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ANOTACE

Bakalarskd prace se zabyva aplikaci metod hodnoceni efektivnosti investic ve fiktivnim
podniku a je rozdélena na teoretickou a aplikacni Cast. Teoreticka Cast je zaméiena na
problematiku role investic v podniku a jejich druhy. Zavér teoretické Casti se vénuje fazim
investi¢niho procesu a hodnoceni efektivnosti investic. Aplikacni ¢ast se zabyva hodnocenim
investice do stfe$ni fotovoltaické elektrarny fiktivniho podniku. Resi zdroje financovani
projektu, porovnava mozné typy investice za vyuziti nékolika metod hodnoceni investic a na
zaklad¢ téchto metod vybere nejvhodnéjsi typ elektrarny z hlediska navratnosti investice.

KLICOVA SLOVA

Role investic a jejich druhy, faze investi¢niho procesu, metody hodnoceni investic.
TITLE

Application of investment effectiveness assessment methods in the selected company

ANNOTATION

The bachelor thesis deals with the application of methods of investment efficiency evaluation
in a fictitious company and is divided into theoretical and application parts. The theoretical part
is focused on the role of investments in the company and their types. The conclusion of the
theoretical part deals with the phases of the investment process and the evaluation of investment
efficiency. The application part deals with the effective evaluation of investment in a rooftop
photovoltaic power plant of a fictitious company. It solves the sources of project financing,
compares possible types of investment using several methods of investment evaluation and,
based on these methods, selects the most suitable type of power plant in terms of return on
investment.

KEYWORDS

The role of investments and their types, stages of the investment process, methods of investment
evaluation.



Obsah

1

6

ROIE INVESTIC V POUNIKU ......ivieeieiecececeeteee ettt sttt e s be e s beesa e aeereeneenns 11
1.1  Investi¢ni rozhodovani ve firme...............cccooiiiiiiiiniiiii e 11
1.2 POANIKOVE CHIE ..ottt st b et sbe e 11
1.3 INVESTICE. ...ttt 12
1.4 Investovani a druhy INVESIC.........cccceeviiiiiiiiinieieee e e 12

141 Investice realné a finanCni............ccoooiiiiiiiiiiiii e 13

1.4.2 Priimé a profiloveé INVESHICE .........cccooevviiiiiiiicicccr s 14
1.5  InVeStiCni ProStiedi.......cccoooieiiiiiiiiiiieiecre et reenre e 14
1.6 Rozhodovani 0 iINVeSHICICH ........cccooiiiiiiii e 15
1.7  Metody hodnoceni INVESLIC ............coeevieriiiiiiinieiieeese et 17

171 Statické metody hodnOCeNi............c..coceiiiiiiiiniieee e 17

1.7.2 Dynamické metody hodnoceni ............cccooiiiiiiiiiiiiiiiieeeeee e 17
1.8 INVeStiCI StrAteGIe .......coc.eoiuiiiiiiiieiee et 18

Hodnoceni efeKtivnosti INVESLICE..............oocuiiiiiiiiiiiiiiic e 19
2.1 Statické MEtOY .......ccooeiiiiiiiiiiiiieee et e 19
2.2  Ukazatele redlné VYNOSNOSE ..........ccceiuirieiiiniiiiiiiieeseeee et 19
2.3 Dynamické MEtOAY .........ccccoiiiiiiiiiiiiiiieie ettt 20
2.4 INAEX FENTADIIITY ..o st b e e re e 22
2.5  Tridéni efektivnosti investic podle pojeti efektiit Z iNVESLICE .......cceecveviereecireeeeeee, 22
2.6 VIIViINFlace Na iNVESTICH ..o 23

Faze investiCnihio ProCeSU .........c.coiiiiiiiiiiie ettt s e 24
3.1 PredinveStiCni FAZE ..........cocooiiiiiiiiiiie e e e e 24
3.2 INVESHICIE FAZE ...ttt s 25
3.3 PIrOVOZII FAZE ...ttt s sa et re 26
3.4  Faze ukonceni provozu @ lHKVIGACE.........ccecireeiiiieiese ettt see e 26

CharaKteristiKa POANTKU .........cc.oiiiieiecieeee ettt ae st e besbe et e sbeeaaeseas 27
4.1 Vztah podniKU K FIZIKU.......cooieeiieccceeeee ettt sttt eas 27
4.2 CharakteriStiKa ProJEKEU........ccuevieieierieeee ettt e seas 27
4.3 Analyza zdroje financovani inVeStiCe ............cccoovvviiriiiiiiiiiniic e 32
4.4 CharaKteristiKa INVESTICE.........ccoiiriiiriiiicte ettt 34
45  Stanoveni penéZnich tOKU .........ccccoouiiiiiiiiiiiiiee e 36

Aplikace metod hodnoceni INVESHIC...........c..oceeviiiiriiiiiiec e 43
5.1  PouZiti statickych Metod.............cccoeeviiiiiiiiiiicieeseere e 43
5.2  PouZiti dynamickych metod ............ccccoovevriiiiiiiiiiniinnieiir e s 46

Vyhodnoceni VYSIEAKI ..........cccoiriiiiiiinieieeec e e 50



SEZNAM TABULEK

Tabulka 1: Navrh spotiebicii (Na 1 ROAINU) ............ccccocoiiiiii i 28
Tabulka 2: Denni spotieba v letnim obdobi .................ccccccoiiiiiiiiiiiiiiiie i 29
Tabulka 3: Denni spotreba v zimnim ODAODI ..................cccccocevviiiiiiiiiiiiiiiiie e 30
Tabulka 4: Spotieba haly a Viroba FVE .........ccccoiiiiiiiiiiieiicise e 31
Tabulka 5 PotFebny RAKUP ..............cccciiiiiiiiiiiei e 31
Tabulka 6 Uspora a prodej prebytkii z fOtOVOILAIKY .........co.cv.ovevvevsresierssieseesiessesierssenissnsnes 32
Tabulka 7: Naceneni fotoVOIIAIKY ...........c..cccooiiiiiiiiiiiiiiii e 35
Tabulka 8: Celkové kapitdloveé Vydaje.............ccccoiioiiiiiiiiiiiiiiiiii e 36
Tabulka 9: Penezni PFlJEML...........oucciiiuiiiiiiiiie ettt 37
Tabulka 10: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 20 kWp s Zivotnosti 10 let....................... 38
Tabulka 11: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 20 kWp s Zivotnosti 15 let....................... 38
Tabulka 12: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 20 kWp s zivotnosti 20 let....................... 39
Tabulka 13: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 40 kWp s zivotnosti 10 let....................... 39
Tabulka 14: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 40 kWp s Zivotnosti 15 let....................... 40
Tabulka 15: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 40 kWp s zivotnosti 20 let....................... 40
Tabulka 16: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 60 kWp s zivotnosti 10 let....................... 41
Tabulka 17: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 60 kWp s zZivotnosti 15 let....................... 41
Tabulka 18: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 60 kWp s zivotnosti 20 let....................... 41
SEZNAM OBRAZKU

ODBFAZEk 1: CLENENE THVESTIC cvoveveveeeseeeee e eee oo e e ee e e s e e e e s e e et e es e e e e e s e s e e e e es e e e e esee e e e ees e, 13



UvVOD

V dnes$ni dobé hraji investice velkou roli v zivoté vSech, proto i pro podniky maji
vyznamnou roli, aby se udrzeli na trhu a nezkrachovali. Proto neni spravné tuto ¢ast ekonomiky
podcenovat.

Cilem prace je posoudit pfijatelnost a vyhodnost vybrané investice za pomoci
statickych a dynamickych metod hodnoceni efektivnosti investic. Tomu bude predchazet
prezentace investic a moznych metod pro jejich hodnoceni.

Bakalafska prace se zamétuje na investice realné z pohledu fiktivniho podniku, ktery se
snazi uSetfit energii koupi fotovoltaiky. Pfi vyhodnocovéni prace budou brany v tivahu rizné
aspekty. Tyto aspekty mohou investici riizné ovliviiovat, to jak ptiznive, tak i negativné. Mezi
aspekty patfi investicni vydaje, zpusob financovani nebo predpokladana doba zivotnosti
investice. Vyhodnoceni vysledki je ovlivnéno vysi vstupnich vydaji na pofizeni fotovoltaiky
a budouci finan¢ni uspory plynoucich z provozovani.

Je dilezité si uvédomit, ze investice do fotovoltaiky, tedy do obnovitelnych zdroju je
ekologic¢téjsi variantou. Obnovitelné zdroje se povaZuji za nevycerpatelné, v tomto piipadé ma
fotovoltaika v§ak svoji zivotnost hlavné pfi volbé fotovoltaiky s bateriovym ulozistém, které se
po 15 az 25 letech musi vyménit. Na zékladé tohoto faktu stat spousti kazdoro¢né dotace na
fotovoltaiky 1 tepelna Cerpadla jak pro obCany, tak i podniky.

Teoretickd cast bakalafské prace objasiiuje pojem investice, jeji druhy a faze
investi¢niho procesu. V této ¢asti se bude podrobné rozebirat pojem investice, abychom si
ujasnili, co to pfesné je. Dale budou rozebrany faze investi¢niho projektu, aby byl zietelny
postup Vv praktické casti prace. Také se ujasni dynamické a statické metody, aby se sndze
porozumélo rozdilu mezi témito metodami.

Dalsi roli ke spravnému rozhodovani je dilezité predikovat piinos fotovoltaiky do
podniku a zjistit, zda-1i se investice ekonomicky vyplati. Tato bakalafska prace hleda optimalni
zdroje financovani projektu a fesi ekonomicky dopad na podnik.

Hleda nejvhodnéjsi metody a vypoclty, pficemz musi brat v uvahu, jestli investice bude
financovana pouze cizimi zdroji nebo ¢astecné 1 vlastnimi. Pii vypoctu efektivity investice se
déa pouzit hned nékolik riznych metod hodnoceni investic, naptiklad doba néavratnosti, Cista
souc¢asnd hodnota nebo index ziskovosti.

Na zdkladé€ téchto vysledkl se doporuci podniku, zda investici zrealizovat ¢i nikoli a
vzniknou doporuceni, jak postupovat.
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1 Role investic v podniku

Investice maji velky vyznam v podniku, protoze bez nich se podnik nemuze rozristat.
Investice vétsSinou firmy vyuzivaji k ndkupu realnych aktiv. Jelikoz realna aktiva se nevezmou
jen tak sami od sebe, tak potiebujeme penize, abychom za n€ mohli zaplatit. Ty mizeme oznacit
jako finan¢ni aktiva ¢i cenné papiry.

Mizeme tato fakta shrnout takze: z investi¢niho rozhodnuti dojde k nakupu aktiv a z
rozhodnuti o zpisobu financovani prodame finan¢ni aktiva. (Breadly, Steward, Myers a Allen,
2014, s. 38)

1.1 Investiéni rozhodovani ve firmé

Pifedmétem rozhodovani byva piijeti ¢i odmitnuti investi¢nich projektu, které si ve firmé
pfipravili manazeii. Cim rozsahlejsi jsou investi¢ni projekty, tim vy$§i dopad maji na firmu a
jeji okoli.

Uspésnost téchto projekti ma spojitost s dalsim vyvojem podniku, protoZe $patny
investi¢ni projekt mize vést k zaniku podniku. Investi¢ni rozhodovani ptedstavuje predevsim
rozhodovani strategického charakteru, kterd vychazi ze strategie podniku a pfispiva k jeji
realizaci. Strategie vyzobrazuje firemni cile a zpsoby k jejich naplnéni.

Investi¢ni rozhodovani by mélo vychazet z jednotlivych slozek strategie, které popidujr
Fotr a Soucek (2011, s. 16) takto:

e Vyrobkova (které vyrobky chceme rozvijet ¢i naopak utlumit)

e Marketingova (které trhy chce firma predevsim dobyt a jak bude podporovat
prodej)

e Inovacni (na které procesy, produkty a technologie se bude zamé&fovat pii
inovovani)

e Financ¢ni (jaké zdroje a strukturu zdroji chce firma financovat)

e Personalni (jaké pracovniky, znalosti a kompetence bude firma pfijimat)

e Zasobovaci (zékladni druhy vstupti a jejich zabezpeceni)

1.2 Podnikové cile

Provadéné analyzy i teorie chovani podniku v trzni ekonomice dokazuji, Ze v dnesni
dobé prevlada pluralitni pojeti cild, to predstavuje, Ze podnik nesleduje jeden jediny cil, ale
sleduje jich soucasné nekolik, kde hraji dominantni tllohu financ¢ni cile.

V nov¢jsich analyzach jsou Casto piedstaveny tyto hlavni cile podnikatelské ¢innosti:

e financni stabilita vyjadiena trzni hodnotou firmy, likviditou, efektivnosti, viynosnosti
investic,

e podil podniku na trhu, jako zralost, rast ¢i Upadek, a tim uspokojované poptavky,

e inovace vyrobniho programu nebo procesu, technologii a zatizeni podniku,

e socialni cile, vyjadiené zajiSténim pracovnikl jak mzdovym, tak socialnim, rozvojem
jejich kvalifikace, stimulace zaméstnanctl,

e respektovani pozadavkil na zivotni prostiedi.
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Uvedené cile nejsou zcela konzistentni a mize mezi jednotlivymi body vznikat urcita
konfliktnost. Na zakladé tohoto faktu, ktery musime respektovat, usilujeme o urcity
kompromis pii jejich zabezpecovani.

Mezi vyse uvadénymi cili ma nejsyntetictéjsi a nejkomplexnéjsi postaveni efektivnost
a finan¢ni stabilita podniku. Za konkrétni vyjadieni tohoto cile se do konce 70. let povazovala
maximalizace zisku nebo jinych ziskovych kritérii jako napiiklad rentabilita kapitalu,
vlastniho kapitalu a dalsi. Tato teorie se Casto objevuje jesté dnes v nékterych némeckych

teoriich. (Valach, 2011, s. 33)

1.3 Investice

Definovani tohoto pojmu nebo i ¢innosti investovani je velice slozité, protoze existuje
velké mnozstvi definic, které miizeme v odborné literatuie najit. Cisté z pohledu ekonomické
teorie lze fici, ze investice je odloZenou spotiebou. Tato kapitola v§ak bude zkoumat riizné
hlediska pojeti investic. (Vesela, 2019, s. 22)

Investici 1ze z makroekonomického hlediska chapat jako pouziti uspor k tvorbé
kapitalovych statkl, ptipadné k vyvoji technologii, nebo ziskavani lidskych zdroji. Kdyz se
nad tim zamyslime, tak investice znamené vynalozeni dnesni hodnoty pro ziskéni a zhodnoceni
hodnot budoucich. ZjednoduSené feceno vétime, ze dostaneme vice hodnoty, nez jsme do toho
vlozili. Investice piedstavuji jisty rozdil mezi hrubym domécim produktem a souctem spotieby.
(Valach, 2011, s. 18)

Casti, ktera predchazi investovani, se fika uspory z hrubého doméciho produktu. Tato
¢ast hrubého domaciho produktu, kterd nebyla spotfebovana, piedstavuje investi¢ni statky.
Patii mezi n¢ tispory domacnosti a firemni uspory. (Valach, 2011, s. 19)

Z makroekonomického hlediska Valach (2011, s. 22) rozliSuje tyto druhy investic:

a) Hrubé¢ investice (= pfirdstek investi¢nich statkd za dané obdobi.)
b) Cisté investice (= hrubé investice ponizené o znehodnoceni kapitalu)

1.4 Investovani a druhy investic

V nasledujici kapitole si vysvétlime pojem investovani a rozebereme druhy investic a
vysvétlime si rozdily mezi témito druhy.

Investovani je proces, ktery probihd na zaklad€ rozhodnuti, kterym by se mél investor
fidit pii rozhodovani do kterych instrumentl investovat a jak velké castky svych finan¢nich
prostiedkli bude investovat a za jakych podminek a v jakém cCasu ji uskute¢nit. (Pavlat, 2003,
s. 121)

-----

hodnoty s jistym cilem ziskat budouci hodnotu majetku, ktera bude vyssi nez nynéjsi hodnota.
Pti tomto rozhodovani obecné plati dva atributy a to: Cas, ve spravny Cas se ndm obé&tovani
nyn¢j§i hodnoty miize nékolikrat zndsobit, ve Spatny ¢as to miZe znamenat ztratu naSich
prostiedkt a riziko. Obétovani se vZzdy odehrava v ptitomném Case. Odmeéna prichdzi Casem,
pokud tedy viibec nastane a nikdy neni jasné, v jakém rozsahu pftijde.
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Na samotné investice 1ze pohliZzet z vice hledisek naptiklad z makroekonomického
hlediska nebo podnikové pojeti investic. Vyplyva z toho také mnoho rtiznych déleni investic.
(Pavlat, 2003, s. 121)

1.4.1 Investice realné a finanéni

Mezi zakladni ¢lenéni investic patii redlné a financni investice, které si mtizeme zobrazit
na obrazku ¢. 1:

Investice
alné i i « —> Financni
Realné investice : i
investice
Pfimé podnikani - Penéini vklady
Nakup movitych véci - Poskytovani uvéru
Nakup nemovitosti a pljcek
Nakup komodit - Ndkup finan¢nich
investic

- Dalsi druhy
financnich investic

Obrizek 1: Clenéni investic

Zdroj: Viastni zpracovani dle Rejnuse, 2016

Realné investice

Ve vétsing pripadi jsou vazany na podnikatelské ¢innosti nebo také na predméty, které
maji hmotny charakter. Za vSeobecné nejdilezitéjsi investice jsou predevsim branné investice
do podnikani v oblasti vyroby nebo poskytovani sluzeb. Navzdory tomu tu vSak méame i
investice realizované do realnych aktiv pouze za ucelem doc¢asného drzeni a nasledného prodeje
S predstavou, Ze aktiva proddme za vys$i, neZ za kterou jsme je nakoupili. Jako ptiklad si
muizeme uvést investice do nemovitosti, nadile do movitych véci, ¢i do riznych druht
polotovarli a nerostnych surovin. Touha po téchto investicich roste v obdobi hospodarské nebo
politické nejistoty a pfi zvySovani miry inflace ve staté. (Rejnus, 2016, s. 36)

Finanéni investice

Pti slové finan¢ni investice se urCité kazdému vybavi, Ze se prakticky vzdy jedna o
kombinaci vlastnosti penéz, dlouhodobych instrumentti a majetkovych aktiv. Jsou pouze
majetkové povahy, a predevS§im se jedna o finan¢ni transakce mezi dvéma ekonomickymi
subjekty, jejichz transakce je zaznamenana na urCité listin€, kde najdeme jejich smluvni
podminky. Clovék, ktery poskytne své penézni prostfedky vyménou za pravné piisluiny
dokument, ma urcita prava: (Rejnus, 2016, s. 37)

e Pravo na navraceni majetku
e Pravo na nalezitou odménu
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e Kdyz bude vytvoten zisk, tak mé pravo na podil

e Podilet se na majetku osoby, ktera si penize ptjcila
e Pravo o rozhodnuti, jak s penézi bude nalozeno

e A dalsi prava s tim spojena

Toto rozdéleni investic na realné a finanéni je podle Rejnuse navzdory tomu podle
Polacha se rozd¢leni 1isi podle tirovné podniku na zékladni tfi investice a to:

1. Hmotné, mezi které se fadi vécné, kapitalové a fyzické — vytvati ¢i rozsituji
vyrobni kapacitu podniku.

2. Nehmotné, které jsou nemateridlové — naptiklad vydaje za vyzkum, za védu,
vzdélavani a rozvoj zaméstnancil.

3. Financ¢ni za ucelem dosazeni zisku — naptiklad nakup cennych papirt, akeii,
obligaci nebo pujcky v bance. (Polach, 2012, s. 4)

1.4.2 Primé a profilové investice
Mezi dal$i déleni patii déleni primych a profilovych (portfoliovych) investic.
Piimé investice

Lidé investuji do téchto investici se zdmérem ziskat majetkovy podil na vybrané
spole¢nosti pfedevS§im proto, aby se podileli na fizeni této spolecnosti. Ziskaji tim podil na
zakladnim kapitalu v procentech. Tyto kroky provadéji vice pravnické nezli fyzické osoby,
hlavné investuji do velkych akciovych spolecnosti. S rostoucim procentudlnim podilem na
zakladnim kapitalu firmy roste tmérn€ i podil na fizeni a rozhodovéani v podniku. Pfi¢emz

rozhodujici pro fizeni v podniku se v§eobecné povazuje vice jak padesat procent zdkladniho
kapitalu a tomu se fika majoritni vlastnik. (Rejnus, 2016, s. 43)

Profilové investice

Jedna se o nejefektivnéj$i zhodnoceni investic, a to pouze do¢asné volnych prostiedka
S nejvySSim rizikem. Tohoto efektu dosahuji tim, Ze si investice rozlozi do vice rozli€nych
druhii finanénich investi¢nich ndstroji, jsou emitovany rtiznymi emitenty a maji odliSné
vlastnosti. Timto zplisobem investofi vytvareji rizn¢ diverzifikovana investi¢ni portfolia, ktera
mohou obsahovat kratkodobé i1 dlouhodobé financni investicni instrumenty, ktery jsou
nejcasteji vetejné obchodovatelné a taktéZ dosti likvidni cenné papiry. (Rejnus, 2016, s. 43)

1.5 Investi¢ni prostiedi

Investi¢ni prostiedi je tvofeno tifemi zédkladnimi elementy a témi jsou finanéni trhy,
finan¢nimi investicemi a finan¢nimi zprostredkovateli.

Finan¢ni trh mGzeme nazvat jako financni systém vztahli a instrumentd, pfemist'ovani
a prerozdélovani pro tuto chvili volnych finan¢nich prostredkii na zakladé nabidky a poptavky.
(Pavlat, 2003, s. 173) Finan¢ni trhy se déli na primarni a sekundarni. Finan¢ni trh vychazi
z vlastnosti dil¢ich druht finan¢nich investi¢nich instrumenti obchodujicich jednotlivych
segmentll. Mezi tyto trhy se fadi trh s cizimi ménami, penézni trh, kapitédlovy trh a trh drahych
kovi. Dale se jesté ¢leni kapitalové a penézni trhy, a to penézni na trh kratkodobych cennych
papirt a trh kratkodobych tvéru. Kapitalové trhy se ¢leni na trh dlouhodobych cennych papirt
a trh dlouhodobych uvért. (Rejnus, 2016, s. 43)
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Jak je uvedeno vySe, tak finan¢ni investice jsou kombinaci vlastnosti pencz,
dlouhodobych instrumenti a majetkovych aktiv. Vznikaji pfi nich taky rizna prava, mezi ktera
se napiiklad fadi pravo na rozhodovani o zptisobu naloZeni s finan¢nimi prostiedky nebo pravo
na zisku, ktery vznikne a pravo na nalezitou odménu. (Rejnus, 2016, s. 37)

1.6 Rozhodovani o investicich

Kapitola rozhodovani o investicich Vam poskytne teoreticky zaklad pro rozhodovani
investora nebo investicniho poradce o volbé investiCnich ptilezitosti. Snazi se vysvétlit
teoretické prvky, které jsou skutecné pouzivané v praxi. Investicni piilezitost piedstavuje
prilezitost, jak umistit kapital do spravné investice. Rozhodovani investora probiha za téchto
kritérii: faktory ovliviiujici rozhodovani investoru a akciové analyzy. (Musilek, 2010, s. 215)

Podle Fotra a Soucka je investi¢ni rozhodovani nerozlucnou soucasti celého fizeni
podniku, diky tomu se fadi mezi nejdileZzitéjsi procesy firemniho rozhodovani. Rozhoduje o
schopnostech podniku pfijmout ¢i naopak zamitnout navrh investice. (Fotr, Soucek, 2011, s.

17)

Faktory ovliviiujici rozhodovani investoru

Dulezité faktory, které hraji roli pfi rozhodovani investort hlavné dosazitelny vynos
investice, riziko spojené s danou investici a také likvidita investic. Za kazdych okolnosti se
snazi najit takovou kombinaci vySe zminénych veli¢in, ktera bude optimalni z hlediska
stanovenych cilt.

Vynos piedstavuje souhrn vSech budoucich pfijmi a dichodu, které v budoucnu diky
investici dosahneme. Pfi investovani je vynos motivaci a odménou za uskute¢néni investi¢niho
procesu a pfijeti rizika s nim spojené. (Musilek, 2010, s. 215)

Vynos také patii mezi tfi faktory, podle kterych musi kazdou pftileZitost investor
posuzovat jinak, tomu také fikame magicky trojuhelnik. Jako dalsi dva faktory se uvadi
o¢ekavané riziko investice a o¢ekavany dusledek na likviditu podniku. (Valach, 2010, s. 31)

Meéli bychom vidét rozdil mezi historickym a o€ekavanym vynosem. Historicky vynos
predstavuje vynos, kterého jsme dosahli pfi investovani nebo kterého mohlo byt dosaZeno.
Ocekavany vynos na rozdil od historického je ten, ktery investor ocekava pti zhodnoceni
vynalozenych finan¢nich prostfedkti v budoucim obdobi.

Vynosy vyplyvajici z investicnich instrumentl maji z pravidla dvé ¢asti. V prvni casti
dany instrument tvoii diichody ve form¢ dividend nebo trokt. V dalsi ¢asti vynosu se objevuji
kapitalové zisky nebo ztraty, které jsou spolecné s akciovymi instrumenty, redlnymi aktivy a
dlouhodobymi instrumenty. Pfedstavuje to rozdil mezi kupni a prodejni silou. (Musilek, 2010,
s. 215)

s

Riziko jako takové obndsi nebezpeci, ze z jakychkoliv divodii nebude dosazeno nami
pfedpokladanych vynosi, ale nastane odchylka od planovanych ocekédvani. Odchylka muze
nastat pii celkovém poklesu hodnoty investice, vtom okamziku bude vynos mens$i nez
ocekavany. V opacném sméru muize nastat tato situace také, kdyz skutecny vynos bude vyssi
nez naplanovany. Riziko métfime za pomoci smérodatné odchylky od ocekdvaného vynosového
procenta. Riziko investic je ovlivnéno vice faktory, mezi které patii:

-15-



- Urokové riziko, které zasahuje do miry kolisani vynosové miry investi¢nich
instrumentti. V okamziku, kdy zacnou rast irokové sazby, klesaji kurzy cennych papirt
za jinak stejnych podminek.

- Trzni riziko v dasledku celkového trhu ovliviiuje investiéni vynosy. Toto riziko
zahrnuje podstatnou Skalu faktort, pfesto mezi nejvyznamnéjsi patii recese, strukturalni
zmény v ekonomice, zmény spotiebitelskych preferenci a politické problémy.

- Infla¢ni riziko ovlivituje redlnou vynosovou miru investi¢nich instrumentd.

- Podnikatelské riziko souvisi s moznymi problémy jednotlivych odvétvi nebo firem.

- Finanéni riziko je spojeno s financovanim firmy za pomoci ciziho kapitalu. Roste
soucasné S rostoucim podilem ciziho kapitalu na financovani aktiv. (Valach, 2010, s.
31)

Pti pouziti diverzifikace mizeme dosahnout toho, ze nékterou z vySe zminovanych rizik
snizime, nikdy je nemizeme zcela odstranit. Vynosova mira investi¢nich instrumentt je
podnécovana dvéma typy rizik, a to je jedineénymi riziky a systematickymi riziky.

Mezi jedinecna rizika patii naptiklad financni a podnikatelska rizika. Zminéna rizika
vlastni charakter specifickych jevi pro jednotlivé firmy spocivaji z hospodateni jednotlivych
emitentli a mizeme je diverzifikovat.

Systematicka rizika nespadaji do kontroly jednotlivych emitentii, protoZze vychazi
z celkového vyvoje ekonomiky a specifickych makroekonomickych veli¢in. Do této skupiny
spadd pravé riziko zmény Gveérovych sazeb, trzni riziko a inflacni riziko. Za pomoci investovani
do zahrani¢nich instrumentl nebo nefinan¢nich aktiv mizeme céstecné toto riziko
diverzifikovat. Riziko obchodovatelnych aktiv se vykresluje pomoci volatility a koeficientu
beta, které budou vysvétleny nize. (Musilek, 2010, s. 215)

Idedlni investicni pfilezitosti jsou s maximalnim vynosem, minimdlnim rizikem a
vysokou likviditou. Na takové v praxi nenarazime. Proto musi preferovat jeden z vyse
zminénych faktort. Podle toho, ktery faktor si investor vybere, podle toho se voli investi¢ni
strategie. (Valach, 2010, s. 31)

Likvidita vyjadfuje rychlost pfemény investic nazpét do penéznich prostfedkli bez
velkych ztrat. Za nejlikvidngj$i nastroje povazujeme akcie, protoZe je mozné velmi rychle
zpenézit na akciovém trhu. Protipdl utvari nemovitosti, kdy s lukrativnosti objektu ¢i
atraktivitou lokality roste 1 jeji likvidita i s rostouci poptavkou po nich.

Podle toho, na kterych trzich se investi¢ni instrumenty nachazi, tak maji rozdilny stupen
likvidity. Za vysoce likvidni jsou oznacovany devizové trhy, trhy vladnich dluhopist, trhy
finan¢nich derivath nebo trhy nejvice obchodovatelnych akcii v USA, Japonsku nebo Velké
Britanii. Na rozdil od trhtt v USA, Japonsku a Britanii maji Evropské trhy mnohem niZsi
likviditu. Mezi trhy s nejnizsi likviditou se fadi nové vzniklé trhy, mezi které pocitame i Cesky
akciovy trh. Likviditu vypocitdme jako vySi transakénich ndkladG spojenych s preménou
investi¢nich instrumentl. (Musilek, 2010, S. 223) Za snizeni trzni ceny stoji niz$i likvidita
instrumentd, investor akceptuje odménu za vyssi transakéni naklady ve formé vyssiho vynosu
Vv dlouhém obdobi.

Mezi vynosem, rizikem a likviditou posuzuje jejich vzajemné vztahy. Cim vysSiho

vynosu chceme dosahnout, tim vyssSiho riziko pfijimame a mame mensi likviditu. Naopak pfi
vyssi likvidité pifijimame fakt, Ze klesd rizikovost a klesa 1 vynosnost. V Zddném ptipadé
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nenastane situace, kdy dosdhneme maximalniho vynosu, nejnizSiho rizika a nejvyssi
likvidnosti, ale miizeme se snazit co nejvice tyto tii slozky optimalizovat.

Volatilita je ¢islo, které nam fika miru kolisavosti kurst akcii, mén, komodit nebo
obligaci. Vypoctem volatility se dozvime standartni odchylky historickych vynosii za dané
obdobi. Volatility, kterou jsme vypocetli z historickych dat, ndm ukazuje pouze odhad budouci
volatility a tento odhad nemusi byt piesny. (Kohout, 2008, s. 119)

Volatilitu podniku Ize snadno zjistit z cenovych grafii, kde je vSechno peclivé
zaznamenano. Dozvime se piesnou rozkolisanost vyvoje cen obchodovanych aktiv. Volatilitu
pouzijeme pro stanoveni investi¢niho rizika riiznych typl instrumentti a dalsi vyuziti je pfi
hodnoceni vykonosti portfolii i investi¢nich manazerti. Tento ukazatel zavisi na spolehlivosti
odhadu volatility, kdy je lepsi se spoléhat na dlouhodobé statistiky.

K analyze akciovych tituli mizeme pouzit Ctyfi mozné piistupy (analyzy) a to:
fundamentélni analyzou, technickou analyzou, psychologickou analyzou a finan¢ni analyzou.
V nasledujicich kapitolach se zamétime na tyto Ctyfi pfistupy a struéné je popiSeme s bliz§im
zaméfenim na technickou analyzu a také na né€které indikatory technické analyzy.

Ve fundamentalni analyze vychazi z predpokladu, ze kazda akcie ma svou urcitou
vnitini hodnotu. Analyza hledd podhodnocené cenné papiry k ndkupu a nadhodnocené
k prodeji. (Dluhosova, 2010, s. 81)

Technickd analyza se vyuziva pfevazné k analyzdm jednotlivych akciovych tituli za
ucelem predikce budouciho vyvoje jejich kurzl. Z SirSiho thlu pohledu slouzi k analyzam
trzniho vyvoje akciovych trhi. (Rejnus, 2016, s. 188)

1.7 Metody hodnoceni investic

Rozdé€lujeme do dvou zékladnich dé€leni, a to na dynamicke a strategické. V této kapitole
si ob¢ tyto varianty vysvétlime, protoze je budeme potiebovat v praktické ¢asti. Také si zde
predstavime metody horizontdlni a vertikalni analyzy.

1.7.1 Statické metody hodnoceni

Dtlezitym rozdilem mezi statickymi metodami a dynamickymi metodami je, Ze
statistické metody neberou v potaz hledisko ¢asu. Pouziva se hlavné pro kratkodobé méfeni
hodnoceni efektivnosti investic. Pozoruji penézni ptinosy ¢i jako porovnani s kapitdlovymi
vydaji. K tomu patfi tyto metody:

- metody porovnavani zisku,

- metody porovnavani vzniklych nakladd,
- rentabilita,

- primérnd vynosnost investic,

- doba navratnosti. (Jacova, 2011, s. 104)

1.7.2 Dynamické metody hodnoceni

Na rozdil od statické metody se zohlediiuji hledisko Casu. Jsou to kapitalové piijmy,
které se posuzuji z dlouhodobého hlediska. Tyto vydaje se provadi v riznych casovych
okamzicich, proto pfi této metod€ vypoctu s tim musime pocitat a podle toho postupovat.
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Zahrne se to do vypoctii pomoci diskontovani. Diky diskontovani ziskdme souc¢asnou hodnotu.
Radime zde metodu cisté soucasné hodnoty, indexu ziskovosti a vnitintho vynosového
procenta. (Jacova, 2011, s. 105)

1.8 Investi¢ni strategie

Mezi pravidla dobrého investovani patii zvolené vhodné investicni strategie.
Investicni strategii mizeme charakterizovat jako soubor pravidel, chovani, procesti a metod,
které poslouzi investorovi k vybrani vhodného investi¢niho instrumentu. Volba strategie se
odviji od pozadované vynosnosti pii konkrétni mite rizika, kterou investor pozaduje.

Také je nutné na zacatku zminit, Ze z4dna strategie neni garantovana uspéchem, u
kazdé strategie muze nastat okamzik, kdy i1 sebelepsi strategie selze. Navzdory tomu, kdyz
podnik dosdhne zisku bez jakékoliv strategie miize nastat zdaleka vétsi problém. Pii volbé
spravného investiéniho instrumentu piihlizime k celé fad€ raznych kritérii, pficemz kazdé
kritérium ma jinou véahu. (Patria.cz, online)

Jaké kroky a doporuceni udélat pii sprdvném rozhodovani, mizeme vysvétlit na
nasledujicich krocich:

1. Krok: Staveni finan¢nich cila

Diky velkému zajmu lidi investovat svoje finance, ale malému mnoZstvi znalosti,
nastavaji situace, kdy si Spatné€ zvoli investi¢ni strategii. Nékteti investofi presné védi,
co si za vydélané penize koupi naptiklad auto, dim, splati hypotéku nebo je procestuji.
Pfi investovani se, ale musi brat v ivahu nase nynéjsi i budouci zavazky, aby nenastal
moment, kdy bychom nebyli diky investovani schopni dostat svych zdvazkl. Nadale si
musime promyslet jak4 rizika jsme schopni podstoupit a kolik finan¢nich prostfedkt do

dané investice, jsme schopni vynalozit.
2. Krok: Vybér investi¢ni strategie

Zasadni krok, ktery bude urCovat chovani naSeho portfolia vzhledem k ziskovosti,
moznych rizik a budouci inflaci. Jako investofi bez zkuSenosti je lepsi se pii volbé
strategie poradit s kvalifikovanym investi¢nim poradcem.

3. Krok: Naplnéni investi¢ni strategie

Nastal ¢as zlovit naplnéni jednotlivych investi¢nich tfid konkrétnimi cennymi papiry
(akcie, dluhopisy). Neméli bychom spoléhat na vysledky minulych let u vyvoje cennych
papird.

4. Krok: Uskutecnéni investi¢ni strategie

Zvolenou strategii se budeme fidit a nebudeme pfiliS mnohokradt ménit investicni
strategii. Je zbytecné sledovat vyvoj investice den po dni, vyznam to ma v del§im
Casovém horizontu. Investi¢ni strategie by se neméla ménit Castéji nez za dobu delsi tii
mésict. (Kohout, 2013, s. 202-204)
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2 Hodnoceni efektivnosti investice

Efektivnost investic zjistujeme za pomoci dvou typii metod, a to jsou metody statistické
a metody dynamické, kdy statistické metody pouzijeme ve chvili, kdy faktor ¢asu nema
podstatny vliv, kdezto dynamické v ptipadé, kdy ma faktor ¢asu podstatny vliv. (Hrdy, 2013, s.
146)

Vyhodnoceni efektivnosti investic se miize délat ze dvou divodi, bud’ potifebujeme
zjistit efektivitu investic, které jiz zrealizoval podnik nebo o propocty tzv. ocekavané
vynosnosti, kdy investor zvazuje ndkup finanéniho aktiva. (Rejnus, 2016, s. 146)

2.1 Statické metody

Pouzivame, kdyz nemad faktor ¢asu podstatny vliv na investice. Pro nés budou dulezité
metody doby navratnosti, metody pramérnych rocnich ndkladi a metoda priimérné vynosnosti.
(Hrdy, 2013, s. 146)

Metoda doby navratnosti

Metoda vychazi ze zjisténi doby, za kterou dojde ke splaceni vloZenych kapitadlovych
vydaji zhodnoty kumulovaného penézniho toku. Zjisténi doby ndvratnosti mulzeme
matematickym vypoctem nebo grafickym zobrazenim. Metoda pro pfijeti ¢i zamitnuti investice
je zalozena na vypoctené dobé¢ navratnosti. (Landa, 2008, s. 164)

naklday na investici
DS = 4 (1)

rocni cash flow

2.2 Ukazatele realné vynosnosti

Vztah mezi redlnou a nominalni vynosnosti je definovan Fisherovou rovnici. Ukazatel
pomoci Fisherové rovnice miizeme definovat tak, Ze nominalni vynos se rovna souctu realné¢ho
vynosu vlivu inflace a to bez ohledu zda-li se jedna o skute¢né nebo ocekavané hodnoty.
Miizeme si to zobrazit na nésledujici rovnici. (Rejnus, 2016, s. 153)

Vh=Vr+11 (2)
Vh—nominélni vynos,
Vi —realny vynos,

IT — vliv inflace.

Index ziskovosti

Jinak feCeno index rentability ma blizko k Cisté souc¢asné hodnot€ investice, naproti ni
ma viak relativni povahu. Ciselné vyjadfeni indexu rentability 1ze stanovit jako podil sou¢asné
hodnoty budoucich pfijmu projektu k sou¢asné hodnoté investicnich vydaju. (Fotr, Soucek,
2011, s. 70)

Index ziskovosti 1ze vypocitat dle tohoto vzorce:
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_Zr
ROI =+ (3)

ROI — index ziskovosti,
Zr — suma cistych ro¢nich ziskl plynoucich z investice,
IN — naklady na investici.

Tato metoda nebere v tvahu vSechny pfijmy plynouci spoleénosti z investice, ale jen
nékterou Cast, ta predstavuje zisk, nebot’ nepocita s odpisy. Také nebere v tivahu faktor ¢asu a
nezajima se rozlozenim zisku v ¢ase. (Synek, 2011, s. 302)

2.3 Dynamické metody

Statické metody se v praxi tolik nepouzivaji, jelikoz jejich vypovidajici schopnosti
jsou velice nizké a povazuji se za jednodussi metody nez dynamické, a tak prejdeme na
dynamické metody.

Dynamické metody maji vyhodu, Ze na rozdil od statickych zohlediiuji faktor Casu.
Penize, které z investice ziskame dneska, nemaji stejnou hodnotu jako penize z investice za pét
let. Je to zpiisobené tim, Ze piijmy ziskané ode dneSka do budoucnosti jsou méné jisté nez
ptijmy dnesni, protoze na penize ptsobi inflace, a navic dynamické metody kromé jiného berou
v tvahu také oportunitni naklady. (Kislingerova, 2008, s. 270)

Proto v rozhodovani o realizaci ur€ité investi¢ni varianty hraji v praxi dynamické
metody stézejni roli, a to i pfesto, ze vychazeji z matematicko-finanénich zakladi a nemaji
trividlni konstrukei jako je tomu u metod statickych metod. Mezi tyto metody spadé napiiklad
¢ista soucasna hodnota, kterou pouzijeme u projektti s horizontem nékolik let. (Hrdy, 2013, s.
14)

Mezi dynamické metody podle Synka (2011, s. 302) patfi:

- dynamickd metoda splaceni investic — pied touto metodou dojde k diskontovani
penéZnich tokd,

- metoda Cisté soucasné hodnoty,

- metoda vnitiniho vynosového procenta,

- metoda nakladova.

V této metodé€ se setkame s nédsledujicimi pojmy:

- cash flov,

- diskontni mira,

- soucasna hodnota budouciho cash flow,
- ndklady na pofizeni investic.

Cash flow znamena veskeré piijmy plynouci z investice za celou dobu jejiho drzeni.
Ptijmy bereme po odecteni vedlejSich nékladu.

Diskontni mira vrdmci hodnoceni financnich investic je ofekavand vynosnost
z investice.
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Cista souc¢asna hodnota

Pti planovéani budoucich investicnich akci nejde jen o splaceni potiebného tvéru
k realizaci investice. Mezi dulezita hlediska patii i vynosnost z vlozenych prostfedki. Pro tento
ucel se nejcastéji pouziva testovani vynosnosti na zakladé soucasné hodnoty toka hotovosti.
(Mace, 2006, s. 12) Vypocitame ji takto:

_ _wvn _CFt
NPV =PVFC-IN =YL, 7=~ — IN (4)

kde:

NPV — ¢ista soucasna hodnota investice,

PVFC — soucasna hodnota cash flow,
CF — o¢ekavana hodnota cash flow v obdobi t,

IN — néklady na investici,

k — kapitalové naklady na investici,
t—obdobi 1 azn,

n — doba zivotnosti investice.

Synek (2011, s. 304) tvrdi, Ze pokud je Cistd soucasna hodnota kladna, tak ji mizeme
pfijmout, protoze se zvySuje hodnota firmy. V piipadech, kdy je v diskontni mife zahrnuta i
rizikova prémie, mizeme investici pfijmout bez ohledu na jeji riziko. V ptipad¢, kdy se NVP =
0 znamena to, ze bylo docileno pozadované vynosnosti a tim padem byly uspokojeny
pozadavky investort.

NVP nejlépe pomuze podniku tim, ze bude podnik investovat do NVP s kladnou
hodnotou a zamitne projekty se zdpornou hodnotou NVP. (Brealey, 2014, s. 153)

Vysledkem, ktery investor pouzitim metody ziska je Cista soucasna hodnota investice,
ktera vyjadiuje rozdil mezi o¢ekavanou hodnotou cash flow v obdobi a kapitalovymi naklady
na investici. (Rejnus, 2010, online)

Vnitini vynosové procento

Vnitini vynosové procento (zkratka IRR nebo-li internal rate of return) popisuje
Dluhosova (2010, s. 140) jako ,, takovou rocni priitmérnou sazbu, pri které se soucasna hodnota
provoznich penézZnich tokii rovnd kapitalovym vydajiim.* Jinak feceno piedstavuje takovou
urokovou miru, pii které se soucasna ¢istd hodnota rovna nule.

Matematicky ji mizeme definovat vztahem:

_wn  CFt
IN = X1 (1+1)t )

kde:
CF — o¢ekavana hodnota cash flow v obdobi t,
IN —néklady na investici,

t—obdobi 1l azn,
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n — doba Zivotnosti investice,
r —diskontni sazba (diskont).

Z téchto fakti vyplyva ze:

_vn CFt _
IN= 2= (a+rt 0 (6)

Na rozdil od NPV se trokova mira nepocita, ale hleda se. (Synek, 2011, s. 305)

Dle VVP se ptijimaji ty projekty, které vyjadiuji vyssi Grok nez je minimalni ziskovost
investi¢niho projektu. Ta se odvozuje od vynosnosti dosahované na kapitalovém trhu, tedy od
primérnych nékladt podnikového kapitalu.

Pii srovnani nekolik investicnich projektd investic obvykle plati, Zze hodnota
s nejvyssim VVP je pro nas nejvyhodnéjsi. Casto plati, ze pomoci VVP bude dosazeno stejnych
vysledki jako pfi vyuziti ¢isté sou¢asné hodnoty. (Valach, 2011, s. 139)

Naklady na investici je nejen potizovaci cena technologie, instalace a dalsi souvisejici
sluzby jako jsou opravy, nutna technicka zhodnoceni v hodnoté, jak bude investice zatazena do
dlouhodobého hmotného majetku bez dané z pfidané hodnoty. Technickym zhodnocenim
mohou byt Upravy znamenajici zménu Gcelu majetku nebo technickych parametrl, ptipadné
lepsi vybavenost nebo pouzitelnost investice. Pro dalsi vypocty je pak nutné znat také zarazeni
téchto predméth a technickych zhodnoceni do odpisovych skupin dle zékona €. 586/1992 Sb.
Zakona o dani z ptijmi a jeho Pfilohy ¢. 1 — Tfidéni hmotného majetku do odpisovych skupin.
(Zékon o danich z ptijm1, €. 586/1992 Sb.)

2.4 Index rentability

Index rentability nebo-li index ziskovosti je blizky ¢isté soucasné hodnoté, na rozdil
od Cisté soucasné hodnoty je vSak relativni povahy. Index rentability pfedstavuje velikost
soucasné hodnoty budoucich pfijml investice, pfipadajici na jednotku investi¢nich nakladi
piepocitanych na soucasnou hodnotu. Investice by se méla piijmout k realizaci v ptipad¢, ze
jeji index rentability je vyS$$i nez 1. (Fotr, Soucek, 2011, s. 72)

Index rentability mize byt definovan také jako podil diskontovanych penéznich piijmt
Z investice a jednorazovych (respektive diskontovanych) kapitadlovych vydaji. (Hrdy, 2011, s.
95)

Z? ) CFt
—_Trawt
IR=—— (7)
Vsechny piijatelné investi¢ni moznosti maji index roven nebo vyssi neZ jedna.
ndex rentability mizeme upravit o ptihlédnuti k faktoru dé rvani investice. Toto
Ind tabilit t hlédnuti k faktoru délky t tice. Tot
muzeme vyuZit pii porovnavani vice investi¢nich variant s rozdilnymi délkami investi¢niho
horizontu. (Rejnus, 2010, online)

2.5 Tridéni efektivnosti investic podle pojeti efekta z investice
Podle Hrdého (2013, s. 42) jsou tfi tfidén:

e nakladova kritéria — kritérium hodnoceni vystupuje o¢ekévana uspora naklada,

e ziskova kritéria — kritériem hodnoceni je ocekavany ucetni zisk,

e (isty penézni piijem z investice — metody, kde je kritériem hodnoceni o¢ekavany
penézni tok z investice.
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2.6 Vliv inflace na investici

Vliv inflace zplisobuje piedevsim rist kapitalovych vydaja. Inflace také ovliviuje i
penézni ptijmy z investice. Podle Valacha (2011, s. 141) zjednodu$en¢ uvazujeme, Ze rist ceny
realizace se rovna rlstu ceny vstupu a jev nazyvame neutralni inflaci. Inflace pfimo ovliviiuje
diskontni sazbu, ktera se pouziva pro vyjadieni casové hodnoty penéz. Pti ristu diskontni sazby
vznikd rozdil mezi redlnou a nominalni sazbou. Pti pfepoctu soucasné Cisté hodnoty miizeme
pouzit dva postupy:

e s pouzitim nominalni diskontni sazby,
e s pouzitim redlné diskontni sazby.

Dotace a legislativa

Abychom ziskali podporu, tak o ni nejdiive musime elektronicky zazadat. Bud’ se zada
o fotovoltaické systémy s nebo bez akumulace. V dnesni dobé se veskeré zadosti podavaji jen
elektronicky nikoliv fyzicky v tisténé podobé.

V aplikaci IS KP14+ musi zadatel vyplnit dulezita data:

e musi identifikovat operaci naptiklad snizit nadro¢nost energetické budovy,

e doporucuje se zvolit automatické podani, po vyplnéni veskerych dat se poda
zadost automaticky,

e musi se upravit kdo v§echno bude moci sdilet dokument,

e mulzeme upravit taky plnou moc,

e 7adatel musi vyplnit ndzev projektu, anotaci projektu, pfedpokladané zaloZeni a
ukonceni projektu,

e musi se vyplnit jiné penézni piijmy a piijmy dle ¢. 61 obecné natizeni,

e dopliikové informace,

e popis projektu,

e specifické cile,

e indikatory, ktery je u fotovoltaiky jen jeden, vychozi hodnotu, jeji datum,
cilovou hodnotu a jeji datum,

e horizontalni princip, kdy vSude musi byt uvedeno neutrdlni pfistup
Kk horizontalnimu principu,

e umisténi — vyplni se misto realizace projektu a dopad projektu,

e subjekty — osoby — hlavni kontaktni osoby, jejich adresy,

e CZ-nace,

e vefejna podpora — financovani, rozpocet rocni,

e piehled zdroju financovani,

e findlni plan,

e Cestnd prohldSeni a na konec pfilozené dokumenty a podani Zzadosti.
(Ministerstvo obchodu, 2013)

-23-



3 Faze investi¢niho procesu
V dlouhodobém horizontu firmy strategického rozvoje je jednou ze zakladnich
podminek Gspéchu je vlastni piiprava investi¢niho projektu a jeho nasledna realizace. Pro

uspésné zvladnuti mu musime vénovat dikladnou pozornost. Investicni proces Ize chapat
jako souhra téchto ¢tyf fazi (Synek, 2011, s. 277-278):

e Piedinvesti¢ni faze,

e Investi¢ni faze (projektova dokumentace),

e Provozni faze (zab¢h vyroby, vlastni vyroba),
e Ukonceni provozu a likvidace.

3.1 Predinvestiéni faze

Na tuto ¢ast se klade velka pozornost, protoze na této fazi zavisi cely uspech ¢i neuspéch
dané investice. Zavisi pfedev§im na mife informaci a poznatcich technicko-technologické,
marketingové, financni a ekonomické povahy na zdklad¢ ptfedchozich analyz. Analyzy se
neradi mezi levné zalezitosti, ale to by investora nemélo odradit od jejiho zpracovani. (Fotr a
Soucek, 2011, s. 23)

Planujeme, do jaké investice vlozime svoje finan¢ni prostfedky, coz je jednou
Z nejobtiznéjSich a mnohostrannych ¢innosti podnikového managementu. Volba investice
vychazi z dlouhodobych strategickych cili podniku, kdy nachézi spravné cesty, jak tyto cile
splnit a financovat. Sestavuje se za pomoci kapitalovych rozpocti a hleda piistupné finan¢ni
zdroje. (Synek, 2011, s. 284)

Predinvesti¢ni faze se d€li na tfi etapy, kterymi jsou identifikace podnikatelskych
prilezitosti, predbéZny vybér investice a hodnoceni budouci investice. Identifikace
podnikatelskych piileZitosti predstavuje podstatu predinvesti¢ni faze. V praxi mize iniciovat
mobilizaci finan¢nich zdroji, protoze budouci investofi chtéji znam informace o nové vzniklé
prilezitosti. (Fotr a Soucek, 2011, s. 26)

Tyto podnikatelské piileZitosti bychom méli posuzovat, a to pomoci studie téchto
prileZitosti, jejichz zamérem je zpracovani dostupnych informaci o tom, jak efektivni investice
V hrubém nahledu bude. (Fotr a Soucek, 2011, s. 26)

Dale je zapotiebi strategicky podnikatelsky plan, ktery je produktem vrcholového
vedeni. Tento plan zahrnuje mnoho ¢innosti napiiklad rozsifovani dosavadniho trhu, snizovani
vyrobnich, spravnich, odbytovych a jinych ndklada, hledani novych investi¢nich cila jako jsou
cile sociélni a ekologické. Diky tomu je zfejmé, Ze mohou vznikat rozpory mezi cili. AvSak
V kazdém podniku ma hlavni postaveni maximalizace zisku a maximalizace trzni hodnoty
firmy. (Synek, 2011, s. 285)

Nasleduje predbézny vybér investice je kli€ovy pro finalni rozhodnuti o realizaci ¢i
zamitnuti investice. Jako vystup této casti slouzi technickoekonomicka studie, kterd je
mezikrokem pro vybér finalni investice. (DluhoSova, 2010, s. 131)

Technicko-ekonomicka studie piedstavuje podnét pro finalni rozhodnuti o realizaci ¢i
zamitnuti investice. Casové velice naro¢nd Ccinnost, ktera si zada zna¢nych nakladu.
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V nékterych piipadech se doporucuje udélat predbézné technicko-ekonomicka studie, kterd
detailnéji rozpracuje aspekty investice. (Fotr a Soucek, 2011, s. 27)

Pfedmétem této studie muize byt: proSetfeni vSech variant investice, povaha a napln
investice, jak jsou aspekty investice zdvazné, zakladni myslenka, proc investovat do investice.
(Fotr a Soucek, 2011, s. 27)

Cela studie vychazi pfedevsim ze studie trhu a progndzy trhu. Zpracovava se v mnoha
variantdch. Mnoho odbornikli ze vSech oblasti se podili na této studii. V ptipadé, kdy nebude
dostatek podkladi nebo neproveditelnosti se investice zamitne. (DluhoSova, 2010, s. 132)

Mezi naro¢né procesy se fadi zpracovani provadéci studie, protoze obsahuje velké
mnozstvi informaci na odhad budouciho vyvoje, znalosti z technickych a ekonomickych obori
a vyvoj znalosti z téchto obora. (Valach, 2010, s. 49)

Tento fakt pfispiva k préaci na projektech lidi z riznych oblasti — technici, specialisté,
technologové a dalsi. Nékteré firmy si pronajmou na tuto studii externi firmu. Naro¢nost
zpracovani ptivadi k ndvrhu hned nékolika feSeni investi¢niho planu. Na zaklad¢ téchto variant
zvolime nejvhodnéjsi pro danou spolecnost. Studie proveditelnosti jsou uznavany za
kvalifikovany néstroj pro dosazeni efektivity investice. (Valach, 2010, s. 49)

3.2 Investi¢ni faze

Naplni této faze je od realizace investice od zadani az po uvedeni do provozu. Pro
moznost vlastni realizace investi¢ni faze investice je dostatek pravnich predpokladi, financnich
prostfedkll a vytvoreni tymu. Tato faze se dé€li na tvodni dokumentaci, zpracovani realizacni
dokumentace a uvedeni do provozu. (Dluhosova, 2010, s. 132)

Diilezitou roli zde hraje financovani, ve kterém jde o rozdélovani finan¢nich zdrojt.
Financovani ovliviiuji pifedev§im dva faktory a témi je faktor ¢asu a rizika. Mezi zdroje
financovani v podniku se fadi: vklady vlastnikd nebo spole¢nikti, nerozdéleny zisk, odpisy a
vynosy z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob. (Synek, 2011, s. 289)

Faktor Casu spoc¢iva v nesouladu veli¢in urc¢itého rozhodnuti a jeho nésledkii. Na tomto
zékladé muzeme fict, Ze dnes$ni rozhodnuti ovlivni budouci tok penéz. Faktor rizika v moci
rozhodovatele, ktery urcuje variantu, a to neni lehké, protoze s vyssi rizikovosti se ziska i vE&tsi
zisk. (Synek, 2011, s. 331)

Financovat miizeme bud’ vlastnimi zdroji tzv. samofinancovani anebo cizimi zdroji,
které prestavuji napiiklad investicni uvéry, obligace, nepiimo 1 kratkodoby tvér, dlouhodobé
rezervy a dalsi. (Synek, 2011, s. 289)

Podle Fotra a Soucka se zdroje financovani tfidi podle vice hledisek, z nichz nejvyssi
roli ma misto a vlastnictvi téchto zdrojii. Podle mista si miizeme pifedstavit zdroje financovani
interni a externi neboli kapital. (Fotr a Soucek, 2011, s. 45)

Interni zdroje financovani voli jiz existujici firma, v tomto ptipad¢ predstavuji vysledky
vlastni podnikatelské ¢innosti naptiklad:

e Zisk, ktery podnik nevyplatil v minulosti v podob¢ dividend,
e odpisy a prirtstky rezerv, které predstavuji nakladové polozky,
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e prodej nekterého dlouhodobého majetku, ktery dlouhodobé ptinasi malé zisky,
e sniZzeni zasob a pohledavek. (Fotr a Soucek, 2011, s. 46)

Veskeré vklady, uvéry, finan¢ni leasing a jiné, které nepiichazi zvnitiku, nazyvame
externimi zdroji. K pouziti cizich zdroji vedou tyto divody:

e Investor nema dostatecné velké finan¢ni prostiedky k realizaci dané investice,

e pii pouziti vlastniho kapitalu jako vydani emisnich akcii rozdéluje podil své
spole¢nosti, a to u piijcky nikdy nenastane,

e diky inflaci je cizi kapital vzdy levnéjsi nezli vlastni kapital.

Problematikou zabyvajici se cizim kapitalem posuzuje finanéni management. Pficemz
cizi kapital zvySuje miru zadluZenosti podniku, diky které muaze dojit ke zkrachovani firmy pfi
malych objemech vyroby. Dalsi problém nastane, kdyz chce podnik dalsi ptijcku je obtizné ji
ziskat, nebot’ se banky a ostatni vétitelé boji o svuj kapital. (Synek, 2011, s.290)

3.3 Provozni faze

Provozni faze je obdobi, béhem n¢hoz jsou v podniku na bazi investicniho celku
produkovany vyrobky a sluzby. O vysledku rozhoduje, jak kvalitné jsme ud¢lali predinvesticni
fazi a zpracovali technicko-ekonomickou studii. Vygenerovavaji se zde finan¢ni toky, jejichz
vyse a stabilita se porovnava s investicnimi vydaji a rozhoduje o efektivité dané investice.
(Dluhosova, 2010, s. 132)

Musi se zde posuzovat kratkodobé i dlouhodobé hledisko provozni faze. Kratkodoby
pribéh fesime pii uvedeni investice do provozu, kdy nejcastéjSim diivodem neuspéchu souvisi
se §patnym postupem v realizaéni fazi, kdy zaméstname nedostate¢né kvalifikované pracovniky
nebo se nezvladdne technologicky proces. Kdezto dlouhodobé hledisko se zabyva celkovou
strategii ne niz se vedla celd investice a z nich plynoucich vynosii na jedné strané a nakladi na
stran¢ druhé. (Fotr a Soucek, 2011, s. 37)

3.4 Faze ukonceni provozu a likvidace

Ptedstavuje celkovou zivostnost projektu, naptiklad pfi zastaveni vyroby a s nim
spojené ukonéeni investice. Po ukon¢eni miizeme investici, pokud se jedna o majetek ho
prodat nebo prodej ptebyte¢nych zasob. Rozdil piijmt a vydaja z likvidace piestavuje
likvida¢ni hodnotu projektu a polozkou, ktera je soucasti penézniho toku. (DluhoSova, 2010,
s. 133)
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4 Charakteristika podniku

V praktické casti bude feSen modelovy piiklad na fiktivnim podniku. Jednad se o
spolecnost s ru¢enym omezenym zalozenou v roce 2013. Spole¢nost mé dva spolecniky, kteti
jsou zéaroven jednateli spolecnosti. Jednd se o mensi spolecnost s Sesti zaméstnanci na plny
uvazek. Predmétem Cinnosti jSou podle zivnostenského rejstiiku jezdecké sluzby.

Zakladni kapital spolec¢nosti byl 600 000 K¢, kdy podily spolecnikii jsou Y4 a % vkladu.

Statutarnim organem spole¢nosti jsou oba spolecnici. Kazdy ze dvou jednatelt
zastupuje spole¢nost samostatné. V roce 2013 byl zpisob jednani, ze kazdy z jednatelti jedna a
podepisuje jménem spolecnosti samostatn¢. Pokud ptfesahne zakazka vysi 300 000 korun,
jednaji a podepisuji jménem spole¢nosti oba jednatelé spole¢né.

Spole¢nost ma 6 zaméstnanci ¢imz se fadi mezi malé podniky, jejichz roéni obrat
nepiesahuje 30 milionu korun.

Rozdé€leni ¢innosti potizeni nové investice do spolecnosti:

e rozhodnuti o pofizeni fotovoltaiky — zajist'uji a odpovidaji majitelé spolecnosti,
ktefi se na tom mezi sebou domluvili,

e rozhodnuti o zptisobu financovani nové technologie — odpovida obchodni feditel
spole¢n¢ se spolecniky,

e uzavieni smlouvy s dodavatelskou spolecnosti,

e realizace financovani nové technologie,

e dodéavka a umisténi fotovoltaiky,

e vyzkouSeni fotovoltaiky.

4.1 Vztah podniku Kk riziku

Spolecnost ma spiSe averzi k riziku a sazi na bezrizikové investice nebo s nizkym
rizikem.

4.2 Charakteristika projektu

Elektrarna bude navr$ena na stfechu jezdecké haly umisténé pobliz Pardubic. Orientace
stfechy je na vychod pii sklonu 30 stupiiii. Sitka jezdecké haly je 25 metrti a délka je 45 metri.
U objektu je umistén jeSté jeden mensi objekt, ktery bude taky zasobovan elektfinou
z fotovoltaiky. V mensim objektu se nachazi $atna, zachod a sedlovna. Udaje jsou smyslené
pro potiebu této bakalafské prace.

Navrh spotiebic¢i

K urceni ro¢nich nakladi se navrhnou elektrické spotfebice na jezdeckou halu a ptilehly
objekt. V nasledujici tabulce ¢islo 1 najdeme pocet kust a ptikon spotiebicu.
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Tabulka 1: Ndvrh spotiebicii (na 1 hodinu)

Navrh spottebict Ptikon (kW) | Pocet (ks) | Ptikon celkem (kW)

Halova LED svétla 0,15 21 3,15

Hala Radio 0,04 1 0,04
Reproduktory 0,05 4 0,20

Svétla 0,02 2 0,04

Sedlovna El. podlah. vytdpéni 0,21 1 0,21
Svétla 0,02 8 0,16

Satna/WC  LEL podlah. vytapéni 0,31 4 1,24
Ptimotop 1,00 1 1,00

Pritokovy ohtivac 2,00 1 2,00

Celkem 3,8 43 8,04

Zdroj: Vlastni zpracovani

Spotiebi¢e jsem navrhla dle pfedpokladaného pouziti v hale a ptilehlém objektu.
Predpoklad je, Ze navrzena fotovoltaicka elektrarna na pokryti nakladi za osvétleni a podlahové
vytapéni. Hlavnim diivodem je, Ze tyto polozky jsou jedny ty z vétSich polozek za elektiinu.

V dal$ich dvou tabulkach si uvedeme spotiebu nejdiive v letnim a posléze i v zimnim
obdobi. Vse je navrzeno tak, aby byly dosazeno potiebného svételného toku v mistnostech. Pro
sedlovnu, socidlni zafizeni a Satnu je celkem potieba svételného toku 230 luxii na metr
ctverecny. Uvazujeme pouZiti béznych Zarovek, které maji svitivost 11 watti se svitivosti 600
lument. Velikost sedlovny je 25 metrii tvereénych a socidlni zatizeni se Satnou ma 30 metri
¢tvere¢nych. K osvétleni sedlovny je zapotiebi 25 x 230 = 5750 luxt. Bude zapotiebi
5750/600 = 10 zarovek.

Stejnym postupem se zjisti potieba Zarovek k osvétleni socidlniho zatfizeni a Satny.
Vypocet je tedy 30 x 230 = 6 900 Im. Je zapotitebi 6 900/600 = 12 ks zarovek. Pocet kusii
ostatniho zatizeni jsou pouze odhady.

Roc¢ni spotieba energie se odviji od poctu hodin pouZzivani jednotlivych spotiebict.
Nejdrtive si zndzornime v tabulce denni spotfebu v letnim obdobi, poté si v nasledujici tabulce
znézornime spotfebu v zimnim obdobi pies den.
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Tabulka 2: Denni spotieba v letnim obdobi

Letni Spotiebi | Halov | Radio | Repr | Svétla El Piimo | Ohtiva | Celke
obdobi ¢ aled od. podlah. top ¢ m
svétla vytadpéni
Hodiny Piikon | 3,15 | 0,04 | 0,20 | 0,04 1,45 1,00 2,00 kKWh
(kwWh)
0:00 0,00
1:00 0,00
2:00 0,00
3:00 0,00
4:00 0,00
5:00 1,45 2,00 3,45
6:00 3,15 0,04 1,45 1,00 5,64
7:00 1,00 1,00
8:00 0,04 | 0,20 1,00 1,24
9:00 0,04 | 0,20 1,00 1,24
10:00 0,04 | 0,20 0,24
11:00 0,04 | 0,20 0,24
12:00 0,04 | 0,20 0,24
13:00 0,04 | 0,20 0,24
14:00 0,04 | 0,20 0,24
15:00 0,04 | 0,20 0,24
16:00 0,04 | 0,20 0,24
17:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
18:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
19:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
20:00 3,15 | 0,04 | 0,20 | 0,04 3,43
21:00 3,15 0,04 1,00 4,19
22:00 0,00
23:00 0,00
Celke 9,45
m 052 | 26 | 0,12 7,25 5 2 26,94

Zdroj: Vlastni zpracovani

S touto spotiebou se pocita od kvétna do fijna.
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Tabulka 3: Denni spotieba v zimnim obdobi

Letni Spotie | Halov | Radi | Repro | Svétl | Elektrick | Pfimoto | Ohiiva | Celke

obdobi bi¢ aled 0 d. a | é podlah. p ¢ m

svétla vytapéni
Hodiny | Ptikon | 3,15 | 0,04 | 0,20 | 0,04 1,45 1,00 2,00 | kWh
(kWh)

0:00 0,00
1:00 0,00
2:00 0,00
3:00 0,00
4:00 0,00
5:00 1,00 2,00 3,00
6:00 3,15 | 0,04 | 0,20 | 0,04 1,00 4,43
7:00 3,15 1 004 | 0,20 | 0,04 1,00 4,43
8:00 3,15 | 0,04 | 0,20 1,45 1,00 5,84
9:00 3,15 | 0,04 | 0,20 1,45 1,00 5,84
10:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
11:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
12:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
13:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
14:00 0,04 | 0,20 1,45 1,69
15:00 3,15 | 0,04 | 0,20 1,45 4,84
16:00 3,15 | 0,04 | 0,20 1,45 4,84
17:00 3,15 | 0,04 | 0,20 1,45 4,84
18:00 3,15 | 0,04 | 0,20 3,39
19:00 315 | 0,04 | 0,20 | 0,04 3,43
20:00 3,15 0,04 3,19
21:00 3,15 0,04 3,19
22:00 0,00
23:00 0,00
Celkem 34,65 | 0,56 2,8 0,2 14,5 5 2 59,71

Zdroj: Vlastni zpracovani

V zimnim obdobi je spotieba predevs§im podlahového topeni a osvétleni vétsi nez
Vv letnim obdobi. Toto obdobi se uvazuje od listopadu do dubna.

Nejdfive si v tabulce nazna¢ime pro letni a zimni obdobi jak vyrobu FVE, tak i spotiebu.
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Tabulka 4: Spotieba haly a vyroba FVE

Me¢sicni vyroba FVE FVE o FVE o FVE o Mésicni
M¢sic [kWh] na 1 kWp vykonu 20 | vykonu 40 | vykonu 60 spotieba
instalovaného vykonu kw kw kwW hal

Zdroj: Sloupec mesicni vyroba 7 ESTAV, 2022, zbytek viastni zpracovani

Na zdklad¢ tabulky se firma rozhodla pro prodej piebytecné energie, kterou bude
prodavat CEZu.

CEZ nabizi vykup piebytkl energie do sité. Pokud instalovany vykon piesdhne 100
kWp, tak neni podnik vazan zadnou smlouvou. V ptipadé haly jsme s instalovanym vykonem
pod 100 kWp, a tak podnik musi uzaviit smlouvu s CEZem na odbér elektiiny na tii roky, s tim,
7e CEZ garantuje vykupni cenu 3 150 K&MWh. (CEZ, 2023)

Tabulka 5 Poti‘ebny roéni nakup

Fotovoltaika Potfebny nakup | Vynasobeni cenou od | Cena distribuce za
(KWh) CEZU (K&) nékup (K&)

20 kWp 4 885,2 29 555 11 684

40 kWp 3253,32 19 683 8 475

60 kWp 2133,32 12 907 5557

Zdroj: Viastni zpracovani

Potiebny nakup zjistime tak, Ze od skuteéné spotieby haly odefteme vyrobu
fotovoltaiky v daném meésici. Pro 20 kWp fotovoltaiku bude spotieba za leden, tnor, listopad a
prosinec: (1 851,01 —400) + (1 671,88 — 1 160) + (1 791,3 — 460) + (1 851,01 — 260) = 4 885,2
kWh.
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Zjistény nakup se vynasobi aktualni cenou na trhu, kterou firma bere od CEZu a &ini
6,050 K¢ za kWh. Pro 20 kWp fotovoltaiku bude potieba nakoupit ze sité 4 885,2 kWh * 6,050
K¢ =29 555 K¢.

Pii nakupu energie se také plati distribuce energie, ktera u CEZu ¢ini 2,605 K& za kWh.
Distribu¢ni poplatek za dokup elektiiny u 20 kWp fotovoltaiky ¢ini 4 885,2 * 2,605 = 11 684

K¢.

Tabulka 6 Uspora a prodej piebytkii z fotovoltaiky

Fotovoltaika Usetfena ener. Usetfena Usetfené penize | Prodej piebytecné
za zimni energie za letni | za distribuci energie
obdobi (K<) obdobi (K¢) (K¢)
20 kWp 13794 110 473 53 507 30 432
40 kWp 13 552 234 982 107 013 89 989
60 kWp 20 328 352 473 160 520 151 162

Zdroj: Vlastni zpracovani

Za leden, tnor, listopad a prosinec uSetii za energie 20 kWp fotovoltaika: 400 + 1 160
+460 + 260 = 2 280 kWh * 6,050 K¢ =13 794 K¢. Od biezna do fijna usetii za energii 20 kWp
fotovoltaika: 1 980 + 2 560 + 2 680 + 2 740 + 2 680 + 2 460 + 1 920 + 1 240 = 18 260 kWh *
6,050 K¢ =110 473 K¢&.

Dale je pouzit distribuéni poplatek ze stranek CEZu, kdy distribuéni poplatek &ini 2,605
K¢ za kWh. (CEZ,2023) Usetfenou energii za ob& obdobi (letni i zimni) se vynasobi
distribu¢nim poplatkem, ktery by podnik v piipadé nakupu energie musel CEZu zaplatit. Pro
20 kWp fotovoltaiku: 2 280 kWh + 18 260 kWh = 20 540 kWh * 2,605 = 53 507 K¢.

Zbylé mésice bude fotovoltaika pfebyte¢nou energii prodavat do sité¢ za S00KE/MWh.
Piebytecnou energii bude fotovoltaika o vykonu 20 kWp prodéavat od btezna do fijna: (1 980 -
1851,01) + (2560 - 1 791,3) + (2 680 - 835,14) + (2 740 - 808,2) + (2 680 - 835,14) + (2 460
- 835,14) + (1920 - 808,2) + (1 240 - 835,14) =9 661 kWh, coz je cca 9 661 kWh * 3,15 K¢ =
30 432,15 K¢, coz je piiblizné 30 432 za piebyte¢nou energii.

Penézni Gspora u fotovoltaiky se vypocité tak, Ze se seCtou penize za uSetfenou energii,
penize za uSetfenou distribuci a odeCte se od toho nakup energie a distribuce energie. U
fotovoltaiky o vykonu 20 kWp: 13 794 + 110 473 + 53 507 — 29 555 - 11 684 = 136 535 K¢&. U
fotovoltaiky o vykonu 40 kWp: 13 552 + 234 982 + 107 013 - 12 844 - 8 475 =334 228 K¢. U
fotovoltaiky o vykonu 60 kWp: 20 328 + 352 473 + 160 520 — 8 423 -5 557 = 519 341 K¢.

4.3 Analyza zdroje financovani investice

Pro financovani fotovoltaiky firma vyuzije pro podniky v ramci oblasti Ministerstva
obchodu a prumyslu. V podniku se zapojili do ,programu Expanze“, jenz nabizi
Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka, a. s. (dile jen CMZRB) pii splnéni danych
podminek.

CMZRB piedstavuje narodni rozvojova banka Ceské republiky, ktera byla zaloZena
roku 1992. Jedinym akcionafem CMZRB je Ceska republika zastoupena Ministerstvem
pramyslu a obchodu, Ministerstvem financi a Ministerstvem pro mistni rozvoj. Jedna se o

-32-



instituci zaloZenou na zakon& o bankach a pIné pod dohledem Ceské narodni banky. Instituce
je zaloZena hlavné pro malé a stfedni podnikani firem a prosttednictvim této spole¢nosti se chce
stit a Ceskd narodni banka podilet na podpofe hospodaiského a socialniho rozvoje
prostiednictvim poskytovanim financnich produktii, rozvojem infrastruktury a dalSich
sektorech ekonomiky. Hlavni ¢innost banky je dlouhodobé finan¢ni udrzitelnosti realizovanych
finan¢nich nastrojt. (Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka, 2014)

Program Expanze nabizi:

e Uvér bez Uroki a bez poplatk,

e Uvér ve vysi 1-45 milionu,

e az do vySe 48 procent zpiisobilych vydaju investice,

e splatnost uvéru az 7 let, respektive az 10 let je-li investice urCena na nemovité
véci,

e odklad splatek az 3,5 roku,

e financni pfispévek na uhradu urokd komeréniho uvéru az dva miliony.

Uvér v programu Expanze lze pouzit pro koupi novych strojil a zafizeni, nesmi byt
pouzité ¢i repasované, k pofizeni i rekonstrukci staveb vyuzivanych k podnikatelské ¢innosti
nebo pofizeni licence, softwaru a technologickych programi a postupii.

Program Expanze je urCen pro firmy zabyvajici se zpracovatelskym priamyslem,
stavebnictvi maloobchodu a velkoobchodu, stravovani, hotelnictvi, informacéni a komunikaéni
¢innosti a dalsi. (Ceskomoravska banka, online)

K samotné zadosti o uvér s financnim prispévkem v programu Expanze je nutné, aby
fiktivni firma vyplnila nutné pfilohy a prohlaseni o téchto faktech:

e spolecnost se po¢tem 6 zaméstnancu fadi do kategorie malého podniku,

e podnik je umistén v Kralovehradeckém kraji,

e predmétem Cinnosti jsou jezdecké sluzby,

e nema vuci zaméstnancim mzdové nedoplatky,

e nemad nedoplatky vici statu, OSSZ nebo ZP,

e nejsou proti spolecnosti vedena exekucni €i jind soudni fizeni,

e spolecnost musi zvefejnit své ekonomické vazby s jinymi subjekty,

e cilem je pofizeni fotovoltaiky pro vyrobu elektiiny,

e musi spliovat podminku, Ze z programu Expanze bude uhrazeno max. do vyse
45 procent zpusobilych vydajt.

Kromé tvéru bude firma také Zadat o dotaci, aby uSetfila ¢ast svych penéz. Rozhodla se
pro dotacni systém OP TAK od firmy Enovation. Jedna se o dota¢ni program, ktery se spusti
30. 11. 2023. Tento program je urcen pro malé, stfedni i velké podniky. Dotace mlize podnik
cerpat od ptl milionu az do vySe dvé sté milionu korun. Procenta podpory pro tento program je
tficet pét az Sedesat pét procent. Kazdopadné tento program je jiz otevien a firmy se do n¢ho
mohou piihlasovat a zadat timto smérem o financ¢ni podporu, aby usetfili penize za spotiebu
energie.
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Dotacni projekt musi pfedevsim navrhovat realna feseni k uspote energii v podniku. Pro
ziskani tohoto dota¢niho programu musi podnik splnit kritéria a v§e ohledn¢ efektivnich tspor
energie sepsat do kvalitné zpracovaného dota¢niho projektu. Musi splnit tyto podminky:

e projekt musi byt realizovan mimo uzemi mésta Praha (sidlo spole¢nosti v Praze
byt miize),

e investicni projekt musi byt navrzeny tak, aby pfinesl podniku redlnou usporu
energie,

e projekt musi zahrnovat projektovou dokumentaci a energeticky posudek.

V tomto dota¢nim programu si podniky mohou poftidit naptiklad vyménu energeticky
neefektivnich strojii — obnova vyrobni technologie, osvétleni budov, zatepleni budov v¢.
stiechy, vyménu oken, modernizaci a rekonstrukci rozvodu elektiiny, plynu a tepla, obnovitelné
zdroje energie — fotovoltaické systémy, solarni termické systémy, malé vodni elektrarny,
tepelné Cerpadla apod., zavedeni a modernizaci systémll méteni a vyuziti odpadni energie ve
vyrobnich procesech.

Naésleduje procentuélni vySe podpory pro Sesty ro¢nik programu OP TAK. V programu
Uspory energii jsou vyse podpory rozdéleny nasledujicim zptisobem:

e maly podnik (<49 lidi) az 65 % vynaloZenych vydajt,
e stfedni podnik (50-249 lidi) az 55 % vynaloZenych vydaju,
e velky podnik (<250 lidi) aZ 45 % vynaloZenych vydajt.

,, U dotacnich programii vS§eobecné plati, cim vyssi uspory dosdhnete, tim vétsi ma Vase
Zadost o dotaci Sanci byt uspésnou. ©“ (Enovation, 2023)

4.4 Charakteristika investice

Rozhodla jsem se pro firmu IBC Solar, ktera je na trhu jiz vice jak deset let. Firma stéle
celkem nové vyuziva material s antireflexni vrstvou, ktera zachyti vétsi mnozstvi paprski. Mezi
dilezité tdaje patii ro¢ni ztratovy vykon panelu, kdy u vybraného panelu je ztrata 0,8 %. Firma
IBC Solar tuto hodnotu ziskala ze své jiz zavedené fotovoltaiky v Némecku. Cena jednoho
panelu je 5 040 K¢ bez DPH. Kazdy panel ma vykon 400 Wp. Jedna se o modelovou fadu
Ecoline. Vaha solarniho panelu 21,6 kg a rozméry 1 722 mm x 1134 mm x 30 mm. Cena
jednoho stiidace 69 195 K¢ bez DPH. Pocet ménict se bude odvijet od velikosti elektrarny.

Baterie pfestavuji moduly s kapacitou 2,4 kWh, kdy pocet baterii se bude odvijet od
velikosti vyroby. V tomto piipadé bude bateriové ulozisté o 1,5 vétsi nez vykon navrzené
fotovoltaiky. Cena za jeden modul ¢ini 26 000 K¢ bez DPH. V ptipad€ pouziti bateriového
ulozi$té je zapotiebi i tzv. reguldtor nabijeni, cena za jeden regulator je 26 000 K¢ bez DPH. Po
telefonické domluveé ve firmé Inoggy jsem zjistila pocet regulatorti potiebny pro 20, 40 a 60
kWp fotovoltaiku. Sttida¢ bude stat 68 900 K¢, pocet bude zaviset od poc¢tu panelt.

Navrhované fotovoltaiky budou o vykonu 20 kWp, 40 kWp a 60 kWp.

-34-



Tabulka 7: Nacenéni fotovoltaiky

Cena elektrarn Fotolvoltaika 20 Fotolvoltaika 40 Fotolvoltaika 60
Y KWp KWp kWp
Pocet FV modult (ks) 50 100 150
Cena panelu 5 040 K¢ 5 040 K¢ 5 040 K¢
Cena paneli celkem 252 000 K¢ 504 000 K¢ 756 000 K¢
Cena stiidace 137 800 K¢ 275 600 K¢ 413 400 K¢
Pocet modult pro
akumulaci (ks) 13 25 35
Cena modulu 26 000 K¢ 26 000 K¢ 26 000 K¢
Cena modulu celkem 364 000 K¢ 676 000 K¢ 936 000 K¢
Pocet regulatori 2 4 6
Cena regulatoru 26 000 K¢ 26 000 K¢ 26 000 K¢
Cena celkem za 52 000 K& 104 000 K& 156 000 K&
regulatory
Cena za material celkem 805 800 K¢ 1 559 600 K¢ 2 261 400 K¢
Cena za montaz 330 000 K¢ 660 000 K¢ 1 000 000 K¢
Konstrukee kabeldze + 40 000 K& 50 000 K& 60 000 K&
rozvadéc
Revize + cena projektu 15 000 K¢ 15 000 K¢ 15 000 K¢
Celkova cena elektrarny 1190 800 K¢ 2 284 600 K¢ 3 336 400 K¢
Revize a servis (d¢lany
firmou jednou za deset 3700 K¢ 7400 K¢ 11 100 K¢
let)

Zdroj: Vlastni zpracovani

Idealni mnozstvi baterii bylo zjiSténo vzorcem Pocet baterii = ptredpokladany vykon
elektrarny * 1,5 = idealni velikost kapacity baterie. Jako ptiklad si mizeme dat 20 kWp * 1,5 =
30 Wp je idedlni velikost kapacity baterie.

Uspora za vyrobenou elektiinu byla vypoétena nasledujicim zptisobem. Za rok je
piiblizné 1 100 hodin slune¢niho svitu za rok podle fotovoltaickych expertt, které jsou vyuzity
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pro vyrobu elektrické energie. V primérnych podminkach se bere v ivahu ze 20 000 Wp
elektrarna ma prumérny vykon 18 600 W. Pro tento vypocet byl pouzit koeficient 0,93
periodickych. Vypocet tedy vypada takto 18 600 W * 1 100 h = 20 533 000 Wh, to znamena ze
elektrarna o vykonu 20 000 Wp vyrobi zhruba 20 000 kWh. Elektrarna 40 000 Wp ma pramérny
vykon 37 300 W. Vypocet je 37 300 W * 1100 h = 41 067 000 Wh. Elektrarna 40 000 Wp
vyrobi zhruba 41 000 kWh. Elektrarna 60 000 Wp ma pramérny vykon 56 000 W. Vypocet je
56 000 W * 1 100 h = 61 600 000 Wh. Elektrarna 60 000 Wp vyrobi zhruba 61 000 kWh.

Cena energii pro rok 2023 pro biezen u CEZu, ktera &ini 6, 050 za kWh. Bere se v ivahu
pro zjednoduseni vypoctd, Ze se cena elektfiny neznémi. Pii fotovoltaice o vykonu 20 KWp
bude usetieno 20 533 kWh * 6,050 K¢ = 124 225 K¢&. Pii fotovoltaice o vykonu 40 kWp bude
usetieno 41 067 kWh * 6,050 K¢ = 248 455 K¢ a nakonec pii fotovoltaice o vykonu 60 kWp
bude usetieno 61 600 kWh * 6,050 K¢ = 372 680 K¢ za rok.

4.5 Stanoveni penéZnich toki

Nejdrive si stanovime kapitalové vydaje pro elektrarnu s 20 Wp, 40 Wp a 60 Wp.
Tabulka 8: Celkové kapitdilové vydaje

Vykon elektrarny 20 kWp 40 kWp 60 kWp
Cena solarnich panelt 845 800 K¢ 1609 600 K¢ 2 321 400 K¢
Doprava 30 000 K¢ 60 000 K¢ 100 000 K¢
Instalace panelti, jejich 315 000 K¢ 615 000 K¢ 915 000 K¢
vyzkouSeni a zapojeni do

sité.

Cena celkem 1190 800 K¢ 2 284 600 K¢ 3336 400 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
Celkovy kapitalovy vydaj:

e pii 20 kWp je kapitalovy vydaj 1 190 800 K¢,
e pii 40 kWp je kapitalovy vydaj 2 284 600 K¢,
e pii 60 kWp je kapitalovy vydaj 3 336 400 K¢.

Doba zivotnosti investice

Firmou IBC Solar zarucuje zivotnost panelti az dvacet pét let. Firma se rozhodla pro
zivotnost investice na 10, 15 a také 20 let. Dobu zivotnosti fotovoltaickych panelt firma IBC
Solar zarucuje 15 let véetné.

Penézni ptijem

Penézni Gsporu a piijem vypocitany v dobé 4.2 a tady se pfevede do piehlednéjsi
tabulky. Musi se brat v potaz, ze vystavba fotovoltaiky probéhne v kvétnu a podle toho se musi
vypocty pro prvni rok upravit. Bere se v uvahu ziskani energie z fotovoltaiky az v Cervnu. U
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fotovoltaiky o vykonu 20 kWp bude Gprava pro prvni rok vypadat takto: 136 535 K¢&/12 mésict
=11 378 K¢ na mésic. Fotovoltaika v prvnim roce bude v provozu ¢erven—prosinec: 11 378 K¢
* 7 mésict = 79 646 K¢. U fotovoltaiky o vykonu 40 kWp bude Gprava pro prvni rok vypadat
takto: 334 228 K¢/12 mésict = 27 852,3 K& na mésic. Fotovoltaika v prvnim roce bude
V provozu ¢erven—prosinec: 27 852,3 K¢ * 7 mésict = 194 966 K¢. U fotovoltaiky o vykonu 60
kWp bude tiprava pro prvni rok vypadat takto: 519 341 K¢/12 mésict = 43 278,4 K¢ na mésic.
Fotovoltaika v prvnim roce bude v provozu ¢erven—prosinec: 43 278,4 K¢ * 7 mésici = 302
949 K¢&. Pro snadnéjsi vypocty jsou Cisla matematicky zaokrouhlena.

Penézni pfijem v prvnim roce bude tedy jen od ¢ervna do fijna, tedy 5 mésict. Piijem u
20 kWp fotovoltaiky musime vyd¢lit piislusnym pocétem, které mésice elektfinu prodavame,
coZ je od bfezna do fijna (u ostatnich je to od unora do fijna, tedy 10 meésicit), tedy 9 mésict:
30 432 K¢/9 mésicu = 3 381,3 K¢&. Prijem pro prvni rok: 3 381,3 K¢ * 5 mésicti = 16 906,5 K¢.
U 40 kWp fotovoltaiky to bude obdobné: 89 989 K&/10 mésict = 8 998,9 K¢&. Piijem pro prvni
rok 8 998,9 K¢ * 5 mésict = 44 994,5 K¢&. U 60 kWp fotovoltaiky to bude stejné: 151 162 K¢
/10 mésich = 15 116,2 K¢&. Pfijem pro prvni rok 15 116,2 K¢ * 5 mé&sict = 75 581 K&.

Tabulka 9: Penézni piijem

Ro¢ni pfijmy a uspory Roc¢né (20 kWp) Roc¢né (40 kWp) | Rocné (60 kWp)
Soucasné trzby 180 000 K¢ 180 000 K¢ 180 000 K¢
Predpokladané uspory 79 646 K& 194 966 K& 302 949 K&

z investice v prvnim roce

Predpokladané piijmy

AL , 16 906,5 K& 449945 K& 75 581 K&
Z Investice v prvnim roce

Predpokladané uspory 136 535 K& 334 228 K¢& 519 341 K&
Z investice v dalSich letech

Predpokladané pfijmy 30 432 K& 89 989 K¢ 151 162 K&

z investice v dal$ich letech

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiz prvni rok se cela ¢astka piijci v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V piipadé fotovoltaiky o velikosti 20 kWp s Zivotnosti 10 let ziska
podnik z dotacniho programu dotaci ve vysi 55 %. Druhy rok se bude Cerpat z dota¢niho
programu 55 % z 1 190 800 K¢ to je 654 940 K¢.

Zvoleny dotacni program bude zahdjen v listopadu roku 2023, proto se pocita s tim, ze
dotaci podnik dostane az nasledujici rok, po zhotoveni fotovoltaiky. Pii ptihlaSeni se do
dota¢niho programu v listopadu roku 2023 a nez dotaci ministerstvo projde spolu s dal§imi X
zadostmi, tak ji podniku vyplati az nasledujici rok a takto se to bere v tivahu u vSech dalsich
vypocti.
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Tabulka 10: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 20 kWp s Zivotnosti 10 let

Polozka 1. rok 2. rok 3-9. rok 10. rok
Uspora + prodej 96 552,5 166 967 166 967 166 967
Dotace 654 940

Celkem ptijmy 96 552,5 821 907 166 967 166 967
Pofizeni investice -1 190 800

Cash flow DT00424750 821907 166967 | 166 967

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiz prvni rok se cela ¢astka ptijci v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V pfipad¢ fotovoltaiky o velikosti 20 kWp s zivotnosti 15 let ziska
podnik z dotaéniho programu dotaci ve vysi 55 %. Druhy rok se bude Cerpat z dotacniho
programu dotace z 1 190 800 K¢ to je 654 940 K¢.

Tabulka 11: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 20 kWp s Zivotnosti 15 let

Polozka 1. rok 2. rok 3-9.rok | 10.rok |11-14.rok | 15.rok
Trzby 96 552,5 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967
Dotace 654 940

Celkem ptijmy 96 552,5 821907 | 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967
Poftizeni investice -1 190 800

Revize -3700

Cash flow [SD0042478N 821907 | 166 967 | 163267 | 166 967 | 166 967

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiZ prvni rok se cela ¢astka plij¢i v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V piipad¢ fotovoltaiky o velikosti 20 kWp ziska podnik
z dotaéniho programu dotaci ve vysi 55 %. Druhy rok se bude ¢erpat z dota¢niho programu 55
% z 1190 800 K¢ to je 654 940 K¢. Diky vymeén¢ bateriového tlozisté se cash flow dostane do
zaporné hodnoty.
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Tabulka 12: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 20 KWp s Zivotnosti 20 let

Polozka 1. rok 2.rok |3-9.rok | 10. rok 11-15. 16. rok 17-20.
rok rok

Trzby 96 552,5 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967

Dotace 654 940

Celkem ptijmy 96 552,5 821907 | 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967 | 166 967

Pofizeni -1 190 800

investice

Revize -3 700

Vymena bat 254 540

ulozisteé

Cash flow - 821 907 | 166 967 | 163 267 | 166 967 166 967

Zdroj: Vlastni zpracovdni’

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiz prvni rok se cela castka ptij¢i v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V piipadé fotovoltaiky o velikosti 40 kWp ziska podnik
Z dota¢niho programu dotaci ve vysi 50 %. Az nésledujici rok se bude ¢erpat dotaci z 2 284 600
K¢ to je 1 142 300 K.

Tabulka 13: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 40 kWp s Zivotnosti 10 let

Polozka 1. rok 2. rok 3-9. rok 10. rok
Uspora + prodej 239 960,5 424 217 424 217 424 217
Dotace 1142 300

Celkem piijmy 239 960,5 1566 517 424 217 424 217
Pofizeni investice -2 284 600

Cash flow 20AA630B 1566517 | 424217 | 424217

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiz prvni rok se cela ¢astka piijci v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V pfipadé¢ fotovoltaiky o velikosti 40 kWp ziskd podnik
z dota¢niho programu dotaci ve vysi 50 %. Az nasledujici rok se bude ¢erpat dotaci z 2 284 600
K¢ to je 1 142 300 K¢.
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Tabulka 14: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 40 kWp s Zivotnosti 15 let

Polozka 1. rok 2.rok [3-9.rok | 10.rok | 11-14.rok | 15.rok
Trzby 239 960,5 424 217 | 424 217 | 424 217 | 424 217 | 424 217
Dotace 1142 300

Celkem ptijmy 239960,5 | 1566517424217 | 424217 | 424 217 | 424 217
Pofizeni investice -2 284 600

Revize -7 400

Cash flow [F204463905) 1 566517 | 424 217 | 416817 | 424217 | 424 217

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiz prvni rok se cela ¢astka plij¢i v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V piipad¢ fotovoltaiky o velikosti 40 kWp ziskd podnik
Z dota¢niho programu dotaci ve vysi 50 %. AZ nasledujici rok se bude Cerpat dotaci z 2 284
600 K¢ to je 1 142 300 K¢&. Pofizeni nového bateriového ulozisté zapiicinilo zaporné cash flow
V Sestnactém roce.

Tabulka 15: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 40 kWp s Zivotnosti 20 let

Polozka 1. rok 2.1ok |39, rok | 10. rok | 15| 46 o | 17720
rok rok

Trzby 239 960,5 | 424217 |424 217|424 217 | 424 217 | 424 217 | 424 217

Dotace 1142 300

Celkem piijmy | 239960,5 | 1566 517|424 217|424 217|424 217 424 217 | 424 217

Porizeni -2 284 600

Investice

Revize -7 400

Vymeéna bat.

tlozist -509 080

Cash flow [E2I0A46398] 1 566 517 | 424 217 416 817 | 424 217 [FEABESN 424 217

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane aZ nasledujici rok, tudiZ prvni rok se cela ¢astka plij¢i v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V piipadé fotovoltaiky o velikosti 60 kWp ziska podnik
z dota¢niho programu dotaci ve vysi 40 %. Az nasledujici rok se bude ¢erpat dotaci z 3 336 400
K¢ to je 1 334 560 K.
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Tabulka 16: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 60 kWp s Zivotnosti 10 let

Polozka 1. rok 2. rok 3-9. rok 10. rok
Uspora + prodej 378 530 670 503 670503 | 670503
Dotace 1334 560

Celkem prijmy 378 530 2005063 | 670503 | 670503
Poftizeni investice -3 336 400

Cash flow 20578700 2005063 | 670503 | 670503

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiz prvni rok se cela ¢astka ptijci v programu
Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V piipadé fotovoltaiky o velikosti 60 kWp ziska podnik
Z dota¢niho programu dotaci ve vysi 40 %. AZ nasledujici rok se bude Cerpat dotaci z 3 336 400

K¢ to je 1 334 560 K.

Tabulka 17: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 60 kWp s Zivotnosti 15 let

Polozka 1. rok 2. rok 3-9.rok | 10.rok |11-14.rok | 15.rok
Trzby 378530 | 670503 | 670503 | 670503 | 670503 | 670 503
Dotace 1334 560

Celkem piijmy 378530 | 2005063 | 670503 | 670503 | 670503 | 670503
Poftizeni investice -3 336 400

Revize -11 100

Cash flow [F29578170) 2 005063 | 670503 | 659 403 | 670503 | 670503

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dotace se dostane az nasledujici rok, tudiz prvni rok se cela ¢astka piijci v programu

Expanze od CMZRB. Tim se dostane Cash Flow z &ervenych &isel a pro podnik se postupné
stane fotovoltaika rentabilni. V pifipadé fotovoltaiky o velikosti 60 kWp ziskd podnik
Z dota¢niho programu dotaci ve vysi 40 %. Az nésledujici rok se bude ¢erpat dotaci z 3 336 400
K¢ to je 1334 560 K¢. Diky potizeni nového bateriového ulozisté se dostane cash flow do

zapornych hodnot.

Tabulka 18: Kalkulace Cash Flow pro fotovoltaiku 60 kWp s Zivotnosti 20 let
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Polozka 1. rok 2.rok | 3-9.rok | 10. rok 11-15. 16. rok 17-20.
rok rok

Trzby 378530 | 670503 | 670503 | 670503 | 670503 | 670 503 | 670 503

Dotace 1 334 560

Celkem pfijmy 378530 |2 005063 | 670 503 | 670 503 | 670 503 | 670 503 | 670 503

Pofizeni investice |-3 336 400

Revize -11 100

Vyména bat. 763 620

ulozisté

Cash flow [E21957870) 2 005 063 | 670 503 | 659 403 | 670 503 670 503 |

Zdroj: Vlastni zpracovani




Diky témto vysledkim, které vychazi z tabulek se podnik rozhodl pro hodnoceni
investice 20 kWp, 40 kWp a 60 kWp fotovoltaiky s zivotnosti 10, 15 a 20 let. Pti zadné varianté
se nepocita s prodejem fotovoltaiky.
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5 Aplikace metod hodnoceni investic

Po ziskéani vstupnich hodnot potfebnych pro hodnoceni efektivity investice mohu piejit
k samotné aplikaci metod hodnoceni investic. K tomu vyuziji statické a dynamické metody
uvedené v kapitole dve¢.

5.1 Pouziti statickych metod

Budeme postupovat stejné jako v teoretické Casti a budeme brat vzorce ve stejném
potadi. Aby se v tom Iépe orientovalo.

Metoda doby navratnosti investic

V tomto vzorci porovname investi¢ni vydaj pii 20 kWp je to 1 190 800 K¢, pii 40 kWp
je to 2 284 600 K&, pii 60 kWp je to 3 336 400 K¢ s cash flow.

Doba navratnosti:
DS = soucet cash flow dokud nedosahne investi¢nich nakladu
Investicni naklad = 1190 800 K¢

Cash flow = —1 094 247,5 + 821907 + 166 967 + 166 967 + 166 967 + 166 967 +
166967 + 166967 + 166967 + 166 967 + 166 967 = 1 230 362,5 K¢

DS =11 let

Doba splaceni investice pofizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by navratnost fotovoltaiky byla necelych 11 let a zivotnost investice si firma
stanovila na deset let, tak Zze se investice do 20 kWp fotovoltaiky se Zivotnosti 10 let se
nevyplati.

Doba navratnosti:
Investi¢ni ndklad = 1190 800 K¢

Cash flow = —1 094 247,5 + 821907 + 166967 + 163 267 + 166 967 + 166 967 +
166967 + 166 967 + 166 967 + 166 967 + 166 967 + 166 967 = 1 226 662,5 K&

DS =11 let

Doba splaceni investice pofizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by navratnost fotovoltaiky byla necelych 11 let a zivotnost investice si firma
stanovila na patnact let, tak ze se investice do 20 kWp fotovoltaiky se Zivotnosti 15 let se
vyplati.

Doba navratnosti:
Investi¢ni ndklad = 1190 800 K¢

Cash flow = —1 094 247,5 + 821907 + 166 967 + 163 267 + 166 967 + 166 967 +
166 967 + 166 967 + 166 967 + 166 967 + 166 967 + 166 967 = 1 226 662,5 K¢

DS =11 let
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Doba splaceni investice pofizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by navratnost fotovoltaiky byla 11 let a Zivotnost investice si firma stanovila na
dvacet let, tak Ze se investice do 20 kWp fotovoltaiky se zivotnosti 20 let se vyplati.

Déle se bude pocitat doba navratnosti pro 40 kWp fotovoltaiku.
Doba navratnosti:
Investitni naklad = 2 284 600 K¢

Cash flow = —2 044 639,5+ 1566 517 + 424 217 + 424 217 + 424 217 + 424 217 +
424 217 + 424 217 + 424 217 = 2 491 396,5 K¢

DS =9 let

Doba splaceni investice pofizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by navratnost fotovoltaiky byla zaokrouhlené 9 let a Zivotnost investice si firma
stanovila na deset let, tak Ze se investice do 40 kWp fotovoltaiky se zivotnosti 10 let vyplati.

Doba navratnosti:
Investicni ndklad = 2 284 600 K¢

Cash flow = —2 044 639,5+ 1566 517 + 424 217 + 416 817 + 424 217 + 424 217 +
424 217 + 424 217 + 424 217 = 2 483 996,5 K¢

DS =9 let

Doba splaceni investice potizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by ndvratnost fotovoltaiky byla zaokrouhlené 6 let a Zivotnost investice si firma
stanovila na patnact let, tak ze se investice do 40 kWp fotovoltaiky se Zivotnosti 15 let vyplati.

Doba navratnosti:
Investi¢ni ndklad = 2 284 600 K¢

Cash flow = —2 044 639,5+ 1566 517 + 424 217 + 416817 + 424 217 + 424 217 +
424 217 + 424 217 + 424 217 = 2 483 996,5 K¢

DS =9 let

Doba splaceni investice pofizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by ndvratnost fotovoltaiky byla zaokrouhlené 9 let a Zivotnost investice si firma
stanovila na dvacet let, tak Ze se investice do 40 kWp fotovoltaiky se Zivotnosti 20 let vyplati.

Naposledy bude vypoctena doba névratnosti pro 60 kWp fotovoltaiku.
Doba navratnosti:
Investicni naklad = 3 336 400 K¢

Cash flow =-2 957 870 + 2 005 063 + 670 503 + 670 503 + 670 503 + 670 503 +
670503 + 670503 + 670503 =3 740 714 K¢
DS =9 let
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Doba splaceni investice pofizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by navratnost fotovoltaiky byla zaokrouhlen¢ 9 let a Zivotnost investice si firma
stanovila na deset let, tak ze se investice do 60 kWp fotovoltaiky se zivotnosti 10 let vyplati,
ale je to krajni hodnota.

Doba navratnosti:
Investi¢ni ndklad = 3 336 400 K¢

Cash flow =-2 957 870 + 2 005 063 + 670 503 + 659 403 + 670 503 + 670 503 +
670 503 + 670503 + 670503 =3 729 614 K¢
DS =9 let

Doba splaceni investice pofizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by navratnost fotovoltaiky byla zaokrouhlené 9 let a Zivotnost investice si firma
stanovila na patndct let, tak Ze se investice do 60 kWp fotovoltaiky se Zivotnosti 15 let vyplati.

Doba navratnosti:
Investicni ndklad = 3 336 400 K¢

Cash flow =-2 957 870 + 2 005 063 + 670 503 + 659 403 + 670 503 + 670 503 +
670 503 + 670503 + 670503 =3 729 614 K¢
DS =9 let

Doba splaceni investice potizeni fotovoltaiky do firmy, by v takto nasimulované
investici, kdy by navratnost fotovoltaiky byla zaokrouhlen¢ 9 let a zivotnost investice si firma
stanovila na dvacet let, tak Ze se investice do 60 kWp fotovoltaiky se zivotnosti 20 let vyplati.

Z vysledki vyse se jiz nadale nebude zkoumat fotovoltaika 20, 40 a 60 kWp s Zivotnosti
10 let, protoze je to nevyhodna investice nebo méné vyhodna nez s zivotnosti na 15 a 20 let.
Pro zjednoduSeni dalSich vypocti nejlépe vysla fotovoltaika s Zivotnosti na 20 let, protoze
V poméru Zivotnost a navratnost investice vysla nejlépe. Pro nasledujici vypocty se bude brat
v potaz tedy 20, 40 a 60 kWp s Zivotnosti 20 let.

Index ziskovosti

Pro fotovoltaiku 20 kWp s zivotnosti 20 let se index ziskovosti vypocita:

ROI = 28%0_ 1 39
3700

Chce-li podnik vyjadfeni v procentech vysledek se musi vynasobit stem, diky tomu
vychazi navratnost investice 131 procent. Cim vysii je ROI nez 0 %, tim vys§i je p¥inos
investice.

Index ziskovosti pro 40 kWp fotovoltaiku s zivotnosti 20 let se vypocita:

_ 14300_
ROI = 3700~ 3,86

Chce-li podnik vyjadieni v procentech vysledek se musi vynasobit stem, diky tomu
vychéazi navratnost investice 386 procent. Cim vyssi je ROI nez 0 %, tim vyssi je piinos
investice.
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K fotovoltaice o velikosti 60 kWp s Zivotnosti 20 let index ziskovosti vypocitame:

_23950_

ROI = =6,47
3700

Pro zobrazeni vysledkli v procentech se vysledek musi vynésobit stem, diky tomu
vychézi ndvratnost investice 647 procent. Cim vyssi je ROI nez 0 %, tim vyssi je pfinos
investice.

Ve vsech téch variantach vysla vysoka navratnost investice, ale lze si vSimnout, Ze
s rostouci velikosti fotovoltaiky roste navratnost investice.

5.2 Pouziti dynamickych metod

Cista souc¢asna hodnota

Vyjadfuje vynosnost z vloZenych prostiedkii. Potfebuje se pro vypocet diskont,
primérna roéni inflace pro rok 2023 je vypoéitana na 6,1 %, mira avérového rizika u CMZRB
v programu EXPANZE je 0 % a je to bezaro¢na pujcka. R ve vzorci znaci trokovou miru, ktera
je v programu EXPANZE bezaro¢na.

V prvni tadé bude vypocltena cCistd soucasnd hodnota pro 20 kWp fotovoltaiku
s zivotnposti 20 let:

NPV = CFn/ (1 + r)"= -1 190 800 + (-1 094 247,5/(1 + 0,061)) +(821 907/(1 + 0,061)?) +
(166 967/(1 + 0,061)3) + (163 267/(1 + 0,061)* + (166 967/(1 + 0,061)5 +...+(-87 573/(1 +
0,061)1) + ... + (166 967/(1 +0,061)2°) =-1 190 800 - 1 031 336 + 730 116,076 + 139 792,700
+ 128 835,895 + 124 180,592 + 117 041,085 + 110 312,050 + 103 969,887 + 97 992,354 +
92 358,485 + 87 048,526 + 82 043,851 + 77 326,910 + 72 881,159 + 68 691,007 — 33 956,591
+ 61 019,566 + 57 511,373 + 54 204,875 + 51 088,478 = 322,278

Podniku vys$lo kladné NPV. Tato investice se vyplati a v zamySleném casovém
horizontu bude plusova.

Jako druha bude vypoctena fotovoltaika 40 kWp s zivotnosti 20 let:

NPV = CFn/ (1 + r)" = -2 284 600 + (-2 044 639,5/(1 + 0,061)%) +(1 566 517/(L + 0,061)?) +
(424 217/(1 + 0,061)) + (416 817/(1 + 0,061)%) + (424 217/(1 + 0,061)5) + ... + (-84 863/(1 +
0,061)16) + ...+ (424 217 /(1 + 0,061)%°) = -2 284 600 - 1 927 087,18 + 1 382 684,520 +
355 174,614 + 328 915,158 + 315 508,562 + 297 369,050 + 280 272,431 + 264 158,748 +
248 971,487 + 234 657,386 + 221 166,246 + 208 450,750 + 196 466,305 + 185 170,881 +
174 524,865 — 32 905,784 + 155 033,854 + 146 120,503 + 137 719,607 + 129 801,703 =
1017 573,71

Vysledek vychazi jesté kladnéji nez v pfedchozim ptikladé€, proto se investice podle
Cisté soucasné hodnoty vyplati.

V posledni fad¢€ bude vypoctena Cista sou¢asna hodnota pro 60 kWp fotovoltaiku:

NPV = CFn/ (L + r)"= "3 336 400 + (-2 957 870/(L + 0,061)%) +(2 005 063/(1 + 0,061)2) +
(670 503/(L + 0,061)?) + (659 403/(L + 0,061)%) + (670 503/(1 + 0,061)5) + ... + (-93 117/(L +
0,061)16) + ...+ (670 503/(1 + 0,061)%°) = -3 336 400 — 2 787 813,38 + 1 781 136,711 +
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561 376,946 + 520 342,600 + 498 682,130 + 470 011,433 + 423 168,645 + 417 520,356 +
393 515,887 + 370 891,505 + 349 567,865 + 329 470,184 + 310 527,977 + 292 674,814 +
275 848,081 -36 106,287 + 245 041,249 + 230 953,110 + 217 674,939 + 205 160,169 =
1733 244,93

Také se investice dle Cisté soucasné hodnoty vyplati.

Vnitini vynosové procento
iy =6,1% CSH = 322,278

iy = 7,1 % CSH = -1 190 800 + (-1 094 247,5/(1 + 0,071)1) +(821 907/(1 + 0,071)2) +
(166 967/(1 + 0,071)3) + (163 267/(1 + 0,071)* + (166 967/(1 + 0,071)5 +...+(-87 573/(1 +
0,071)16) + ... + (166 967/(1 + 0,071)®) = - 1190800 - 1021 706,35 + 716 545,442 +
135913,385 + 124 091,070 + 118 490,434 + 110 635,326 + 103 300,958 + 96 452,808 +
90 058,645 + 84 088,370 + 78 513,885 + 73 308,949 + 68 449,065 + 63 911,359 + 59 674,472
29 223,935 + 52 024,707 + 48 575,823 + 45 355 577 + 42 348,812 = - 129 991,218

322,278
322,278+ |-129 991,218|

VPP = iy +

322,278
130 313,496

CSHin iy +iy) =61 (7,1-6,1) =
N

CSHin+|CSH;

6,1+ *1=6,1+0,002 =6,1002 %

Vnitini vynosové procento U 20 kWp fotovoltaiky s zivotnosti na 20 let vyslo 6,1002
pii Cisté soucasné hodnot¢ je rovna nule a je skoro rovna, potfad vyssi nez urokova mira a tak
se investice vyplati.

iy =10 % CSH = -2 284 600 + (-2 044 639,5/(1 + 0,1)) +(1 566 517/(1 + 0,1)2) + (424
217/(1 + 0,1)%) + (416 817/(1 + 0,1)%) + (424 217/(1 + 0,1)%) + ... + (-84 863/(1 + 0,1)16) + ...+
(424 217/(1 + 0,1)®) = -2284600 — 1858 763,18 + 1294 686,78 + 318 720,511 +
284 691,619 + 263 405,381 + 239 459,437 + 217 690,397 + 197 900,361 + 179 909,419 +
163 554,018 + 148 685,471 + 135 168,610 + 122 880,554 + 111 709,595 + 101 554,177 —
18 468,661 + 83 929,072 + 76 299,156 + 69 362,869 + 63 057,154 = - 89 167,26

iy =9 % CSH = -2 284 600 + (-2 044 639,5/(1 + 0,09)!) +(1 566 517/(1 + 0,09)?) +
(424 217/(1 + 0,09)%) + (416 817/(1 + 0,09)%) + (424 217/(1 + 0,09)%) + ... + (-84 863/(1 +
0,09)1) + ...+ (424 217 /(1 + 0,09)%%) = -2 284 600 — 1 875 816,055 + 1 318 506,018 +
327 573,359 + 295 283,617 + 275 711,943 + 252 946,737 + 232 061,226 + 212 900,208 +
195 321,291 + 179 193,845 + 164 398,023 + 150 823,875 + 138 370,527 + 126 945,438 +
116 463,704 -21 374,423 + 98 025,170 + 89 931,348 + 82 505,824 + 75 693,417 = 150 865,092

, 150 865,092
VPP = i ’

Nt 150 865,092+ |—89 167,26|
150 865,092

240 032,352

CSHin iy +in) =9 (10-9) =9+
N

CSHin+|CSH;
*1=940,629 =9,629 %

Vnitini vynosové procento u 40 kWp fotovoltaiky s Zivotnosti 20 let je nulova Cista
soucasna hodnota a pri irokové mire 6,1 se vyplati do této investice investovat.

iy =9 % CSH =3 336 400 + (-2 957 870/(L + 0,09)") +(2 005 063/(L + 0,09)?) + (670
503/(1 + 0,09)3) + (659 403/(1 + 0,09)%) + (670 503/(L + 0,09)5) + ... + (-93 117/(1 + 0,09)16)
+ ...+ (670 503/(1 + 0,09)2%) = -3 336 400 — 2 713 642,202 + 1 687 621,412 + 517 751,340 +
467 137,710 + 435 780,944 + 399 799,032 + 366 788,102 + 336 502,846 + 308 718,207 +
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283 227,713 + 259 841,939 + 238 387,100 + 218 703,761 + 200 645,652 + 184 078,580 —
23 453,357 + 154 935,258 + 142 142,439 + 130 405,907 + 119 638,447 = 378 610,83

iy =10 % CSH = NPV = CFn/ (1 + r)"= "3 336 400 + (-2 957 870/(1 + 0,1)1) +(2 005
063/(1 + 0,1)2) + (670 503/(1 + 0,1)3) + (659 403/(1 + 0,1)%) + (670 503/(1 + 0,1)5) + ... + (-93
117/(1 + 0,1)18) + ...+ (670 503/(1 + 0,1)2%) = - 3336 400 — 2 688 972,727 + 1 657 076,36 +
503 758,828 + 450 381,122 + 416 329,610 + 378 481,464 + 344 074,058 + 312 794,598 +
284 358,725 + 258 507,932 + 213 642,919 + 194 220,836 + 176 564,396 + 160 513,087 —
20 264,792 + 132 655,444 + 120 595,858 + 109 632,598 + 99 665,999 = -232 383,158

. 378 610,83
VPP = iy +

378 610,83+ |—232 383,158
378 610,83

610 993,988

Cotli iy +in) =9 + (10— 9) =9+
N

CSHn+|CSH;
*1=94+0,620=9,620 %

| pti fotovoltaice o velikosti 60 KkWp s Zivotnosti 20 let se vnitini vynosové procento
rovna 9,620 a to je hodnota p¥i nizZ je ¢ista soucasna hodnota rovna nule.

Index rentability

Pro 20 kWp fotovoltaiku s zivotnosti 20 let:

n CFt
Yt=1

IR = =G0 = (-1 004 247,5/(1 + 0,061)?) +(821 907/(L + 0,061)?) + (166 967/(L +

0,061)3) + (163 267/(1 + 0,061)* + (166 967/(1 + 0,061)5 +...+(-87 573/(L + 0,061)16) + ... +
(166 967/(L +0,061)2))/1 190800 = (- 1 031 336 + 730 116,076 + 139 792,700 + 128 835,895
+ 124 180,592 + 117 041,085 + 110 312,050 + 103 969,887 + 97 992,354 + 92 358,485 +
87 048,526 + 82 043,851 + 77 326,910 + 72 881,159 + 68 691,007 — 33 956,591 + 61 019,566
+57 511,373 + 54 204,875 + 51 088,478)/1 190 800 = 1 191 122,278/1 190 800 = 1,0003

Z pohledu indexu rentability je investice do 20 kWp fotovoltaiky piijatelna, protoze
index je vyssi nez jedna.

Pro 40 kWp fotovoltaiku s zivotnosti 20 let:

n CFt

IR = =20+ = [(:2 044 639,5/(1 + 0,061)") +(1 566 517/(1 + 0,061)?) + (424 217/(1 +

IN
0,061)?) + (416 817/(L + 0,061)%) + (424 217/(1 + 0,061)5) + ... + (-84 863/(1 + 0,061)16) + ...+
(424 217 /(1 + 0,061)29)]/2 284 600 = (- 1927 087,18 + 1382 684,520 + 355 174,614 +
328 915,158 + 315 508,562 + 297 369,050 + 280 272,431 + 264 158,748 + 248 971,487 +
234 657,386 + 221 166,246 + 208 450,750 + 196 466,305 + 185 170,881 + 174 524,865 —
32905,784 + 155033,854 + 146 120,503 + 137 719,607 + 129 801,703)/2 284 600 =
3302 173,71/2 284 600 = 1,45

Investice do 40 kWp fotovoltaiky dle indexu rentability je vyhodna, protoze hodnota
indexu je vyssi neZ jedna.

Pro 60 kWp fotovoltaiku s zivotnosti 20 let:

n CFt

IR =G40 = [ (2 957 870/(1 + 0,061)") +(2 005 063/(1 + 0,061)?) + (670 503/(1 + 0,061)?)

IN
+ (659 403/(1 + 0,061)%) + (670 503/(1 + 0,061)°) + ... + (-93 117/(1 + 0,061)16) + ...+ (670
503/(1 + 0,061)%))/3 336 400 = (- 2787813,38 + 1781136,711 + 561 376,946 +

-48-



520 342,600 + 498 682,130 + 470 011,433 + 423 168,645 + 417 520,356 + 393 515,887 +
370 891,505 + 349 567,865 + 329 470,184 + 310 527,977 + 292 674,814 + 275 848,081 -
36 106,287 + 245041,249 + 230953,110 + 217 674,939 + 205 160,169)/3 336 400 =
5 069 644,93/3 336 400 = 1,52

Pti 60 kWp fotovoltaice se také vyplati dle indexu rentability investovat, protoze
hodnota indexu neni nizsi nez jedna.

Celkove¢ dle indexu rentability nejlépe vychazi fotovoltaika o velikosti 60 kWp.
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6 Vyhodnoceni vysledkii

Na zavér prace budou shrnuty vysledky zhodnoceni efektivity investice. V dobé
navratnosti investice, vySly fotovoltaiky s Zivotnosti 10 let $patné nebo hrani¢né. Fotovoltaiky
s zivotnosti 15 a 20 let vySly mnohem 1épe, ale pro zjednoduseni nasledujicich vypocta jsem
zvolila nejlépe vychazejici varianty, které jsou 20 kWp, 40 kWp a 60 kWp fotovoltaiky
s zivotnosti 20 let.

Podle indexu ziskovosti se investice vyplati ve vSech piipadech. Rozhodné vsSak se
nejvice vyplati investice do 60 kWp fotovoltaiky s zivotnosti 20 let.

Dobré vysledky ze statickych metod podpoii i dobré vysledky z dynamickych metod.
V dynamickych metodach v €isté soucasné hodnoté vysly hodnoty vyssi nez jedna, tudiz se
vyplati do investice investovat. U indexu rentability také vysly vSechny vysledky dobie a jako
u indexu ziskovosti se nejvice vyplati fotovoltaika 60 kWp s zivotnosti 20 let. VSechny vySe
vypoctené vysledky vysly dobfe a proto se podniku vyplati investice do fotovoltaiky, nejvice
se jim vyplati investovat do 60 kWp fotovoltaiky s Zivotnosti 20 let.

Vzhledem k veskerym vysledkiim z hodnoceni efektivnosti investice se investovani do
fotovoltaiky vyplati a podnik by se mé¢l rozhodnout pro investici do fotovoltaiky 60 kWp
s zivotnosti 20 let, ktera v metodach hodnoceni investic vysla nejlépe.

Jesté vice by se investice do fotovoltaiky vyplatila v piipad¢, Zze by podnik byl bez
ptipojky elektrické energie a tato ptipojka by v soucasné dob¢ byla velice ndkladna, takové
firmé se vyplati investovat do fotovoltaiky. Tento fakt by také mohl hodné ovlivnit vyvoj
elekttfiny, pokud by se elektricka energie nékolika nasobné zdrazila, pofizeni fotovoltaiky by se
vyplatila, diky rychlej$i navratnosti investice.

Ve fiktivnim podniku Se investice do fotovoltaiky vyplati a tak by podnik mohl
investovat penize do fotovoltaiky o velikosti 60 kWp s Zivotnosti 20 let.
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ZAVER
Investice v podniku byla do fotovoltaiky, ktera méla snizit naklady na energii v podniku
a pfipadné prebytky prodat do sité.

Pii vyrob¢ elektrické energie skrze fotovoltaiku by podnik pomohl snizit emise COa,
dale by pomohl branit Ceské republice v ochrané Zivotniho prostiedi a vyuZivat tak obnovitelné
zdroje, coz by podnik uvital. Navzdory tomu jsou toto pro podnik jen okrajové hodnoty. Hlavni
pro n¢ho je ekonomicka stranka investice.

Pti hodnoceni ekonomické stranky, jde taky piedevsim o to jak takovou velkou investici
pro tak maly podnik vhodn¢ financovat. Jako vhodny zdroj financovéni se podnik rozhodl pro
program EXPANZE, ktery je bezaro¢ny, a proto je pro tak maly podnik vyhodny.

Na zaklad¢ fiktivni firmy byly navrzeny tfi velikosti fotovoltaiky s Zivotnosti na 10, 15
a 20 let, pfi€emz pii dvacetileté Zivotnosti se bude ménit bateriové uloziste. U téchto tii variant
se tfemi dobami zivotnosti se vypocitalo cash flow. U fotovoltaickych elektraren o velikostech
20, 40 a 60 KWp s zivotnosti 10, 15 a 20 let se vypocitala doba navratnosti, ve které vyslo, ze
se investice do fotovoltaickych elektraren s pfedpokladanou dobou provozu 10 let se vyplati
investovat, ale pti uréitych metodach hodnoceni investic vychazi hodnoty velice na hrané. U
fotovoltaickych elektraren s piedpokladanou dobou provozu 15 a 20 let se investice vyplati, ale
pro zjednoduseni vypoctd se vybraly fotovoltaiky s nejlepsi dobou navratnosti, které byly
v horizontu 20 let a u nich se vypocitaly i ostatni ukazatele efektivnosti investice jako je ¢ista
soucasna hodnota, index rentability, index ziskovosti a vnitini vynosové procento.

Kazdy ztéchto ukazateld byl v praktické ¢asti samostatné vyhodnocen a na zavér
praktické ¢asti vyslo, Ze se podniku vyplati investici realizovat a nejlépe vysla fotovoltaika 60
KWop s Zivotnosti na 20 let.

Kdyby byla zivotnost investice delsi naptiklad 25 let, tak by se investice do fotovoltaiky
o velikosti 60 kWp podniku vyplatila vice nebo v ptipadé, ze by vzrostla cena energii, tak by
investice byla rentabilné;si.

Technologie pii vyrobé fotovoltaickych elektraren se neustale zlepSuje a nachazeji se
zpusoby, jak vyrabét panely levnéji a prodluzovat jejich Zivotnost. Tento fakt bude v budoucnu
ovlivilovat investi¢ni ndklady, které se neustdle snizuji a tim se Casem vice vyplati do
fotovoltaiky investovat.
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