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ANOTACE

Predmétem této prdce je zhodnotit ndavratnost investicniho projektu - snizeni energetickée
narocnosti budovy Univerzity Pardubice. Prvni cast se zabyva vymezenim investic, jejich
planovanim, pripravé a investicnim rozhodovanim, predstavuje jednotlivé metody hodnoceni
efektivnosti investic. V druhé casti tyto metody aplikuje na realny investicni projekt a hodnoti

efektivnost investice snizeni energeticke ndarocnosti u vybrané budovy.
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TITLE

Recovery Analysis of the Investments into a Higher Energetic Efficiency

ANNOTATION

The aim of this bachelor’s thesis is the Recovery analysis of the investments into a higher
energetic efficiency. The theoretical part of the thesis summarizes the common knowledge
related to financing of investment project and describes methods of project efficiency
evaluation. The practical part applies the theoretical knowledge to real investment project
and evaluates the investment efficiency into reduction of energetic consumption in selected

building at University Pardubice.
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Uvob

V praxi se vyuziva velké mnozstvi teoretickych nastrojii, podle kterych vedeni organizace
rozhoduji o budoucim vyvoji a planovanych investi¢nich projektech. Investi¢ni projekty se
realizuji s cilem rozvijet a podporovat budouci prosperitu organizace nebo snizenim
provoznich ndkladi zvysit efektivnost podnikéni. Teoretické ndstroje ndm pomahaji
k hodnoceni efektivnosti budoucich investiénich projektd a dynamického rozvoje

podnikatelského prostiedi.

V dnes$ni dobé se u mensich investic vétSinou Zadné hodnoceni efektivnosti a navratnosti
nerealizuji a jsou investovany na zaklad€ zkuSenosti vedeni organizace. V piipadé
strategickych investi¢nich projektli je vénovana vétsi piiprava véetné zpracovani piislusné
studie. Soucésti studie je 1 hodnoceni efektivnosti a ndavratnosti investice pfi pouZiti

klasickych metod véetn€ ekonomické vyhodnosti.

kde se na zaklad¢ teoretickych modelii zpracuji modelové ptipadové studie. Tyto studie jsou
podkladem pro budouci rozhodovani vedeni organizace o planovanych investi¢nich akci a

VyVvoji organizace.

Teoretické metody hodnoceni efektivnosti investicniho projektu budou aplikovéany k analyze
efektivnosti realizovaného projektu zatepleni vybrané budovy. Celkova efektivnost je zavisla
na vyvoji a stavajicich cenédch za tepelnou energii. Z tohoto diivodu je nutné posoudit vyvoj
cen energii. Dal$im faktorem majici vliv na dotacni programy do zatepleni objektu je

multiplikaéni efekt ovliviujici rist ekonomiky CR.

Cilem prace je zhodnotit financéni navratnost investic Univerzity Pardubice do
energetickych uspornych opatreni pro sniZeni energetické naroc¢nosti budovy G. Toho
1ze dosédhnout aplikaci rliznych pfistupli v ramci investicniho rozhodovani a vyuziti metod pro
hodnoceni efektivnosti investicniho projektu. Soucasti hodnoceni bude 1 doporuceni

k budoucimu postupu pfi realizaci planovanych investi¢nich projekta.



1 PROBLEMATIKA INVESTIC A HODNOCENI EFEKTIVNOSTI

INVESTIC

V prvni ¢asti se zamé&fime na vSeobecné pojeti investic a jejich t€inky z makroekonomického
pohledu vcetné¢ faktori, které ovliviiuji investice pii rozhodovani. Pfed samotnym
rozhodnutim o investi¢nich projektech je nutné specifikovat cile investi¢ni politiky. Nasledné
pfichazi samotna pfiprava a realizace investicnich projektli, kde se zamétime na dulezité ¢asti,
které pfi zpracovani mohou vyrazné€ ovlivnit planovany vysledek z investice. Pfi planovani je
nutné mit kvalitné zpracované vSechny dostupné informace od stanoveni cili v souladu
s dlouhodobym planem, mozné zdroje financovani, ptedinvesti¢ni procesy vcetné¢ hodnoceni
investicniho projektu. Hodnoceni planovaného projektu se realizuje pomoci metod
efektivnosti investice. Nejcastéj$i metody si popiSeme a vzajemné porovname jejich vyhody a

nevyhody.

Zékladem snizeni energetické narocnosti budov jsou Upravy jejich stavebniho fesSeni, které se
obvykle oznacuji souhrnnym pojmem ,zateplovani budov®, odborné ,tepelnd ochrana
budov®. Zateplovani budov patii mezi vyjimecné stavebni technologie, které jsou velmi
pratelské k investorovi.! Uspory energie v budovach jsou s rostouci cenou energie na vytapéni
vyhodnou a stabilni oblasti pro investice. Pfi vét§im a odborném zéasahu dokaze revitalizace
nejen prodlouzit Zivotnost objektu, ale 1 zvysit standard bydleni, jak ze strdnky ekonomické

tak socialni.

1.1 Investice

Investice miizeme posuzovat z vice hledisek a vzdy zalezi, pro jaky ucel a cil je investice
planovana. Investice mizeme vyjadfit jako vynaloZzeni Uispor na vyrobu jiné¢ formy majetku
(kapitalovych statkli, technologii, atd.) nebo Ize investice vyjadiit jako obétovani dneSnich

jistych prostfedkl na ziskdni budoucich nejistych predpokladanych vyssich hodnot.

Investice je tok vydaji, jehoz cilem je zvySit nebo udrzet kapitdlovou zdsobu. Investice
obvykle zakladaji budouci rust a blahobyt ekonomiky. RozliSujeme investice hrubé a Cisté.
Hrubé investice jsou celkové investi¢ni vydaje za urcité investicni obdobi. Zahrnuji vydaje na
nahradu opotiebovaného a spotfebovaného kapitalu, tj. obnovovaci investice a vydaje na

rozsifeni kapitalu, tj. Cisté investice (hrubé investice snizené o znehodnoceni, odpisy).

' Nejvice informaci o stavebnictvi v CR Stavebnictvi3000.cz. Energetickd narocnost budov a jejich tepelnd
ochrana z hlediska legislativy [online]. 2001 - 2014 [cit. 2014-04-02]. Dostupné z:
http://www.stavebnictvi3000.cz/ clanky/energeticka-narocnost-budov-a-jejich-tepelna-ochra/
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Hrubé investice délime na tfi ¢asti:
= investice do podnikovych staveb, budov, strojli, a zatizeni,
= investice do obytnych budov,
* investice do zasob.?

KaZzda organizace si vZdy voli mezi realizaci spotfebnich nebo investi¢nich statkd. Proto se
investice ve svém nejSirSim pojeti v ekonomické teorii €asto charakterizuji jako ekonomicka
¢innost, pfi niz se subjekt (stat, podnik, jednotlivec) vzdava své souCasné spotieby, s cilem

zvyseni produkce statki v budoucnosti.”

Z makroekonomického pohledu jsou investice velmi vyznamnym prvkem ekonomiky.

Dilezité jsou z makroekonomického pohledu nasledujici dva ucinky:
= kapacitni uc¢inek investice,
= dachodovy Ucinek investice.

Kapacitni uc¢inek investice je realizace investice s celkovym pfinosem v del$im ¢asovém
intervalu. Jedna se o vystavby, modernizace majetku, kterd nam v budoucnu pfinese zvySeni

provozni kapacity, roz§ifeni majetku a rist ekonomického vyvoje v zemi.

Dutchodovy ucinek investice spoc¢iva v nasledném dalSim realizovani vydaji ve spole¢nosti a
pfispiva okamzité ke zvySeni produktivity ekonomiky v zemi. Postupna realizace jednotlivych
vydajovych efekti se nazyvd vydajovy multiplikdtor. Vydajovy multiplikator

nckolikandsobné zvysi celkovou efektivnost investice pro ekonomiku zemé.

Dulezitou roli hraji 1 dalsi faktory ovliviiujici planované investice v soukromé sféfe. MliZzeme

fici, ze rozhodovani i realizaci investic ma n¢kolik zakladnich faktoru:

= ocekavané piijmy zinvestice, které vyplyvaji z celkové ekonomické aktivity,

z celkové dynamiky HDP;
* Grokovéa mira za vypujceny penézni kapital,

= vySe a systém zdanéni podniki a jednotlivet;

2 FIALOVA, Helena. Maly ekonomicky vykladovy slovnik. 6. upr. vyd. Praha: A plus, s. 74
3 VALACH, Josef. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Praha: Ekopress, 2010, s. 18.
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= investiéni o&ekavani potencionalnich investord.*

Ocekavané piijmy z investic jsou jednim z hlavnich faktorii pfi rozhodovani o investicich.
Kazdy podnik, jednotlivec vZzdy pied realizaci investice se rozhoduje o budoucim vyvoji ve
vztahu na vyvoj ekonomiky zemé&. Pokud roste ekonomika v zemi, tak mize ptedpokladat i
rist svych vlastnich aktivit a tim i1 realizaci investic. Jestlize ekonomika stagnuje nebo
oslabuje, je velké riziko investovani a investice se omezuji. VéEtSinou se realizuji pouze

udrzovaci investice.

Urokova mira za vypUjeny penézni kapitdl neni tak vyraznym aspektem k ovliviiovani
investic. Urokovad mira piisobi neptimo, ale vzdy ovliviiuje rozhodovéani se zpozdénim.

Urokova mira ovliviiuje jak cizi kapital, ale zarovei také ovlivituje 1 vlastni kapital.

Ovlivnéni investictniho rozhodovani zalezi 1 na vySi a systému zdanéni. Cim vys$i bude
zdanéni pfijmu, tim mens$i bude realizace investi¢nich projekt. Podpora investi¢nich akci
muze byt feSena systémem zdanéni, riznymi dailovymi tlevami a zrychlenim nebo zkracenim

doby odepisovani dlouhodobého majetku.

Investicni oCekavani potenciondlnich investori je vzdy dost specifickym prvkem
rozhodovéni. Jednd se o obavy z budouciho vyvoje nejcastéji politické nebo ekonomické
situace. Nestabilita je pro investory velmi rizikovd a na zdkladé aktudlni nebo budouci

nestabilni situace se omezuji investice.

Vsechny vysSe uvedené faktory jsou pro investory a potazmo stat rozhodujici, Jakakoli
nestabilita, nejistota nebo nevhodné podminky vedou k utlumeni investovani. Pokud se
neinvestuje, tak dochézi k poklesu ekonomiky, zvySeni nezaméstnanosti a op¢€t k nejistoté pro
investory. Je vzdy nutné dobife zvazit, jakd opatfeni budou nastavena. Idedlni je nastavit
takova opatieni, aby bylo mozné realizovat vice investic, které pomoci multiplikacniho efektu

mohou pfinést na ostatnich danich vice finan¢nich prostiedkii do statniho rozpoctu.

1.1.1  Investicni cile
Cilem investi¢ni politiky spoleCnosti je kvalitni pfiprava, vybér a realizace takovych
investi¢nich projekti a variant, které piinaseji rast trzni hodnoty. K ristu trzni hodnoty

mohou piispivat jen takové projekty, jejiz Gista soutasna hodnota je kladna.’

* VALACH, Josef. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovdni. Praha: Ekopress, 2010, s. 24.
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Cilem vsech investic musi byt zvySeni hodnoty v ¢ase pro dany ekonomicky subjekt. Hodnotu
kazdé investice je nutné vyjadiit ve srovnatelné hodnoté z hlediska Casu, tzn. pfepocitat

viechny pen&zni jednotky k jednomu &asovému okamziku.°

Dalsim cilem investi¢niho rozhodovani miize byt minimalizovani provoznich ndklada a tim
zvySeni efektivnosti. Ve vefejném sektoru jsou sledovany 1 dal§i cile jako sniZeni
nezaméstnanosti, zvySeni produktivity a ekonomiky. Je ziejmé, ze ve vefejném sektoru
mohou byt investice z pohledu zisku nenavratné, ale vzhledem k dalSim oblastem ekonomiky
zemé& vyhodné. Celkové finan¢ni vydaje do nendvratnych investic mohou byt ve vysledném
efektu vyhodnéjs$i proti jejich nerealizaci. Z pohledu makroekonomiky se miize jednat
napiiklad o investice ve stavebnictvi, kde je nejvétsi multiplikacni efekt. Diky
multiplikacnimu efektu dochdzi k nartstu produkce, snizeni nezaméstnanosti a zvySeni vydaja

obcanu a firem.

1.1.2  Priprava a realizace investi¢nich projektu

Celkova zivotnost projektu obndsi velké mnozstvi jednotlivych ¢innosti, které je nutno velni
kvalitn€ pfipravit a nasledné zrealizovat. Jedna se celkové procesy od zdkladni mySlenky
investicniho projektu pies realizaci az k likvidaci. Celkovy kolobéh mtizeme rozdélit do Ctyt

zakladnich fazi:
= pied investi¢ni (pfedprojektova piiprava),
* investi¢ni (projektova piiprava a realizace zakazky),
* provozni (operacni),

= ukonéeni provozu a likvidace.’

predinvesti¢ni. Zde je nutné velice dobfe a kvalitné¢ zpracovat dostupné informace ze vSech
oblasti. Jedna se o oblasti ziskdvani informaci pro marketingové, technologické, finan¢ni a

ekonomické analyzy, které mohou ovlivnit tspéch ¢i netispéch investi¢niho projektu.

> MACE, Miroslav. Financni analyza investicnich projektii: praktické priklady a pouziti. Praha: Grada, 2006, s.
53.
% “ERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLY. Zdklady financi. Praha: Grada, 2011, s. 22.

7 FOTR, Jiii a Ivan SOUCEK. Investicni rozhodovani a Fizeni projektii: jak pFipravovat, financovat a hodnotit
projekty, vidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektii. Praha: Grada, 2011, s. 23.
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Do investi¢ni fadze miizeme zahrnout ptfipravné €innosti, zpracovani dokumentace, vyb&rové
fizeni a samotnou realizaci projektu. V aktualni dob¢ je velice vhodné také vénovat velkou
vahu zpracovani podkladl pro vybérové fizeni. Nyni se ukazuje, ze vSeobecné definované a
malo specifikované pozadavky vedou v ekonomické krizi budouci zhotovitele ke snaze ziskat
akci za jakychkoliv podminek. Nastava situace, kdy se snazi dodat jakékoliv nejlevnéjsi
zafizeni a bez ohledu na poZadavky investora. I v dalSi fazi je nutné peclivé kontrolovat

dodavané projekty v pozadované kvalité.

Provozni faze zahrnuje spusténi, pritbéZznou udrzbu a vyuzivani projektu. Zde predpoklddame
bezpecny a dlouhotrvajici provoz s dosazenim maximélniho cile (zisku) s minimalnimi
provoznimi nédklady. Jestlize jsou pifedchozi faze dobte zpracovany a zrealizovany, tak nam to

muZe piinést rozvoj spolecnosti a zajisténi prosperity.

Na konci Zivotnosti projektu mohou nastat rizné situace. Pfi ukonceni projektu a likvidaci
nesmime zapomenout na naklady souvisejici s likvidaci (odstranéni zafizeni, stavby, atd.)
nebo v opacném piipadé mize nastat situace dalSich pifijmi z prodeje s ur€itym ziskem. Tato

faze muze ve vysledku jeste ovlivnit celkovou efektivnost investi¢niho projektu.

1.1.3 Planovani

Pfed samotnym rozhodnutim o investici je vzdy vhodné zpracovat provadéci studii
z technického a ekonomického hlediska. Studie vychézi z porovnani rizikovosti, nakladovosti,
navratnosti, efektivnosti a dalSich aspektli panované investice. Na zakladé takto zpracovaného

projektu bude provedeno rozhodnuti o ptipadné realizaci.
Planovani zahrnuje tyto etapy:
= stanoveni dlouhodobych cili a investi¢ni strategie,
* vyhledavani novych, z hlediska oCekavané efektivnosti nadéjnych projekti,
= vypracovani rozpoCtll a prognozovani stavajicich a budoucich penéznich tok,
= zhodnoceni uc¢innosti projektl z riznych hledisek, zejména finan¢ni efektivnosti,

= vybér optimalni varianty,
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= kontrola vydajii na projekty a nasledné hodnoceni (audit).®

Planovani postupné popisuje cely predpokladany vyvoj investicnim projektu. Je zde nutné mit
objektivni a nezkreslené informace o aktudlnim stavu, planovanych aktivitich a budoucim
vyvoji. Budouci vyvoj lze velice tézko realné predpokladat, proto je vhodné vyvarovat se
nadhodnocenych budoucich vynost a snazit se maximalné predikovat skutecnost. Jediné tak
muzeme predpokladat ispéSnost budouciho projektu. V opaéném piipad¢ muaze dojit ke ztraté

investic.

1.1.4 Investiéni rozhodovani

vvvvv

rozhodnuti ovliviiuji dalsi ¢innost a chod spole¢nosti. Jestlize rozhodnuti o projektu je
usp&sné, tak piinaSi spolecnosti prosperitu a v opacném piipadé muze dojit v nejhorSim
ptipad¢€ az k zaniku spolecnosti. Investi¢ni rozhodovani hlavnich projektt musi vychazet a byt
v souladu se strategickymi cili spole¢nosti. Jednd se o naplnéni dlouhodobych zaméra

v souladu se strategickymi a finan¢nimi cili.

Ptiprava, hodnoceni a vybér investi¢nich projektd by méli nejen vychéazet ze strategickych

firemnich cill, ale také respektovat jednotlivé slozky strategie, které tvofi:
= vyrobkova (které vyrobky, sluzby chce firma rozvijet/utlumovat),
= marketingova (na jaké trhy se orientuje, jak se tam dostat a podpora prodeje),
= inovacni (na jaké technologie, procesy, produkty se zaméii inovacemi),
* finan¢ni (k jaké struktuie zdroju financovani chce dospét),
= personalni (o jaké druhy pracovnikli, kompetence, znalosti usiluje),
=  zasobovaci (zakladni druhy vstupt a jejich zabezpedeni).’

Vzdy je nutné nejenom zohlednit vnitini cile, ale je velmi dalezité brat v tivahu také externi
faktory. Vné&jsi faktory mohou velice zdsadné ovlivnit dosaZzeni cili a celkovy vysledek

realizace investi¢nich projekt. Externi faktory maji charakter rizikovosti projektt.

8 VALACH, Josef. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Praha: Ekopress, 2010, s. 32.

? FOTR, Jiii a Ivan SOUCEK. Investicni rozhodovani a Fizeni projektii: jak pripravovat, financovat a hodnotit
projekty, vidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektii. Praha: Grada, 2011, s. 16.
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1.1.5 Zdroje financovani projekti

Obecné lze financovani podnikovych investic charakterizovat jako Cinnost zabyvajici se
ziskovanim finan¢nich zdrojii (kapitdlu a penéz) pro zaloZeni, chod a rozvoj podniku, a to

v potitebném objemu, Case a struktufe, pfi optimdlnich nakladech na jejich obstaravani a

vvvvv

rozhodovani a nasledné realizaci. VétSinou se vzdy zaméfuje na finance (fika se, Ze

pozadovany stav je dosazeni maximalniho zisku s minimalnimi naklady).

Financovani lze délit podle riiznych hledisek, jednou z variant je rozdéleni podle mista odkud

se ziskavayji:
= vlastni kapital,
= cizi kapital.

Dutlezitou vlastnosti vlastniho kapitalu jako finan¢nich prostiedkd podniku je, Ze tyto finanéni
prostiedky se nemuseji splacet, a jedna se tak o bezpecné finan¢ni zdroje pro investi¢ni

projekty.
Formy financovani z vlastnich zdroji jsou:
= zakladni vklad a navySeni zdkladniho kapitalu,
= nerozdéleny zisk po zdanéni, ktery podnik vytvoril,
= odpisy a ptirastky rezerv,
= odprodej dlouhodobého majetku,
= {idasti, subvence a dary."’

U vlastniho kapitalu je vzdy na rozhodnuti vedeni podniku, jakym zptsobem bude pouZit.
Pouziti financovani je kromé subvenci pln¢ v kompetenci podniku. Pro investi¢ni akce je
vyhodné hledat moZnosti v subvencich. MlzZe se jednat o statni dotace nebo zahrani¢ni

dotace. Tyto dotace je nutno vyuzit v souladu s podminkami na jejich poskytnuti. Je zde

10 FOTR, Jiii a Ivan SOUCEK. Investicni rozhodovani a fizeni projektii: jak pFipravovat, financovat a hodnotit
projekty, vidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektii. Praha: Grada, 2011, s. 44.

FOTR, Jiii a Ivan SOUCEK. Investicni rozhodovani a Fizeni projektii: jak pFipravovat, financovat a hodnotit
projekty, vidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektii. Praha: Grada, 2011, s. 47.
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omezena volba jejich pouziti, ale jsou pro podnik nejlevnéj§im a nejefektivnéjS$im zdrojem

financovani.

U ciziho kapitélu je nutné jednak splacet jeho naklady v podob¢ trokt (z tvért, obligaci, aj.)
a tento ziskany kapitdl splatit nazpét. Jedna se tedy o rizikové€jsi zplisob ziskavani finan¢nich

prostiedkil na investi¢ni projekty
Pro financovéani z cizich zdroji miizeme vyuzit napf.:
= uvéry prevazné dlouhodobé nebo kratkodobé (bankovni nebo dodavatelské),
= dluhopisy (obligace),
= firemni (korporatni) financovani,
= projektové financovani,
» nestandartni formy financovéani (BOOT, PPP). "2

Cizi zdroje jsou finan¢ni prostiedky, které si podnik zaplj¢i a v budoucnu je musi vratit
s urokem. Nejvice se u cizich zdroji pouzivaji avéry. Ziskani uvéru vzdy zavisi na zpracovani
finan¢niho planu a nasledné analyze, kterou pievazné provadi poskytujici bankovni instituce.
V ptipad¢ poskytnuti uveéru na investicni projekt jsou na zaklad¢ bonity stanoveny podminky
uvéru. Tyto podminky jsou individualni pro kazdého klienta a zohlediiuje se finan¢ni zdravi

podniku, jeho historie, kvalita investiéniho zdméru, atd.

Mezi nestandartni formy financovani miZeme zahrnout BOOT, PPP a rizikovy kapital.
BOOT (Build-Own-Operate-Transfer) a PPP (Pablic Private Partnership) jsou formy, kdy se
na projektech podili soukromy a vefejny sektor dohromady. Jednotlivé typy nestandartnich
forem financovéani vychdzeji z ptevahy rizik. Pro formu BOOT je prevaha rizika na strané
soukromého sektoru. PPP jsou oznacovany jako spoluprace soukromého a vetejného sektoru
za ulelem financovani, vystavby, spravy atd., za tucelem vefejné infrastruktury nebo

poskytovani vetejné sluzby.

"2 FOTR, Jifi a Ivan SOUCEK. Investicni rozhodovdni a Fizeni projektii: jak pripravovat, financovat a hodnotit
projekty, vidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektii. Praha: Grada, 2011, s. 17.
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1.2 Metody hodnoceni efektivnosti investic

Hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektt je dilezitou podminkou uspé$nosti investi¢niho
rozhodovani. Metody pro hodnoceni je vZdy nutné vybirat podle investicniho zdméru a jeho
cile. Metody mizeme rozdé€lit podle riznych hledisek. Zakladnim rozdélenim hodnoceni
investic je zohlednéni casové hodnoty penéz - faktoru casu (diskontovani). Jeji podstata
spocivd vtom, Ze jedna jednotka finan¢nich prostfedkli vlastnénd dnes predstavuje vyssi

hodnotu, neZ stejna jednotka vlastnéna zitra, & kdykoliv v budoucnu."

Nejcastéjsi rozdéleni hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektii vychazi z podminky, zda je

piihlizeno nebo nepiihlizeno k faktoru ¢asu, potom rozliSujeme:
= statické metody — tyto metody nerespektuji faktor ¢asu,
* dynamické metody — respektuji faktor ¢asu (diskontovani).

U statickych metod se nepftihlizi k respektovani Casu a jejich pouziti je tam, kde faktor casu
nema vyrazny vliv pii hodnoceni investicniho projektu. Pievazné se jednd o kratkodobé
investicni akce do dvou let. Vysledek hodnoceni je v tomto ptipadé nepiesny, ale zasadné
rozhodnuti o realizaci nijak neovlivni. V praxi se tato varianta pouzivd minimalné, spiSe se
vyuziva z ditvodu rychlého a snadného vypoctu, kde ziskame rychlou predstavu, orientace o

uvazovaném projetu.

Dynamické metody respektuji faktor ¢asu, proto se pouzivaji pro piesn€jsi ureni vysledné
efektivnosti investice a pro jeji koneéné hodnoceni, kde se predpoklada delsi doba zivotnosti
projektu. Faktor ¢asu mize zasadné ovlivnit jeho efektivnost, ndvratnost a rozhodnuti o jeho

realizaci.

Dal$im hlediskem rozdéleni hodnoceni investic je posuzovani na zaklad€ efektivnosti

planovanych investic, kde miizeme rozliSovat:
» nakladova kritéria hodnoceni - efektem je uspora nakladu,
= ziskové kritéria hodnoceni — efektem je vykazovany zisk,

= pifijmova kritéria hodnoceni — efektem je penézni tok.

13 CERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLY. Zdklady financi. Praha: Grada, 2011, s. 22.

18



Nékladova kritéria hodnoceni investicnich akci zohlediuji pievazné uspory provoznich
nakladi a mohou také zahrnovat i uspory z investi¢nich ndklada. Tato metoda nevyjadiuje
absolutni efektivnost jednotlivé investice, ale pouze relativni efektivnost. Nakladové kritérium

1ze pouzit pro porovnani projektli a vyjadieni toho nejefektivnéjsiho.

Ziskova kritéria jsou komplexnéjsi z diivodu, Ze zahrnuji vysi zisku z uvazované investice.
Vyse Ucetniho zisku v tomto pfipadé vSak nezahrnuje vSechny penézni toky, které by mély

byt zapocitany jako odpisy.

Za zékladni a nejCastéji vyuzivané metody hodnoceni investi¢nich projektl lze povazovat

nasledujici metody:
= doba navratnosti,
= (ista soucasna hodnota,
= vnitini vynosové procento,
* index rentability“.

Vyse uvedené déleni je hlavné vyuZzivano pro investory jako podnikatele a nezohlediiuje dalsi
vlivy (externality) a produkci vetejnych statkil. Pokud budeme uvazovat jak diivody zaméfené

na finan¢ni stranku, tak i na jiné vlivy, miZeme investi¢ni hodnoceni rozdélit:
* finan¢ni hodnoceni — vyuZivajici pouze finan¢ni aspekty investice,

= socidlné-ekonomické hodnoceni — wvyuzivda 1 ekonomické aspekty vetfejnych

investic.

Nejvice pouzivana jsou financni efektivnosti investic, které odrazeji pohled investora jako
podnikatele, ktery ocekavd od projektu vynosnost méfenou velmi konkrétnimi penézi.
Hodnoceni finan¢ni efektivnosti projektu proto pocitd s konkrétnimi piijmy a vydaji pro

investora v jednotlivych fazich investi¢niho projektu.'

Hodnoceni efektivnosti projektli miize pifindSet i jiné efekty, z oblasti vefejnych investic.

Jedna se o socialné-ekonomickou efektivnost projektu, kterd v sobé zahrnuje celospolecenské

' Vyhlagka Ministerstva primyslu a obchodu, kterou se vydavaji podrobnosti naleZitosti energetického auditu.
In: 213/2001 Sb. 2001. Dostupné z: http://www.enviros.cz/energeticky audit/pp406/pp 406 213.html

15 SLAVIK, Jakub. Financni privodce nefinancniho manazera: jak se rychle zorientovat v podnikovych a
projektovych financich. Praha: Grada, 2013, s. 77.
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prospesné nebo potiebné projekty. Hodnoceni se provadi na zékladé kalkula¢nich vzorcti, kde
se zohlednuji nejenom financni vyjadieni ndkladl a piinost, ale také se zde zapocitavaji i

dalsi socialn¢ ekonomickeé vlivy.
Mezi tyto aspekty patii zejména:

* vlivy na Zivotni prostfedi (naptiklad pfinosy pro zdravi obyvatel skrze snizené

exhalace, praSnost),

= dal$i vlivy na zdravi obyvatel (naptiklad uspory vetejnych vydaji skrze sniZzenou

nehodovost),

* vlivy na zaméstnanost (napiiklad uspora vydaji na podporu v nezaméstnanosti

prostiednictvim nove vzniklych pracovnich mist),
. seo g IR . v o v o ’ o N T 1
= vlivy na jiné vefejné vydaje (napiiklad nardst &i Gspora nakladii na silniéni sit’).'°

Jedna se o socialné-ekonomické vlivy, které se vycisli v penéznich jednotkach pro pouZiti pfi
hodnoceni projektu. Jednotlivé vlivy jsou velice riiznorodé a vzdy je nutné vyuzivat je podle
daného projektu. Vysledek hodnoceni efektivnosti investice slouzi jako podklad pro
rozhodovani o realizaci. V tomto pohledu muize byt investice 1 komercné ztratova, ale

spoleCensky prospésné a vyhodna.

1.2.1 Doba navratnosti

Nejcastéji se pouziva financni efektivnost investic zalozena na zékladé¢ doby navratnosti.
Jedné se o jednoduché a rychlé posouzeni navratnosti investice. Tato metoda nezohlediuje
faktor Casu a dalsi souvisejici finan¢ni toky, které mohou vysledek hodnoceni ovlivnit. Doba
navratnosti piinasi zakladni pfedstavu, za jakou dobu se investice vrati. Ze vSech typu

hodnoceni vyjadiuje nejkrat$i dobu navratnosti.
Doba navratnosti miize mit dva riizné vyznamy, a to:

* u jedné posuzované varianty projektu — doba, za niZ pfijmy z investice vyrovnaji

investi¢ni vydaj;

16 SLAVIK, Jakub. Financni privodce nefinancniho manazera: jak se rychle zorientovat v podnikovych a
projektovych financich. Praha: Grada, 2013, s. 78.
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* u dvou srovnavanych variant projektu — ,,draz§i* varianty s vys$§imi investicnimi a
niz8imi provoznimi vydaji. Zde je to doba, za niZ Gspory provoznich vydaji drazsi

. .y ’ s e . cv s ’ .y . 7 . v 1
varianty vyrovnaji rozdil v jejich investi¢nich vydajich oproti levngjsi variants."”

Doba navratnosti se vypocita:

DN = IN
T CF (1)
kde:
DN ... doba navratnosti
IN vyse investice (kapitalovy vydaj)
CF . ro¢ni piijmy z investice

Jsou-li vynosy v jednotlivych letech rozdilné, zjistime dobu ndvratnosti postupnym nacitanim

ro¢nich ¢astek CF do doby, az se kumulované ptijmy rovnaji investi¢nim nakladu.

Vypocet doby névratnosti je velmi jednoduchy, ale vyslednd doba nezahrnuje vSechny
finan¢ni aspekty, proto je vysledek zkresleny a musi se povazovat za zékladni ekonomicky
udaj pro posouzeni investic. Skutecna navratnost bude delSi, nez je timto zplisobem

vypocitana.

Metoda doby navratnosti je kritizovana a méné vhodna pro hodnoceni a vybér investi¢nich

projektii. Zakladni argumenty uvadéné proti jsou nasledujici:
= nebere v uvahu faktor Casu;

= nebere v Gvahu pfijmy z investi¢niho projektu, které vznikaji po dobé néavratnosti

az do konce zivotnosti;

= predem stanovena doba navratnosti podniku, pouzivana pro hodnoceni piijatelnosti
podniku, postrada siln€jsi, teoretické zduvodnéni, které by bylo konzistentni

s hlavnim cilem podnikéni — maximalizaci trzni hodnoty firmy;

= vyjadiuje jen likviditu projektu, nevyjadiuje likviditu podniku jako celku;

17 FOTR, Jiii a Ivan SOUCEK. Investicni rozhodovani a Fizeni projektii: jak pFipravovat, financovat a hodnotit
projekty, vidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektii. Praha: Grada, 2011, s. 77.
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* nelze ji uplatnit v pifipadé, Ze penézni toky zinvestice maji nekonvekéni

charakter.'®

1.2.2  Cista soucasna hodnota

Cistd sou¢asnd hodnota (net present value = NPV) je jednou znejvice pouzivanych a
nejspolehlivéjsich technik hodnoceni finanénich projektu. Pii planovani investi¢nich akci se
zam¢efujeme na rychlé a bezpecné splaceni kapitdlovych vydaji, ale také na celkovou
vynosnost celého projektu. Vzdy se snazime maximalizovat vynos a minimalizovat dobu
navratnosti finanénich prostfedki. Cistd soudasna hodnota vyjadfuje rozdil mezi
vynalozenymi kapitalovymi investicemi na celkovych diskontovanych pfijmech z investice po

dobu Zivotnosti projektu véetné zohlednéni faktoru cCasu.
Kritérium ¢isté soucasné hodnoty ma velkou dtileZitost, protoze:

e urcuje miru vykonnosti celé¢ ekonomiky,

vy T . ;v ’ . , .1
e umoznuje oddélit vlastnictvi a fizeni organizace a delegovani pravomoci. K

Diskontni sazba ptfedstavuje urokovou miru (nebo procentni vynosnost alternativni investice),
o kterou se budouci piijmy a vydaje v ase snizuji.* Stanoveni vzdy zavisi na jednotlivych
projektech. Ve vetejnych zakéazkach se diskontni sazba pohybuje v fadech jednotek procent (v
navaznosti na statni dluhopisy) a u podnikatelskych projektti mohou dosahovat vyrazné vyse.

Vzdy to zéalezi na ocekavané vynosnosti, ktera se odviji od rizikovosti projektu.

Matematicky lze ¢istou soucasnou hodnotu vyjadfit:

1
NPV = ZP -K @)
a+q)"
kde:
NPV ... Cistd soucasnd hodnota investi¢ni varianty,
P, .. penézni piijem v jednotlivych létech Zivotnosti investice,
1 urok (pozadovana vynosnost),

8 VALACH, Josef. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Praha: Ekopress, 2010, s. 143.
19 MACE, Miroslav. Financni analyza obchodnich a statnich organizaci: praktické piiklady a pouziti. Praha:
Grada, 2006, s. 43.
SLAVIK, Jakub. Financni priivodce nefinancniho manazera: jak se rychle zorientovat v podnikovych a
projektovych financich. Praha: Grada, 2013, s. 75.
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jednotliva léta zivotnosti investice,
doba zivotnosti investice,
kapitalovy vydaj.”!

~NZzB

Diskontni faktor ma tuto podobu:

1
diskontni faktor = ——
iskontni faktor T+ (3)
kde:
1... predstavuje diskontni sazbu

Uvedeny vzorec NPV zohlediiuje diskontované ptijmy z investice, zohlednuje faktor Casu.
Investi¢ni projekt je povazovan za vyhodny, pokud bude Cistd souCasnd hodnota vyssi nez
nula (kladnd). Suma penéznich piijmua za celou dobu Zivotnosti investice musi zajistit thradu
kapitalovych vydajti, pozadovanou miru vynosu a jesté by méla pfispét ke zvySeni trzni
hodnoty Spolecnosti. Kladna hodnota tedy vyjadiuje zvyseni kapitalu spoleCnosti a piinasi

zisk. Pii zadavani dajt je vzdy nutné dodrzovat redlné predpoklady.

Z nasledujiciho obrazku vyplyva, Ze cCistd soucasnd hodnota zavisi velmi vyrazn€ na
pozadované mife vynosnosti. Cim je tato mira vynosnosti vyssi, tim je za jinak stejnych

’ e s v ’ )
podminek ¢istd soucasna hodnota nizsi.

NPV

NPV (i)

i IRR wadované vynosnost

Obrazek 1: Vztah Cisté soucasné hodnoty a poZadované vynosnosti

Zdroj: VALACH, Josef. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Praha: Ekopress, 2010, s. 143.

2 VALACH, Josef. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Praha: Ekopress, 2005, s. 95.
2 VALACH, Josef. Investicni rozhodovani a dlouhodobé financovani. Praha: Ekopress, 2010, s. 105.
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Tato metoda pfedpoklada redlnou navratnost investice vetné celkové vynosnosti. Jestlize
budeme mit vice projekti, tak nam pomilize porovnat nejvynosnéjsi planovany projekt.
Vysledné vyhodnoceni projektii a vynosnosti vzdy zavisi na zadanych piedpokladanych
hodnotach. Je nutné spravné zvolit diskontni sazbu (urokovou sazbu), ktera mize byt pfi
dlouhodobého projektu tak, aby nedoSlo k nadhodnoceni. V dnesni dynamické dobé se
zivotnost projektu zkracuje a musime vzit v ivahu mozné nahrazeni novymi investi¢nimi
projekty (nové technologie, nové materialy, atd.). Nadhodnoceni doby nebo chybné zvolena

diskontni sazba by vedly ke zkresleni celkové navratnosti a efektivnosti projektu.

1.2.3  Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return, IRR) Ize definovat jako takovou
urokovou miru, pii které se souCasna hodnota penéznich pfijml z investice rovna soucasné
hodnoté¢ kapitalovych vydaji na investice.”® Jedna se o takovou diskontni sazbu, pii které je
¢ista souCasnd hodnota rovna nule. Metodu Ize chapat jako relativni vynos (rentabilitu),
kterou projekt poskytuje béhem své zivotnosti, ¢iselné pak predstavuje diskontni sazbu, kterad

vede k CSH=0.*

Matematicky lze vnitini vynosové procento vyjadrit:

ad 1
P ——=K )
-\ 7

' (1+10)

kde:
i hledany urokovy koeficient (vynosnost),
Py penéZni ptijem v jednotlivych létech Zivotnosti investice,
n jednotliva léta Zivotnosti investice,
N doba Zivotnosti investice,
K kapitalovy vydaj.”

» MACE, Miroslav. Financni analyza investicnich projektii: praktické priklady a pouziti. Praha: Grada, 2006,
s.12.

24 KISLINGEROVA, Eva. ManaZerské finance: manazerské ucetnictvi v praxi. Praha: Grada, 2004, 258 s.

» VALACH, Josef. Investicni rozhodovdni a dlouhodobé financovdni. Praha: Ekopress, 2005, s. 110.
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Jednd se o procentudlni vynosnost investiéniho projektu za celou ptfedpokladanou dobu
zivotnosti investice. Jeli vysledné procento vEétsi nez diskontni sazba, je investice efektivni a

piijatelnd pro investora.

Z vySe uvedeného vzorce je patrné, Ze jeho vypocet nebude v praxi snadné aplikovat. Jednim
zpiisobem je vypocet na zakladé pokusu a postupném ptibliZzeni se k poZzadované hodnoté, coz

je ¢asove narocné.

1.2.4  Zhodnoceni jednotlivych metod

Rychlou a jednoduchou metodou hodnoceni investic je redlnd doba navratnosti. Metoda je
snadnd k vypoctu a srozumitelna pro vyjadieni likvidity. V ptipad¢ rozhodovani je vhodné ji
pouzivat pouze jako doplinkovou metodu nebo jako rychlou orientaci pii investicnim
planovani. Tato metoda ma své ekonomické nevyhody a je potieba je respektovat, jedna se
hlavné o nerespektovani Casu. Realni doba je zalozena na stejném principu, ale pomoci
diskontovanim piijmu jiz zohlednuje faktor ¢asu. Metody neberou v tivahu hotovostni toky po
dob€ navratnosti. Tyto metody hlavné zdlraziuji rychlou dobu navratnosti bez ohledu na

celkovou efektivnost.

Cista sou¢asna hodnota je nejpouzivangjsi metodou pro méfeni efektivnosti investice. Tato
metoda respektuje Casovou hodnotu pencéz a efektem investice je penézni zisk (ztrata) a
vyjadiuje také vliv (zvySeni nebo sniZeni) na trzni hodnotu firmy z planované investice.
Rizikovym faktorem této metody je stanoveni doby Zivotnosti, diskontni sazby a
ptedpokladanych piijml z projektu. Pokud tyto hodnoty budou stanoveny chybné, miize dojit

ke zkresleni vysledné efektivity investice.

Druhou pouzivanou metodou je IRR. Tato metoda nam ftika, kolik procent na hodnoceném
projektu ziskdme s pfihlédnutim ¢asové hodnoty penéz. Metoda ma jedno zdsadni omezeni.
Zaporné penézni toky probihaji pouze jednou na zacatku investice a nasledné penézni toky jiz
musi byt kladné. Jinak feceno, znaménko penéznich tokt se mliZze zménit pouze jednou.
Spravnost vysledku je zavisla na spravném odhadu budoucich finan¢nich tokll. V dnesni dobé
je tteba, aby IRR bylo kladné a bylo vétSi nez Groky na spoficich uctech v bankach. Pokud

bude IRR vyssi, miiZzeme investici posuzovat jako efektivni.

Zaverem lze fici, ze vybér a pouZziti metod k hodnoceni investic zalezi vzdy na poZzadovaném
vystupu. Pro rychlou orientaci je nejsnazsi pouzit dobu navratnosti. Tato metoda je velice

rychlé a investor si udéla zékladni predstavu o navratnosti investice bez ohledu na faktor casu.
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Nejcastéji se pouzivd metoda Cisté souCasné hodnoty, kterd jiz zohlednuje i faktor Casu a
ukazuje celkovou vynosnost investice. VSechny metody maji svou vypovidaci schopnost a je
vZzdy nutné pfi jejich pouZiti pfihlédnou jak k silnym, tak i slabym strankam jejich prezentace.
Idealnim vychodiskem je pouziti jedné zakladni metody pro ziskani efektivnosti investice ve
spolupraci s dal$imi podplrnymi metodami pro potvrzeni predpokladané efektivnosti

projektu.
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2 CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANE INSTITUCE

Univerzita Pardubice (UPa) je dynamicky rozvijici se vefejna vysokéd Skola. Jednad se o
jedinou vefejnou vysokou Skolu v Pardubicich s vice nez padesatiletou tradici. Zalozena byla
vroce 1950 jako Vysokd Skola chemickd v Pardubicich. Postupem c¢asu doSlo k né€kolika
zménam. Nejvyznamngj$i zmena probehla v roce 1994, kdy byla pfejmenovéana na Univerzitu
Pardubice. V soucasné dob¢ se sklada ze sedmi fakult a je jedinou vysokoskolskou instituci
univerzitniho typu v Pardubickém kraji. Celkovy pocet studentl se v sou¢asné dob¢ pohybuje
mezi 10 000 az 11 000. Na univerzité pracuje 617 akademickych pracovnikii z celkového

poctu 1 222 zaméstnanci.*

2.1 Univerzita Pardubice

Univerzita na svych sedmi fakultich poskytuje vzdélani v pfirodnich, technickych,

spolecenskovédnich, ekonomickych, zdravotnickych a uméleckych védach.

Univerzita Pardubice ma nésledujici fakulty:
= Fakulta chemicko-technologick4 - FChT (zaloZena v roce 1950 jako VSChT);
= Fakulta ekonomicko-spravni - FES (zaloZena v roce 1991);
= Dopravni fakulta Jana Pernera - DFJP (zaloZena v roce 1993);

= Fakulta filozoficka - FF (v roce 1992 zalozen Ustav cizich jazyk®, pozdéji
pfejmenovan na Ustav jazyk(l a humanitnich studii, ktery byl pietransformovan v
roce 2001 na samostatnou Fakultu humanitnich studii, pfejmenovana v prosinci

2005 na Fakultu filozofickou);
= Fakulta restaurovani - FR (zaloZenou v roce 2005);

* Fakulta zdravotnickych studii - FZS (v roce 2002 byl zalozen Ustav
zdravotnickych studii, ktery byl v lednu 2007pfetransformovan na samostatnou

Fakultu zdravotnickych studii);

26 Univerzita Pardubice. Vyrocni zprava o ¢innosti Univerzity Pardubice 2012. Pardubice: Tiskaiské stiedisko
Univerzity Pardubice, 2013, s. 77.
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» Fakultu elektrotechniky a informatiky - FEI (zaloZenou v roce 2002 jako Ustav
informatiky, piejmenovan v roce 2004 na Ustav elektrotechniky a informatiky,

ktery byl v lednu 2008 pietransformovan na samostatnou fakultu).*’

V cele univerzity je rektor, ktery fidi ¢innost univerzity. Jednd a rozhoduje ve vécech
univerzity a je jmenovan prezidentem republiky na obdobi ctyf let. Funkci rektora nyni

zastava prof. Ing. Miroslav Ludwig, CSc.”®

Univerzita Pardubice je dlouhodobé se rozvijejici vefejna vysoka Skola s Sirokym vybérem
studijnich obort. UPa se trvale snazi ptispivat ke zkvalitnéni studijnich programti, podporovat
spolupréci se zahrani¢nimi partnery, modernizovat univerzitni kampus a nadale udrzovat na

Spickové trovni védu a vyzkum.

2.1.1 Financovani Univerzity Pardubice

Univerzita Pardubice se fidi predevSim zdkonem ¢. 111/1998 Sb., o vysokych Skolach a
dopInénim dalsich zdkond jako viechny vysoké $koly v Ceské republice. UPa sestavuje
kazdorocné vyrovnany rozpocCet na kalendaini rok (rozpocet nesmi byt sestaven jako

deficitni). Pfijmy rozpoctu UPa jsou podle §18 zdkona o vysokych Skolach zejména:

= piispévek ze statniho rozpoctu na vzdelavaci a védeckou, vyzkumnou, vyvojovou a

inovacni, umeéleckou nebo dalsi tviiréi ¢innost,

* podpora vyzkumu, experimentalniho vyvoje a inovaci z vetfejnych prosttedkt podle

zvlastniho pravniho ptedpisu,
= dotace ze statniho rozpoctu,
= poplatky spojené se studiem,
= vynosy z majetku,

* jiné pfijmy nebo jiné piispévky nez uvedené v prvnim bodé¢ ze statniho rozpoctu,

ze statnich fond, z Narodniho fondu a z rozpocth obci a krajii,

» vynosy z doplitkové ¢innosti, piijmy z dart a dédictvi.”’

*" Univerzita Pardubice. Soucasnost [online]. 2013-2014 [cit. 2014-02-20]. Dostupné z:
http://www.upce.cz/univerzita/soucasnost.html

2% Univerzita Pardubice. Organy univerzity [online]. 2013-2014 [cit. 2014-02-21]. Dostupné z:
http://www.upce.cz/univerzita/organy.html
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Ptijmy univerzity se fidi pravidly pro poskytovani piispévku a dotaci pro vefejné vysoké
$koly Ministerstvem $kolstvi, mladeze a télovychovy (MSMT). Nejvétsi ast piijma tvofi
predevsim prispévky s dotacemi ze statniho rozpocétu na vzdelavaci a dalsi ¢innost UPa.

Celkové prijmy UPa pro rok 2012 &inily 1 312 mil. K&.*

Z nésledujiciho obrazku €. 2 je patrné, ze hlavnim piijmem UPa jsou piispévky a dotace
statniho rozpodtu, kde nejvétsi ¢ast tvoii piispévky (ukazatele AK) od MSMT. Pokles
prispévku je zptisoben novym hodnocenim zaméiené vice na ukazatele kvality, vykonu,
mezinarodni spoluprace a dalsi ukazatele pro vysoké skoly (VS). Postupné navyseni vlastnich
piijml a pfijml z operacnich programi je snahou o ziskavani novych projekti na vystavby

pro rozvoj a vyvoj védecké ¢innosti na UPa, které se dafi stale vice realizovat.
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Obrazek 2: Struktura pfijmu Univerzity Pardubice 2004 — 2012

Zdroj: Univerzita Pardubice. Hodnoceni cinnosti Univerzity Pardubice 2012. Pardubice: Tiskarské stredisko
Univerzity Pardubice, 2013, s. 44.

Charakteristika rozpo&tu vysokého $kolstvi se podle pravidel MSMT déli na:
= rozpoctovy okruh I: institucionalni financovani vysokych skol (ukazatele A, K),
= rozpoctovy okruh II: podpora studentt (ukazatele C, J, S, U),

= rozpoctovy okruh III: rozvoj vysokych skol (ukazatele G, I),

¥ Zakon o vysokych §kolach a o zméné a doplnéni dalsich zakont (zakon o vysokych $kolach). In: 111/1998 Sb.
1998. Dostupné z: http://www.zakonyprolidi.cz/cs/1998-111#cast1

30 UNIVERZITA PARDUBICE. Vyroéni zprava o ¢innosti Univerzity Pardubice 2012. Pardubice: Tiskarské
stiedisko Univerzity Pardubice, 2013, s. 192.
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= rozpodtovy okruh IV: mezinarodni spolupréce a ostatni (ukazatele D, F).*!

Jednotlivé okruhy jsou specifikovany na zdkladé uvedenych ukazatelli. Vypocet téchto
ukazatell je v souladu s pravidly poskytovani ptispévku a dotaci pro verejné vysoké Skoly. V
pravidlech jsou pfesné¢ uvedené vypocty pro ziskdni dotaci. Postupné se piechazi od
kvantitativniho hodnoceni ke kvalitativnimu hodnoceni. Pokud chce univerzita ziskat vice

finan¢nich prostredki, tak potfebuje mit predevsim:
= kvalitni hodnoceni akademickych pracovnik,
= vysledky ve vyzkumu a vyvoji,
= dobrou zaméstnanost absolventt,

= mobilitni programy pro studenty.

2.1.2 Financovani investi¢niho projektu

Ziskavani prostiedkli na investicni akce pro budouci rozvoj univerzity je realizovano z
riznych zdroji. Pravidelné se v souladu s dlouhodobym zdmérem UPa realizuji investice
z rozpoétového okruhu I: institucionalniho financovani VS a fondu reprodukce investi¢niho
majetku. Dalsi zdroje pro rozvoj univerzity jsou spiSe ojedinélé a jednd se o piispévky a
dotace zprojektt MSMT, Ministerstva Zivotniho prostfedi a operaénich programii

financovanych ze strukturalnich fondi EU.

MSMT poskytuje roéné finanéni prostiedky institucionalni podpory na dlouhodobé koncepéni
rozvoje vyzkumnych organizaci v€etné¢ UPa. Posuzovany a realizovany projekt zatepleni
budovy G byl financovén z rozpoctového okruhu I: institucionalni financovani vysokych skol.
Financni prostfedky jsou alokovany v rozpoctovém okruhu I, institucionalni ¢asti rozpoctu, a
jsou vysokym Skoldm poskytovany formou piispévku. Metodika vypoctu instituciondlni ¢asti
rozpoc¢tu podporuje priority rozvoje vysokého Skolstvi, predev§sim kvalitu vysokoSkolského
vzdélavani a diverzifikaci vysokych Skol. Za timto U€elem jsou pii vypoctu uplatnény
indikétory kvality a vykonu. Pfispévky mohou byt pouzity na zaklad¢ pravidel vydanych

MSMT a v souladu s dlouhodobym koncepénim rozvojem UPa.*

*' MSMT CR. Pravidla pro poskytovani prispévku a dotaci [online]. 2013-2014 [cit. 2014-03-13]. Dostupné z:
http://www.msmt.cz/vzdelavani/vysoke-skolstvi/pravidla-pro-poskytovani-prispevku-a-dotaci
32 MSMT CR. Pravidla pro poskytovini prispévku a dotaci [online]. 2013-2014 [cit. 2014-03-13]. Dostupné z:
http://www.msmt.cz/vzdelavani/vysoke-skolstvi/pravidla-pro-poskytovani-prispevku-a-dotaci
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Vyse institucionalni podpory na rok 2012 byla stanovena tak, aby podil vyzkumné organizace
na instituciondlni podpofe vSech vyzkumnych organizaci odpovidal jejimu podilu na hodnoté
vysledki viech vyzkumnych organizaci.®®> UPa na zaklad& vypodtu pozadala v roce 2012 o
poskytnuti podpory z celkové vyse podpory 4 714 043 tis. K& o &astku 154 330 tis. K&.>* UPa
byla v roce 2012 na 8. misté z celkovych 37 organizaci, které maji pravo na ziskani podpory.

Podpora musi byt vzdy v souladu s dlouhodobym rozvojem univerzity.

2.1.3 Rozvoj Univerzity Pardubice

UPa kazdoro¢né navazuje a aktualizuje dlouhodoby zamér vzdélavaci a védecké, vyzkumné,
vyvojove a inovacni, umélecké a dalsi tvirci ¢innosti pro oblast vysokych skol pro rok 2012
zpracovany Ministerstvem $kolstvi, mladeze a t&lovychovy CR a z jim vyhlaSenych
rozvojovych programi pro vefejné vysoké skoly.” Komplexni rozvoj UPa zahrnuje rozvoj a
zkvalitiovani jak vlastnich vzdélavacich, védecko-vyzkumnych a tviir¢ich ¢innosti univerzity.
Dale rozvoj a zabezpeCeni podminek pro jejich realizace, mezi n¢ patii zejména péce o
majetek, investiéni €innosti, rozvoj] materialné technického zazemi pro vSechny soucasti
univerzity, zlepSeni stavu existujici infrastruktury a modernizace vybavenosti piistrojové,

technické, technologické i informacni.
Mezi nejvyznamnéjsi investi¢ni a neinvesticni akce v roce 2012 patii napft.:
= zahdjeni realizace ptistavby poslucharen FZS,
= zatepleni administrativniho objektu G,
= vymeéna oken v objektu rektoratu,
= vymeéna svétel v objektu EA (ve Ctyfech podlazich),
= rekonstrukce osvétleni na chodbé v 1. NP a 2. NP v budové rektoratu,

= {prava elektrickych rozvoda v Doubravicich,

3 MSMT CR. Instituciondlni podpora na dlouhodoby koncepéni rozvoj vyzkumné organizace v roce 2012
[online]. 2013-2014 [cit. 2014-03-15]. Dostupné z: http://www.msmt.cz/vyzkum-a-vyvoj/institucionalni-
podpora-na-dlouhodoby-koncepcni-rozvoj-1

** MSMT CR. Pravidla pro poskytovéni prispévku a dotaci [online]. 2013-2014 [cit. 2014-03-13]. Dostupné z:
http://www.msmt.cz/vzdelavani/vysoke-skolstvi/pravidla-pro-poskytovani-prispevku-a-dotaci

% Univerzita Pardubice. Aktualizace dlouhodobého zaméru vzdélavaci a védecké, vyzkumné, vivojové a
inovacni, umélecké a dalsi tviirci ¢innosti Univerzity Pardubice pro rok 2012. Pardubice: Tiskaiské stfedisko
Univerzity Pardubice, 2011, s. 7.

31



= Uprava zelend a zavlazovéani pred FChT.*

Univerzita se dlouhodobé snazi ziskavat finan¢ni podpory zejména z prostiedkli statniho
rozpoctu a v poslednich letech i z prosttedkti Strukturdlnich fondd EU. UPa je ve své snaze
uspé&sna, protoze v poslednich letech ziskala prostfedky na nékolik vyznamnych investi¢nich

v

akci. Mezi nejvyznamnéjsi investice muze zatadit:
= UNIT — rekonstrukce starého objektu na nam. Cs. Legii za 129 mil. K¢&,
= VVCD - vystavba Vyukového a vyzkumného centra v doprave za 98 mil. K¢,
= FZS — vystavba objektu poslucharen Fakulty zdravotnich studii za 35 mil. K¢,
= VAP a CEMNAT — aktualng fe§ené piestavby objekti UPa za cca 175 mil. K&.*’

Pravideln¢ realizuje UPa mnoho dalSich mensi investi¢nich akci z instituciondlnich projekti.
V roce 2012 bylo takto realizovano zatepleni administrativniho objektu G v celkové vysi cca

5,4 mil. K¢.

2.2 Popis investi¢niho projektu

Univerzita Pardubice dlouhodobé pfispiva k rozvoji vzdélavaci a vyzkumné cinnosti. Z
diavodu stale se zvysujicich provoznich nékladii se snazi univerzita stavebnimi investicemi
provozni naklady snizovat. Mezi stavebni investice patii 1 projekt "Zatepleni objektl v aredlu
rektoratu budovy G, ktery byl realizovan v souladu s dlouhodobym zdmérem a rozvojovym
planem UPa. Projekt byl financovan ze zdroji MSMT z instituciondlni podpory na

dlouhodoby koncepcni rozvoj vyzkumné organizace.

Cil byl stanoven v aktualizovaném dlouhodobém zdméru UPa na vytvoreni efektivni
infrastruktury univerzitniho kampusu — snizovani provoznich nakladd a zlepSovani

uzivatelského komfortu.

V instituciondlnim rozvojovém planu Univerzity Pardubice pro rok 2012 byly zahrnuty

zejména aktivity:

¢ UNIVERZITA PARDUBICE. Vyroéni zprava o ¢innosti Univerzity Pardubice 2012. Pardubice: Tiskaiské
stiedisko Univerzity Pardubice, 2013, s. 179.
37 Vlastni zpracovani z vyroénich zprav Univerzity Pardubice.
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= zlepSeni tepelné-technickych parametri budov v kontaktu s vnéj§im prostfedim,
ochrana proti nadmérnym Uniktm tepla, podpora efektivniho nakladani s energiemi

(zatepleni budov, vyména svétel, oken);

* modernizace kampusu, zlepSeni prostorového zdzemi pro studenty i zaméstnance
UPa, odstranéni nedostatkli v bezpec¢nosti prace (vyména dlazeb, oprava schodisté
v budové, rekonstrukce vytahu, dokonceni rekonstrukce budovy FEl-jidelna,

rekonstrukce toalet);

* rozvoj informacnich a komunikacnich technologii a infrastruktury (rekonstrukce

vr,w Y rxo oy . s rexy 38
pocitacové sité, zvySeni propustnosti a rychlosti sitg).

V ramci investi¢ni akce zatepleni budovy G je prvotfadym pozadavkem sniZeni energetické
naroc¢nosti objektu. Jedna se zejména o snizeni provoznich vydaji za teplo a pfispéni k lepsi

tepelné pohod¢ v objektu.

UPa se snazi dlouhodobé realizovat zlepSovat komfort akademického prostfedi v souladu se
snizovanim provozni vydaji (napf.: vyménou starych oken, zateplenim objektl, atd.). Tyto
akce realizuje UPa v souladu s dostupnymi finan¢nimi prostfedky nebo ziskavanim externich
dotaci. Pro ziskdni dotaci na planované projekty musi UPa splnit poZadované parametry.
Pokud UPa na tyto parametry nedosahne, tak realizuje jednotlivé akce postupné z vlastnich
volnych finan¢nich zdroji. Akce zatepleni objektu G byla také hrazena ze zdroji UPa, a tak
nebyla povinnost zpracovat energeticky audit, ktery hodnoti efektivnost investice. Toto

zhodnoceni bude realizovdno v nasledujici ¢asti této prace.

2.2.1 Popis zateplovaného objektu budovy G

Administrativni budova G byla postavena v roce 1967. Objekt disponuje 13 nadzemnimi
podlazimi, kde nosna konstrukce je montovana ze Zelezobetonového panelového skeletu.
VyuZiti objektu se postupné ménilo z administrativni budovy na ubytovaci prostory a v dne$ni
dob¢é zpét k administrativnimu a vyukovému vyuzivani. Vroce 2002 byl zpracovan
energeticky audit, z kterého vychazelo hodnoceni piivodniho stavu k energetické narocnosti

objektu za nevyhovujici.

* Univerzita Pardubice. Aktualizace dlouhodobého zaméru vzdélavaci a védecké, vyzkumné, vivojové a
inovacni, umélecké a dalsi tvitrci ¢innosti Univerzity Pardubice pro rok 2012. Pardubice: Tiskaiské stfedisko
Univerzity Pardubice, 2011, s. 21.
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Objekt je napojen ze soustavy dalkového zasobovani teplem od spolecnosti Elektrarna
Opatovice a.s. (EOP). Vroce 2002 byl dostacujici pozadavek na tlouStku zateplovaciho
systétmu 80 mm, ktery odpovidal normativnim hodnotdm vyhovujici energetick¢ naro¢nosti

budovy. V dnesni dobé€ se pro tento objekt projektuje tloustka 140 mm.

Pred investi¢ni akci byla zpracovéana provadéci projektova dokumentace v souladu s platnymi
pozadavky na tepeln¢ izolacni vlastnosti objektu. Predpoklddana projektova cena byla
priblizné¢ 9 mil. K¢ bez DPH. Celkova projektova investicni cena obsahovala zateplovaci
systétm ke sniZzeni energetické narocnosti budovy G a déle dopliujici stavebni opravy a
zajisténi bezpecnosti objektu. Jednalo se o sanace lodziovych a balkonovych desek, zdbradli a
instalace siti proti ptactvu. Pro vypocet ekonomické névratnosti investice byly tyto polozky
z celkové ceny investice vyjmuty, protoze tyto ndklady nemaji ptimou souvislost se snizenim
energetické narocnosti objektu. Realizace téchto polozek byla z divodu zvySeni bezpe€nosti,

statického zajisténi konstrukci a komfortu uzivani objektu.

Investi¢ni projekt pro snizeni energetické naro€nosti objektu obsahovala zateplovaci kontaktni
systém a vyménu starych oken v 1.NP vcetné vstupnich dvefi do objektu. Ostatni okna jiz
byla vyménéna v roce 2010 a spliiuji pozadavky na prostup tepla podle platnych norem. Nové
vypln¢ oken a dvefi jsou sizolaénim dvojsklem v souladu s platnymi ptedpisy.
V zateplovacim systému jsou pouzity fasadni desky z pénového polystyrénu nebo mineralni
vaty tlouStky 40 az 140 mm. VSechny navrzené a provedené konstrukce spliuji pozadavky
soucinitele prostupu tepla podle platnych norem. Zateplovaci systém spliiuje pozadavky na

prostup tepla a je v souladu se zakonem ¢. 177/2006 Sb. o hospodateni energii.

2.2.2  Vyvoj ceny energii

Ceny tepla v roce 2013 dodavané teplarenskymi podniky ze systému centralniho zasobovani v
CR vzrostly oproti pfedchozimu roku v priméru o 3 %. Odbératelé v letognim roce v priméru
zaplati 594,- K¢ za GJ tepla (jedné se o cenu tepla na paté objektu; analyzovan byl vzorek 31
cenovych lokalit). V lofiském roce platili odbératelé tepla z centralnich teplaren v priméru
zhruba 572,- K¢ za GJ. Uvedeny procentudlni nariist cen tepla nezahrnuje zvySeni ptislusné

sazby DPH ze 14 % na 15 % (tzn. vliv DPH se do srovnani cen nezapoéitéwé)”.

Naptiklad rozdil mezi ,nejlevnéjSim* teplem z Elektrareny Opatovice a ,nejdraz§im*

dodavanym teplem v CR je téméf 100 %. Jinymi slovy, odbératelé v Jablonci nad Nisou

3% Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html
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zaplati za stejnou dodavku tepla dvojnasobek toho, co odbératelé v Pardubicich a Chrudimi.*
Teplarna v Opatovicich nad Labem spaluje hnédé uhli, ze kterého vyrabi elektiinu a teplo.
Ekonomickd vyhodnost tohoto paliva v ¢eském teplarenstvi je vSak v budoucnu znaéné
nejist. Jedna se zejména o mozné zdrazeni hnédého uhli v Ceské republice z diivodu
uzavirani t€Zebnich doll a zajisténi dodavek ze zahrani¢i. Cena tepla z hnédého uhli vzrostla
meziro¢n¢ o zhruba 7 %, u zemniho plynu o 3 %. To je u hnédouhelnych teplaren zfejme
zpusobeno jednak jiz zminovanou nejistotou dodavek domaciho hnédého uhli, ale i dalSimi

faktory, emisnimi povolenkami a nutnosti masivnich investic do ekologizace.*'

Elektrarna Opatovice dodavé od 1. ledna 2014 koneénym zdkaznikim teplo za cenu 372,- K&

za GJ. Proti lofiskému roku dochézi k navyseni ceny tepla o 5,5%.*

Celkové ndklady univerzity na spotfebu tepla s kaZzdorocnim zvySovanim cen energii byly
vroce 2013 pies 13 mil. K¢ Obrazek ¢. 3 ndm vyjadfuje postupny vyvoj nakladd na

spotfebované teplo v objektech UPa.
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Obrazek 3: Vyvoj nakladi na teplo v budovach UPa

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé vyuZiti internich dat UPa

Z grafu je patrné, Ze celkové néklady stale stoupaji. V roce 2010 byla nejvétsi topnd sezona s

nejvetsi spotiebou oproti ostatnim roktim. Rok 2011 byly niz$i naklady ze dvou davodi.

* Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

*! Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

2 Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktualityl.php?id=207
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Jednim je teplejsi klimatické podminky a druhym diivodem je realizace investic do zatepleni
objektit UPa. Vzhledem k vyvoji ndkladim na teplo a stale se zvySujicim cendm je potfeba

planovat energeticka uspornd opatfeni na zatepleni objektd.

Z dlouhodobého pohledu se ceny energii za teplo zvySuji v priméru o 5 %. Pro posouzeni

navratnosti investice provedeme analyzy z koncovych cen pro:

cenu tepla EOP v roce 2014 (energetické audity),

cenu tepla EOP s kazdoro¢nim navySenim o 5 %,
= pramérnou cenu tepla v CR roku 2014,
= pramérnou cenu tepla v CR kazdoro&né navysenou o 5 %.

V dnes$ni dobé€ jsou ceny energii za teplo pro UPa velmi pfijatelné oproti jinym lokalitam.
Nemulzeme ale pfedpokladat, Ze by cena zlstala dlouhodobé nizka. Ziskavani tepla je pro
EOP zavislé predev§im na dodavkach uhli. Nyni jsou ceny uhli na svych minimech. Pfi
planovaném uzavirdni uhelnych doli mizeme ptedpokladat budouci nértst ceny vstupnich
surovin a nasledné i zdrazeni ceny tepla. EOP mize uvaZovat vyrovnani vlastnich cen
s praimérnou cenou v CR a investovat ke sniZeni znegisténi, které povede také ke zdraZeni
ceny tepla. Cim vyssi bude cena energii za teplo, tim rychlejsi bude navratnost investice a

pFinese vyssi vynos NPV ke sniZeni energetické naro¢nosti objektu.

2.3 Vyhodnoceni uspory tepelné energie

Dlouhodoby energeticky potencidl Gspor tepla na vytapéni je stanoven na zaklad€ vypoctu
uspory energii vychézejici z porovnani meziro¢nich spotieb tepla v ptedchazejicich letech
pied realizaci investi¢ni akce. Pro zachovani spravnosti pii porovnani spotfeby tepla je nutné
jednotlivé spotieby ptepocitat na identické klimatické podminky tak, aby byla uspora tepla

o¢isténa od meziro¢nich teplotnich rozdila.

Celkové spotieby tepelné energie na vytapéni vybranych objektd jsou uvedeny na

nasledujicim obrazku.
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Obrazek 4: Vyvoj spotieby tepla vybranych budov UPa
Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklade vyuziti internich dat UPa
V grafu jsou zobrazeny celkové ro¢ni spotieby tepelné energie pro vybrané objekty. Budovy
oznacené E, F a G jsou stavebné a technicky identické objekty. Spotieba tepelné energie mezi
objekty E a F miiZzeme povazovat v asovém vyvoji za obdobné. Usporu spotieby tepelné
energie na budové G budeme porovnavat k primérnému vyvoji spotfeby u objektl E a F.
Z grafu je patrné, Ze v letech 2009, 2010 a 2012 doSlo na budové G ke snizeni celkové
spotieby a energetické ndrocnosti objektu proti dal§Sim budovam. V téchto letech byly
realizovany investice ke snizeni energetické naroCnosti objektu. Jednalo se o vyménu
okennich otvord v letech 2009 a 2010. V roce 2012 bylo provedeno zatepleni plasté objektu.

Celkové tispory na objektu G jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 1: Uspory tepla budovy G

Uspora tepla ocisténa od meziroénich teplotnich rozdilt (GJ)

Rok 2005 2006 2007 | 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Uspora budovy G 0 15 -12 20 130 429 471 623 1015

Zdroj: Vlastni zpracovani autora pri vyuziti internich dat UPa

Rozdily hodnot uvedeny v letech 2005 az 2008 jsou zanedbatelné a mlze se jednat o zmény
pii regulaci vytapéni. Od roku 2009 je vidét jednoznacna tspora po realizaci postupnych
stavebnich investic do zatepleni. Investice byly provedeny vzdy v pololeti roku, proto celkova
ro¢ni UGspora tepla z vymény oken je uvedena v roce 2011 a celkova Uspora tepla ze vSech
investic je vypoctena v roce 2013. Vypocditana skute¢na celkova ro¢ni uspora tepla vSech
investic do zatepleni objektu G ¢ini 1015 GJ. V porovnani s piivodni spotfebou se jedna o

tepelnou usporu 55 procent.
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3 ANALYZA EFEKTIVNOSTI PROJEKTU

V nésledujicich kapitolach budou provedeny jednotliva hodnoceni efektivnosti realizovaného
investiéniho projektu zatepleni budovy G. Pro hodnoceni jsou vyuzity vySe popsané
teoretické metody a nasledné analyzujeme jednotlivé vystupy. Hodnoceni bude provedeno na

zakladé¢ vypoctené celkové uspory tepla po zatepleni budovy G.

Vypocty budou provedeny na zéklad€¢ vyuziti vnitinich dat UPa uvedené v piiloze A a cen
energii dostupnych od vyrobct dalkového vytapéni. V posledni Casti zohlednime vlivy
externich faktorli na celkovou efektivnost a navratnost investice. Provedeme vyhodnoceni

jednotlivych metod a navrhneme ptipadna doporuceni do budoucna.

3.1 Efektivnost investice podle vybranych ukazateli

Nasleduji zplsoby vypoctu ekonomického vyhodnoceni projektu na snizeni energetické
narocnosti objektu G, které vychdzi z vyhlasky a pozadavku Ministerstva priamyslu a
obchodu. Na zakladé vyhlasky ¢. 213/2001 Sb., ze které vyplyvaji naleZitosti energetického

auditu. Vypocet ekonomického vyhodnoceni se provede na zaklade¢:

prosté doby navratnosti,
= redlné doby navratnosti,
= isté soucasné hodnoty,
= vnitiniho vynosového procenta.43

V energetickém auditu se zpracovavaji vypocty piinost v trovni cen roku realizace projektu.
Takto zpracované vypocty nezohlediiuji kazdorocni vyvoj cen energii, a proto zde budou

vypocty doplnény o pfedpokladany primérny roc¢ni riist ceny energii ve vysi 5 %.

Vypocty investi¢niho projektu budou provedeny na dobu Zivotnosti 50 let, protoze se jedna o
investice do dlouhodobého majetku. UPa zatadila investice do zatepleni jako zhodnoceni
budovy, ktera méa délku odpisu 50 let. Protoze byla investice realizovana v n€kolika letech,
tak jednotlivé vypocty zainaji vyménou oken vroce 2009 a posledni investice zatepleni
obvodového plasté byla realizovana az v roce 2012. Proto budou jednotlivé roky vypoctu

celkové pocitany az do 53. roku, kdy skon¢i odpisy ze zatepleni plasté budovy.

# Vyhlaska Ministerstva primyslu a obchodu, kterou se vydavaji podrobnosti nalezitosti energetického auditu.
In: 213/2001 Sb. 2001. Dostupné z: http://www.enviros.cz/energeticky audit/pp406/pp_406 213.html

38



V roce 2009 (rok 0 ve vypoctu) byla zapocata investice ke sniZzeni energetické narocnosti
objektu vyménou oken na jedné strané¢ budovy. V roce Zivotnosti 0 zacne vypocet
jednotlivych metod navratnosti investice. V roce 1 byla provedena dal§i vyména oken na
druhé strané objektu, proto se snizuje celkova kumulovana hodnota. Ve 2. roce nejsou zadné
nové investice a dochéazi poprvé ke zvySeni kumulovanych c¢astek na zakladé vypoctené
uspory tepla. Ve 4. roce bylo provedeno zatepleni obvodového plasté budovy, proto se opét
vyrazné snizi kumulované hodnoty investice. Od 5. roku provozu investice bude nepietrzité
dochézet ke zvySovani kumulovanych ¢astek, na zéklad¢ celkovych uspor tepla po realizaci
vSech dil¢ich investic do zatepleni objektu. Postupnymi investicemi bude vypocet az do roku

53, kdy skonci odpisy zatepleni obvodového plaste.

Hlavni hodnoceni bude provedeno na predpoklddanou dobu 30 let s planovanym kazdoro¢nim
zvySenim ceny tepla o 5 %. Po tficeti letech provozu mohou byt poZadovany niz§i normativni
hodnoty na energetickou narocnost budov (niz§i propustnost tepla) v ndvaznosti na vyvoj
novych zateplovacich materialii nebo energetickou stabilitu zem¢. Dal§im divodem mohou
byt vysoké ceny za energie, proto bude nutné pro snizeni provoznich prosttedki realizovat

obnovu zatepleni s vyssi funk¢nosti.

Pokud by se hodnotila investici pouze na dobu stanovenou odpisy, dochdzelo by
k nadhodnoceni a vysledky by byly zavadéjici. Pro porovnani celkové investice uvadime obé&
doby Zivotnosti, ale zvySe uvedenych divodi bude hlavnim ukazatelem redlna doba

zivotnosti zatepleni 30 let (jedn4 se o druhy sloupec v tabulkach).

3.1.1 Vypocet doby navratnosti zatepleni budovy G

Pod pojmem doba navratnosti se vyjadiuje pocet let, za které investicni projekt vytvori
vynosy ve vysi investovanych nakladii. Investi¢ni néklady tvoii finan¢ni investice do vymény
oken a zatepleni objektu v celkové vysi 5399 tis. KE. Cena byla ziskana z internich zdroju
univerzity. Jedna se o celkové naklady, ze kterych byly vyjmuty naklady nesouvisejici se
snizenim energetické narocnosti objektu (napi.: naklady na opravu posSkozené statiky,

instalace siti proti ptactvu, atd.).

Prosta doba navratnosti vynalozenych finan¢nich prostiedkl je vypocitana pomoci vzorce
(1) z kapitoly 1.2.1. Pro srovnani zde uvadime vyvoj kumulovanych hodnot v cendch: EOP
pro rok 2014, cenach tepla EOP s kazdoro¢nim navysenim o 5 % a pramérmé ceny tepla v CR

s kazdoro¢niho navyseni o 5 %.
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Vysledky vypocitané na zédklad¢ vyse uvedeného vzorce (1) pro jednotlivé roky jsou uvedeny

v nasledujici tabulce €. 2.

Tabulka 2: Vypocet prosté doby navratnosti

Kumulovana NPV pfi
pramérnych cenach €R
kazdoroc¢né navySenych

Kumulovana NPV pfi Kumulovana NPV pfi Kumulovana NPV pfi

cenach tepla EOP roku |cenach EOP kaidoroéné |primérnych cenéch v CF

2014 navySenych o 5 % roku 2014 05%
0 -609 774 K¢ -609 774 K¢ -582 217 K¢ -582 217 K¢
1 -1 227 906 K¢ -1 227 906 K¢ -1 109 419 K¢ -1 109 419 K¢
2 -1049 784 K¢ -1049 784 K¢ -826 830 K¢ -826 830 K¢
3 -4 811 735 K¢ -4 811 735 K¢ -4 450 418 K¢ -4 450 418 K¢
4 -4 327 021 K¢ -4 327 021 K¢ -3 740 879 K¢ -3 740 879 K¢
5 -3 809 232 K¢ -3 809 232 K¢ -2 997 656 K¢ -2 997 656 K¢
6 -3291 443 K¢ -3272 573 K¢ -2 254 433 K¢ -2 224 290 K¢
7 -2 773 655 K¢ -2 716 099 K¢ -1511 210 K¢ -1 419 275 K¢
8 -2 255 866 K¢ -2 138 820 K¢ -767 987 K¢ -581 028 K¢
9 -1738 077 K¢ -1 539 697 K¢ -24 764 K¢ 292 112 K¢
10 -1220289 K¢ -917 635 K¢ 718 459 K¢ 1201 891 K¢
11 -702 500 K¢ -271 489 K¢ 1461 682 K¢ 2 150 140 K¢
12 -184 711 K¢ 399 945 K¢ 2 204 905 K¢ 3138 783 K¢
13 333 077 K¢ 1097 932 K¢ 2 948 128 K¢ 4 169 840 K¢
14 850 866 K¢ 1823 800 K¢ 3691 351 K¢ 5245 430 K¢
15 1368 655 K¢ 2 578 943 K¢ 4 434 574 K¢ 6 367 782 K¢
16 1886 443 K¢ 3364 824 K¢ 5177 797 K¢ 7 539 232 K¢
17 2 404 232 K¢ 4182 981 K¢ 5921 019 K¢ 8 762 236 K¢
18 2922 021 K¢ 5035 026 K¢ 6 664 242 K¢ 10039372 K¢
19 3 439 809 K¢ 5922 656 K¢ 7 407 465 K¢ 11 373 345 K¢
20 3957 598 K¢ 6 847 648 K¢ 8 150 688 K¢ 12 766 999 K¢
53 20 954 898 K¢ 77 350 714 K¢ 32587 319 K¢ 122 669 022 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty autora na zdkladé internich dat UPa, cen energii od Energostatu a EOP"

Z uvedené tabulky prosté¢ doby navratnosti je ziejmé, ze celkové investi¢ni naklady projektu

ve vysi 5 399 tis. K¢ budou uhrazeny penéznimi toky ve 12. roce provozu investice pii

kazdorocnim ptredpokladaném navySeni energii o 5 procent (druhy sloupec). Na zakladé

investi¢niho rozhodnuti UPa se jedna o projekt, ktery je svoji povahou jednoznac¢né vyhodny.

Vzhledem k budoucimu nardstu energii a postupnému snizovani dotaci od MSMT je

w7

jednozna¢né projekt pro univerzitu piinosem. V piipad¢ vysSi ceny energii za teplo se

investice vrati jesté rychleji. Porovname-li névratnost v cendch od EOP s priimérnou cenou

tepla v CR je rozdil pouze 3 roky.

* Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:

http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

* Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktuality1.php?id=207
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Redlna doba navratnosti investic zohledituje ¢asovou hodnotu penéz. Jednotlivé penézni
toky jsou diskontovany sazbou odvozenou od sazeb statnich dluhopisi k31. 1. 2012 a

. , . o 4
diskontni sazba je stanovena ve vy3i 4 %.*

Vypocitané vysledky realné doby navratnosti pro jednotlivé roky jsou uvedeny v nasledujici

tabulce ¢. 3.

Tabulka 3: Vypocet realné doby navratnosti

Kumulovana NPV pri
pramérnych cenach €R

Kumulovana NPV pfi | Kumulovana NPV pfi | Kumulovana NPV pfi

cenach tepla EOP roku |cenach EOP kazdoro¢né| primeérnych cenach v . o e
kazdorocné navysenych

2014 navysSenych o 5 % CR roku 2014 05%
0 -609 774 K& -609 774 K¢ -582 217 K¢ -582 217 K¢
1 -1 233 285 K¢ -1 233 285 K¢ -1 118 296 K¢ -1 118 296 K¢
2 -1 068 602 K¢ -1 068 602 K¢ -857 026 K¢ -857 026 K¢
3 -4 856 533 K¢ -4 856 533 K¢ -4 521 954 K¢ -4 521 954 K¢
4 -4 442 197 K¢ -4 442 197 K¢ -3915 436 K¢ -3915 436 K¢
5 -4 016 613 K& -4 016 613 K& -3304 561 K& -3 304 561 K¢
6 -3 607 397 K& -3 592 483 K¢ -2 717 181 K¢ -2 693 359 K¢
7 -3213 920 K& -3 169 609 K& -2 152 393 K¢ -2 081 614 K¢
8 -2 835577 K& -2 747 797 K¢ -1 609 327 K¢ -1469 115 K¢
9 -2 471785 K& -2 326 860 K¢ -1 087 149 K¢ -855 658 K¢
10 -2 121986 K¢ -1 906 618 K¢ -585 054 K¢ -241 044 K¢
11 -1 785 640 K¢ -1 486 894 K¢ -102 270 K¢ 374 921 K¢
12 -1462 231 K¢ -1 067 518 K¢ 361 944 K¢ 992 424 K¢
13 -1 151 261 K¢ -648 325 K¢ 808 305 K¢ 1611 650 K¢
14 -852 251 K¢ -229 154 K¢ 1237498 K¢ 2232777 K¢
15 -564 741 K& 190 150 K& 1650 183 K¢ 2 855 978 K¢
16 -288 289 K¢ 609 738 K¢ 2 046 996 K¢ 3481425 K¢
17 -22 470 K¢ 1029 758 K¢ 2 428 546 K¢ 4109 283 K¢
18 233125 K¢ 1450 351 K¢ 2795 422 K¢ 4739 713 K¢
19 478 889 K¢ 1871 658 K¢ 3148 187 K¢ 5372 873 K¢
20 715201 K¢ 2293 812 K¢ 3487 385 K¢ 6 008 919 K¢
53 4992 130 K¢ 17 407 199 K¢ 9 631 438 K¢ 29 462 176 K¢

Zdroj: Vlastni vypocty autora na zdakladé internich dat UPa, cen energii od Energostatu a EOP*

Z tabulky realné doby navratnosti je patrné, ze v piipadé zohlednéni hodnoty financ¢nich

prostfedkit v Case se doba névratnosti prodlouzi a investice budou uhrazeny v 15. roce.

¥ KURZY CZ. Hruby vynos stdtniho 30-letého dluhopisu - ekonomika CNB [online]. 2012. [cit. 2014-04-07].
Dostupné z: http://www.kurzy.cz/cnb/ekonomika/vynosy-statnich-dluhopisu-mesicni-prumer/hruby-vynos-
statniho-30-leteho-dluhopisu/

* Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

* Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktuality1.php?id=207
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ProdlouZeni doby navratnosti neni oproti prosté dobé vyrazné a investice je také v tomto

pripad¢ vhodna k realizaci.

3.1.2  Vypocet Cisté souc¢asné hodnoty zatepleni budovy G

Cista sou¢asna hodnota je jednou z nejvice vyuZivanych metod pro hodnoceni investiénich
projekti. NPV je ukazatel, ktery nam vyjadii absolutni hodnotu pfirtistku realizované
investice, za dobu Zivotnosti projektu s ohledem na ¢asovou hodnotu penéz. Casova zména

penéz byla vypocitana s diskontnim faktorem 4 %.

Cista sou¢asna hodnota je vypoéitana na zékladé vzorce (2) v kapitole 1.2.2. a vysledky jsou

uvedeny v tabulce €. 4.

Tabulka 4: Vypocet Cisté soucasné hodnoty

Kumulovana NPV pfi Kumulovana NPV pri

Kumulovana NPV pfi

Kumulovana NPV pfi

cenach tepla EOP roku ce?ach EVOIV? pramérnych cenach v prumerr:ych c?n? CRCR
2014 kazdorocné &R roku 2014 kazdorocné
navySenych o5 % navysSenych o 5 %

0 -611 129 K¢ -611 129 K¢ -584 631 K¢ -584 631 K¢
1 -1 210 659 K¢ -1 210659 K¢ -1 100 092 K¢ -1 100 092 K¢
2 -1 052 310 K¢ -1 052 310 K¢ -848 871 K¢ -848 871 K¢
3 -4 404 673 K¢ -4 404 673 K¢ -4 082 962 K¢ -4 082 962 K¢
4 -4 006 273 K¢ -4 006 273 K¢ -3499 772 K¢ -3499 772 K¢
5 -3 597 057 K¢ -3 597 057 K¢ -2 912 392 K¢ -2 912 392 K¢
6 -3 203 580 K¢ -3 189 240 K¢ -2 347 604 K¢ -2 324 698 K¢
7 -2 825 237 K¢ -2 782 630 K¢ -1 804 538 K¢ -1736 481 K¢
8 -2 461 446 K¢ -2 377 042 K¢ -1 282 359 K¢ -1147 540 K¢
9 -2 111 646 K¢ -1 972 295 K¢ -780 265 K¢ -557 678 K¢
10 -1775 301 K¢ -1568 216 K¢ -297 481 K¢ 33 297 K¢
11 -1 451 891 K¢ -1 164 635 K¢ 166 734 K¢ 625 571 K¢
12 -1140921 K¢ -761 389 K¢ 613 094 K¢ 1219324 K¢
13 -841 911 K¢ -358 319 K¢ 1042 287 K¢ 1814 734 K¢
14 -554 401 K¢ 44 730 K¢ 1454 972 K¢ 2411971 K¢
15 -277 950 K¢ 447 907 K¢ 1851 785 K¢ 3 011 204 K¢
16 -12 131 K¢ 851 357 K¢ 2 233 336 K¢ 3612 595 K¢
17 243 464 K¢ 1255 222 K¢ 2 600 211 K¢ 4216 304 K¢
18 489 229 K¢ 1659 639 K¢ 2952 976 K¢ 4 822 487 K¢
19 725 541 K¢ 2 064 742 K¢ 3292 174 K¢ 5431 295 K¢
20 952 764 K¢ 2 470 659 K¢ 3618 325 K¢ 6042 877 K¢
30 3221733 K¢ 7 875 078 K¢ 6 875 156 K¢ 14 307 998 K¢
53 5 065 195 K¢ 17 002 762 K¢ 9 526 069 K¢ 28 594 085 K¢

Zdroj: Vastni vypocty autora na zéakladé internich dat UPa, cen energii od Energostatu a EOP"

" Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html
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Cistd sou¢asna hodnota je kladna ve vsech posuzovanych piipadech vyvoje ceny tepla a
investiéni projekt byl vhodny k realizaci. Vzhledem k nizkym cendm za dodavky tepla od
spolecnosti EOP je pro univerzitu niz8i vynos oproti celostatnimu praméru. Je to jednoznacné,
protoze piijmy jsou zavislé na Uspote tepla. Posuzovana investice pfinasi pfirstek investici
od 14. roku Zivotnosti projektu. Projekty do zatepleni se pocitaji s navratnosti v rozmezi od 30
do 50 let zivotnosti. V posuzované investici je navratnost zajiSténa v obou piipadech. V
piipad€¢ maximalni doby Zivotnosti 50 let je NPV s primérnym kazdorocnim zvySenim ceny
energii 0 5 % celkem cca 17 mil. K¢. U redlné doby Zivotnosti zatepleni je ptiristek NPV ve

30. roce zivotnosti 7,9 mil. K¢.

Nasledujici obrazek nam ukazuje vyvoj Cisté soucasné hodnoty investice pii raznych cenach

tepelné energie. Vynosnost investice se zvySuje v zavislosti na cené tepla.

8000

wwe Primérnd cena tepla

0000 v CR kazdoroéné
navysena o 5 %
4000
// e Pr(mérnd cena tepla
2 000 v CR roku 2014
Cena tepla EOP s
ﬁ kazdoro&nim

-2000 navysenim o 5%

\// e Cena tepla EOP v
-4 000

\ = roce 2014

(tis. Kc)

-6 000

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20
Roky Zivotnosti

Obrazek 5: Vyvoj NPV pfi riznych cenach tepla

Zdroj: Vlastni vypocty autora na zdkladé internich dat UPa, cen energii od Energostatu a EOP*

Pokud se ceny tepla nebudou zvySovat, tak by NPV dostala do kladnych hodnot v 17. roce

provozu energetickych opatfeni. Pfi ptfedpoklddaném zvySovani ceny energii bude NPV

*7 Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktualityl.php?id=207

* Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

* Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktualityl.php?id=207
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kladna jiz ve 14. v roce a pii primémych cenach tepla v CR bude kladna uz v 10. roce. Cena

tepla znacné ovliviiuje NPV a celkovy pfinos investice.

Na nasledujicim obrazku jsou znazornény vyvoje NPV vcenach EOP na realizovaném

zatepleni budovy G.
20 000
5000 — — —
11(0).(0]/0) )| U I I W W W W W Cena tepla EOP
s kazdoro¢nim
— navysenim o 5%
50
¥ 5000
i
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vroce 2014
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-10 000
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Obrazek 6: Vyvoj Cisté soucasné hodnoty zatepleni budovy G
Zdroj: Vlastni vipocty autora na zdkladé internich dat UPa, cen energii od Energostatu a EOP*
Z obrazku vyvoje NPV je vidét znacny rozdil hlavné v celkovém pftirGstku investice v
zavislosti na vyvoji ceny energii EOP. Pokud budou zachovany stdvajici ceny tepla, bude
NPV po 30. roce ve vysi 3,2 mil. K& (po 50. roce 5 mil. K¢). Za predpokladaného
kazdoro¢niho navyseni ceny tepla o 5 procent, bude pro UPa celkovd NPV cca 7,9 mil. K¢
(po 50 roce bude 17 mil. K&). V piipadé jesté rychlejsi zvySovani ceny energii, bude pro

univerzitu vynos jesté vyssi.

Mtuzeme tedy konstatovat, Ze investice je ve vSech posuzovanych cenach energii vyhodna a
s postupné se zvySujici cenou tepla bude mit NPV vyrazné vyssi hodnotu. Protoze ma EOP
nejniz§i cenu za teplo v CR, je predpoklad kazdoro¢niho navyseni cen za teplo realny.

Celkova hodnota NPV pii Zivotnosti 30 let bude pro UPa cca 7,9 mil. K¢.

* Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

¥ Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktualityl.php?id=207
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3.1.3 Vypocet vnitiniho vynosového procenta zatepleni budovy G

Vnitini vynosové procento ndm vyjadiuje, kolik procent na investi¢nim projektu ziskdme
s pihlédnutim faktoru ¢asu. Stejné jako u NPV je vyhodna investice takova, kterd ma nejvetsi
kladné vynosové procento. NPV nam vyjadti, jaké budou celkové ptijmy po dobé Zivotnosti a
IRR nam ukéze, zhodnoceni investovanych penéz bez ohledu na celkové mnozstvi ziskanych

penéz.

Pomoci vypoctu vzorce (4) z kapitoly 1.2.3. vyjdou pro jednotlivé ceny energii v riznych

letech zivotnosti projektu vysledky uvedeny v tabulce €. 5.

Tabulka 5: Vypocet vnitiniho vynosového procenta

Cena tepla EOP s

roce 2014 ELe I v €R roku 2014

Primérna cena tepla
v CR kazdorocné

Primérna cena tepla

Cena tepla EOP v

navysSenim o 5% navySsena o5 %
10. rok -7,11% -4,90% 1,38% 3,88%
20. rok 2,41% 5,43% 8,58% 11,86%
30. rok 4,26% 7,56% 9,65% 13,14%
40. rok 4,80% 8,24% 9,88% 13,45%
50. rok 5,00% 8,52% 9,93% 13,54%

Zdroj: Vlastni vypocty autora na zdkladé internich dat UPa, cen energii od Energostatu a EOP”

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze se vnitini vynosové procento v dlouhém casovém useku
stale pomalu zvysuje. Za dobu 30 let zivotnosti projektu na zatepleni je IRR ve vysi 7,56 %
s predpoklddanym kazdoro¢nim navySenim ceny tepla o 5 % od spole¢nosti EOP. Vzhledem
ke stanovené diskontni sazb& 4 % lze konstatovat, Ze investicni projekt pfinese téméf
dvojnéasobné vyssi vynos, proto je vyhodny pro realizaci. Pii praimérnych cenach za teplo by
byla vynosnost IRR 13,14 %. I zde plati, Ze ¢im jsou ceny energii vyssi, tim bude investice

vyhodng;si.

Miuizeme tedy jednoznacné fici, ze se jednd z dlouhodobého pohledu o efektivni a témét
nerizikovou investici. Ve vSech pfipadech hodnoceni je mozné doporucit nadale investovat ke

snizovani energetické zatéze budov UPa.

> Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

%0 Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktuality1.php?id=207

45



3.2 Vliv externich faktoru

Na hodnoceni investi¢niho projektu maji vliv i dalsi faktory. Mezi nejvyznamnéjsi externi
faktory muizeme zahrnout vyvoj domadaci ekonomiky, propad cen stavebni produkce,
multiplikacni efekt atd. Provedeme analyzu, kde bude hlavnim faktorem vliv vyvoje cen ve
stavebnictvi a zména diskontni sazby. Vyvoj cen stavebni produkce mulize ovlivnit

rozhodovani managementu.

Nize budou provedeny srovnani vyhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu pfi riiznych
zménach vstupnich hodnot. Provedené vypocty efektivnosti, nebudou zohlednovat pokles cen
stavebni produkce a budou tedy posuzovany v cenach roku 2008. Porovnani vysledka bude
analyzovéano ve vztahu k investici realizované v roce 2012. Dale namodelujeme efektivnost

pfi rizné hodnoté diskontni miry.

3.2.1 Vliv vyvoje stavebni produkce

Stavebni produkce dosdhla svého vrcholu v roce 2007 - 2008, od t¢ doby stale klesa
nepretrzit€ uz patym rokem.”! Nejvétsi pokles produkce oproti ostatnim odvétvim ekonomiky
byl ve stavebnictvi. S postupnym zvySujicim se vyvojem domaci ekonomiky od konce roku

2013, dojde 1 k oziveni produkce ve stavebnictvi a ceny budou opét stoupat.

Vyvoj stavebni produkce je znazornéna na nasledujicim obrazku.
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Obrazek 7: Vyvoj stavebni produkce

Zdroj: Vlastni zpracovani autora podle tidajii CSUI’”

1 €SU. Pokles stavebnictvi v roce 2012 pokraoval [online]. 2013. [cit. 2014-04-02]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/tz.nsf/i/pokles_stavebnictvi v roce 2012 pokracoval 20130424

32 CSU. Stavebnictvi - Gasové fady [online]. 2013. [cit. 2014-04-02]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/sta_cr
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Na obrazku je postupny narlst stavebni produkce az do koku 2008, kdy byla na svém
maximu. Postupny utlum staveni produkce je nasledkem dlouhodobé celosvétové ekonomické

krize ptetrvavajici do roku 2013.

Z dtvodu dlouhodobé krize a utlumu produkce ve stavebnictvi dochazi ke znaénému snizeni
celkovych cen pro realizaci projektii. Podle vice nez 90 procent fediteli firem je vysledna
cena vetejnych zakazek ptiblizné o tietinu nizsi. Vyrazné poddimenzované ceny stavebnich
zakazek jsou reakci na déni na trhu, kdy takto né€které firmy reaguji na svoji nedostate¢nou

zakazkovou napln&nost a nezajiitény tok finanénich prostiedki pro Zivot firmy.”

Nasledné vypocty investicniho projektu zatepleni budovy G predpokladaji realizaci zatepleni
v cenach roku 2008 a zmény diskontni sazby. Bude se jednat o tficetiprocentni navyseni
investicnich nakladl, kde ostatni veliCiny zachovame totozné. Daéle analyzujeme vyvoj
ukazateld efektivnosti pii zméné diskontni sazby. Vypocty jednotlivych metod hodnoceni

projektu se zohlednénim vyse uvedenych zmén jsou uvedeny v nasledujici tabulce €. 6.

Tabulka 6: Vypocet ekonomickych ukazatelii - externi vlivy

Realizovana Investice v

Diskontni sazba Diskontni sazba

Diskontni sazba

Metoda

investice

cenach 2008

zatepleni G

(+30 %)

5%

(S

7%

Prosta DN 12. rok 14. rok 12. rok 12. rok 12. rok
Redlna DN 14. rok 17. rok 15. rok 16. rok 18. rok
{ELLER[4Y 14. rok 18. rok 16. rok 17. rok 19. rok
NPV 30. rok 7 875 078 K¢ 6397 195 K¢ 5793 008 K¢ 4132 397 K¢ 2797 255 K¢
NPV 50. rok 17 002 762 K¢ 15 524 879 K¢ 11 751 971 K¢ 8050 171 K¢ 5390 796 K¢
IRR 30. rok 7,56% 4,37% 6,23% 4,94% 3,68%
IRR 50. rok 8,52% 5,88% 7,22% 5,97% 4,74%

Zdroj: Viastni vypocty autora na zdkladé internich dat UPa a cen EOP™

V prvnim sloupci jsou uvedeny vypocétené hodnoty realizovaného posuzovaného projektu
zatepleni budovy G. Ve druhém sloupci jsou vypocCty pfi navysSeni vstupni investice o 30 %.
Pfi porovnani vyse uvedenych vysledkl do zatepleni budovy G mizeme konstatovat, ze nizsi
ceny ve stavebnictvi v dobé ekonomické krize ndm nejvice ovlivnili IRR a u ostatnich

hodnoceni neni zména tak zasadni.

3 SKYPAPER Petr Bayer. Ceny stavebnich zakdzek jsou o tFetinu nizsi nez nabidky - Petr Bayer [online]. 2012.
[cit. 2014-04-08]. Dostupné z: http://www.skypaper.cz/novinky/ceny-stavebnich-zakazek-jsou-o-tretinu-nizsi-
nez-nabidky/

> Energostat. Cena tepla v Cesku v roce 2013 [online]. 2013 [cit. 2014-03-01]. Dostupné z:
http://www.energostat.cz/ceny-tepla-v-cr.html

> Elektrarny Opatovice, a.s. Aktuality [online]. 201-2014 [cit. 2013-12-20]. Dostupné z:
http://www.eop.cz/eop_php2/ostatni_aktuality1.php?id=207
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Prosta doba navratnosti se prodlouzila jen o 2 roky a realnd doba navratnosti o 4 roky. NPV se
sniZila pfiblizn€ o 1,5 mil. K¢ (jedna se o narist nakladl vlivem cen ve stavebnictvi). Nejvétsi
rozdil je pfi hodnoceni IRR. Realizace zatepleni v dob¢ krize ve stavebnictvi ma IRR téméf
dvojnésobnou vynosnost. V piipad¢ realizace akce na vrcholu produkce stavebnictvi je

v porovnani s diskontni sazbou 4 % IRR minimalni.

vV

Z tabulky je patrné, ze vétsi rozdil v efektivnosti je, kdyz budeme posuzovat vyssi diskontni
sazba napf. o 3 procenta, nez narust investi¢nich nakladi o 30 procent. Pokud je diskontni

sazba 7 %, pak je NPV pouze 5,4 mil. K¢ proti piivodnich 17 mil. K& s diskontni sazbou 4 %.

Muzeme tedy konstatovat, Ze 30% snizeni cen ve stavebnictvi mé hlavni vliv na IRR. Zména
diskontni sazby ma vétsi vliv na NPV. Zmény hodnot pii vypoctu nemaji z dlouhodobého
hlediska vyrazny vliv na navratnost investice. ProdlouZeni doby navratnosti neni tak zdsadni.
Z pohledu UPa je vyhodnéjsi nizkd cena stavebni produkce, protoze mulze realizovat vice
investi¢nich akci. Na druhou stranu, nizka cena nese sebou rizika v niz$i kvalité praci a je

nutné o to vice investovat do ptipravy a kontrol v dob¢ realizace.

3.2.2 Multiplika¢ni efekt

Multiplikaéni efekt je jednim z vyznamnych piinosit pro celkovou ekonomiku zemé. V
porovnani s jinymi odvétvimi vykazuje podpora zateplovani z hlediska tvorby pracovnich
prilezitosti v narodnim hospodarstvi jeden z nejvyraznéjSich ptinosti. Multiplikacni efekt
vychézi jednak z vysokého podilu prace na celkové vytvofené hodnoté v oboru a jednak z

jeho ustalenych vazeb na tuzemské dodavatele.

Vzhledem uvedenym kritériim lze fici, Ze stavebnictvi je nejlepsi cil pro dotace do investic.
Odhadovana troven multiplikatorti v oboru stavebnictvi v roce 2007 se pohybovala okolo

hodnoty 2,5. Ostatni primyslové odvétvi jsou na nizsich hodnotach, jak ukazuje tabulka €. 7.

Tabulka 7: Primyslové multiplikatory

Stavebnictvi 2,54
Energetika 2,43
Potravinarsky primysl 2,26
Zpracovatelsky pramysl 2,08

Zdroj: Sestrojeno podle Glopolis™

> GLOPOLIS. Velkd debata o multiplikdtoru: Moznosti pro fiskdlni stimul v CR [online]. 2012. [cit. 2013-05-
22]. Dostupné z:http://glopolis.org/cs/clanky/velka-debata-o-multiplikatoru-moznosti-pro-fiskalni-stimul-v-cr/
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Podle svazu podnikatelti je pfislusny multiplikator vyjadien ve vztahu k jednotce dané
produkce a pro odvétvi stavebnictvi se dlouhodob& pohybuje v turovni 3.2 + 3,3.%°
Z dostupnych informaci je multiplikator ve stavebnictvi na nejvySsi trovni oproti ostatnim
odvétvim. Konkrétné to znamena, Ze kazda realizovana 1 mld. K¢ stavebni produkce, napt. v
podobé stavebnich investic do zatepleni objektli, vyvoldvala celkovy nartst produkce

(hrubého obratu) v narodnim hospodafstvi ve vysi 3,2 — 3,5 mld. K¢.

3.3 Zhodnoceni investi¢niho projektu

V této kapitole provedeme zhodnoceni vypocitanych vysledki na zéklade jednotlivych metod

efektivnosti investic a uvedeme navrhy na zlepSeni pro budouci projekty.

dodéavky tepla v CR a proto jsou i provozni naklady na vytapéni univerzity na nejniz§i mozné
urovni. V piipadé, ze by byla univerzita v opané pozici, tak by méla dvojnasobné provozni
naklady na vytdpéni a z tohoto diivodu 1 méné finan¢nich prostiedkli na vyuku a vyzkumnou
¢innost. Investice na snizovani provoznich naklada jsou jednou z hlavnich priorit univerzity.
Jestlize budou ceny energii za teplo stile stoupat, pak budou mit investice rychlejsi dobu

navratnosti, vyssi ¢istou sou¢asnou hodnotu a celkové bude investice efektivngjsi.

Z celkové vyse stoupajicich provoznich nakladi je ziejmé, Ze investice ke snizeni energetické
naro¢nosti objektu jsou velice nutné pro zajisténi stabilniho budouciho provozu univerzity. Pii
realizaci energetickych opatfeni dochazi k vyraznému sniZeni financnich prostredkd a
zlepSeni kulturniho prostfedi pro vyuku a vyzkumnou ¢innost UPa. Celkova uspora tepla se

pii komplexnim zatepleni posuzovaného objektu pohybuje ptiblizné okolo 55 procent.

Investicni projekt na snizeni energetické narocnosti objektu G poc¢itame na dobu Zivotnosti 50
let a hodnotime na predpoklddanou dobu 30 let s uvazovanym kazdoro¢nim zvySenim ceny
tepla o 5 procent. Po tficeti letech provozu mohou byt niz§i hodnoty normativnich pozadavkt
na energetickou naro¢nost budov. Z divodu vysokych cen za teplo a vyvojem novych

materidlti bude nutné diive realizovat obnovu zatepleni.

Z vypoctené prosté doby navratnosti je ziejmé, ze celkové investi¢ni naklady projektu ve vysi

5 399 tis. K¢ budou vraceny ve dvanactém roce provozu investice. Pii pouziti redlné doby

%6 Svaz podnikatelii ve stavebnictvi v CR. Strategie vize ceského stavebnictvi do roku 2015 [online]. 2007. [cit.
2013-05-22]. Dostupné z: http://www.sps.cz/RDS/_PDFDoc/strategie.pdf.
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navratnosti investice, kde je zohlednéna ¢asovéa hodnota penéz se prodlouzi navratnost o dva

roky a investice bude splacena ve Ctrnactém roce provozu objektu.

Cista sou¢asna hodnota nabyva kladné hodnoty ve &étrnactém roce provozu a za celkovou
dobu provozu bude piirastek ptiblizn€ 17 mil. K¢. Pfedpokladana doba Zivotnosti v zavislosti
na vyvoji novych materialii je 30 let a NPV za tuto dobu je 7,9 mil. K¢. Relativni vynosnost
vypocitana vnitinim vynosovym procentem je 7,56 procent. Ve vSech ptipadech uvazujeme

hodnotu diskontni sazby 4 % a vynosnost IRR je témét dvojnasobna.

Pokud zohlednime externi faktory, pak mizeme konstatovat, Ze tficetiprocentni pokles cen ve
stavebnictvi ma vétsi vliv na vysi IRR. Z pohledu tspor finanénich prostiedkil jsou nizsi ceny
vyhodnéj§i pro univerzitu, protoze miize vice investovat do zatepleni. Stanoveni vyse
diskontni sazby ma vliv hlavné na vysi NPV. Pokles cen a mald zména diskontni sazby se

z dlouhodobého hlediska projevi u doby navratnosti jen minimalng.

Investi¢ni projekt do zatepleni budovy G je ve vSech analyzovanych hodnoceni velmi
efektivni. Celkova ro¢ni uspora tepla po realizaci energetickych opatieni je cca 1015 GJ. UPa
tim kazdoro¢né uspoii zna¢né financni prostiedky, které muize nasledné vyuzit pro dalsi

investi¢ni projekty, nebo podporu védecko-vyzkumné ¢innosti.

3.3.1 Prinosy a navrhy na zlepSeni

Velkym piinosem z poskytnutych finan¢nich prostfedkil na investi¢ni projekty pro sniZeni
energetické narocnosti budov je zpohledu narodniho hospodaistvi multiplika¢ni efekt.
VSechny investice do stavebnictvi podporuji zvySeni produktivity doméci ekonomiky.
Investice pomoci multiplikatoru nésledné piinesou zvySeni piijmti do statniho rozpoctu z
nasledné vybranych dani. Multiplika¢ni efekt ve stavebnictvi méa vliv na vznik nebo udrzeni

pracovnich mist s dopadem na sniZeni socialnich vydajii v nezamé&stnanosti.

Snizovanim spotieby energii dochazi ke zvyseni energetické nezavislosti Ceské republiky a
piispiva ke zlepSeni kvality Zivotniho prostfedi, sniZenim vypousténych Skodlivych latek do
ovzdusi. Z téchto divodi dochazi u vyrobct tepla k uspoie financnich vydajii za emisni
povolenky a nasledné¢ tyto povolenky mohou byt prodany pro ziskéni dalSich pfijmt do

statniho rozpoctu.

Vyse uvedené ptinosy jsou hlavnimi aspekty, pro¢ by mél stit a organizace investovat do

projektii vedoucich ke snizeni energetické zatéze budov. Z pohledu UPa doporucujeme nadale
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investovat do zatepleni objektt, a tim pfispivat k budoucim Gspordm provoznim nakladiim a

zlepSeni prostfedi pro zaméstnance a studenty.

Ukazuje se vyhodnéjsi realizovat zatepleni s vyssi tepelnou izolaci, nez jsou dnes bézné
standardy. S rostouci cenou tepla a zvySenou spotfebou energetické nezavislosti lze
v budoucnu redlné¢ ofekavat pozadavek na nizkoenergetické domy s piisn€jSimi piedpisy.
Aktualn€ se uvazuje o snizeni limith prostupu tepla u budov a naddle bude snizovani

pokracovat.

Na zaklad¢ aktualnich vybérovych fizeni na zhotovitele staveb Ize konstatovat, Ze stavajici
doba je vyhodnd pro investi¢ni projekty. Z diivodu krize, zpomaleni ekonomického riistu
v Ceské republice a sniZeni poptavky ve stavebnictvi jsou realizované investi¢ni projekty za
velmi vyhodné ceny. Kvili velké konkurenci a snaze ziskat realizace investicnich projekth
dochdzi u firem k minimalizaci jejich zisku. Nékdy realizuji zakazky jen z dlivodl udrzeni
firmy na trhu. Pro univerzitu se jedna o velmi vyhodné projekty a dochazi ke snizovani doby

navratnosti a vyssi efektivnosti pfi hodnoceni jednotlivych projekti.

Jednotlivé vysledky hodnoceni efektivnosti byly porovnavany pro riizné ceny energii.
vhodné nadéle zlstat u stdvajiciho dodavatele tepla EOP a tim udrzovat nejniz§i mozné

provozni néklady na vytapéni.

Pted realizaci doporuCujeme zaméfit se na financovani realizovanych investi¢ni projekta z
jinych externich zdrojii. VyuZivat vice zdroje z operacnich programili zivotniho prostfedi a
dotaci z EU. V ramci dota¢nich programi 1ze zahrnout mzdy zaméstnancii, kteti se podileji na
realizaci akce do naklada k projektu. Tim by navic UPa uSetfila mzdové prosttedky ze

svého rozpoctu.

V ptipadé, ze budou investi¢ni projekty realizovany z institucionéalnich rozvojovych programi
MSMT, lze doporucit realizovat vybérova fizeni co nejdfive, protoZe je ve stavebnictvi

nedostatek zakdzek a z toho diivodu jsou nabizeny nizké ceny od stavebnich spolec¢nosti.
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ZAVER

Cilem této prace bylo zhodnotit finan¢ni navratnost investice Univerzity Pardubice do
energetickych uspornych opatteni pro sniZzeni energetické naro¢nosti budovy G. Nejprve bylo
nutné splnit dil¢i cile, jako aplikovat jednotlivé teoretické metody hodnoceni efektivnosti na

realizovaném investiénim projektu, analyzovat pfinosy investice a uvést navrhy moznych

zlepSeni do budoucna.

Univerzita Pardubice je dlouhodobé se rozvijejici vetfejna vysoka Skola, ktera se trvale snazi
piispivat ke zkvalitnéni studijnich programil, modernizovat univerzitni kampus a udrZovat na
Spickové urovni védu a vyzkum. Pro svoji ¢innost potiebuje dostatek finan¢nich prostredk, a
proto se snazi minimalizovat provozni néklady. Jednim z hlavnich cili je zlepSeni tepelné-
technickych parametri budov proti nadmérnym unikim tepla a efektivniho nakladéani

s energiemi.

Investice jsou vynaloZené finan¢ni prostfedky do nejistého budouciho piinosu, které mohou
ovliviiovat budoucnost spole¢nosti. Cilem investovani je zvySeni budouci hodnoty nebo
predinvesti¢nich etap je kvalitni pfiprava podkladi, readlné planovani podle stanovenych cilt.
Vedeni spolecnosti rozhoduje u investic o velkych ¢astkach, proto je zde velmi dilezité

podrobné zpracovani vSech podkladii véetné vypoctu metod hodnoceni investi¢nich projekta.

Zékladnimi vlastnostmi charakterizujici a ovlivilujici investice jsou: vstupni kapitalové
naklady, cash flow plynouci z provozu investice, planovand doba Zivotnosti, uvaZzovana
diskontni sazba. Pfi posuzovani budouci investice je nutné spravné urcit rizikové parametry,
jinak bude vysledek hodnoceni efektivnosti investice zavadéjici a nasledné rozhodnuti o

realizaci miiZze byt pro spolecnost az likvidaéni.

Pfi hodnoceni efektivnosti investice byly pouzity metody statické a dynamické. Dynamické
metody zohledniuji faktor ¢asu pomoci diskontni sazby. Jednotlivé metody hodnoti investici
z riznych hledisek, doba navratnosti vyjadiuje likviditu, tj. rychla navratnost z cash flow.
NPV ukazuje celkovy pfirtistek hodnoty spolecnosti za dobu zivotnosti, bez ohledu na
vynosnost. Naproti tomu IRR hodnoti pouze relativni vynosnost. Kazdd metoda vyjadiuje
jinym zplsobem efektivnost investice a vzdy je vhodné pouzit vice metod a porovnat
vysledky mezi sebou. Pro rychlé posouzeni se miize vyuzit metoda doby navratnosti, ale pro

rozhodovani je nejcastéji pouzivana metoda NPV.
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V investi¢nim projektu ke snizeni energetické naro¢nosti objektu G, byly celkové naklady ve
vysi 5399 tis. K¢. Investiéni akce je hodnocena na zdkladé vypocth u vSech jednotlivych
ekonomickych metod jako velice vyhodna. Prosta doba navratnosti vySla ve dvanactém roce,
realna doba navratnosti investice véetné zohlednéni ¢asové hodnoty penéz vysla ve ¢trnactém
roce provozu objektu. NPV za dobu Zivotnosti 30 let bude pfiblizn€ 7,9 mil. K¢ a vypocitana
vynosnost IRR je cca 8 procent. Celkova ro¢ni uspora tepla po realizaci energetickych
opatteni je 1015 GJ. Realizovany investi¢ni projekt je ve vSech analyzovanych hodnocenich

velmi efektivni a pln¢ vyhovuje potfebam univerzity.

S postupnym snizovanim koeficientu propustnosti tepla a normativnich pozadavkd na
tloustku izolace v navaznosti na zvySovani ceny tepla doporucujeme jiz v predstihu realizovat

vys8i uroven tepelné ochrany. Budouci obnova by byla ekonomicky a technicky naro¢né;si.

Zohledni-li se pokles cen stavebni produkce a vySe diskontni sazby jako externi vlivy, tak pro
hodnoceni z ekonomického hlediska ma vétsi vliv na investici diskontni sazba. Pro univerzitu
je z finan¢niho hlediska vyhodné&jsi pokles cen ve stavebnictvi, protoze muze realizovat vice

v

zakazek za niz$i cenu pro nasledné vétsi uspory provoznich prostredki UPa.

Jestlize lze uvaZovat investici jako finan¢ni produkt, tak na zaklad¢é nepfetrzitého ristu cen
energii a z pohledu vyvoje IRR se jedna o finan¢ni produkt s rostoucim vynosem. Podobny
stabilni produkt se stale zvySujicim vynosem neni na trhu z dlouhodobého horizontu

k dispozici.

Investicemi do zateplovani a snizovanim celkovych spotfeb energii dochazi k dalSim
pozitivnim vlivim na Ceskou republiku. Vyznamnym aspektem z pohledu narodniho
hospodaistvi je multiplikacni efekt, ktery pomoci investi¢nich dotaci do zatepleni podporuje
rust celé narodni ekonomiky. Z vybéru dani pii realizaci projektu se vraci zpét vloZené
finan¢ni prostiedky do statniho rozpoctu, udrzuje nebo zvysuje pracovni mista a soucasné
dochdzi ke sniZeni socidlnich vydajii v nezaméstnanosti. DalSim pifinosem je zvySeni

energetické nezavislosti CR a pozitivni vliv na zivotni prostiedi.

V budoucich investi¢nich akcich doporucujeme snaZit se ziskat finan¢ni investi¢ni prostfedky
z externich zdrojii, jako jsou opera¢ni programy MZP nebo dotace z EU. Do dotaénich
programt je vhodné zahrnout mzdy zaméstnancll a tim sniZit mzdové prostiedky univerzity.
Dale je optimalni realizovat investi¢ni akce v souCasné dobé€, protoze stavebni firmy maji

nedostatek zakazek a tim jsou ceny zakazek ve stavebnictvi nizké. Aktualné nizké ceny jsou
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zpusobeny velkou konkurenci stavebnich spolecnosti. V neposledni fadé je nutné zdstat u
stavajiciho dodavatele tepla EOP, protoZe se jedna o nejlevnéjsi dodavky v CR. Nizké cena za

teplo snizuje provozni naklady univerzity.

Investi¢ni akce zatepleni objektu G pro sniZeni energetické zatéZze budovy je na zakladé
hodnoceni a celkovych uspor energii nad rdmec ocekdvani efektivni. UPa vyuziva ptidélené
finan¢ni prostiedky efektivné a v souladu s dlouhodobymi cili. Jak jiz bylo uvedeno, tak
snizeni energetické zatéze budov ma pfinos i pro celou spole¢nost. Investice ke snizeni uspor
energii v budovach univerzity, véetné stale rostouci ceny na vytapéni, jsou velmi vyhodné,

témet bezrizikové a stabilni oblasti pro budouci investovani.
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Pfiloha A

Interni data energii UPa

Skutecna celkova spotreba tepla v objektech UPa

Rok Cena za GJ tepla EOP Celkové vydaje za teplo | Celkova spotieba tepla
UPa (G))
2005 225,20 K¢ 6 133 308 K¢ 27 235
2006 232,40 K¢ 5996 889 K¢ 25804
2007 241,00 K¢ 6 155 409 K¢ 25541
2008 253,40 K¢ 7 111 130 K¢ 28 063
2009 271,20 K¢ 10418 194 K¢ 38415
2010 287,00 K¢ 11 731 304 K¢ 40 876
2011 301,00 K¢ 10032 811 K¢ 33332
2012 317,20 K¢ 11 557 221 K¢ 36435
2013 339,40 K¢ 13 035 857 K¢ 38409

Skutecna spotreba tepla ve vybranych objektech UPa

Rok Budova E Budova F Budova G Budova R
2005 1951 1926 1853 1663
2006 1916 1873 1817 1644
2007 1884 1724 1667 1513
2008 1946 1707 1617 1453
2009 1894 1721 1522 1438
2010 2015 1804 1302 1542
2011 1837 1628 1091 1295
2012 1963 1721 1027 1359
2013 2010 1923 834 1149




Pfiloha B

Index stavebni produkce

Index stavebni produkce
Construction production index

Obdobi
Period meziro¢ni index pramér roku 2010=100
y-o0-y average of 2010=100

2000 51,6

2001 114,7 59,2

2002 105,6 62,5

2003 111,5 69,7

2004 112,9 78,7

2005 108,3 85,3

2006 109,2 93,1

2007 111,6 103,9

2008 104,4 108,4

2009 99,9 108,3

2010 92,4 100,0

2011 96,0 96,0

2012 91,8 88,1

2013 92,3 81,3

2007 - 1. ctvrtleti / Q1 132,9 71,5
2. ctvrtleti / Q2 112,6 102,8

3. Ctvrtleti / Q3 103,7 11,7

4. Ctvrtleti / Q4 108,2 129,5

2008 - 1. ctvrtleti / Q1 105,6 75,5
2. ¢tvrtleti / Q2 102,6 105,4

3. Ctvrtleti / Q3 111,1 124,1

4. Ctvrtleti / Q4 99,2 128,5

2009 - 1. ctvrtleti / Q1 95,5 72,1
2. ¢tvrtleti / Q2 105,0 110,8

3. ctvrtleti / Q3 100,2 124,3

4. Gtvrtleti / Q4 98,0 125,9

2010 - 1. ctvrtleti / Q1 77,5 55,9
2. ctvrtleti / Q2 91,5 101,4

3. Ctvrtleti / Q3 96,8 120,3

4. Ctvrtleti / Q4 97,3 122,5

2011 - 1. ctvrtleti / Q1 105,1 58,8
2. ¢tvrtleti / Q2 94,2 95,5

3. Ctvrtleti / Q3 90,4 108,8

4. Ctvrtleti / Q4 98,7 120,8

2012 - 1. Ctvrtleti / Q1 89,4 52,5
2. ¢tvrtleti / Q2 93,5 89,3

3. ctvrtleti / Q3 93,3 101,5

4. Gtvrtleti / Q4 90,3 109,1

2013 - 1. ctvrtleti / Q1 87,9 46,2
2. ctvrtleti / Q2 87,1 77,8

3. Ctvrtleti / Q3 95,0 96,4

4. Ctvrtleti / Q4 96,1 104,8

Zdroj: CSU. Stavebnictvi - ¢asové Fady [online]. 2013. [cit. 2014-04-02]. Dostupné z: http://www.czso.cz

/csu/redakce.nsfli/sta_cr






