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ABSTRAKT

Tato prace je zad#iiena na problematiku hodnoceni investice v ramcnpag konkrétr
investice do vyroby pelet. Teoretickast se zaobira problematikou invésti¢innosti a
obnovitelnych zdrdj. Praktickd¢ast giblizuje situaci vyuzivani obnovitelnych zdiéiop
jejich moZnosti investovani @eské republice. Podstatiast je ¥novana vyhodnoceni
ekonomické efektivnosti konkrétni investice firmg dyroby pelet. Cilem prace jéilpli-
Zeni tématu obnovitelnych zdéoa navrzeni konkrétnich dop@éani vztahujici se kijpeti

¢i nepijeti investiéniho zamdru.

Kli¢ova slova: hodnoceni investice, invésticinnost, obnovitelné zdroje, pelety, doba

navratnostigista sodasna hodnota,

ABSTRACT

This work is focused on the issue evaluation okestmnent in the company, namely in-
vestment in pellet production. The theoretical mhaals with the issue of investment and
renewable sources. The practical part describessitbation of the use of renewable
sources and investment opportunities in the CzempuBlic. A significant section is de-

voted to evaluating the economic efficiency of atipalar company's investment in the
production of pellets. The aim of this dissertatisrto approach the topic of renewable
sources and suggest concrete recommendationsngetatithe acceptance or rejection of

the investment intention.

Keywords: evaluation of investments, investmeniereable sources, pellets, payback

period, net present value
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UvoD

Prace je zagfena na investici do obnovitelnych zdrpokonkrét do vyroby pelet. Tyto
zdroje se stavajiim dal tim vic aktuakjsi, diky viditelnym klimatickym zrénam, rostou-
ci zavislosti na fosilnich palivech a zejména tdké/ rostouci cetienergii. Rostouci cena
ropy poukazuje na objevujici se nedostatek tohasdrfiho zdroje energie.€kba ropy je
datovana od srpna 1859. Tato problematika je velbs#&hlé téma - Z@ajici tiadvaceti-
letym Rockefellerem,figs zaloZeni Organizace OPEC, ropné krize, az pgsiyajisova-
ni zavaznosti Werpatelnosti tohotéerného zlata. Tato prace poukazuje netost al-
ternativnich zdraj, protoZe zavislost na jednom typu ri@senergie je pro kazdou spdle

nost velmi problematicka.

Ptinos, ktery je spa&bvan v alternativnich energetickych zdrojich dpéa predevsim

Vv jejich schopnosti snizovat emise sklenikovychnpla tim Grové zneisteni, zvySovat
bezpeénost dodavek, podporovationyslovy rozvoj zaloZzeny na znalostech, vybtdpra-
covni @ilezitosti a posilovat hospotiky nist, a tim zvySovat konkurenceschopnost a re-
gionalni rozvoj. ZvysSovani vyuzitelnosti obnovitgtih zdrofi neni mozné celoplo8ra
najednou, progednictvi ,n&izeni“. Je teba z&it u mensich regionélnich célla tim ply-
nule dostavat do SirSiho palomi tento zfisob ziskavani energi€ az se jedna o tepelnou

¢i elektrickou.

V této praci bude, jakast teoreticka, takdast prakticka zagitena na hodnoceni efektiv-
nosti investiniho zangru firmy XY. Teoretickacast bude roztlena do dvou oblasti tyka-
jicich se teoretickych pozndtkhodnoceni investic a obnovitelnych zdrge zamfenim

na biomasu, konkré&mpotom na vyrobu peletiepkoveé slamy. #blizeni sodasné situace
obnovitelnych zdrdj bude popisovano v prvnich stranach prakticasti této prace. Pod-
statnacast bude potoma&novana pedevSim metoddm vyhodnoceni efektivnosti investice,
a také pedstaveni firmy. V celé praci bude respektovanaeshost, Ze vedeni hodnocené
firmy si negeje zvéejréni svého jména. Z tohotaidodu je pouzito ozrini XY v pfi-
béhu celé prace. Zévecna oblast bude poukazovat na klady a zaporyemgst pabehu

vyhodnocovani dané investice a budou n&ng mozna dopotieni.
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|. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 12

Na uvod slova Warrena Buffeta , Investice je nay@Wot v podstat jako katolicka svat-
ba. KdyZ budete brat koupi akcie jako celoZivotaibu, budete vybirat daleko @i &ji.

To se nfize bohat vyplatit. ,,

1 INVESTICNI CINNOST

Investice byv&asto popisovana jako ditd odloZzena spétéba ve prosfth budoucnosti.
Vzdani se svych nysich ekonomickych prostdki s aiekavanim vynosu v budoucnu.
Pras vliastre lidé vibec investuji? Proodkladaji svou spt¢bu do budoucna@m je jejich

rozhodovani ovliilovano? Pravtyto otazky vystihuji pojem investii ¢innost.

Velkou ¢ést investic v ndrodnim hospddivi vykonavaji pedevsim domacnosti, jednot-
livci, firmy, stat. Tato prace se bude sdadbvat FedevsSim na pojeti investic z pohledu

podniku.

»Investice podniku jako &etni a finakni kategorie jsou rozsahlejSi géni vydaje (kapita-
lové vydaje), u nichz setekava jejich peména na budouci peani piijmy béhem delSiho
¢asového Useku. Rozsahlost vyd@ obvykle stanovena pravni normaasovy Usek je
dan hranici 1 roku. ¥R se¢leni na nehmotné, hmotné a fian investice. (Valach,
2010, s. 513)

Dlouhodobé rozhodovani s sebou nese na rozdil echtigniho rozhodovani sva rizika a
Ucinky do budoucnosti. Neefektivni investice neboétdipats zantrena investice rize
piivést podnik do invesini tisré popipact i Upadku. Investini rozhodovani pro svou

dlouhodobou povahtesi dva problemy:

1. je nutné brat v tvahu faktéasu
2. je nutné se vyrovnat s nejistotou a rizikem, ki@néasi budoucnost. (Synek, 2007, s.
272)
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1.1 Specifika investini éinnosti

Realizace investhich projekti se na rozdil oddZné provoznkinnosti firmy vyzn&uje

fadou specifickych rys jsou to pedevsim tyto:

Dlouhodoby ¢asovy horizont rozhodovanj kdy realizace projeltt véetné nasled-

ného vyuzivani probiha zpravidla po dokkalika let

- Nejistota a riziko —moZznost vysoké vynosnosti projektu je doprovazessivmi-
rou rizika a nejistoty

— Finanéni naroénost —investice se vyzralji vysokou kapitalovou p&tbou

— Néaroénost na koordinaci— obtizné zkoordinovani vSech zainteresovanyemstr
¢innosti projektu

— Externi dopady — investéni projekt neovliviuje pouze podnik jako takovy, ale i

jeho okoli, & uz se jedna o okolni présdi (@giroda, konkurence, infrastruktura...)

nebo o finatni instituce (banky). (T&tvova, 2006, s. 47)

1.2 Makroekonomické a mikroekonomické pojeti investic

Makroekonomické pojeti

S makroekonomickym pojetim sei#eme setkat vdiném ZzZivot nagiklad v odborné

literatute nebo v odborném tisku.

Celkovy produkt spolmosti je vytvdien spatebnimi a investinimi statky, proto tedy pla-
ti, Ze vySSi vyroba investiich statk znamena ve stejné dbhizsi spatebu. Plati to rov-
néZ i v opa&ném pripadt. Jestlize je vSak dnes&bvana spdtba ve prosfth budoucnosti
(ve prosgch investénich statk) tzn. ve prosgch zvySeni vyroby a spatby statk

v budoucnu, je dosazeno cile veSkerého hospkdho snazeni. Na tomto tvrzeni fejz
meé, Ze makroekonomické poznatky nejsdiezité jen pro profesionalni makroekonomy,
ale i pro podnikatele a manaZzery v HejgjSich oborech produkce. Toto tvrzenize byt
vzestupu. Neni pochyb o tom, Ze vykyvy v produktaremmiky, zanistnanosti a mzdach
ovliviuji vysledkyc¢innosti spaitelen, objem a strukturu poptavky po potravinaex{ili-
ich, obuvi, nabytku, nav8tnosti divadel, restauraci apodéS8tize tedy provagt marke-
ting, investéni rozhodovani beziflédnuti k vyvoji makroekonomického neboli narodo-
hospodéského prosedi. (Jureéka, 2010, s. 332)
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V tomto makroekonomickém pojeti se investice raglida hrubé &iste.
Hrubé investice

,Hrubé investice tvti celkovacastka novych investnich statk, tj. budov, straj,
vyrobniho a jiného Z#&eni, hmotnych zasobfigana k existujicim invesinim
statkim v ekonomice za dité obdobi.” (Synek, 2011, s. 272)

Synek piSe, Ze rozhodovéani o vztahu ,investiceotigpa“ na ndrodohospoidkée

arovni je jednim z nejdlezitéjSich rozhodovani. Je tomu tak i na Urovni podnéov

ale i v kazdé rodiinebo u jednotlivce.

Hrubé investice fedstavuji pirastek investinich statk (investtniho majetku) za
dané obdobi. Tyto investice se nesmi &&wmat se stavem investiich (kapitalo-
vych) statki k urcitému okamziku. Investicerpdstavuji tokovou velinu za utité
obdobi a investni statky jsou stavova véinha k ukitému okamziku. (Valach,
2010, s. 18)

Ve struktue hrubych investicigvladaji pedevsim stroje, ¥&Zeni a vyrobni budo-
vy.

Cisté investice

Cisté investice jsou tweny cistym prirastkem zAasob investiich statk
v ekonomice v prbéhu daného obdobi. (Synek, 2011, s. 272)

Jsou to hrubé investice snizené o églmbvany majetek (znehodnoceni kapitalu),
finanéné se tedy jedna o odpisgisté investice mohou byt zaporné a torippdt,

Ze hodnota opéebeni dosahuje vysSich hodnot nez nova investice.

V makroekonomickém pojeti je mozné setkat se itedaii obnovovaci investice (tzv.
reinvestice). Je to t&st hrubych investic, kterd souvisi s obnovovanpotiebenych stat-
k. Hodnota &chto investic by rfla odpovidat mnozstvi op@tbeni (odpidm), ale jelikoz
odpisy se provaii z historickych péizovacich cen, nezajisti obnovu invésich statk

v plné vysi. Bivodem je existujici mira inflace, ktera hodnotuestice véase ndni.

Rozhodovéani o investicich (rofdni zdropi na investice a spi@bu) je zavislé na vyno-
sech, které bude investicémaset v budoucnu, s jak velkym rizikem a v jak8ivipilezi-

tou roli v ovliviiovani investini aktivity ma hospodéka politika viady.
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.Mira investovani v narodnim hospddfvi je zavisla na tempuistu hrubého néarodniho
miry zvySuji investini ¢cinnost) a mie atekavané jistoty, se kterou investmohou @e-
kavat budouci vynosy (jistota politicka i ekononéckvySuje investni ¢innost, riziko ji
snizuje). ,, (Synek, 2007, s. 273)

Mikroekonomické (podnikové) pojeti investic

V tomto pojeti se za investice podniku povazujikstakteré nejsou @eny k bezprogedni
spotek, ale k vyrold dalSi stath. Ocekava se tedyipmena na budouci péani gijmy

béhem delSih@asového Useku. Plati tedy, Ze jde o odloZzenodedmotdo budoucna.

Jednorazo¥ vynaloZzené zdroje, které budoiraset pe#&zni gijmy béhem delSiho bu-

douciho obdobi.

1.3 Kilasifikace investic podniku

,V U cetnictvi a financovani podnikatelskych subjekiCR se za investice povazuji kapita-
lové vydaje na pidzeni dlouhodobého hmotného, nehmotného a §man majetku.” (Va-
lach, 2010, s. 38)

RozliSuji se tedyit zakladni skupiny investic:

Finanéni — investice do dlouhodobého finamiho majetku, jako je naiklad nakup
dlouhodobych simek, vklady do investhich a jinych spokosti (&asti, podilo-
vé listy), ndkup nemovitosti aj.

Hmotné - investice do dlouhodobého hmotného majetku. Tiywestice vytvéeji
nebo roz&uji vyrobni kapacitu podniku. Vystavba novych budoova vyrobni za-

fizeni, ndkup pozenikatd.

Nehmotné- investice do dlouhodobého nehmotného majetkiguplgoftwaru, au-

torskych prav, licenci, know-how, aj.
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1.4 Hodnoceni efektivnosti investic

Pfi hodnoceni efektivnosti investice podstatnou zalijimaji kritéria vynosnosti (rentabili-
ty), rizikovosti a doby splaceni investice. Tytdamnmace jsou dlezité nejenom pro pod-

nik, ale i pro budouci mozné investory.

Za idealni investici je mozno povazovat tu, kteud@dn zajimava pro svou vynosnosii- p
tazlivad svou stoprocentni jistotou, tedy nulovymikém, a rychlou navratnosti. Ve sktre
nosti je v3ak takova investice v podstaesplnitelna. Vysoka vynosnost s sebou obvykle

nese i vysokeé riziko. Naopakipnalém riziku investice nebyva byfifis vynosna.

Postup hodnoceni efektivnosti investice:

uréeni kapitalovych vydaj

odhad budoucich péanich gijmu a rizik spojenych mito prijmy

uréeni naklad na vlastni kapitél

vypocet ¢isté sodasné hodnoty@@kavanych vynasa porovnani s kapitalovymi
vydaji na investici (Synek, 2007, s. 282)

1.4.1 Metody hodnoceni efektivnosti investice

Metody hodnoceni efektivnosti investic jsou pova@oy za zakladni néstroje investiho
rozhodovani. Jsou zaloZeny na porovnavaedpokladanych kapitalovych vydap pe-

néznich @ijmua plynoucich z investic.

Podle toho zda metody vnimaji faktsu nebo ne,&fime metody hodnoceni investic na

dve skupiny:

— metody statické — nerespektuji faktaisu

— metody dynamické — respektuji fakt@su, zakladem je diskontovani.

Statické metody jsou méncasté, pouzivaji se Wipadech, kdy se jedna o investici
s kratkou dobou Zivotnosti, jde o mévyznamny projekt nebo wipadech, kdy diskontni
faktor je nizky. Je mozné je pouzit jen tehdy, Kkaktor casu nehraje vyznamnou roli,
nag. jedna-li se o jednorazovou koupi fixniho majetkiaratkodobou Zivotnosti. Tako-
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vych piipadi je v praxi malo, tato metoda je proto pouzivamagporadicky. Je mozné ji
pouzit jako prvni fiblizeni celkového rozhodnuti.

Naopak dynamické metody jsou pouzity vSude tam, del@dita s delSi dobou pizeni
dlouhodobého majetku a delSi dobou jeho ekononiolainosti. (Valach, 2010, s. 77)

Respektovani faktortiasu i investinim rozhodovani vyznandrovliviiuje gijeti ¢i ne-
prijeti daného projektu. Tento faktor se promita gakvymezeni peainich gijmu vyply-

vajicich z investice tak i do kapitalovych vyilaj

Pti hodnoceni efektivnosti jédgba stanovit kritérium, podle kterého budeme daneesti-

ci posuzovat. Investici podnik realizuje z&itym cilem:

- snizeni néklaif zefektivréni produkiniho procesu (nakladové kritérium)
- zvysSeni vynosu a zisku (ziskové kritérium)

- kladné pewzni toky (kritérium cash flow).

Podle tohoto rozileni ctlime i jednotlivé metody hodnoceni efektivnosti.Zdé z ¢chto
kritérii ma své vyhody i nevyhody. N&klad nakladové kritérium zpravidla nepostihuje
celkovou efektivnost dané investice. Je tedy vhquheémensi projekty (obnova stavajici-
ho z&izeni). Ziskové kritérium je ovlivovano pouzitymi detnimi metodami. Nezohled-
nuje redlné fijmy a vydaje. Nejredl)Sim kritériem je tedy kritérium peanich toki,

z tohoto divodu je ¥tSina metod zaloZena préma tomto cilovém kritériu. (Landa, Polék,
2008, s. 163)

K hodnoceni investic (investiich projekti) se pouzivaji tyto metody:

Metoda vynosnosti investiqangl. Return on Investment — ROI)

Metoda doby splaceni{doba navratnosti — angl. Payback Method)

Metoda ¢isté sowasné hodnoty(angl. Net Present Value of Investment — NPV)
Metoda vnitfniho vynosového procentdangl. Internal Rate of Return — IRR)
Metody nakladové(Synek, 2010, s. 292)

a r w0 Db

1.4.1.1 Metoda vynosnosti investice (ROI)

Jedna se o statickou metodu, ktera &&pcs realnymi fijmy a vydaji. Pomoci této meto-

dy je mozné porovnavat i projekty i&nou dobou Zivotnosti, protoZze je gi@no
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s piamérnym raznim ¢istym ziskem. Rednosti této metody je srozumitelnost a snadny vy-

pocet s pouzitim vynasa naklad. (Landa, Polak, 2008, s. 164)

Vynosnost investice (ROI) se §ita podle vzorce:

Zr
ROI =2 (1)

kde Z je pramérny rocni ¢isty zisk plynouci z investice
IN jsou naklady na investici.

Dosazenim do vzorce ziskdvame rentabilitu (vyndynasvestice. Zjistime, kolik
v praméru raéné prindsi  investice cistého zisku. Tato hodnota je srovnavana
s pozadovanou mirou zweni vkladu investora, podle které posuzujeme vybhstimves-
tice. (Synek, 2010, s. 293)

1.4.1.2 Metoda doby splaceni

Podstatou metody je zji&ti, pomoci nakumulovaného cash flow, doby, za ktelgde ke
splaceni vloZenych kapitalovych priestki. Stejré jako metoda fedchozi, nerespektuje
faktor ¢asu. Jde tedy @p o statickou metodu. Metoda nebere v Uvahu vynosydolE
splaceni. Informuje vSak o rizikovosti a likviglinvestice. Investice splatna za dva roky
neni zdaleka tak rizikova jako investice splatn@eset let. Doba splaceiika, jak dlouho

bude mivodni kapital v investici vazan.

Dobu splaceni tedy zjistime z nasledujiciho vzorce:

DS =

naklady na investici
roc¢ni cash flow ( k ) (2)

,Cim krat3i je doba splaceni, tim je investice vyhgglt (Synek, 2010, s. 295) Jestlize
srovnavame dvinvesteni varianty s totoZnymi hodnotami, samejpe vybirame tu, ktera
ma nejkratSi dobu splatnosti. Doba splaceni muskiaysi, nez doba Zivotnosti fipované

investice.

1.4.1.3 Metodacdisté sodasné hodnoty

Jedna z népstji vyuzivanych metod pro hodnoceni investic. - NRWt present value)

dista sodasna hodnota.
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Mriviw s

vyznam na fikladu ojetého auta. KdyZ chceme znat hodnotu se@tého auta, podivame
se na trh s ojetymi auty. Podahrestlize chceme znat hodnotu naSich budoucickzpen
nich @ijmu, podivame se na hodnotu ug¢adu na kapitalovych trzich, kde jsou obchodo-
vany naroky na budouci p&mi toky (vysoce placeni barikgsou jen tzv. pekupnici pe-
n¢z). Jestlize chceme koupit pemi toky (poZzadujeme penize od svych investard
svych akcion&i levrgji, nez za kolik by museli platit na kapitalovénhuar musime zvysit
hodnotu jejich investice. Kdyz propitavame projekt pomoctisté sodasné hodnoty,

ptame se, zda ma projekt vySSi hodnotu, nez kadik s

Zakladem vypétu cisté sodasné hodnoty je schopnost kvalifiko¥amdhadnout budouci
financni toky souvisejici s danou investigiprojektem. KlEovym pojmem wisté sodas-
né hodnoty je stanoveni spravné doby Zivotnostiinibtnych investic nap nové strojni
vybaveni, je mozné dobu Zivotnostegpokladat minimakve stejné vysi, jako je zaruka
poskytovana na stroj, nebo podle zkuSenostedghozich zdzeni.

Znama definiceisté sodasné hodnoty zni:

,Cista sodasna hodnota je absolutni rozdilové kritérium adyjje rozdil mezi diskonto-
vanou sotiasnou hodnotou investice a hodnotou kapitalovydtejiyna investici. (Lan-
da, Polak, 2008, s. 165)

Doposud byly metody statické, nerespektujici fak@su.Cista sodasna hodnota je dy-
namicka metoda, ktera efektem investice rozumép@ngijem z projektu. Projekt jeip

jat v pripads, Zedista sodasna hodnota je vy33i neA0m vy3si hodnota tohoto ukazatele,

Vi s

Cistou soasnou hodnotu zjistime ze vztahu:

_ n CF¢ _
NPV = Yoo

IN 3)
kde NPV jecista sodasna hodnota investice

CF aekavana hodnota cash flow

IN naklady na investici

k kapitdlové naklady na investici (podnikova diskomira)

t obdobi 1 an

n doba Zivotnosti investice. (Synek, 2010, s. 295)
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1.4.1.4 Metoda vnifniho vynosového procenta

Tato metoda vychazi z vynosnosti, kterou poskyitwesteni projekt Ehem své Zivotnos-
ti. Jde o takovou diskontni miru,iipkteré sodasna hodnota ¢cekavanych vynas

z investice se rovna kapitdlovému vydaji. Nebfidita sodasnd hodnota je rovna nule.
Metoda je tedy row¥ zaloZena na koncepci s@sné hodnoty. Ukazatel vychazi
Z peréznich toki, zcisté sodasné hodnoty, jde tedy o dynamickou metodu hodrioB&n
vypoctu hledame takové procento, které je vySSi nezostra diskontni sazba. Pokud
dojde k situaci, kdy vniti vynosové procento je nizSi nez diskontni sarheestice neni
vyhodna.

Jako nedostatek této metody hodnoceni je &énadskuténost, Ze u &kterych projeki
nabyva vnitni vynosové procento vice hodnot. Situace nasjaglize se znameénkas-
tych perznich toki méni vice nez jedenkrat. Naopak jakieg@nost je povazovana skéte
nost, Ze pro jeho stanoveni neniipbt znat diskontni sazbu. (Landa, Polak, 200%3. 1

1.4.1.5 Nakladové metody hodnoceni

Nakladova kritéria hodnoceni efektivnosti investimgsou obvykle uvasha, protoze ne-
hodnoti projekt z hlediska p&mich toki, ale posuzuji vySi investiich a provoznich na-
kladi. Nakladové metody posuzovani invésich projekd hodnoti projekty podle vysSe
kapitdlovych a provoznich nakkadnevyjaduji tak komplexg celkovy @inos investic a

nemohou tak vyjéit efektivnost projektu jako takoveho.tideme je vSak vyuZzit, stejn

jako rekteré jiné metody, jako dofitové kritérium, a to vipact, Ze srovnavané projekty
zaji¥’uji stejny objem produkce a stejné realidaceny. (Valach, 2010, s. 79)

Mezi tyto metody pdt zejménametoda pramérnych roénich nakladi nebometoda
diskontovanych nakladi. V praktickéc¢asti tyto metody nebudou pouZzivany, proto nebu-

de této problematiceémovana ¥tSi pozornost.

1.5 Diskontni sazba

U vySe zmignych metod, v souvislosti se zjgvani sodasné hodnoty peéinich toki, je
dulezitym faktorem diskontni sazbati Bestavovani sazby jdil@ézité zohlednit dekava-
nou miru rizika. Riziko mize byt zahrnovano kiido diskontni sazby nebdimo @i od-
hadovani jednotlivych pe&anich toki. (Tetevova, 2006, s. 55)
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.Diskontni sazba fedstavuje vynosnost, kterou investor pozaduje jakamalni kom-
penzaci za podstoupeni rizika investovani.“ (H2306, s. 22)

Diskont je dilezitym faktorem pedevSim u dynamickych metod hodnoceni efektivnosti,
které jiz byly vySe popsany. Bez stanoveni diskbsaizby by u &kterych dynamickych
metod nebyl vypéet mozny, nebidby tento Gdaj chyd. Proto je pateba nejdive stanovit
diskontni sazbu. Je to procentni sazba, kteroureggafitavaji budouci pefini toky na
sowasnou hodnotu. Zpravidla je jako diskontni sazbaZp@na urokova mira neboupr

meérné naklady kapitalu firmy.

V literatuie se lze setkat s mnohi@nymi nazvy tohoto pojmu jako je poZzadovana vynos-

nost, gekazkova sazba, zvazovana urokova sézpazadovany arok.

1.5.1 Stanoveni vySe diskontni sazby

Diskontni miru je moZné publikovat jako nakladykaitél, kterym je investice financo-
vana. Je-li investice financovana z cé&#sti viastnim kapitalem spdleosti, nakladem na
kapital je poZzadovany vynos z vlastniho kapitaljagiieny napiklad v dividendach. Po-
kud je investice financovana cizimi zdroji ¢iem), nakladem kapitalu bude drok znv.

Tuto vySi zhodnoceni bychomé&ndosahnout, aby podnik nepracoval se ztratou.
Diskontni sazbu je moZné sestavit 3 zkladnimsapy:

a) Vynosnosti vlastniho kapitalu vyjéehou v dividendach — je-li investice financo-
vana z celéasti vlastnim kapitalem spaleosti
b) Rentabilitou celkového vioZzeného kapitalu — diskdisazba je v takové vysi, aby
bylo dosahovano pozadované rentability kapitd&ldipancovani investice vlastnim
vloZzenym kapitalem. Pouziti ndklad u podnik;, které nejsou akciového typu, kdy
neni mozné vynosnost kapitalitipomoci vySe dividend.
c) Urokem z G¥ru — investice je financovana z celésti pomoci Géru, diskontni
sazba je tedy stanovovana ve vysi roku &uimen je vSak nutno upravit oitda
(tzv. daiovy Stit): trokova mira po zdami = nominalni trokova mira x (1-davéa
sazba)
Pti financovani investice vSakigvlada zpsob, kdy jecast financovana z vlastnich zdroj
a ¢ast cizimi zdroji. V tomto fi)pact hovaime o kombinovaném #gobu financovani.
Pramérné néklady kapitélu jsou pak gtany podle jednotlivych kapitalovych polozek.
Pctitaji se tzvpriamérné naklady kapitalu.(Synek, 2007, s. 287)
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P stanovovani nesmi byt opomenuto riziko, kterélsos investice iin4si. O toto riziko
by méla byt poZadovana vynosnost (diskontni mira) navgsS®iskontni mira se navysuje
o0 tzv.rizikovou pFirdzku. Vynosnost investice musi byt zavisla naemnizika, které pod-
nik podstupuje fijetim investice. Plati pravidla@im riskantrjSi investice, tim vysSi poza-

dovana vynosnost.

1.6 Podnikatelské riziko

Riziko je mozné definovat jakargdpoklad, Ze ve skuteosti dosazené vysledky se budou
odchylovat od fedpoklad, se kterymi bylo p&itano v minulosti. U investic do hmotného

a nehmotného dlouhodobého majetku se s rizikenkpptgejména nefinami podniky.

Podle zavislosti na ekonomickém vyvoji rozliSujerzka nasystematickda nesystema-
ticka. Jestlize dochazi k ekonomickym &mam na celkovém trhu (napzmeny Uroki,
dani) jde o rizika systematicka. Tyto rizika jsoeomlivnitelné a neni mozné je sniZzovat
diverzifikaci. Pokud jde o zémy ve vyvoji v ramci podniku, jednotlivych ohionebo pro-
jekth jsou tyto rizika oznéovana jako nesystematickd a tyto je mozno snizdvatzifika-

ci, jsou tedy ovlivnitelna — podnikatelthe svymicinnostmi vySi &hto rizik ovlivnit,
nagiklad loupeze je mozno eliminovat pouzitim beapmestnich technologii, cenové rizika
je mozné snizit zvySenim kvality vyrolpkatd. Ovlivnitelna rizika je tedy mozné sniZzovat
zaneienim se na jejichifiny, ale u neovlivnitelnych rizik jef¢ba zanitit se na snizeni
negiznivych disledki. Toto pojeti naznauje dva zpisoby, kterymi je mozné se chranit
proti riziku. A to v prvnirad odstragnim @icin rizika (nagiklad odkoupeni konkurenta)
tento gistup byva oznsovan jakoofenzivni pistup k riziku. Druhym typem ochrany je
snizeni nefiznivych disledki rizika (pojis€ni, diverzifikace), coz rize vést k navySeni
nakladi a také ke vzniku dalSich sekundarnich rizik fn&porba pojistnych zasob rhe
vést k jejich znehodnocentisledkem dlouhodobého skladovani, nevyuzitomto zasob)
Tento zmisob ochrany byva oztavan jakodefenzivni fistup k riziku.(Valach, 2010, s.

168) Podleinnosti podniku rozliSujeme rizika:

1. Provozni (stavky, havarie strdj Urazy zamstnand)
Trzni (ceny, odbytova rizika, émoveé kurzy)
Inovaéni (zava@ni novych vyrobk a technologii)

Investiéni (rozdlovani pekz do hmotnéeho, nehmotného invéstho majetku)

ok~ 0N

Finanéni (rizika vznikajici z pouzititznych druli kapitalu).
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1.7 Kapitalovy vydaj

Investici se rozumi kapitalové vydaje do stélychivakteré nam finesou v budoucnu

ocekavané vynosy.

Kapitalové vydaje je mozn#enit stejre jako investice - kapitalové vydajecené na pib-
zeni nehmotného, hmotného a fitiaimo majetku. Kapitalovym vydajentipporizovani
nehmotného dlouhodobého majetku se rozumggpenvydaje na tzv. ocenitelnd prava,
vydaje na software, na nehmotné vysledky vyzkumyvaje a zizovaci vydaje. O kapita-
lovy vydaj se jedna vijfppadt, Zze vydaje v jednotlivych letectigkratuji ¢astku 60.000 K

a doba pouzitelnosti je delSi nez 1 rok. Vopan gipad by vydaje byly zéazovany do
provoznich naklailjako tzv. ostatni sluzby.

Vydaji na pdizeni dlouhodobého hmotného majetku se rozumi ajeyda pozemky, bu-
dovy, stavby, ulecka dila, sbirky a jiné. Dale potom vydaje na @stiatné movité &ci
nebo soubory movitychéei s pdizovaci cenou vySSi nez 40.000 K dobou pouzitelnosti
delSi nez 1 rok. Dasthto kapitalovych vydajpati také vydaje na trvalé porosty, zakladni
stddo a taznd ztdta, otvirky lond a technické rekultivace. D&dhto vydaj pati také
technické zhodnoceni hmotného dlouhodobého maj&tkvé nemize byt zahrnovano do
provoznich naklail (Valach, 2010, s. 28)

Podrobgji budou rozebrany kapitalové vydaje narigeni dlouhodobého hmotného ma-

jetku. Hmotnou investici se bude zabyvat cela paéze.

Do kapitalovych vyddj fadime pouze relevantni naklady. To jsou nakladrékfsou pev-
n¢ spojeny s investici nappriristkové naklady, ale také oportunitni naklady, kianex-

stavuji nejlepsi moznou uSlou gbvanou) pilezitost. (Synek, 2007, s. 283)

Kapitalové vydaje jsou v daném kontextu synonymamesténich naklad, atkoli mezi

nakladem a vydajem je podstatny rozdil.

Presre |ze stanovit investni naklady na stroje, vyrobniiZzeni, atd., protozZe tyto naklady
sestavaji z ndkupni ceny navysené o dalSi naklaalyisejici s ptizenim (doprava, mon-
taz). Majetek ptizeny ve vlastni rezii se owgje vlastnimi naklady.

Nova investice $Sinou s sebou nese i jiné navyseni jiz stavajisiotovin, materidl a
jinych ¢asti okzného majetku, navyseni kratkodobych zavaaldalSich poloZzek. Z toho

duvodu dochazi k navySeni invastich naklad i o tyto polozky.
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Investiéni vydaje tedy zvySujeme o rozdilifistku olgZného majetku arprastku kratko-

dobych pasiv. Tento rozditgdstavuje tzv. frastekcistého pracovniho kapitalu“.
Kapitalové vydaje jsou tveny:

— porizovaci cenou investice {gtné veSkerych pizovacich naklail

— zmeénoucdistého pracovniho kapitalu (tj. zvySeniggdhého majetku snizené o zvyseni
kratkodobych zavazR

- vydaje spojené s prodejem a likvidaci nahrazovaméhietku (tato hodnota kapitalo-
vy vydaj snizuje)

— daiové vlivy (aisteni piéijmu z prodeje nahrazovaného majetku #)da

Z uvedeného vymezeni lze kapitalovy vydaj modehyjadrit takto:
K=1+0-PxD
kde: K = kapitalovy vydaj
| = vydaje na pfizeni investice
O = vydaje na trvalyifrastekéistého pracovniho kapitalu
P = @ijem z prodeje existujiciho nahrazovaného dlouhétolmajetku
D = daiovy efekt

V zavislosti na délceifpravy samotné investice musi byihpédnuto i k faktorucasu a

k inflaci. F¥i téchto Upravach se pouziva jiz zréa diskontni mira.
1.8 ldentifikace penéznich prFijmi

Identifikaci se rozumi deni budouciho celkového cash flow, které plyne doogiho
realizovaného projektu. Pojmem ,@&ni piijem*, pii hodnoceni efektivnosti investice, se
rozumi inkasované trzby wadledku investovani, které jsou snizeny o provozmiaje.
Odhadovani budoucichipnt z investice je velice obtizné, je tim &méno zvySeni ri-
zika, kdy dochazi k odklonu skdéteych pewznich gijma od aiekavanych. Valach ozna-
Cuje tuto ¢ast jako nejkrititejSi misto celého procesu kapitalového planovaniratai
pergézni gijmy z investéniho projektu Bhem doby jeho Zivotnosti se povazuiji:

a) zisk po zdawni, ktery projekt kazdy rokimasi

b) roc¢ni odpisy, protoZe nejsou pamim vydajem

c) zmeny cistého pracovniho kapitalu
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d) prijem z prodeje dlouhodobého majetkieg koncem Zivotnosti, upraveny onda
(Valach, 2010, s. 65)

Z vySe uvedenych slozek Ize odvodit vymezenipeith fFijmt pomoci vzorce:
P=Z+A+0+PxD
kde: P = celkovy réni perézni grijem z investiniho projektu
Z = ra¢ni prirastek zisku po zdami, ktery investice finasi
A = prirastek r@nich odpis v dasledku investovani
O = zmeénacistého pracovniho kapitalu (Ubytek +#jristek -)
P = @ijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivdinos
D = daiovy efekt z prodeje dlouhodobého majetku koncerntaisti.

U jednotlivych polozek patbnych pro zji&ni odhadované vySe celkovéhaimého pe-

nézniho @ijmu z investéniho majetku je dobré pamatovat na:

- Upravu zisku, jestlize je projekt financovan pomibainkovniho Usru - aroky
Z 0wru se zahrnuji do provoznich naklia@nizuji vykazovany zisk), proto jeeba
zisk, oc¢astku urok dopadajicich na podnik, &pzvysit

- odpisy jsou pro deové (ely fazeny do naklada snizZuji zisk, ale nejsou pgmim
vydajem. Jestlize byl tedy zisk pro tytdely snizen, jefeba vysi odpi& opct ke
zdarénému zisku fic¢ist

- zmeénu istého pracovniho kapitalu objevujici se u kapitalm vydaje jako ifris-
tek v disledku investovani. &iem doby Zivotnosti dochazi ke snizovéirdvyso-
vani peznich gijmu z projektu. Na konci Zivotnosti paované investice se cely
¢isty pracovni kapital vyvolany touto investici umgléimz se zvySuje peéani [i-
jem. (Valach, 2010, s. 66)

- pii prodeji dlouhodobého nahrazovaného majetiadgkoncem jeho Zivotnosti
vznika gijem rozdilem mezi trzni aigtatkovou cenou, ktery je dale upravovan o
dai. Prijem z prodeje nahrazovaného majetku je tedy zZanaltrzni ceé majetku,

zpasobu odepisovani atlavych povinnostech.
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2 OBNOVITELNE ZDROJE

Intenzivreé byly obnovitelné (alternativni) zdroje vyuzivany do zg&atku 20. stoleti. Vol-
ker Quaschning, ve své knize Obnovitelné zdrojeg@hedokazuje vyuzivani alternativ-
nich zdrofi energie ke konci 18. stoleti, kdy bylo pouziva®@ 5 600 tis. vodnich mlyn
Bylo vyuzivano také sily &tru a to gedevsim v nizinach. Dokazuje to 8 tigtraych
mlyni ve sjednoceném Nizozemi na konci 17. stoleti.IRozgdroje energie (ropa, zemni
plyn neboc¢erné uhli), které mohou byt vighu rékolika desetileti vy#Zzena, ndly fadu

let druhdady vyznam. (Quaschning, 2010, s. 15)

V podminkachCeské republiky se vyuZivaji obnovitelné zdroje jakala, vitr, slunce a
biomasa. Mezi obnovitelné zdroje se ohedaletradi také geotermalni energie, energie
prilivu nebo vinobiti, bioplyn, energie vzduchu &dy. Jsou to alternativy, pomoci nichz je
mozné zajistit vyrobu energie mnohem spoleatgiim zpisobem s minimalnimi vedlejSimi
Gcinky. Timto se vSak dostavameégik regionalnim Uzemim spiSe az k nam samotnym,
jednotlivaim. Regiony (jednotlivci) mohou kazdy svym dilerfispét ke zlepSeni a zmir-
néni dopad na Zivotni prosedi. (MZP, © 2008)

Nesporna vyhoda, z ekonomického pohledu jefepaha pedevsSim ve zmiiovani ener-
getické zavislosti na dodavkach energie ze zatirarvz je mysleno z pohledu celostatni-
ho. Z pohledu regianh vnimam vyhodu, fedevsim v podporovani jednotlivych podiik
mezi sebou, co se tyka zpracovavani a vyuzivanadidjako alternativniho zdroje ener-
gie. ProtoZe obnovitelné zdroje energtedstavuji kitovy prvek budouci udrzitelné ener-

getiky.

Podil obnovitelnych zdr@jna vyrok& tepelné energie je podle mezinarodni metodiky vy-
poctu, zpracované ministerstvemuapryslu a obchodu, okolo 8 %. Jednim z vyznamnych
obnovitelnych zdrdj energie vCeské republice je z&mmé péstovana zbytkova i odpadni
biomasa ze ze#dglské vyroby. (Ing. Zdetk Abrham, CSc., Ing. Olith Muzik, Ph.D.,
VUZT Praha, Energie21, © 2014)

Z davodu zamgieni této prace na konkrétni typ obnovitelného adejergie bude oblast
vénovana této problematice za&fana vyhradé na biomasu, jakoZz to zdroje obnovitelné

energie.
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2.1 Biomasa

V nejstarSim pojeti popisuje biomasu, jiz citovawglker Quaschning. Uhli, resp. ropa, je
piremEnénym produktem z Ziv@Snych a rostlinnych latek, z biomasy pfan. Po dobu
milionu let se ukladal plankton a dalSi jedno&tme organismy na @émmari a panvi a stla-
covaly se v é&chto nedostate¢ provzdusgnych, uzavenych vrstvach. ProtoZe v nich byl
nedostatek kysliku, nemohly se rozkladat. Chemigiazesy pemenily tyto organické
latky na uhli, ropu a zemni plyn. Tatéyodni biomasa, stt@né ve vrstvach, &a pivod
sveé energie ve Slunci, takZe fosilni paliva neja@im jinym nez dlouhodobymi konzer-

vami slunéni energie.

2.1.1 Biomasa jako zdroj energie

e

Biomasa byla tive celos¥tové nejdilezitéjSim zdrojem energie. Dnes je biomasa (thadi
biomasa) vyuzivana jako primarni zdroj energiee®kolika malo zemich, jako je n#p
klad Etiopie. Ve vysgych zemich byla biomasa pémé bezvyznamna, az do doby, kdy
doslo k vyraznémuistu cen ropy. Z patku bylo biomasou mySlendguevsim palivové

diivi, nyni jsou na vzestupu moderni formy vyuZziti.

Jde o organickou hmotu vznikajici pri@stnictvim fotosyntézy, ktera je spalovana ve spe-
cidlnich provozech nebo spoluspalovana s uhlimasigkych tepelnych elektrarnach. Diky
spoluspalovani biomasy dochazi k Usporam nenabhaélito fosilniho paliva, navic se

snizuji Skodlivé emise oxidsiry.

2.1.2 Déleni biomasy

Biomasa je obecnvnimana jako vesSkera hmota rostlinnélioquu, ktera ,naroste na poli
nebo v lese”, nicméndle uznavanych definic se jedna v podstatreSkerou hmotu biolo-
gického mivodu. Znamena to, Ze biomasa jako takova ma velk&zeivi druld, zahrnuji-
cichdendromasydievni biomasa)fytomasu(bylinny pivod a zemidélské plodiny),bio-
masu ziveiSného gvodua v neposledriack biologicky rozlozitelné odpady
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Biomasa je rozélovana do 4 zakladnich skupin:

» Dievni— biomasa ze stroimkead a kovin

* Bylinna — biomasa z rostlin, které nemajednaty stonek, a které odumiraji na
konci vegetani doby. Sldma ze#délskych kulturnich obilovin d@epky, tvdi vy-
znamny a nainy zdroj biomasy pro energetickédly.

* Ovocna- biomasa, ktera je reprezentovéaatmi rostlin, které jsou ze semen, ne-
bo obsahuji semena (bobule, duzina, semena)

* Smésna- coZ jsou sisi a Fimési, tedy kombinaceipdeslych skupin s tim, Ze
smeési jsou zamrné smichana biopaliva &imesi nezamirné smichané biopaliva.
(Ly¢ka, 2011, s. 13)

Lycka ve své publikaci uvadidéleni difevni biomasyna 4 skupiny:

1) Lesni, plantaZzové a jin&ipodni devo
2) Vedlejsi produkty a zbytkyidvozpracujiciho gmyslu
3) Pouzité devo (mysleno naptransportni bedny, palety, krabice, staveliavd, aj.)

4) Smesi a gimeési (jsou to kombinacerpdeslych skupin)

Podle toho jak je biomasa obchodovana (typick&austi a Zné metody fpravy) jsou
rozliSovanypiliny (1-5mm,tezani ostrymi nastrojifiobliny (1-30mm, hoblovanim ost-
rymi nastroji),Stépka (5-100 mm fezanim) palivové difevo (100-1000 mmjiezanim) ne-

bo takécely strom(nad 500 mm, bezipravy nebo odétveni).

Dievni hmotu jako palivo Ize obti#rdefinovat. Vlastnostiigva se iizni ve vlihkosti, vy-
hievnosti, popelnatosti. ®né formy této hmoty s sebou nesowzné naroky na sklado-
vani i na konstrukci spalovacichizeeni. Toto plati zejména u pilin &pky, které sami o
sokE jsou nevhodné, jako palivo po domaci vydip Tuto hmotu je vSak mozno ,zkoncen-
trovat" do tzv.pelety, pomoci protl&dovaciho lisu. Timto procesem se stavé@vdi hmota

piesré definovatelnou, a v této formi vhodnym palivem do malych objekt
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3 PELETY

3.1 Historie dievni pelety

Lyc¢ka ve své knize datuje patek peletizace sypkych mateti@lo doby ped vice nez 100
lety. Slovopellet pivodns oznaovalo rudné koncentraty ve fosnmalych kultek'. Po-
chazi z francouzského jazyka a jeldadano jako sbalek. Vyraz pellet byl uzivan pes-v
keré vylisky drobnych sypkych matefial V polovine minulého stoleti se #alo

s lisovanim krmnych s#si na protlaovacich matracich s valcovymi kanélky a vznikalo
tak koncentrované krmivo ve foenmalych valéki. Diky ropné krizi se zala hledat na-
hrada za draha fosilni paliva. &dy se lisovat pelety z pilin. Pilina byla zkonceméana,
vyhtevnost a hmotnost bylagkolikanasobg zvySena a mohla tak konkurovatédému
uhli.

3.2 Evropské normy pelet

Trendem dnesni doby je stalétsi nafist vyrobd z miznych regiofi s odliSnymi naroky
na kvalitu paliva. Moderni teplovodni kotle,éany pro menSi provozy, kladou vysoké
néaroky na #které specifické vlastnosti pelet, které proto mjgiz kvalitnich surovin, coz

se odrazi v cenach za tento typ paliva. KdeZtoywelkdrofim post&uji pelety nizSich

jakosti.

a2 1Y
feini pelety

Obrazek

Zdroj: (Beckov, © 2012)

! Rudné koncentraty vznikaji nabalovanim jémmeté rudy v otdném bubnu a naslednym vypalenim
vzniklého ,sbalku“. Diky peletizace byl tento precsefektivien. Doprava z ddl do huti byla usnadna a
tim byla zefektiviina i samotn& vyroba oceli, protoze doSlo ke zvyKemnatosti vsazky ve vysokych pe-
cich.
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Z pacétku platily zejména narodni normy, které definoygedevsim kvalitu pelet te-

nych pro maloodiratele. Nejznarjsimi byla rakouskda ONORM M 7135 &mecka DIN
51731 (DIN plus), které se pagdstaly normami evropskymi. Normy 8ty slouZzit pro
srovnani kvalitativnich podminek, ale zejména tpky sjednoceni metod &sovani. Ev-
ropska komise pro normalizaci - CEN (Comité Europdé Normalisation — vytida ko-

misi, ktera néla vypracovat jednotné evropské normy pro pevnadiiva obech. V roce
2009 publikovany ipominkované verze norem, které jednotilenské zers musely bez

jakychkoliv modifikaci pevzit jako normy narodni. (Ikka, 2011, s. 50)
Vznikly tedy normy tykajici sef@vnich pelet:

— EN 14588 Tuha biopaliva — Terminologie, definice popis (obsahuji 147 pojin
s definicemi — biopaliva, sésné biopaliva, hustota energie, sypnost, spélete te
no, atd.)

- EN 14961-1 Tuhé biopaliva — Specifikace &ifdly paliv — Cast 1: Obecné poza-
davky (tato norma definuje obeé&miopaliva podle surovin —dvni, bylinng,
ovocna, popisuje specifické vlastnosti pro jedreétiormy paliv)

- CSN EN 14961-2 - Tuha biopaliva - Specifikace #&itly paliv - Cast 2: Dievni
pelety pro maloodkeratele (Tato norma poprvé definuje rozdily mezi peletou ur
¢enou pro maloodivatele a peletou tenou k pimyslovym &elim), poprvé zve-
fejnéna v roce 2010 (Normy pro pelety a brikefjeska peleta © 2014)

3.2.1 Rozdéleni pelet podle normy EN 14961-2
CSN EN 14961-2 - Tuha biopaliva - Specifikaceidyt paliv - Cast 2: Bevni pelety pro

maloodigratele
Tato norma rozéluje pelety do 3 kategorii:

- Kategorie A1 — do této kategorie jsdazeny pelety, které jsou vyrobeny pouze
z ¢istého kmenovéhoitri nebo z chemicky neogehych devnich zbytk. Presre je
vymezen maximalni objem popela a dusiku, kterytaldimitovan obsahiky. Ob-
chodre je tato kategorie nazyvana jako ,Prémium* tzwtkvpeleta. Tyto pelety maji
vysokou vylievnost a fi spalovani vznika minimum jemného popela. Tytcstriasti
se vSak odrazi na c&n

— Kategorie A2 — v této kategorii jsou pelety vyrobenyigtého kmenoveéhoitvi nebo
z chemicky neoSstnych devnich zbytk ale i z celych strofnbez kdeni (zbytki po
tezke). Je zde limitovano mnoZzstvi mekvalitnich gisad, jako je «ra, jehlti, které
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je limitovano ot obsahem popela a dusiku. Tyto pelety jsou tmaasiy s patrnymi
drobnymi zrnky kry. Pfi spalovani vzniké znatedrvétSi mnoZzstvi popela, ktery se
piipéka. Z tohoto dvodu tyto pelety nejsou vhodné pro mensi typy spadich zé-
zeni, jako tomu bylo u stlych pelet.

— Kategorie B — tyto pelety mohou byt vyrobeny z jakékolitedni biomasy. Zejména
jde o chemicky oS&tné devni zbytky, piliny z nabytkdkého pimyslu. Nesmi viak
obsahovat&Zké kovy nebo halogenované organické &miny. Tyto pelety maji po-
dobny vzhled jako pelety z kategorie Al, maji vZaktel® nizSi mechanickou odol-
nost, @i spalovani vznika zri@é mnozstvi popela. Tento typ pelet je spalovarz@ou

v kotlich se specialnimi kiéky.

V téchto kategoriich jsoutdeZitou poloZzkou zakladni vlastnosti pelet. Tedgsthosti,
podle kterych jsou peletyitény. Jsou sledovanyipdevsim vlastnosti jako - rozny,
obsah popela, mechanicka odolnost, podil jemrgstic nebo vytevnost. Tyto vlastnosti

jsou podroba charakterizovany vifloze VI.

3.3 Vyroba pelet

Proces peletovani &ma suSenim. Kdy surovina musi byt vysuSena naogthkO — 15 %.
Tento proces je nejiezitejSim bodem celé vyroby, protoZze od obsahu vihkogelet se
odviji jeji vysledna kvalita. Vyuzivany jsou nejnmeskjSi technologie suseni v pasovych
suSarnach, ale i legjsi, uzivarjsi bubnové suSarny.r& samotnym procesem lisovani
musi byt pilina nadrcena a z¢bma. Bi vyrob¢ pelet nejBzngjSiho paiméru 6 — 8 mm, je
poZzadovana maximalni velikost piliny 3- 3,5 mm. &ui# je devni hmota zbavena celko-
vé vilhkosti. VIReni nebo #&kdy také nap@vani je pouze povrchove, surovina se tak

zmekei a dochazi ke snad8imu spojeni P lisovani.

V popisu pelety jiz byly zmimy tzv. matricové lisy. Tyto lisy neboli granul&ggsou tvo-
feny matricemi a tzv. rolffy Matrice obsahuji stovky kandikjejichZ tvar a pimgr vytva-
i pozadovany vzhled a velikost pelety a jéowan podle druhu zpracovavané suroviny.

Surovina je vtldovana do kanatk matrice pomoci zmémych rolni. Po sénach matrice

2 Rolny jsou svou konstrukei velmi podobné kladkaebo kolekam.
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jsou umistny noze, které po vyté&ni suroviny, otbzavaji hotovy vylisek. fEnim
v matrici vznika velké mnoZstvi tepla a tim v piliplastizuje ligniri, ktery tvdi zakladni

pojivo pelety. Lisovanim dochazi ke Znému stldeni suroviny.

Na vyrobu 1 tuny pelet o objemu 1,6 ja poteba 7 aZ 8 thpilin. Hustota samotné jedné
pelety Fedstavuje hodnotu 1 100 kgim

Pelety jsou ihned po vylisovani rychle ochlazerstihne lignin), aby bylo dosazeno vy-
soké pevnosti a povrchové odolnosti. Chlazeni,&&in piipadi, probiha v protiproudém
vzduchovém chladi, kde je jiz hotova peleta zchlazena na teplotal@ld0° C z 90° C,
kterych dosahuiji ip protlatovani (lisovani). Jakmile dojde ke zchlazeni, gupglety do
separatoru, coz je vibtai sito s velikosti ok do 3,5 mm. V tomto ndidbchazi k odéleni
tzv. odrolu, ktery se vraci 2pdo vyrobniho procesu. (kka, 2011, s.18)

U dievnich pelet pro maloodiatele je ukazatelem kvality podil jemnye&astic v palivu,
ten nesmi fesahovat 1 % celkového objemu. Jako jemiagdtice je povazovano vse

s velikosti mensi nez 3,15 mm.

Finalni produkty jsou pkny do plastovych pyil o hmotnosti 15 kg, textilnich big-bag
hmotnosti 1 tuny nebo do cisteren, kde jsou &¥alloZzeny a pepravovany fimo ke ko-

netnému zakaznikovi.

4 STATNI ENERGETICKA KONCEPCE

.Hlavnim poslanim Statni energetické koncepce j@stda spolehlivou, bezpamou a
k Zivotnimu progedi Setrnou dodavku energie proipbly obyvatelstva a ekonomiliR,
a to za konkurenceschopné #jgtelné ceny za standardnich podminek. ¢&&e@& musi
zabezpéit neprerusené dodavky energie v krizovych situacich gabm nezbytném pro

geticka koncepc€R)

Tato koncepce stanovuje strategické cile a pyi@itergetikyCR v horizontu zhrubatit
ceti let atidi se zdkonen. 406/200 Sb. o hospodai energii ve zmi pozajSich gedpi-

%Lignin je dileZitou slozkou teva, pomoci které dochazi kesnatni bursenych sén. Tvai 25 % rostlinné
biomasy. Tepekhje lignin malo staly, rozklad 2&n& (i cca. 140 °C.
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si. Je tvéena pomoci analyzy ¥jich a vnitnich podminek, pomoci kterych je realizovan

rozvojceské energetiky.

4.1 Sowasna situace energetiky
Situace energetiky ¢R je propojena se viemi sousednimi staty, protdige své poloze

tvofime tranzitni bod proipnos energie. Elektrick& energie, kter4 neniispotzavana
v CR, ale pouze f@s nas prochazi, tifoaz 30% maximalniho zatizeriR je naprosto
solsstatna ve vyrok elektiny a tepla. Celkova energeticka sibia vCeské republice je
pokryta vice nez 50 % domé&cimi zdroji primarni gireerDovoz v tomto siru tvori tedy
mére nez 50 %, coz je uvado jako jedna ze silnych stranek tuzemské enengefikii

k nejnizSim v celé EU.

V uplynulych letech doSlo ke zvySeni podilu obnewiych zdroj energie g vyrobé
energie, ale i f&s vysokou podporwathto zdroji, zatim zdaleka nejsou schopny nahradit

vyznamnouwdast fosilnich zdrdj, kterych zasadnim gpobem ubyva.

Energetice dominuji uhelné zdroje, kterertvienmei 60 % elektrické energie. Druhym
vyznamnym zdrojem energie, vyuzivanym zejména bhelektrické energie jsou jader-
né zdroje. Tyto nyni vytiépies 33 % vyratné elektiny. Jaderné zdroje jsou velmi sta-
bilni diky svym vlastnostem, mezi které ffyatejména dlouha Zivotnost, vysoky faktor vy-
uziti, spolehlivost a levny ar@dvidatelny provoz. Vyhodou jeéquevSim vysoka koncent-
race paliva, ktera umaanje vytvaeni strategickych zasob. Tyto zdroje jsou vSakceeli
narainé pro svou pEateni investici, proto jsou nejvice citlivé na statilipolitického a
ekonomického prosedi. Prag stabilita politického a ekonomického pri@sti je jednim

z cili Statni energetické koncepce. DalSim vyznamnymjetirgsou potom plynoveé zdro-
je. Sokasnym podil na vyrabelekfkiny je fiblizné 4 %, avSak imo k vytagni je vyuzi-

van zhruba 27 % domécnosti. Sebia plynu se, iies st patu obyvatel, snizila o 20 %.

Koncepce poukazuje na to, Zze emise, 8€)sou kléovym ukazatelem pro Zivotni prosti
a zdravi obyvatel, tak jak jsou informace o snizov&chto emisich publikovany
v médiich. Jedna se o politicky zavazek (tzv. srbhd emisi CQ ), ktery gimo zdravi
obyvatelCR neovliviiuje. Zdravi $kodlivy je v3ak tzv. polétavy pracker§ vznika zejmé-
na @i spalovani biomasy. Rozvoj spalovani biomasy by byt realizovan zpsobem,
kterym by byla minimalizovana zét na Zivotni prosedi.

CR je do roku 2020 zavazana, ze 13 % hrubé &uhespoteby energie bude kryto

z obnovitelnych zdrdj. Coz v sodasné chvili neni mozné bez plosné podpory.
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MPO predikuje, Ze vijistich letech budou obnovitelné zdrojeiftstale vySsi a vySsi po-
dil na celkovych zdrojich energie, avSakipéd se s tim (zejména v zahrarich studiich),
Ze jeSt minimalre dw az ti desetileti se bude jednat o dulgbvy zdroj, ktery n&esi hlav-
ni energetickou spiEbu. Obnovitelné zdroje vSak jsou a budou daepro malé mozna i

stredni odBratele.
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. PRAKTICKA CAST
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5 SOUCASNA SITUACE OBNOVITELNYCH ZDROJ UV CR

Vyvoj celkové energie z OZE

Biomasa (mimo
domacnosti)

140 000 000 Biomasa (domacnosti)
120 000 000 Vodni elektrarny
Bioplyn
100 000 000 P
- Biologicky rozl. Cast
2 80000000 TKO 5
o Biologicky rozl. Cast
bo
= PRO a ATP
@ 60000000 P .
S Kapalna biopaliva
20 000 000 _ Solafnl termalni
systémy
e Vétrné elektrarny
O T L
o x> o o QA 2 O O N A Fotovoltaické
O I A I T I IR I N elektrarny
Celkem

Obrazek 2 Vyvoj celkové energie z obnovitelnychoitlr

Zdroj: vlastni zpracovani, s vyuzitimejidCSU, 2014

5.1.1 Biomasa v podminkachCR

Biomasa je v podminkactieské republiky velmi perspektivnim obnovitelnym gjém
energie. Coz dokazuje i grafické znazminnize. Zatimco vyuzitelna kapacita vodnich
toka pro ziskdvani energie je jiz téfmvycerpana a pro vyuZitistru nemame tak dobré
podminky jako jiné evropské zeémbiomasu lze vyuzit ve vSech modernich tepelnych
elektrarnach. Podil biomasy v paliviiie ¢init az 25 procent. V roce 2011 bylo ve vyrob-
nach SkupinyCEZ v Ceské republice vyprodukovano 428 miliokWh elektiny. Vice
nez polovina celkové energie z obnovitelnych zdiej tvarena pra¥ biomasou. (Zelena
energie, © 2014)
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Celkova energie z OZE v roce 2012

M Biomasa (mimo
0,40% domacnosti)
5,60% B Biomasa (domécnosti)
1 90%_\

0,76%

1,10%

m Vodni elektrarny
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m Biologicky rozl. Cast TKO

8,50%
m Biologicky rozl. Cast PRO
a ATP
5 60% Kapalna biopaliva
, (o

Tepelna cCerpadla

Obrazek 3 Energie z obnovitelnych zdrejroce 2012

Zdroj: vlastni zpracovani, s vyuitidlatCSU, 2014

5.1.2 Sowasna situace produkce pelet

Mezi nejWtsi swtové vyrobce tevni pelety s¢adi Kanada, USA a Svédskdlejvyraz-

n¢jSi obchodni toky s peletami zna#oje obrazek nize.

A
~—EA0
,“f‘:'f”\ e

r 9

1

- _.® 0 Vanikajici

* [ 27 wnitini oachod

Obrazek 4 Mezinarodni obchod etaehi

Zdroj: Vladimir Stupavsky, Klasteska peleta, © 2014

* Znatnacast kanadské produkce jesena pro export do Evropy. K transportu jsou pouzjad:
s kapacitou 40 000 — 80 000 tun. Pro nazornost® 2010 byla Y.R odhadovana sp@ba devnich pelet
maximalré na 50 000 tun.
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V Evropk je vice nez polovina produkcéednich pelet vyuzivana k vyrékelektiny. Mezi
nejwtsi spotebitele pelet v Evrappati Svédsko, Dansko a Holandsko. Diky rostoucim
cenam ropy, zavedeni novych dotaci na vyuZiti olelowch zdrofi jsou devni pelety
stale vice upla@ibvany jako alternativni palivo pro lokalni vytép. Peleta se s nepatrnym
zpozdnim objevuje i u nas. Zajem o pelety byl Zatku maly, diky niZzSim cenam lehce
dostupného hrdého uhli. Dochazi vSak ke Zmam a peleta se stava vyhledavanou komo-

ditou na trhu s pevnymi palivy.

Vedouci postaveni ngeském trhu s peletkami zaujima pila Mayr-MelnhotAHoPaskoy
s vyrobou okolo 60 tis. tun. Druhym vyznamnym vyeeim je Holzindustrie Chanovice
v zapadniciCechach (Haas Fetigbau) s vyrobou okolo 20 tis. Wposlednich letech do-

chazi k nakstani spatby i vyroby pelet jak nazdaje graf.

Vyroba a spotFeba pelet v CR

160

120
8
W vyroba
pelet
1 @ spotieba
I pelet
4 | |
-l I

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

o

tis. tun
o

o

Obréazek 5 Vyroba a speba pelet ¥R
Zdroj:Ceska peleta, © 2014
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Vyvoj cen paliv z biomasy pro domacnosti
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Obrazek 6 Vyvoj cen paliv z biomasy pro domacnosti

Zdroj:Ceska peleta, © 2014

6 CHARAKTERISTIKA FIRMY

Podnik, o kterém tato prace pojednava, spada denddeZ NACE 31 — Vyroba nabytku.
V tomto odwtvi je hlavni surovinou vyuzivanargdevSim pedem zpracovanéidi nebo
dievarské vyrobky (dyhy, feklizky, LPD, atd.). Vyroba se vyz#igje vysokou materialo-
vou nar@nosti, kterd pedstavuje az 80 % z celkovych nakladoto odwtvi zahrnuje

produkci izného typu nabytku.

Podnik byl zaloZen roku 1994 a od té doby se zabyvabou jidelnich stdl a zakdzkové-
ho interiérového nabytku (kuchyni, obyvacich pdkojoZznic, kanceld, kometnich

prostor, atd.).

Mezi hlavni materialy pouzivané ve vygopati LPD (laminatové tevotiskové desky),
MDF (medium density fiberboard — jsou to desky W¢ré z rozvlakané lignocelul6zové
hmoty lisovanim suchou cestou. Jsou oboustréuedké a tvrdSi nezeébné devovlaknité

desky, vyrabny bez pouZziti lepidel) a masiv.
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Jedna se drobny mikropodnik, ktery za#gstndva mé& nez 10 zarstnand@ a obrat e-
presahuje 2 mil. EUR.

6.1 Ekonomicka situace firmy

Prijmy firmy XY jsou tvareny predevSimirzbami za vlastni vyrobky a nejpodstg#n cast
vydaji je zastoupena néklady na mate. Tab skut€énost pouze doklada, Ze se jedn
vyrobni podnik.Vyvoj celkovych gijma a vydaji je patrny : grafu niZze. \roce 2011 byly
piijmy nizSi nez vyd@ a podnik se ocital ve ztégtktera bylepisobengpredevsSim nespla-
cenim, pro podnik vyznamné vysSe, pohledave dalSich letech vSak dochéazel rastu
piijmu a tim i ke zvySovani zisku. Podnik sroce 2012 dostal ze ztraty bez pouban-
kovniho Owru. Praw diky této skuténosti, je pro podnik forma financovani invice po-

moci bankovniho Gru jedna teoreticky moznychifjatelnych variant

Vyvoj celkovych pFijmu a vydajt
5200 000

4900 000

4 600 000

4300 000

4 000 000

3700 000

3400 000

3100 000

2010 2011 2012 2013

Rok

Obrazek 7 Vyvoj celkovychigmu firmy XY

Zdroylastnizpracovani, data byla ziskanaternich zdraj firmy XY

Zpracovana tabulka 1 majetkova a finani struktura, nazriéaje vyvoj zakladnich po-
Zek majetkové a finami struktury firmy XY. Tabulka bylevytvorene z internich Gddj
poskytnutych hodnocenou firmou. tomto znazoréni je mozné pozorovat neémici se
hodnotu dloubdobého rajetku navySenou az v roce 2018.tdmu tak proto, Ze odpi:
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dlouhodobého majetku jsou pozastaveny. NavySea€e 2013 bylo zjsobeno zakoupe-
nim nového automobilu. V roce 2011 doslo k vyraznémizeni celkovychifyjmi oproti
roku 2010, zpsobeno to bylo snizenim zakazek f@devsim nesplacenim pohledavek,
které jsou aZz do dnesni doby sotiggmahany. Tuto skute@ost doklada i vyvoj vyse ban-
kovniho &tu. Ke kryti ztrat byly pouzity pedni rezervy uloZzené na bankovninstul
Firma vyuzZivala leasingu, ktery je zahrnut v celfdvvydajich. V roce 2013 doSlo k jeho

splaceni. Tato z#ma zapicinila naiist vysledku hospodeni v roce 2013.

Tabulka 1 Majetkova a finani struktura firmy XY

(v K¢) 2010 2011 2012 2013

Majetek celkem 1759386 1555123 1508993 2042183
Dlouhodoby majetek 357 383 357 383 357 383 676 383
OlsZny majetek 1402003 1197740 1151610 1 365 80C
Z4soby 129 437 382 513 315 100 317 477
Pohledavky 271 531 400 867 579 042 767 864
Bankovnicét 1 001 03§ 414 360 257 468 280 459

Zdroje 494 362 97 866 349 571 586 227
Zavazky 162 190 250 679 192 242 295 338
Hospod&ky vysledek 332172  -152 813 157 329 290 889
Celkové pijmy 5106293 3890800 4092440 3580 544
Celkové vydaje 4774121 4043613 3935111 3289657
HV 332172  -152 813 157 329 290 889

Zdroj: vlastni zpracovani, s vyuzitim internich@drfirmy XY
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7 SOUCASNA SITUACE A MOZNOSTI INVESTOVANI

7.1 Predstaveni investice

Firma zabyvajici se vyrobou nabytku, v &asné dob rozhoduje o piizeni peletizéni
linky na vyrobu pelet. # vyrobg, ve které je hlavni surovinodelo, vznika odpad, ktery
neni dale vyuzivan. Z tohotairdodu by byla investice spravnym krokem pro maxiraln
vyuziti nakoupeného materialu. Zamnvestice neni spaivan pouze ve vyuZziti odpadu,
ale i ve zvySeni energetické sstanosti. Vyrobené peletky by byly pouzivany pro vyta-
peéni a olfev vody. Pro svou pgbu bude firma vyuZivat 1/5 kapacity linky, zbykplcita
bude uéena k prodeji malym odbatelim.

Pelety by byly tvéeny snési devniho odpadu #epkové slamy. Slamaripada v tvahu
piedevsim proto, Ze firtnbyla nabidnuta moznost odkupepkové slamy od regionalniho
zemedélce, a také proto, Zetipnékterych vyrobnich technologii nevznika dostate
mnozstvi devniho odpadu, mnoZstvi odpadu proto neni stalstkomi.Repkova slama
obsahuje vice oleje, ktery je vhodnym pojivein lgu pelet. Z pohledu odbateli jde o
vyhodnou alternativuigvnich pelet. Popel izpkovych pelet je vybornym hnojivem, bez

chemickych pisad.

Mimo granul&ni linku je poteba i drté, aby bylo docilenoiedepsané zrnitosti. Konkrét-
n¢ se jedna dezaci Srotovnik RS 850 od vyrobce KOVO Novak. Iticesse tedy sklada

z peletiz&niho lisu atezaciho Srotovniku.

Pro zjednoduSeni vygti bude investice brana jako celek, itmoa d¢ma polozkami -

granul&ni linkou i drtcem.

Firma spatuje vyhodnost pelet ve snadné manipulovatelnoksi skym malym rozrram
a tvarové stalosti. Vysoka hustota a &gimost sniZzuje pétbné prostory na skladovani.
Pelety jsou vhodné i pro dlouhodobé skladovanitoie odolavaji vihkosfi. Vlastnosti
pelety jsou tedy stalé a némmé. Mezi vyhody péi i nizky obsah popelovin a nizk& vih-

kost, ktera napomaha k udrzovani stabilniho spalbwaprocesu s vysokowianosti a

® Tvarova stalost a nizka ,zrnitost* umaii distribuci pelet v cisternach, ze kterych ledjoduse hadicemi
dopliovat gimo do zasobniku zakaznika.
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zanedbatelnymi emisemi Skodlivin. Pelety se lipajd tlakem za vysokych teplot, neobsa-
huji proto Zadn& chemicka pojiva a jiné &@stujici latky. Popel vznikajici ip spalovani

pelet je mozné vyuzivat jako ekologické zahradmijin. (Ceska peleta, © 2014)

Hodnocena investice je zdna na prvni typ granuai linky popsané vifloze I. — ma-
lou granul&ni linku, kterd ma &kolik variant rozliSovanych podle vykonnosti. Teryp
granul&nich linek je prodavamiznymi rekdy i pochybnymi importnimi firmami. Hodno-
cena firma XY jiz absolvovalaizné druhy veletnn s €mito stroji a se situaci na trhu je
v tomto sméru obeznamena. Z tohotdivbdu svou dvéru obraci keskému vyrobci, ro-
dinné firme zabyvajici se od roku 1992 vyrobou zeliské techniky a od roku 2004 vy-
vojem zdizeni pro ekologické spalovani biopaliva d@izani na vyrobu pelet, KOVO No-
vak. Tento vyrobce ma konstrirk feSeni granutaich linek patentovanoradem pimys-

lového vlastnictvi. (Ing. di Novak, Kovonovak, © 2014)

Granul&ni linky jsou nabizeny ve 3 zakladnich typech M@02400 a 600. Vyzraji se
snadnou a jednoduchou obsluhou, nizkou energetinkoainosti i nizkou narnosti na
prostor. Rlo granulatoru je swanec z oceli, na rozdil od zahramich vyrobd, ktei kon-
strukci odlévaji z litiny. Diky revolwnimu gresnému zfisobu davkovani (tato technologie
je dialezita, protoZe f rucnim davkovani mize dochazet k népsnému pléni stroje, a tim

k porucham), dovléovani, originalnimu konstrithimu reSeni davkovani, promichavani,
granulovani,fidéni s chlazenim a vlastnimutgobu elektronické ochrany, ziskaldiza-

ni MGL n¢kolik ocergni.

7.1.1 Parametry technologie MGL 600 a RS 750
Linka MGL 600

Prichodnost peletovaciho lisu  az 900 kg/hod.

Prikon linky 26 kW

Hmotnost linky 630 kg

Max. vySka 2230 mm

Vykon linky:
- dievni pelety 120-350 kg/hod.
- bio pelety 120-380 kg/hod.

® Litina ma polovéni Gnosnost jako ocel &ipvy$si teplot a wtSim zatiZzeni praska zejména iavahich
pilinach, slany, papiru apod.
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Vykony linky jsou zavislé na pouZzitych materialexiejich vihkosti.

Obrazek 8 Linka MGL 600

Zdroj: Kovonova®,2014
Rezaci Srotovnik RS 750

El. Fikon 15 kw
Hmotnost 245 kg

Vykon fezani a Srotovani 200 — 900 kg/hod.

7.1.2 Parametry investice

Investice bude umi&ta v prostorach firmy XY, k dispozici je dostgici skladovaci plo-
cha, kter& neni prozatim gInvyuzita. Surovinou pro lisovani pelet bude odpad
z direvovyroby, tzn. hobliny a piliny, gepkova slama od regionalniho z&téce. Spolu-
prace bude probihat na zalkdasepsané smlouvy, ktera upravuje podminky, intgrdak
davky a kvalitu slamy. V nejblizSich letech nejsmiekdvany zmdny v cer ani v kvalig¢
odebirané suroviny, z tohotdivbdu neni pedpokladantirst piimérné ceny vstupni suro-
viny. Hodnocena firma z gatku neuvaZuje o vicesimném provozu. Vyroba bude probi-
hat v jednosinném provozu. Koeficient vyuzitelnosti grantria linky je 85,5%. Z ma-
ximalniho vyuziti vykonu linky (350 kg/h), je profectitano pouze s 300 kg/h. 1/5 pro-
dukce granulkéni linky bude pokryvat poeby vytagni firmy XY. Zbyl4 kapacita bude
uréena k prodeji maloodipatebim. V pripact oswdéeni tohoto typu vyroby pelet bude

hodnotici firma uvazovat o vice$srmém provozu.
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Vyrobce granuléni linky poskytuje zaSkoleni, které trva 8 hodinoglinovym tarifem 500
K¢. Skoleni probiha dima zangstnanci.

Cena pelety se pohybuje vipréru kolem 3 K/kg. Zavisi na zfisobu baleni. Pokud se
jedna o tzv. ,big bag“ je cena za kg |€j&i, protoZze jde o mnoZstvi pohybujici se
v rozmezi 500 - 1 000 kg. Pokud jde o baleni dbam®%kg, 15 kg cena se pohybuje mezi
3,33 — 3,53 K/kg. Hodnocené firma XY bude pelety balit do bigiba hmotnosti 500 kg.

Tabulka 2 Parametry investice

Mzdové naklady 120 ghod.

Patet pracovnilks 1

Patet snén 1

Délka smny 8h

Patet pracovnich dni v ésici 21

Pacet mesial 12

El. ptikon granul&ni linka 26 kWh

El. ptikontezaciho Srotovniku 15 kWh

Vykon linky 300 kg/h

Cena elektrické energie 3,8&KkWh

Pcatet pracovnich dni 252 dni/rok

Planované prostoje a udrzovani 126 h/rok

Oc¢ekavana réni produkce 529,2 t/rok

Cena vstupni suroviny (slamy) 1000tk

Praimérna cena pelet 2,99¢Kkg

PC investice 523.866K
PC granutai linky 443.000 K
PGezaciho Srotovniku 69.500:K
Néaklady na dopravu 1XKm
Naklady na zaskoleni 8 000 K

Jitim Novakem, Kovonovak, © 2014

Zdroj: vlastni zpracovani, s vyuzitim informacidamtich a informaci poskytnutych Ing.
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VeSkeré ceny jsou v této praci u¢ag bez DPH. Parametry investice v jednotlivych le-
tech jsou podrobnrozpaitany v giloze II.

7.2 Moznosti financovani

Zpusob financovani invesinich aktivit je spojeny s konkrétni ekonomickowadi podni-
ku, od které se cely proces rozhodovani odviji.rekaicka situace hodnotici firmy XY

byla rozebréna jiz vipdchozi kapitole.

7.2.1 Interni zdroje

Zdroje, které jsou k dispozici v podniku. Nejpodstgi polozkou internich zdrbjje zisk.
Na zisk misobi mnoho faktdr — daiova politika, vySe d#ovych sazeb, Zfsob stanoveni

z&kladu da& DalSimi internimi zdroji potom mohou byt:
Odpisy
Nerozdleny zisk

Rezervni fondy

7.2.2 Externi zdroje

Externi zdroje pedstavuji pi financovani zpravidla mensggst oproti internim zdrém,
jsou vSak mnohem rozmagjii. Moznosti externiho financovani se nabizi mnokée a

jejich miznorodost Mze souviset s vyvojem a inovacemi na kapitalovyzich.
Bankovni G¢ry
Finartni leasing
Dotace

V minulém roce skatilo dotaini obdobi 2007 — 2013. VIadzR schvalila 9. dubna 2014
zreéni dokumentu préerpéni prosedki z EU v novém dotanim obdobi 2014 -2020. Ten-
to dokument musi projit chvalenim Evropské komiBe.ti mésior musiCR predstavit
konkrétni podobu opetaich program pro nové obdobi. Tyto opeai programy budou
oteweny [iblizné v cervnu, vyzvy k pedkladani projeki neni mozné &ekavat dive nez
na podzim roku 2014. Do této doby jsou vypisovagigwy na tzv. déerpani prosedki

z minulého programového obdobi, tedy 2007 — 20380 Jposledni“ vyzvy jsou typické

kratSi dobou fipravy Zadosti i kratSi dobou realizace. Tyto vyzgpu vyhlaSovany
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s podminkou profinancovani a dokeni realizace déervna 2015. (Nové dotace z EU na
roky 2014 — 2020, businessinfo, © 2014)

Program Efekt 2014 - jedna se o statni programod@gru uspor energie a vyuziti obnovi-
telnych zdroj energie pro rok 2014. V podporovanych aktivitéamoto programu je mi-
mo jiné i Uspora energie, konkrétaktivita spojena s rekonstrukci otopné soustaxgra-

je tepla vhodnymi Zadateli jsou i podnikatel&hFSky k tomuto programu v3ak byly uza-
vieny 28. 2. 2014. Z tohotaidodu neni mozné vyuzit této dotace. (usneseni 4RIy,
874, ze dne 20. 11. 2013, MPO)

U vétSiny dot&nich programu podnik nesfval ucené podminky. Aktuathbude oteven
program pro Rozvoj geny pro péizeni techniky. VySe dotace sé&be pohybovat okolo
50 %, ale investice musi by&téi nez 2 mil. K. V piipadt hodnocené investice f@éstka
vysoka, proto tento typ neni vhodnymigpbem financovani. Vif$tim roce vSak bude
otewen program Zivotni progdi, ktery svymi podminkamigpada v Gvahu, a podnik o
tomto zmisobu bude uvaZovat. U tohoto programu je vySe datapdizeni peletovaci
techniky az 90 %. Tento program je saiepz¢ doprovazertadou opateni, které musi
byt splrény, jako nap. podnik musi zpracovavat odpadigipat nejmér 50 % biologic-
ky rozlozZitelného odpadu. Tentoigwb financovani by byl vhodny ¥ipad, Ze by inves-
tice nebyla uskutaéna v nejblizSi dob ale byla by posunuta az dtigiiho roku hospoda-
feni.

Hodnotici podnik bude jako zdroj financovani investo peletizéniho z&izeni vyuzivat
bankovniho Usru. Parametry dostupnéhéedjednaného @vu pro firmu XY jsou obsaze-

ny v tabulce 3.

Tabulka 3 Parametry bankovnihoéi

Typ produktu dlouhodoby profi @v
Doba splaceni 5 let

Zpusob splaceni anuitni,dsicni
Urokova mira 10,20 % p.a.

VySe Uvru 600 000 K

Zdroj: vlastni zpracovani, s vyuzitim intetmizdrofi firmy XY
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Pt stanovenych parametrech bude pravidelgéigni anuitni splatka ru ve vysi nece-

lych 12.700 K. Suma pege potebnych pro splaceni &m, neboli suma splatek je tém
762.000 K. Cena za poskytnuti ému bankou je 170.368& Podrobny splatkovy kalen-

d& prilozen v giloze |.

Tabulka 4 Reni souhrn splatek

Rok Splatka Urok Umor
1 152 392,92 56 813,59 95 579,28
2 152 392,92| 46 595,59 105 797,28
3 152 392,92| 35 285,18 117 107,69
4 152 392,92| 22 765,65 129 627,24
5 152 392,92 8 907,68 143 485,20
Celkem | 761 964,60, 170 367,6 600 000,00

Zdroj: vlastni zpracovani

8 ZHODNOCENI EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI

Pro posuzovani efektivnosti fibované investice existuje mnohoisphi vypaita, nekteré
z nich byly vybrany a podrolrnpopsany v teoretickéasti této prace. V této kapitole bu-
dou vyisleny kapitalové fiimy a vydaje a fedstaveny zasadni hodnoty vypourcujici

prijeti ¢i nefijeti investice.

8.1 Vymezeni kapitalovych Fijmua a vydaji

a) Kapitalové vydaje na investici
Zjistovani jednotlivych polozek smich vydaf vychazelo z kalkuknich vzoré hodnoce-
né firmy XY. Kapitalové vydaje na investici zahrhpprizovaci cenu peletai linky MGL
600 a Srotovniku RS 750. RPzovaci cena zahrnuje saniegr¢ i dopravu, odbornou mon-
taz a Skoleni spojené s uvedenim sty provozu. Hriastek zasob je twen potebnym
mnoZstvim suroviny pro vyrobu pelet a samotnymiokgini peletami. Pohledavky jsou
tvoreny prodejem pelet a zavazky potom navySenim daoelaksich U¢ra, a splatkami

Uveéru.
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V ramci uvazovaného investiiho zangru nebude p&itano s trvalym firastkem cistého

pracovniho kapitalu.

Tabulka 5 Kapitaloveé vydaje

Vydaje spojené s pbizenim investice K

Paizovaci cena linky MGL a Srotovniku | 523.866,-

Zdroj: vlastni zpracovani

Kapitalovy vydaj neni upraven ofiggem z prodeje nahrazovaného majetku. Tim padem
neni podstatnou poloZzkou animday efekt plynouci z prodeje nahrazovaného majetku.

Celkova hodnota kapitalového vydaje jeétgto investici rovna pazovaci ces investice.

b) Néklady po dobu Zivotnosti investice
V prab¢hu Zivotnosti vznikaji naklady, které jsou vyteay v disledku provozu investice.
Nejdilezit¢jSi poloZzkou je vykonova sp@tba, ktera zahrnuje spebu materialu, naklady
na manipulaci a zaji&i chodu linky (tzn. ndklady na opravy a udrzbidkyin DalSim na-
kladem vznikajicim s gitzenim jsou mzdové naklady. Na obsluhu jefetmd jednoho za-
meéstnance. Parametry pracovni doby jsou uvedenyuldald. Tyto poloZky jsou zahrnuty

v provoznich nakladech.

Tabulka 6 Vymezeni provoznidtiad: na 1tunu produkce pelet

Nékladové polozky K
Spoteba energie/t 519
Mzdové naklady/t 396
Naklady na opravy a udrzovanilt 30
Vstupni surovina 1000
Provozni naklady na 1 tunu 1945

pelet

Zdroj: vlastni zpoaani, s vyuzitim internich zdiofirmy XY
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Hodnota spdtbované energie je zavisla od ceny za kWh, ktexée jeysi 3,8 K a také
energetickou nakmosti granuléni linky a Srotovniku. Parametrychto linek jiz byly i-
blizeny v podkapitole Parametry technologie MGL @0RS 750. Mzdové naklady obsa-
huji naklady na socialni a zdravotni pajisit VeSkeré udaje v tabulce 5 se vztahuji na 1

tunu produkce pelet.

Dulezitou polozkou néklad jsou odpisy, znazodny v priloze Ill. Uroky gi pouZzitém
zpasobu financovani, které byly ¥igleny v tabulce 4. Jelikoz jde aéskini anuitni zfisob
splaceni, splatka je Zt8i casti tvdena uroky a naopak ke konci Zivotnosti dochazirke s
Zovani urok a naopak k &Simu umdovani dluhu. Z tohotoivodu jsou Uroky v prvnim

roce podstathvyssi. Vysi naklatl za dobu Zivotnosti znaaauje tabulka 6.

Tabulka 7 Naklady po dobu Ziestninvestice

Provozni naklady Odpisy Uroky
(K¢) (K¢) (K¢)
5147 352 523 866 170 368

Zdroj: vlastni zpraéoi

c) ldentifikace roénich prijmia

Za rani perézni piijmy z investéniho projektu Bhem doby jeho Zivotnosti se povazuje
zisk po zda#ni, ktery projekt finasi, r@ni odpisy. ProtoZze nejde o nahrazovani jiného
dlouhodobého majetku, nemohou byt dgma zahrnuty pijmy z prodeje nahrazovaného
majetku. Do ronich [@Fjmu z investice je zahrnovana i Zmacistého pracovniho kapitalu.
Pri této investici neni se zfnou uvazovano, protoZze nenfedpokladana z#ma ceny

vstupni suroviny v tak kratkém horizontu jako jeatnost investice, 5 let.

Nespornou vyhodou investice je Uspora naklad energie, konkrédma vytagni. Pdize-
nim investice bude mozné, jako palivo pro vytép uzivat vyrobené peletky. Podnik XY
jiz s potebnym vybavenim (kotel, bék na peletky) disponuje. Vyrobni naklady na pelety

jsou o necelou polovinu le¥$i nez dosavadni Bdé uhli. Cena i spoteby hredého
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uhli dosahuje 41 tis. ¥ Podle propé&tu se vSak ndklady na vyrobu pelhného mnozstvi
pelet pro vytapni provozovny pohybuji okolo 27. tis¢K

Tabulka 8 Vigleni Uspory naklailina vytagni

Cena .
suroviny. Naklady Ro¢ni
Zpusob vytagni Spor?tt))a/ oK™ ez nag/ryl/ita- Uspora
DPH ?Ké) (K&)
(K&h)
uhli (hnéda kostka) 14 2 926 40 959 -
Pelety 14 1945 27 235 13724

Zdroj: vlastni zpracovani, s vyiraiinternich zdraj firmy XY

Vyhtevnost i ndrna hustota uhli je v podstaenei stejna jak u hedého uhli, tak u pelet.
Z tohoto divodu je spdtba &chto druli paliv stej vysoka. Cena pelet je na Urovni cel-
kovych nakladl na vyrobu. Uspora nakladha vytagni tedy dosahuje necelych 14 tist K

ro¢né. Podnik je, po dobu Zivotnosti investice, schopgetit ténmei 70 tis. K.

V disledku této investice seekava zvyseni trzeb podniku XY v jednotlivych ldted-
votnosti 0 1,26 mil. K. V disledku naiistu trzeb sed&ekava i fist provoznich nakladbez
odpidi v jednotlivych letech Zivotnosti o 1,01 mil.¢Kkde je zohledéna Uspora naklad
na vytagni provozovny podniku XY. Na konci Zivotnosti budeZzné linku spolu se Sro-
tovnikem prodat za 250 tis.cKDai z gijmu FO ¢ini v aktualnim roce 15%. Diskontni
sazba je zwvodh financovani investice @égvem ve vysi 10,2%.

Tabulka 9 Propeet cash flow

v mil. Ké&/rok 2014 2015 2016 2017 2018
Prirastek trzeb 1,26 1,26 1,26 1,26 1,26
Prirastek naklad bez arok a odpist 1,01 1,01 1,01 1,01 1,01

Odpisy 0,104/ 0,104 0,104 0,104 0,104
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Zisk pred zdasnim 0,146 0,146 0,146 0,146 0,146
Zisk po zdagni 0,11096 0,11096 0,11096 0,11096 0,11096
Odpisy 0,104 0,104 0,104/ 0,104 0,104
Prodej linky 0,25
Dan z prodeje 0,06
CF celkem 0,21496 0,21496 0,21496 0,21496 0,19696

Zdroj: vlastni zpracovani, s vyuzitim internich@drfirmy XY

Tabulka 10 Diskontované Cash flow

v tis. Ké/rok 2014 2015 2016 2017 2014
Diskont 1,102 1,102 1,102 1,102 1,102
Diskontované CF 195,1 177,0 160/6 1458 121,2

Zdroj: vlastni zpracovani

8.2 Metody vyhodnoceni investice

Pro hodnoceni efektivnosti (vyhodnosti) investiggylpouzity metody podrokinrozebra-
né v teoretick@&asti této prace. Jedna se o dobu navratnosti,éefpsté sodasné hodno-
ty a vnitniho vynosového procenta.
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8.2.1 Doba néavratnosti

Doba navratnostiedstavuje dobu, po kterou dojde ke splaceni insegtijmy, které tato

investice pinasi.

Tabulka 11 Pomocna tabulka prdemi doby navratnosti

Kumulované Diskontované Kumulované
Rok/ v tis. Ké CF diskontované
CF CF
CF

1 214,96 214,96 195,06 195,06

2 214,96 429,92 177,01 372,07

3 214,96 644,88 160,62 532,70

4 214,96 859,84 145,76 678,45

5 196,96 1 056,80 121,19 799,65

Zdroj: vlastni zpracovani

Pti pohledu na kumulované cash flow jeepne, Ze ke splaceni dojde mezi 2. a 3. rokem
Zivotnosti investice, zaipdpokladu, Zze budou dosazenyqpokladané trzby, a naklady
budou ve skutmosti ve stejné vysi jako w@dpokladu. Resna doba navratnosti je 2 roky
a 75 dni, protoze v 3 roce bude zbyvat doplati®®3is. K¢, kterych, pi pirepokladaném
cash flow, bude dosazeno 52. destiho roku. V gkterych gipadech je p&tano i s tzv.
diskontovanou dobou navratnosti. V tomt@ppd: se tyto propéty liSi pouze pstem dni.

V piipact diskontované doby navratnosti vychaziipbha doba pro splaceni investice na
2 roky a 103 dni. V obouijpadech se jedna o splacetibpzné v poloviné Zivotnosti in-
vestice. Z tohoto wW/odu mize byt konstatovano, Ze ukazatel doby navratnastoiin pro

prijeti investice.
8.2.2 Cista sowasna hodnota

Metodacisté sodasné hodnoty je v teoretické linii povazovana zphwalnsjSi zpisob
hodnoceni ekonomické vyhodnosti invésich projeki. Metoda respektuje faktaasu,
praw z tohoto dvodu se fi vypoctu vychazi z diskontovanych pgmich gijmu snize-
nych o kapitédlovy vydaj. Zaifjmy z investice se ip tomto hodnoceni povazuji veSkeré
piijmy, které investice iinasi, nikoli pouze &etni zisk. V pipact hodnocené investice

¢istd sodasna hodnota vychazi na urovni kladné cifry - 288 K¢, viz. @iloha lll. Je
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tedy mozné, i vtomtoifpact, vysledek interpretovat jako potvrzeni rozhodrautirijeti

investice.

8.2.3 Vnit¥ni vynosoveé procento

Tato metoda je v praxiasto pouzivana a veitgire pripadi dosahuje stejnych vysledlk
jako predchozi metoda hodnoceni efektivnosti. Je metodé@Zenou na linearni interpo-
laci, kdy se vychazi z propth CSH, ktera je p&tana pro kladnou i zapornou variantu.
Linearni interpolaci je hledanprik mezi d¥ma hodnotami, hodnotou kladnou a zapor-
nou. V tomto pipadt je hledan vztah, kdy j&@ista sodasna hodnota rovna 0, neboli je hle-
dana takovéa urokova miraii fixteré sodasnéd hodnota pébnich gijmi z investice je rov-
na kapitalovym vyda&m. V pripad hodnocené investice {gsta sodasna hodnota rovna 0

pii urokovée mie 29,64 %. Podrobny #pob vypd@tu priloZzen v iloze IV.

Vysledné hodnoty profi jsou pro srovnani znazamy v tabulce nize.

Tabulka 12 Souhrnné giséehodnoty

Ukazatel Vysledné hodnoty

Doba navratnosti 2 roky, 52 dni

—_

Diskontovana doba navratnosti 2 roky, 103 dn

Cista sodasna hodnota 275 78@¢K

Vnitfni vynosove procento 29,64 %

Zdroj: vlastni zpraéow
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9 ZAVERECNA DOPORUCENI

Rozhodovani o ffjeti ¢i nepijeti investice je dlezitym krokem jakékoliv organizace,
podniku, spol&nosti. Jeiteba vnimat a posuzovat danou investici v nejSikomtextu se
vSemi klady i zapory. Na misje zde pipomenout, jak jiz bylo na Gvogkéeno slovy War-
rena Buffeta: ,Investice je na cely Zivot v podstako katolicka svatba. KdyZ budete brat
koupi akcie jako celozivotni volbu, budete vybidatieko pélivéji. To se mize bohat
vyplatit. ,,. Jde o rozhodnuti iinky do budoucna. Vifpad® hodnocené investice se ne-
jedna o pilis vysokou investici, avSak svouildZitosti pro firmu XY, pedstavuje zasadni

rozhodnuti.

V prabéhu zpracovani prace byly pouzity metody podtopapsané v teoretick&sti. Na
zaklad propaitu pouzitych metod bylo dosaZzeno vyslégioukazujicich naifjeti inves-
tice — doba navratnosti 2 roky a 75 dni, kladnanatalcisté sodasné hodnoty a viiiii
vynosove procento 29,64 %. Z hlediska doby navsiine investice velmi atraktivni, pro
svou kratkou navratnost. Z pozice firmy XY jde @adkhé zjisini. AvSak této doby navrat-
nosti bude dosazeno pouzetipac, Ze budou dodrZzenygdpokladané fiijmy z investi-
ce. Pokud by byly iflimy z investice nizSi - nepotilo by se prodat takové mnoZzstvi pro-
dukce pelet jak jefiedpokladano, doslo by k podstatnému navySeni daksatnosti. Ten-
to scénéje treba brat naddomi. Z tohoto @ivodu je nutné tuto skuteost zohlednit p

rozhodovani.

Pro firmu je nespornou vyhodouegaevSim zvySeni séstainosti ve vytapni. Pdizenim
investice dojde ke snizeni naklada vytagni. Nejedna se oifliS vyznamnoucastku,
avSak vzhledem kiffjmam, které investicefinese, dojde v kod@ém disledku k navySeni

zisku firmy XY a tim padem i ke zvySeni konkurerdespnosti.

Pfi rozhodovani o zjsobu financovani bylo uvazovano i o dotacich, kjak® vhodny
zpiasob financovani nebyly pouzity. Jednim z hlavnidivodiai byl také fakt, Ze v roce
2013 kortilo dota*ni obdobi. Mvodem byl také paebny kapital fi porizeni investice,
ktery by firma XY musela mit k dispoziciigéto forme financovani. Ziskani dotacéeul-
chazi ponarn¢ slozity proces, jehoz vysledkem jEzmanic¢i zamitnuti dotace. Tento &p
sob financovani protougtava firné¢ XY oteweny, gedevsim proto, Ze vyzvy vypisované
pro tento typ investici budou zZtegovany v nadchazejicichdsicich. Vyuziti dotace, jako

vhodny zpisob investovani, proto neni zcela zavrhnuto. V topifpact by byla investice
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také vyhodna, protozZefipposkytnuti dotace by mohlo dojit kgutasnému splaceni ban-
kovniho Ueru, ktery by musel byt vyuzit pro piaeni investice, a tim padem i ke snizZeni

nakladi pripadajicich na tento typ financovani.

Protoze firma XY ma prostory vhodné pro graguialinku i jistou dostupnost suroviny
potiebné k vyrob pelet k dispozici, je vyhodné investidiijmout a podstoupit riziko spo-

jené s vyuzitim ciziho zdroje, jakotgnbu financovani.
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ZAVER

Snahou této bakaigké prace bylo posouzeni vyhodnosti investovangrdoul&ni linky
na vyrobu pelet. Z pohledu ekonomické situace hoené firmy se jevi moznost investo-
vani do vyroby tohoto biopaliva, jako vyhodny krokySeni konkurenceschopnosti firmy,
diverzifikace zdraj piijmu a tim i eliminace tvorby rizikaipzamgeni na jeden zdrojip
jmu.

V prakticke ¢asti této prace bylaiiblizena sotiasna situace obnovitelnych zdra jeji
dulezitost. Vyuzivani energie ¢o vzdy vyznamny vliv na Zivotni prastdi a tim i na nas.
NaSim gedkim zkracovalo délku Zivota, tenkrat @iné a nedostajici, spalovani fk-
va. Nasledujici rychlyist swtové populace, zvysujici se blahobyt, i&pil stale rostouci
spotebu energie. Zp@tku byly problémy tykajici se Zivotniho priesli spiSe regional-
nich charaktdr. Rostoucim ,hladem*“ po energii dosahly tyto proijéglobalnich rozré
ra.

Prace mimo jiné upoztwje na vznikajici problémy s nedostatkem fosilndchhi paliv a
tim na stale vyznandjsi roli obnovitelnych zdrdj. Investice do vyroby pelet je vhodnym

zpisobem, &koli pouze malym krokem, zapojeni se k trendu srabd spateby fosilnich
paliv.

V dalSicasti byly provedeny vypidty pomoci metod pro hodnoceni efektivnosti investic
které poukazaly na efektivnost a vyhodnost invedtic vyroby pelet pro firmu XY z eko-
nomického pohledu. Zéw vyplyvajici z €chto metod vyhodnoceni byly dophy o za-

vérecna dopordeni.

Najit spravny srér, mezi opatrnosti a odvahou je to &y uneni.

Tomas Ba
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PRILOHA P I: P RIKLADY PELETA CNICH LINEK

V ceskeé republice jsou nejvice razgiy 3 typy vyrobnich technologifelnich pelet.

a)

Malé granulaéni linky — tento typ linek je wen gredevsim pro tzv. ,samozasobi-

tele”, ktei vyuZzivaji suché piliny ze stolaren.

Obrazek 9 Mala granuiai linka

Zdroj: Kovonovak, © 2014

b)

Z malého zasobniku jsou piliny dopravovany zasobimwanekem do promichava-
¢e. V €chto mistech jsou piliny viieny a popipad také smichavany sipadnou
piimési napiklad fepkové slamy. Maly granuiai lis ma Ezny vykon okolo

100 kg pelet za hodiny. Z lisu putuji pelety diditky, kde je oddlen drol, a pele-
ty jsou ochlazeny. Tato linka neni n&nd@ na prostor, ale tento typ jfelba doplinit

o tzv. Srotovnik, kterym je dodrzena maximalni dopena zrnitost do 3,5 mm.

pelet vCR. Rani vyrobni kapacita linky je 3 500 tun, coZ je Abauiroj nasobek
malych granulénich linek. Linka obsahuje bubnovou suSarnu s dggskagyranula-
torem, ktery je schopen vyrobit az 1 tunu pelehadinu.

Velka pletarna - ro¢ni kapacita se wthto linek pohybuje okolo 100 000 tun pelet.
Tento nejmoder¥jsi lis v Evrog provozuje firma Mayr-Melnhof Pellets

z Paskova. Tato firma vyuziva odpad z vlasteveskeé vyroby, kterym je jedin
¢ista smrkova pilina. Pro suSeni pilin je zde sgatidorkovodni kotel nai@vni
odpad. K samotnému lisu jsou vyuZzivany 3 prstengpaéulatory, z nichz kazdy

je chopen vyrobit az 4,5 tuny pelet za hodinu. \jééepolovina produkce této fir-

my je ukena pro export.
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PRILOHA P II: SPLATKOVY KALENDA R
Rok Mésic Splatka Urok Umor Uwer

1 1 12699,41| 5 100,00 7599,41 592 400,59
1 2 12699,41| 5035,41 7664,00 584 736,59
1 3 12 699,41 | 4970,26 772915 577 007,45
1 4 12 699,41 | 4 904,56 779484 569 212,60
1 5 12 699,41 | 4838,31 7861,10 561 351,50
1 6 12 699,41 | 4771,49 7927,92 55342358
1 7 12 699,41 | 4704,10 799531 545 428,08
1 8 12 699,41 | 4636,14 8 063,27 537 365,01
1 9 12 699,41 | 4567,60 8131,80 529 233,20
1 10 12 699,41| 4 498,48 8200,92 52103228
1 11 12 699,41| 4 428,77 8270,68 512 761,65
1 12 12 699,41| 4 358,47 834098 504 420,71

rocn 152 392,92| 56 813,59 | 95579,28 X

suma
2 1 12699,41| 4 287,58 8411,83 496 008,88
2 2 12699,41| 4216,08 8483,33 487 52555
2 3 12 699,41 | 4 143,97 8 555,44 478 970,11
2 4 12699,41| 4071,25 8628,16 470 341,95
2 5 12699,41| 3997,91 8 701,50 461 64045
2 6 12 699,41 | 3923,94 8 775,46 452 864,99
2 7 12 699,41 | 3849,35 8850,05 444 014,93
2 8 12699,41| 3774,13 892528 435 089,65
2 9 12 699,41 | 3698,26 9001,14 426 088,51
2 10 12699,41| 3621,75 9077,65 417 010,85
2 11 12 699,41| 3544,59 0154,81 407 856,04
2 12 12 699,41| 3 466,78 9232,68 398 623,41

;?;Tr]‘; 152 392,92| 46 595,59 | 105 797,28 X
3 1 12699,41| 3388,30 9311,11 389 312,30
3 2 12699,41| 3309,15 939025 379 922,05
3 3 12 699,41 | 3229,34 9470,07 370 451,98
3 4 12 699,41 | 3 148,84 9550,57 360 901,41
3 5 12699,41| 3 067,66 0631,74 351 269,67
3 6 12 699,41 | 2985,79 9713,61 341 556,05
3 7 12 699,41 | 2903,23 9796,18 331 759,87
3 8 12699,41| 2819,96 9879,45 32188042
3 9 12699,41| 2735,98 9963,42 311 917,00
3 10 12699,41| 2651,29] 1004811 301 868,89
3 11 12699,41| 256589 10133,92 291 735,37
3 12 12699,41| 2479,75| 10219,86 28151571

rocn 152 392,92| 35285,18 | 117 107,69 X

Suma
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4 1 12699,41] 2392,88] 1030652 27120919
4 2 12699,41| 230528/ 10394,13 260 815/06
4 3 12699,41| 2216,93] 1048248 25033258
4 4 12699,41| 2127,83| 10571,58 239 761/00
4 5 12699,41| 2037,97| 1066144 229 099,56
4 6 12699,41| 1947,35| 10752,06 218 347,50
4 7 12699,41| 185595 1084345 207 504/05
4 8 12699,41| 1763,78] 1093562 196 568,42
4 9 12699,41| 1670,83] 1102858 18553985
4 10 12699,41| 1577,000 1112232 17441753
4 11 12699,41| 148255  11216,6 163 200/67
4 12 12699,41| 1387,21] 113120 151 888/47

rocn 152 392,92| 22 765,65 | 129 627,24 X

Suma
5 1 12699,41| 1291,05] 1140835 140 480,12
5 2 12699,41| 119408 1150533 128 974,79
5 3 12699,41| 1096,29| 1160312 117 371,67
5 4 12 699,41 997,66 11701,75 105 669,92
5 5 12 699,41 898,19 1180121 93 868,71
5 6 12 699,41 797,88 1190152 81 967,18
5 7 12 699,41 696,72 12002,69 69 964,30
5 8 12 699,41 594,70 12104,71 57 859,79
5 9 12 699,41 491,81 12 207,60 45 652,19
5 10 12 699,41 388,04 12311,36 33 340,83
5 11 12 699,41 283,40 12 416,01 20 924,82
5 12 12 699,41 177,86 12521,55 840327

rocn 152 392,92 8907,68 | 143 485,20 X

Suma

Celkem 761 964,60| 170367,60 600 000,00 X
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PRILOHA 1ll ZAKLADNI VLASTNOSTI PELET

9.1 Zakladni vlastnosti pelet

Rozmér — pramér D a délka L [mm], owFovano dle EN 16127

Jde o nejviditel§Si vlastnost pelety. Zavedenim tohoto r&dedi byla peva dana hranice
mezi peletou a briketou —jmér 25 mm. Piimér je dan velikosti kanatkv lisovaci mat-
rici, délka pelet nastavenim noAJ délky je stanovovan minimalni a maximalni rézm
Neni stanoven jeden pevny rosmprotoze pi ,odiezavani“ se ve &Sir¢ pipadi jesg
velkacast pelet rozlomi (zavisi to na mnozstvi pojivdpbea piméru kanalki a kvalitou
zchlazeni). Rmer a délka musi byt stanovovangegevsim kuli volbé spalovaciho zdro-
je zpisobu dopravy a skladovani. Podle rémmse pelety éi do 5 #id: D06 @ 6mm 3,5
<L <40 mm,DO8 @ 8mm 3,5< L <40 mm,D10 @ 10mm 3,5< L < 40 mm,D12 @
12mm 3,5 L <<50 mm,D25 @ 25mm 106< L <50 mm.

Obsah vody — M [% hmotnostni v pivodnim stavu], EN 14744-1

Peleta musi bytipd lisovani vysuSena na vihkost 12 — 14 &obv je pak zvlitovana
kvuli snadrgjSimu pachodu v lisovaci matricifénim je vSak surovina zédta, takze do-
chazi k odpgeni. Obsah vody se tak sniZuje aiesphuje 10 %. Kontrola vihkosti pelet

se provadi tzwodnim testenPelety se vhodi do sklenice s vodou.

.Kvalitni peleta by ndla po vhozeni do sklenice s vodou dopadnout na(dr@ hustotu
vys8i jak 1 100 kg/h voda mé& hustotu 1 000 kgfjra aZ poté se pomaluiarozpadat.

Nekvalitni peleta zgina bobtnat a rozpadat se jiz klesani na dno.” (L§ka, 2011, s. 34)
Obsah popela — A [% hmotnostni vysuSeného vzorkuEN 14775

RozliSuji se pojmypopeloviny popela tzv.tuhé zbytky spalovaniPopelovinami je mys-
lena neh#avé slozka, chemicky vazané mineralyi ribéhu spalovani dochazi ke 2m
nam chemického sloZeni popelovin. Popelem je nazyuhy mineralni zbytek ziskany
aplnym spéalenim paliva. Popel spolu s mechanickgaiopalem (popel navySeny o nedo-
palenécasti, i spalovani nedochazi k tplnému spéleni vSechtspgich tuhych slozek)
tvori tuhé zbytky spalovéani.

Mechanicka odolnost — DU [% hmotnostni pelet po zkasce], EN 15210-1
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Tato vlastnost jeidezita @i distribuci, ktera nize byt i rekolikafazova, aby po procesu
distribuce z pelety nezbyla &pjen pilina. Odolnost je @a¥ovana ve specialnim bubnu.
Ten po dobu 10 minut testuje 0,5 kg pelet (bez jahiastic) i 50 otakach za minutu.
Posuzuje se podil peletqa testem a podil pelet zbylych po provedeni tektstlize je
DU rovno napiklad 98 %, znamena to, Ze po testistalo 98 % z fivodni hmotnosti a 2
% jsou tzv. atr . DU je mozné zjistit i préenim pelet v dlani. Kvalitni peleta viid,pro-
ces" bez uhony. Odolnost je ra&tovana do 4iid: DU 97.5(> 97,5 %),DU 96.5(> 96,5
%), DU 95.0(> 95 %),DU 95.0-(< 95 %).

Podil jemnych ¢astic — F [ % hmotnosti v pivodnim stavu], EN 15149-2

VSe co je menSi jak 3,15 mm, je povaZzovano za jemiastici. Jemnéastice jsou nebez-
pecné, protoze prachovéstice se § transportu nabiji statickou eléktou tenim o stny
piepravniho potrubi. ,Nabitétastice se lepi na&ty a mohou tak zanaSet potrubi do-
pravniku. B spalovani se tyto jemné&astice uvaiuji z roStu a vyrazh vice zanasSeji
prostor kotle. Normou je stanovenoifdt F1.0 (< 1 %), F2.0 (< 2 %), F3.0 (< 3 %),
F5.0(<5 %),F5.0+ (> 5 %).

Vyh¥evnost — Q [MJ/kg resp. kWh/kg v givodnim stavu], EN 14918

Tato vlastnost je vyznamnym gobem ovlivna kvalitou vstupni suroviny a obsahem
vody Vv ni. Obec# Ize konstatovat, Z&m vice obsahu vody v petefe, tim mensSi je vy-
hfevnost. Je rozliSovano mezi w@vnosti suchého vzorku a wvnosti v ivodnim sta-

vu.



PRILOHA P VI: PARAMETRY INVESTICE

%%

%%

%%

Vyrobené| Prodejni | Prodané Provozni Provozni Dan z | .
Pocet . . . naklady na . . . . KS avé- | .. Diskontni
Rok | pelety cena |mnozstvi| Trzby naklady Odpisy | Anuita | Uroky | Umor piijmu
let 9 . celou pro- ru sazba
® (kélt) ® (kélt) . FO
dukci

1 | 2014 529 2990 423 1265846 1945 1029470 7¥IG4 152393| 56814 95579 504421 15% 10,2
2 | 2015 529 2 990 423 1265846 1945 1029470 7I34 152393 | 46596 105797 398623 150 10,2
3 | 2016 529 2 990 423 1265846 1945 1029470 7I84 152393 | 35285 117108 281516 15M% 10,2
4 | 2017 529 2990 423 1265846 1945 1029470 7IG4 152393 | 22766 129627 151889 150 10,2
5 | 2018 529 2990 423 1265846 1945 1029470 7IG4 152393| 8908| 151889 0 15% 10,29
Celkem 2 646 X 2117 | 6329232 9727 | 5147 352|523 866| 761965 170 368 600 000 X X X




PRILOHA P V: PROPO CET CISTE SOUCASNE HODNOTY

Rok | Celkové CE Di:;gg;ni Diskocr;ltzované Ka\[/))i,/tg;(j)vy CSH -éisté;] (s)?allfasné hod-
2014 214 960 10,2 1,102 195 064
2015 214 960 10,2 1,102 177 009
2016 214 960 10,2 1,102 160 625
2017 214 960 10,2 1,102 145 758
2018 196 960 10,2 1,102 121191
Celkem| 1056800 - - 799 646 523 866 275 780




PRILOHA P VI: PROPO CET VNIT RNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA

, Diskontni Diskontni Diskontované Diskontované . v v
Rok Celkove sazba sazba CF CF Kapltalo_vy vy C‘?l:' CSJ:' VVP
CF e < oy e daj Nizsi vySSi (%)
NnizZsi VYSSI NnIizZsi VYSSI
2014 1 514 960 10,2 30 195 064 165354
2015 | 214960 10,2 30 177 009 127195
2016 | 214 960 10,2 30 160 625 07843
2017 1 214 960 10,2 30 145 758 75263
2018 | 196 960 10,2 30 121 191 53047
Celkem| 1 056 800 ; ; 799 646 518702 523 866 275780 -51629.64

























