz

15 let je délka maximalni a vychézi z2gpokladané Zivotnosti technologie v horizontu cca
20 let. VySe urokovych sazeb zavisi na aktualnim vyvoji arokovychbsabecn plus

individualni pirazka v zavislosti na délce m a hodnoceni investora a projektu.



V sou asnosti jsou jako obvyklé hodnoty uvag urokové sazby v rozfi cca 6 — 7 % p.a.
a jednda se o sazby pevné po celou dobu trvamutv

4.1.5Da zpim

Posledni vydajovou polozkou, avSak ne zanedbatelnou, je gdm . Pi jejim vypo tu

je vhodné vychazet ze skutesti, Ze podle zakona o dani zijmu je pijem

Z provozovani fotovoltaickych elektraren jak pro fyzické tak pro pravnic&byosd dan
osvobozen, a to v kalendém roce, v nmz bylo toto zazeni poprvé uvedeno do provozu
a v bezprosedn nésledujicich gi letech. Toto osvobozeniipm plati automaticky, neni
t eba o nj Zadat, zarove vSak proti tmto osvobozenym gm m nelze uplatovat Zzadné

vydaje, tj. nelze vytv&@t da ovou ztratu. [44]

Na zéklad vySe uvedeného je do modelu zapracovan vydaj v podab z pijm az od
sedmého roku fungovani technologie. Konkrétni vySeoda sazby je dalSim vstupnim
Gdajem, ktery zadava uzivatel. Dle aktualnihorireakona . 586/1992 Sb., o danich
zpijm , je daové sazba pro pravnické osoby pro rok 2010 ve vysSi 19 %. Vzhledem
ktomu, Ze za soasné politické situace je obtizné predikovat vyvoj nebo dokonce
konkrétni vysi daovych sazeb pro daz pijm , je v modelu nastavena konstantni vyse
da ové sazby po celou dobu Zivotnosti ooeané technologie. Pro ély vypo tu dan
zpijm je daovy zaklad v souladu se zdkonem586/1992 Sbh., o danich Zjm ,
zaokrouhlovan na celé tisice Kkmrem dol, tj. zvolena varianta platna pro pravnické
osoby (u fyzickych osob by se jednalo o zaokrouhlovani na celé stokorurgnsiol , tj.
odchylka by byla nevyznamnad). [44]

4.1.6 Odpisy

D lezitou poloZkou, ktera sice neuistavuje Ubytek peanich pijm z investice, a proto
neni zaazena mezi vydaje, avSak ma vliv na vygtodan z pijm (ktera jiz vydajem je

a proto hodnotu oceni technologie ovlivni), jsou odpisy fotovoltaické technologie.
Odpisy pati mezi daov uznatelné naklady, proto byly zahrnuty i do prdpo

oce ovaciho modelu. UZivatel ma na vyb mezi dvma zakladnimi metodami



odepisovani, tak jak jsou popisovany v kapitole 2. této prace, a to odpisy roméom
(linearni) a odpisy zrychlené (degresivni). Zaroye teba zadat vstupni hodnoty pro
jednotlivé metody odepisovani: vipad rovnom rnych odpis ro ni odpisové sazby pro
1. rok a pro dalSi roky odepisovani (a to prané odpisové skupiny majetku),
u zrychlenych odpispak koeficienty odepisovani — rovnpro 1. rok a pro dalsi roky, a to
dle jednotlivych odpisovych skupin majetku. Pro zvySeni uzivatelského komforapi

s oce ovacim modelem jsou aktualni platné hodnothto odpisovych sazeb i koeficient
uvedeny v doporienych/obvyklych hodnotach. Pro vymt dan z pijm a nasledntedy
pro celkové ocemi technologie je pouzita ta konkrétni metoda, jejeelné oznaeni
uzivatel zada ve vstupnich udajich: 1 = linearni odpisy, 2 = zrychlenéypdukud je
zadana jina volba nez 1 nebo 2, vygbodpis ani navazujicich poloZzek neni bhec

proveden — tim je omezeno chybné zadani této polozky ze strany uZivatele. [44]

Co se tyk&d zazeni fotovoltaickych technologii do jednotlivych skupin pro odepisovani
z hlediska zakona . 586/1992 Sb., o danich Zjm , existuje nkolik moznosti.
Fotovoltaickou technologii jako celek Ize naadit do odpisové skupinyislo 4, a to na
z&klad pilohy . 1 k zdkonu . 586/1992 Sb., o danich Zjm , jako Stavby elektraren.
Této odpisové skupinodpovida doba odepisovani 20 let. ProtoZze se jedna orpom
dlouhou dobu odepisovani, Ize vyuzivat i druhé moznosti, a to lesddfotovoltaické
technologie na jeji jednotlivé saasti a jejich zazeni do rznych odpisovych skupin.
Takto Ize dle Standardni klasifikace produkce, vydamskym statistickym @dem,
fotovoltaické panely v kombinaci se isla em klasifikovat kédem SKP 31.10.26
Generatory na ddavy proud (alternatory),emuz odpovida odpisova skupina 3, tj. doba
odepisovani 10 let. Dotvrté odpisové skupiny se pak adi pouze vydaje na stavebni
prace, kabely a konstrukce, které budou odepisovany po dobu 20 let. Tim dojde
k da ovému zefektivnni odpis, coZ se pozitivhprojevi na vySi danz pijm a nasledn

i na celkovém ocemi technologie. [12], [44]

K problematice odepisovani je nutno je3floplnit, Ze odepisovani vSech sasti
oce ovane technologie bude zahajeno aZ po uplynuti doby, kdy j§ow e technologie
osvobozeny od dare pijm , tj. aZ v sedmém roce fungovani technologie. Celkova vySe

odpisu je tvoena soutem odpis za jednotlivée komponenty fotovoltaické technologie, .



zvlaS za panely (10 let odpis), zaisia e (10 let odpis + specifikum viz nize) a za
stavebni prace etn konstrukci a kabel(20 let odpis). [44]

P i pouziti posunuti zahajeni odepisovani vSak bylo nutno v ptegto modelu zohlednit,
Ze kombinace Sestiletého odkladu odepisovani s dobou odepisovani 4€tilece ované
technologie — konkrétnse jedna o sida e — by pesahla pedpokladana zZivotnost &da
ktera ini cca 10 let. Po této dobe teba tyto sida e vym nit, tj. p vodni budou
Z majetku vyazeny a nové zazeny do majetku i do odepisovani. Proto v 11. roce
fungovani technologie, kdy je gdpokladano, Ze k této situaci dojde, je waqanich
stida uplatnna pouze jedna polovina jejich rdho odpisu, coz je v souladu s pravidly
pro odepisovani hmotného majetku dle zakon&86/1992 Sbh., o danich Zjm , pro
odepisovany majetek, ktery byl v pouzivani k 01.01.leebn roku byl vyazen, tj. k 31.12.
stejného obdobi jiz v majetku z&en neni. Zaroveje z poizovaci ceny novzaazenych
stida ve stejném obdobi (. v11. roce fungovani technologie) uplatodpis
odpovidajici prvnimu roku odepisovani tétasti technologie. Celkové odpisy v 11. roce
fungovani technologie jsou tedy v poloZce tykajici sielat soutem odpis staré a nove
asti této technologie, pemz tento princip je aplikovan u obou metod odepisovani - jak
u linearnich, tak u zrychlenych odpig44]

V souvislosti se vztahem odpisa rovnz uarokovych néklad z avru kdaové
problematice je pro dopIni vhodné zminit i tzv. odpisovy a urokovy da&y Stit. Jedna se
o to, Ze jak odpisy, tak i Uroky jsou d&v uznatelnym nékladem, takZe vyuZziti daych
odpis a placeni urok ma za nasledek snizeni daého zatiZzeni, tj. zvySenistych

p ijm zinvestice. [40]

Propo et t chto daovych §tit nebyl do vytvoeného oceovaciho modelu zahrnut, a to ze
dvou dvod : jednak efekt tchto daovych &tit 1ze uplatnit aZ od sedmého kalend&o
roku fungovani technologie (po dobu Sesti let tyto investice osvobozenynod gajm |,

tj. nulovy daovy efekt) a rovnz vySe tohoto efektu by dle zkuSenosti z praxe byla
minimalni, navic jeSt snizena zohlednim faktoru asu pi diskontovani ,vzdalenych®

pijm .



4.1.7 isty ro ni pijem nominélni v K

Pokud se vratime ke stanoveni garich pijm z fotovoltaické technologie, po vypo
vSech vySe uvedenych polozek je mozné stanovit igt§ ro ni p ijem nominalni v K,
ktery pedstavuje pergni astku pijm generovanych technologii, po odpo v3ech
b Znych ronich vydaj a urokovych néklad a dan z pijmu. Jde o djmy zatim
nezohledujici faktor asu, proto jsou v ocevacim modelu oznavany dovtkem
~-nominalni“, na rozdil od pjm diskontovanych, které jsou jiz o faktoasu upraveny

(podrobniji viz dale).

4.2 Ur eni kapitalovych vydajna poizeni technologie

Z hlediska kapitalovych vydaj spojenych s pézenim fotovoltaické technologie, jde sice
0 podstatn jednodussi vypaet nez u stanoveniipm z této technologie, o to obtiZai je
vSak zadani vstupnich hodnot, nelbgto se liSi v zavislosti na typu technologie, vyrobci,
dodavateli, instalovaném vykonu, aktudlni situaci na trhu owjigi ceny jednotlivych
komponent (od velikosti poptavky aZ po kursové vlivy). V oowacim modelu jsou proto
uvedeny doporiené/obvyklé hodnoty, vychazejici z praxe autora Vv korporatnim
bankovnictvi, jejiz soiasti byly i pedklddané dodavatelské nabidky vztahujici se

k fotovoltaickym technologiim.

Kapitdlové vydaje, jejichz zadani provadi uZzivatel bna zaklad cenové nabidky
dodavatele vztahujici se ke konkrétni ameané technologii nebo na zaklad modelu
uvedenych doporenych/obvyklych hodnot, jsou pro peby ocenni technologie
rozd leny na:

- koupi pozemku

- cenu fotovoltaickych panel

- cenu stida

- stavebni prace, konstrukce, kabely.

Jde o urity kompromis mezi podrobnymi informacemi,t§inou obsazenymi v cenové

nabidce dodavatele, které se vSak pohylagov v desitkach polozek dle jednotlivych



komponent systému, a mezi uzivatelem pozadovanou jednoduchostiledposti. VySe
uvedené polozky tvd rozhodujici ast kapitdlovych vydaj Ostatni polozky jsou
objemov nevyznamné, a proto by na vysledek océmemly vyrazny vliv, nejde tedy o

podstatné zkresleni.

Roz len ni na jednotlivé kategorie bylo provedeno v zavislosti na dotbepisovani
jednotlivych polozek, tj. u pozemknejsou odpisy uplabvany, u polozky zahrnujici
stavebni prace, konstrukce a kabely je jednotna doba odepisovani dle pravigelyaiie
vySe 20 let, fotovoltaické panely jsou odepisovany 10 letidaseé jsou sice odepisovany
rovn 2 10 let, avSak v 11. roce je na rozdil od fotovoltaickych panehZzovano s jejich
vym nou, proto je jejich cena uvedena zvl& neni zahrnuta do stejné kategorie jako
fotovoltaické panely. Kromtoho, Ze jejich odpisy jsou — jak je uvedeno vySe — v 11. roce
fungovani poitany odliSnym zpsobem, je zde jeStdalSi dvod jejich vylen ni do
samostatné kategorie. Jedna se o to, Ze kreanorazového kapitdlového vydaje p
poizeni technologie je u $tla nutno poitat s opakovanim kapitalového vydaje na
jejich poizeni, a to pravv 11. roce fungovani technologie. Co se tykédpokladané vyse
tohoto vydaje, je v oc@vacim modelu pdtan jako 100 % pvodni ceny sida , tj. neni

p edpokladano ani sniZzeni ani zvySeni jejich ceny v toratmvém horizontu — mohou
samozejm nastat ob varianty, proto je pouzita sdni cesta za @lem snizeni
potencialni chyby v proptu. Aby byl dodrZzen princip zohledni faktoru asu jak na
stran pijm , tak i u vydaj, je v oceovacim modelu tento kapitalovy vydaj vztahujici se
kvym n stida v11. roce fungovani technologie ro¥npeveden na soasnou

hodnotu, tj. v jeho propdu je uplatnno diskontovani. [30], [44]

4.3 Ur eni urokoveé sazby pro diskontovani — podnikové diskontni sazby

Aby bylo moZzné urit tzv. souasnou hodnotu budoucichijm a budoucich kapitalovych
vydaj , tj. pevést budouci platby na spaeu zakladnu, a naslednzt chto
diskontovanych hodnot vypiiat ukazatel isté souasné hodnoty a index rentability, jak je
popisovano v kapitole 2,asti 2.2.4.1, této prace, jeeba stanovit vySi arokové sazby,
ktera bude pro diskontovani pouzita. [1], [5], [30], [40]



Ze dvou moznych pstup ke stanoveni tzv. podnikové diskontni sazby, popisovanych
v kapitole 2, &sti 2.2.4.1 této prace, byla zvolena metoda tzv. nakladezitosti
(opportunity costs), kterou vtomto ipad preferuji ped pouzitim metody WACC
(vdzenych prm rnych naklad na kapital). Metodu WACC povaZzuji za vhoBi pouzit
nap. pi oce ovani ,klasickych* vyrobnich technologii, kdy je nutné investiciireaat

a pedm tem investiniho rozhodovéani jsou nap zné jeji varianty. Oblast fotovoltaiky je
naproti tomu specificka tim, Ze nejde o nezbytwtné investice a ze strany investora
obvykle dochazi k volh zda investici do fotovoltaiky \bec realizovat nebo zda rgid
prostedky investovat do jiné oblasti —.\kapitadlového trhu. Z tohoto dodu povaZzuji za
optimalni pi stanoveni diskontni sazby vychazet z vynasovnatelnych investic na

kapitalovém trhu, tj. pouziti metody naklad ilezitosti.

Jak bylo jiz uvadno, vySe této podnikové diskontni sazby bylanodpovidat vynosu
dosazitelnému na kapitalovém trhu z investice, kter4 vykazuje stejimou rizikovosti
jako oceovana investice. Pro podminkyeské republiky jsou k dispozici bn (daje

z Burzy cennych papir Praha, které obsahuji mimo jiné udaje o dluhopisech nov
uvad nych do obchodovani, etn délky jejich splatnosti a urokové sazbyj pmz se
jedna o cenné papiry emitované n&g¥mi eskymi spolenostmi, které vykazuiji nizkou

miru rizikovosti, a dale roviz obligace vydavané statem. [1], [5], [40]

Pro poteby oceovaciho modelu byla jako dopoené/obvykla hodnota aktualzvolena
sazba na urovni 3 — 5 %, s inklinovanim spiSe k horni hranici tohoto intevyalusazeno
bylo z informaci zveejn nych na internetovanych strankach Burzy cennych parha,
tykajici se nasledujicich dvou aktualnich emisi obligaci (Udaje al(amaiubna tohoto

roku):

a) dluhopisy emitované eskou spatelnou, a.s., ze dne 9.4.2010, pod omm S
3,00/13, ISIN CZ0003702359, v celkovém objemu 700 mijlkeré maiji tiletou splatnost
a urok ve vysi 3,00 % p.a. [7]



b) statni dluhopisy emitované Ministerstvem finan&, ze dne 1.3.2010, pod ozeaim
ST.DLUHOP. 3,40/15, ISIN CZ0001002737, v celkovém objemu 8 772,3 mikteré

maji splatnost 5,5 roku a urok ve vysi 3,40 % p.a. [6]

Vzhledem k tomu, Ze vynosy z o@vané fotovoltaické technologie jsou kalkulovany
v del§im asovém horizontu nez jsou vySe uvdél splatnosti porovnavanych dluhopis
a vykazuji navzdory pomn vysokym garancim cen i vyrobeného mnozstvi pad
vySSi miru rizikovosti nez je rizikovost spojend mito renomovanymi emitenty
porovnavanych obligaci, o by byt pi stanoveni podnikové diskontni sazby pouZzito
vySSi Urokové sazby nez jsou sazby u vySe uwah dluhopis.

4.4 Pedpokladané Zivotnost fotovoltaické technologie

Poslednim nezbytnym krokem ip sestrojeni oceovaciho modelu je stanoveni
p edpokladané Zivotnosti fotovoltaické technologie, tjeaf asového intervalu, v ramci
ktereho budou kalkulovany ekavané vynosy z ocevané technologie. Vychazeno je
z informaci vyrobc fotovoltaickych panel o p edpoklddané Zivotnosti a s tim souvisejici
garanci minimalniho vykonu, kterdni obvykle cca 20 let. Horizont 20 let je aktualn
zérove i obdobim, po které jsou provozovatal fotovoltaickych technologii garantovany
vykupni ceny jimi vyrobené elektrické energiegtn garance jejich mezirmiho nar stu.
[43]

Zt chto dvod je oceovaci model vytveen pro obdobi 20 let fungovani technologie,
tj. necelych 21 kalendaich let — je zohledma situace, kdy k pojeni zaizeni a zahajeni
vlastni vyroby dojde az koncem kalendi@o roku a technologie tedy funguje
v 1. kalendanim roce pouze po minimalni dobu. Zaroje vSak nutné uvést, Zeijny
dosaZzené v 21. roce fungovani technologie majili Grincipu diskontovani podstatn
nizsi vahu v propdu isté souasné hodnoty nez igmy ziskané z technologie na @ku

jejiho fungovani.



4.5 Vystupy z oceovaciho modelu

Po zadani vySe uvedenych vstupnich udajivatelem oceovaci model dle obecnych
vzorc uvedenych v kapitole 2. asti 2.2.4.1 této prace vyde ocenni zadané
fotovoltaické technologie, a to ve formakazatele isté souasné hodnoty. Ten je dophm
rovn Z indexem rentability, a to hlavnpro pipad, kdy m& uZivatel k dispozici vice
technologii, které se liSi velikosti kapitalovych vydaj. pouze ista souasna hodnota by

nebyla zcela korektnim ocemm pouzitelnym pro srovnaniahto variant. [5], [30], [40]



5. Ocenni konkrétni fotovoltaické technologie

Jako piklad ocenni konkrétni fotovoltaické technologie byla vybrana planovana
fotovoltaicka elektrarna v lokalit eska Lipa, s nominalnim instalovanym vykonem
112,2 kWp. Jedna se o instalaci fotovoltaické technologie agesbyvalé prodejny — jde
0 rovnou stechu, ktera je ve vlastnictvieti osoby a investor fotovoltaické elektrarny si
tuto plochu pronajal, v zizeni pisludnych vcnych bemen. Udaje o instalovaném
vykonu a konkrétnich hodnotach kapitalovych vydajychazeji z cenové nabidky

dodavatele na tuto konkrétni technologii.

Po uzivateli je nejprve vyzadovano zadani vstupnich parandetrzelen oznaenych
bun k v excelovském souboru, ostatni pole a listy s pomocnymi ¥ygsou uzameny,
aby pipadn omylem nedoS$lo k naruSeni zadanych vazeb a vzartim k chybnému

propo tu ocenni.

Ve sloupci A je uveden popis zadavaného parametru, sloupec B uvadkijedrmeoktere je
parametr zadavan, do sloupce C vyplni uzivatel poZzadovanou hodnotu. Sloupce D a E
obsahuji napowu/navod pro uZzivatele: jednak zdroj pro vstupni Udaje (= sloupec D)

a dale rovnz doporuenou, resp. obvyklou hodnotu parametru (= sloupec E).

A B C D E
Doporucend/
4 Vstupni ddaje: jednotka  Hodnota Zdroj pro vstupni idaje ohvykla hodnota
5 Vinosové parametry
6 | nomindlni instalovany vykon kWp 1122 zamér tvestora
hitp:/re.jrc.ec.europa.en'pvais/apps/pvest.php Tlang
7 | rofni viroba el energie kWh 99157 =sk&map=europe
8 | vikupnicena el energie K¢kWh 1215 cenového rozhodmuti ERU (do 30 kW / nad 30 kw) 122571215
9 | roni nanst vikupni ceny % 200 zakon 18012000 8h. o podpofe OZE 2-4%
10 roéni degradace vikonu panehi % 100 udaj virobce - dle typu panehi 1%
11 mésic uvedeni do provozu pof Gislo 6 Fasovy harmonogram realizace projektu I-12
12

Obr. 15 Oceovaci model, ast vstupni Gdaje — vynosové parametry

Zdroj: p iloha v aplikaci Excel vytvena autorem této prace

Z asti vstupnich parametr obsahujici tzv. vynosové parametry, se jako nejoljtizn

zZjistitelny jevi udaj v poli C7, tj. roni vyroba elektrické energie v kWh. Jak bylo uvedeno



v kapitole 4. asti 4.1.1 této prace, hodnota parametru je zjistitelna pdysttvim
systému PVGIS. Vystup ztohoto systému pro vySe uvedenou konkrétni tagihnol
v zadané lokalit je nasleduijici: [27]

Odhad vyrobenej FV elekiviny pre vybranu lokalitu

n

Po zmene nastavema stlatte tlafidle "Potvrdit™. [Pomeoc]

PW technologs: I kryEtalicks kremilk LI
Zadajte pitkovy inftalovany FW wiken [1122  Wp
Odhadovang straty sytému (363 [0,0:100,0] [Ta0
IMaklon modulow [0,%0] [35 =
Orientacia modulow [-180;180] (V-g0 Ty 7 @
= Poufit’ zadany nalklon a orientaciu meodulow
. Mlajst’ eptimalny naklon pre dami orientacin
 Mlajst’ optimalny naklon a orienticin
I Zobrasit’ wiken 2-osowehe sledevacieho systému
I~ Zeobrazit’ herizont

I Fobrasit’ energiu slnefného Harenia na nalklenemi roswinu

Potvrdit zvolené nastavenie FPoterdit I

Fre tito lokalitu sk dispormici tieto aplhlcacie:
1) Zobrazenie mesatnych priemerov energie globilneho slneéného Harenia
27 Zobrazenie priemerného denného chodu intensity sinefného Harenia

Lolalita: 50°40'53" sever, 14°32'26" vwwchod, nadmorskca vyilka: 255 mon.m.,
Majbligfie mesto: Ceska Lipa, Ceska republica (0 kin vedialené)

IMotninalthy wwleon FWV oswstému: 1122 BT (technoldgia kkrvitalického keremilea)
Shlon modulow: 35 0° (optimalny)

Orientacia (amimut) modulow: -1.0° (optitnalng)

O dhadowané straty vplyvom teploty: 6. 6% (s poufitim databazy tepldt)

O dhadowané straty vplyvom uhlowve] odramivast: 5. 0%

Iné straty (kable, menii, atd’ ) 14 0%

Celleowé straty systérmu: 23 6%

Obr. 16 Vystup ze systému PVGIS eska Lipa — 1.ast
zdroj: Evropska komise — PVGIS

Pro vypoet byly vtomto konkrétnim jppad ponechany optimalni nastavené parametry
tykajici se odhadovanych ztrat systému a néklonu a orientace faiokpith panel,
pouzitou technologii jsou panely z krystalickéharkiku. Na obr. 17 je pokravani
vystupu ze systému PVGIS pro konkrétni aneanou technologii, ze kterého je mimo jiné
z ejmy uzivatelem pozadovany udaj oegpokladané rami vyrob elektrické energie

z oce ované technologie: [27]



BO°d0 59" sever, 149327 26"wlchod, hajbliZdie mesto: Ceska Lipa, Ceskd republika
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Elektrina vyrobena FV syste v konfiguraci:
Nominalny vykon=112.2 kW,
Straty systéemu=14.0%0

naklon=35 °, orientacia=1 °
| Mesiac Vyroba za mesiac (kWh) | Vyroba za deii (kWh)
JTan 3440 111
Fek 5233 187
[tfar 8396 | 271
[ Apr 10866 362
LB 13168 425
Tin 11878 396
Tl 12711 410
Aug 11723 380
Sep 8764 252
Olet 7308 236
Iow 3226 108
Ciec 2374 77
|R|:|Enjf priemer | 8263 272
((f:;t‘;;;zkr;)cna vyroba 99157

Obr. 17 Vystup ze systému PVGIS eska Lipa — 2.ast
zdroj: Evropska komise — PVGIS

Z vySe uvedeného systému, jehoz vystupy jsou zachyceny na obrl7.&ealy uzivatel
p enese vypdenou hodnotu celkové roi vyroby, tj. 99 157 kWh, do ocevaciho

modelu, pole C7.

DalSi &sti vstupnich Gdaj zaddvanych uzivatelem, je oddil kapitalové vydajdem ni

uvad ném v kapitole 4. asti 4.2 této prace. Hodnoty zelenych poli vyZaduji zadani ze
strany uZivatele, soet je provadn automaticky a je polem pro uzivatele uzenym. Ve

sloupci E je opt uvedena orientai doporuena/obvykla hodnota proipad, Ze uZivatel

dosud nema k dispozici konkrétni cenovou nabidku dodavatele nebo chce provést srovnani

této cenové nabidky s obvyklymi hodnotami.



A B & D E

Doporucena/
4 | Vstupni udaje: jednotka  Hodnota Zdroj pro vstupni udaje obvykla hodnota
13 Kapitalové vydaje Keé 9 318 000,00
14 z toho:
15 koupé pozemku Ke 0,00 pofizovaci hodnota 200 - 350,~-K&/m*
16 cena pancli K& 6307 700,00 cenova nabidka dodavatele do 60 tis. kWp
17 cena stiidacd Ke 1170 000,00 cenova nabidka dodavatele do 10 tis. kWp
18 | stavebni prace, konstrukce, kabely Ke 1 840 300,00 cenova nabidka dodavatele do 18 tis. kWp

Obr. 18 Oceovaci model, ast vstupni Udaje — kapitalové vydaje

Zdroj: p iloha v aplikaci Excel vytvena autorem této prace

J 4

Obdobn jako kapitalové vydaje je konstruovan nasledujici oddil, kde jsou zadavams b

ro ni vydaje nezbytné pro fungovani oogané technologie:

A B & D E

Doporucena/

4 Vstupni udaje: jednotka  Hodnota Zdroj pro vstupni udaje obvykla hodnota

20 Bé#né vidaje 107 000,00

21| roéni ndjemné za pozemek/stiechu K¢ 67 000,00 n&jemni smlouva 600,--K&kWp

22 | rotni pojistné K¢ 14 000,00 cenové nabidka pojistovay 120, K&/kWp

23 | roéni naklady na servis a udrbu K¢ 14 000,00 cenové nabidka dodavatele 120, K&/kWp

24 | ostatni roéni ndklady (administrativa, mzdy...) K¢ 12 000,00 cenové nabidka dodavatele 100, K&/kWp

25
Obr. 19 Oceovaci model, ast vstupni Udaje —Bné vydaje

Zdroj: p iloha v aplikaci Excel vytvena autorem této prace

V nasledujici asti vstupnich 0daj pojmenované Struktura a parametry financovani,
uzivatel zadadva parametry tykajici se jednak podnikové diskontny sadazby dan

z pijm , jednak udaje tykajici se i na poizeni oceované technologie, a to v rozsahu
podilu tohoto Gvru na kapitalovych vydajich, délce splatnosti a Urokove saamkreétni
vySi v ru v K model vypote z hodnoty zadané v poli C13 (ij. set kapitalovych
vydaj ) a zobrazi v poli C32. V poli C33 je pak modelem vypoa vySe nsi ni anuitni

splatky, odpovidajici zadanym paramaetrav ru.



A B C D E

Doporucena/
4 | Vstupni udaje: jednotka  Hodunota Zdroj pro vstupni udaje obvykla hodnota
26 | Struktura a parametry financovani
27 | sazba pro diskontovini % 5,00 kapitdlovy trh - vinos ze stejné rizikové investice 3-5%
28 | datiové sazba pro dafi z pifjmi % 19,00 zdkon o dani z piijmi 19%
29 Podil ivéru na kapitdlovych vydajich % 70,00 max. 80 %
30 Urokové sazba z ivéru % 6,00 bankovni nabidka na financovani 6-7%
31 Délka fvéru mésice 120 120 - 180 mésich
32 | Vyie ivér K¢ 6522600,00
33 Vye anuitnf splatky Ké/mésic 72 414,23 K¢
34

Obr. 20 Oceovaci model, ast vstupni Udaje —struktura a parametry financiovan

Zdroj: p iloha v aplikaci Excel vytvena autorem této prace

Posledni sekci, ve které uZzivatel zadava vstupni parametrysjev novana odpism

oce ované technologie. V poli C35 uzivatel provede volbu metody odepisovawmi, a t
zadanim parametru 1 pro linearni odpisy nebo zadanim parametru 2por@tvodpis
zrychlenou metodou. Pro kazdou ze zvolenych metod je dale nutno doagtea enych

poli zadat roni odpisové sazby event. odpisové koeficienty pro 3. a 4. odpisovou skupinu,
pi emzZ je pro kazdou skupinu rozliSena sazba event. koeficient v 1. ropesadai

a v dalSich letech odepisovani, a to v souladu se zakones6/1992 Sbh., o danich

z pijm . Hodnoty vSech pozadovanych parametrplatném zmi k datu zpracovani této

prace, jsou uvedeny ve sloupci E.

A B C D E
Doporucena/
4 |Vstupni udaje: jednotka Hodnota Zdroj pro vstupni idaje obvykla hodnota
35 Volba metody odepisovani 1 1=linedrni odpisy. 2 = zrychlené odpisy 1/2
36 | Linedrni odpisy:
37 Rotni odpisova sazba pro 1. rok - 3.skupina % 5.5 zdkon o dani z pifjmd 5.5
38 Rotni odpisova sazba pro dalii roky - 3.skupina % 10,5 zikon o dani z piijmi 10.5
39 Rotni odpisova sazba pro 1. rok - 4 .skupina % 2,15  zékon o dani z pi{jma 2,15
40 | Roéni odpisové sazba pro dalif roky - 4.skupina % 5.15 zikon o dani z piijmi 5,15
41 Zrychlené odpisy:
42 | Koeficient pro 1. rok - 3.skupina koeficient 10 zikon o dani z pifjmd 10
43 Koeficient pro dalsi roky - 3.skupina koeficient 11  zdkon o dani z piijmi 1
44 | Koeficient 1. rok - 4 .skupina koeficient 20 zakon o dani z pifjmd 20
45 | Koeficient pro dalii roky - 4.skupina koeficient 21 zikon o dani z pifjmi 21
46

Obr. 21 Oceovaci model, ast vstupni tdaje — volba metody odepisovani

Zdroj: p iloha v aplikaci Excel vytvena autorem této prace



VSechny vySe uvedené vstupni Udaje jsou dm@ny do prvniho listu s nazvem Vstupni
Gdaje. Krom toho model obsahuje dalSi listy, které jsou jiz pro uzZivatele kompletn
uzameny a které obsahuji ghledy a pomocné vypty potebné k vyslednému ocemi
dané technologie. Pro nazornost postwypo tu, uvadnych v kapitole 4., slouzi list

s nazvem Vypoet — viz obr. 22.

[ 124 - fe | =SUMA(I3:123)
A B C D E F G H

roéni vyroba v
kWh véetné

DI . . . . PP gisty roéni  Listy roéni
roéni pfijemv K¢  ro¢ninaklady na = roéniarokové  roéni odpisy da 7 pFime o e o ke
afi z pijmd  pfijlemvKE  prijemvKE

2 Roky degradace nominalni provoz v KE naklady vKE  linearni v Ké nomindlni  diskontovany
3 1 450612 554 188,47 53 500,00 224 076,87 0,00 0,00 27661160 263 439,62
4 2 98 701 1223199,98 109 140,00 360 556,32 0,00 0,00 753 503,66 683 450,03
5 3 97 709 1235 129,68 111 322,80 329198,42 0,00 0,00 794 608,46 686 412,66
6 4 96718 1247 047,29 113 549,26 295906,44 0,00 0,00 837 591,59 689 088,67
7 5 95726 1258 947,55 115 820,24 260 561,09 0,00 0,00 882 566,22 691513,73
8 5] 94 735 1270825,01 118 136,65 223035,71 0,00 0,00 929 652,65 693 721,12
9 7 93 743 1282673,98 120 499,38 183 195,85 450 839,95 100 000,00 878 978,75 624 673,79
10 8 92 751 1294 488,58 122 909,37 140 898,75 879933,95 28000,00 100268047 678 653,61
11 9 91760 1306 262,70 125 367,55 95992,86 879933,95 38000,00 104690229 674 842,55
12 10 90 768 1317 989,99 127 874,90 48 317,27 87993395 49000,00 109279781 670 883,06
13 11 89777 1329 663,86 130432,40 5 368,33 879933,95 59000,00 1134863,12 663 530,96
14 12 88785 134127749 133 041,05 0,00 87993395 62 000,00 114623644 638 267,34
15 13 87 794 1352 823,80 135 701,87 0,00 879933,95 64 000,00 115312193 611 525,18
16| 14 86 802 1364 295,45 13841591 0,00 879933,95 65000,00 1160879,54 586 323,05
17 15 85 810 1375684,84 141 184,23 0,00 879933,95 67 000,00 116750061 561 587,76
18 16 84 819 1386 984,09 144 007,91 0,00 879933,95 68 000,00 1174976,18 538 270,12
19 17 83 827 1398 185,03 146 888,07 0,00 21762545 196000,00 1055 226,96 460 422,57
20| 18 82836 1409 279,22 149 825,33 0,00 21762545 197000,00 1062453,39 441 471,33
21 19 81844 1420 257,90 152 822,35 0,00 21762545 199000,00 1068 435,55 422 816,23
22| 20 80853 143111201 155 878,80 0,00 21762545 200000,00 107523322 405 244,09
23| 21 43371 783 036,25 79498,19 0,00 9477545 115 000,00 588 538,07 211 251,25

24 CELKEM 2167 107,91 20283 428,52'11 897 388,73!

Obr. 22 Oceovaci model, st Vypoet

Zdroj: p iloha v aplikaci Excel vytvena autorem této prace

Ve sloupci B je poitana roni vyroba elektrické energie v kWh,ipemz je zohledovan
v ase klesajici vykon fotovoltaickych panelV naSem konkrétnim fklad byl jako
m sic zahgjeni provozu technologie zadérven, proto je vyroba v prvnim kalendén
roce podstatnnizsi nez v roce druhém a naopak jeif@mno s vyrobou i v 21. kalendéam

roce, aby bylo srovnavano plnych 20 let fungovani technogie.

Sloupec C uvadiastku v K, kterou ron obdrzi investor za elektrickou energii dodanou
do sit: astka ve sloupci B je nasobena aktualni vykupni cenou pro dany rok, tj. ve které je

zohlednn zadany procentni n&t vykupnich cen elektrické energie z obnovitelnych



zdroj — vnaSem ppad zaddna 2 %. Ze srovnani klesajici nmo vyroby v kWh
a rostouciho pimu v K vyplyva, Ze narst vykupnich cen ve vysi 2 % vice nez

kompenzuje 1 % mezirai snizovani vykonu fotovoltaickych panel

Ve sloupci D jsou uvedeny roi ndklady na provoz v K- jde o tzv. bZzné vydaje, jejichz
po ate ni hodnoty jsou uZivatelem zadany mezi vstupnimi Gdaji. Ve sloupci ake
provedena jejich meziroi valorizace, p emz jako procento jejich zvySovani byl zvolen

shodny udaj, jako zadany n&t vykupnich cen, tj. vtomto ipad 2 %.

Sloupec E obsahuje moi Urokové naklady z Uvu — v souladu s principem anuitniho
splaceni jejich vySe meziro klesa a v ramci anuitni splatky se zvySuje podil tzv. tmoru
(= splatky jistiny avru). ProtoZze ve vstupnich udajich byla vtomtéopad zadana
desetiletd splatnost Unu, je tato polozka nenulova naposledy v 11. kalerida roce
fungovani technologie, kdy je kalkulovana posledni splatka.

Ve sloupci F je provedena kalkulace mech odpis — jedna se vSak pouze o vypb
pomocny, a to jen pro @ély vypo tu dalSiho sloupce — G — dampijm . Z tohoto dvodu
jsou vypoitavany a uplatovany az od 7. kalend@iho roku fungovani investice, tj. po
skon eni daového osvobozeni fm . Teprve tento rok je dav zahajeno odepisovani
oce ované technologie, to znamenda, Ze je uplatodpis odpovidajici prvnimu roku
odepisovani, tj. ve snizené vysi oproti dalSim mkN&azev sloupce F se interaktivm ni
dle zadani zpsobu metody odepisovani ve vstupnich Udajich — jpuuvedeno ,roni
odpisy linearni v K“ nebo v pipad zadéni varianty 2 se nazev amna ,ro ni odpisy

zrychlené v K“.

Sloupec G padta hodnotu danz pijm . V prvnich Sesti letech bude uplavano daové
osvobozeni pgim , tj. da je v nulové vySi. Od 7. roku je dgo itana tak, Ze z gmu
uvedeného ve sloupci C jsou oteny hodnoty ve sloupcich D, E a F, vysledek je
zaokrouhlen na celé tisicikoruny doh z tohoto daového zakladu je vyptena da dle

platné sazby, zadané uzivatelem v ramci vstupnich Udaj



Vysledny isty ro ni pijem v K je uveden ve sloupci H — jedna se o rozdil sloupcD,

E a G, tj. pijlem 0ist ny o b Zné vydaje, urokové naklady a placenou dgijm . Ve
sloupci | jsou hodnoty zjiShé ve sloupci H (ij. ,nominalni*) gvedeny na spolaou
zakladnu, zohledijici faktor asu: sloupec H je diskontovan podnikovou diskontni
sazbou, zadanou uZivatelem ve vstupnich adajich. Ze srovnani hodnotewnypb ve
sloupci H a | je 2jmé, jak se faktorasu projevuje na klesajicasové hodnotp ijm :
zatimco ve 2. roce fungovani je nominalrijgmn ve vysi cca 754 tis. K emuz odpovida

p ijem v souasné hodnot683 tis.K, ve 20. roce fungovani technologie je sice nominalni
p ijem jiz vice nez 1 mil.K (1 075 tis.K), avSak tomu odpovida samsné hodnota pouze
405 tis. K. Jedna se o udaje vyptané pi podnikové diskontni sazlb %, coz Ize navic

povazovat za ponmmn nizkou hodnotu.

Souet sloupce |, tj. suma vSechstych ronich pijm z oceované investice po
diskontovani, tvd tzv. souasnou hodnotu investice — pole 124, zelegzna ené. Pokud
od tohoto udaje odé&eme sumu vSech kapitadlovych vydajtj. vynaloZzenych jak p
poizeni investice, tak diskontovaného vydaje na obnovdast v 11. roce fungovani
technologie, dostaneme poZadovanstou souasnou hodnotu, ktera zarovp edstavuje
vysledek oceovaciho procesu.

Pro lepSi pehlednost ze strany uzivatele byl z@&/ny propoet isté souasné hodnoty
a indexu rentability umish do horni asti listu Vstupni Udaje, aby muzivatel okamzit

po zadani vstupnich paramek dispozici pozadovany vysledek — viz. obr. 23.

_

A B C D
1 Cistd soutasna hodnota fotovoltaické technologie Ke 1 409 388.73
2 | Index rentability 0,13
3
4 Vstupni udaje: jednotka Hodnota Zdroj pro vstupni udaje
5 Vynosové parametry
6 nomindlni instalovany vykon kWp 112.2  zamér investora
http://re.jrc.ec.europa.ew/pveis/apps/pvest.php’
7 rocni vyroba el.energie kWh 99 157 =sk&map=europe
8  vykupni cena el.energie Ke&/kWh 12,15 cenového rozhodnuti ERU (do 30 kW / nad 30
9 ro¢ni nirst vykupni ceny % 2,00 zékon 180/2000 Sb. o pedpoie OZE
10 rocni degradace vykonu paneli % 1.00 1daj vyrobee - dle typu paneld
11 mésic uvedeni do provozu pot.¢islo 6 Ccasovy harmonogram realizace projektu

Obr. 23 Oceovaci model, st ista souasna hodnota a Index rentability

Zdroj: p iloha v aplikaci Excel vytvena autorem této prace



Jak vyplyva z obr. 23, pzadani vySe uvedenych vstupnich paramgr istd souasna
hodnota fotovoltaické technologie kladna, a to ve vysi 1 409 tisZérove dle indexu
rentability pipada na 1 K vynaloZzenych kapitadlovych vydaj0,13 K isté souasné
hodnoty. Z hlediska investiiho rozhodovéani by tedy tato konkrétni investice mohla byt
doporu ena k realizaci, nebovystup ocenni ve form isté souasné hodnoty je kladny.
Pokud by investor volil mezi gnymi technologiemi, které by se liSily velikosti
kapitadlovych vydaj, pi emZz ob by vykazovaly istou souasnou hodnotu (kapitalov
naron jSi varianta z2jm vySSi nez varianta kapitdlovmén naroné), pak by se
kli ovym pro rozhodnuti mohl stat pravysSe vypoteny index rentability — varianta pro

investora vyhodrjsi by vykazala vysSi hodnotu tohoto indexu. [5], [30], [40]



6. Citlivostni analyza oceovaciho modelu pro fotovoltaické technologie

6.1 Provedeni citlivostni analyzy

Jak vyplyva z vySe uvedeného ocen konkrétni fotovoltaické technologie, vysledek
ocenni je zavisly na vstupnich parametrech, zvolenych uzivatelem. ybyztejmeé, jaky
dopad bude mit zmma zékladnich parametrdo vysledného oceni, byla pro vyse
uvedenou konkrétni technologii zpracovana tzv. citlivostni analyza. [2]

Ze zadavanych vstupnich adapylo vybrano 9 nejdezit jSich a nasledn proveden
vypo et v oceovacim modelu, p emz vzdy byla znma pouze jedna hodnota, a to
hodnota testovaného parametru. Pro kazdy parametr byla testovanawjzk&évarianta

a jeji vliv na naslednvypo tenou vysi isté souasné hodnoty. [2]

V tabulce 5. jsou uvedeny jednotlivé testované parameteynv hodnot parametr pro
nizkou i vysokou variantu a tomu odpovidajici vysledek v pod@té souasné hodnoty.
Zakladni — oekavana - varianta je tvena ocermim pi parametrech zadanych v kapitole

5, kdy bylo dosazendsté souasné hodnoty ve vySi 1 409 tis.K

Nizk&a — pesimistickd — varianta odpovida mmtestovaného parametru, ktera se projevi
poklesem ukazateleisté souasné hodnoty, tj. napu zmny vyroby elektrické energie

p edstavuje pesimisticka varianta azm roni vyroby o minus 5 %, naproti tomu
optimisticka varianta je tvena pir stkem roni vyroby o 5 %, coZz ma za nasledek
zvySeni ukazateleisté souasné hodnoty. Naproti tomu nap parametru ,nmsic uvedeni

do provozu“ odpovida nizké varianprosinec, kdezto vysoka varianta znamena uvedeni

technologie do provozu jiz v lednu téhoz roku.



Tab. 5 Citlivostni analyza ocevané fotovoltaické technologie

Parametr istd souasna hodnota v tis.Kpro varianty:
Nizka Zakladni Vysoka
Testovana zmma parametru (pesimistickd)| (o ekavana) | (optimisticka)
ro ni vyroba el.energie 710 1409 2107
zmna+/-5%
vykupni cena el.energie
oM na +- 10 % 18 1409 2811
m sic uvedeni do provozu 1226 1409 1 634
leden - erven - prosinec
kapitadlové vydaje 848 1409 1 968
zmna +/-5%
b Zné vydaje
oM a4/ 20 9% 1139 1409 1680
sazba pro diskontovani
1% -5 % -6 % 329 1409 2 646
sazba pro daz pijm
18 % - 19 % - 20 % 1372 1409 1445
podil v ru na kapitalovych
vydajicich 1166 1409 1651
60 % - 70 - 80 %
urokova sazba z Uw
1100 1409 1711
5%-6%-7%

Zdroj: vlastni analyza

6.2 Graficky vystup citlivostni analyzy — diagram Tornado

Pro lepSi pehlednost je vhodné vystup z citlivostni analyzy zobrazit tzv. diagramem
Tornado, ktery byl obecnzmi ovan v kapitole 2, asti 2.2.4.1 této prace. Diagram je
konstruovan tak, Ze jednotlivé testované parametry js@zeey sestupndle jejich vlivu

na rozptyl v isté souasné hodnot tj. nahoe parametr, jehoZz zma nejvice ovlivni
istou souasnou hodnotu ocevané technologie a dole parametr s nejmensim vlivem na

vysledek ocemi — viz obr. 24: [2]
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Obr. 24 Graficky vystup citlivostni analyzy — diagn Tornado
Zdroj: vytvoeno autorem této prace

Z vySe uvedeného jegmé, Ze v dpad naSi oceované technologie bude faktorem, se
kterym je spojeno nejvySSi riziko odchylky odvpdniho ocemi, zm na vykupni ceny
elektrické energie — testovana byla ma ve vysi +/- 10 %, coz dle aktualni situace bude
z ejm redalna hodnota pro fotovoltaické technologie, uvedené do provozuisithq roku.

Naproti tomu zmna dan z pijm o 1 procentni bod se na zm ocenni tém neprojevi.



7. Zavr
Vysledky provedené analyzy jednotlivych hlavnich vynosovych @ecich metod

shrnuje tabulka. 6:

Tab. 6 Porovnani jednotlivych vynosovych ooeacich metod

Nazev metody Vyhody metody Nevyhody metody
ista souasnd - zohlednni faktoru asu - relativn slozity propoet
hodnota - maximalizace  absolutni- nutnost korektni interpretace
astky vynosu z investice vystup laik m
- lze pouzit i vppad |- ur ovanidiskontni sazby

zaporného periniho  toku
v dalSich obdobich fungovani

investice
- aditivita: lze pouzit prg
investice skladajici Se
z n kolika projekt

Vnit ni  vynosové - zohlednni faktoru asu - vylou ena aditivita

procento - srovnatelnost technologii- n které projekty vykazuj|
sr znou absolutni hodnotgunulovou souasnou hodnotu p
vydaj avynos vice urokovych sazbach (tzy.

nekonvenni pen Zni toky)

Doba navratnosti - jednoduchost a snadnéezohleduje faktor asu

interpretovatelnost - nezahrnuje vynosy z investice

- d raz na likviditu investora | po dosazeni doby navratnosti

- nezohleduje problematiky
dodatenych kapitalovych vydaj
(= u fotovoltaiky vymna
stida ) po dosazeni doby

navratnosti
Rentabilita investice - jednoduchost a snadna nezohleduje faktor asu
interpretovatelnost - zkresleni vysledk pi pouziti

- rychly a jednoduchy propet | r znych zpsob propotu (=
nejednotnost p  stanoveni
Vypo tu)

Zdroj: vlastni analyza zpracovana na zaklditeratury [1], [5], [30], [40]

Z vysledk této analyzy a roviz na zaklad p ehledu vyuZziti fotovoltaickych technologii
ve svt i aktualniho stavu tykajiciho se investic do fotovoltaiky v podminkaeské
republiky, preferuji v gpad oce ovani investic do fotovoltaiky pouziti metody saané

isté hodnoty, doplmé indexem rentability, pro moznost srovnani variant technologii
srzn vysokymi kapitalovymi vydaji, coZz nie nastat nap v pipad rozhodovani

investora mezi rznym instalovanym vykonem fotovoltaické elektrarny.



D vodem je skutenost, Zze na rozdil od dalSichasto vyuzivanych metod - doby
navratnosti a rentability investice - metodsté souasné hodnoty zohledje faktor asu,
coz je vzhledem k cca dvacetileté Zivotnostihto investic zasadni skutest. Oproti
metod vnit niho vynosového procenta, kterd faktasu zohleduje takeé, je vSak metoda
isté souasné hodnoty vhodjsi v pipad nekonvennich penZnich tok, které se
v pipad fotovoltaiky v d sledku dodatenych kapitalovych vydajv pr b hu Zivotnosti

investice vyskytuji.

Ur itA omezeni pro pouZziti metodyisté souasné hodnoty, vyplyvajici z negsného
stanoveni diskontni Urokové sazby, jsou do mBamiry eliminovana skuteosti, ze
investice do fotovoltaickych technologii jsou ep aktualni restriktivni opa&ni ze strany
statu a distributor elektrické energie povazovany za investice s pamnizkou mirou
celkové rizikovosti, tj. s mirnou pazkou nad srovnatelnymi s obligacemi vydavanymi
renomovanymi spol@ostmi, event. statem. Dodem je pomrn pesné stanoveni
budouci vyroby (na zakladdostupnych historickych dat a modetluneniho zaeni),
garance vykonu a dlouhé Zivotnosti vyrobcem, resp. dodavatelem, 100 ¥nzajiitiytu
ze strany statu etn garance vykupnich cen po dobu 20 let a v neposledhirovn z
minimalni provozni naklady spojené se zajiin fungovani technologie v gv hu jeji
Zivotnosti a moznost pojidti pipadnych vypadk v produkci v dsledku zavady

technologie, Zivelni pohromy apod.

VSechny tyto skutenosti byly zohlednny pi vytvaeni oceovaciho modelu pro
fotovoltaické technologie, jehoZz vystupem je ocgnkonkrétni technologie formou
ukazatel isté souasné hodnoty a indexu rentability,i gmz vysledné oceni ziska
uzivatel po zadani z&kladnich vstupnich parametrtahujicich se k ocevané
technologii. Vzhledem k tomu, Ze v modelu jsou uvedeny u kazdého parametrd r
zdroje, odkud maji byt vstupni udajerpany, vetn doporuenych, resp. obvyklych
hodnot tchto parametr, je prace s modelem uzivatelsky nena@éa dostupna nap pro
po ate ni orientani ocenni investice ve fazi, kdy uZivatel jedtema k dispozici vSechny

p esné konkrétni idaje pro provedeni océn



Zarove byla zpracovana citlivostni analyza, vychazejici z vmého oceovaciho
modelu, na zakladkteré byly ureny hlavni faktory, které maji nejgi vliv na konenou

vySi ocenni dané technologie. Jak vyplyva z této analyzy, hlavnim rizikovkiorfam,
jehoz zmna ma nejutSi vliv na odchylky v ocemi fotovoltaickych technologii, je

po ate ni vykupni cena elektrické energie, resp. jeji snizovani. To magaoni t chto
technologii a tedy i pro jejich efektivhost poZzadovanou investorem zasgardm prav

v této dob, kdy moznost dalSiho snizovani vykupnich cen pro fotovoltaické technologie
nov uvadné do provozu je Zhavym gdm tem diskusi jak odborné \agnosti, tak jiz

i zdsah p isluSnych zakonodara statnich regulaich organ p sobicich v této oblasti.

Co se tyka statnich zasala regulace v oblasti fotovoltaiky, na zakladySe uvedené
analyzy a provedeni konkrétniho ocenhje zejmeé, Ze bez zachovani statni podpory v této
oblasti vetn garanci cen je zachovani investic do fotovoltaickych technologii mozné
pouze v pipad vyznamného zvySeni iinnosti t chto technologii v kombinaci s dalSim
rychlym poklesem jejich p@ovacich cen. Pokud nebudou tytoegpoklady splmy

a zarove dojde k podstatnému sniZeni vykupnich cen elektrické energie, liside

sou asnad hodnota takovychto investic nulova resp. zaporna, takZe pro soukromého
investora, idiciho se p@dsn ekonomickymi kritérii, bude takovato investice
nerealizovatelna. Dle mého nazoru je otazkou spiSe politickou nez ek&oaracla ma

byt fotovoltaika preferovana oproti jinym druin zdroj obnovitelné energie, kde jsou

vykupni ceny mnohem nizsi a tedy pro kam&ho spoebitele levnjsi.
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Seznam piloh:

1x CD s vytvoenym oceovacim modelem pro fotovoltaické technologie — zpracovano

v aplikaci Excel



