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SLOVNICEK A POPIS VYBRANYCH POJMU

Referencéni obdobi

Délka referencniho obdobi by méla odpovidat ekonomické Zivotnosti
projektu. Do referencniho obdobi neni zahrnuto obdobi provadéni
investice, ale az obdobi jeho ndsledného provozu. Za zacdtek referencniho
obdobi se povaZuje rok zahdjeni provozu (pokud ndklady/vynosy na provoz
vznikly jiz pred zacdtkem referencniho obdobi, prFicitaji se k prvnimu roku
provozu). Datum konce referencniho obdobi musi vZdy korespondovat
s délkou referencniho obdobli. Pro projekty spadajici do programu ENERG
ETS je doporucend délka referencniho obdobi v rozmezi 15-25 let,
minimalné vsak 15 let.

Zakladni (investicni) scénar (IS)

Predstavuje realizaci zvoleného investicniho opatreni uvaZovaného pro
poskytnuti podpory v ramci Modernizacniho fondu.

Hypoteticky (srovnavaci) scénar
(alternativni investice) (HS)

Jednd se o scéndr, ktery by zadatel realizoval i bez podpory a je povazovidn
za méneé Setrny k Zivotnimu prostredi. Hypoteticky scéndi miiZze byt ve
formé, kdy pfijemce pripadné pokracuje beze zmény, anebo realizuje
alternativni investici. Zadatel miize zvolit takovy hypoteticky scéndr, ktery
nejlépe odpovidd jeho provozni situaci nebo jeho moZnostem.

Za realisticky nebude povaZovdn hypoteticky scéndr, ktery jako alternativni
scéndr investice/operace nabizi dlouhodobé pokracovani stdvajicich,
Z hlediska Zivotniho prostredi neudrZitelnych cinnosti.

Mezera ve financovani

Predstavuje rozdil mezi penéZnimi toky investicniho a alternativniho
scéndfe po dobu trvani investice, diskontovanymi na jejich soucasnou
hodnotu, s vyuzitim kapitdlovych vkladd. Takto stanovend financéni mezera
slouzi pro stanoveni vyse podpory u projektu, kdy predpoklddand vyse
dotace presdhne hodnotu uvedenou v clanku 4 GBER.

Zustatkova hodnota

Odrazi zbytkovy potencial dlouhodobych aktiv, jejichz ekonomickd
Zivotnost jesté neni zcela vycerpdna. Bude rovna nule nebo zanedbatelnd
v pripade, ze byl zvolen asovy horizont odpovidajici ekonomické Zivotnosti
zdkladniho (investi¢niho) scéndre.

Cista sou¢asna hodnota
(NPV)

Cistd soucasnd hodnota je ukazatel, ktery pocitd s budoucimi financnimi
toky (cash flow) a informuje, kolik financnich prostfedk( dand investice
(projekt) ve zvolené dobé Zivotnosti pfinese. Je vypocitdna jako rozdil
soucasné hodnoty vsech prijmu a soucasné hodnoty vsech vydajd, tj. soucet
diskontovaného cash flow celého projektu.
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Vyjadruje priimerné ndklady vlastniho a ciziho kapitdlu (na principu
vdzeného priiméru) vyuzivaného na realizovanou investici. Zadatel je
povinen v ramci doprovodné zpravy k financni analyze uvést parametry
vypoctu WACC a jednotlivé vstupy rfadné oddvodnit.

Cena emisni povolenky v letech

Viyjadruje cenu povolenky za vypousténi ekvivalentu jedné tuny emisi
sklenikovych plynt do ovzdusi Cena emisni povolenky se projevuje ve
vyrobnich ndkladech tepla, které se ndsledné musi promitat do jeho cen.
Pro stanoveni vyhledu ceny emisni povolenky je doporuceno pouZivat
rozmezi mezi priimerné predikovanou cenou € 75 EUA do max. projekce
dlouhodobého (min. 3letého) primeru EUA v ndsledujicich letech.

Ceny paliv v letech

VyjadFuje se jako ndklad paliva v letech. Zadatel vyplriuje hodnoty podle
vlastnich smluvnich cen, pfipadné podle predikci téchto cen. Pro stanoveni
dlouholetého vyhledu cen paliv se doporucuje zohlednit predikce
renomovanych instituci (napf. IEA, JRC apod.). Zadatel je povinen v rémci
doprovodné zprdvy k financni analyze uvést, na jakém zdkladé stanovil
ceny paliv a dalSich energetickych vstupi s Fadnym odtivodnénim.

Prodejni ceny tepla a elektfiny v
letech

Viyjadrfuje pramérnou predikovanou vyslednou cenu tepla anebo elektiiny
ti¢tovanou externim spotrebiteliim. Zadatel je povinen v rémci doprovodné
zZpravy k financni analyze uvést, na zdkladé ceho byly prodejni ceny energii
stanoveny a jednotlivé vstupy Fddné odtvodnit.

Ostatni trzby

Viyjadruje trzby za konecny produkt/y a pripadné dalsi trzby vznikajici
v provozovné dotcené dotaci. Trzby u hypotetického scéndre musi byt
stejné nebo niZsi neZ u scéndre investicniho. V pripadé projekti vyhradni
modernizace zdroje energie v podnicich s oddélenou energetikou (prdvni
subjektivitou oddélend produkce energie od vyroby konecného produktu),
neni nutné vyplriovat trzby za konecny produkt.

Inflace v letech provozu

Vyjadfuje procentni zménu primérné cenové hladiny pfirtistkem
priimérného rocniho indexu spotrebitelskych cen za 12 poslednich mésict
proti primeéru predchoziho roku (12 predchozich mesicti). Pro stanoveni
miry inflace je doporuceno pouzivat prognézy Ceské nérodni banky nebo
dlouhodobého inflacniho cile na urovni 2 %.
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FINANCNi ANALYZA

Financni analyza je analyticky nastroj, ktery se pouziva ke komplexnimu vyhodnoceni financni situace
projektu na zakladé vypoctd financnich ukazateld.

Finan¢ni analyzu vypracovavaji projekty v pfipadé, Ze poskytnutd podpora prekroci prah
pro individualni notifikaci dle ¢lanku 4 GBER. Rozhodujicim kurzem pro prepocet dosazeni této hranice
je datum vydani pravniho aktu, je tedy nezbytné sledovat vyvoj kurzu CZK/EUR. Financni analyza slouzi
k urceni mezery financovani na zakladé nafizeni CEEAG?, ve kterém je uvedeno:

,0becné se podpora povaZuje za omezenou na minimum nezbytné pro uskutecnéni projektu nebo
¢innosti, na které je podpora poskytovdna, jestlize odpovidd ¢istym dodatecnym ndkladim (,mezera ve
financovadni“) nutnym k dosaZeni cile daného opatfeni podpory ve srovndni s hypotetickym srovndvacim
scéndfem bez podpory. Cisté dodatecné ndklady predstavuji rozdil mezi hospoddFskymi pfijmy a
ndklady (véetné investicnich a provoznich) podporovaného projektu a prijmy a ndklady alternativniho
projektu, ktery by pfijemce pomoci pravdépodobné uskutecnil, pokud by podpora nebyla poskytnuta.”

.Neni-li podpora poskytnuta na zdkladé soutézniho nabidkového Ffizeni, je nutno Cisté dodatecné naklady
urcit na zdkladé porovndni ziskovosti zakladniho a hypotetického srovndvaciho scéndre. Pro ureni mezery
ve financovdni v takovych pripadech musi ¢lensky stdt predlozit vycisleni vSech hlavnich ndkladd a vynosi
u zdkladniho scéndre a verohodného hypotetického srovndvaciho scéndre a odhadované vdazené primerné
ndklady kapitalu (WACC) pfijemcu s cilem sniZit budouci penézZni toky, jakoz i Cistou soucasnou hodnotu
zdkladniho scéndre a hypotetického srovndvaciho scéndre po celou dobu Zivotnosti projektu. Clensky stdt
musi uvést oduvodnéni predpokladi pouZitych pro jednotlivé aspekty tohoto vycisleni a vysvetlit a
oduivodnit vsechny pouZité metodiky. Typické Cisté dodatecné ndklady [ze odhadnout jako rozdil mezi
Cistou soucasnou hodnotou zdkladniho scéndre a hypotetického srovndvaciho scéndre po celou dobu
Zivotnosti referencniho projektu.”

1. Forma zpracovani financ¢ni analyzy

Model (vzor) finan¢ni analyzy je pro zadatele k dispozici na webovych strankach, kde je zverejnéna
prislusna vyzva pro predkladani zadosti, a to v seznamu dokumentl ke stazeni.?

K projektu je tfeba dolozit financni analyzy zakladniho a hypotetického scénare. Soucasti financni analyzy
je vzdy i doprovodné zprava jako samostatny dokument (nejlépe v textovém editoru Microsoft Word),
kterd bude popisovat a vysvétlovat data, kterad byla pro vyplnéni financni analyzy pouzita.

1 CEEAG = Pokyny pro statni podporu v oblasti klimatu, Zivotniho prostredi a energetiky na rok 2022

2 https://www.sfzp.cz/dotace-a-pujcky/modernizacni-fond/vyzvy/
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2. Zakladni pravidla pro zpracovani financni analyzy

1)

3)

4)

Udaje ve finan¢ni analyze doporucujeme uvadét ve stalych (redlnych) cenach, tj. s cenami
stanovenymi v roce zahajeni financovani investice. Doprovodna zprava k financni analyze bude
obsahovat popisek v jakych cenach je finan¢ni analyza zpracovana. V zavislosti na zvoleném
pfistupu cen, je nutné dodrzet pravidla pro uziti diskontni sazby. V pfipadé, ze je ve financni
analyze kalkulovano se stalymi cenami, pak se uzije realna diskontni sazba (ocisténa o inflaci).
Naopak, pokud je financ¢ni analyza provedena v béznych cenéch (ij. v cenach upravenych o
inflaci), pouZzije se nominalni diskontni sazba.

Progndza penéznich tokl projektu by méla zahrnovat obdobi odpovidajici dobé ekonomické
zZivotnosti projektu (referenénimu obdobi).

Analyza by se méla provadét v cendch bez DPH, a to jak pfi ndkupu (ndklady), tak i pfi prodeji
(vynosy), pokud je predkladatel projektu platcem DPH. Naopak, kdyz DPH ziskat zpét nemUze,
musi se tato dan do analyzy zahrnout. Soucasti doprovodné zpravy bude popisek, zda je DPH
zahrnuta v cenach.

Financni diskontni sazba, ktera slouzi k vypoctu soucasné hodnoty budoucich penéznich tokd,
bude soucasti vstupl a bude spocitana na zakladé vazeného priiméru nakladd kapitalu (WACC).
Vypocet a zvolend metoda vypoctu WACC budou uvedeny v doprovodné zpravé k finanéni
analyze.

3. Struktura financni analyzy

Kazdé financni analyza by méla obsahovat:

1.

zakladni informace, technické parametry, ceny vstup( a ostatni provozni naklady, provozni trzby,
a informace o financovani investi¢niho scénafre,

zakladni informace, technické parametry, ceny vstupu a ostatni provozni naklady, provozni trzby,
a informace o financovani hypotetického (srovnavaciho) scénafre (alternativni investice),
finan¢ni analyzu investi¢niho scénare, zohlednujici vynosy a vydaje investice, penézni tok po
dobu Zivotnosti investice, informace o prlimérnych néakladech kapitalu (WACC), vnitini
vynosovou miru (FRR) a vypocet Cisté soucasné hodnoty (FNPV) investi¢niho scénare,
financni analyzu hypotetického (srovnavaciho) scénéare, zohlednujici vynosy a vydaje investice,
penézni tok po dobu Zivotnosti investice, informace o primérnych nakladech kapitalu (WACC),
vnitfni vynosovou miru (FRR) a vypocet Cisté soucasné hodnoty (FNPV) alternativni investice,
porovnani vysledkd financnich analyz zékladniho a hypotetického scénare a vypocet financni
mezery.

Informace o projektu

www.modernizacni-fond.cz
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V pripadé zvefejnéného vzoru financni analyzy vyplini zadatel tyto informace na listu ,investi¢ni
scénar (Investment Scenario)” a dale ,Alternativni Investice (Counterfactual Scenario)”.

Informace o projektu mimo vlastni identifikaci projektu musi obsahovat pro kazdy scénar
zacatek a konec referencniho obdobi, vCetné roku uvedeni do provozu, délku referencniho
obdobi, stanoveni predikce inflace v letech provozu a technické parametry zdroje (v pripadé
vlastniho zdroje energie).

Celkové investicni vydaje

Celkova vyse investic¢nich vydajd by méla vzdy odpovidat investicnim nakladim v kazdém roce.
Investi¢ni vydaje zahrnuji veskeré kapitalové vydaje, které vzniknou béhem vystavby/realizace
projektu. Mohou byt naplanovany do nékolika prvnich let. Soulasti jsou pevné investice
(pozemky, budovy, stroje atd.) a nabéhové investice (napf. naklady vzniklé ve fazi zavadéni).
Celkové investi¢ni ndklady jsou zahrnuty do vypoctu financni mezery a je tedy tfeba sledovat
pfipadné zmény v jejich vysi. V pfipadé snizovani investicnich nakladd dochéazi i ke snizeni
modernizace vychozich aktiv investi¢niho scénare, v praibéhu referencniho obdobi, nejsou
zpUsobilé. V pripadé hypotetického scénare musi byt zahrnuty v pocatecnich investi¢nich
nakladech. Zajisténi dostatecnych zdrojl na pokryti téchto nakladd musi byt patrné z popisu
investice.

Je vyhodné planovat reinvestic¢ni cyklus takovym zplsobem, aby byla Zivotnost investi¢niho
scénare sladéna s referenénim obdobim projektu, nedochazelo tak k reinvesticim v poslednich
fazich referencniho obdobi a zlstatkova hodnota na jeho konci se rovnala nule.

Provozni naklady a vynosy

Mezi provozni naklady budou zahrnuty veskeré naklady souvisejici s provozovanim prislusné
investice. Mezi tyto ndklady patfi zejména naklady na paliva, emisni povolenky, vstupni suroviny,
naklady na nutnou Udrzbu a ostatni ndklady, jako mzdy, pojisténi, aj. pfimo souvisejici naklady.

Jako provozni vynosy zadatel uvadi veskeré souvisejici vynosy, spojené s pfislusnou investici,
zejména pak vynosy z prodeje tepla a elektfiny, kone¢ného produktu vyroby aj. vynosy, jako
napf. poskytovani systémovych a podplrnych sluZeb. Financovani provozni ztraty do vypoctu
finanéni mezery nevstupuje (diskontované Cisté pfijmy jsou bez provozni ztraty).

www.modernizacni-fond.cz
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4. Vypocet financni mezery

Vypocet financni mezery slouzi ke stanoveni maximalni vySe podpory. Vypoctu predchazi proces
diskontovani vsech provoznich nakladll a vynosU. Jejich rozdilem po zohlednéni investi¢nich nakladi je

vypoctena vySe diskontovaného cistého pfijmu (NPV): Vypocet se provadi pro kazdou pfislusnou

investici (scénar) samostatné:

NPVis
NPVhs

DNR

FM

NPVis = (-ICis) + DNRs

NPVys = (-DICus) + DNRus

cistd soucasnd hodnota investicniho scéndre

cistd soucasnd hodnota hypotetického scéndre

investicni ndklady

diskontované Cisté prijmy

DNR = diskontované prijmy — diskontované provozni naklady
financni mezera

Rozdil mezi penéZznimi toky investi¢niho a hypotetického scénare po dobu trvani investice tvofi mezeru

ve financovani, dle nasledujiciho vzorce:

FM = NPVHs - NPV|5
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