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. Cilem prace je analyza dopadii zafazeni obnovitelnych zdrojii do portfolia energetickych

zdrojii na celkové hospodafské vysledky spolenosti skupiny CEZ od roku 1993 az 2016.
Hypotézou préce je, zda bylo zavadéni obnovitelnych zdrojii bylo pro skupinu CEZ
hospodafsky pozitivni.

« V této souvislosti budou diléimi vysledky prace také odpovédi na nasledujici otazky:

« Jak silné je korelovana spotova cena elektfiny s hospodarskymi vysledky skupiny CEZ?
« Kolik skupina CEZ nainvestovala do obnovitelnych zdroji v letech 1993 — 2016 energie
a jakd byla navratnost téchto investic?

« Jaky dopad méla evropska regulace obnovitelnych zdroji na hospodafeni skupiny CEZ?
Obnovitelné zdroje jsou v soucasnosti jednou z vyznamnych ¢asti energetického trhu, a to
zejména v evropskych podminkach. Podil obnovitelnych zdrojii na viech zdrojich energie
v roce 2016 &ini 16 % a dlouhodobé stoupa. V Ceské republice miizeme zaznamenat rozvoj
obnovitelnych zdroji, jakoZto substitutu tradi¢nich zdroji energie od roku 1993. K tomuto
trendu prispéla zejména zména legislativy a podpora obnovitelnych zdrojii vyroby energie
pomoci dotainich programi v letech 2008 az 2010. Pfes tento prudky rozvoj se

o obnovitelnych zdrojich &asto mluvi, jako o ,.ekonomicky nevyhodném* zpiisobu vyroby
energie.

. Teoreticka ¢ast prace zagne popisem ekonomickych teorii, které rozebiraji zasahy statu do

silné regulovanych odvétvi, jako je pravé energetika. Jedna se zejména o selhdni trhu jako
je napfiklad monopol, podpory pozitivnich externalit a penalizace externalit negativnich
a Coaseho teorému. Price v této &asti vysvétluje, z &eho se sklada cena energie — tzv.
Lenergeticky mix*. Prace se v dal3i 4sti zabyva analyzou pravnich pfedpisi, jak
vnitrostatnich tak evropskych, které se vyznamnym zplisobem zaslouzili o rozsifeni
obnovitelnych zdrojii. Zavér teoretické Easti prace je vénovan polickému rozméru celé
problematiky a pfedev3im se soustfedi na Narodni akéni plan pro energii z obnovitelnych
zdrojii. Metodou této &asti prace budou primdmné literarni reserge.

. Uvod praktické &asti prace je o korelaci ceny elektiiny a ropy s hospodafskymi vysledky

skupiny CEZ, v dal3i ¢asti prace detailné analyzuje investice CEZ do obnovitelnych zdroji
energie, projevy téchto investic na hospodéafském vysledku firmy a jejich navratnost. Prace
se zde zabyva tim, zda CEZ dokazal vyuzit dotaéniho prostredi ke svému zisku. Posledni
praktickou &asti je analyza dopadii evropské a vnitrostatni regulace na hospodafeni celé
skupiny CEZ. Metodou této &asti prace budou primdmé dedukce, vztahova analyza,
literdrni reder3e a analyza.
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Abstrakt

Bakalafskd prace je zaméfena na vyvoj obnovitelnych zdroji provozovanych Skupinou
CEZ a porovnava vyhodnost obnovitelnych zdroji pro celou Skupinu.

Prace obsahuje analyzu zavislosti mezi cenou ropy, silové elektfiny a spotovou cenou akcii
CEZ. Mezi cenou elektiiny a spotovou cenou akcii CEZ existuje silnd korelace, mensi
koleraci pak lze sledovat mezi cenou elektfiny a cenou ropy.

Druhym cilem préace je zhodnotit investice, které skupina CEZ vynaloZila, a porovnat je
s vefejnou podporou, kterou ziskala. Zaroven se prace zabyva také vetfejnou podporou
obnovitelnych zdroju.

Prace dochazi k zavéru, Ze investice do obnovitelnych zdroji energie se Skupiné CEZ
znaéné zhodnotily. Skupina CEZ byla schopna vyuzit vefejnou podporu pro svij

hospodaisky uspéch.

Kli¢ova slova: skupina CEZ, silova elektiina, vefejna podpora, dotace, hospodaisky

vysledek, PXE

JEL klasifikace: E65, H23

Abstract

The bachelor thesis is focused on development of renewable resources operated by the
CEZ Group and then compares benefits taken from the renewable resources for the whole
Group.

The thesis contains analysis of dependence between the price of oil, electricity and the spot
price of CEZ shares. There is a strong correlation between the price of electricity and the
spot price of CEZ shares and weaker but correlation between the price of electricity and
the price of oil.

The second objective of the thesis is to evaluate the investments that CEZ has expended
and to compare them with the subsidies it received. At the same time, the thesis also
explores the subsidies for renewable sources.

The thesis concludes that investments into renewable energy sources have increased the
value by the CEZ Group significantly. CEZ Group has been able to use its subsidies for its

economic success.


https://slovnik.seznam.cz/en-cz/?q=legislation

Key words: CEZ Group, electricity, subsidies, economic result, PXE

JEL classification: E65, H23
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Uvod bakalaiské prace

Prace se zabyva vyvojem energetického trhu v Ceské republice od roku 1993,
zejména pak analyzou, jak byl Cesky trh, zastoupeny pro ucely této prace skupinou
CEZ, jakozto hlavnim dodavatelem energie na ¢eském trhu, ovlivnén trendem zavadéni
obnovitelnych zdroji energie, jak se skupina CEZ dokéazala zorientovat v dota¢nim

prostiedi a vyuzit nabizenych pobidek od stétu.

Obnovitelné zdroje jsou v soucasnosti jednou z vyznamnych ¢asti energetického
trhu, a to zejména v evropskych podminkéach. Podil obnovitelnych zdroji na vsech
zdrojich energie vroce 2016 ¢&ini 14,91%' a stile stoupa. Maximalni vyuzivani
obnovitelnych zdroju je i jednim z klicovych bodt energetické politiky Evropské unie.
V Ceské republice miizeme zaznamenat rozvoj obnovitelnych zdroji, jakozto substitutu
tradi¢nich zdroji energie od roku 1993. K tomuto trendu pfispéla zejména zména
legislativy a podpora obnovitelnych zdrojii vyroby energie pomoci dota¢nich programi
v letech 2008 az 2010. Ptes tento prudky rozvoj se o obnovitelnych zdrojich ¢asto mluvi

jako o ,,ekonomicky nevyhodném* zpiisobu vyroby energie.

Prace se sklada ze dvou na sebe navazujicich ¢asti — Casti teoretické a

¢asti praktické.

Teoreticka cast
Uvodni teoretickd &ast prace deskriptivnim zptisobem popisuje soucasny stav
obnovitelnych zdroji v Evropé, a tyto rozdé€luje dle zptisobu fungovani jejich vyrobniho
zafizeni na
- obnovitelné zdroje vyuZzivajici energii vody (v této kategorii se jedna
zejména o akumulacni a pritocné elektrarny, malé vodni elektrarny a velké

pfecerpavaci vodni elektrarny);

! Ministerstvo primyslu a obchodu CR Zprava o vyuzivani obnovitelnych zdrojii energie v roce 2016. Komplexni souhrn informaci
a popis metodiky strana [online]. 2017 [cit. 2017-24-11] dostupné z https://www.mpo.cz/assets/cz/energetika/statistika/obnovitelne-
zdroje-energie/2017/11/Obnovitelne-zdroje-energie-v-roce-2016.pdf s.5
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- obnovitelné zdroje vyuzivajici sluneéni energii (fotovoltaické elektrarny); a

- obnovitelné zdroje vyuzivajici vétrné energie (vétrné elektrarny).

Kratky uvod je vénovan také zdroji energeticky vyuzitelné slunecni energie
ulozené v organickych materialech — v biomase a v bioplynu. Analyticka cast se vSak
témito dvéma typy energetickych zdroj pro jejich, v ramci Ceské republiky, nizkou

vyuzitelnost nezabyva.

Na tvod navazujici prvni teoreticka ¢ast je pak vénovana ekonomickym teoriim
o zéasazich statu do siln€ regulovaného odvétvi, jakym je energetika. Zejména se jedné o
teorii optimalniho cerpani neobnovitelnych zdrojl, teorii statni podpory a teorii
ekonomické regulace. Velkd pozornost je také vénovana instituciondlnim pti¢indm
regulace energetiky a jejim ekonomickym dopadiim. Prace se vénuje také vysvétleni

kalkulace ceny energie, tzv. ,,energetickému mixu®.

Druha cast je vénovana analyze pravnich ptedpisi jak vnitrostatnich, tak
evropskych, které mély vyznamny vliv na rozsifovani obnovitelnych zdroji z
makroekonomického hlediska. Jedna se zejména o smérnici Evropského parlamentu a
Rady ¢. 2009/28/ES ze dne 23. dubna 2009 o podpofe vyuzivani energie z
obnovitelnych zdrojti, z niz pro Evropskou unii jako celek vyplyvéa zavazek do roku
2020 zajistit 20% podil energie z obnovitelnych zdrojti, dale pak o zakon ¢. 165/2012
Sb., o podporovanych zdrojich energie, ktery nahradil zakon ¢.180/2005 Sb., o podpote
vyroby elektfiny z obnovitelnych zdroji energie a o zméné nékterych zakond, zdkon ¢.
406/2000 Sb., o hospodareni energii, ve znéni pozdéjsich predpisti a zdkon ¢. 458/2000
Sb. o podminkach podnikani a o vykonu statni spravy v energetickych odvétvich a o

zméné nékterych zakond, ve znéni pozdéjSich predpisi (energeticky zékon).

Treti cast teoretické Casti prace se zabyva politickym rozmérem trendu
obnovitelnych zdroji. V této ¢asti je blize rozebran Narodni akéni plan Ceské republiky
pro energii z obnovitelnych zdroji z roku 2012 a na poli evropskeé politiky, klimaticko-
energeticky balicek EU pro rok 2020 a dokumenty Evropské Komise Energie 2020:

Strategie pro konkurenceschopnou, bezpecnou a udrZitelnou energii, Politicky ramec
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pro klima a energii v obdobi od roku 2020 do roku 2030 a Posouzeni dopadi politiky v
oblasti energie a klimatu do roku 2030.

Prakticka cast

Uvod praktické &asti prace je vénovan korelaci ceny elektiiny a ropy s
hospodatskymi vysledky skupiny CEZ. Porovnani s cenou ropy bylo vybrano vzhledem
k tomu, Ze cena ropy miZe se spotovou hodnotu akcii CEZ pomérné vyznamné
korelovat, jelikoz se jednd v mnoha oblastech o blizké substituty. Ve sledovaném
obdobi se cena obou komodit vyznamné ménila, tudiz je zajimavé sledovat, jak na tyto
zmény reagovalo hospodafeni celé skupiny. Pouzitd data vychazi z burzovniho

zpravodajstvi a analyz, které se vénuji korelaci ceny ropy a ceny elektiiny.

Druha praktickd &ast prace se vénuje analyze ndkladd skupiny CEZ na
obnovitelné zdroje energie, projevim téchto investic na hospodaiském vysledku
skupiny CEZ, navratnosti téchto investic a odpovédi na otazku, zda skupina CEZ
dokazala vyuzit dotacnich pobidek pro navySeni zisku. Data vychdzi pfedevSim z
vyroénich zprav o hospodateni skupiny CEZ, které jsou detailné analyzovany. V této
¢asti prace detailné¢ zkouma vSechny ndklady potiebné zavadéni obnovitelnych zdrojh
do produkce skupiny CEZ a vynosy, které z obnovitelnych zdrojt, predevsim diky
dotacim, plynuly.

Treti praktickd ¢ast prace je vénovana analyze dopadil evropské a vnitrostatni
regulace na hospodafeni skupiny CEZ. Tato ¢ast se vénuje zejména detailnimu
zkoumani pravnich predpist, politik a dotanich programil, které jsou nebo v minulosti

byly zptisobilé ovlivnit hospodaisky vysledek skupiny CEZ.



1. Teoreticka Cast

1.1. Fungovani trhu s elektfinou, se zamérenim

na obnovitelné zdroje energie.

V geografickych podminkéach stfedni Evropy je vyuziti slunecnich a vétrnych
elektraren ve srovnani s naptiklad zemémi severni Evropy malo efektivni. Instalovany
vykon vétrnych elektraren je dlouhodob&? vyuzivan v rozmezi 20-25%, u solarnich
paneld je to 10-15%" pro porovnani u uhelnych ¢&i jadernych zdroji je to 85%.° Dalsi
problematickou véci u solarnich a vétrnych elektraren, je nestalost dodavek, coz ma vliv

na stabilitu dodavek energie.

Na trhu s elektrickou energii v CR funguji tii typy subjekti. Jedna se o
samotného vyrobce, obchodnika s elektrickou energii a koncového uzivatele.
Dominantnim vyrobcem elektfiny je skupina CEZ, vlastnikem pfenosové soustavy je
spole¢nost CEPS, ktera je vlastnéni ze 100 %° statem. Dal$im Gcastnikem trhu je
spole¢nost OTE, ktera tidi spotovy trh s elektfinou. V roce 2008 v ramci liberalizaci
celého odvétvi vznikla Prazska energeticka burza (PXE)’, ktera obchoduje kontrakty

elekttiny s fyzickym dodanim

Cena neregulované elektfiny (elektfiny samotné, nikoliv dal§ich nakladd) je
stanovena na principu nabidky a poptavky na Prazské energetick¢é burze Cena
regulovana, kterd je souhrnné nazyvana ,,platba za dopravu elektfiny* je urcena rocni
vyhlasku Energetického regula¢niho ufad, ktery ji stanovuje na zdklad€ uznatelnych

naklada.®

ZMACKAY, D. Obnovitelné zdroje energie — s chladnou hlavou. TU Kosice, Kogice: Fakulta elektrotechniky a informatiky. ISBN
978-80-88823-54-4 383s.

3 VLCEK, T., CERNOCH, F. Energeticky sektor Ceské republiky. 1. vyd. Brno: Masarykova univerzita, 2012, ISBN 978-80-210-
5982-5. s, 501.

* VANECEK, FEJFAR, Fotovoltaika - jaka je nejlepsi dostupna technologie? [online]. Dostupné z: http://www.oze.tzb-
info.cz/fotovoltaika/6327-fotovoltaika-jaka-je-nejlepsi-dostupna-technologie [cit. 14. 12. 2017].

®KLIK, F. DALIBA, J. Jaderna energetika. CVUT Praha, Praha: Fakulta strojni. 2002. ISBN 80-01-01280-8 189s.

8 Veiejny rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky. [online]. 2012 Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=70456&typ=PLATNY [cit. 14. 12. 2017].

" Co je PXE ? - Power Exchange Central Europe, a. s.. Hlavni strinka - Power Exchange Central Europe, a. s. [online]. Dostupné z:
http://www.pxe.cz/dokument.aspx?k=Co-Je-PXE [cit. 14. 12. 2017].

SBECHNIK, B. Z &cho se sklada cena elektiiny [online]. Dostupné http://www.tzb-info.cz/ceny-paliv-a-enerqii/8306-z-ceho-se-

sklada-cena-elektriny [cit. 14. 12. 2017].
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1.2. Ekonomické teorie

Trh elektrické energie je v téméf vSech vyspélych ekonomikach velmi silné
regulovan regulatorem. Zasahy regulatora 1ze rozdélit do dvou zakladnich kategorii —
makroekonomické a mikroekonomické. Jedna se o regulaci cen jednotlivych vyrobki,
regulace jejich vyuzivani a na stran¢ druhé regulace struktury trhu tj. postupny pfechod
k obnovitelnym zdrojim energie. K relevantnim zdrojam, ohledné ,,optimalniho* ni¢eni
piirody, optimalniho Cerpani statni podpory apod. se vénuji zejména nize zminéné

teorie.

1.2.1.Teorie optimalniho ¢erpani neobnovitelnych zdroji

Otazkou optimalniho mnozstvi cerpani neobnovitelnych zdroji se zabyva
ekonomie uz vice nez pul stoleti. Do optimalniho Cerpani je nutné zapocitat externi
vlivy, jedné se zejména o budouci irokovou miru, cenu energie a naklady na dobyvani
obnovitelnych zdroji. Dilezitymi faktory pro Cerpani obnovitelnych zdroji jsou
inovace, pravdépodobnost nalezeni novych ulozist a elasticita substituce mezi

neobnovitelnymi zdroji.’

Soucasti teorie optimalniho Cerpani neobnovitelnych zdroji je Simonlv teorém
o nekonecné moznosti substituovat zdroje, ve kterém Simon zdiraziuje, Ze veskeré
zdroje podléhaji trznim mechanismim. V tomto konkrétnim piipadé tedy pokud dochézi
k extrémné rychlému cerpani jednoho urcitého zdroje, dochazi k ristu jeho ceny
z diivodu neustale se zvysujicich nakladi na jeho dobyvani. Po dosazeni mezniho limitu
ceny je vyhodnéjsi zacit téZit zdroj jiny, pfipadné zacit investovat do obnovitelnych

zdroji energie™

® RYVOLOVA, I,Ekonomie vétrné energetiky v podminkach Ceské republiky Praha 2010, disertaéni prace, Vysoké $kola
ekonomicka, Narodohospodarska fakulta, Katedra institucionalni, environmentalni a experimentalni ekonomie s. 8.

Y RYVOLOVA, I, Ekonomie vétrné energetiky v podminkéch Ceské republiky Praha 2010, disertaéni prace, Vysoké $kola
ekonomicka, Narodohospodarska fakulta, Katedra institucionalni, environmentalni a experimentalni ekonomie s. 12.
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1.2.2. Teorie statni podpory

V piipad¢ teorie statni podpory se nejedna o konzistentni ¢i na odbornych
zakladech postavenou teorii. SpiSe se zde prosazuji parcidlni zdjmy jednotlivych
subjektl. Tyto subjekty se snazi presvédCit vykonnou moc, ze pravé jejich chovani na
trhu pfinasi vyznamné pozitivni externality a mé¢lo by proto byt podporovano a

konkurenti téchto subjektd, ktefi se chovaji jinak, by naopak méli byt penalizovani.

Subjekty, které se na trhu takto chovaji, pracuji s premisou, ze trh v urcité oblasti
muze selhavat nebo byt nedokonaly a tudiz je zde potieba statni regulace nebo
subvence. V ekonomii se tyto jevy nazyvaji trznimi selhanimi a jsou tradi¢né déleny na:
nasledujici jevy:

e Nedokonala konkurence

e Externality

e Vefejné statky

e Asymetrické informace

Subjekty, které pii své Cinnosti vytvateji pozitivni externality, vyZaduji od statu
podporu pro svoje fungovani. Tato podpora by mé¢la byt vypocitana na zakladé hodnoty
jejich ptinosu spolecnosti. Problém nastava pti vycislovani takové optimalni podpory.
V téchto piipadech hrozi riziko korupce a klientelismu. 12v praxi se velmi Casto stavaji
podpory pozitivnich externalit polickym zajmem a zajmem zdjmovych skupin, které

dokazi prosadit takova opatieni, aby mohly zacit provozovat dobyvani renty.13

Diisledkem podpory pozitivnich externalit vznikaji také Naklady mrtvé vahy.**

1.2.3.Teorie ochrany Zivotniho prosttedi
Ochrana zivotniho prosttedi se stava stale vyznamngjSim prvkem v ekonomické
teorii. Za posledni stoleti se vyvinuly tfi nejvyznamnéjsi sméry, které hledaji optimalni

vyuzivani ptirodnich zdroji ¢lovékem.

1 KRAMER, M.,URBANIEC.M, OBRSALOVA I. Mezinarodni management Zivotniho prostiedi. Praha: C.H. Beck, 2005.
Ekonomie (C.H. Beck). ISBN 80-7179-919-X. s. 200

2 PANES, P. Ochrana hospodatské soutéze a iloha poskytovani statnich podpor podnikiim, Praha 2009, diserta¢ni prace, Vysoka
Skola ekonomicka, Narodohospodarska fakulta, Katedra institucionalni, environmentalni a experimentalni ekonomie s.17.

3 Dobyvani renty se definuje jako &innost skupiny, ktera vede k dosazeni monopolniho postaveni na trhu

% Objem produkce ktery nebyl vyprodukovén v diisledku neexistence dokonalé konkurence
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1.2.3.1. Neoklasicka environmentadlni ekonomie
Neoklasicka environmentalni ekonomie se poprvé zacala formovat v 60. letech
20. stoleti. Inspirovana byla neoklasickou teorii blahobytu, Piguovou teorii externalit a
Coascho teorémem. Pomoci neoklasickych modeld, vychazejicich z predpokladu
dokonal¢ konkurence a nulovych transakénich ndakladl, je v této teorii urCovana
optimalni mira znecisténi. Teorie se také snazi oceniovat pfirodni statky mimotrznimi

metodami.*®

Platby, které maji dle Pigua byt provadény, se na rozdil od Piguovi teorie zde
neprovadéji na zékladeé presného vycisleni, ale na zéklade ,,spolecensky tolerovaného
znehodnoceni Zivotniho prostiedi®. Piesné vypoéty tedy nahrazuji odhady™®, které jsou
vice nez redlnou Skodou, kterd byla zplsobena Cinnosti, kterd produkuje negativni
externality, ovlivnéné spoleCenskymi ndklady, které tato ¢innost zpusobuje. Vhodnou

. . . 1 . ;o 17
institucionalni ochranou se tato teorie nezabyva.

1.2.3.2. Ekologicka ekonomie

Ekologicka ekonomie vznikla na zakladech kritiky neoklasické environmentalni
ekonomie, ktera stavéla na optimalni likvidaci Zivotniho prostfedi. Piedstavitelé této
teorie chapali Zivotni prostiedi jako velmi komplexni a dynamicky systém, kde je
extrémné nezadouci piekracovat jeho schopnost obnovy. V ptipadé piekroceni téchto
asimilacnich schopnosti hrozi nenavratnd Skoda na Zivotnim prostfedi. Predstavitelé
tohoto sméru rozvijeli teorii trvale udrZitelného rozvoje, ptirodni zdroje chapali jako
kolektivni statky s rivalitni spotfebou, ale s obtiznou vylucitelnosti spotfebylg. Za

. F1oar . ;o ’ o Voo . . ’ o1
idedlni vlastnictvi ptirodnich statkli povazuje teorie vlastnictvi komunitni. ’

%5 JILKOVA J. SLAVIKOVA L. Ekonomie Zivotniho prostiedi na rozcesti s. 662-663
1 BAUMOL, W. J.; OATES, W. E. 1971. The Use of Standards and Prices for Protection of the Environment. Swed. Journal of
Economics. In Oates (ed.) The Economics of the Environment, 1. vyd. Cambridge : Edward Elgar, 1994. ISBN: 1-85898-002-X. , s.
161-173
Y PEARCE, D. W.; TURNER, R. K. 1990. Economics of Natural Resources and the Environment. 1. vyd. Baltimore : The John
Hopkins University Press, 1990. ISBN: 0-8018-3986-6. s.65
8 PAAVOLA, J.; ADGER, W. N. 2005. Institutional Ecological Economics. Ecological Economics. 2005, vol. 53, no. 3, ISSN:
0921-8009. s. 353-368.
¥VATN, A. 2005a. Institutions and the Environment. 1. vyd. Northampton : Edward Elgar Publishing, 2005. ISBN: 1-84376-100-
9. s.98-100.
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Role statu by podle této ekonomické ekologie méla spocivat ve vytvareni
vhodnych instituci a pravidel pro vyuzivani zdroji.?® Ryze statni vlastnictvi tato teorie
nedoporucuje a zaroven netvrdi, Ze zde existuje jeden univerzaln¢ aplikovatelny

institucionalni ramec, ale je vzdy potieba postupovat dle ostatnich okolnosti. 21

1.2.3.3. Trzni pristup k ochrané Zivotniho prostiedi
Jako posledni se zacind rozvijet tieti teorie trzniho pfistupu k ochrané zivotniho
prosttedi. Ta vychdzi z tradice rakouské skoly a Skoly vefejné volby, které¢ jsou obé
kritiky silnych statnich zasahi do ekonomiky. Trzni pfistupy k ochrané zivotniho
prostiedi pfedstavovaly predevSim Rakouskd ekonomie zivotniho prostiedi a

o v 4 w7 woowe r A 4 22
Andersoniv trzni pistup k ochrané zivotniho prostiedi.

Podporovatelé teorie trzniho piistupu k ochrané Zivotniho prostiedi vyznavaji
funkci volné ruky trhu, kterda mé nejlépe ochranit Zivotni prostfedi. Stat ma dle této
teoriec pouze zajistit fungovani trhit a vymezeni vlastnickych prav, které zajisti
nejucinnéjsi ochranu pfirodnich zdrojl, jelikoz zde bude jasn¢ vydefinovan vlastnik.
Ptirodni zdroje jsou zde chapany jako Cisté soukromé statky a jejich uzivani je Cisté véci

vlastnika.?

1.2.4. Teorie ekonomicke regulace

Ekonomickd regulace V oblasti energetiky se zaala rozvijet v poloviné
minulého stoleti, pfedev§im diky ekonomlim Chicagské ekonomické Skoly, ktefi
opustili teorii a zaCaly analyzovat empiricka data a skutecné ucinky regulace. Mezi
vyznamné piispevky patfili zejména ptispévky George J. Stiglera, ktery prokazal
nefunk¢nost regulace na koncové cené elektfiny a ovladnuti regulatora regulovanou

o e 24
spole¢nosti.

V roce 1962 byl popsan Johnsontuv efekt o tendenci regulovanych spolecnosti

k nadmérné investicni aktivité. Tento jev vznikl diky vefejné poptavce jakéhosi

2 JILKOVA J. SLAVIKOVA L. L. Ekonomie Zivotniho prostiedi na rozcesti s. 663-664

21 OSTROM, E. 2006. Governing the Commons — The Evolution of Institutions for Collective Action. 18. vyd. New York : The
Cambridge University Press, 2006. ISBN: 978-0-521-40599-7. s. 32-35.

22 JILKOVA J. SLAVIKOVA L. L. Ekonomie Zivotniho prostiedi na rozcesti s. 664-665.

2 ANDERSON, T. L.; LEAL, D. R. 2001. Free Market Environmentalism (revisited edition). 1. vyd. New York : Palgrave, 2001.
ISBN: 0-312235-03-8. 5. 120-122.

2 STIGLER, J. The theory of economic regulation. The Bell journal of economics and management science (1971): s. 3-21.
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»priméreného* vynosu spolecnosti. Spolecnosti si nadmérnou investi¢ni aktivitou
snizovaly hospodaisky vysledek. Tento jev také doprovazely neefektivné se zvySujici
naklady, jelikoz motivace regulované spolec¢nosti ndklady snizovat byla minimalni,

vysledkem téchto jevii bylo zvySovani kone¢né ceny energie pro spotfebitele.25

1.2.5.Externality

Externalitou ekonomické teorie rozumi vedlejsi produkt lidského jednani, ktery
ma vliv na nezGc¢astnéné osoby a neni témto osobam, piipadné témito osobami nijak
kompenzovan. Externality jsou tradicné déleny na negativni a pozitivni. Mezi negativni
externality se fadi naptiklad hluk z automobilové dopravy, pasivni koufeni nebo
zneciStovani zivotniho prostfedi vyrobou. Pozitivnimi externalitami jsou naptiklad

plosné oc¢kovani, ptipadné hezky opraveny déim.”®

Vyroba elektrické energie je uz od svého pocatku vyznamné spojena s tzv.
negativnimi externalitami, a to zejména v oblasti produkce emisi latek znecist'ujicich
ovzdusi a zasahovéani do krajinného razu. Reseni problému s externalitami se vénovali
dva vyznamni ekonomové Ronald Harry Coase ve svém Coaseho teorému a Arthur

Cecil Pigou se subvencovanim pozitivnich a zdaiovanim negativnich externalit.

1.25.1. Coaseho teorém
Coaseho teorém zdiraziiuje nutnost pfesného vymezeni vlastnickych prav a
nulovych transakénich nakladii pfi feSeni negativnich externalit. Coase se domniva, Ze
vladni zasahy do trhu at’ uz formou subvenci nebo zdanéni jsou krajné¢ nezddouci a
neefektivni. Preferuje dohodu mezi subjekty naptiklad v ramci kompenzacénich plateb.
Upozornuje taktéz, Ze zisky ze zédkazu aktivit produkujicich negativni externality nesmi

prevysit ztraty z omezovani dalSich aktivit.?’

% Elizabeth E., and Roger D. Coleman. “The Effect of Lagged Regulation in an Averch-Johnson Model.” The Bell Journal of
Economics and Management Science, vol. 2, no. 1, 1971, s. 278-292. Dostupné z JSTOR, JSTOR, www.jstor.org/stable/3003168 .
[cit. 14. 12. 2017].
% SAMUELSON, Paul A.; NORDHAUS, William D. Ekonomie: 18 vydani. 1. vyd. Praha : NS Svoboda, 2007. ISBN 978-80-205-
0590-3. s. 775.
7 Coase, R. H. “The Problem of Social Cost.” The Journal of Law & Economics, vol. 3, 1960, s. 1-44. JSTOR, JSTOR,
www.jstor.org/stable/724810.
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1.2.5.2. Piguova dan

Piguovo fesSeni externalit je dvojiho druhu.

Prvnim z feSeni je tzv. internalizace externalit. Internalizace externalit je mozné
chépat jako uvaleni dan¢ na spole¢nost ¢i osobu, jejiz vySe se ma rovnat vycisleni vyse
ujmy, kterou jedinec svoji Cinnosti zptusobuje. Prikladem mulze byt spotiebni dai z u
pohonnych hmot nebo cigaretovych vyrobkii, anebo ekologickd dan dle zakona ¢.
185/2001 Sb., o odpadech a o zméné nékterych dalsich zakont (dale jen jako ,,zdkon o

odpadech*) uvalena na osobni auta, jejichZ provozovani je v&tsi ekologickou zatszi. %

Druhym feSenim je dle Pigua podpora pozitivnich externalit subvencemi, které
se rovnaji pfinosu pozitivni externality okoli. V praxi je velky problém piesné vycislit
jak dopady negativni, tak pozitivni externality. DalSim problémem jsou i velké

transakéni néklady pii stanovovani dani/dotaci a velké riziko korupce a klientelismu.?®

1.3. Energeticky mix a kalkulace ceny elektiiny

1.3.1.Energeticky mix

Jak jiZz bylo naznaceno, vzristajici spotieba energie a sni spojend zvySena
potfeba jeji vyroby je spojena s ekonomickymi, socidlnimi a zejména
environmentalnimi problémy. V energetické politice vétSiny vyspélych stati tak lze
sledovat snahu o to, aby kazdy druh zdroje byl ve vyrobé zastoupen, a to v rozsahu,
Vjakém je zplsobily pfindSet pozitiva v oblasti udrzitelného rozvoje, ekonomické
vyhodnosti jeho vyroby nebo sociilni sféfe. Tato snaha je v odborné literatuie

oznacovana jako snaha o zajisténi ,,vyrovnaného energetického mixu.* 30

Néarodni energeticky mix prestavuje podily jak primarnich, tak sekundarnich

zdroju energie pii vyrobé elektrické energie. Primarni zdroje se déli na neobnovitelné a

13
1

obnovitelné. Mezi neobnovitelné zdroje patii tzv. tradicni nebo také ,,fosilni* a jaderna

% PIGOU, A. C. The economics of welfare. 4th edition. London: Macmillan & Co., 1932.
® DALY, H. E. a JOSHUA C. FARLEY. Ecological economics: principles and applications. Washington: Island Press, 2004. ISBN
1-55963-312-3. s. 194.
¥ MATEJU, D. Obnovitelné zdroje energie v energetickém mixu, [online]. Dostupné z: http://www.energetika.tzb-info.cz/9668-
energetika-vybrane-pojmy [17. 12. 2017].
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paliva. Mezi obnovitelné zdroje pak patii vodni energie, v&trna energie, solarni energie,

: o 1 - 31
energie ze spalovani biomasy a geotermalni energie.

Vypocet mnozstvi ur¢itého zdroje energie v tuzemském energetickém mixu se

vypocita nasledovné.

Ob] cm Verby energetického zdroje x + |mp0rt energetického zdroje x — Export energetického zdroje x —

Zruéené Verba.: MnOiStVl' energetického Zdroje b'e

Vypocet podilu v ndrodnim energetickém mixu jednotlivého zdroje energie

Domaci zbytkovy mix x

}% podil Energetického zdroje x = Domaci 2bytkovy mix

3 TWIDELL, J. WEIR, A. Renewable energy resources. 2nd ed. New York: Taylor & Francis, 2006. ISBN 978-0-419-25330-3. s.
8

% KLIMSCHEFFSKIJ, M., LEHTOVAARA, M., AALTO, M.. Reliable Disclosure Systems for Europe [online]. Dostupné z:
http://www.reliable-disclosure.org/upload/234-D7.2_RMCalculation.pdf s.22-23 [15. 12. 2017].
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Tabulka 1: Energeticky mix od roku 2013 do roku 2016

Zdroje energie 2013 2014 2015 2016
Obnovitelné zdroje 5,68 10,95% 11,77% 10,11%
Solarni 1,96% 2,63% 2,88% 2,77%
Vétrné 0,47% 0,57% 0,71% 0,63%
Vodni 1,93% 2,56% 2,67% 1,15%
Geotermalni 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Biomasa 1,33% 2,19% 2,34% 5,57%
Ostatni 0,00% 2,99% 3,17% 0,00%
Fosilni zdroje 57,65% 52,77% 55,10% 59,23%
Hnédé uhli 40,71% 41,27% 42,15% 43,91%
Cerné uhli 6,11% 5,78% 6,31% 6,67%
Zemni plyn 8,30% 5,52% 6,41% 8,40%
Ropa a ropné produkty 0,01% 0,06% 0,05% 0,05%
Druhotné zdroje a

ostatni 2,52% 0,14% 0,18% 0,20%
Jaderné zdroje 36,67% 36,28% 33,13% 30,36%

Zdroj: ote-cr.cz, vlastni zpracovani>

% Energeticky mix je v zemich stiedni Evropy velmi podobny viz. BINHACK, P. a TICHY, L. Energetické bezpetnost CR a

budoucnost energetické politiky EU. Praha: Ustav mezinarodnich vztahi, 2011. ISBN 978-80-87558-02-7. s. 109
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1.3.2.Kalkulace ceny energie

V roce 2006 byl v Ceské republice dokonden proces unbundlingu, ktery je
vyznamnym milnikem liberalizace celého energetického trhu.®* Cilem unbundligu, bylo
uplnéodd¢leni obchodni a distribu¢ni ¢innosti subjekti pisobicich v oblasti energetiky.
Smyslem tohoto rozdéleni bylo zajiSténi transparentnosti a konkurence na trhu
s elektiinou, a to jak pro vyrobce, tak pro obchodniky s elektiinou.*® Konetna cena
elektiiny se tedy skldda ze tfi na sob& nezavislych plateb — ceny silové elektiiny,

poplatku za distribuci a spotiebni dafi z elektfiny.*

1.3.2.1. Platba za silovou elektiinu
Cena silové elektfiny je zcela deregulovana, vramci snahy o celkovou
deregulaci cen na energetickém trhu. Cena je zavisla na nabidce a poptavce na prazské

energetické burze. Zde se obchoduji forwardy a futures s fyzickym dodanim.

1.3.2.2. Poplatek za distribuci

Tyto platby jsou stanovovany na ro¢ni bazi Energetickym regulacnim Ufadem, a

skladaji se z nasledujicich slozek:

e Cena za distribuci — ta pokryva fixni naklady na provozovani distribuéni
soustavy, jedna se o neménnou platbu, kterd zavisi na hodnot¢ jisti¢e — ¢im vyssi
ma jisti¢ kapacitu, tim vyss$i jsou platby a tim vice 1ze mit zapojeno spotiebici
najednou.

e Cena systémovych sluzeb — plathy za sluzby trvalé pohotovosti distributora a
prondjem zaloznich kapacit.

e Cena na podporu vykupu elektiiny — cenova ,pfirdzka®“ za podporu
obnovitelnych zdrojii energie, ke které se Ceska republika zavazala v souvislosti
se vstupem do EU. Vzhledem K jejich vyznamnym pozitivnim ekologickym
dopadiim, Cena za vyrobu téchto zdroji je vys$s$i nez u konvenéni energie,
zaroven vSak jsou tyto zdroje v souvislosti se svym pozitivhim ekologickym

dopadem.

* VONDRACEK, M. SKUCEK, T. Naklady unbundlingu v energetice: konkurenéni prostiedi ve prospéch zékaznika, nebo piilis
drahy experiment? Arthur D. Little. 2010. Dostupné z: https://www.vse.cz/polek/download.php?jnl=eam&pdf=102.pdf [21. 11.
2017].s. 1.

% BECHNIK, B. Z &eho se sklada cena elektiiny [online]. Dostupné http://www.tzb-info.cz/ceny-paliv-a-energii/8306-z-ceho-se-
sklada-cena-elektriny

*[online] 2017, CEZ, a. s. Dostupné z: https://www.cez.cz/cs/podpora/ceny/elektrina/3.html [cit. 17. 12. 2017].
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e Poplatek za Ccinnost zaétovani Operatora trhu s elektiinou — platba za

synchronizaci nabidky a poptavky a vyrovnavani odchylek.

1.3.2.3. Spotrebni dan z elektriny
V souvislosti s nasimi zavazky pii vstupu do EU, byla zavedena tzv. ekologicka
dan. Dan odvadi piimo dodavatel elektfiny celni spravé za vSechny své zékazniky.
Sazba dan¢ je jednotna a od 2008 cini 28,3 KE/MWh. Osvobozen od dan¢ z nabyti
elektiiny je pouze subjekt, ktery je obchodnikem s elektfinou v pfipadé¢ dodavek

elekttiny, kterd je urcena pro jeji dalsi obchodovani.

1.3.2.4. Vypocet ceny elektriny
a = stalé platby
12 x mésicni platba za ptikon podle jmenovité proudové hodnoty hlavniho jisti¢e pred

elektromérem + pevna mésicni platba za silovou elektfinu

b = platba za spotiebu elektiiny ve VT
ro¢ni spotfeba MWh ve VT x (cena za distribuci 1 MWh VT + cena systémovych
sluZeb + cena na podporu vykupu elektfiny + cena za ¢innost zuctovani OTE + cena za

1 MWh VT silové elekttiny)

c = platba za spotiebu elektiiny v NT (ro¢ni spotteba MWh v NT x (cena za distribuci 1
MWh NT + cena systémovych sluzeb + cena na podporu vykupu elektfiny + cena za

&innost zactovani OTE + cena za | MWh NT silové elektfiny)®’ %

Roc¢ni platba=a+b +c¢

* [online]. 2017, CEZ, a. s. Dostupné z: https://www.cez.cz/cs/podpora/ceny/elektrina/3.html [cit. 14. 12. 2017].
% BECHNIK, B. Z &eho se sklada cena elekttiny [online]. Dostupné http://www.tzb-info.cz/ceny-paliv-a-energii/8306-z-ceho-se-
sklada-cena-elektriny [cit. 14. 12. 2017].
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1.3.3.Legislativa a dalsi pravné zavazné dokumenty

Odvétvi tak vyznamné jako je energetika, je de facto v kazdém vyspélém staté
velmi silné regulovano, vaze se k nému cela fada zakoni, natizeni a dokumentt. Jelikoz
v EU vladne jasny trend v tj. navySovani podilu obnovitelnych zdroju energie v celkové
vyrobé, zde také budu rozebirat nékolik smérnic, které byly nasledné¢ pomoci

vnitrostatnich zakonii implementovany do naseho pravniho fadu.

1.3.4.Narodni akéni plan Ceské republiky pro energii z

obnovitelnych zdroji

Nérodni akéni plan pro obnovitelné zdroje (dale jen ,,NAP*) byl vladou schvalen
25. 1. 2016. Na ptipravé NAP se podilelo nejvétsi mérou Ministerstvo pramyslu a
obchodu, Ministerstvo zemédélstvi, Energeticky regula¢ni urfad, Komora OZE a
zastupci asociace provozujici obnovitelné zdroje energie. Cilem NAP je snizit zavislost

Ceské republiky na fosilnich palivech.39

Dtvodem vytvoieni NAP pro obnovitelné zdroje energie (dale jen OZE) je
pfihlédseni k zdvazku Evropské unie doséhnout 20% podilu energie z obnovitelnych
zdroji a 10% podilu obnovitelnych zdrojii v dopravé. Pro Ceskou republiku je
minimalni podil OZE 13 % na hrubé konecné spotiebé. NAP vychazi ze smérnice
Evropského parlamentu a Rady ¢.2009/28/ES o podpofe vyuzivani energie
z obnovitelnych zdrojii ze dne 23. 4. 2009. NAP je legislativné¢ ukotven v zédkoné
165/2012 Sh. o podporovanych zdrojich energie a o zmén& nékterych zakoni, Ceska
republika se z divodu velmi dynamického prostiedi ve vyvoji OZE rozhodla pfistoupit
k pravidelné ro¢ni aktualizaci NAP. NAP piedpoklada dosazeni 15,3 % podilu OZE

v roce 2020 a 10% podilu energie z OZE v dopravé.*

0 Narodni akéni plan pro obnovitelné zdroje energie | MPO. Ministerstvo primyslu a obchodu [online]. 2005 Dostupné z:
https://www.mpo.cz/cz/energetika/elektroenergetika/obnovitelne-zdroje/narodni-akcni-plan-pro-obnovitelne-zdroje-energie--
169894/ . [cit. 14. 12. 2017]. 5. 3-4
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https://www.mpo.cz/cz/energetika/elektroenergetika/obnovitelne-zdroje/narodni-akcni-plan-pro-obnovitelne-zdroje-energie--169894/
https://www.mpo.cz/cz/energetika/elektroenergetika/obnovitelne-zdroje/narodni-akcni-plan-pro-obnovitelne-zdroje-energie--169894/

Tabulka 2: Cile podilu energie z OZE

Vytapéni a

chlazeni v % 8,3| 109|114\ 12,2| 12,7| 13,2| 13,6 14| 145| 14,8| 15,2| 15,5
Vyroba

elektrické

energie v % 3,4 7,5 10,7 11,5| 12| 12,4| 12,8 13| 13,2| 13,4| 13,5| 13,5
Doprava v % 0,1 39| 46| 52| 59| 65| 71 7,7 83| 96| 10,2| 10,8
Celkovy podil

OZE Vv % 6,1 88| 98| 105 11|116| 12 12,4| 12,8| 13,3| 13,7

Zdroj: www.oenergetice.cz, vlastni zpracovani

1.3.5.Klimaticko-energeticky bali¢ek

Klimaticko-energeticky balicek byl vytvoien za G¢elem dosazeni cile Evropské
unie voblasti energetiky a ochrany klimatu do roku 2020, jedna se o soubor
legislativnich ptedpisi, které maji splnit nasledujici cile:

- sniZeni emisi sklenikovych plyni 0 20 %.

- dosazeni 20% podilu OZE na vSech zdrojich elektrické energie;

- snizeni kone¢né spotieby energie o 20 %.

V letech 1990 — 2015 se podatilo v EU snizit emise sklenikovych plyni o 20 %,

cil pro rok 2020 byl tak naplnén. OvSem v roce 2015 doslo k navySeni emisi o 0,7 %

oproti roku 2014.*

Zékladni stavebni kameny klimaticko-energetického balicku tvofi nasledujici

predpisy

e smérnice 2009/29/ES, kterou se méni smérnice 2003/87/ES o obchodovani s
povolenkami na emise sklenikovych plynt (EU ETS);
e smérnice 2009/31/ES o zachytavani a ukladani CO2 do geologického podlozi;

e smérnice 2009/28/ES o podpote vyuZzivani energie z obnovitelnych zdroji;

# SKOPALIK, A. Ekonomicka efektivnost vyuzivani obnovitelnych zdrojii energie. Zlin, 2010. disertaéni prace (Ph.D.). Univerzita
Tomase Bati ve Zlin¢. Fakulta managementu a ekonomiky ISBN 978-80-7454-074-5. s. 33.
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e rozhodnuti 406/2009/ES o rozdéleni usili k dosazeni redukénich cilu emisi

sklenikovych plyné.*?

1.3.5.1. Smeérnice 2009/29/ES, kterou se meni smernice 2003/87/ES o
obchodovani s povolenkami na emise sklenikovych plyni (EU
ETS)

Smérnice 2009/29/ES, kterou se méni smérnice 2003/87/ES o obchodovani s
povolenkami na emise sklenikovych plynt (EU ETS) byla piijata s cilem zlepsit a
rozsSifit systém pro obchodovani s povolenkami na emise sklenikovych plyna
v evropském spolecenstvi (déale jako ,,SpoleCenstvi) a méni smérnici 2003/87/ES.
Cilem zefektivnéni je jak optimalizace ndkladu, tak vétSi ochrana zivotniho prostiedi.
Smérnice vychazi ze zkuSenosti z obdobi let 2005 — 2007, které bylo prvni, ve kterém
subjekty mohly na zéakladé smérnice 2003/87/ES o obchodovani s povolenkami na
emise ze sklenikovych plynt, s emisnimi povolenkami obchodovat.”®* Smérnice také

viv o ., , e , o, ;44
rozsifuje pisobnost emisnich povolenek na nova primyslova odvétvi.

1.3.5.2. Smeérnice 2009/31/ES o zachytavani a ukladani CO2 do
geologického podlozi
Cilem smérnice 2009/31/ES o zachytavani a ukladani CO; do geologického
podlozi je podpora a vytvotfeni evropského pravniho rdmce pro posileni technologie
CCS* a akcelerace dlouhodobého globalniho cile, kterd mé za cil sniZit emise v roce

2050 0 50 % v porovnani s rokem 1990.%°

“2 Klimaticko-energeticky bali¢ek - Ministerstvo Zivotniho prostfedi. Ministerstvo Zivotniho prostiedi [online]. 2008 Dostupné z:
https://www.mzp.cz/cz/klimaticko_energeticky balicek [cit. 15. 12. 2017].
8 Zavéreéna zprava RIA o obchodovani s povolenkami, s. 35 dostupné na online na
https://www.google.cz/url?sa=t&rct=j&g=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwij09Wt6ZLYAhWLbIA
KHarkBg8QFggmMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.vlada.cz%2Fassets%2Fppov%2FIrv%2Fria%2Fdatabaze%2FZaverecna-
zprava-RIA-k-navrhu-o-podminkach-obchodovani-s-povolenkami.doc&usg=A0vVawlBXsNNLJQHCtKaVNe60XkJ cit. 15. 12.
2017].
* Bod 5 preambule. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/29/ES ze dne 23. dubna 2009, kterou se méni smérnice
2003/87/ES s cilem zlepsit a rozsifit systém pro obchodovani s povolenkami na emise sklenikovych plyni ve Spolecenstvi.
% Zachytavani a geologické ukladani oxidu uhli¢itého (CCS) je pieklenovaci technologii, ktera pisp&je ke zmirnéni zmény
klimatu.
6 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/31/ES ze dne 23. dubna 2009 o geologickém ukladani oxidu uhliitého a 0 zméng
smérnice Rady 85/337/EHS, smérnic Evropského parlamentu a Rady 2000/60/ES, 2001/80/ES, 2004/35/ES, 2006/12/ES
a 2008/1/ES a nafizeni (ES) ¢. 1013/2006.
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https://www.mzp.cz/cz/klimaticko_energeticky_balicek
https://www.google.cz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwij09Wt6ZLYAhWLblAKHarkBq8QFggmMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.vlada.cz%2Fassets%2Fppov%2Flrv%2Fria%2Fdatabaze%2FZaverecna-zprava-RIA-k-navrhu-o-podminkach-obchodovani-s-povolenkami.doc&usg=AOvVaw1BXsNNLJQHCtKaVNe60XkJ
https://www.google.cz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwij09Wt6ZLYAhWLblAKHarkBq8QFggmMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.vlada.cz%2Fassets%2Fppov%2Flrv%2Fria%2Fdatabaze%2FZaverecna-zprava-RIA-k-navrhu-o-podminkach-obchodovani-s-povolenkami.doc&usg=AOvVaw1BXsNNLJQHCtKaVNe60XkJ
https://www.google.cz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwij09Wt6ZLYAhWLblAKHarkBq8QFggmMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.vlada.cz%2Fassets%2Fppov%2Flrv%2Fria%2Fdatabaze%2FZaverecna-zprava-RIA-k-navrhu-o-podminkach-obchodovani-s-povolenkami.doc&usg=AOvVaw1BXsNNLJQHCtKaVNe60XkJ

1.3.5.3. Smeérnice 2009/28/ES o podpore vyuzivani energie z
obnovitelnych zdrojii
Smeérnice 2009/28/ES o podpofe vyuzivani energie z obnovitelnych zdroji ma
za cil vytvaret pobidky pro rozsifovani a vétsi frekvenci vyuzivani vetejné dopravy a
vyuzivani energie z obnovitelnych zdroji v dopravé.47 Zaroven apeluje na zvySovani
energetické ucinnosti, podporu malych a stiednich podnikt, jelikoz pravé tento typ
podnikl vytvafi znacnou Cast obnovitelnych zdroju, které maji mimo jiné dalsi efekty

jako je posileni zam&stnanosti v regionu nebo socialni soudrznosti.*®

1.3.5.4. Rozhodnuti 406/2009/ES o rozdéleni usili k dosazeni
redukcnich cilu emisi sklenikovych plynii
Rozhodnuti 406/2009/ES o rozdéleni usili k dosaZzeni redukénich cili emisi
sklenikovych plyn obsahuje konkrétni redukéni cile pro ¢lenské staty Evropské unie
podminek pro v oblasti snizovani emisi, tak aby celkové mnozstvi sklenikovych plynt
bylo sniZzeno do roku 2020 o 30 %. Rozhodnuti stanovi, Ze by staty mély mit moZnost
pfevést ¢ast svého ro¢niho emisniho limitu na jiny ¢lensky stat. Tyto pfevody se maji
oznamovat Komisi. Jakakoliv kompenzace za tyto pfevody je v kompetenci ¢lenskych

r,0 4
stati.

1.3.5.5.  Zdkon ¢. 165/2005 Sb., Zdkon o podpore vyroby elektriny z
obnovitelnych zdrojii energie
Zakon byl nahrazen zdkonem ¢.165/2012. Tento zakon byl prvnim zdkonem,
ktery podporoval vyrobu energie z obnovitelnych zdroji. Do té¢ doby se jednalo pouze o
samostatné aktivity MPO. Ucelem tohoto zakona bylo vice podpofit vyuZzivani
obnovitelnych zdroji energie a zaroven pfispét k Setrnému vyuZivani zdroja ptirodnich.
Zakonem se zakonodarce snaZzil vytvofit podminky proto aby v podil obnovitelnych

zdrojii energie v Ceské republice na hrubé spotieb& v roce 2010 dosahnul 8%.

" Bod 2 preambule. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/28/ES ze dne 23. dubna 2009 0 podpofe vyuzivani energie

z obnovitelnych zdrojii a 0 zméné a nasledném zruseni smérnic 2001/77/ES a 2003/30/ES.

8 Bod 4 preambule. Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/28/ES ze dne 23. dubna 2009 o podpofe vyuZivani energie

Z obnovitelnych zdrojii a 0 zméné a nasledném zruseni smérnic 2001/77/ES a 2003/30/ES.

* Bod 2 preambule. Rozhodnuti Evropského parlamentu a Rady &. 406/2009/ES ze dne 23. dubna 2009 o tsili Glenskych stati
snizit emise sklenikovych plynt, aby byly splnény zavazky Spolecenstvi v oblasti snizeni emisi sklenikovych plynt do roku 2020.
%0 Zakon &. 180/2005 Sb.,0 podpoie vyuZivani obnovitelnych zdroji.
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1.3.5.6. Zdakon ¢. 165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich energii

Cilem zakona ¢. 165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich energii je
implementovat smérnice a rozhodnuti Evropské unie, stanovit rdmec NAP a jeho
nasledného financovani.®  Zakon definuje pojem obnovitelnych zdrojii, a to
nasledovné:

»Obnovitelnymi zdroji se rozumi obnovitelné nefosilni prirodni zdroje energie,
Jjimiz jsou energie vétru, energie slunecniho zareni, geotermalni energie, energie vody,
energie puidy, energie vzduchu, energie biomasy, energie sklidkového plynu, energie

kalového plynu z cistiren odpadnich vod a energie bioplynu.*

Dale zakon stanovuje vyhody pro vyrobce OZE. K témto vyhoddm patii
napiiklad pravo piednostniho pfipojeni, prdvo na informace o pfipojeni a pravo na
finanéni podporu, ktera trva po celou dobu Zivotnosti elektrarny.”® Podminky pro
dosazeni jsou nasledujici:

- elektfina je vyrabéna na izemi CR;

- elektrarna je pfipojena do elektrizacni soustavy ;

- elektfina je vyrobena z obnovitelnych zdroju energie dle definice;

- Zdroj spliiuje alespont minimalni pozadavky na G¢innost.

Financovani podpory je zajiSténo poplatky obsazenymi v cené, kterou pfijemci plati za
dodavky elektfiny, ze statniho rozpoctu, z vratek neopravnéné Cerpanych dotaci a

z poplatki za nedodrzeni podminek minimalni G&innosti. >

51§81 zékona &. 165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich energie a 0 zméné nékterych zakond.
%2 85 zakona &. 4165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich energie a 0 zméné nékterych zikond.
53 Zakon &. 165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich energie a 0 zméné nékterych zikontl.
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2. Prakticka c¢ast

2.1. Korelace ceny ropy, energie a akcii CEZ

Moznosti vyuziti ropy na trhu je bezpocet, at’ uz se jedna o vyrobu plastt, 1ékt
kosmetiky, hnojiv, ¢i vyrobu elektrické¢ energie. Ropa jako jedna z nejvyznamnéjSich
surovin, které na trhu existuji, siln¢ ovliviluje ceny ostatnich surovin, které 1ze vyuzivat
jako ropné substituty. V této casti své prace budu zkoumat vliv trzni ceny ropy Brent na

trzni ceny energie a vyvoj akcii skupiny CEZ.

2.1.1.Uvod

Cena ropa je diky jejimu vyznamu, vyuzitelnosti a velikosti trhu, ktery vytvari,
urujici cenou pro ceny ostatnich surovin, které jsou vyuZivané jako paliva
Vv elektroenergetice. Ropa se na rozdil od ostatnich elektroenergetickych surovin
obchoduje na svétovém trhu, komodity jako zemni plyn ¢i uhli maji spiSe regionalni
charakter. Ovlivnéni cen energie, potazmo elektroenergetickych surovin probiha na
zaklad¢ relativné snadné substituce zminénych zdrojii. Funguje zde zakladni zakon
nabidky a poptavky — roste-1i cena ropy, zatraktiviiuji se jeji substituty. Tato korelace
plati zvlast¢ v poslednich letech, jelikoZz technicky pokrok umoZiuje snadnéji

substituovat ropu dal§imi komoditami

V této &asti praktické asti budu zkoumat, jak se dokaze skupina CEZ vyrovnat
s proménlivymi cenami energie. Hospodaisky vysledek skupiny a spotova cena akcii
CEZ nemusi byt piimo zavisla na cené energie, skupina se miize proti vykyviim na trhu
zajistovat pomoci derivatu typu futures (long i short pozice), swap, nebo forward.
Cilem této ¢asti bude zjistit, jak moc je cena akcii CEZ korelovana s cenou energie a jak

Uisp&sné se dafi skuping CEZ odolavat vykyviim trhu.
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Pro vypracovani této ¢asti jsem zvolil obdobi od 1. 1. 2008 do 31. 12. 2016.
Tento casovy usek jsem zvolil zejména proto, ze od 1. 1. 2008 zacala byt elektiina
obchodovana na PXE.** Jelikoz timto krokem doslo k vyraznému zprahlednéni

cenotvorby.
2.1.2.Vyvoj cen jednotlivych komodit
2.1.2.1. Ropa

Ceny ropy ovlivitluje mnoho faktord, za ty nejvyznamnéjsi z hlediska vlivu na

spotovou cenu je mozné povazovat nasledujici:

1. OPEC® — OPEC je mezinarodni organizaci svétového vyznamu, ovladajici v
soucasnosti 75 % svétovych zasob ropy. Rozhodnuti OPEC pro vyvoj cenu ropy
na trzich zasadni.

2. Urokové sazby — V roce 2008 doséhla ropa ceny 145 dolart za barel, jednalo se o
obdobi extrémné nizkych urokovych sazeb a bezprecedentniho hospodatského
rustu.

3. Celkova ekonomicka situace — V roce 2009 ceny ropy klesla na 34 dolard za
barel, a to zejména diky sniZujici se poptavce po komoditach z duvodu
pretrvavajici ekonomické krize.

4. Spekulace — Ropa je ¢astym tercem, diky jeji extrémni vyuzitelnosti, spekulantt.
Po zminéném roce 2009, kdy stala ropa 85 dolarti za barel, zacaly trzni subjekty
vstupovat do dlouhych pozic, ¢imz ropa opét posilila na 54 dolarti za barel

5. Spekulace — Ropa je diky velikosti trhu velmi lakavym cilem pro spekulace na
rust ¢i pad jeji ceny, po jiz zminéném roce 2009, kdy ropa stala 34 dolarti za
barel, vstoupilo mnoho vyznamnych trznich hraca do long pozice, vlivem tohoto
trzniho prostfedi, zacala ropa opét posilovat az k 110 dolarim za barel ropy.

6. Nové technologie a trendy, jako jsou napf. snaha o udrzitelny rozvoj a s ni
spojeny vzrust vyznamu elektromobility — celkové spolecenské a ekonomické
klima tedy neni nartstu vyuzivani vyrobkt, které potiebuji pro svoji funk¢nost

ropu zrovna naklonéno. °

% Co je PXE ? - Power Exchange Central Europe, a. s.. Hlavni stranka - Power Exchange Central Europe, a. s. [online]. Dostupné z:
https://www.pxe.cz/dokument.aspx?k=Co-Je-PXE [cit. 15. 12. 2017].

% Organization of the Petroleum Exporting Countries

% RYCHTEREK V., Analyza vyvoje ceny ropy, zlata, vybranzch blue chips a akciovych indexii, Brno 2010, diplomové préce,
Masarykova univerzita, Ekonomicko-spravni fakulta, Katedra financi s. 20-24
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Rist ceny komodity po roce 2010 byl dan predevsim vysokou spotiebou ropy ze
strany Ciny a dalsich rozvojovych zemi. Vyspélé ekonomiky se povétsinou zotavovaly
z ekonomické recese, probihajici v letech 2008 - 2010, ¢imz také rostla jejich
agregovana poptavka a celkova nalada smérem ke spotiebé se v ekonomice vylepsila.
OPEC zacala po né¢kolika letech vroce 2010 snizovat svoji produkci ropy, ¢imz
zpusobila situaci, kdy se pfi vzristajici poptavce nabidka ropy snizila. Na vrchol se také
dostaly prodeje aut v Cing, nejrychleji se prodavaji SUV, kterd maji nejvyssi spotiebu
mezi osobnimi automobily.>” To pfirozen& zvysilo poptavku po ropnych produktech

jako je ropa a nafta.

Propad ceny ropy mezi lety 2014 — 2015 byl zptsoben nékolika faktory. Prvni
znich byly paradoxné¢ vysoké ceny ropy zlet predeslych. Takto vysoké ceny
motivovaly tézafe zacinat s t€Zbou tam, kde by se za nizsich cen nikdy tézit nezacalo,
nabidka ropy byla vzhledem k témto investicim a vysokym nakladim na ziskavani ropy
zvySena. Druhym faktorem byla snizujici se poptavka ze strany Japonska, v disledku
hospodaiského utlumu, které je vyznamnym spotiebitelem ropy. Poslednim faktorem
byly inovativni technologie, které ropé berou ur¢ité monopolni postaveni, a to napiiklad

V automobilovém prﬁmyslu.58

7 Globalni spotieba ropy je na rekordu. Brent bude zdraZovat | Investi¢niweb.cz. Zpravodajsky portal pro investory |
Investi¢niweb.cz [online]. Dostupné z: http://wwuw.investicniweb.cz/2013-2-12-globalni-spotreba-ropy-je-na-rekordu-brent-bude-
zdrazovat/ . [cit. 14. 12. 2017].

 HRBATY, M. Analyza propadu ceny ropy na pielomu let 2014/2015 a predikce jejiho vyvoje v kratkodobém horizontu, Brno
2016, diplomova prace Masarykova univerzita Masarykova univerzita Ekonomicko-spravni fakulta, katedra financi s. 28-40.
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Graf 1: Vyvoj ceny ropy od 1. 1. 2008
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Zdroj: vlastni zpracovani, patria.cz

2.122. CEZ

Vyvoj akcii skupiny CEZ je, diky pomémné jednostrannému zaméfeni
spole¢nosti skupiny, velmi zavisly na silové cené energie. To doklada i déle uvedena
tabulka a graf. Rekordni ceny energie Vv letech 2008 a 2009 vyznamnym zpisobem
pomohly spoleénosti CEZ k rekordnimu zisku 51 mld. K& vroce 2009. Nicméné
zacinajici hospodaiska krize se projevila jak na cen¢ energie, tak na cené akcii. Po
letech ristu muzeme tedy sledovat pad akcii az na hodnoty okolo 550 K¢ za akcii.
Hospodatska krize nicméné pokracovala v Ceské republice dale v letech 2010-2011,
coz se velmi silné podepisovalo na hospodaieni a spotové cené akcii skupiny CEZ.
V nize uvedené tabulce miZeme vidét kazdorocné klesajici zisk az do roku 2016.
Spotovou cenu akcii také ovliviiuje obava akcionati z dostavby novych bloki jaderné
elektrarny Temelin. * Pokud by se CEZ rozhodl dostavét bloky z vlastnich prostiedki,
je zde pravdépodobnost hranicici s jistotou, Ze se na dalSich mnoho let piestane ze zisku

vyplécet dividenda, coz by pro akcionaie rozhodné nebyla dobra zprava.®

% Ceska spofitelna aktualizuje doporudeni na akcie CEZ: Obavy z vystavby novych jadernych blok jsou piehnané.
Investiéniweb.cz. Zpravodajsky portal pro investory | Investi¢niweb.cz [online]. Dostupné z: http://www.investicniweb.cz/ceska-
sporitelna-aktualizuje-doporuceni-na-akcie-cez-obavy-z-vystavby-novych-jadernych-bloku-jsou-prehnane/ [cit. 16. 12. 2017].

0 yyroéni zpravy. Hospodaiské vysledky. Skupina CEZ. [online]. 2017, CEZ. 2008-2016, Dostupné z: https://www.cez.cz/cs/pro-
investory/hospodarske-vysledky/vyrocni-zpravy.html [cit. 15. 12. 2017].
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Graf 2: Vyvoj cen akcii CEZ a silové energie od 1. 1. 2008

Vyvoj cen akci CEZ a silové energie
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Zdroj: vlastni tiprava, patria.cz
Tabulka 3: Vyvoj ceny ropy od 1. 1. 2008
Cisty zisk skupiny CEZ v mld. K&
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
47 351|51855|46941| 40 753 | 40 153 | 35234 | 29 454 | 27 657 | 14 600

Zdroj: vlastni Gprava, patria.cz

Silova elektfina

2.1.2.3. Korelace mezi cenou silové elektiiny a akciemi CEZ

Pro zobrazeni zévislosti ceny akcii a komodit jsem vyuzil metodu korelace.

Pouzil jsem data z obdobi od 1. 1. 2008 do 7. 11. 2017. Silova elektiina se od 1. 1. 2008
obchoduje na PXE v korunach, CEZ se taktéZ obchoduje na BCCP v korunach a pro

ropu jsem vyuzil znacku Brent, kterou jsem prevedl na K¢, a to vzdy podle aktualniho

denniho kurzu na konci dne. V uvahu jsem bral uzaviraci ceny kazdého dne. Data jsou

také upravena z diivodu rozli¢nych obchodnich dni (svatky, prazdniny)
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Tabulka 4: Korelace mezi ropou, spotovou cenou akcii spole¢nosti CEZ a silovou

elektfinou
Korelace
Ropa |CEZ Silova elektfina
Ropa X 0,224 0,287
CEZ 0,224 «x 0,881
Silova elektfina 0,287| 0,881 X

Zdroj: vlastni vypocty

Z vypocitanych veli¢in je jasné¢ vidét, ze korelace mezi spotovou cenou akcii
CEZ a silovou elekttinou se blizi hodnoté 1. Hodnota 0,881 znamen4 tedy velmi silnou
vzajemnou zévislost obou veli¢in. Korelaci mezi cenou silové elekttiny a cenou ropy
jsem dostal hodnotu 0,287, zde zavislost uz neni zdaleka tak silnd jako u pfedchoziho
pfipadu, nicméné stale se jednd o pomérné silny vztah. Posledni hodnota 0,224, ktera
znaéni miru zavislosti mezi spotovou cenou ropy a spotovou cenou akcii skupiny CEZ
je velmi podobna jako hodnota piedesla, da se tedy uzavtit, ze zde urcita

nezanedbatelna mira zavislosti existuje.

Na ptilozeném grafu lze vidét vSechny tii veli¢iny pohromadé¢. Z grafu jasné
vyplyva velkd mira vzajemné zavislosti vSech tfech veli¢in do poloviny roku 2009.
Béhem let 2010 az 2015 lze vidét, Ze cena silové elektfiny a cena akcii CEZ v zasadé
kopiruji sviij vyvoj, ale ropa se, diky vlivim popsanym vyse razantné oddélila. O roku
2015 muzeme zase zacit pozorovat pomérné vyznamnou korelaci vyvoje mezi cenami

ropy, akcii skupiny CEZ a silové elekttinou.
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Graf 3: Vyvoj cen CEZ, silové energie a ropy od 1. 1. 2008
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Zdroj: vlastni Giprava, patria.cz

Na zaklad¢ zjisténych udaji o zminénych veli¢inach Ize konstatovat, ze korelace
mezi cenami silové elektiiny a hodnotou akcii skupiny CEZ je velmi silna. Korelace

mezi silovou cenou elektfiny a cenou ropy je stiedné silna.

2.2. Analyza investi¢ni strategiec CEZ do OZE

Investice CEZ do OZE lze rozdélit do dvou obdobi, které se vyznamné odlisuji.
Jedna se o obdobi do od roku 1993 do roku 2005 a po roce 2005 do roku 2016.
Vyznamnym meznikem mezi témito dvéma obdobimi je pfijeti a nabyti G¢innosti
zékona ¢. 180/2005 Sb., o podpoie vyroby elektfiny z obnovitelnych zdroji energie.
Tento zékon poprvé definoval ptimou podporu OZE v Ceské legislativé. Do roku 2005
byla podpora obnovitelnych zdroji zvyhodnéna pouze jednorazovymi akcemi MPO.
Dal$im diivodem rozdéleni investi¢ni strategie CEZ do OZE do téchto dvou obdobi je
fakt, ze byla zaloZena spole¢nost CEZ Obnovitelné Zdrojesl, S.r.0., kterd spravovala
mensi vodni elektrarny, solarni farmy a biomasu. V roce 2005 také zacaly investice do

bulharskych a rumunskych aktiv v oblasti OZE.®

&1 Vefejny rejstifk a Sbirka listin - Ministerstvo spravedlnosti Ceské republiky. [online]. 2012. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=66514&typ=PLATNY . [cit. 15. 12. 2017].

82 Vyroéni zpravy. Hospodéiské vysledky. Skupina CEZ. [online]. 2017, CEZ, 1993-2016 , Dostupné z: https://www.cez.cz/cs/pro-
investory/hospodarske-vysledky/vyrocni-zpravy.html . [cit. 15. 12. 2017].
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2.2.1.Stav do roku 2005

Skupina CEZ az do roku 2002 ve vyro¢nich zpravach pouziva oznadeni pro
obnovitelné zdroje ,,vodni elektrarny“. Tato nepfesnost je zplsobena zanedbatelnou
hodnotou ostatnich vyrobnich zdroju, které jsou pro ucely této prace i v recentnich
vyroénich zpravach skupiny CEZ povaZovany za obnovitelné zdroje energie. Drtiva
vétsina vyrobenych zdroji z OZE tedy v tomto obdobi pochazela z vodnich zdroji, kam
také sméfovala vétSina investic. Ostatni zdroje, tj. biomasa a soldrni energie byly pro

skupinu CEZ tak minoritni, Ze je viibec ve statistikich nezmitiuje.

Prvni vétrna elektrarna byla v Ceské republice uvedena do provozu v roce 1995.
Vroce 2000 pak byla zprovoznéna prvni vétrna farma. Vroce 2001 byly také
provadény prvni pokusy v elektrarn¢ Tisova a elektrarné Hodonin se spalovanim
biomasy. V roce 2003 byla zaznamenana nejhorsi hodnota vyroby obnovitelnych zdroji
za celou existenci skupiny, jelikoZ v tomto roce byla stdle dominantni vyroba z vodnich
elektraren a zemi zasahla extrémni sucha, jejich vyuzity potencial byl oproti minulym
rok@im vyznamné niz&i. Ve vyroéni zpravé skupiny CEZ za rok 2003 Ize nalézt prvni
zminku o dalSich zdrojich OZE. Z téchto dalsich zdrojti vSak kromé biomasy, ale zadny

nedosahl ani desetiny procenta podilu na vyrobg

Tabulka 5: Vyroba obnovitelnych zdroji energie v GWH mezi lety 1993 - 2004

Vyroba obnovitelnych zdroju energie v GWH mezi lety 1993 - 2004
199 | 199

Rok 3 411995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
115| 128

Vyroba 7 711673|1931| 1566 | 1369 | 1478 | 1558 | 1455 | 1837 | 1185 | 1612

Zdroj: vjroéni zpravy skupiny CEZ 1993 — 2004, vlastni arprava

Tabulka 6: Investice skupiny CEZ do obnovitelnych zdroji energie

Investice do OZE v mil. Ké
Rok 1993 (1994 | 1995|1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Investice |1700{1100| 900| 300| 100| 100| 100| 200| 100 0| 100| 100

Zdroj: vjroéni zpravy skupiny CEZ 1993 — 2004, vlastni tiprava

8 ERIKSSON, R. a ANDERSSON, O. Elements of ecological economics. New York, NY: Routledge, 2010. ISBN 0203857046. s.
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2.2.2.Stav po roce 2005

V roce 2005 se ve skupiné CEZ udalo nékolik dalezitych véci, které se p¥imo
dotykali OZE. Dne 1. 7. 2005 spoletnost CEZ Obnovitelské zdroje, s.r.o. jako
nastupnicka spolecnost prevzala na zaklad¢ fuze slou¢enim jméni zanikajici spole¢nosti
HYDROCEZ, as., ktera sdruzovala pfedev§im malé vodni elektrarny. Skupina CEZ
v tomto roce dale nabyla zahrani¢ni aktiva v Rumunsku a Bulharsku a zaroven byl pfijat
zakon o podpofe vyroby elektiiny z obnovitelnych zdroji energie. Jak bylo uvedeno
vySe piijeti tohoto zakona a zejména S nim souvisejici zvyseni statni podpory vedlo ke
vzrustajici tendenci k investicim do OZE. PocCinaje rokem 2006 zafinad obnovitelné
zdroje energie vyrabét mimo CEZ a CEZ obnovitelné zdroje i Elektrownia Skawina
S.A. coz byla spoleénost v Polsku zaloZena skupinou CEZ za iéelem provozovani malé
vodni elektrarny. Vyrobni kapacity, obnovitelnych zdrojii energie se postupné z CEZ
a.s. zadaly presouvat do spole¢nosti CEZ Obnovitelné zdroje, s.r.o. V roce 2008
investovala skupina CEZ do vétrné farmy Fantalele v Rumunsku, cely park byl
dokoncen v roce 2011.

Tabulka 7: Investice do OZE mezi lety 2005- 2016

Investice do OZE v mil.

Rok 2005| 2006| 2007 2008( 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016

Sttedni 55| 45| 277| 293| 451| 10556| 1360[ 356 48 14 84 55

Evropa

Jihovych 0 0 0 10568| 9536| 3043| 2593| 6944| 541| 125| 172 23

odni

Evropa

zdroj: vyroéni zpravy skupiny CEZ 2005 — 2016, vlastni iprava

Vroce 2010 byla pievazna &ast investic skupiny CEZ vynalozena na vystavbu
solarnich elektraren. Tento boom v solarni energetice byl zplsoben vyraznym
zlevnénim investi¢nich ndkladi na vystavbu novych solarnich paneld, zejména v

disledku novych levngjsich technologii z Ciny.** Vlada Jana Fischera nestihla véas

8 JIANG, K. Technological Progress in Developing Renewable Energies.” China's New Sources of Economic Growth: Human
Capital, Innovation and Technological Change, edited by Ligang Song et al., vol. 2, ANU Press, Australia, 2017, s. 330. JSTOR,
www.jstor.org/stable/j.cttltrkk3v.21. [cit. 15. 12. 2017].
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zareagovat na tento solarni boom a schvélila sniZeni vykupnich cen v roce 2010 az od 1.
1. 2011. Tento ptedpis vSak plati az na elektrarny instalované po roce 2010. Zbyvajici
fotovoltaické elektrarny, které byly instalovany do roku 2010, maji zarucené vykupni
ceny na 20 let, s minimalni roéni valorizaci 2 %. Kvili velkému tlaku vefejnosti a
medii, byla v roce 2010 schvélena dodate¢na Solarni daii ve vysi 26 %, pro elektrarny
vetsi nez 30 KW, které byly uvedeny do provozu v roce 2010. Tato ptivodné docasna
dan byla poté prodlouzena na neurcito a snizena na 10 %.% Tyto vSechny popsané
skute¢nosti vedly k obrovskému solarnimu boomu v Ceské republice, kterého se z velké
Gasti, jak je vidét na piilozenych datech ucastnila i skupina CEZ. Po roce 2010 jiz
nedochazelo, i vzhledem k zdaleka ne jiz tak vyhodnym podminkdm na trhu se solarni
energetikou, Kk vyznamnému navySovani podilu solarnich zdroju na instalovaném
vykonu.

Tabulka 8: Vyroba obnovitelnych zdroji energie v GWH mezi lety 2005- 2016

Ceska republika vyroba el. energie GWH

2005 (2006 {2007 {2008 |2009 |2010 (2011 {2012 |2013 |2014 (2015 ({2016
vodni elektrarny 1541 |1752 (1224 (1548 |2103 |2328 (1868 2066 |2659 |2052 |2153 (2243
Solarni elektrarny |0 0 0 0 0 16 130 |135 (121 |125 |135 |126
vétrné elektrarny [0 0 0 0 1 9 9 9 9 9 9 6
Biomasa 115 |231 (351 (347 |344 |337 [427 |422 |294 |277 |369 (500

zdroj: vyroéni zpravy skupiny CEZ 2005 — 2016, vlastni trapva

V mixu obnovitelnych zdroji vSak stdle ma naprosto dominantni postaveni energie

Z vodnich elektraren a to cca 60 %. Ostatni zdroje energie

8 zékon &. 402/2010 Sb.. ze dne 14.12.2010, kterym se méni zékon &. 180/2005 Sb., o podpote vyroby elektiiny z obnovitelnych
zdroji energie a 0 zméné nékterych zakoni (zakon o podpofe vyuzivani obnovitelnych zdroji), ve znéni pozdéjsich predpist, a
nekteré dalsi zakony

8 Zakon ¢. 310/2013 Sb,. ze dne 13. zaii 2013, kterym se méni zakon &. 165/2012 Sb., o podporovanych zdrojich energie a 0 zméné
nékterych zakont, ve znéni zakona ¢. 407/2012 Sb., a dalsi souvisejici zakony.
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Tabulka 9: Celkovy nainstalovany vykon obnovitelnych zdroji energie ze solarnich

panelt
Rok Instalovany vykon v MWh
2006 0,2
2007 34
2008 39,5
2009 464,6
2010 1959,1
2011 1971
2012 2086

zdroj ERU, vlastni uprava

2.2.3.7Zahranici

Skupina CEZ od roku 2006 ptisobi také velmi aktivné v zahraniéi, k zavéru roku
2016 pusobila ve velké ¢asti zemi EU. Pro svoji praci jsem vybral zemé, kde skupina
CEZ vyrabi alespon &asti svoji vyroby obnovitelné zdroje energie. Jedna se o
Bulharsko, Polsko a Rumunsko, kde je vyroba z OZE z hlediska vyrobené energie

nejvyznamné;jsi.

2.2.3.1. Bulharsko

Zahrani¢ni ucast v Bulharsku v OZE je ptedevsim ve fotovoltaické elektrarné
Oresec. Za uéelem provozovani této elektrarny byla zaloZena spolecnosti CEZ, a. s.
spole¢nost CEZ Bulgarian Investments B.V. se sidlem v Nizozemsku.®” ZaloZeni této
spole¢nosti bylo motivovano zavazkem, ktery dala skupina CEZ bulharské vladé
v souvislosti s pofizenim elektrarny ve Varng. V tabulce je jasné vidét, ze skupina CEZ
svoji vyrobu v Bulharsku nezvysuje, dle poslednich zprav z roku 2017 se skupina CEZ

snazi, kvili sporiim s Bulharskou vladou, prodat

87 Spoleénost CEZ Bulgarian Investments B.V. byla zalozena dne 3.1.2011 a do nizozemského obchodniho rejstifku zapsana dne
4.1.2011. Jedinym akcionafem spole¢nosti CEZ Bulgarian Investments

B.V. byla spole¢nost CEZ, a. s., zdkladni kapital &inil EUR 30.000 a byl pIné splacen. Spole&nost byla

zalozena v souvislosti s planovanym rozvojem obnovitelnych zdrojii Skupiny CEZ v Bulharsku. Zdroj:
https://www.cez.cz/edee/content/file/investori/informacni-povinnost-emitenta/2011-01/vnitrni_informace cez-002-2011.pdf . [4. 12.

2017].
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Tabulka 10: Vyrobena elektiina z obnovitelnych zdroji v Bulharsku skupinou CEZ v
MWh

Bulharsko

2012 2013 2014 2015 2016
Vodni elektrarny
v MWh 0 0 0 0 0
Solarni elektrarny
v MWh 5 6 5 6 6
Vétrné elektrarny
v MWh 0 0 0 0 0
Biomasa
v MWh 0 0 0 0 0

vyroéni zpravy skupiny CEZ 2005 — 2016, vlastni Giprava

2.2.3.2. Polsko

V Polsku skupina CEZ piisobi na trhu s OZE od roku 2006, vodni elektrarny a
elektrarny produkujici biomasu zde provozuje prostfednictvim spole¢nosti Elektrownia
Skawina S.A. Polsko ma vhodné podminky pro rozvoj zejména vétrné energie na severu
zemgé, které zatim zlstavaji z velké ¢asti nevyuzité. Vyroba elektfiny ze zdroju OZE je
zde podporovana systémem zelenych certifikatd. Polsko také témét kazdoro¢né
navySuje vyrobu elektfiny spalovanim biomasy. Od 1. 1. 2016 byl zménén systém
podpory na tzv. aukéni systém, s cilem zefektivnit vyuZiti penéz na podporu OZE a
omezit spalovani biomasy ve prospéch solarni a vétrné energie. Do samotného vypoctu,
v§ak tato zména je§té nezasahuje. Tabulka jasné ukazuje, e skupina CEZ vyznamné
navySuje produkci elektrické energie z Biomasy, zatimco segment malych vodnich

elektraren ve své podstaté stagnuje.

31



Tabulka 11: Vyroben4 elekttina z obnovitelnych zdrojii v Polsku skupinou CEZ v MWh

Polsko
Rok 2006| 2007 2008 2009(2010( 2011|2012 2013| 2014| 2015| 2016
Vodni elektrarny 5 8 2 5 6 5 9f 10/, 111 11
MWh
Solarni elektrarny 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
MWh
Vétrné elektrarny 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
MWh
Biomasa MWh 59| 101 150 158| 307| 509 304 369| 422| 379

vyroéni zpravy skupiny CEZ 2005 — 2016

2.2.3.3.  Rumunsko

Skupina CEZ se v Rumunsku zabyvé provozovanim vétrné a vodni energetiky a
to prostiednictvim spole¢nosti Ovidiu Development S.R.L. a Tomis Team S.R.L. V roce
2010 skupina CEZ vybudovala ve vzdalenosti 17 km od Cerného mofte vétrny park
Fantanele a Cogealac, ktery se se svym instalovanym vykonem stal v roce 2012 nejvétsi
vnitrozemskou vétrnou farmou v Evropé.68 Vroce 2011 CEZ akviroval spole&nost
TMK Hydroenergy Power S.R.L., jejiz soucasti byly i 4 malé vodni elektrarny.
Rumunsko podporuje OZE pomoci tzv. zelenych certifikati. V Rumunsku skupina CEZ

v vr . v r , v 7 r ’ I 69
predevSim provozuje vétrné elektrarny, doplnéné o malé vodni elektrarny.

88 Vétrny park Fantanele - Cogealac | Obnovitelné zdroje | Skupina CEZ. [online]. 2017, CEZ. Dostupné z:
https://www.cez.cz/cs/vyroba-elektriny/obnovitelne-zdroje/vitr/vetrny-park-fantanele-cogealac.html [cit. 14. 12. 2017].

8 Vyroéni zpravy | Hospodaiské vysledky | Skupina CEZ. [online]. 2017, CEZ, 1993-2016. Dostupné z: https://www.cez.cz/cs/pro-
investory/hospodarske-vysledky/vyrocni-zpravy.html . [cit. 15. 12. 2017].
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Tabulka 12: Vyroben4 elektina z obnovitelnych zdroji v Rumunsku skupinou CEZ v
MWh

Rumunsko

Rok 2010 2011 2012 2013| 2014| 2015 2016
Vodni elektrarny v MWh 0 21 31 5 90 50 92
Solarni elektrarny v 0 0 0 0 0 0 0
MWh

Vétrné elektrarny v 256 620 966 1250 1166 1286 1159
MWh

Biomasa v MWh 0 0 0 0 0 0 0

vyroéni zpravy skupiny CEZ 2005 — 2016

2.2.4.Vefejna podpora erpana skupinou CEZ
2.2.4.1. Ceska republika

Pied rokem 2002 v Ceské republice de facto neexistovala systematicka podpora
obnovitelnych zdrojii energie. Touto podporou se zabyvaly predeviim fondy Ceské
energetické agentury a statni fond zivotniho prostiedi. Podpora vSak byla z velké ¢asti
nenarokova a prosttedky fondi se pohybovaly v, zdneSniho pohledu
pouhych, desitkach milioni korun. Zlom pfinesl az vznik Energetického regula¢niho
uradu v roce 2001 a zavedeni prvni systematicky vyplacené podpory v roce 2002. Dalsi
vyznamny zlom, jak jiZ bylo uvedeno vySe, pfinesl zdkon o podpofe vyuZivani
obnovitelnych zdroji, ktery upravoval podminky podpory obnovitelnych zdrojt

energie.

Skupina CEZ az do roku 2005 provozovala v Ceské republice téméf vyhradné
hydroelektrarny, ve vyro¢nich zpravach se az do roku 2002 neuvadi podpora OZE, ale
pouze vodnich elektraren. Vlivem zakona ¢. 165/2005 Sb., Zakon o podpofe vyroby

elektfiny z obnovitelnych zdrojii energie za¢ala skupina CEZ rozvijet vétrné elektrarny
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a experimentovat s vyuzivanim biomasy. V obdobi mezi lety 2009 — 2010 pfisel onen

sy ’ ;o ’ ’ r rv ’ v ’ ’ o 70
zminovany solarni boom diky vyznamnému snizeni potizovaci ceny novych paneli.

Vzhledem k velmi slozitému systému podpory obnovitelnych zdroji energie
v Ceské republice, budu kazdy druh vyroby obnovitelnych zdrojii v piipadé Ceské

republiky rozebirat jednotlivé.

2.2.4.1.1. Hydroelektrarny

Podporu hydroelektraren (dale také jako vodni elektrarny) v Ceské republice Ize
povazovat za dlouhodobou. Jedna se o jednoznacné nejdéle systematicky provozovanou
produkci obnovitelnych zdrojii energie na naSem tuzemi. Vetejné podporované jsou vSak
pouze tzv. malé vodni elektrarny tj. elektrarny s instalovanym vykonem do 10 MW/h.
Vétrné elektrarny jako takové maji po urcitych investicich na jejich udrzbu velmi
dlouhou dobu Zivotnosti, tj. téZko se da spocitat pfesny budouci vynos. Systém financni
podpory pro vyrobu tohoto druhu energie je pomérné¢ komplikovany. Podpora vychazi
Z n¢kolika parametrt:

- Vv jakém roce byla elektrarna zapojena;

- zda a pfipadné kdy byla elektrarna rekonstruovana;

- zda byla elektrarna postavena v nové lokalité ¢i nikoliv;

- jaky ma elektrarna instalovany vykon; a

- v jakém tarifu funguje a po jakou dobu.

Dle vSech téchto aspektd se vypocitavd vySe podpory piimo pro elektfinu
vyrobenou v dané elektrarné.

Pro sviij vypocet vyplacené podpory na obnovitelné zdroje energie, jsem
z divodu omezeného rozsahu prace zvolil vykupni cenu, kterd se vztahuje na
elektrarny, které byly spuStény pied rokem 2004, kterych je vétSina, a které funguji
V tzv. nizkém tarifu. Pfesnému vypoctu brani n¢kolik aspektii - zjistit kdy pfesn¢ a jaka
elektrarna fungovala v jakém tarifu je de facto nemozné, taktéz zjistit, ktera
rekonstruovana elektrarna vyrobila kolik MW/h neni prakticky mozné, a ptredevsim
vzhledem krozsahu prace i nerealné. Celkovy vysledek mého vyzkumu tim

zjednoduSenim zuastane de-facto stejny, jelikoz hydroelektrarny zdaleka necerpaji tak

" VAVROVA, K. KNAPEK J. Ekonomické aspekty vyuzivani obnovitelnych zdrojii energei v Usteckém kraji [online]. s. 11.
Dostupné z: http://www.obv.cz/files/publikace02.pdf [cit. 14. 12. 2017].
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vysoké sumy na podporu vyroby, jako napiiklad elektrarny solarni. Tam je podpora vice

nez 6x vyssi.

V nasledujici tabulce jsem vypocetl, kolik inkasovala skupina CEZ na podpote

obnovitelnych zdroji energie vyrobou energie z malych vodnich elektraren. Jelikoz

drtiva vétsSina elektraren byla spousténa pred rokem 2004, vychazim z ceny, kterd je

stanovena dle ERU. Ztabulky je vidét trend stoupajici podpory malych vodnich

elektraren a zaroven navySovani vyroby v prubéhu sledovaného obdobi. Tato oblast

obnovitelnych zdrojli energie se da povazovat za mirné rostouci. Jedinym rizikem jsou

velka sucha

Tabulka 13: Cerpana podpora na malé vodni elektrarny mezi lety 2003 — 2016, zapojené

pred 2004
Garantované Zeleny bonus

Rok Vyroba MW/h | ceny K¢ Povinny vykup K¢ Zeleny bonus K¢
2003 152 569 1550 236 481 950 1550 228 853 500
2004 176 333 2 050 361 482 650 2050 273 316 150
2005 197 494 1 660 327 840 040 750 404 862 700
2006 194 129 1690 328 078 010 640 145 596 750
2007 200 863 1730 347 492 990 530 128 552 320
2008 183 330 1790 328 160 700 350 97 164 900
2009 180 783 1830 330832 890 760 63 274 050
2010 238 000 1870 445 060 000 900 180 880 000
2011 190 973 1910 364 757 491 860 171 875 258
2012 211 215 1949 411 657 600 949 181 644 708
2013 271 839 1968 534 979 835 1168 257 975 540
2014 209 784 2028 425 440 948 1208 245 027 134
2015 220 109 2050 451 223 668 1320 265 891 801
2016 229 310 2110 483 844 390 1470 302 689 381
Celkem 5377 333163 2 947 604 192

Zdroj: vyroéni zpravy CEZ — 2003-2016, vlastni vypoéty, cenova rozhodnuti ERU 2003 — 2016
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2.2.4.1.2. Biomasa
O vyrobé& elektrické energie z biomasy zacala skupina CEZ uvaZzovat v roce
2002, jeji realna vyroba zacala v roce 2003. Podpora biomasy se déli na 15 kategorii.
Skupina CEZ v Ceské republice vyuziva podporu biomasy tzv. kategorie ,,Vyroba
elektfiny paralelnim spalovanim biomasy kategorie P2 a fosilnich paliv*. Stejné jako u
vodnich elektraren, vyuZiti tohoto zdroje v Ceské republice kazdoroéné stoupd.
V tabulce vidime vyvoj od roku 2003 — 2016, podpora Biomasy ze strany statu je velmi

kolisava, avsak téméf kazdorocné roste pocet MW/h, ktery je z ni vyroben.

Tabulka 14: Cerpana podpora mezi lety 2003 — 2016 na vyrobu biomasy

Rok Vyroba MW/h Zeleny bonus K& | Cerpana podpora K¢&
2003 8368 2 000 16 736 000
2004 149 163 2520 375890 760
2005 115 000 1100 126 500 000
2006 222 965 1045 232998 425
2007 249 919 1050 262 414 950
2008 326 910 960 313833 600
2009 344 000 970 333680 000
2010 337 000 970 326 890 000
2011 427 000 970 414 190 000
2012 422 000 450 189 900 000
2013 294 000 1070 314 580 000
2014 277 000 1100 304 700 000
2015 369 000 1510K¢ 557 190 000
2016 500 000 1570 K¢ 785 000 000
Celkem 4 554 503 735

Zdroj: vyroéni zpravy CEZ — 2003-2016, vlastni vypocty, cenova rozhodnuti ERU 2003 — 2016

2.2.4.1.3. Solarni energie
Podpora solarni energie byla v Ceské republice, zejména diky kontroverznimi
rozhodnutimi politikéi velmi sledovana. Skupina CEZ budovala solarni elektrarny
predevsim v letech 2009 — 2010, kdy podpora dosahovala pro elektrarny 0-30 MW
12 750,- K¢ za MW/h a 30-100 MW 12 650,- K¢ za MW/h. Na solarni elektrarny
zprovoznéné V roce 2011 a v letech nasledujicich se vztahovala vyrazné mensi podpora
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ze strany statu, a to pro elektrarny 0-30 MW 7 650,- K¢ za MW/h a pro elektrarny 30-
100 MW/h 6020 za MW/h. V podpoie solarni energie si lze opét vybrat ze dvou
systému podpory — tj. zeleného bonusu a garantovanych vykupnich cen. Dota¢ni
podpora se pocita z velikosti elektrarny. Ve zkoumaném piipadé se jednalo o pasma 0-

30 MW instalovaného vykonu a 30-100 MW instalovaného vykonu.

Ve vypoctech jsou zahrnuty veskeré zmény vykupnich cen, elektrarny
roz€lenény podle let zapojeni do sité a instalované¢ho vykonu, jelikoz elektrarny byly
zapojeny pouze V letech 2009 a 2010 cely vypocet to znaéné zjednoduSuje. DalSim
divodem tohoto rozdéleni je solarni dan, ktera byla uvalena na elektrarny s vys$Sim

vykonem nez 30 MW. Mezi lety 2011 — 2013 byla 26%, nésledné sniZena na 10%
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2.2.4.1.4. Vétrna energie

Vyuziti vétrné energie skupinou CEZ v Ceské republice je vzhledem Kk ostatnim
zdrojim relativné malé. Ve svém vyzkumu jsem se nezbyval minoritnim podilem jedné
elektrarny v Krusnych horach, spusténé v roce 1993. Vyznamnéjsi vyroba zacala az v
roce 2009, nicméné i tak vzhledem k ostatnim zdrojim, vyroba elektiiny z vétrnych
turbin pro mtj vyzkum méné vyznamnd. Podpora zde funguje na zakladé data zapojeni
vétrné elektrarny, pak uz si jenom staci vybrat, v jakém systému bude elektrarna
fungovat, zda v systému garantovanych cen, ¢i zelenych bonusech. V tabulce je mozné
pozorovat, ze vyroba energie z vétrnych elektraren je od roku 2011 stabilni
Tabulka 16: Cerpan4 podpora na vyrobu energie z vétrnych elektraren mezi lety 2010 -

2016

Vyroba Garantovana cena | Zeleny bonus | Garantovana cena |Zeleny bonus

Vyroba |MWh K¢ K¢ K¢ K¢

2010 1000 2440 2040 2 240 000 2 040 000
2011 9000 2490 2050 22 410 000 18 450 000
2012 9000 2540 1990 22 860 000 17 910 000
2013 9000 2591 2111 23 319 000 18 999 000
2014 9000 2643 2113 23 787 000 19017 000
2015 9000 2696 2196 24 201 000 19 764 000
2016 6000 2750 2250 16 500 000 13 500 000

Zdroj: vyroeni zpravy CEZ — 20032016, vlastni vypocty, cenové rozhodnuti ERU 2003 — 2016
2.2.4.2. Rumunsko

Podpora v Rumunsku pro obnovitelné zdroje energie je dana zakonem ¢.
220/2008 o podpote produkce energie z obnovitelnych zdroju, ktery vytvaii systém tzv.
,»zelenych certifikati. Zakon stanovuje, kolik zelenych certifikatl za vyrobenou MW/h
ma vyrobce obdrzet. Zaroven zakon také urcuje dolni a horni hranici ceny, za kterou lze
zeleny certifikat prodat. Jelikoz skupina CEZ neuvefejiiuje z obchodnich diivodi ceny,
za které certifikaty prodala, rozhodl jsem se vzit stfed této ceny tj. 41 eur. Pfijem za
vyrobenou energii s obnovitelnych zdroju se tedy v Rumunsku sklada z ceny energie na
volném trhu, zde jsem Cerpal z EUROSTAT primérné ro¢ni ceny energie + ceny za

kazdy certifikat. Zakon stanovuje za 1 MW/h z vodnich elektraren 1 zeleny certifikat a
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2 zelené certifikaty do roku 2015 za MW/h vyrobeny z vétrné energie. Od roku 2016
pak plati stejna pravidla jako pro vodni elektrarny tj. 1 certifikat za MW/h. V tabulce je
vidét, ze vynosy které byly stabilni az do roku 2015, byly vyznamné zasazeny redukci

ziskanych certifikat od 1. 1. 2016, vyhled dalich ziskd je tedy znadné nejisty.”*

Tabulka 17: Cerpana podpora na vyrobu obnovitelnych zdroji energie v Rumunsku

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Vodni elektrarny
v MWh 0 21 000 31 000 5000 | 90000 | 50 000 92 000
Solarni elektrarny 0 0 0 0
v MWh 0 0 0
Vétrné elektrarny 1250 |[1166 | 1286 1159
v MWh 256 000 | 620 000 | 966 000 | ooO 000 000 000
Biomasav MWh | 0 0 0 0 0 0 0
1261 1963 2505 |2422 |2622 1251
Pocet certifikati 512 000 | 000 000 000 000 000 000
Cena za elektiinu
(EUR) 54 57,5 54,8 60,9 | 474 |524 45,7
Cena za certifikat
prumér (EUR) 41 41 41 41 41 41 41
Vynosy (EUR) 255 214
48640 | 124208 | 188035 | 259 104 244 894 | 108 461
000 500 400 500 800 800 700
Primérny kurz
(KE/EUR) 25,29 24,586 25,143 25,974 | 27,533 | 27,283 27,033
Vynosy (K<) 6630 | 5894
1230 3053 4728 110 947 6 681 2932
105600 | 790181 | 276 922 | 253 458 464 828 | 045 136

Zdroje: vjroéni zpravy CEZ ,Eurostat, vlastni zpracovani, patria.cz

2.2.4.3. Bulharsko

Bulharsko je, co se tyde zahrani¢nich aktivit skupiny CEZ jednoznacné

nejmensim pfispévatelem do vysledku mého vyzkumu. Bulharskd republika vyuziva

™ Renewable energy policy database and support: tools list. Renewable energy policy database and support: Start [online]. 2012
Renewable energy policy database and support. Dostupné z: http://www.res-legal.eu/search-by-country/romania/tools-
list/c/romania/s/res-e/t/promotion/sum/184/lpid/183/ . [cit. 15. 12. 2017].
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minimalnich vykupnich cen pro podporu vyroby elektiiny z obnovitelnych zdroji. CEZ
zde ma pouze minimalni expozici jedné solarni elektrarny o vykonu 5 MW/h'.
V piilozené tabulce je vidét, Ze pro skupinu CEZ neni rozhodné Bulharsko hlavnim
trhem, v souvislosti se sloZitou situaci na tamn&j$im trhu, skupina CEZ v roce 2017

zatala jednat o prodeji Bulharskych aktiv’

Tabulka 18: Cerpana podpora na vyrobu obnovitelnych zdroji energie mezi lety 2010 —
2016 v Bulharsku

Bulharsko
Rok 2012 2013 2014 2015 2016
Vodni
elektrarny v
MWh 0 0 0 0 0
Solarni
elektrarny v
MWh 5000 6000 5000 6000 6000
Vétrné
elektrarny v
MWh 0 0 0 0 0
Biomasa v
MWh 0 0 0 0 0
Dotace BGN 271,76 271,76 271,76 271,76 271,76
Cena elekttiny 12,856 13,28 14,077 13,95 13,822
Celkem K¢ 17468 733 | 21653 837 | 19127828 | 22746 312 22 537 600

Zdroje: vyroéni zpravy CEZ, Eurostat, vlastni zpracovani

2.2.4.4. Polsko
V Polsku stejné jako v Rumunsku funguje systém zelenych certifikata.

Nastaveni podpory pro vyrobnu obnovitelnych zdrojii je takoveé, ze vyrobce inkasuje

"2 Renewable energy policy database and support: single. Renewable energy policy database and support: Start [online]. 2012
Renewable energy policy database and support. Dostupné z: http://www.res-legal.eu/search-by-country/bulgaria/single/s/res-
e/t/promotion/aid/feed-in-tariff-8/lastp/111/ [cit. 14. 12. 2017].

" ATLANTIK - CEZ: Jednani o prodeji bulharskych aktiv pokracuji. ATLANTIK - Burza cennych papirii Praha, akcie, kurzy mén,
fondy, investice a ekonomické zpravodajstvi [online]. 2017 ATLANTIK financni trhy, a.s. Dostupné z:
http://www.atlantik.cz/zpravodajstvi/zprava/cez-jednani-o-prodeji-bulharskych-aktiv-pokracuji.html [cit. 17. 12. 2017].
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jeden zeleny certifikat za vyrobenou MW/h z obnovitelnych zdroj, pro vyrobce je pak
tento certifikat dodatecnym vynosem, jelikoz ho proda na trhu.

Z tabulky je vidét, Ze skupina CEZ se v Polsku soustfedi pfedev§im na vyrobu
elektiiny z biomasy, kterou spaluje ve svych elektrarnach na fosilni paliva, mizeme zde

© v rons o 14
pozorovat stagnaci €1 mirny rust

™ Renewable energy policy database and support: tools list. Renewable energy policy database and support: Start [online]. 2012
Renewable energy policy database and support. Dostupné z: http://www.res-legal.eu/search-by-country/poland/tools-
list/c/poland/s/res-e/t/promotion/sum/176/Ipid/175/ [cit. 15. 12. 2017].
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2.2.5.Vysledky
Celkova data za obdobi 1993 - 2016 jsem shrnul v tabulce nize. Z grafu a

gkolika za sebou

W

¢nény v n

1%

v r

tabulky je vidét, Ze investice vétSiho rozsahu byly uskute

nasledujicich letech. Konkrétné v oblasti stitedni Evropy se jednalo o roky 2009 — 2011

%

— bezesporu se jednalo o investice do solarnich paneli, které skupina CEZ musela, kviili
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zajisténi vysokych vykupnich garantovanych cen, zprovoznit pred 1. 1. 2011. V oblasti
vychodni Evropy je casové rozlozeni investic do obnovitelnych zdroji o poznani
Clenitéjsi. Hlavni ¢ast investic v letech 2008 - 2012 byla investovana do vétrného parku
Cogenlac, ktery také produkoval vyznamné vynosy. V poslednich letech se investice jak
ve stfedni tak vychodni Evropé vyznamné snizuji, je to pfedevSim z divodu rychlym

tempem se snizujicich vefejnych podpor ve vSech zemich stiedni a vychodni Evropy.
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Tabulka 20: Vyvoj investic do obnovitelnych zdroji energie mezi lety 1993-2016

Investice do OZE (K¢)

Rok Stiedni Evropa Vychodni Evropa Celkem

1993 1 700 000 000 0 1700 000 000
1994 1 100 000 000 0 1100 000 000
1995 900 000 000 0 900 000 000
1996 300 000 000 0 300 000 000
1997 100 000 000 0 100 000 000
1998 100 000 000 0 100 000 000
1999 100 000 000 0 100 000 000
2000 200 000 000 0 200 000 000
2001 100 000 000 0 100 000 000
2002 0 0 0

2003 100 000 000 0 100 000 000
2004 100 000 000 0 100 000 000
2005 55 000 000 0 55 000 000
2006 45 000 000 0 45 000 000
2007 277 000 000 0 277 000 000
2008 293 000 000 10 568 000 000 10 861 000 000
2009 451 000 000 9 536 000 000 9987 000 000
2010 10 556 000 000 3043 000 000 13 599 000 000
2011 1 360 000 000 2593 000 000 3953 000 000
2012 356 000 000 6 944 000 000 7 300 000 000
2013 48 000 000 541 000 000 589 000 000
2014 14 000 000 125 000 000 139 000 000
2015 84 000 000 172 000 000 256 000 000
2016 55 000 000 23 000 000 78 000 000
Celkem | 13217 000 000 33545 000 000 51 939 000 000

Zdroj: Vlastni zpracovni, vyroéni zpravy CEZ 1993-2016
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Graf 4: Vyvoj investic do obnovitelnych zdroji energie mezi lety 1993-2016
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Zdroj: Vlastni zpracovani

Z hlediska porovnani nékladii a vynost jsou vysledky pomérné jednoznacné,
jelikoz v segmentu stiedni Evropa tj. CR a Polsko se investice jiz vratily — &isté uéetnd
je tato divize jiz v kladnych cislech (po odecteni nakladi je zisk 5929 019 134,- K¢)
k1. 1. 2016 Je nutno fici, Ze hlavni mérou se na tom podilely pfijmy z provozovani
solarnich elektraren v Ceské republice — konkrétng &astkou ve vysi 9 516 819 213 K& a
z malych vodnich elektraren kde piijmy tvorili ¢astku 5 377 333 163 K¢, zbytek si pak
mezi sebou rozdélily dalsi zdroje obnovitelné energie a polska divize. Toto jsou pouze
vysledky k 1. 1. 2016, kdy odpisy velké vétSiny zdroju, které tvoii vysoké piijmy, jsou
teprve odhadem na 25%, jelikoZ je zdkonem zaji$téno u solarnich panelli garantovanych
vykupnich cen na 20 let, da se s pravdépodobnosti, ktera hrani¢ni s jistotou
predpokladat, Ze hospodafeni skupiny CEZ v ramci obnovitelnych zdrojii energie

Vv divizi sttedni Evropa bude velmi ziskové.

Divize vychodni Evropa je opiena predevsim o vétrné parky v Rumunsku, které
jsou podobné, jako v Ceské republice velmi $tddfe dotovany rumunskou vladou,
nicméné politicka situace v Rumunsku je zaméfena velmi siln€ proti takovéto podpote.
Uz v roce 2016 doslo k snizeni podpory na jeden zeleny certifikat z ptivodnich dvou za
MW/h, kterou dostava elektfina vyrobend z vétrnych elektraren. Rozhodné se neda

v nejbliz8i budoucnosti ofekavat, ze by se podpora tohoto vyrobniho zdroje vratila na
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piivodni hodnoty. Bulharska divize skupiny CEZ je pro skupinu opravdu minoritnim
vyrobcem energie. V této zemi se neda ocekavat vyrazny narist vyroby. Celkovym
pohledem k 1. 1. 2016 byla vygenerovana ztrata 2 290 725 311 K¢. Nicméné zejména
vétrné parky v Rumunsku, které tvoii pfevazujici ¢ast vynosu, jsou teprve zhruba ve
ctvrting své zivotnosti, proto se da s velkou pravdépodobnosti ocekavat, ze i tato divize

zacne v nejblizsich letech generovat zisk.

Celkové lze tedy hospodaieni CEZ, v oblasti obnovitelnych zdroja energie, k 1.
1. 2016 oznacit ziskové, s vysledkem 3 638 293 822 K¢. Pokud vezmeme v uvahu, Ze
velkd vétsina zdrojii, predevdim solarni elektrarny v Ceské republice a vétrné parky
V Rumunsku jsou teprve cca ve Y4 své Zivotnosti, d4 se bezesporu fici, Ze oblast

obnovitelnych zdroji energie, bude pro skupiny CEZ i v budoucnu velmi ziskova.

Tabulka 21: Hospodaiské vysledky investic do obnovitelnych zdroji energie

Vysledek za Vysledek celkem

Zemé Vynosy K¢ Néklady K¢ o
divize K¢ K¢

CR

19 146 019 134 13217000000 | 5929019 134
Polsko

3638 293 822

Bulharsko

31 254 274 689 33545000000 | -2290725311
Rumunsko

Zdroj: Vlastni vypocty

2.3. Dopady regulace na hospodaisky vysledek
skupiny CEZ

Jak jiz bylo uvedeno teoretické ¢asti této prace, energetika patii mezi nejvice
regulovana hospodarska odvétvi viibec. Tato Cast prace bude vénovana predevsim jedné
z mnoha podmnozin regulatoriky, ktera ac¢ jako pravni disciplina se vaze k ekonomii —
K pravni Gpravé systému a mechanismi vetfejné podpory v oblasti vyroby elektiiny z

obnovitelnych zdrojﬁ.75

™ Kromé vefejné podpory existuje v oblasti vyroby elektiiny z obnovitelnych zdroji mnoho dalgich systémt a mechanisma podpor
vyroby elektfiny z obnovitelnych zdrojii. Témi nejvyznamnéj$imi jsou: stanoveni povinnosti vykupu elektiiny z uréitych zdroji
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Pojem vefejna podpora je pojmem SirSim nez Castéji pouzivany pojem dotace a
»vztahuje se na jakoukoli primo ¢i neprimo poskytnutou vyhodu financovanou ze
statnich prostredkii, poskytnutou statem jako takovym nebo zprostredkujicim subjektem
jednajicim na zdikladé svérenych pravomoci. Zdkladnim predpokladem pro naplnéni
tohoto definicniho znaku je ovlivnéni verejnych rozpocti, pritom neni rozhodujict, zda
Jjsou verejné rozpocty ovlivnény primo (vydanim financnich prostredkii) ¢i neprimo
(nerozsirenim jejich prijmove stranky, ke kterému by za normalnich okolnosti doslo). Za
verejné prostiedky se povazuji i fondy, které jsou kontrolovany organy verejné
spravy.“™® Pojem dotace Gasto zahrnuje pouze ,urcité penézni prostiedky stdtniho
rozpoctu, statnich financnich aktiv nebo Narodniho fondu poskytnuté pravnickym nebo
fyzickym osobdm na stanoveny icel.“”’ Pojem vefejna podpora pak kromé& dotaci
zahrnuje také dalSi instituty, jako jsou statni zéaruky, danové tulevy, privatizace za
zvyhodnénou cenu, navySovani zakladniho kapitalu, véry, pljcky a promijeni plateb
socialniho a zdravotniho pojisténi.”

Vefejnd podpora je pouzivana jako urcita subvence pro spolecensky pozitivni
jednéni, jez by bez této podpory nebyla ekonomicky vyrazné efektivni, jeji vyuzivani
vSak mize mit i negativni dusledky. Témi nejzavaznéj$imi jsou naruSeni hospodarské
soutéze a nariist spolecensky nezadoucich jevl jako jsou korupce, dota¢ni podvody
nebo klientelismus.

V oblasti energetiky jsou standardné rozliSovany dva druhy poskytovani vetrejné

podpory — systém garantovanych cen a systém povinnych kvot.

Systém garantovanych cen

Systém garantovanych cen (,feed-in tariff), tedy statem obchodnikovi

s elektfinou stanovené povinnosti vykupovat elektfinu z obnovitelnych zdroji za

spolu s urenim postupu pro stanoveni minimalni vykupni ceny, kdy postup umoziuje respektovat nékteré specifické vlastnosti
vykupovanych zdrojii a z pohledu vykupujiciho subjektu je cena vyssi, nez za jakou by jinak mohl elektfinu na trhu opatfit; nafizeni
pro nékteré ucastniky trhu odebirat ur¢ité mnozstvi elektiny z obnovitelnych zdrojii; informaéni kampané propagujici elektfinu z
obnovitelnych zdroji spolu s moznosti odbérateli dobrovolné se rozhodnout pro spotiebu elektiiny z ur¢itych zdrojii; danova
politika, ktera zvyhodni obnovitelné zdroje energie (OZE); nevratné dotace investi¢nich vydaji (rizné statni fondy a podptirné
programy); dafiova zvyhodnéni (napf. dafi z pi{jmu, niz$i sazba DPH, dafi z pozemkii a nemovitosti); pruzné odepisovani investic do
obnovitelnych zdroji; pfiznivé zdanéni tieti strany financujici obnovitelné zdroje; poskytovani zvyhodnénych uvért prostfednictvim
ruznych statnich fonda a podptirnych programi; financovani vyzkumu a vyvoje zatizeni, technologii a pilotnich projekt (jde o
nepifimou podporu snizujici pfedevsim riziko vyrobci a zprostfedkované i ceny dodavanych zatizeni). Kolektiv autorii. Obnovitelné
zdroje energie a moznosti jejich uplatnéni v Ceské republice. Studie analyzujici sougasny stav, predpoklady rozvoje do r. 2010 a
vyhled vzdalenéjsiho horizontu. Praha. 2003. s. 16.

* URAD NA OCHRANU HOSPODARSKE SOUTEZE. Defini¢ni znaky vefejné podpory. Dostupné z:
https://www.uohs.cz/cs/verejna-podpora/definicni-znaky-verejne-podpory.html . [cit. 7. 12. 2017].

7§ 3 Zakona &. 218/2000 Sb., o rozpo&tovych pravidlech a o zméné nékterych souvisejicich zakonti (rozpoétova pravidla).

" Utad pro ochranu hospodaiské sout&ze | Definiéni znaky vefejné podpory. [online]. 2012 Utad pro ochranu hospodaiské soutéze.
Dostupné z: https://www.uohs.cz/cs/verejna-podpora/definicni-znaky-verejne-podpory.html [cit. 14. 12. 2017].
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stanovené ceny. Tento model je v praxi vhodny pouze tam, kde pro jeden region je
ptislusny pouze jeden obchodnik, a tedy mize dodate¢né naklady na vykup elektfiny
Z obnovitelnych zdrojii rovnomérné rozdelit mezi konecné odbératele. Tyto dodatecné
naklady nemusi byt stanoveny ve form¢ pevné stanovenych vykupnich cen, ale mohou

byt napt. piiplatkem k trzni cen¢ prodané elektiiny pochazejici z obnovitelnych zdrojt.

Systém povinnych kvot

Systém povinnych kvoét (,quota system®), tedy statem ulozené povinnosti
vykupovat elektfinu z obnovitelnych zdrojii skuping ucastniki na urditém trhu’ se
v soucasnosti v Ceské republice projevuje jako povinnost obchodnika zajistit, aby podil
elektfiny z obnovitelnych zdroji na celkovém mnozstvi jim dodané elektfiny (povinna

kvota) byl optiméalni.

Samostatnou kapitolu tykajici se vefejné podpory a hospodaieni skupiny CEZ
tvoii tzv. ESCO produkty, které se skupina CEZ rozhodla vzhledem k stalému poklesu
cen elektfiny a dochazejicim zasobam uhli v Ceské republice a neekonomicnosti jejich
dovozu ze vzdalenych zemi ptidat do svého produktového portfolia v roce 2014. Mezi
ESCO (,energy services company) produkty, které jsou v soucasnosti nabizeny
spole¢nosti CEZ ESCO, as. a jejimi dcefinymi spole¢nostmi,® patfi vystavba
fotovoltaickych elektraren a jejich udrzba pro zakazniky, elektromobilita, provozovani
kogeneracnich jednotek nebo EPC projektl, Soucasti velké ¢asti téchto produkti je také
vefejna podpora. Ta se oproti vefejné podpofe na vyrobu elektfiny z obnovitelnych
zdrojii vyznacuje tim zna¢nou roztfiSténosti a velkym poctem statnich subjektti, které
tuto podporu poskytuji. Vzhledem Kk velkému mnozstvi riznych typt vefejné podpory
V této oblasti a zejména vzhledem k neurcité motivaci zdkaznikli, ktefi si néktery
z téchto produktii objednévaji, si tato bakalarska prace neklade za cil vyhodnotit, jak
tato vefejna podpora ovlivnila hospodaisky vysledek skupiny CEZ. Zkoumani této
oblasti by muselo piedchazet vyhodnoceni motivace zékazniki skupiny CEZ ESCO
k nakupu nekterého z ESCO produktt, zda je pro né¢ nakup ESCO produktu podminén

4

ziskanim vefejné podpory, ¢i nikoliv a pokud ano, tak z jaké Casti. Tuto motivaci by

™ Témito skupinami Gi¢astniki na trhu s elektiinou mohou byt vyrobei, obchodnici nebo zakaznici.

8 Dcetinymi spole¢nostmi spole¢nosti CEZ ESCO, a.s. jsou nasledujici spole¢nosti: ENESA a.s., EVC s.r.0., CEZ Solari, s.r.o.,
Energocentrum Vitkovice, a. s., CEZ Energetické sluzby, s.r.o., CEZ Energo, s.r.o., AZ KLIMA as., CEZ LDS s.r.0., CEZ Bytové
domy, s.r.o., KART, spol. s r.0., AirPlus, spol. s.r.o. a HORMEN CE a.s.
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bylo tfeba vyhodnotit dle dotaznikového priizkumu mezi skuteCnymi i potencidlnimi
»ESCO zédkazniky*, to vSak vzhledem k rozsahu kladeném na bakalafské prace neni
Vv tuto chvili mozné. Toto téma by bylo dle nazoru autora vhodné pro diplomovou ¢i

disertacni praci.

Piistoupenim k Evropské unii se Ceska republika pihlasila k zdvazku mit v roce
2020 13,5% elektfiny z obnovitelnych zdroji energie, tento zavazek byl splnén jiz

v roce 2016, kdy podil obnovitelnych zdrojii energie na konecné spotiebé &inil 15 %.%

Nisledujici tabulka zobrazuje vyrobu elektrické energie skupiny CEZ, obecné
zde lze pozorovat, ze skupina CEZ neustile navySuje svoji vyrobu elektfiny z
obnovitelnych zdroji, a to v poslednich letech pfedev§im z biomasy. Z piilozenych
tabulek je vidét, ze skupina CEZ velmi dobie vyuzila zivazk® a znich plynoucich
investicnich pobidek c¢eského statu k navySovani své produkce i1 podilu na
obnovitelnych zdrojich v Ceské republice. Jak vyplyva z druhé kapitoly, investice, které
skupina CEZ uskutecnila do obnovitelnych zdrojii energie byly jiz v segmentu stfedni

Evropa pln¢ splaceny a nadale budou po dobu své Zivotnosti produkovat zna¢né zisky.

8 Obnovitelné zdroje energie v roce 2016. MPO. Ministerstvo priimyslu a obchodu [online]. 2005 s. 6. Dostupné z:
https://www.mpo.cz/cz/energetika/statistika/obnovitelne-zdroje-energie/obnovitelne-zdroje-energie-v-roce-2016--233480/ [cit. 14.
12. 2017].
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V nasledujici tabulce je zobrazen celkovy podil obnovitelnych zdroji energie na
celkové vyrobd skupiny CEZ. Postupny narist je mozné pozorovat v obdobi mezi lety
2005 - 2009. Tento narust je vystiidan velmi strmym narGstem predev§im diky velmi
vysokym vykupnim cenam pro fotovoltaické elektrarny a skokovym sniZzenim nakladt
na jejich vystavbu mezi lety 2009-2011 V dalsich letech rust sice stale pokracuje,
nicméné je zpusoben spiSe renovaci stavajicich vodnich elektraren a rozSifovanim

vyuziti Biomasy.

Tabulka 22: Podil vyroby OZE na celkové vyrobé skupiny CEZ

Rok 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Vyroba CEZ |58716 62734 [38350 [44043 [28406 (28386 31761
MWh 000 000 000 000 000 000 000

PodilOZEv |0,27% |0,52% |0,81% |0,97% 1,94% 1,87% 1,66%
vyrobé CEZ

Rok 2010 2011 |2012 2013 2014 2015 2016
Vyroba CEZ |32 937 21959 [21346 20736 19527 000 |19833 000 |19 600 000
MWh 000 000 000 000

PodilOZEv |1,82% 3,45% [3,64% [3,36% 3,18% 3,70% 4,39%
vyrobé CEZ

Zdroj: MPO, vlastni zpracovani

Zavérem k této kapitole Ize jednoznacné konstatovat, ze skupina CEZ vyuzila
legislativni prostfedi, které bylo nastaveno ¢eskou vladou ke svému zisku. Vliv statnich

pobidek na obnovitelné zdroje energie byl tedy pro skupinu CEZ hospodaisky pozitivni.
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Zaver

Cilem prace byla analyza skupiny CEZ se zaméfenim na postupné zavadéni
obnovitelnych zdroji do vyroby. Tuto ¢ast jsem analyzoval v praktické Casti prace
detailnim zplisobem. Mohu konstatovat, ze vSech cild, které byly vytyCeny v zadéni,

bylo dosazeno. Zaroven jsem se v teoretické Casti zabyval legislativou, kterd zavadéni

obnovitelnych zdroju energie podpoftila.

V tvodni kapitole teoretické Casti se prace zabyva ekonomickymi teoriemi o
obnovitelnych zdrojich energie. Zejména jsou zde popsany teorie optimalniho Cerpani
neobnovitelnych zdrojii, kterd se zabyvd nekoneCnou moznosti substituce zdroju
Vv zavislosti na trznich mechanismech. Dale je zde popsana teorie stitni podpory, ve
které mezi sebou bojuji rizné zdjmové skupiny, které se snazi presvédcit zakonodarce

praveé o svém piinosu spole¢nosti a tim ziskat subvenci.

Dalsi kapitola teoretické Casti je o teorii ochrany zZivotniho prostiedi, v této casti
prace popisuje piedev§im Neoklasickou environmentalni teorii, kterd pracuje
S optimalnim zneéi$ténim zivotniho prostiedi. Toto zneciSténi je kompenzovano
platbami, které plati zneciStovatel kompenzujici zplsobenou Skodu. Teorie, kterad
vznikla na zékladé¢ kritiky neoklasické teorie. Kritika se tykala pfedev§im zpochybnéni
schopnosti obnovy zivotniho prostiedi, teorie navrhuje vytvofeni institucionalniho
ramce, ktery by mél Zivotni prostiedi chréanit. Jako posledni prace popisuje trzni ptistup
K ochran¢ zivotniho prostfedi. Tato teorie stavi na tom, Ze pouze dokonalé vymezeni
vlastnickych prav povede k nejoptiméalngj§i ochran¢ zivotniho prostiedi a odmita

jakékoliv statni zasahy

Kapitola o energetickém mixu a kalkulaci energie vysvétluje vypocet ceny
energie, energetického mixu a vysvétluje zavazky, které plynou pro Ceskou republiku
v oblasti energetiky z pfistoupeni k Evropské unii. Dale zde prace rozebira
problematiku externalit a zptisoby jejich feSeni. Jsou zde popsany dvé hlavni teorie této

oblasti, tj. Piguova teorie kompenzacnich plateb a Coaseho teorém.
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Posledni c¢ast teoretické casti popisuje legislativni a dalsi pravné zavazné
dokumenty, upravujici obnovitelné zdroje energie. Tato Cast je rozdélena na Cast
zabyvajici se evropskou legislativou a ¢ast zabyvajici se legislativou ¢eskou. Rozebran
je zde piedev§im Narodni akéni plan pro energie z obnovitelnych zdroji, z néhoz Ceské
republice vyplyva povinnost zavedeni 13,5% podilu energie z obnovitelnych zdroja
v roce 2020, Klimaticko-energeticky balicek, ktery obsahuje smérnici 2009/29/ES o
obchodovani s povolenkami na emise sklenikovych plynd, smérnici 2009/31/ES o
zachytavani a ukladani CO, do geologického podlozi, smérnici 2009/28/ES o podpoie
vyuzivani energii z obnovitelnych zdrojii a rozhodnuti 406/2009/ES o rozdéleni usili
k dosazeni redukénich cilt emisi sklenikovych plynt. Ceské vnitrostatni zakony jsou
zde ptfedevSim zastoupeny zdkonem ¢. 165/2005 o podpoie vyroby elektfiny
z obnovitelnych zdroju energie, ktery jako prvni definoval pojem obnovitelnych zdrojt
a dal rdmec celému systému podpory a zdkonem ¢. 165/2012 o podporovanych zdrojich

energie.

V prvni Casti praktické casti jsem se vénoval korelaci ceny ropy a silové
elektiiny a akcii skupiny CEZ. Silové elektiina je v mnoha ohledech substitutem pro
ropu, tudiZz by méla cena silové elektiiny velmi siln¢ korelovat s cenou ropy i akciemi
skupiny CEZ. Data pro analyzu této hypotézy byla vybrana od roku 2008. Vysledky
méteni zavislosti jsou nasledujici. Ceny silové elektiiny jsou velmi silné korelovany se
spotovou cenou akcii skupiny CEZ. Hodnota korelace je 0,881, coZ je velmi silna
zavislost. Korelace mezi cenou silové elektiiny a cenou ropy je 0,287. Tato zavislost je

0 poznani niz§i, nicméné stejné zde korelace existuje.

Dalsi &asti, ktera byla z vyzkumu stéZejni, je analyza investic skupiny CEZ do
obnovitelnych zdroji energie a jejich navratnost. Zde byly vzhledem k vyznamnosti a
omezenému rozsahu prace vybrany segmenty stiedni Evropy, ktera zahrnuje Polsko a
Ceskou republiku a dale Jihovychodni Evropy, ktera zahrnuje Rumunsko a Bulharsko.
Do roku 2003 skupina CEZ obnovitelné zdroje vyrabéla téméf pouze prostiednictvim
vodnich elektraren. Zlom piiSel az se zakonem ¢. 165/2005 obnovitelnych zdrojich
energie v roce 2005. NejvyznamnéjSimi lety v segmentu stiedni Evropa byly bezesporu
roky 2009-2011, kdy doslo, diky velmi nizkym pofizovacim nakladim, k vyraznému

narGstu predevsim V oblasti fotovoltaickych elektraren. V segmentu Jihovychodni
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a to diky vétrny elektrarnam, které az do roku 2015 pozivaly velmi vysoké podpory.

Vypocty, které je mozno vidét v praci jsem provadél na zakladé dostupnych dat,
ktera jsem &erpal z vyroénich zprav skupiny CEZ, udaji od regulatort trhu, odbornych
webt, Gdaje u piesné hodnoté obdrzenych dotaci jsou neveiejné. V Ceské republice
existuji dvé moznosti jak prodavat energii z obnovitelnych zdroji — garantované
vykupni ceny a zelené bonusy. Neni mozné zjistit, jaky zptsob ve skupingé CEZ
ptevazoval. Vyuzil jsem tedy striktn€ zplisob garantovanych cen z diivodu ptesnéjsich
findlnich vysledkti. Zjednoduseni probéhlo i u vypoctu poskytnuté podpory u malych
vodnich elektraren. Zde jsem vyuzil garantované ceny pro elektrarny spusténé pied
rokem 2004. Vzhledem Kk celkovym vysledkim prace i relativné malému podilu

ostatnich elektraren je to zanedbatelny rozdil.

Z vysledkl prace je vidét, ze provozovani obnovitelnych zdrojii energie je pro
skupinu CEZ velmi vyhodné. TéméF viechny vyznamné zdroje byly zapojeny aZ kolem
roku 2010, standartni odpisova doba téchto zafizeni je 20 let, tyto zdroje jsou tedy
zhruba vroce 2017 ve své tietiné zivotnosti, ale v divizi stfedni Evropa jsou uz
investice splaceny a v segmentu jihovychodni Evropa k tomu vyhledové dojde za rok az
dva. TudiZ mohu tuto €ast prace uzaviit s konstatovanim, investice do obnovitelnych

zdrojii energie byly pro skupinu CEZ vyhodné.

V posledni asti jsem se vénoval dopadu legislativy na skupinu CEZ a jeji
hospodareni. Zde jsem analyzoval predev§im systém podpor cen energie. Z vysledki
této Casti je vidét, Ze legislativa vyznamné ovlivnila nérist obnovitelnych zdroji energie
v energetickém mixu v Ceské republice. Na tomto nartistu se vyznamnou mérou
podilela také skupina CEZ, ktera diky tomu dosahla nemalych ziskii. Zavér této Easti
prace je tedy jednoznaény, skupina CEZ dokézala vyuzit dotaéni prostfedi, které vedlo
k postupnému zavadéni obnovitelnych zdrojii energie do energetického mixu v Ceské

republice ke svému zisku.
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Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/28/ES ze dne 23. dubna 2009 o podpote
vyuzivani energie z obnovitelnych zdrojii a 0 zmén¢ a nasledném zruseni smérnic
2001/77/ES a 2003/30/ES.

Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/28/ES ze dne 23. dubna 2009 o podpote
vyuzivani energie z obnovitelnych zdrojii a 0 zmén¢ a nasledném zruseni smérnic
2001/77/ES a 2003/30/ES.

Smeérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/31/ES ze dne 23. dubna 2009

0 geologickém ukladani oxidu uhli¢itého a 0 zméne smérnice Rady 85/337/EHS,
smérnic Evropského parlamentu a Rady 2000/60/ES, 2001/80/ES, 2004/35/ES,
2006/12/ES a 2008/1/ES a natizeni (ES) ¢. 1013/2006.

Spolecenstvi v oblasti snizeni emisi sklenikovych plynti do roku 2020.

Zakon ¢. 165/2012 Sbh., o podporovanych zdrojich energie a o0 zméné nékterych zakond.

Zakon ¢. 180/2005 Sh.,o0 podpote vyuzivani obnovitelnych zdroju.

Zakon ¢. 218/2000 Sb., o rozpoc¢tovych pravidlech a o zméné nékterych souvisejicich
zakonu (rozpoctova pravidla).

Zakon ¢. 310/2013 Sh,. ze dne 13. zafi 2013, kterym se méni zakon ¢. 165/2012 Sb., o
podporovanych zdrojich energie a o zméné nékterych zakond, ve znéni zakona €.
407/2012 Sb., a dalsi souvisejici zakony.

zakon €. 402/2010 Sb.. ze dne 14.12.2010, kterym se méni zakon ¢. 180/2005 Sb., o
podpoie vyroby elekttiny z obnovitelnych zdroji energie a o zméné¢ neékterych zakoni
(zékon o podpofie vyuzivani obnovitelnych zdrojli), ve znéni pozdéjsich predpist, a
nekteré dalsi zdkony
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