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Abstrakt

Ulohou prispevku bolo porovnat’ zikladné sposoby kombinovanej vyroby elektriny a tepla
(KVET). Porovnal som styri zakladné sposoby KVET z hladiska energetickej a ekonomickej
efektivnosti na palivovej baze zemného plynu, na podklade modelového zasobovania teplom
mesta s 30 tisic obyvateI'mi. V zdroji KVET stcasne prebieha vyroba elektriny a tepla, pricom
vyrobena elektrina je vyvedena do regionalnej distribu¢nej sustavy (RDS) a teplo je priamo
alebo cez systtm CZT dodavané odberatelom. V pripade spravne navrhnutého
a prevadzkovaného zdroja KVET dosahuje energeticka efektivnost’ premeny energie v palive
hodnotu vyssiu ako 75 percent. Na takto vyrobent elektrinu si méze vyrobca uplatnit’ podporu
doplatkom podla platnej legislativy. Ekonomicka efektivnost zdroja KVET vyznamne
ovplyviiuju trzby za dodavku tepla, ktorych podiel na celkovych vynosoch by sa mal pohybovat’
od 40 do 87 percent, podl'a spésobu KVET. Cena tepla resp. ro¢né naklady na teplo pre
vykurovanie apripravu teplej pitnej vody pre koncového odberatela musia byt
konkurencieschopné oproti oddelenej vyrobe tepla vo vyhrevni, resp. blokovej kotolni, trzby za
teplo v ziadnom pripade nemaja suplovat’ doplatok za vyrobent elektrinu.

KI'acové slova a skratky

Vysoko u¢inna kombinovana vyroba elektriny atepla (VUKVET), systém centralizovaného
zasobovania teplom (SCZT), energetickd efektivnost, ekonomicka efektivnost, zemny plyn,
Urad pre reguléciu siet'ovych odvetvi (URSO).

1 Uvod

Teplo zo zdroja KVET sa dodava priamo priemyselnym odberatel'om tepla alebo sa vyuziva pre
potreby systému centralizovaného zasobovania teplom (SCZT) v zasobovanej oblasti —
mestskych sidlach. Teplo sa vyraba v centralnom zdroji tepla arozvod tepla prebieha pri
prislusnych parametroch teplonosného média od dodavatela po koncové odberné zariadenie
odberatela. Zdroj a systém CZT je technologicky vybaveny tak, aby plnil predpisant legislativu
bezpecnosti, ochrany zivotného prostredia, fakturatného merania dodavky tepla. Na obrazku 1
je principialna schéma SCZT so zdrojom KVET, resp. oddelenej vyroby tepla.
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Obrazok 1 Schéma systému centralizovaného zasobovania teplom



Vyhodou zasobovania teplom z SCZT s niZzSie emisné aimisné zatazenie zasobovaného
uzemia, moznost’ optimalizacie a kontroly emisii zne€istujucich latok, sklenikovych plynov a
emisii hluku. Viacpalivova zakladia zvySuje bezpeénost’ zasobovania teplom.

2 Parametre zasobovaného uzemia teplom

Na zaklade ukazovatel'ov dodavky tepla uvedenych v tabulke 1 som zostavil model dodavky
tepla zo systému CZT pre mesto s 30 tisic v SR.

Tabulka 1 Ukazovatele pre urcenie poloZiek dodavky tepla SCZT

Zakladné ukazovatele dodavky tepla Hodnota Merna jednotka
Podiel obyvatelov byvajucich v bytovych domoch 85,00 %
Priemerny pocet obyvatelov na byt 2,70 obyv./byt
Vykurovana plocha priemerného bytu 52,50 mz/byt
Spotreba tepla na vykurovanu plochu 0,10 MWh/m?/rok
Spotreba tepla na ohrev TV na obyvatela a rok 0,50, MWh/obyv./rok
Podiel tepla na obdiansku vybavenost 12,00 %
Podiel tepla obcianskej vybavenosti na UK 75,00 %
Podiel tepla na priemyselnu spotrebu 10,00 %
Podiel tepla z priemyselnej spotreby na vykurovanie 25,00 %
Podiel strat na primdnom rozvode tepla 4,38 %

Polozky dodavky tepla zo systému CZT uréené na zaklade ukazovatel'ov su v tabul’ke 2. Celkova
dodavka tepla pre mesto z 30 tis. obyvatelmi je 90 934 MWh/rok (327 362 GJ/rok). Polozky
dodavky tepla sumarne nazyvame teplarenské teplo ktoré je rozhodujucim parametrom pre
dimenzovanie zdroja tepla.

Tabul'ka 2 Polozky dodavky tepla z SCZT — zasobovacie uzemie 30 tis. obyvatelov

Polozka bilancie Oznacenie Hodnota Podiel
MWh %
Teplo na vykurovanie Quk 57 126 62,8
Teplo na pripravu TV Qv 14 281 15,7
Teplo na ob¢iansku vybavenost Qoy 8 569 9,4
Teplo pre priemysel Qpriem 7 141 7,9
Tepelné straty rozvodov tepla ST 3817 4,2
Teplarenské teplo (Qq.p) Qe 90 934 100,0

Na obrazku 2 je ilustracia poloziek dodavky tepla, teplo na vykurovanie a pripravu teplej pitnej
vody predstavuje 78,5 % z celkového teplarenského tepla, ktoré musi centralny zdroj SCZT
dodat’ na prahu zdroja, aby bola zabezpecena uzitocna dodavka tepla, potreby odberatel'ov tepla.
Na obrazku 3 je ilustracia poloziek dodavky tepla v mesacnom rastri. Vzhl'adom na karenarsky
priebeh potreby tepla v miernom podnebnom pasme vnutrozemskej atlantickej klimy je typicky
ro¢ny priebeh diagramu dodavky tepla atepelného vykonu doélezity pre dimenzovanie
inStalovaného tepelného vykonu zdroja tepla. Potreba tepelného vykonu v najchladnejsom dni
1,6 krat vicsia ako dosahuje bilancny tepelny vykon vtomto mesiaci. Bilancny vykon
v najchladnejSsom mesiaci dosahuje 14 % podiel z celkovej ro¢nej potreby tepla.
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Obrazok 2 Bilancia poloZiek dodavka tepla z SCZT
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Obrazok 3 Rocny priebeh poloziek dodavky tepla z SCZT

Pre dimenzovanie celkového tepelného vykonu zdroja KVET je potrebné aj odpovedajicu
potrebu zdroja tepelného vykonu zdroja KVET na vyroby elektriny, ktora je rozdielna
a odpoveda zvolenému spdsobu vyroby elektriny na konkrétnej technologii zdroja KVET.
Dal$ou doleZitou podmienkou pre dimenzovanie vykonu zdroja KVET je nasadenie akumulacie
tepla pri vyrobe a dodavke tepla v akumulatore. Akumulacia tepla ovplyviiuje jednak celkovy
instalovany vykon zdroja ale aj vyuzitie instalovaného vykonu zdroja KVET. Dodavka tepla zo
zdroja KVET z akumulatora nahradza prevadzku Spickovych zdrojov, ktorymi su obycajne
horucovodné kotly na zemny plyn.



3 Zakladné zdroje kombinovanej vyroby elektriny a tepla

KVET mé celospoloCensky prinos, pretoze umoziuje vyrabat elektrinu o 10 az 45 percent
efektivnejSie oproti oddelenej vyrobe v tepelnej elektrarni. KVET je preto podporovana
vykupom elektriny za pevnu cenu, ktoru urcuje regulacny turad - URSO.

3.1 Kogeneracénd jednotka so spal’ovacim motorom na zemny plyn (KJ s PSM)

KJ je kompaktné technologické zariadenie, ktoré v ramci tepelného cyklu optimélne integruje
zdroj mechanickej, tepelnej energie a ostatnych zariadeni tak, aby konverzia energie v palive
bola ¢o najefektivnejSia. Zariadenie KJ na obrazku 2 zpohladu termodynamiky pracuje
na principe Ottovho tepelného obehu.
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Obrazok 4 Schéma KJ s piestovym spal’ovacim motorom

Zdrojom mechanickej energie a tepla je stacionarny piestovy spalovaci motor (PSM) na zemny
plyn, ktorého $pecifické otacky st 750, resp. 1500 min™t. Motor je pevnou spojkou pripojeny k
asynchronnemu elektrickému generatoru s rozmedzim menovitych vykonov od 40 kWe. do 10,0
MWe. Energeticku efektivnost KJ uréuje dodavka elektriny a tepla oproti tepelnému prikonu
Vv palive. Vysoku elektricku uc¢innost’ umoznuje dosahovat’ pomerne vel’ky rozdiel teplot medzi
vstupom a vystupom pracovného média V porovnani s tepelnymi obehmi, ktoré pouzivaji ako
teplonosné médium paru. Na spojku kl'ukového hriadela PSM je pripojeny elektricky generator,
ktory premiena ziskani mechanicki energiu na elektrinu. Teplo z prebiehajicich
termodynamickych dejov a trenia odvadza sustava tepelnych zariadeni — vymennikov tepla a
umoziuje ho efektivne dodavat’ odberatel'om tepla. Ekonomika komplexnych premien energie
Vv palive zavisi hlavne od ceny energonosi¢ov (paliv), ceny vyrabanej elektriny a ceny tepla.
Z pohladu environmentélnych uc¢inkov na zZivotné prostredie je vyhodou technologie vyuzivanie
nizkoemisnych paliv, pricom v SCZT je to vyluéne ZP dostupny na 80 % tzemia SR. KJ
nachadzaju Coraz CastejSie uplatnenie v rdmci SCZT aj pre ich flexibilitu. Vzhl'adom k tomu, Ze
ich celkovy tepelny vykon pozostava z viacerych jednotiek, moZzno ho prispdsobit’ aktudlnej
potrebe SCZT. KJ je schopna produkovat obmedzeny podiel tepla aj vpare z
vysokopotencidlneho tepla vyfukovych plynov. Technolégia nie je vhodna, ak odberatel’ ma
priemyselny odber procesy vyzadujice sytu, resp. prehriatu paru ako pracovné médium,
popripade hortcu vodu s teplotou nad 110 °C alebo teplota vratky je nad 75 °C.Pri zdrojoch
s jednotkovymi vykonmi PSM nad 1,0 MWe sa tepelny obsah paliva v spalovacom priestore
(valcoch motora) premiena s Gc¢innostou viac ako 80 % tak, Ze viac ako 50 % v palive sa



premeni na mechanickl pracu (nasledne elektrinu) a menej ako 50 % na teplo. Tepelny vykon
PSM je zasa distribuovany tak, Ze cca 45 % z neho tvori teplo vyrobené z vysokopotencialnej
energie vystupujucich vyfukovych plynov, cca 47 % sa odvedie v chladiacej kvapaline
z chladenia bloku motora a zvySok (8 %) z medzichladenia palivovej zmesi vzduchu a ZP
za turbokompresorom.

3.2 Teplareri s protitlakovou parnou turbinou (resp. potlacenou kondenzéciou)(PPT)

Teplaren s parnou turbinou je technologické zariadenie vhodné pre potreby zasobovania bytovo-
komunalnej sféry, zvlast’ vtedy, ak sa suCasne zasobuju priemyselné technologie, ktoré vyzaduja
paru ako pracovné, resp. teplonosné médium (lisy, vymenniky tepla, suSiarne, odparky,...).
Parametre pary, teplota atlak urCuju bod naexpanznej krivke, v ktorom emisna para
Z parogeneratora (obyCajne parny kotol) vystupuje a nasledne ako admisna para vstupuje do
turbiny. Turbina meni tepelnti energiu pary na mechanicka energiu a k nej pripojeny generator
tuto nasledne meni na elektrinu. Vyroba elektriny je priamoimerna mnozstvu tepla
prechadzajuceho cez turbinu a poklesu jej stavovych parametrov (teploty a tlaku). Efektivnost’
vyroby elektriny zavisi od zmeny parametrov pary, z ich hodnoty na vstupe do TG po hodnotu
na vystupe z TG (teplarensky modul). KVET s protitlakovou parnou turbinou je energeticky
efektivny sposob vyroby elektriny aj v porovnani s ostatnymi zdrojmi KVET, celkova u¢innost’
premeny energie dosahuje 75-80 %, avSak vyroba elektriny je zavisla na dodavke tepla cez
turbogenerator, efektivna je vtedy, ak dodavka pary dosahuje hodnotu blizku hospodarnemu
vykonu zdroja KVET a mnozstvo tepla v pare prechadzajuce cez TG dosahuje 65 % z celkovej
dodavky tepla. Podiel vyrobenej elektriny dosahuje 13 - 30 % z energie Vv palive a zavisi od
parametrov teplonosného média v SCZT. Legislativa umoziuje podporu objemu vyrobenej
elektriny vrezime vysoko ucinnej KVET azaroven je zfyzikalneho hladiska limitovana
vykonom zdroja elektriny na Grovni 200 MW. Tepelny cyklus s protitlakovou parnou turbinou
na obrazku 2 moéze ako palivo vyuZivat’ zemny plyn, uhlie, biomasu, komunalny odpad, podla
technickych moznosti parogeneratora (parného kotla).
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Obrazok 5 Schéma teplarne s protitlakovou parnou turbinou

3.3 Paroplynovy cyklus (PPC)

Paroplynovy cyklus na obrazku 4 je kombinaciou dvoch tepelnych cyklov, tepelného cyklu
spalovacej (plynovej) turbiny a z tepelného cyklu parnej turbiny. Kombinovany tepelny cyklus
funguje tak, ze sa v spalovacej komore uvol'ni chemicka energia viazana v palive a rozpinajice
sa spaliny konaji pradenim cez spal’ovaciu turbinu mechanicku pracu. Spaliny odchadzajuce zo
spalovacej turbiny su zavedené do utilizacného kotla (HRSG), jedna sa o parny kotol na
odpadné teplo spalin, v iom spaliny odovzdaju tepelnt energiu kotlovej vode a pare. Para
vstupujuca do parnej turbiny Sa premeni na mechanicki energiu a nasledne v pripojenom v
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generatore na elektrinu. Spal'ovacia turbina je zakladny technologicky prvok — zdroj tepla. PPC
ako palivovll badzu vyuziva zemny plyn. Vyroba elektriny je environmentalne prijatelnejSia
a energeticky efektivnejsia ako v konvencnej uhol'nej elektrarni na pevné paliva (uhlie). Emisie
CO2 st nizsie o viac ako 70 %. Oproti teplarni dosahuje pri rovnakej dodavke tepla vysSiu
vyrobu elektriny, pohybuje sa do 60 % z privedenej energie Vv palive, avSak celkova G¢innost’
vyroby tepla a elektriny sa li$i len mierne, dosahuje viac ako 80 £ 2,5 %.

Paroplynovy cyklus s pouzitim protitlakovej parnej turbiny je efektivny, jeho aplikaciou sa
dosahuje vysoka ucinnost’ konverzie energie, avSak vyroba elektriny je vynatend, mozné len nad
minimalnou medznou hodnotou odberu tepla. Vyroba elektriny dosahuje viac ako 50 % z energie
v palive. Zariadenia sa inStaluju od tepelné¢ho vykonu cca 50 MW, ak je inStalovany tepelny
vykon efektivne vyuzity, dosahuje optimalne ekonomicko-finanéné parametre. Ak sa vyuziva
teplo vychadzajice z parnej turbiny bud’ ako para v technologickych prevadzkach alebo ako
horuca, resp. tepld voda na zasobovanie teplom, potom cely objem vyrobenej elektriny je
podporovany, pretoze sa jedna o VUKVET. PPC méze ako palivo vyuZivat len zemny plyn,
pripadne bioplyn, biometan. V pripade, ak sa v HRSG kotle nedopliiuje vykon spalovacim
zariadenim — plynovym hordkom, je rozdelenie vykonu - spalovacia turbina vs. parnd turbina
55:45.
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Obrazok 6 Schéma kombinovaného paroplynového cyklu

3.4 Spalovacia turbina s utilizaénym kotlom (STUK)

Spal'ovacia turbina na obrazku 5 sluzi v tepelnom cykle KVET ako zdroj tepla. Tepelna energia
spalin vychadzajucich zo spalovacej turbiny sa v utilizacnom Kotle konvertuje do teplonosného
média (horucej, resp. teplej vody) v SCZT. Teplota spalin vo vystupnom hrdle spalovacej
turbiny dosahuje viac ako 500 °C. Technické rieSenie byva v pripade zdroja SCZT s viacerymi
zdrojmi tepla, horucovodnymi kotlami rozsirené o zdrojova vymennikovu stanicu, teda primarny
okruh zdrojov je tlakovo oddeleny od teplonosného média pre SCZT. Ak spaliny alebo ich cast’
odchadzajuca zo spalovacej turbiny prechadza cez predohrev spalovacieho vzduchu do
spal'ovacej komory, hovorime o spal’ovacej turbine s regeneraciou tepla.

Spal'ovacia turbina ako zdroj KVET najcastejSie vyuziva ako palivo zemny plyn, avS§ak moze
vyuzivat’ aj biometan, popripade kvapalné paliva (mazut, l'ahky vykurovaci olej, naftu,..).
V pripade, ak sa vyuziva teplo vychadzajuce z utilizaéného kotla ako para potom sa jedna

0 HRSG, je to efektivne len v pripade ak sa para pouziva pre technologické prevadzky. Na
vykurovanie sa nasadzuje UK hortca, resp. tepla voda sa pouziva na zasobovanie teplom
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z SCZT pre vykurovanie objektov a pripravu TUV. Ak dodavka tepla odpoveda vyrobe elektriny
v procese vysoko ucinnej KVET, potom je cely objem vyrobenej elektriny podporovany
doplatkom za VUK VET.
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Obrazok 7 Schéma spaPovacej turbiny a utiliza¢ného kotla

4 Ekonomicka efektivnost’ porovnavanych spésobov KVET

Porovnavané zdroje KVET musia plnit’ vSetky legislativne poziadavky platné pre prevadzku,
zivotné prostredie, meranie a regulciu. Parametre teplonosného média musia spiiiat’ poziadavky
odberatel'ov tepla. Pre porovnanie ekonomickej efektivnosti sposobov KVET sme pouzili
dynamické metody hodnotenia alternativnych rieSeni investiénych zamerov. RieSenia sme
porovnavali pri uréenych pevnych vykupnych cenach elektriny URSO a rovnakej konkurenénej
cene tepla pre koncovych odberatel'ov, ktoru sme uréili ako cenu s oddelenej vyroby tepla na
baze zemného plynu (vyhrevna, blokova kotolna). Ekonomické ukazovatele, Cista sucasna
hodnota (NPV), vnutorné vynosové percento (IRR) a diskontovant dobu splatnosti (DDS) st v
tabul’ke porovnavanych rieSeni ,,skore tabul’ka alternativnych rieseni‘.

4.1 Ekonomika - vypocet ndavratnosti investicného zameru

Moderna ekonomika porovnava uskutocnitelnost’ alternativnych rieSeni investicnych zamerov
podl'a doby navratnosti vlozenych kapitalovych vydavkov investora, (vlastného resp. cudzieho
kapitalu — bankovy tver) pri skuto¢nych realizacnych cenach produkcie pomocou dynamickych
metod. Metody pouzivaju ako kritérium ¢istu sucasntt hodnotu, vnatorné vynosové percento a
dobu navratnosti urenu z ¢istého a diskontovaného penazného toku. Ako dopliiujuce nastroje
sluzia hlavne pri menSich projektoch a pre ilustraciu, stile aj statické metddy hodnotenia
investicnych zamerov (jednoducha navratnost’, rentabilita, centové ukazovatele, ...).

4.2 Ekonomicko - financ¢nd analyza podnikatel'ského zameru

Cielom aktivit podniku je uspokojenie potrieb zasobovania teplom odberatelov v
jej zasobovacom uzemi a V pripade realizacie zdroja KVET aj dodavka elektriny pre regionalnu
distribu¢nu spolo¢nost’.

4.2.1 Zakladné vychodiska zameru

Cielom ekonomicko-financnej analyzy je posudit efektivnost’ vlozenych investicnych
prostriedkov, vlastného a cudzieho kapitalu do rekonstrukcie zdroja vyroby tepla, resp. zdroja



KVET v styroch alternativnych rieSeniach. Vyber vhodného alternativneho rieSenia je vykonany
na zaklade rozhodovacich kritérii: doby navratnosti vlozeného kapitalu z diskontovaného CF,
Cistej suCasnej hodnoty a vnutorného vynosového percenta investicie. Vo finan¢no-
ekonomickom vyhodnoteni boli posudené investicné a prevadzkové naklady, financné zdroje,
odpisy, ... pre vsetky alternativne rieSenia.

4.2.2 Vychodiskové predpoklady a udajova zakladna financ¢nej analyzy

Stadia realizovatelnosti alternativnych rieseni bola vykonana za nasledujucich podmienok:

- Analyza diskontovaného cash flow je vykonana osobitne pre kazdé rieSenie zameru.

- RieSenia sa porovnavaju pri splneni podmienky ekonomickej udrzatelnosti projektu, t.j.
vnutorné vynosové percento IRR je vicSie alebo rovné diskontnej sadzbe a Cista sucasna
hodnota NPV je vicsia ako nula. Zmeny v hotovostnom toku v kazdom roku st kladné.
Kritériom rozhodovania je najrychlejSia navratnost’ vlozeného kapitalu pri urCenej cene
elektriny a rovnakej realiza¢nej cene epla.

-V hodnotenych alternativach do ekonomickych prepoétov vstupuju len ekonomicky
opravnené naklady definované ako naklady nevyhnutné na vyrobu tepla a elektriny.

- Néklady vychadzaji z podmienky porovnavacej ceny tepla danej siasnymi ndkladmi na
palivo a ostatné prevadzkové naklady — material, opravy, sluzby, energie, 0sobné naklady, ....

- Cena elektriny je uréen4 ako pevna cena podl'a Vyhlasky URSO v celom hodnotenom obdobi.

-V analyze je pouzity ¢asovy interval 15 rokov.

-V porovnéavanych alternativach AO az A3 sa uvazuje, ze prvym rokom investicie je r. 2020.

- Do investicnych nakladov st zahrnuté len naklady posudzovanej alternativy energetického
projektu (v Struktire investicie nie su pozemky, jej hodnota je vycislena bez DPH a d’alSich
nepriamych dani, neobsahuje naklady vynaloZené pred realizdciou projektu, ani stvisiace
naklady), pricom naklady st spojené s vydavkom v obdobi, v ktorom vznikli.

- Investi¢né naklady su uréené na zéklade ponuk predlozenych investorom, popripade mernych
investi¢nych nakladov pre investicie obdobného charakteru a velkosti v zmysle dohody s
investorom.

- Investicie sa odpisuju podl'a platnej legislativy zaradenim budovaného HIM do odpisovych
skupin. Zostatkova hodnota investicie je na konci hodnoteného obdobia nulova. Fyzicka
zivotnost majetku je vSak vysSia, plnohodnotnou tdrzbou je mozné dosiahnut’ dlhsie
pouzivanie majetku.

- Prevadzkové naklady st kalkulované v kontexte existujicej infrastruktiry a vzt'ahuji sa na
realizovany projekt, jeho vysledky je mozné primerane vztiahnut’ na spolo¢nost’ ako celok.

Variabilné naklady - hlavnou zlozkou variabilnych nakladov su naklady na palivo. Ostatné
variabilné naklady, voda a technologické hmoty pre posudzované rieSenia st kalkulované na
zaklade podkladov prevadzkovatela a skusenosti riesitelov z analyz podobnych projektov
vychadzajuc z optimalneho modelu prevadzky. Poplatky za emisie CO2 predpokladame podl'a
pouzitého palivového mixu, naklady na emisie @ NOx , SOx, CO a TZL st urcené podl'a platnej
legislativy. Pre ZPN su zapocitané do ostatnych ndkladov. Pre kalkulaciu ndkladov na vlastnu
spotrebu elektriny sme pouzili dodavku na prahu zdroja a fakturaciu doplatku za elektrinu na
vlastna spotrebu s vylucenim technologickej vlastnej spotreby.

Fixné naklady — personalne naklady st vypocitané zuréeného pocCtu zamestnancov,
predpokladaného priemerného mesaéného zarobku podla platnej podnikovej KZ a KZVS,
socialne odvody a zdkonné socialne odvody st vypocitané podla platnej legislativy. Néklady na
poistenie majetku st uréené ako naklady na poistenie nového majetku — predpoklada sa cca
0,001 % z hodnoty investicie. Naklady na opravy a udrzbu tykajiice sa novej technologie boli
stanovené¢ na zdklade udajov vyrobcov technologii, predlozenych podkladov investora
a skusenosti riesitel'ov zv1ast’ pre kazdé rieSenie.

- Ceny paliv, energii a ostatnych zloziek prevadzkovych nakladov vo finanénej analyze su

v stalych cenach v urovni roka 2017, pre ZPN urcené v dvojzlozkovej cene.



- Odpisy, opravy, adrzba a finan¢né naklady nestvisiace s posudzovanym projektom
v hodnotenych alternativach su pre finan¢na analyzu povazované za nové naklady.

- Sposob financovania —cudzie finan¢né zdroje, bankovy uver s Grokovou sadzbou 1,5 %
p.a., splatnost® 12 rokov, bez odkladu splatok, v skuto¢nosti bude odklad potrebné
zohladnit’.

- Tvorba rezerv, opravnych poloziek a pod. nie je zahrnutd do nakladov vchéadzajucich do
analytickych prepoctov.

- Za prijmy sa povazuju trzby za predané teplo a elektrinu. Trzby st vyc¢islené v urcenych
cenach bez DPH ainych nepriamych dani, vzhladom k tomu, Ze sa jedna o KVET aj bez
spotrebnej dane.

-V prijmoch nie su zahrnuté vynosy, ktoré by nepredstavovali pefiazny prijem.

Finan¢na analyza sa opiera 0 udaje projektované v stalych cenach, teda bez vplyvu inflacie na
vystupy a vstupy. Ceny tepla si vypoéitané z regulovanej ceny URSO a zohladituja obvykla
realizaént cenu tepla v lokalite. Pripadné zvySovanie cien vstupov je dovodom na zmeny cien
vystupov (opravneny naklad), teda premieta sa do cien vystupov, z tohto dovodu je pouzitie
stalych cien pre finan¢nl analyzu projektu vyhodnejSie nez pouzitie beznych cien. Finan¢na
analyza uvazuje s diskontnou mierou 2,5 %.

4.2.3 Metody financnej analyzy pouzité v studii

Cista sucasna hodnota — CSH (net present value - NPV)

Cista sti¢asna hodnota je finanénym vyjadrenim stiétu su¢asnych hodnét jednotlivych finanénych
tokov prichadzajucich do firmy, resp. z firmy odchadzajicich pocas sledovaného obdobia. Tato
metdoda posudzovania investiénych zamerov vo finanénych Stidiach je jednou z
najpouzivanejSich spomedzi vSetkych dynamickych dokonca aj statickych metdod. Ako
dynamicka metoda uvazuje s ¢asovou hodnotou penazi. V pripade projektu, v ktorom st prijmy
spolo¢nosti rovnomerne rozlozené pocas dlhsieho casového obdobia anaopak vydaje su
sustredené na zaciatku sledovaného obdobia, je mozné vypocitat’ Cista sucasnu hodnotu ako
rozdiel sumy diskontovanych cash flow prichadzajicich do firmy pocas sledovaného obdobia
a kapitalovych vydavkov na uskutocnenie projektu. Ked'ze kapitalové vydavky ma firma na
zaCiatku sledovaného obdobia, resp. v siiCasnosti, nie je nutné tieto vydavky prevadzat' na
stcasni hodnotu. Pokial’ sa vydaje vyskytuji pravidelne pocas celého obdobia Zivotnosti
zariadenia, je tieto nutné previest’ na sic¢asnli hodnotu.

Na zahrnutie ¢asovej hodnoty penazi, prevedenie buducich prijmov a vydavkov na sucasni

hodnotu sa pouziva diskontovanie:
Ci"
- ed
(1+rn " F

n — je ¢asové obdobie
I — je diskontnd miera
Cn — netto cash flow daného obdobia n

Diskontovanie je potreba firmy vyjadrit, ze predpokladané prijmy budacich obdobi maja nizsiu
vahu nez prijmy, ktoré je mozné zabezpecit’ v sucasnosti. Diskontna miera moze zahtiiat’ viacero
faktorov, ktoré budiicu hodnotu penazi ovplyvituju — mieru inflacie, irokové miery centralnych
bank, urokové miery komerénych bank, za ktoré su ochotné poskytnut’ firme Gver, poZadovanu
navratnost’ vlastnych prostriedkov. Subjekty diskont pouzivaju aj na vyjadrenie rizika investicie.
Cista sti¢asna hodnota ukazuje ekonomické, resp. finanéné prinosy daného projektu pre firmu —
pokial’ je NPV kladna, projekt vytvara dodato¢nti hodnotu pre podnik, pokial’ je NPV zaporna,
projekt predstavuje pre firmu zat'az, a preto nie je vhodné ho uskuto¢nit’, resp. d’alej podporovat’.
Projekt, ktory ma kladni NPV a predstavuje rozumnu mieru rizika je uskuto¢nitelny, napriek
tomu je projekt potrebné porovnat’ s moznymi alternativami, ktoré pre investovanie prichadzaji
do avahy.



Vnutorné vynosové percento — VVP (internal rate of return — IRR) je diskontna miera, pri
ktorej sti€asna hodnota investicie dosiahne nulovli hodnotu. PouZiva sa na stanovenie vynosnosti
investicie. Vysoké vnutorné vynosové percento naznacuje vysoku vynosnost investovaného
kapitalu do daného projektu. Pokial’ firma vybera z dvoch alternativ s rovnakymi nakladmi, resp.
kapitalovymi vydavkami, je vhodné vybrat alternativu s vysSSim vynosovym percentom.
Investicia je vyhovujuca z hl'adiska vynosnosti, pokial’ je IRR vyssie, nez néklady na kapital.
Vypocet je nasledovny:

N
NPV =Z £ — g kde

n=pll+r)®

n — dané ¢asové obdobie,
Cn — je netto cash flow v danom obdobi
I —je zvolena diskontna miera

4.2.4 Udajova zakladiia finanénej analyzy

Zadavacie udaje finan¢nej analyzy pre porovnanie alternativnych rieSeni investiéného zameru
rekonstrukcie zdroja KVET ENOA su v tabul'ke 16.

Tabulka 3 Zadavacie udaje pre porovnanie alternativnych rieseni

Vstupné udaje M.J. A0 Al A2 A3
KJPSM PPT STUK PPC

Cena ZPN €/MWh 39,30 39,30 39,30 39,30
Nakupna cena elektriny na vlasni spotrebu €/MWh 75,40 67,90 67,90 67,90
Rocna spotreba elektriny MWh 1000 1000 2228 10912
Hruba mzda €/mes. 1200 1200 1200 1200
Pocet zamestnancov ks 15 15 15 15
Zamestnavatel'ské odvody INX 0,352 0,352 0,352 0,352
Material € 50 000 50 000 50 000 50 000
Zakonné socialne odvody INX 0,075 0,075 0,075 0,075
Urokova sadzba investicny Gver INX 0,015 0,015 0,015 0,015
Urokova sadzba kontokorentny uver INX 0,070 0,070 0,070 0,070
Poistné € 17 892 10 000 10 850 31500
Ostatné naklady € 50 000 50 000 50 000 50 000
Naklady na opravy dodéavatel'skym sposobom € 132 180 36 775 55275 42 865
Sluzby € 35000 25 000 40 000 50 000
Doba splacania uveru Roky 12 12 12 12

Cena silovej elektriny €/MWh 55,00 55,00 55,00 55,00
Doplatok KVET €/MWh 34,55 27,41 33,56 33,61
Cena elektriny na straty €/MWh 40,49 40,49 40,49 40,49

V tabul’ke 17 st investi¢né naklady porovnavanych alternativnych rieSeni zostavenych podl'a
odpisovych tried.

Tabul'ka 4 porovnanie investicnych nakladov alternativnych rieSeni

Investi¢né naklady Iternativneho rieSenia rieSena
R.¢.| Polozka investi¢nych nakladov A0 Al A2 A3

KJPSM PPT STUK PPC
1 |Stavebna Cast’ 2 500 000 1790 000 1500 000 3500 000
2 |Technologicka cast’ 11 000 000 5500 000 7 000 000 22 000 000
3 |MaR a Elektro 1500 000 1150000 1000 000 3000 000
4 |InZinierska ¢innost’ 1000 000 50 000 100 000 500 000
5 |Projektova dokumentacia 892 000 510 000 500 000 1500 000
6 |Ostatné nespecifikované polozky 1000 000 1000 000 750 000 1000 000
7 DHM 17892 000 10000000 10850000{ 31500 000




V tabul’ke 18 je vyhodnocovacia tabulka alternativnych rieSeni. V tabul'ke st dolezité
ekonomické parametre a ukazovatele pre porovnanie alternativnych rieSeni.

M.J A0 Al A2 A3
PoloZka e KJ-PSM Tp - PPT STUK PPC
Prevadzkové parametre alternativ
Dodavka tepla MWh 87 117 87 117 87 117 87 117
Vlastna spotreba elektriny MWh 4692 2273 2228 10912
Instalovany elektricky vykon MWh 16,0 5,0 8,0 28,0
Dodavka elektriny na prahu MWh 89 156 22 733 31 827 109 121
Spotreba paliva MWh 239 276 133 128 157 960 262 534
Ekonomické parametre alternativ
Priemerna cena elektriny €/MWh 75,04 67,90 74,05 74,10
Priemerna odbytova cena tepla €/MWh 80,00 80,00 80,00 80,00
Prevadzkové trzby € 13 659 603 8 358 587 9161 149 14 246 604
Prevadzkové naklady € 11 666 804 6 670 129 7714 957 13 936 605
Prevadzkovy HV € 1992 800 1731482 1446 192 309 999
Doplatok k cene elektriny € 3080 337 560 812 993 342 3300 792
Kapitalové vydavky € 17 892 000 10 000 000 10 850 000 31 500 000
Potreba cudzieho kapitalu € 17 894 460 10 000 000 10 851 492 31504 331
Dynamické met6dy hodnotenia efektivnosti investicii
NPV € 16 853 321 4 970 629 1610482 -33597 128
Pl % 0,94 1,50 1,15 -0,07
IRR % 94,19 49,71 14,84 -106,66
DDS rok - 10,5 14,2 -
metddy hodnotenia efektivnosti investicii
ROI % 0,09 0,14 0,11 0,00
BEP € 10 031 158 4 876 358 6 336 391 21971 010
WACC % 0,01 0,01 0,01 0,01
EVA € 569 253 808 852 515 563 -1 947 085
V nasledovnych tabul’kach 19 az 24 st rozpisané naklady, vynosy a Cash flow alternativnych
rieSeni
5 Zaver

Na zéklade porovnania alternativnych rieSeni interpretovanych v skore tabul’ke vychadzaju pri
aktudlnych vykupnych cenach elektriny uréenych URSO ako uskutodnitelné alternativne
rieSenia Al, popripade A2. Ostatné alternativne rieSenia Su pre dodavku tepla z SCZT pre
kurenarsky charakter neuskuto¢nitel'né. Doplatok na vyrobu elektriny pri alternativnom rieSeni

Tabulka 5 Skére tabulka alternativnych rieSeni

Vyhodnotenie alternativnych rieSeni

Al tvori menej ako 17 percent z objemu doplatku A3 PPC.
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kombinovanej vyroby ...

Platné Vyhlasky MHSR, MZPSR a URSO

VSeobecné emisné zdvislosti a vSeobecné emisné faktory pre vybrané technologie

a zariadenia — Vestnik MZPSR.
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