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Abstrakt

Jako netrzni energetickou komoditu lze v dnesni dob¢€ oznacit predev§im hnédé uhli, a proto se
prace vénuje predevSim jemu. Hnédé uhli je v Evropé jedna z dominantnich lokélnich
strategickych surovin, kterd je mimo jiné ve vyznamné mife vyuzivana v energetice. Soucasna
situace, kdy cena plynu a elektfiny znemoziuje efektivni vyuzivani plynovych zdroji, vede k
vytézovani zdroju starsich, predevsim hnédouhelnych. V kombinaci s odklonem od jaderné
energetiky v nékterych statech tak hnédé uhli zaziva svoji renesanci a otdzka stanovovani cen
hnédého uhli je a bude aktualni. V Ceské republice se otazka stanovovani bazické ceny hnédého
uhli zacala objevovat pii expiraci dlouhodobych kontrakti mezi uhelnymi spole¢nostmi a
nezéavislymi vyrobci elektfiny a tepla. Potfeba stanoveni stabilnich a transparentnich
ocenovacich pravidel bude potiebné i v ndvaznosti na nedavné rozhodnuti o korekci uzemneé
ekologickych limitl té€zby hnédého uhli a o¢ekavané regulaci dodavek uhli do teplaren. Vlivem
niz8i energetické hustoty v porovnani s ostatnimi substituty a s tim souvisejicimi dopravnimi
naklady neni hnédé uhli obchodované na zadné burze a nelze ho tak nazvat standardni trzni
komoditou. Prace se zabyva navrhem nové metodiky stanoveni bazické ceny hnédého uhli
spocivajici v definovani referen¢niho palivového fetézce pii vyrobé elektfiny a tepla na bazi
hnédého uhli. Vychazi z mySlenky, Ze mira rizika za€astnénych subjektii by se méla odrazit v
modifikované vysi vynosu na vloZeny kapital. Metodika je zaloZena na vynosové — nékladové
analyze palivového fetézce. Vyslednd cena je potom ekonomicky opravnénd cena, kterad
umoznuje respektovat specifika dané¢ho trhu a nastavit bazickou cenu této komodity tak, aby
byla pfijatelna jak pro téZebni, tak pro vyrobni ¢ast palivového fetézce. Metodika byla ovéfena
v pfipadové studii, jejiz vysledky indikuji nerovnomérné déleni profitu fetézce v minulosti. Na
modelovém piikladu teplarny pak byla prokazana akceptovatelnost aplikace navrhované
metodiky i pro kone¢ného zakaznika, ktery je spotiebitelem finalniho produktu — tepla. Z
divodu neexistence burzovni platformy, coz pireduréuje vyuzivani dlouhodobych kontraktd, je
dale navrhnuta nova podoba indexace ceny hnédého uhli, kterd dynamicky reaguje na zménu
podminek na trhu a umoznuje tak dlouhodobé udrzeni d€leni profitu v duchu navrzené

metodiky urceni bazické ceny hnédého uhli.
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Abstract

This thesis deals predominantly with brown coal because it can be primarily identified as non-
market energy commodity. Brown coal is one of the dominant local strategic raw materials in
Europe, used, to a large extent, in the power-generating industry. The current situation, where
the price of gas and electricity precludes the efficient use of gas sources, leads to the extraction
of older sources, chiefly brown coal ones. In tandem with a turning away from nuclear power
in several countries, brown coal is experiencing a renaissance and the issue of brown coal price
setting is, and will be, relevant. Expiration of long-term contracts between coal suppliers and
independent producers of electricity and heat were at the beginning of questioning determining
the base price of coal in the Czech Republic. The need to establish stable and transparent pricing
rules will be needed in the light of recent decision to correct the territorial environmental
boundaries on brown coal mining. In addition regulation of coal supplies to heating plants is
expected. Due to the lower energy density compared to other substitutes and the associated
transportation costs brown coal is not traded on any exchange and it can not be stated as standard
market commodity. This thesis deals with a proposal of a new method for determining the base
price of brown coal, consisting of defining the reference fuel chain for electricity and heat
production based on brown coal. It builds on the notion that the degree of risk of the involved
parties should be reflected in the modified amount of revenue per capital invested. The
methodology is based on cost-benefit analysis of the fuel chain. The resulting price is then an
economically justified price which encourages a respect for the specific features of the market
in question and set the base price of the commodity in a way that is acceptable for both the
extractive and the productive components of the fuel chain. The methodology was verified in
the case study. The results indicate an uneven chain profit division in the past. On the heating
plant Strakonice was demonstrated the acceptability of the application of the proposed
methodology for the end customer of heat. Due to the absence of exchange platforms, which
determines the use of long-term contracts, is further suggested a new form of indexation of the
price of coal. | responds dynamically to changing of market conditions and allows long-term
maintenance division profit in the way of the proposed methodology for determining the base

price of coal.
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1. Uvod

Komodity obecné jsou suroviny (kovy, rudy, potraviny, energetické suroviny apod.), které jsou
pfedmétem vyrobnich procest a spotfeby soucasné civilizace. Zaroven se jednd o zbozi, se
kterym se na trhu obchoduje bez rozdili nebo s minimalnimi rozdily v kvalité, pii¢emz musi
splinovat minimalni definované standardy. V zasad¢ je tedy jedno, o jakou surovinu se jedna,

musi jednoduse spliiovat zakladni pozadavky a pak ji Ize nazyvat komoditou.

Komodity jsou velmi specifickym aktivem, nebot’ jejich celkové mnozstvi na trhu je ovlivnéné
pfedev§im stavem volnych zdsob a produkénich kapacit dané komodity. To ve skutecnosti

znamena, ze neni presné znamé celkové mnozstvi komodity na trhu.[1]

Pro investory ptedstavuji komodity doplné€k pii diverzifikaci a snizovani rizika celého portfolia.
Pro energeticky sektor pak cena energetickych komodit ve vztahu k fixnim a variabilnim
nakladiim jednotlivych zdroji produkujicich elekttinu a teplo predurcuje sloZeni energetického

mixu.

Mezi energetické komodity 1ze zatadit nejen ropu a jeji derivaty, uhli, zemni plyn, ale také uran
nebo thorium ¢i pfimo také elektrickou energii a podplrné sluzby. Dale sem mohou byt
zarazeny i emisni povolenky COz2, v poslednich letech také biomasa a v kone¢ném dusledku i

teplo.[2]

Ropa, uhli a zemni plyn tvofily v roce 2014 vice nez 87 % primarnich energetickych zdroji
(PEZ), které byly celosvétove spotiebovany (BP 2015). Zaroveini se jednd o komodity, které
jsou bez omezeni obchodovany na mezindrodnich trzich, jsou tedy trzni, jejich ocenovani je
zcela transparentni a bude popsano dale. Netrznimi komoditami se rozumi takové komodity,
pro které trh bud’ viibec neexistuje, nebo caste¢né existuje, ale cena téchto komodit neni
stanovena trzné. To znamend, Ze pii stanoveni ceny jsou brany v Gvahu rtzné historické,
politické, ¢i jiné ekonomické vazby, nebo jednoduse silngj$i vyjednévaci pozice jedné z

protistran. Takovouto komoditou je v prostiedi Ceské republiky napiiklad hnédé uhli.

Ceské prostiedi je nejen v ramci Evropy, ale i celého svéta specifické v oblasti hnédého uhli
tim, Ze je zcela oddélena t€zebni a vyrobni ¢ast nékterych fetézct nejen, co se pravnich subjektt
tyka, ale i1 z hlediska akcionaiské struktury. Vzhledem ke struktufe tohoto trhu, ktery je

Z hlediska standardni ekonomie nedokonaly, tak logicky dochdzelo a dochazi k debatdm a



sporim ohledné nastaveni ,,spravedlivé® ceny, ktera zajisti vS§em zucastnénim ptfiméteny zisk

s ohledem na podstupované riziko.

Primarnim cilem mé prace je proto navrh zcela nové metodiky ocefiovani hnédého uhli tak,
aby tato metodika co nejlépe napodobila standardni trZzni mechanismy stanoveni ceny,
které jsou znamé z klasickych burzovnich komodit a nejsou vyuzivany pro stanoveni ceny
hnédého uhli. Vysledna cena by méla byt akceptovatelna nejen pro cely palivovy fetézec, tedy
pro tézebni spoleCnosti 1 pro spotiebitele uhli (elektrarny a teplarny), ale 1 pro konecného
zakaznika jakozto spotiebitele findlniho produktu v podobé elektiiny nebo tepla. Zakladni
principy metodiky by navic nemély byt univerzalné pienositelné pouze na oblast jinych

komaodit, ale uplatnit by se mély i v oblasti jinych statd.
Dil¢imi cili diserta¢ni prace jsou:

e Poskytnout popis trhu energetickych komodit a pichled soucasného stavu a vyvoje
ocenlovani nejvyznamnéjsich energetickych komodit.

e Poskytnou popis trhu s hnédym uhlim a ptehled metodik jeho oceniovani v¢etné analyzy
mozného vyuziti ptistupli pouZivanych u substituénich komodit.

e Predstavit ptehled vyvoje pohledu na cenu z hlediska ekonomie.

¢ Definovat rozdily hnédého a ¢erného uhli.

e Navrhnout novou podobu indexace ve vazb& na nové navrzenou metodiku stanoveni
bazické ceny hnédého uhli.

e Vyhodnotit zménu stanoveni bazické ceny hnédého uhli z hlediska konecného

zakaznika.

V navaznosti na stanovené cile jsem stanovil hypotézy uvedené v kapitole 1.1.

V prvni ¢asti prace jsou nejprve popsany ceny a trh surovin obecn¢. Nasledné pak
nejvyznamngéjsi energetické komodity, jejich zasoby, produkce, ceny a zaroven je uveden

ptehled o vzniku jednotlivych trhil s t€émito komoditami a s tim souvisejicimi cenami.

V dalsi ¢asti je vysvétlena specificnost hnédého uhli, jeho vztah k ¢ernému uhli a ostatnim
komoditam. Ve vztahu k definované hypotéze je okomentovana vzajemna ,,omezena“
zamenitelnost jednotlivych paliv. Dale je vysvétlena aktualnost cenotvorby této komodity, jejiz
cena je neustale pfedmétem nejriznéjSich sport. Vzhledem ke stale jesté probihajici debaté

ohledn¢ korekce limitt t€Zby hnédého uhli v Mostecké oblasti 1ze predpokladat spory i do
2



budoucna. Cenotvorba tedy nejen ze je, ale i bude stale aktudlni. Zaroven jsou popsany

publikované a vefejné dostupné metody ocefiovani hnddého uhli nejen v ramci Ceské republiky.

Nasledn¢ je zanalyzovan mozny piistup k oceniovani hnédého uhli, je navrZzena nova metodika
a na piipadové studii Ceského prostiedi je tato metodika otestovana. V dalsim kroku je
zanalyzovan dopad zmény ceny uhli do ceny tepelné energie jakozto findlniho produktu
hodnotového fetézce. V navaznosti na nové navrzenou metodiku stanoveni bazické ceny
hnédého uhli je navrzen novy piistup k problematice indexovani, ktery je zaloZeny na

v

prostredi.

1.1. Hypotézy
V navaznosti na primarni zameéteni prace popsané v ivodu, navrhuji nasledujici hypotézy, které

mi umozni vyresit a splnit stanovené cile.

Hypotéza 1

Soucasné metodiky stanoveni ceny hnédého uhli nerespektuji miru rizika podstupovaného

jednotlivymi Gcastniky palivového fetézce.

V rdmci této hypotézy budou popsany vetejné dostupné metodiky oceniovani hnédého uhli
nejen v CR, ale i ve svété a budou popsany jejich vyhody a nevyhody ve vztahu k definovanému

cili. Zaroven bude provedena analyza moZnych obecnych ptistupli k ocefiovani.
Hypotéza 2

Cena hnédého uhli ma uzkou vazbu na ceny substitu¢nich komodit.

U této hypotézy bude rozebrana problematika ,,omezené* zaménitelnosti jednotlivych paliv pti
vyrob¢ elektiiny a tepla. Bude provedena analyza vzajemnych vztahti jednotlivych komodit a
technické a ekonomické souvislosti jejich vyuziti. Timto jsou mysleny piedevsim dostupnost
jednotlivych paliv, G¢innost vyroby kone¢nych produkti pifi pouziti rozdilnych paliv a
ekologické souvislosti jejich spalovani. Vazbou se v této souvislosti mysli blizky vztah obou
cen, kdy v podstaté nevyznamna zména ceny substitu¢nich komodit ovlivituje cenu hnédého

uhli.



Hypotéza 3

Soucasna cena hnédého uhli neodrazi odpovidajici vynosnost investic obou ¢asti palivového

fetézce a aplikace nové metodiky povede ke zméné ceny hnédého uhli a nasledné i tepla.

Navrh nové metodiky ocenovani hnédého uhli nema za cil vést ke zdrazeni, ¢i zlevnéni této
komodity. Cilem je definovat metodiku, na jejimz zdklad€ bude mozné urcit cenu, kterd bude
odrazet odpovidajici vynosnost investic jak pro tézebni, tak pro vyrobni ¢ast palivového fetézce
a ktera bude akceptovatelnd i pro kone¢ného zékaznika, ktery spotiebovava findlni produkt
v podob¢ elektfiny nebo tepla. Takovou cenu pak bude mozné v podstaté oznalit za

»spravedlivou®.

1.2. Védecka metodologie

Hlavnim metodologickym pfistupem vyzkumu v praci je induktivni metoda. Indukce
predstavuje piechod od jednotlivych fakti k obecnym tvrzenim. V praci je tak pouzit
kvalitativni vyzkum. Induktivni pfistup K ocenovani riiznych komodit umoznuje klasifika¢ni
analyzu moznych pfistupi k ocefiovani hnédého uhli.[3] Tato analyza vede k definovani
faktickych dusledktt vyuziti jednotlivych metodik a jejich nedostatki vzhledem ke
stanovenému cili — vyuzita tak byla metoda teoretické analyzy. Pfi této analyze byly pouzity
metody abstrakce, analogie a generalizace. Pfi vyvozeni zavéri stanovenych hypotéz byly

pouzity i deduktivni postupy.[4]

Vytvofeni nové metodiky stanoveni bazické ceny hnédého uhli je zaloZeno na definovani
palivového fetézce na zaklade technickych parametrti jeho jednotlivych casti a nasledné dle
vydajové a pifijmové ekonomické analyzy a princip kritérii pro rozhodovani ekonomické
efektivnosti investic za pouziti metody idealizace. Vytvoren tak byl model, ze kterého je mozné
konstruovat jeho lepsi poznani.[4] Nov€é navrzena metodika je proto nasledné deduktivné

ovétena na zakladé empirického testovani pomoci ptipadové studie.

Ziskané vysledky jsou nasledn¢ komparovany se skute¢nymi cenami, coz umoziuje vyvodit
ptislusné zavéry. Komparace je dalezitym piedpokladem zobecnéni a hraje vyznamnou roli
Vv usudcich podle analogie.[5] Tato evaluace umoziuje naslednou interpretaci vysledki. Vyse

vysledné ceny hnédého uhli, kterd vychazi z ptipadové studie, je dale verifikovana na



modelovém ptikladu z hlediska akceptovatelnosti koneénym zakaznikem z hlediska dopadu

zmény ceny uhli na cenu tepla.

Na zakladé provedenych analyz byla provedena syntéza navrzené metodiky stanoveni bazické
ceny hnédého uhli s jeho indexovanim. Byl tak vytvoifen komplexni a konzistentni pfistup
k ocenovani hnédého uhli, ktery dynamicky reaguje na zménu trznich podminek. Pfi navrhu a
analyze indexovani cen hnédého uhli byly pouzity kvantitativni statistické metody — pfedevsim
korela¢ni analyza. V této fazi vyzkumné prace tak byla pouzita deduktivni metoda a vztahova
analyza.[6] Data pouzita Vv ptfipadové studii na ovéfeni nové metodiky neobsahuji zadné

subjektivni vstupy.



2. Ceny atrh surovin

Primarnim cilem prace je ocefiovani netrznich energetickych komodit. Ukolem je tedy
predev$im stanoveni ceny. Nejprve je nutné definovat, co to vlastné cena je. Klasicka
ekonomicka teorie hlavniho proudu fika, Ze cena vyjadiuje sménné poméry na trhu vyrobkl a
sluzeb.[3] Zakladnim kamenem této teorie je fakt, Ze ceny na vSech trzich sméfuji k arovnim,
které tyto trhy Cisti (na trhu neexistuje prebytek ¢i nedostatek a cena je rovnovazna). Pfi
vyjadieni v jednoduchém diagramu nabidky a poptavky to znamena, Ze ceny, které jsou pfilis
vysoké, aby vycistily trh, maji tendenci klesnout. Prodavajici se totiz snazi prodat sviij piebytek,
¢imz vznika konkurence. Ceny, které jsou ptili§ nizké, aby vy¢istily trh, maji tendenci riist. Zde
si totiz naopak konkuruji kupujici, kteti nejsou uspokojeni.[3] Cena je Castka, za kterou je
prodavajici ochoten prodat a kupujici koupit, a kazda ze stran ziské za subjektivni hodnotu ve

sméné hodnotu vyssi.

Je nutné podotknout, Zze klasicka teorie nebyla jedinym pohledem na problematiku cen a
ocenlovani, a proto povazuji za vhodné se nejprve vice zabyvat teoretickym vychodiskem, ze
kterého vzesla tato klasicka teorie. Samotny fakt, Ze vznikla tato préce, totiz indikuje, Ze
V otazce stanovovani cen stale neexistuje SirSi celospolecensky konsensus a ze je logické se
nejprve zabyvat historickym vyvojem této problematiky, a tim nastinit moznosti pfistupu k

ocenovani.
2.1. Vyvoj ekonomické teorie z pohledu ceny

Otazka cen byla vZdy spojena predevsim s ekonomickym myslenim, jehoz formovani a vyvoj
se po dlouha staleti rozvijel v ramci §irSiho pojeti filozofie. Prvni osobnosti, které se zabyvaly
ekonomickymi otdzkami, byli anti¢ti filozofové. Konkrétné se jedna o Xenofona, Platona a
Aristotela. Prinos téchto filozofu je v zakladnich ekonomickych myslenkach, které maji silnou
vazbu spise na etiku. Zakladni je idea fikajici, Ze to, co je smé€novano, musi mit dveé vlastnosti
— musi to mit uzitnou hodnotu a musi to mit i hodnotu sménou. Zisk plynouci z obchodu je
z jejich hlediska nepfirozeny, nebot’ penize pak jako pouhy transakéni prostiedek smény
ztraceji sviyj plivodni vyznam (tedy, Ze pouze umoziuji smeénit zbozi v poméru jejich uzitnych
hodnot). Takto je definovan tzv. princip ekvivalence ve sméné. Pro toto obdobi je specifické
hledani toho, co je spolecné pro rtizné statky tak, aby mohlo dochazet ke smén¢ ekvivalentl a

nedochazelo k obohacovani jednéch na tkor druhych.[8]



K dalsimu pokroku ve vyvoji ekonomického mysleni doSlo az ve stiedovéku a souvisi
s rozvojem kiestanstvi a vznikem tzv. kanonického prava, tedy souboru pravidel (kédnonti)
platnych v urcité kiestanské cirkvi. Kanonisté, ktefi se podileli na vypracovani cirkevniho
prava, se opct zabyvali nejriznéjSimi etickymi otazkami a svymi nazory tak ovlivnili vyvoj
ekonomického mysleni této doby, kdy se postupné vytvarely podminky pro rozvoj trzniho
prostredi. Kanonisté navazovali jednak na myslenky antickych filozofu (pfedevsim Aristotela),
jednak na kiestanské spisy a Stary a Novy zakon. StéZejni byl postupny vyvoj kiestanstvi a
sttedobodem byl pfedev§im vztah K bohatstvi, tedy v podstaté vztah k zisku - at’ uz zisku pii
prode;ji statk ¢i pii ptijcovani penéz na trok. Rana faze kiest’anstvi, kdy se zastaval ndzor, ze
hromadéni pené¢z znamend brat jinym, co jim nalezi, tak nepfedstavovala zadny kvalitativni
posun v ekonomickém mysleni. Vyznamnou osobnosti byl az ve 13. stoleti Toma$ Akvinsky,
ktery navazal na mySlenky Aristotela a rozpracoval nové teorie, které byly v souladu
s tehdejsimi kiestanskymi nazory.! Zasadnim piinosem kanonického mysleni do oblasti
ekonomie je jejich myslenka spravedlivé ceny (justum pretium). Tato mySlenka navazuje na
eticky a moralni pfistup Aristotela pfi sméné a pokousi se definovat, jakd vySe ceny je
spravedlivd, a tedy je je$t€¢ mordlni a neni zdrojem obohaceni jednoho na tkor druhého. Do
konstrukce ceny se promita vice hledisek, pficemz pfiméfenost zisku se posuzuje ve vztahu
K udrZeni zivotniho standardu prodavajiciho. Pro ekonomické mysleni je vyznamné piedevsim

zahrnuti nakladu do stanoveni ceny. Cenova konstrukce pak ma vypadat nasledovné:[8][9]
e naklady vyrobce na vyrobu,
e naklady obchodnikii na dopravu a prodej + pfiméteny zisk obchodnika,
e dang, cla, myta a jiné poplatky, které musi byt obchodnikem uhrazovany.

Naklady na vyrobu se rozumi naklady na zajisténi pfiméteného zivobyti, zisk obchodnika byl

chapan jako rozdil nakupni a prodejni ceny.[8][9]

V tomto obdobi soucasn¢ dochédzi k mySlenkdm spojeni spravedlivé ceny s piedstavou
subjektivniho ocenéni ¢i chapani hodnoty vyrobku jako vlastnosti, kterou mu ptisuzuje ¢lovek.

Toto pfedznamenavalo budouci pohled na cenu z hlediska uZzite¢nosti.[8]

! P¥ikladem miiZe byt jeho argumentace proti tiroku. NardZi na Sasovou hodnotu penéz a fakt, Ze trok je vlastng
odmeéna za Cas, kdy musi véfitel cekat na navraceni zaptijéené castky. Cas vSak nalezi Bohu, a proto je neptipustné,
aby si odménu piisvojoval ¢lovek.
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K vyc€lenéni ekonomického mysleni z etického kontextu doslo az v obdobi merkantelismu v 17.
a v 18. stoleti. V souvislosti s rozvojem mezinarodniho obchodu v tomto obdobi dochazelo
pomérné¢ striktné ke sledovani narodnich zajmii a nejvyznamnéjSim prvkem tohoto obdobi bylo
prosazovani aktivni obchodni bilance. K zasadnimu pokroku z pohledu ocetiovani a cen
v tomto obdobi nedoslo. Toto obdobi bylo orientovano ptedev§im na otdzku penéz a statnich

financi.[8]

Merkantelismus byl zalozeny na ztotoznéni bohatstvi s penézi, vyuzival ptisné statni regulace
nejen zahrani¢niho obchodu, ale i domécich trznich podminek. S krizi tohoto proudu zacala
vznikat ekonomie jako samostatna teoreticka disciplina, nazyvana klasicka politickd ekonomie.
Jako pocatek ekonomie jako védy se uvadirok 1776, kdy A. Smith vydal svou knihu ,,Pojednani
o podstaté a ptivodu bohatstvi narodii. Jesté pied nim ale William Petty? navazuje na princip
ekvivalence ve smén¢ a v pojeti ceny rozliSuje pfirozenou a politickou cenu. Timto dochazi
k odliseni hodnoty (pfirozené ceny) a trzni ceny (politicka cena). K pfirozené cené se v del$im
casovém horizontu pfiblizuje trzni cena, jejiz oscilaci ovliviluji trzni faktory (nabidka a
poptavka). Ptirozena cena je mimo faktor prace dale ostatnimi autory doplnéna o mnozstvi ptdy
potiebné na vyrobu vyrobku. Hodnotova teorie ale v tomto obdobi nijak zadsadné rozpracovana
nebyla, obdobi by se dalo charakterizovat jako kritika merkantelismu a sdileni ideje ptirozen¢ho

fadu nezasahovani statu do hospodaistvi.[8]

Ptinos A. Smitha nebyl ani tak v novych originalnich myslenkach, jako spise v komplexnim
pojeti ekonomie jako védy. Smith se pfedevsim snazil vysvétlit mechanismus fungovani trzniho
hospodarstvi, a tedy to, jak se prosazuje optimalni alokace zdroji pii prosazovani laissez faire,

tedy tzv. neviditelné ruky trhu.[8]

Smith se snazil nalézt zplsob jak vyjadfit velikost hodnoty, pficemz odliSoval uzitnou a
sménnou hodnotu®. Hodnotova teorie je potom zaloZena na rozli§ovani mezi pfirozenou a trzni
cenou. Trzni cena se z dlouhodobého hlediska pfiblizuje k cené pfirozené a neni urcena
vztahem nabidky a poptavky, ale je ovlivnéna a ptfedurcena néklady. Trzni cena v pribéhu ¢asu

fluktuuje kolem ceny pfirozené a je piesnym popisem fungovani trzniho prostiedi.

2 William Petty je povaZovan za zakladatele teorie pracovni hodnoty. Tento piistup vychézi z toho, Ze jedingm
hodnototvornym faktorem je prace. To znamend, Ze pomér zmény statki by mél odpovidat poméru lidské prace
na vyrobu té€chto statka.

3 S timil. tuno souvisi tzv. Smithv paradox, kdy pfi chdpani uZitnosti jako uZitenosti je voda ve srovnani
s diamantem vice uzite¢na, ovSem jeji hodnota je v tomil. tuno porovnani zanedbatelna. To je dikazem, Ze smé€nna
hodnota (cena) neni zavisla na uzitné hodnoté (uzitenosti). Tento paradox je pokracovateli odstranén tim, ze
veskeré uvahy se vztahuji pouze k reprodukovatelnému zbozi.
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,»J& prirozené, Ze co je obvykle produktem prace dvou dnii nebo dvou hodin, by mélo mit

hodnotu dvakrat vetsi nez to, co je obvykle produktem prdce jednoho dne nebo jedné hodiny.[8]

Tato logika fika ze, pokud by takovéto poméry ve sméné neplatily, bylo by vyhodnéjsi se
zabyvat jednou ¢innosti na tkor druhé. To miize platit pouze v oblasti regulovaného trhu.
Zména mezi jednotlivymi ¢innostmi se projevi zménou na stran€ nabidky a vyhodnéjsi trzni
cena poklesne na uroven ceny piirozené. Naproti tomu cena pracovné naro¢n€js$i Cinnosti

vzroste opét na Giroven ceny piirozené.[8]

Pii snaze o identifikaci struktury hodnoty Smith urcuje, z jakych sloZek se sklada skutecna cena.
»~Hodnota, kterou délnici pridavaji suroviné, rozpada se na dvé slozky: jedna z nich plati jejich
mzdu, druha zisk zaméstnavatele z veskerého kapitalu, ktery viozil do materidalu a mezd.* Nove
vytvotrenou hodnotou je hodnota, kterou délnici pfidavaji surovin€. Hodnota vyrobku je tedy
tvofena dvéma slozkami — pfenesenou hodnotou (ze spotfebované suroviny a opotiebeni
zatizeni) a hodnotou nové vytvotrenou (vysledek vynaloZené prace délniki). Nové vytvorena
hodnota se dale rozklada na dichody — zisk a mzdu. Toto vedlo k definovani tzv. dichodové
teorie hodnoty, podle které je hodnota tvofena dichody. Princip se opird o postup zalozeny na
tvrzeni, ze prenesend hodnota je zavisla na praci vynaloZzené na vyrobu surovin a zafizeni

v piedchazejicich vyrobach, kdy byl také vynakladan kapital a prace.[8]

Takto je moZné hodnoty pienesen¢ vyjadiit pomoci ziskii a mezd vyplacenych v ptedchozich
obdobich a hodnotu kazdého vyrobku vyjadiit jako soucet diichodli vyplacenych pfi jeho tvorbé
a tvorbé zafizeni, pomoci nichz se vyrobek vytvaii a dichodtii vyplacenych v souvislosti
S tézbou a zpracovanim pouzitych surovin. V podstaté se tedy jedna o jakousi komplexni

vyrobni naro¢nost daného vyrobku.[8]

Teorii pracovni hodnoty se dale zabyval v 19. stoleti i Ricardo, ktery tvrdil, Ze jedinym a
kone¢nym zdrojem hodnoty je prace vynakladana na vyrobu zbozi, pfi¢emz jedinym métitkem
této hodnoty jsou ndklady prace. Mnozstvi prace meéfi pracovni dobou v nejhorSich
podminkach, které je trh jesté¢ ochoten uhradit. Ve svych tvahdch ale nardzel na problém, ze
mira zisku neni umérna podilu fyzické prace, ¢imz by podle hodnotové teorie méla vznikat i
vyss§i hodnota. Malthus tento problém vyfesil tvrzenim, Ze naklady vyroby musi obsahovat
nejen naklady na surovinu, opotiebeni stroji a zatizeni, ale rovnéz diichody vyrobnich faktort

prace a kapital.[8] Jean B. Say dale klade diraz ekonomie na uzitecnost, na zakladé které

odvozuje cenu sluzeb vyrobnich faktord. Témito cenami jsou:
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e Mazda jako cena sluzby, kterou poskytuje prace.
e Podnikatelsky zisk jako mzda podnikatele.
e Urok jako cena sluzby kapitélu.

e Renta jako cena sluzby pudy.

Zdurazioval roli podnikatele, ktery vytvaii meziclanek mezi vyrobou a spotiebou, prendsi
tak je, Ze hodnota vyrabéného zbozi je zavisla na vynalozenych nédkladech, které jsou souc¢tem

duchodi nalezejicich tém, ktefi poskytli sluzby vyrobnich faktori nebo je pronajali.[8]

Rikal, e vyrobni faktory jsou zadany podnikateli v zavislosti na vyvoji spotiebitelské
poptavky. A pravé poptavku po sluzbach vyrobnich faktort chape jako jeden ze zékladnich
faktori, které ovliviiuji hodnoty jejich sluzeb. Na hodnotu naopak pisobi nabidka na strané
vyrobnich faktord, jejichZ vlastnici je nabizi. Odtud vychazi Sayiiv zaver, Ze je to zakon nabidky
a poptavky, ktery na trhu vyrobnich faktori ridi cenu sluzeb téchto faktorii, obdobné jako ridi

I ceny vsech ostatnich vyrobkii.[8]

V druhé tfetin¢ 19. stoleti dochédzelo k diferenciaci ekonomie na zéklad€ kritiky klasické
politické ekonomie. Dochazi zde ke ztotoznéni hodnoty s vyrobnimi naklady, resp. prohlaseni
vyrobnich ndkladl za hodnotu, pfi¢emz zisk by mél byt v obvyklé, pfiméfené vysi (tzn.
primérny zisk) a je soucasti vyrobnich ndkladt. V nékladovou polozku se méni i renta. J. St.

Mill zduraziuje, Ze zisk je soucast nakladi a soucasti zisku je:[8]
e Podnikatelsky zisk, ktery zahrnuje:
o Mzdu podnikatele
o Odmeénu za riziko
e Urok jako odména za ugly zisk.
S kritikou klasické politické ekonomie souvisi tzv. socialni kritika kapitalismu. V souvislosti
s pramyslovou revoluci se v ekonomickych proudech stale vice objevovala socialni
problematika. Z hlediska cen je zajimava az politicka ekonomie Karla Marxe. Jeho teorie

definuje nadhodnotu jako rozdil mezi hodnotou vyrobku a hodnotou pracovni sily (jak

mzdovych néakladut, tak i nakladd na stroje, zafizeni ¢i suroviny). Zdrojem zisku je potom
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nadhodnota, kterou vytvofil délnik, ale ptisvojuje si ji kapitalista, ktery je oznaCovan za

vykofistovatele.[8]

Mimo hlavni sméry ekonomie dochazi k tzv. marginalistické revoluci®, ktera souvisi

s formulovanim teorie mezni uzite¢nosti. Ta je charakteristicka pfedevsim odmitnutim klasické
hodnoty politické ekonomie a spociva v konstrukci nové subjektivni hodnotové teorie. Typické
je také individualistické pojeti jednotlivych subjektl a orientace na poptavku se zdiiraznénim
jeji rozhodujici role pii utvaieni ceny. ,, Hodnota zboZi vyplyva z jeho uZitecnosti, tj. schopnosti

uspokojovat prani a potieby lidi “ >[8]

A. A. Cournot poprvé zobrazil poptavku jako klesajici funkei, ¢imz urcil vztah mezi cenou na
trhu a poptdvanym mnozstvim, zaroven tak vytvofil podminky pro hledani cenové elasticity
poptavky. Zabyval se piredevsim tvorbou cen v trznich podminkach, kdy pfi svych uvahach
rozliSoval monopol, oligopol i dokonalou konkurenci. Dosel k zavéru, Zze monopolista brzy
pozna, ze s ristem cen vzdy neroste zisk a cenu tak stanovi podle podminky maximalizace zisku

a ne ceny.[8]

Johann Heinrich von Thiinen definoval podminky, které¢ umoznily piekonat teorii rozdélovani
klasické politické ekonomie, a tim urcil zpiisob, jak vysvétlit ceny vyrobnich faktor nezavisle

na sobé. Vyslednou cenu vyrobniho faktoru odvozuje od jeho posledni zapojené jednotky.[8]

W. S. Jevons definoval mezni uZiteCnost jako prvni derivaci celkové uZite¢nosti. To mu
umoznilo vyfeSit tzv. Smithiv paradox. UZzitecnost vody je sice vysoka, ale jeji mezni
uzitecnost je nizka, proto je i jeji cena nizka. Ve svych pracich nejprve povazoval hodnotu za
plné zavislou na uZite¢nosti, ne na nadkladech. Pozdéji ovSem uznal, Ze nabidku ur€uji vyrobni

naklady, nabidka urcuje konecny stupen uzitecnosti a ten ur¢uje hodnotu.[8]

Soucasti marginalistické revoluce se stalo uceni tzv. rakouské Skoly, které vychazi predevSim
z disledného pojeti uZ zminéného individualismu. Vyznamny ptedstavitel rakouské Skoly byl
Carl Menger, podle kterého dochazi mezi subjekty ke sméné pouze tehdy, pokud si navzajem

ceni svych statki méné€ nez téch, které chtéji ve smeéné ziskat. Menger také formuloval teorii

4 Toto je spojovano s rokem 1871, kdy Carl Menger a W. S. Jevons vydali své prace, zabyvajici se teorii mezni
uziteCnosti. Tento rok je také oznacovan za meznik vyvoje ekonomie a je spojovan s nastupem moderni
mikroekonomie.

5 Daniel Bernoulli definuje zikon mezni uZite¢nosti, ktery Ize matematicky definovat tak, Ze celkovy uZitek roste
s logaritmem mnozstvi penéz.
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imputace, podle které hodnota statkli prvniho potadi (spotiebni statek) urcuje hodnotu statkli

vys$siho poradi (vyrobni statky), tzn., Ze i naklady jsou odvozeny od uzite¢nosti.[8]

Subjektivni hodnoceni hraje pii smén¢ dulezitou roli. Vytvari vlastné spodni a horni hranici,
¢imz je uréeno rozmezi, ve kterém se cena mize pohybovat. Jako piiklad se pouzivaji Bohm-
Bawerkovy ptiklady izolované a rozvinuté smény. Ty V podstaté fikaji, ze v ptipad€ izolované
smény (jeden nabizejici a jeden kupujici) se cena utvoii blizko aritmetického praméru
vzajemnych subjektivnich hodnot. V pfipadé¢ rozvinuté smény (vice nabizejicich a vice
kupujicich) se cena ustali na trovni ur¢ené mezni (marginalni) cenou za pouziti zakona meznich
part. Sména pak prob&hne pouze u tolika trznich pard, u nichz existuje kladné rozmezi horni a
dolni subjektivni hodnoty za cenu hodnoceni meznich pard, tedy za cenu, kde se v podstaté
protina kiivka nabidky a poptavky.[8][10] Dulezitym piinosem rakouské skoly byla i teorie
nakladi obétované prilezitosti. Podle této teorie jsou naklady na statek (S) uréeny mezni
uzite¢nosti statki, které se ovSsem nevyrobily, protoze vyrobni zdroje byly pouzity na vyrobu

statku (s).[8][11]

2.1.1. Shrnuti historickych pristupt na cenu

Pohled na ekonomii a s tim souvisejici pohled na ceny prosel pomérné zajimavym a dlouhym
vyvojem. Od v podstaté nakladového pojeti ceny a neetického chépani zisku az po stale vétsi
zdlraziiovani uZiteCnosti, meznich veli¢in, zisku a uSlého zisku jako néco naprosto
samoziejmého. Uvedeny vyvoj poskytuje teoreticky zaklad, ze kterého je mozné vyjit pfi

konstrukei a ndvrhu nové metodiky ocenovani netrznich energetickych komodit.

Dnes jsou ceny komodit vSeobecné utvafeny na jejich trhu, pokud jsou pfedmétem obchodu.
Trh cenu ,,hleda®, a tedy ji vytvari. Pokud ovSem trh neexistuje, nemize existovat ani cena. Pak
muze existovat pouze hodnota, kterd je ovS§em do zna¢né miry subjektivni. A nezalezi pfitom,
zda ji stanovuje regulator ¢i kdokoliv jiny. V piipadé monopold, kde konkurenéni trh dobfie
nefunguje, jsou mnohdy vyuzivany regulacni Gfady, které maji na starost, aby se cena piili$
neodchylila od jimi vnimané hodnoty. Pokud ale nemaji skutecné zadny referencni trzni bod,
pouzivaji vlastné stejny princip pro vypocet ,spravedlivé ceny“ jako stfedoveky Tomas

Akvinsky.[9]
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2.2. Surovinové trhy

Vzhledem ke geologické Clenitosti disponuje kazdy stat i kontinent riznymi surovinovymi
zdroji, které bohuzel nejsou ve vétsin¢ pripadi dostatecné. Jako disledek technického a

prumyslového rozvoje proto vznikaly a vznikaji mezinarodni surovinové trhy.[12]

V zasad¢ lze konstatovat, ze neexistuje stat, ktery by disponoval dostate¢nou a uplnou
surovinovou zékladnou. Pro funkcnost ekonomik vSech stati je tak spravné fungovani
surovinovych trhii dalezitym predpokladem pro rist jejich ekonomik. Obdobn¢ jako u jinych
komodit se trhy nerostnych surovin zacaly tvofit jako misto, kde se stietdvd nabidka

s poptavkou. Vysledkem tohoto stfetu je stanoveni ceny.[12]

U nékterych nerostnych surovin se tvoii trhy lokalni, u nékterych pouze regionalni (stavebni
suroviny) a u jinych trhy svétové (vétSina energetickych surovin a kovill). Trhy nerostnych
surovin maji charakter trhu zbozi. Obchodovatelnost na svétovych trzich je dana predevsim

vlastnostmi dané komodity (cena, ndklady na dopravu, regiondlni dostupnost, kvalita® aj.).[12]

Obdobné¢ jako u jinych trht se i u surovinovych rozlisuji trhy podle poc¢tu ucastnikd, coz do

jisté miry pfedurcuje poméry, jaké na trhu prevladaji. RozliSujeme:

Dokonala Monopol’ Oligopol?® Monopolisticka
konkurence konkurence
Pocet firem v odvétvi velmi mnoho jedna malo mnoho
Produkt homogenni diferencovany diferencovany diferencovany
Bariéry vstupu zadné velké urcité zadné
Moznost firem ovlivnit cenu zadna vyrazna zna¢na omezena

Tab. 1 Jednotlivé druhy konkurence a jejich kritéria, zdroj:[13]

V zéasadé 1ze konstatovat, ze surovinové trhy jsou ovliviiovany faktory ovliviujicimi produkci,
nabidku a poptavku po nerostnych surovindch. Tyto faktory se navzajem prolinaji a pii
analyzach tak neni mozné dojit k jednoznacnym zavérim. Do téchto analyz totiz vstupuji
bansko-technické parametry, vztahy mezi nabidkou a poptavkou, ndklady, ceny a dalsi

parametry.[12]

® Rozdilna kvalita produkti je také vyznamnym faktorem surovinovych trhli, kdy je zapotfebi definovat uréity
standard, ptikladem miize byt lehka a t€zka ropa.

7 Zrcadlové obraceny monopolni trh, kde je pouze jeden nakupujici, se nazyva monopsonni.

8 Je-li na takovém trhu malo velkych nakupujicich firem, nazyva se takovy trh oligopsonni.
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Vysi produkce nerostnych surovin zejména ovliviiuje:[12]
e Kvalitativni vlastnosti lozisek a zasob,

e prumyslovy typ loziska (jeho geometrie, hloubka ulozeni, velikost, mocnost a
variabilita vyvoje loziskovych téles),

e dostupnost diilnich a upravarenskych technologii,

e moznosti financovani prizkumu a vystavby téZebnich kapacit,

e infrastruktura v loZiskové oblasti,

e pravni a ekonomické podminky priizkumného a tézebniho praimyslu v zemi,

e situace na surovinovych trzich (ceny, nabidka, poptavka aj.),

e politické vlivy a socidlni aspekty tézby (ekologické limity aj.).

2.3. Trhy energetickych komodit

Energetické komodity jsou obchodovany na svétovych burzach pievazné pomoci tzv.
komoditnich futures. Jednd se o finan¢ni instrumenty patfici do skupiny burzovné
obchodovanych financ¢nich derivati, jejichz podstatou je urcitd forma terminového obchodu.
Existuje tedy ¢asovy nesoulad mezi uzavienim obchodu a jeho plnénim. Standardné mezi
uzavienim obchodu a jeho plnénim uplyne nékolik mésict. V dobé uzavieni obchodu jsou na
burze sjednany veskeré podminky obchodu (pfedev§im cena komodity, dodavané mnoZstvi
komodity, misto dodani, kvalita komodity apod.). V dobé plnéni dochazi k fyzickému® dodani
sjednané komodity a jejimu zaplaceni. Kupujici tedy v dob¢€ uzavieni obchodu vi, kolik bude v
dobé plnéni kontraktu za nakup pfislusného mnozstvi komodity platit. Producent komodity
naopak vi, kolik v dobé plnéni kontraktu za prodej utrzi.[14] Opakem je spotovy kontrakt, ktery
predstavuje dohodu o koupi ¢i prodeji aktiva v soucasnosti. Veskery mezinarodni obchod je

potom realizovéan prostiednictvim nasledujicich instrument®®.

Spotovy trh

Spotové transakce jsou uzavirany vyhradné mezi dvéma stranami. Jedna se o tzv. OTC (over
the counter) trh, ktery je v podstaté opakem burzy. OTC trhy nejsou limitovany Zadnymi
pozadavky, jako je tomu v ptipadé burzovnich platforem. Ugastnici obchodi tak vyjednavaji

piimo mezi sebou bez dohledu oficidlni instituce, ktera by prebirala odpovédnost za vypotadani

%V ptipadé fyzického vyporadani, u finanéniho dochazi pouze k zajisténi aktualni ceny.
105 vyjimkou kontraktii, které jsou realizovany bilateralng.
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dohodnutych obchodu. To je také nevyhoda tohoto trhu. Nepf#ili§ vysoka transparentnost trhu

zvysuje riziko obou stran uzavirajicich obchod.[15]

Forwardovy trh

Spotové obchodovani vytvari dodatecné riziko vysoké cenové volatility. K zajisténi tohoto
rizika byly zfizeny trhy s forwardy a futures. Forwardovy kontrakt je smlouva uzaviena
V jednom Casovém okamziku o dodani zbozi k urcitému budoucimu datu za cenu stanovenou
vV dobé uzavieni smlouvy. Forwardové kontrakty jsou obchodovany na OTC trzich a oproti

trhtim s futures, je zde tedy mensi cenova transparentnost.[16]

Trh s futures

Futures je specialni typ forwardového kontraktu, ktery je obchodovan na organizované burze.
Jiz bylo uvedeno, Ze futures je dohoda mezi prodavajicim a kupujicim prodat ¢i koupit n&jaké
aktivum v uré¢itém budoucim ¢ase za definovanou cenu. Futures a forwardy jsou derivaty.
Derivaty jsou definovany jako finan¢ni instrument, jehoz hodnota je odvozena od hodnoty
podkladového aktiva. Ve skuteCnosti necelych 5 % kontraktd futures vyusti ve fyzickou
dodavku.[15]

Trh s opcemi

Opce jsou obchodovany na burzach i OTC trzich. Existuji dva zakladni druhy — call a put opce.
Call (nakupni) opce dava jejimu drziteli pravo koupit podkladové aktivum v urcity cas za
prislusnou cenu. Put (prodejni) opce dava jejimu drziteli pravo prodat podkladové aktivum
vV uréeny Cas za danou cenu. Cena je pfedem dana a nazyva se realiza¢ni cena, datum je také
pfedem dano a nazyva se datum expirace nebo také maturity. Americkd opce mulze byt
realizovana kdykoliv do data expirace, zatimco evropska opce muize byt realizovana pouze
v dany den expirace. Zatimco vstup do kontraktu futures ¢i forward nestoji nic, pii nakupu opce

musi byt vyplacena tzv. opéni prémie.[15]

Kontrakt Spot Forward Futures Opce
Obchodovani oTC oTC burza OTC/burza
Derivaty ne ano ano ano

Tab. 2 Charakteristika jednotlivych obchodi, zdroj:[15]

15



Lze konstatovat, ze v ptipadé trznich energetickych komodit je vétSina obchodi realizovana
prostfednictvim uvedenych instrumenttl, ptipadné pomoci bilateralnich kontraktd, jejichz cena

je do jisté miry odvozena od cen burzovnich.

2.4. Nejvyznamnéjsi energetické komodity

Dominantnimi energetickymi komoditami jsou dlouhodobé&, a plati to 1 v soucasnosti,
piedevsim fosilni zdroje. To je také diivod, proc¢ jsou jejich trhy velmi dobfe rozvinuté a proc¢

je logické se zabyvat i vyvojem téchto trhu.

zemni plyn
24%

Obr. 1 Spoti‘eba PEZ 2014, zdroj:[17]

Nejvyznamnéjsi energetickou komoditou je ropa nasledovand uhlim a zemnim plynem.
Dohromady tyto komodity zaujimaly piiblizné 87% podil na celkové spotiebé primarnich
energetickych zdroju v roce 2014. Vzhledem k soucasnému trendu podpory obnovitelnych
zdroji 1ze do budoucna ocekavat narast podilu OZE. Z uvedeného grafu je ale ziejmé, Ze i tak
budou fosilni paliva zaujimat vyznamnou roli i v budoucnosti navzdory environmentalnim

dopadiim, které jsou dusledkem jejich vyuzivani.
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2.5. Ropa

Ropa predstavuje klicovou komoditu pro cely energeticky sektor. Na celém svété existuje asi
130 druhti ropy s riiznou kvalitou. Surova ropa se tak déli na tzv. sladkou a kyselou (sweet,
sour) a podle hustoty na tézkou a lehkou (heavy, light). Zakladnim standardem na trhu s ropou
je americka ropa WTI (West Texas Intermediate) obchodovana na newyorské burze (NYMEX).
Druhym nejcastéj$im sledovanym typem je Brent, ktery se obchoduje v Londyné (IPE). Jiné
dilezité referenéni burzovni ceny jsou ur¢ovany v Dubaii, Tapisu a kosem OPEC. Velka ¢ast
ropy se neprodava na burzach, ale pomoci pirimych transakei, které se ovSsem cenami na burze
fidi. Uvadi se, ze 65 % veskerych obchodl s ropou vychazi z burzovni ceny ropy typu

Brent.[18]

Ropnymi derivaty, které se ze surové ropy vyrabé&ji, jSou topny olej a bezolovnaty benzin. Cena
surové ropy ovlivituje jak ceny jejich derivati, tak ceny ostatnich komodit jako je naptiklad

zemni plyn.[15]

Jednim z hlavnich faktora spotieby ropy je ekonomicky rist. V minulosti vétSinou platilo, ze
rast HDP zvySuje spotiebu energie, a tedy i poptavku po ropé. Z hlediska sezonnosti je
vyznamna topna sezéna na severni polokouli a ¢aste¢né také motoristicka sezona. Pro vyvoj

ceny WTI je také dilezity stav zasob surové ropy a ropnych derivati.[15]

Hlavnim producentem je Satdska Arabie, kterd je také nejvlivnéj$Sim Elenem kartelu OPEC,
ktery sdruzuje staty produkujici asi 35 % celosvétoveé nabidky. OvSem i ptes zhruba tfetinovou
celosvétovou produkci kontroluje 11 ¢lenskych stati OPEC piiblizné 75 % celosvétovych

zasob ropy. Hlavnimi producenty mimo kartel jsou Rusko, USA, Mexiko a Norsko.[15]

Produkce 1994 2004 2014
mil. tun mil. tun  mil. tun
Severni Amerika 648 660 867
JizZni a Stfedni Amerika 278 368 391
Evropa a Euroasie 663 854 834
Blizky vychod 975 1199 1339
Afrika 334 373 392
Asie a Tichomofi 346 379 397
Celkem 3244 3833 4221

Tab. 3 Produkce ropy, zdroj:[17]
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Spotieba 1994 2004 2014
mil. tun  mil. tun  mil. tun
Severni Amerika 959 1126 1024
Jizni a Stiedni Amerika 198 236 327
Evropa a Euroasie 963 962 859
Blizky vychod 214 280 393
Afrika 103 126 179
Asie a Tichomori 814 1135 1429
Celkem 3251 3864 4211

Tab. 4 Spotieba ropy, zdroj:[17]

Rozdil mezi celosvétovou spotfebou a produkei je ddn zménou stavu zasob, zapocitdnim
spotfeby etanolu a bio-dieselu a v neposledni fad¢é také rozdily v definicich, méfeni nebo

konverzi dat spotieby a produkce.

Ekonomické zasoby 1994 2004 2014
mil. tun ~ mil.tun ~ mil. tun
Severni Amerika 16 187 28 379 29 495
Jizni a Stfedni Amerika 11 467 14 549 46 460
Evropa a Euroasie 18 768 18714 20 575
Blizky vychod 85 285 96402 104 190
Afrika 8 453 13993 16 801
Asie a Tichomofri 5119 5302 5576
Celkem 145279 177338 223097

Tab. 5 Celosvétové zasoby ropy, zdroj:[17]

Z tabulky je patrné, ze ekonomické zasoby ropy se od roku 1994 zvysily o vice nez 65 %. Je to
dano ptedevsim tim, Ze rostouci cena ropy umozinuje prehodnotit ekonomickou rentabilitu
dosud nebilanénich lozisek!!. Pfikladem mohou byt biidli¢né pisky Orinoco ve Venezuele,

které zpusobily nejvétsi zmeénu v zasobach Jizni Ameriky v uvedené tabulce.

rowr v v

Velka cast ropy se téZi v zemich s nestabilnimi ¢i nestandardnimi politickymi rezimy. Trh
sropou proto peclivé sleduje geopoliticky vyvoj na Blizkém vychodé a v Africe, jelikoz

ozbrojené konflikty mohou ohrozit dodavky ropy ztéchto regiont. Dalsim rizikem jsou

1 Sougasna nizka cena ropy této logice samoziejmé odporuje a v budoucnu tak 1ze ocekdvat zmény i v opaéném
trendu.

18



hurikany v Mexickém zalivu, které mohou omezit ropné véze a rafinérie na pobftezi, a proto trh

sleduje vyvoj pocasi béhem sezony hurikani (¢erven — listopad).[19]
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Obr. 2 Cena ropy, zdroj:[17], vlastni dopocet roku 2015

V grafu jsou uvedeny primérné ceny daného roku od roku 1861 do roku 2015. Do roku 1944
se jedna o pramér cen na americkém trhu, dale do roku 1983 cena ropy V perském zalivu, od

roku 1984 cena ropy Brent.

2.5.1. Historie a vyvoj stanovovani trZni ceny ropy

V pocatcich ropného pramyslu od pocatku 60. let cena ropy prudce rostla a klesala s uzaviranim
¢i s nalezem novych ropnych poli. Do pocatku 20. stoleti byla tézba soustiedéna v Apala¢ské
oblasti na uizemi USA, nasledn¢, po objevu obrovského mnozstvi ropy ve vychodnim Texasu,
zde pulsobila monopolni spolecnost Standard Oil Company, ktera byla zdhy kvili

antimonopolnimu zakonu rozd€lena na Exxon, Mobil a Chevron.[15]

V 90. letech zacala Royal Dutch tézit ropu v Indonésii a Shell zacal distribuovat petrolej na
rozsahlém uzemi vcetné Ruska a Dalného vychodu. Jiz pied pielomem 20. stoleti byli Standard
Oil a Shell konkuren¢nimi spole¢nostmi na svétovém trhu. V roce 1907 byly slouc¢eny Shell a
Royal Dutch a staly se Royal / Shell Group. V tomto obdobi zacaly také podnikat rodiny
Nobelovii a Rotshildéi v Baku, dne$nim Azerbajdzanu. Ovsem jejich majetek byl vyvlastnén
béhem ruské revoluce v roce 1917. Pted prvni svétovou valkou si Winston Churchill uvédomil
vyznam ropy jako paliva pro britské lod’stvo, nacez se britska vlada podilela na vzniku

spole¢nosti Anglo-Persian, pozd¢jsi British Petroleum.[15]
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Po propadu ceny ropy ve 20. letech 20. stoleti po prvni svétové valce se Exxon, Royal Dutch
Shell a Anglo-Persian (BP) dohodly na vytvoteni kartelu. Chevron, Gulf, Mobil a Texaco se
pozdé&ji pripojily a vytvortily kartel zvany ,,Sedm sester. Tomuto kartelu se nasledné podatilo
stabilizovat svétové ceny ropy na pro n¢ piijatelné trovni. Skupina drzela koncese na té¢zbu na
rozsahlych uzemich s velice malymi licen¢nimi poplatky. Béhem tohoto obdobi zlstavala
témer veskera ropa v ramci vertikalné integrovanych spolec¢nosti od vyroby pfes dopravu a

rafinaci.[15]

Ceny ropy v tomto obdobi byly vétSinou stanovovény jako vnitropodnikové ceny, udrzované
na nizké trovni z divodu minimalizace danového zatizeni vV misté tézby. Z tohoto diivodu je

také nutné brat s rezervou historické ceny této komodity.[15]

V roce 1948 se Venezuele podatilo dosdhnout 50% podilu na zisku z koncesnich smluv se
zahrani¢nimi ropnymi spolecnostmi. Ostatni staty v tom vidély voditko pro sva jednani, ovSem
Klesajici poptavka vlivem evropské recese a rostouci svétova nabidka zpusobily velky propad
cen ropy na konci 50. let. To zpiisobilo snizeni daniovych ptijmi ve statech produkujicich ropu,
které byly jiz tak pomérné nizké. V této souvislosti Venezuela, Iran, Irak, Kuvajt a Saudska

Arabie vytvoftily vV roce 1960 OPEC (Organizace zemi vyvazejicich ropu).[15]

I kdyz se OPECu nepodaftilo zvysit ceny v roce 1960, povedlo se jim to v letech 1969 — 1972
pfi jednani se Sedmi sestrami. V roce 1973 OPEC zvysil ceny ze 3 $/barel na 12 $/barel. Ceny
opét vzrostly v roce 1979 po iranské revoluci ze zhruba 12 $/barel na vice nez 30 $/barel. V roce
1981 nékteré ceny dosahly 40 $/barel. Béhem tohoto obdobi zem& OPEC znarodnily aktiva

»Sedmi sester a prerusily vertikalni integraci, kterou spole¢nosti vytvorily.[15]

Tento rychly nartist ov§em zpusobil sniZeni spotieby ropy a zvyseni produkce v zemich mimo
OPEC. Mezi lety 1973 a 1985 klesla produkce OPEC o tfetinu a podil na svétovych trzich se
snizil z 55 % na 30 %. Saudska Arabie zasadné utrpéla snizenim produkce z 10 mil. barela
denné€ v roce 1970 na 3,5 milionti barelt denn€ v roce 1985. Po roce 1985 se rozhodla zvysit

produkci na 4,5 miliond bareli denn€ a cena ropy nasledné klesla na témét 10 $/barel.[15]

Soudasné spotové transakce maji poéatek v prvni a druhé ropné krizi. Ropné embargo OAPEC!?
z roku 1973 a iranska revoluce z roku 1979 vyvolaly strach z nedostatku zasobovani ropou.

Kupujici znervéoznéli a chtéli ropu za kazdou cenu. Spotové ceny vzrostly na vysSsi uroven, nez

12 The Organization of Arab Petroleum Exporting Countries
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byly oficialni prodejni ceny pod dlouhodobymi smlouvami, a poptavka se presunula na spotovy
trh. Ve stejné dobé¢ rostl na spotovém trhu objem nové ropy zemi mimo OPEC. Nicmén¢ az do
roku 1985 vétSina zemi prodavajicich ropu pokracovala v nabidce kontrakti s dlouhodobé
fixovanou cenou. O ty ovSem nebyl ze strany nakupujicich zajem. Nasledn¢ v roce 1988

dlouhodobé smlouvy s pevnymi cenami zanikly po prosazeni tzv. ,netback™* cen.[15]

Ackoliv spotovy trh pfevzal kontrolu cen ropy od OPEC, otazkou zustalo, jak uspoiadat spotové
trhy tak, aby jich bylo stejné jako druhi ropy. Postupné se jako dva nejvlivnéjsi benchmarky
ukazaly Brent a WTI. Trhy se reorganizovaly a ostatni jsou indexovany na zaklad¢é vyvoje

téchto dvou nejdilezitéjsich trhi.[15]

Ve stejné dobé se v zapadnich zemich zformovaly terminované trhy. Ropné spoleénosti touzily
snizit svoje riziko ve svétle vysoké volatility po roce 1973. Vyvoj v oblasti informaénich
technologii, rozvoj financni teorie a politického klimatu, upfednostinovani trhti nad
administrativnim dohledem vlad vedly k vytvofeni finan¢nich trhti s derivaty, véetné futures a

opci.[15]

Terminované trhy s ropou ale nejsou nové. Cenové vykyvy v prvnich letech ropného odvétvi
v USA vyustily Vv prvni kontrakty futures jiz v 60. letech 19. stoleti. Ov§em néslednd monopolni
zmizelo. V soucasnosti jsou NYMEX WTI futures nejobchodovanéjsi komoditou na svété.
Obchoduje se okolo 230 miliont barelt denng, téméf tfikrat tolik jako fyzické produkce ropy.

Objemy obchodovani futures ropy Brent se pohybuje okolo 100 miliond barelt denné.[15][20]

Je zajimavé, Ze ani po loniském propadu cen Saudskd Ardbie neomezila té¢Zbu. To mlze byt
zpiisobeno jednak politickymi aspekty, ale také to miize naznacovat, zZe ropného vrcholu jesté
dosazeno nebylo a soucasné nizké ceny ropy odpovidaji realité. Vyvoj lze tedy shrnout tak, ze
od dlouhodobych kontraktii se tento trh ubiral ke spotovym a terminovanym trhiim, které

vV kone¢ném dusledku vice vyhovuji jak prodavajicim, tak nakupujicim.

13 Jedn4 se o rozdil veskerych trzeb z produktl, které by mohly byt vyrobeny z jedné jednotky ropy a celkovych
nakladl jedné jednotky ropy véetn€ dopravy.
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2.6. Zemni plyn

Fyzické vlastnosti ropy a fakt, Ze je mozné ji relativné snadno dopravovat a ukladat, usnadnily
vznik cenového mechanismu v celém ropném segmentu. Tyto aspekty ovSem neplati stejné u

zemniho plynu.

Ptehled spotteby, produkce a celosvétovych zasob je uveden v nésledujicich tabulkach. Je
zajimavé, ze obdobné jako tomu je u ropy, I U zemniho plynu se jeho celosvétové zasoby

postupné zvySuji, i kdyz se zaroven zvysuje spotieba a produkce.

Produkce 1994 2004 2014
mil. toe'4 mil. toe mil. toe
Severni Amerika 650 685 866
Jizni a Stfedni Amerika 62 121 157
Evropa a Euroasie 797 923 902
Blizky vychod 119 267 541
Afrika 70 141 182
Asie a Tichomoii 179 310 478
Celkem 1877 2 447 3127

Tab. 6 Produkce zemniho plynu, zdroj:[17]

Spotieba 1994 2004 2014
mil. toe mil. toe mil. toe
Severni Amerika 647 712 866
Jizni a Stfedni Amerika 61 107 153
Evropa a Euroasie 815 970 909
Blizky vychod 115 233 419
Afrika 40 73 108
Asie a Tichomofri 182 340 611
Celkem 1860 2436 3066

Tab. 7 Spoti‘eba zemniho plynu, zdroj:[17]

14 Miliént tun ropného ekvivalentu (ptiblizné 42 GIJ).
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Ekonomické zasoby 1994 2004 2014

mil. toe mil. toe mil. toe
Severni Amerika 7741 6 824 11 096
JiZni a Sti‘edni Amerika 5174 6 257 6 897
Evropa a Euroasie 36 577 38421 52 231
Blizky vychod 40913 64 975 71833
Afrika 8218 12 776 12 737
Asie a Tichomofi 8717 11722 13737
Celkem 107 340 140976 168 530

Tab. 8 Celosvétové zasoby zemniho plynu, zdroj:[17]

Z vyvoje cen zemniho plynu a ropy je zifejmé postupné castecné odtrZeni vyvoje cen obou
komodit. Zaroven jsou patrné i vyznamné cenové rozdily zemniho plynu mezi regiony. V. USA
jsou v dusledku té€zby btidliéného plynu ceny na minimu, v Evropé jsou zhruba dvakrat vyssi,

ale v Asii potom téméf Ctytikrat vyssi.
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Obr. 3 Vyvoj cen ZP a ropy, zdroj:[17]

V USA a Velké Britanii se jiz vyvinuly spotové a futures trhy se zemnim plynem. Ackoliv u
LNG prevladaji dlouhodobé kontrakty, zacind se obchodovat i na spotovém trhu.
V nésledujicim textu bude popsana situace na trhu se zemnim plynem Vv Severni Americe,
Velké Britanii a Evropé. Trh s plynem je totiz do jisté miry lokalni, a vyvoj tak mél v kazdé

oblasti sva specifika.[21]
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2.6.1. Historie a vyvoj stanovovani trzni ceny zemniho plynu

2.6.1.1. Severni Amerika

Ptepravni soustava zemniho plynu v Severni Americe je natolik propojeny systém, ze pracuje
virtualn¢ jako systém jediny. Poptavka po zemnim plynu v USA pomérné vyrazné
neptferusované rostla od konce druhé svétové valky az do 60. let. Toto obdobi bylo
charakteristické statnimi kontrolami cen, které umocnovaly nedostatek ze strany nabidky.
V roce 1978 doslo v tomto segmentu ke zméné politického pristupu a trh zemniho plynu se
postupné stal liberalizovany s regulovanym piistupem tietich stran (RTPA). Kanada s ur¢itym

opozdénim prosla obdobnym vyvojem, ktery skongil také liberalizaci.[21]

Americka liberalizace pfisla v obdobi prudkého vzestupu cen energii jako disledku prvni ropné
krize, coZ prodlouzilo obdobi ptebytku v USA. To trvalo do poloviny 90. let. Pokracujici rist
na strané spotfeby USA byl stale vice podporovan importem z Kanady. Toto obdobi zddnlivého
rustu skoncilo problémy v zim¢ 2000/2001, kdy nedostatek nabidky vedl k prudkému vzestupu
cen. Od té doby je prikladana vétsi dalezitost importu LNG, a to nejen v USA, ale i v Kanadé
a Mexiku. Centrem cenového systému je Henry Hub — potrubni kiizovatka v Jizni Louisiang,

ktera tvoti zaklad pro spotové a futures obchodovani na newyorské burze (NYMEX)'°[21]
2.6.1.2. Velka Britanie

Béhem dlouhého obdobi, kdy byla Velka Britanie monopsonem v oblasti Severniho mote, byly

ceny stanovovany jako dlouhodobé na zakladé vyjednavani s producenty.[22]

Velka Britanie dosahla ptrechodu ze statni monopolni kontroly sektoru zemniho plynu na
likvidni komoditni trh pomoci tii zakladnich krokd. Prvnim krokem byla privatizace a vznik
regulatora na dohled soukromych spolec¢nosti. Druhym krokem bylo vytvofeni transitniho
systému, ktery je organizovan jako jednotné trzni misto. Ttetim bylo uvolnéni nékterych
britskych zdkaznikl od svych ndkupnich zavazk, a tim vytvoteni potencidlnich zdkaznikt pro

dodavatele.[22]

Toto bylo ucinéno v dob¢, kdy meli producenti v Severnim mofi prebytky zemniho plynu
v disledku nové objevenych zasob. Po prekonani prvotnich problémi cena zemniho plynu stale

kopirovala ceny substitu¢nich paliv. V kombinaci klesajici produkce z oblasti Severniho mote

15V Kanadé je obdobnou kfizovatkou Alberta.
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a vzrustajici poptavky se Velka Britdnie zménila z Cistého exportéra na importéra. Nové
importni kontrakty jsou mixem tradi¢nich dlouhodobych kontraktt, z nichz nékteré jsou zavislé

pouze na spotové cené¢ zemniho plynu na IPE namisto ceny ropy, nebo jejich derivati.[22]
2.6.1.3. Kontinentalni Evropa

Podivame-li se na situaci na evropském kontinentalnim trhu, lze konstatovat, Ze v soucasné
dobé¢ existuji dva prevladajici pristupy k cenotvorbé zemniho plynu. Prvnim je indexace cen
zemniho plynu na ropu, respektive derivaty ropy, ktery preferuje zejména spolecnost Gazprom.
Druhy pfistup, preferovany staty EU, je indexace na spotové ceny (piip. futures) na
komoditnich burzach.[23]

Metodika RWE

Firma RWE v CR vyuziva ve svém portfoliu dva pfistupy ke stanoveni ceny zemniho plynu.
Prvni pfistup vyuziva cenového vzorce, ktery je znazornén na nasledujicim obrazku. Jako

vstupni parametry ovliviiujici vyslednou cenu plynu jsou uvazovany:[24]

e Cena lehkého topného oleje (LTO).
e Cena tézkého topného oleje (TTO).
e (Cena cerného energetického uhli (ICR).

e Kurz ¢eské koruny vici euru (KE/EUR).

Kurz CZK/EUR RATE
LTO ’
vzorec
ICR

Obr. 4 Schéma vypoétu ceny zemniho plynu zdroj:[24]

Tento model poskytuje variabilni cenu, kterd se méni na mési¢ni bazi a do jisté miry i umoziiuje

predikci cen zemniho plynu.

Druhy mozny pfistup, ktery RWE nabizi, je pfima indexace cen zemniho plynu na cenu ropy

(Brent) na komoditnich burzach. Jedna se o jednodussi zptisob vypoctu (v porovnani s vyse
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uvedenym piistupem), ktery umoziuje relativn€ rychlé ptizpiisobovani ceny plynu na aktualni

cenu ropy.[24]

Gazprom

Cenovy vzorec pro zemni plyn ruské spole¢nosti Gazprom prosel v nedavné dobé revizi
V ndvaznosti na natlak evropskych spole¢nosti odebirajici plyn z Ruska. Ten byl az do nedédvna
pln¢ navdzan pouze na ceny ropy, coz vedlo k vyznamnému cenovému rozdilu plynu
obchodovanému na komoditnich burzach oproti plynu nakupovanému v ramci dlouhodobych
kontraktli (tato cena byla vyrazné vyssi) v disledku odtrzeni burzovnich cen ropy a zemniho
plynu. Vysledkem revize mechanismu (z roku 2010) pro stanoveni vyslednych cen je
zohlednéni (navazani) vyvoje cen zemniho plynu na komoditnich burzach, které v praxi

znamena sniZzeni ceny i o vice nez 10 %%6.[25]

Tento trh je vyznamné ovlivnén politickymi aspekty. V soucasné dobé budované ¢i
pripravované projekty vystavby novych plynovodu posili pozici odbérateltl a 1ze ocekavat, ze

zemni plyn bude nésledovat trzni vyvoj, ktery byl zaznamenan u ropy.
2.6.2. Plyn z bridlice

Nekonvenéni zemni plyn z btidlic, pro ktery se vzilo oznaceni bfidli¢ny, je novou formou
fosilniho zdroje energie. Jeho té€Zba se stala nejrychleji rostouci tézaiskou aktivitou v USA
Vv poslednich deseti letech. Na rozdil od konvencnich lozisek ropy a plynu vyzaduje specialni
technologie, zejména St€peni nepropustnych jilovcovych vrstev, které v klasickém pojeti
nepiedstavuji nadrzni, ale tésnici horniny. Vyznam této suroviny je jak obchodni, tak politicky.
V USA pokryva piiblizné 20 % domaci poptavky po fosilnich palivech a sniZzuje zavislost na
jejich importu ze zahrani¢i. Z toho divodu je podpofe prizkumu vénovana vyjimecna

pozornost i v ostatnich zemich.[26]

Nekonven¢ni zdroje zemniho plynu dnes tvoti cca 50 % produkce v Severni Americe (z toho
tii pétiny ptipadaji na plyn z bfidlicovych hornin). Z USA se tak v roce 2009 stal nejvétsi

svétovy producent zemniho plynu.

16 Podoba cenového vzorce neni vefejné dostupna.
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Obr. 5 Produkce zemniho plynu v USA - historie a predikce, zdroj:[27]
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Obr. 6 Spotova cena zemniho plynu Henry Hub Gulf Coast, zdroj:[28]

Zvysujici se tézba zemniho plynu z bfidlice znamenala snizeni ceny zemniho plynu v USA na

cca 1/3 v roce 2013 oproti roku 2008. To je patrné i z obrazku 3, kde je navic ziejmé i propojeni

amerického a kanadského trhu.

Diusledky tohoto vyvoje ovSem dalece piesahuji,

a zcela jist¢ budou piesahovat,

severoamericky kontinent. ZvySujici se export z USA tla¢i ceny zemniho plynu V ostatnich

zemich dolt. Nizka cena také znamena, ze plyn uz neni ryze regiondlni komoditou. Zaroven se

zvysuje podil nakupu na spotovych trzich a dé se fici, ze zemni plyn nasleduje cestu, kterou

v 50. a 60. letech vykonala ropa. Do té doby byla také prodévana na v podstaté regionalnich
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trzich, coz se zménilo s rozvojem a vystavbou supertankeri, které levné spojily jednotlivé

regionalni trhy do jednoho celosvétového.[26]

Ve srovnani s USA je v Evropé i jinde ve svété situace odlisnd. Dosud neexistuji potiebné
detailni geologické studie, kterych je tfeba pro stanoveni vypoctu prognoznich zasob. Soucasné
je nutné predpokladat, ze ve srovnani s USA jsou a budou zcela odlisné naklady na vrtné prace,
technologii hydraulického $tépeni, environmentalni monitoring apod. EXistuje pouze
predbézny odhad, ze zasoby biidlicného plynu by mohly pokryt spotfebu zemniho plynu
v Evrop¢ na dalSich Sedesat let. Zaroven doposud pievazuje negativni vefejny nazor na vrtani

a t&zbu.[26]
2.7. Cerné uhli

Jako energeticky zdroj ma uhli velice rozdilné charakteristiky od ropy ¢i zemniho plynu. Ropa
ma nejvyssi energetickou hustotu s vyhievnosti okolo 40 — 45 Gl/t, coz odpovida 35 - 40 GJ/m®,
Zemni plyn, jehoz hlavni ¢ast tvoii metan, ma pti atmosférickém tlaku energetickou hustotu na
tirovni jedné tisiciny energetické hustoty ropy 35 — 45 MJ/m?®. Energetickou hustotu je mozné
zvysit stonasobné stlacenim zemniho plynu na 100 barti. Zaroven je mozné zkapalnit zemni
plyn na — 162 °C a dosahnout tak zhruba polovi¢ni vyhievnost oproti ropé. Cerné uhli ma
naproti tomu vyhievnost okolo 20 — 30 GJ/t, pficemz se pomérné vyznamné li§i v zavislosti na

obsahu popele. Hnédé uhli ma vyrazné mensi vyhievnost, ¢asto i pod 10 GJ/t.[15]

Uhli poskytuje celosvétove 30 % primarni energie a 42 % elektrické energie je z uhli vyrobeno.
Mimo obnovitelnych zdroji je uhli nejrychleji rostouci formou spotfebované energie. Celkova
svétova produkce dosahla tirovné 7 695 mil. tun (primérna vyhievnost 21,58 MJ/kg), kdyz
vzrostla 0 6,6 % oproti roku 2010. Primérny ro¢ni rust produkce od roku 1999 je 4,4 %.[29]

Produkce 1994 2004 2014
Mil. toe Mil. toe Mil. oe
Severni Amerika 603 612 551
Jizni a Stfedni Amerika 21 43 65
Evropa a Euroasie 526 448 442
Blizky vychod 1 1 1
Afrika 116 141 152
Asie a Tichomori 915 1591 2723
Celkem 2182 2 836 3933

Tab. 9 Produkce uhli, zdroj:[17]
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Spotieba 1994 2004 2014
Mil. toe Mil. toe Mil. toe
Severni Amerika 531 608 489
Jizni a Stiedni Amerika 19 21 32
Evropa a Euroasie 611 537 477
Blizky vychod 5 10 10
Afrika 7 96 99
Asie a Tichomori 968 1643 2777
Celkem 2211 2915 3882
Tab. 10 Spotieba uhli, zdroj:[17]
Ekonomické zasoby 2004 2014
mil. toe mil. toe
Severni Amerika 66 992 62 876
JiZni a Stiredni Amerika 4 877 4 589
Evropa a Euroasie 53 468 34 159
Afrika 32 339 18 604
Asie a Tichomoii 91 948 76 630
Celkem 249 623 196 858
Tab. 11 Zasoby uhli, zdroj:[17]
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Obr. 7 Vyvoj cen uhli, zdroj:[17]

Vétsina zemi s dostatecnymi zasobami uhli ho spotiebuje pro své potieby. Méné nez 20 %

svétoveé produkce je mezinarodné zobchodovano. Ceny uhli byly historicky mnohem nizsi nez
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ceny ropy nebo zemniho plynu. Navic byly ceny mnohem stabilnéjsi a az donedavné doby

nebyly navazany na ceny ropy.[30]
2.7.1. Historie a vyvoj stanovovani trzni ceny ¢erného uhli

Pted rokem 1960 byl mezinarodni obchod s uhlim primarné vnitrozemsky mezi sousednimi
zemeémi a odehraval se hlavné v ramci Evropy a byvalého vychodniho bloku. Némecko bylo
hlavnim vyvozcem do zapadni Evropy, zatimco Polsko a byvaly Sovétsky svaz byly hlavnimi
dodavateli do vychodni Evropy. Také v Severni Americe byl trh vnitrozemsky s dodavkou uhli
predevsim z USA do Kanady. Jediny namoini obchod byl realizovan z USA do zapadni Evropy
a Japonska.[30]

V navaznosti na rostouci poptavku po koksovatelném uhli ve vyspélych zemich vznikl
v Sedesatych letech dvacatého stoleti mezinarodni trh s uhlim. Drahé doméci koksovatelné uhli
bylo nahrazeno levnym uhlim ze zahrani¢i, coz vedlo ke zna¢nému narGistu namoiniho
obchodu. V 60. letech japonské ocelarny zacaly piijimat dodavky na zakladé dlouhodobych
smluv s kanadskymi producenty a nasledné v polovin¢ 70. let s producenty z Jizni Afriky. Nové
industrializované zemé jako Korea, Cia, Taipei a Brazilie nasledovaly tento trend a staly se

hlavnimi dovozci koksovatelného uhli v priabéhu 70. let.[30]

Vznik mezindrodniho trhu s energetickym uhlim zptsobila prvni ropné krize v roce 1973. Rist
cen ropy znamenal ekonomicky stimul ke zméné palivové zakladny v elektrarnach a
Vv primyslovych aredlech. Po druhé ropné krizi v roce 1979 zakézala Mezinarodni energeticka
agentura svym ¢leniim vystavbu novych elektraren spalujicich ropu. V souvislosti s vystavbou
novych uhelnych elektraren se spotfeba uhli zvySovala. V poloving 80. let byl celosvétovy
obchod s ¢ernym uhlim na dvojnasobné tirovni oproti dob¢ pted ropnou krizi. V poloving 90.

let pfedstavoval namoini obchod 90 % mezinarodniho obchodu.[30][31]

Mezi lety 1990 a 2000 vzrostla spotieba uhli pouze o 4,7 %, coz bylo negativné ovlivnéno
prechodem postkomunistickych zemi na trzni ekonomiku. V tom samém obdobi vzrostl
mezinarodni obchod o 25 %. To bylo pfedevsim dano ptechodem vyspélych zemi na levnéjsi
zahrani¢ni uhli. Navzdory problémtim s kyselymi desti a rostoucim emisim CO; rostla spotieba

uhli pomérné vyrazné i nadale.[32]

Uheln¢é odvétvi bylo v poslednich patnacti letech ovlivnéno dvéma zasadnimi zménami. Prvni
zména spociva v globalni struktufe poptavky. Od roku 2000 vzrostla nebyvalym zptisobem
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poptavka rozvojovych zemi. Pfevdzna ¢ast pochdzi z narlstu poptavky po energetickém uhli
pro vyrobu elekttiny. Toto uhli pochézi predevsim z Ciny, Indie a z dalsich rozvijejicich se

ekonomik, kterym uhli pomohlo nastartovat ekonomicky rist.[30]

Po dlouhou dobu dominovaly mezinarodnimu obchodu netransparentni dlouhodobé kontrakty.
Jednim z divodl je nehomogenita Cerné¢ho uhli a jeho rozdilné kvalitativni parametry
(vyhfevnost, popelnatost, obsah vody, obsah siry aj.). Vyznamny vliv mély také piepravni
naklady. NejvyznamnéjSimi misty cenovych lokaci jsou v soucasnosti Richard Bay v Jizni
Africe, Newcastle v Australii, Qinhuangdao v Cing a p¥istavy ARA (Amsterdam, Rotterdam a
Antwerpy).[30][33]

V névaznosti na vyvoj technologii elektraren, umoziujici spalovani uhli s vyssi toleranci
ruznych parametrt, vznikly cenové indexy, které se vztahuji ke standardizované lokaci a
specifikaci s naslednymi Gpravami pro uhli, které se lis$i od definované normy. Dnes je trh
s ¢ernym uhlim charakteristicky trznim prostfedim a silnou konkurenci mezi malymi a velkymi
dodavateli. Nejvétsich 20 spolecnosti produkuje zhruba jednu tretinu celosvétové produkce a
zhruba polovinu objemu mezinarodniho obchodu. Mezi nejvétsi spolecnosti patii BHP Billiton,
Glencore-Xstrata, Anglo American a Rio Tinto, které produkuji zhruba c¢tvrtinu objemu
mezinarodniho obchodu.[30][33]

Ceny v soucasnosti nejsou stanovovany vyhradn¢ bilateralnim jednanim, ale i tak zistavaji stale
vyznamnd. Dostupnost referencni spotové ceny riiznych druhti uhli v riiznych regionech jednak
zvySuje transparentnost trhi, jednak umoziuje obchodovani s futures a derivaty. To umoziuje
spole¢nostem snizovat jejich rizika prostiednictvim OTC nebo burzovnich platforem jako je
Nymex ¢i EEX. To také umoznilo vstup na trh novym ucastnikiim, ¢imz se zvysSila jeho

likvidita.[30][33]
2.7.2. Priklad cenotvorby vyuzivany v Polsku

V Polsku je cenotvorba ¢erného uhli odvozena od tii zakladnich parametrti, které se odvijeji od

klicovych vlastnosti ¢erného uhli.[35]

Od roku 1990 je v Polsku pro energetické uhli (koksovatelné uhli je ocenovano dle odlisného
vzorce) vyuzivan specificky ocenovaci algoritmus, ktery zohlediiuje 3 hlavni kvantifikovatelné

parametry uhli:[35]
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r r_ r_
€= W x Crop x (2 — 21 412

25,12 10 100

[PLN/] (1)

kde:
We  faktor snizujici cenu uhli obsahujiciho vysoky obsah popela [-],
C vysledna cena [PLN/1],
Cret  cena ,Referencniho uhli“ [PLNI/],
Q"  vyhfevnost [MJ/kg],
St podil siry [%],
A’ podil popela [%],

Hodnoty koeficientl jsou naméteny u dodavky uhli.

Tzv. ,,referencni uhli“ je takové uhli, které mé vyhtevnost 25,12 MJ/kg (6000 kcal/kg), obsah
siry 1 % a obsah popela 12 %.[35]

Tento ocenovaci algoritmus vznikl na zéklad¢ vypozorované vazby mezi cenou uhli a jeho

kvalitou na svétovych trzich v 80. letech 20. stoleti. Pozorované vazby byly nasledujici:[35]

¢ 1% zména obsahu popelovin vedla k 1% zméné¢ ceny daného uhli.

e 0,1% zména obsahu siry vedla k 1% zméné ceny daného uhli.

Kvalitativni zmény uhli byly méteny ve vztahu ke vzoru — tedy referen¢nimu uhli. Piivodné
byly aplikovany tfi intervaly obsahu popela:[35]

e Proobsah 0 % - 12 % popela bylo stanoveno We=1.

e Proobsah 12,1 % - 21 % popela bylo stanoveno We=0,9.

e Pro obsah 21 % a vice popela bylo stanoveno We=0,8.

Tato metodika byla jedina platnd do konce roku 1993. Od té doby neni stanoven zadny povinny
vzorec, nicméné je stale vyuzivan tézafskymi spoleCnostmi a producenty elektfiny pfi
bilateralnich jednanich o dodavkéach. Od roku 1994 doslo pouze ke zjednoduSeni vzorce

plosnym pouzitim faktoru We = 0,8.[35]

Po nékolika letech vyuzivani vySe uvedené metodiky stanovovani ceny uhli byly odhaleny

nasledujici nevyhody:[35]

e Zna¢ny vliv inflace na cenu uhli — vysoka inflace v Polsku v 90. letech 20. stoleti

zapfiCinila i strmy nartst ceny uhli, coZz v kone¢ném disledku znamenalo sniZeni
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celkové poptavky po kvalitnim uhli (coz bylo v rozporu s pivodnim zamérem této
metodiky).

Tzv. referen¢ni uhli (jeho vlastnosti) je tfeba definovat na zdkladé primérnych hodnot
vV daném regionu. Referen¢ni hodnoty ve stavajicim polském vzorci reflektuji hodnoty

¢erného uhli uzivané na mezinarodni uhelné burze.

Na zakladé stavajicich zkuSenosti z polského prostiedi byl vypracovan upraveny systém pro

stanoveni ceny uhli. Tento navrh pochazi z Polské Akademie véd, viz lit.[35] a vychazi

Z nasledujicich predpokladii:

Cena uhli je proporcionalné imérna jeho vyhievnosti.

Negativni vliv obsahu siry a popelovin je zohlednén korekénim faktorem ve vysledné
cené.

Kvalitativni parametry by mély byt méfeny/udavany na suchy vzorek — lze se tak

vyhnout nesrovnalostem pii dvojim méteni prodejce a kupujiciho.

Nov¢ navrhovany vzorec ma pak tvar:[35]

kde:

w{-10

Q!i
— i
¢ = Cpaz X 24} (1 100

) — Wy X (SE—1) — w, x (4% — 24) [PLN/] (2)

C vysledna cena [PLN/1],

Cbaz  bazicka cena [PLN/t],

Qi  vyhievnost uhli v susingd [MJ/kg],

AY  podil popela v susing [%],

S¢  podil siry v susing [%],

W vlhkost [%],

Ws faktor upravujici cenu vzhledem k obsahu siry [PLN/1],

wa  faktor upravujici cenu vzhledem k obsahu popela [PLN/t],

Faktory ws a wa definuji, o kolik penéznich jednotek se zméni cena tuny uhli.

V ramci vzorce je aplikovana premisa, Ze 10% vlhkost (a mensi) nijak neovlivituje vyslednou

cenu. Cena klesé s kazdym 1% nad 10% hranici pravé o 1 %. Bazicka cena uhli neni stanovena

na zakladé zadného vzorce a je pfedmétem vyjednavani mezi producenty uhli a jejich velkymi

zakazniky. Tato bazicka cena je cena za uhli s referenénimi parametry.[35]

33



Jako zdkladni nevyhodu Ize u této metody povazovat nutnost stanoveni referenc¢ni ceny uhli,
ktera neni nijak odvozena, respektive fixovana na obecné znamé hodnoty (napfi. burzovni ceny,
ceny substitutt atd.). Proto tento model nelze vhodné aplikovat jako univerzalni metodu.
V Ceském prostiedi je prava kupni ceny aplikovana ve smlouvach na dodavky uhli v podobé

garantovanych intervall jakosti paliva a pfipadnych sankci pii prekroceni téchto intervald.

2.7.3. Vyvoj cenotvorby v Ciné

Cina ma relativné bohaté zasoby uhli, pfi¢emz se primarné zaméfuje na uhli &erné. Odhadované
mnozstvi zasob predstavuje okolo 20 % celkovych svétovych zasob, coz ji fadi v celosvétovych
zebiiécich na druhé misto. V 50. letech 20. stoleti ptipadlo vice nez 90 % spotieby primarni
energie na uhli. V souvislosti s rozvojem ropného primyslu v 70. letech klesla jeho spotieba az
na 70 % celkové spotieby energie. Od roku 1990 se ale té¢zba zvysila 3,5 krat na zhruba 3,5
mld. tun, coz ptedstavuje ptiblizné polovinu celosvétové produkce.

V ramci podpory ekonomického riistu provadéla Cina do 80. let cenovou politiku energetickych
komodit stanovenim uméle nizké hodnoty. V roce 1989 byla takto stanovend cena na Urovni
36,44 Juanl/t, coz bylo méné nez naklady spojené s tézbou. K zajisténi provozu uhelnych
spolecnosti poskytovala Cinska vlada vyznamné subvence. Podpora uhelného a ropného

primyslu v letech 1985 — 1989 dosahla vice nez 10 miliard juant®’.

Od roku 1978 zapocala Cina procesy ekonomickych reforem. V uhelném pramyslu tak bylo
zavedeno tzv. dvouuroviiové ocenovani, které znamenalo, Ze produkce nad stanovenou kvotu
mohla byt ocenéna vyssi nez stanovenou cenou. Diisledkem bylo, Ze se planovana produkce
stale zmensSovala a uhli bylo prodavano na volném trhu. Nejvétsi spotiebitel uhli, energeticky
sektor, ztstal pod piisnou regulaci, coz zptsobilo na trhu s uhlim problémy, protoze dodavatelé
uhli nechtéli dodavat uhli vyrobctim elektiiny. Dalsi fazi byla tzv. guided price, ktera znamenala
Vv podstaté doporucenou cenu, ktera mohla byt dale upravena v definovanych mezich. Tato cena
se kazdorotné zvySovala, ackoliv stale zistdvala pod cenou trzni. Pfetrvavajici problémy a
nesoulad mezi ¢asteéné regulovanym uhelnym pramyslem a neregulovanou energetikou vedly
k odstranéni dvoutiroviiového ocenovani a zavedeni trzniho mechanismu ¢isté na bazi nabidky
a poptavky. OvSem vzhledem ke stale siln€¢ regulované energetice si stat ponechal moznost

intervenovat v ptipad¢ potieby.[47][48]

17 Ptiblizné 40 mld. K¢&.
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2.8. Porovnani hnédého a ¢cerného uhli

Celosvétove bylo, dle World Coal Association[29], v roce 2013 vyprodukovano 1 041 mil. tun
hnédého uhli, pti¢emz svétovy obchod s hnédym uhlim dosahl v roce 2013 jen necelych 5 mil.
tun. Naproti tomu produkce Cerného uhli je vice nez Sestindsobnd a obchod s ¢ernym

energetickym uhlim ptesahl v roce 2013 objem 1 000 mil. tun.

Cerné uhli
Hnédé uhli
Energetické uhli Koksovatelné uhli
2011 mil. tun 910 286 3,7
2012 mil. tun 979 294 6,9
2013 mil. tun 1028 301 4,8

Tab. 12 Svétovy obchod s uhlim, zdroj:[29]

Je patrné, Ze ¢erné uhli zaujima celosvétoveé vyznamné dominantnéjsi postaveni a hnédé uhli se
z toho divodu nalézalo spiSe ,,na pokraji“ zajmu vefejnosti. Nicméné ve svétle aktudlnich
udélosti na energetickém trhu ve stfedni Evropé, tedy renesanci hnédého uhli, je otazka
ocenovaciho mechanismu této komodity vysoce aktualni. Soucasnd situace, kdy cena plynu
znemoznuje efektivni vyuzivani plynovych zdroji, vede logicky k vytézovani zdroju starsich,
predev§im hnédouhelnych. V kombinaci s odklonem od jaderné energetiky je tak
pravdépodobné, Ze se evropské staty budou k uhli z ekonomickych divodi vracet a budou
nuceny opét stanovovani cen hnédého uhli fesit. To také z divodu stale jest¢ doznivajici
ekonomicke krize a hledani levnéjSich energii pro zachovani konkurenceschopnosti evropské

ekonomiky v globalnim méfitku.

Produkce hnédého uhli 2013 Produkce ¢erného uhli 2013
mil. tun mil. tun mil. tun mil. tun

Némecko 183  Austrilie 63 Cina 3034 Austrilie 239
Rusko 73 Recko 54 USA 756 Rusko 201
USA 70 Indie 45 Indie 526 Kazachstan 103
Polsko 66 Ceska republika 40 Indonésie 486 Kolumbie 81
Turecko 63 Srbsko 40 Jizni Afrika 255 Polsko 65
Celosvétova produkce 1 041 mil. tun Celosvétova produkce 6 637 mil. tun

Tab. 13 Nejvétsi producenti HU a CU, zdroj:[29]
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2.8.1. Rozdily mezi ¢ernym a hnédym uhlim

Vzhledem ke specifi¢nosti hnédého uhli a jeho omezenému vyuzivani ve svété povazuji za
vhodné zdlraznit rozdily mezi hnédym a cernym uhlim. Rozdily jsou dany piedevsim
rozdilnymi parametry paliv a s tim souvisejicimi specifickymi pozadavky na spalovaci zatizeni.

Mezi tyto hlavni parametry lze zatadit:[36]

Hnédé uhli Hnédé uhli .
Cerné uhli
tridéné energetické
Vyhrevnost 17 — 20 MJ/kg 9 - 17 MJ/kg 19 — 35 MJ/kg
Obsah prchavé hofrlaviny 45 % - 60 % 45 % - 60 % 10 % - 40 %
Obsah popele 5%-15% 20 % — 50 % 5%-25%
Obsah vody 25% —-35% 20 % — 50 % 3-10%
Obsabh siry 05%-2% 05%-4% do1%

Tab. 14 Kli¢ové parametry uhli, zdroj:[36]

e Lze konstatovat, ze vyhFevnost'® ma zasadni vliv na nutné mnozstvi spaleného paliva
a tim také na prepravni naklady.

e Obsah prchavé hoflaviny je mnozstvi plynné latky, ktera se uvolni pti spalovani uhli.
To znamena, ze hnédé uhli hotfi dlouhym plamenem, snadno se vznécuje a hiie
dohoftiva, coz ma mj. vliv na ucinnost spalovaciho zafizeni. Zaroven maji spalovaci
komory u hnédého uhli jiny tvar oproti tém cernouhelnym.

e Obsah popele spolu s obsahem vody tvofi balastni latky, které zatézuji predevsim
dopravu uhli.

e Obsah vody v hnédém uhli tizce souvisi se suSenim paliva pied jeho mletim, od obsahu
vody se odviji typ mlyna a také jemnost mleti. Obecné se hnédé uhli mele na
dvojnasobnou jemnost oproti cernému uhli. Pouzivaji se tedy jiné druhy mlyna a
zaroven se lisi palivové a vzduchové cesty, nebot’ se spaluje fadove jiné mnozstvi uhli

s podstatné jinym sloZenim.

Jednotliva paliva (napfiklad 1 stejného druhu s obdobnou vyhievnosti) maji zaroven rozdilné
teploty meknuti, taveni a teceni a z divodu natavenin je nelze libovolné zaménovat. Tento
problém do zna¢né miry tesi pouziti fluidnich kotll, které umoziluji spalovani riznych paliv

s odlisnou kvalitou. Nevyhodou fluidnich kotll je jejich vysoka potizovaci cena, vyhodou je

18\ elektrarnach v CR se obvykle pouziva hnédé uhli o vyhievnosti 10 — 12 MJ/kg, coZ je podstatné méng, nez je
tomu u uhli ¢erného — viz Tab. 14.
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uspora investice do odsifovaciho zafizeni. Pfi provozu je sice mozné zaménovat paliva rizné
kvality, neni ale mozné zaménovat hnédé a ¢erné uhli (ve smyslu 0 % / 100 %) bez vlivu na
provozni vlastnosti kotle (G¢innost, schopnost dosahnout jmenovitych parametri apod.).
Fluidni kotle jsou tak vyuzivany vétSinou jen u stiednich a nizSich vykoni. Z uvedenych
divodu se u vétsiny elektraren vyskytuji kotle praskové, které jsou urcené pro dany typ paliva.
Hnédé uhli je tak ve vétSin€ ptipadd substitutem cernému pouze v okamziku investi¢niho
rozhodovani'®. V priibéhu provozu jiz substitutem neni z divodu zminénych velmi odlisnych
parametrii. Technologie elektrarny je vzdy ptizpiisobena specifickym parametrim uhli, které je
pti navrhu piedpokladano pro dlouhodobé pouziti. Zivotnost zdrojii je v rozmezi 40 — 50 let a

ptipadna piestavba by tak znamenala zmafteni pfedchozi investice.[36]

197 tak Ize ale ¢erné a hnédé uhli oznadit za nejblizsi substituty.
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3. Hnédé uhli a jeho vyznam

Hnédé uhli je v Evropé stale jesté nezastupitelnym zdrojem energie. V zemich jako je Polsko,

Ceska republika, Némecko, Turecko, Recko & Srbsko tvoii vyznamnou Cast energetického

mixu. Je nutné poznamenat, ze kvalita hnédého uhli se napti¢ Evropou vyznamné 1isi, pticemz

v Ceské republice se t&Zi viibec nejkvalitngjsi hnédé uhli.

Zemé Vyhrevnost Zemé Vyhievnost
[MJ/kg] [MJ/kg]
Némecko 7,8-11,3 Srbsko 6,8-7,4
Recko 38-96  Rumunsko 6,7 — 8,6
Turecko 4,6 -14,6 Bulharsko 6,7-115
Polsko 7,4-10,3 Mad’arsko 7,0-8,0
CR 108-19,9 BosnaaH. 12,7

Tab. 15 Vyhi‘evnost HU v Evropé, zdroj:[33]
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Obr. 8 Produkce a import hnédého a ¢erného uhli v Evropé (2013), zdroj: EURACOAL, vlastni uprava®

20 Popisky nad sloupci uddvaji mil. tun produkce, sloupce ukazuji mil. tun uhelného ekvivalentu Mtce (=0,697

Mtoe — ropny ekvivalent (pfiblizné 41,868 GJ)
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Obr. 10 Polsko, zdroj:[33]

Némecko ma 40 400 mil. tun zasob hnédého uhli a 2 500
mil. tun uhli ¢erného, které je technicky dostupné (celkové
zasoby ¢erného uhli jsou 82 961 mil. tun). Uhli se v roce
2012 podilelo na primarni spotfebé energie 24,8 %, z toho
hnédé uhli 12 %. Z celkové vyroby elekttiny 628,7 TWh
pochazelo 44,2 % z uhli, z toho 25,7 % z hnédého uhli.
Tézba i spotieba hnédého uhli probihd vyhradné ve
vertikalné propojenych soukromych spole¢nostech RWE,
Vattenfall, Mibrag, Romonta a E.ON.[33]

Hnédé¢é a cerné wuhli jsou v Polsku dominantnimi
surovinami pii vyrobé¢ elektrické energie. VSeobecné se
ocekava, Ze svij podil ve sttednédobém horizontu udrzi.
VétSina hnédouhelnych elektraren je tak obnovovana.
Zasoby ¢erné¢ho uhli dosahuji 19 000 mil. tun a u hnédého
1 600 mil. tun. Naprosta vétSina vytézeného hnédého uhli
je spotfebovana elektrarnach na paté lomu, pfi¢emz jejich
vyroba pfedstavuje jednu tietinu celkové vyroby
elektrické energie. Mezi nejvyznamnéjsi spolecnosti patii

statni PGE a dale PAK. Na celkové vyrob¢ elektiiny se

hnédé uhli podili ptiblizne 37,5 %.[33]
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Obr. 11 Turecko, zdroj:[33]

V Turecku je v porovnani s ostatnimi
evropskymi stity pomérné nizka

spotfeba energiec na obyvatele.
V nésledujici dekadé se tak dokonce
ocekavd zdvojnasobeni spotieby
# - energie. Turecko je zvelké casti

zavislé na dovozu energetickych

zdroju (cca 76 %). Zasoby hnédého

uhli jsou odhadovany na 13 400 mil. tun. Jeho podil na celkové vyrobé elektrické energie je

zhruba 14,5 %. Ptes 90 % celkové produkce je t€Zeno tiemi statnimi spole¢nostmi — Turkish
Coal Enterprises (TKI), Electricity Generation Company (EUAS) a Turkish Hard Coal

Eneterprises (TRK).[33]
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Také v Ceské republice je hn&dé uhli

vyznamnym domacim zdrojem. Celkové zasoby
uhli jsou odhadovany na 2 330 mil. tun, z ¢ehoz
73 % ptipada na hnédé uhli. Pfiblizné¢ 30 %
primarni energetické spotfeby pifipadd na hnédé
uhli a 52 % vyrobené elektfiny na parni
elektrarny. V CR tézebni

existuji ~ Ctyfi

spolecnosti — SeveroCeské doly, vlastnéné

spolecnosti CEZ, Vrsanska uhelnd, Severni

energeticka a Sokolovska uhelna. Cast produkce

téchto spoleCnosti je spotfebovana v ramci vertikalné integrovanych fetézcli, nicméné znacna

¢ast je dodavana elektrarenskym a teplarenskym spole¢nostem mimo tyto fetézce. Majetkovym

uspofadanim v této oblasti je tak Ceska republika svym zptisobem specificka.[33]

Specifickd je i problematika uzemné ekologickych limitd v severozapadnich Cechach. Na

zaklad¢ vladnich usneseni €. 331 a 444 z roku 1991 plati izemni omezeni (limity) na dalsi

rozvoj tézby hnédého uhli. Tyto limity urcuji hranice, které nesmi byt prekroceny pii povrchové

tézb€ hnédého uhli. Usneseni byla potvrzena v roce 2008 natfizenim vlady €. 1176 s ¢astenym
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posunutim limitd na lomu Bilina. V soucasné dob¢ se tato usneseni tykaji dvou velkoloma —

CSA a Bilina.[34]

Od stanoveni uzemné¢ ekologickych limiti neustale probiha debata o jejich ¢asteCném ¢i iplném
prolomeni neboli korekci. AZ v roce 2015 dolo k vaznému zajmu ze strany vlady CR o feSeni
této problematiky. V navaznosti na aktualizaci Statni energetické koncepce doslo
k vypracovani n¢kolika studii, které se zabyvaji riznymi variantami korekce limiti ve vztahu
k predikovanému vyvoji energetické soustavy Ceské republiky a ¢asteéné i okolnich stati.
V zésad¢ lze konstatovat, ze zaveéry studii (s vyjimkou studie o environmentalnich dopadech)
doporucuji korekci limitl alespoii na lomu Bilina s tim, Ze lom CSA mize byt chapan jako
strategicka pojistka v piipadé odlisného vyvoje od predikci ve Statni energetické koncepci.
Vlada na konci fijna 2015 rozhodla o korekci limiti na lomu Bilina a o ponechdni limiti na
lomu CSA. O korekei na poslednim zminéném lomu bude moci rozhodovat i budouci vlada, tj.

bude moci stavajici rozhodnuti zménit.

Srbsko
V Srbsku je vice nez 70 % elektiiny vyrabéno z hnédého uhli.
Jak tézba, tak 1 vyroba je zajiStovdna stitni spoleCnosti
iw‘%,, ;wfvvw - Elektroprivreda Srbije (EPS). Celkové zasoby hnédého uhli
- dosahuji 5363 mil. tun, znichz je 3660 mil. tun
o vytézitelnych.[33]
. mm —“.:,
T .

Obr. 13 Srbsko, zdroj:[33]
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Recko

Hnédé uhli je vRecku jednim znejvyznamnéjsich

: F‘ j}h;ssam energetickych zdrojii. Celkové zasoby se pohybuji na
A’% urovni 4 700 mil. tun, pficemz ekonomicky vytézitelné

) jsou 3 000 mil. tun. Pii soucasné produkci dojde k vyuhleni
@i;m i zasob béhem 40 let. Prakticky veSkera produkce je té€Zena
! statni spolec¢nosti Public Power Corporation, ktera také

vlastni vétSinu elektraren. Hnédé uhli se na vyrobé

elektiiny podili 52 %.[33]

Obr. 14 Recko, zdroj:[33]

3.1. Oceniovani hnédého uhli

Podobn¢ jako je tomu na trhu s ropou ¢i zemnim plynem, jsou i u ¢erného uhli vyznamné
vyuzivany dlouhodobé kontrakty[30]. To je dano piedev§im vysokymi investicemi v oblasti
energetiky a faktem, ze jak producenti, tak spotfebitelé potfebuji garance navratnosti jejich
projekti. Ceny energetickych komodit jsou i1 u dlouhodobych kontrakti determinovany
predevsim na spotovych, forwardovych, op¢nich trzich ¢i na trzich s futures. Nezalezi pfitom,
zda se jedna o ropu[19][20], zemni plyn[21] nebo Eerné uhli[32][37]. Tyto energetické
komodity maji kvilili svému energetickému obsahu odli$né postaveni, nez je tomu u hnédého
uhli. Hnédé uhli méa vyrazn€ niZs8i energetickou hustotu a kvili pfepravnim nakladim neni
ekonomicky smysluplna jeho pfeprava na vétsi vzdalenosti. To dokumentuje i tabulka Tab. 12,

ze kter¢ je patrné, ze svétovy obchod s hnédym uhlim je v porovnani s cernym zanedbatelny.

Predikcim cen a analyzam vyvoje cen klasickych energetickych komodit (ropa, zemni plyn,
¢erné uhli) bylo vénovano pomérné dost prostoru[38][39][40][41], ovSem studie se nevénuji
bazickému stanovovani cen. To je logické, protoze cena je u téchto komodit stanovovana trzné.
Bazickou cenou se rozumi cena, kterd vstupuje do vypoctu ceny u dlouhodobého kontraktu a
Vv nasledujicich letech je indexovana na zaklad€ vyvoje inflace ¢i cen elektfiny apod. Lze ji tedy

oznacit za cenu Co Vv ¢ase To.

V piipad¢ vertikdlné integrovaného fetézce tézaf — spotiebitel, ktery neni akcionaisky
propojeny, jsou ceny hnédého uhli urCovany vyhradné¢ dlouhodobymi kontrakty, a tedy

predevsim silou vyjednavaci pozice spotiebitele a dodavatele. V této praci se proto zabyvam
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zejména situaci, kdy se jednd o vertikdln¢ integrovany fetézec a neexistuje akciondiské
propojeni. Pokud tomu tak neni, mohou situaci komplikovat dalsi faktory, které deformuji trzni
prostiedi. Vertikaln€ integrovany fetézec tézat — spotiebitel, ktery je akcionaisky propojeny,
muze totiz svij zisk realizovat az pii vyrobé, nebo dokonce az pti prodeji elektiiny a tepla. Tato
cenotvorba neni mezi odbornou vetejnosti pfili§ debatovana. Pfitom v pifipadé vertikalné
integrovaného fetézce bez akcionarského propojeni logicky musi dochazet ke sportim ohledné
opravnénosti stanoveni cen této komodity. Pro tento zptusob vyuziti hnédého uhli vyvstava
problém neexistence vefejného anonymniho trhu, ze kterého by bylo mozné odvodit cenu pro

tyto kontrakty.

Hnédé uhli je v CR jedna z dominantnich strategickych surovin, ktera je ve vyznamné mife
vyuzivana nejen v soustavach zasobovani teplem, ale i pii vyrobé elektrické energie. Koncici
kontrakty na dodavku tohoto primarniho energetického =zdroje zapfiCinily debatu o
opravnénosti navySovani cen hnédého uhli, které jsou v soucasnosti vV porovnani s cenami

substituti?! relativné nizké.

Problematika urovani cen hnédého uhli je determinovana velmi specifickym charakterem
tohoto trhu, ktery je na rozdil od ostatnich trhi s energetickymi komoditami lokalni, nikoliv
regionalni (jako napf. z pfevazné €asti trh se zemnim plynem) nebo celosvétovy (jako napt. trh
S ropou nebo ¢ernym uhlim). Divodem tohoto uspofadani je zfejmé relativné maly energeticky
obsah hnédého uhli vzhledem k jeho objemu a s tim souvisejici ptepravni naklady. Zde je nutné
si také uvédomit, ze samotna klasifikace hnédého (ale i ¢erného) uhli je znacné rozdilna.
Nékteré klasifikace jsou soucasti norem. V Ceské republice je to CSN, v USA (ASTM —
American Society for Testing and Materials), v Némecku (DIN — Deutches Institut fiir
Normung). Existuji ale i klasifikace vytvofené riznymi institucemi — jako ptiklad 1ze uvést

UNECE (United Nations Economic Commissions for Europe).

21 Zde je substitutem myslen predev§im zemni plyn.
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Ceska |Obsah| Spalné | Prchava
UNECE USA (ASTM) Némecko (DIN) republika | vody teplo hoflavina
(CSN) | (%) | (KJ/kg) (%)
Peat Peat Torf
75 6,7 60
Raselina
Ortho-
o Weichbraunkohle
lignite Lignite — 30 14,7 52
Lignit
Meta- 35 16,5
o Mattbraunkohle
Lignite
Hnédé
Sub- o
) ) Sub-bituminous uhli 25 19 45
bituminous
Coal
Coal Glanzbraunkohle
Flammkohle 10 25
High Volatile Gasflammkohle 40
Bituminous
Coal Gaskohle @ 35
<
o Medium g
Bituminous _ £ 36
Volatile L (T |
Coal o 5 Cerné
Bituminous =~
§= uhli
Coal Fettkohle Z 28
Low Volatile
Bituminous
Coal Epkohle 19
_ 3 36
Semi-
Anthracite | Anthracite Magerkohle 14
Anthracite Anthrazit Antracit 10

Tab. 16 Rozdilné definice uhli, zdroj:[42], CSN, vlastni iprava

V fadé klasifikaci se tak viibec s terminem hnédé uhli nesetkavame. Dokonce i v ramci Ceské
republiky se bézn& pouziva termin hnédé uhli i pro lignit. Roztfisténost a nejednoznacnost
definici je ukdzkou lokalnosti vSech trhli s hnédym uhlim. Relativné nizka cena komodity a
vysoka cena piepravy jsou pri¢inou neexistence burzovni platformy, a cena tak nemuze byt

stanovena na bazi nabidky a poptavky jako tomu je u klasickych energetickych komodit.

V Ceské republice tvoii hnédé uhli téméf 50 %[43] primarnich energetickych zdroji, které jsou
vyuzivany k vyrobé elektfiny a tepla v SZT (soustavach zasobovani teplem). I podle
aktualizované statni energetické koncepce se do budoucna pocitd s vyznamnym (ackoliv
klesajicim[44]) podilem této lokalni strategické suroviny, ktera zvySuje energetickou

bezpecnost CR.
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Tento vysoky podil v rdmci spotfeby primdrnich energetickych zdroji je castecné také
disledkem relativné nizkych cen hnédého uhli v porovnani s ostatnimi substituty. | v soucasné
dobé¢ konci platnost nekterych dlouhodobych kontraktlh na dodavky hnédého uhli, v disledku
&ehoz dochazi a bude dochéazet k revizim stavajicich kontrakt zejména v oblasti cen. Rada
teplarenskych spolecnosti v soucasnosti stoji ptfed rozhodnutim o zplsobu rekonstrukce a
modernizace dozivajicich teplarenskych zdroji a o pfipadné zméné palivové zakladny.
Nejistotu investort zvySuji i dalsi ndvazné problémy jako je naptiklad nejistota ohledné vyvoje
cen emisnich povolenek, zavadéni ekologickych dani na fosilni paliva a v neposledni fad¢
nejistota ve statni strategii ohledné rozvoje systému SZT a pfipadnych zptisobech jejich piimé
¢i nepfimé podpory. Klicovou roli vSak hraje cena uhli, respektive metodicka zakladna
umoznujici predikovat cenu uhli do budoucnosti pii respektovani ekonomickych souvislosti. Z
téchto diivodil je problematika cen hnédého uhli velmi diskutovana nejen v ramci odborné

vetejnosti.

Typickym zplsobem vyuziti hnédého uhli je dodavka do elektraren ¢i teplaren v ramci
integrovanych energetickych podnikii (napt. RWE, PGE, CEZ nebo Vattenfall). Druhou
moznosti je dodavka mezi nezdvislymi subjekty, kde ovSem vyvstava problém neexistence

vetejného anonymniho trhu, ze kterého by bylo mozné odvodit cenu pro tyto kontrakty.

Tato aktualni situace vede K otazce, jak stanovit revidovanou bazickou cenu hnédého uhli. Ve
svétle souCasnych udélosti na energetickém trhu ve stiedni Evropé je pravdépodobné, Ze otazka
stanoveni cen hnédého uhli bude aktuélni i do budoucna nejen v ramci uzemi Ceské republiky.
Z tohoto divodu jsem se rozhodl zaméfit téma disertani prace pravé na problematiku
stanovovani cen hnédého uhli. Navrh univerzalni, prenositelné metodiky, kterda by mohla byt
aplikovana nejen na tizemi CR, by mohl pomoci pi revizi stavajicich dlouhodobych kontrakti
a prispét tak ke zjednoduseni jejich uzavirdni. Zarovein miZze byt nova metodika pouZita jako
nastroj pomahajici stdtnim organtim tesit konflikty mezi producenty a uzivateli uhli a umoznit

1 zohlednéni této problematiky pfi regulaci cen tepla.

Neméné aktudlni je tato problematika ve vazbé na soucasnou debatu o prolomeni, c¢i
neprolomeni limith tézby hnédého uhli v Mostecké uhelné panvi, ktera jiz byla popsana vyse.
Jsou zpracovavany analyzy budoucich potieb hnédého uhli ve vazbé na predpokladany vyvoj
v energetickém sektoru, analyzy ekonomickych, socidlnich a enviromentalnich dopada
pokracujici t€zby. Ve studiich ale neni feSena otdzka ceny hnédého uhli v ptipadé prolomeni

limitd. To lze povazovat za pomémné zavazny nedostatek a lze tak ptredpokladat, Ze tato
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problematika bude muset byt feSena. Pokud ma totiz vlada rozhodnout ve prospéch kone¢nych

MroM v

zakazniki, nestaci fesit otazku mnozstvi, ale velmi dilezita je 1 otdzka ceny.
3.2. Metodiky stanovovani cen hnédého uhli

Cast této reSer$ni kapitoly byla publikovédna v ramci piispévku na studentské védecké

konferenci POSTER, viz[46].

Jako jedind z nalezenych metodik stanovovani cen hnédého uhli v zahrani¢i se bazickou
cenotvorbou zabyva metodika navrhovana pro turecké prostiedi[45]. Principem tohoto piistupu
je definovani maximalni akceptovatelné ceny z pohledu elektrarny s respektovanim veskerych
nakladl souvisejicich s vyrobou. Nevyhodou této metody je, Ze nebere v potaz nakladovou
stranku t€zby hnédého uhli a neni viibec zohlednéno riziko, které t€Zzebni Cast a vyrobni ¢ast
palivového fetézce podstupuje. Toto ovSem v piipade, ze palivovy fetézec bude vertikalng

integrovan, nemusi byt nutn¢ nevyhodou.

Analogicky jako u ¢ern¢ho uhli by bylo mozné pouZit i pro stanovovani ceny hnédého uhli
metodiku pouzivanou v Polsku[35]. Ta urCuje cenu na zakladé relace vyhfevnosti, obsahu
popele a obsahu siry posuzovaného uhli a uhli referenéniho. Tento pfistup ovSem opét nefesi

stanoveni referen¢ni ceny, a neni tedy pro stanoveni ceny hnédého uhli pouZitelny.

V Indii je cena uhli stanovovana centralné regulatorem na zéklad€ uréenych pasem vyhievnosti.
Pro stanoveni ceny jednotlivym pasmim neni definovana zadna transparentni metodika. Jako
nevhodné se také jevi pouziti Shapleyho hodnoty, jako v pfipadé méfeni trzni sily na trhu

s hnédym uhlim v USA.

Dal$im moznym piistupem K ocenovani hnédého je metodika vyuzivana v Ceské republice,
ktera je zaloZena na koeficientu uzitenosti, ktery upravuje trzné€ urc¢enou cenu cerné¢ho uhli za
predpokladu vzdjemné zameénitelnosti s uhlim hnédym. Nevyhodou této metody je predevSim

ztrata lokalniho charakteru hnédého uhli.
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3.2.1. Turecko

Metoda, navrhovana v [45], spociva v ureni maximalni akceptovatelné ceny z pohledu
elektrarny. Jedna se o rozdil cen konecného produktu a nakladd. Pomoci statistickych metod
byly ur¢eny faktory s nejvétsim dopadem na ceny uhli. Pro korektni vyuziti této metody je nutné
mit detailni informace o daném zdroji spalujicim hnédé uhli.

_ Cv Xn Cg—Ng _
=S, e _p [USD/t] 3)

C

kde:
C vysledna cena uhli [USD/],

CV  vyhievnost [keal/t],

n ucinnost [-],

Ce cena elektiny [cent/kWh],

Ne  naklady elektrarny bez nakladu na palivo [cent/kWh],
B naklady spojené s produkci popele a siry [USD/t].

Prvni ¢ast rovnice popisuje, kolik elektfiny miize byt vyprodukovano z jedné tuny uhli. Druha
¢ast v podstaté urcuje cenu uhli jako maximalni cenu, kterou miiZe elektrarna jesté akceptovat.
Po dosazeni udaju o tureckém uhli a elektrarnach je vzorec upraven:[45]

CVXn
86 000

¢ =036 X Cp—191 [USD/H] 4)

Cenovy vzorec je odvozen na zaklad¢ hedonické analyzy dat riznych tureckych elektraren.
Metoda hedonické ceny je jeden z moznych pfistupi, které se vyuzivaji k definovani poptavky
po environmentalnich atributech jako je ovzdusi ¢i hluk ve vazbé napiiklad na koupi
nemovitosti. Je zde tedy piedpoklad, Ze nemovitost jako takovou Ize popsat jako cely soubor
dil¢ich charakteristik a vlastnosti, které¢ definuji vyslednou cenu. V tomto ptipadé¢ aplikace
metodiky je cena uhli jednotlivych zdroji analyzovana ve vazbé na vyhfevnost, popelnatost,
obsah siry, obsah vody, cenu ropy a zemniho plynu. Mezi zdkladni pfedpoklady této metody
patii trh dokonalé konkurence, ktery se nachazi v rovnovaze. Energetiku a tézbu uhli Ize jen
stézi oznadit jako takovy trh, a proto je tato metoda pro ocenovani hnédého uhli nevhodna.

Zékladni ptredpoklady metody tak predurcuji vyuziti spiSe pro hodnoceni ex post.

Nicmén¢ myslenka odvozeni maximalni pfipustné ceny by mohla byt zajimava pro dalsi vyuZiti
vypoctu ceny hnédého uhli. Zasadni nevyhodou je, Ze tato metodika nebere vitbec v potaz

nakladovou stranku tézby hnédého uhli.
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3.2.2. Indie
Ceny uhli v Indii jsou stanovovany centralné v zavislosti na vyhfevnosti daného uhli. Celé
spektrum je rozdéleno na 17 pasem podle spalného tepla. Tato pasma jsou odlisna pro

vyznamné zédkazniky a ostatni zakazniky.

Spalné teplo  Energeticky Ostatni  Spalné teplo Energeticky Ostatni

sektor sektor

kcal/kg K¢/t K¢/t kcal/kg K¢/t K¢/t

> 7000 1773 1773  4301-4600 351 528
6 701 -7 000 1697 1697  4201-4300 318 478
6 401 -6 700 1614 1614 4001 -4 200 318 478
6 101 - 6 400 1494 1494  3701-4000 228 365
5801 -6 100 1444 1444 3601-3700 228 362
5501 -5 800 1064 1241  3401-3600 228 362
5401 -5500 745 995 3201 -3400 224 358
5201 - 5400 745 995 3101-3200 224 358
4901-5200 684 912 2801-3100 224 315
4801 -4 900 608 807 2501 -2800 199 282
4601 -4 800 608 807 2201 -2500 174 246

Tab. 17 Ceny uhli v Indii, zdroj:[49]

3.2.3. USA

Pti reSersi jsem nalezl ¢lanek zabyvajici se méfenim relativni trzni sily na trhu s hnédym uhlim
na zapadé USA pouzitim Shapleyho hodnoty. Clanek se piimo nezabyva cenou komodity jako
takové, nybrz fesi otdzku toho, kdo ma rozhodujici vliv na trhu s nizkosirnatym uhlim na zapadé
USA v oblasti Powder River basin. Vzhledem ke znacnym vzdalenostem od mista tézby do
mista spotfeby maji na tomto trhu velice silné postaveni dvé spoleCnosti vlastnici zelezni¢ni
traté. Autofi ¢lanku navrhli kooperativni hru 4 hracia — stati Wyoming a Montana, jakozto
ptijemci poplatkli z dani a vlastnikl Zelezni¢nich trati. Jednim ze zavért ¢lanku je, ze Zeleznice
ve Wyomingu mé vétsi trzni silu neZ ostatni i€astnici tohoto trhu, coZ ji umozZnuje stanovit

poplatky za ptepravu na vyssi trovni, nez je tomu u konkurence. [50]

Vysledkem aplikace teorie her je ur¢eni pfinosu jednotlivych hraci do ptipadnych koalic, a tedy
urceni jejich trzni sily. To ov§em nefika nic o vysledné cené uhli, nybrz o vyjednavaci pozici
jednotlivych subjektd. Teorie her tak mize slouzit k popisu daného trhu, ale neni vyuzitelna

jako névod pro stanoveni ceny jakékoliv komodity.
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3.2.4. Ceska republika

V Ceské republice ceny hnédého uhli byly, a v soudasné dobé i ve znaéné miie stale jsou,
stanovovany bilaterdlnim jednanim zacastnénych stran. Zde se do znacné miry promitala a
promita vyjednavaci pozice jednotlivych subjektli a zarovein by se nemély opomenout i nékteré
historické souvislosti. Ceny hnédého uhli nebyly historicky pfili§ v popiedi zajmu. Hnédé uhli
bylo dlouho chapéno spise jako prvni technologicka faze vyroby elektfiny a jeho cena se fadu

let spojovala hlavné s nakladovymi polozkami jeho t&ézby.

Koeficient uzite¢nosti

V zasad¢ jedinym ,,pokusem‘ stanovovat cenu hnédého uhli jinym zptsobem, nez jaké byly
historické zvyklosti, byla metodika zalozena na koeficientu uzite¢nosti.[51] Tato metodika
vychazi z predpokladu dlouhodobé zaménitelnosti jednotlivych druhi paliv (tuha, kapalna i
plynnd) pfi vyrobé tepla, respektive elekttiny vychazejici z fyzikalnich zakonitosti jednotlivych
technologickych procesti. Stézejnim principem tohoto piistupu je myslenka, Ze vyroba jednotky
energie u kazdého druhu paliva probihd v riznych spotiebicich a je spojend s riznymi naklady
investinimi, provoznimi i ekologickymi. A pravé relace mezi témito riznymi naklady vyroby
jsou zékladem teorie koeficientl uzite¢nosti. Tento koeficient vyjadiuje o kolik, resp. kolikrat
je jednotka energie v pfislusném palivu ,,uzite¢néjsi“ ve srovnani s jinym palivem. Teorie
koeficientu uzite¢nosti byla rozpracovana v 80. letech, kdy se s jeji pomoci ovéfoval zptisob

stanovovani cen paliv v ramci statniho pldnovani cen paliv a energie.

Jako bazické palivo bylo pouzito ¢erné uhli. Polozky??, které byly brany v ivahu pii stanoveni

niz§i uzite¢nosti hnédého uhli, jsou:[51]

e Nizsi ucinnost vyroby elektfiny a tepla z hnédého uhli [%)].

e Vyssi spotieba vapence na odsifovani spalin pti pouziti hnédého uhli [K&/GJ].

e Vyssi vydaje na nakup emisnich povolenek pii pouziti hnédého uhli [K¢/GJ].

e Vyssi naklady na dopravu a manipulaci s HU, souvisejici s nizsi vyhfevnosti hnédého
uhli, pfipadné i vyssim obsahem popela [%].

e Vyssi naklady na manipulaci s produkty po spalovani u HU [%].

e Vyssi investi¢ni a provozni naklady hnédouhelnych blokii ve srovnéani s cernouhelnymi

bloky [%].

22 Nékteré polozky maji rozmér v K&/GJ, nékteré jsou v procentni sazbg.
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Na zikladé tohoto algoritmu byl napiiklad spoleénosti Czech Coal?® stanoven koeficient
uzite¢nosti ve vysi 0,8. Tato spolecnost, ktera metodiku aplikovala, zvolila jako bazickou cenu

¢erné¢ho uhli obchodovaného na lipské burze EEX v podobé ro¢ni primérmné ceny ARA.

Pti vyuziti této teorie jsou respektovany nejen specifické charakteristiky jednotlivych paliv
(napf. vyhievnost, popelnatost, obsah siry), ale i riznorod¢ vyuzivané technologie a jejich
ucinnost. U této kalkulacni metody je zajisténa relativné vysoka konkurenceschopnost
jednotlivych paliv z dlouhodobého hlediska. S relativné vysokou mirou piesnosti tak lze
stanovit technické a ekonomické souvislosti vzajemnych vztahii jednotlivych komodit véetné

ekologickych aspekta.

Nevyhodou této metodiky je jeji omezena funkénost pii vyrobé elektiiny. Tato omezenost je
zpusobena rozdilnou cenotvorbou v oblastech vyroby tepla a elektfiny. Cena tepla je vécné
usmérnénd, naproti tomu cena elektfiny je vytvafena na burze. To znamend, Ze cena tepla je

v podstaté shora omezena statni regulaci, zatimco u elektfiny toto neplati.?*

Ne vzdy je také mozné ,,libovolné* piechazet mezi jednotlivymi palivy (napf. nedostate¢na
surovinova zdkladna), respektive dodate¢né vyvolané investice by byly v takové vysi, ze
efektivné znemoznuji pfechod na jiné palivo (napf. nedostatecna kapacita plynovodi, omezena

dostupnost zelezni¢ni dopravy atd.).

Hné&dé uhli ma siln€ lokalni charakter a neni obchodovano na Zadné burze. Cenové odvozeni
zalozené na cen¢ komodit na burze obchodovanych, tak nebere v potaz lokalnost hnédého uhli.
Naptiklad nizké ceny btidlicového plynu v USA, které piisobi na zvySeni nabidky ¢erného uhli
na evropském trhu, sniZuji jeho cenu na evropské burze. Pti aplikovani koeficientu uzite€nosti
tak hnédé uhli trochu paradoxné ztraci svoji nevyhodu, ale zaroven i vyhodu lokalni suroviny.
Navzdory lokalnimu charakteru je tak ovliviilovdna mezinarodnim vyvojem a situaci, na niz
nema (alespon prozatim) viibec zadny vliv. Nevyhodou je zaroven obtizné uréeni ¢i kontrola
polozek koeficientu uzitecnosti. V podstaté je mozné konstatovat, ze je tato metodika zalozena

na obdobném principu jako metodika vyuzivana v Polsku.

23V sou¢asné dobé jiz doslo ke zméné struktury celé spolecnosti. Za cenu 0,8 ARA nyni prodava své uhli
spole¢nost Severni energeticka a.s.
24 Nutno podotknout Ze i cena elektiiny je vyznamnym zptisobem (i kdyZ nepiimo) regulovana.

50



Indexace cen hnédého uhli

Vzhledem k tomu, ze kontrakty jsou uzavirany jako dlouhodobé, je neméné dilezité definovat
1 cenovy vyvoj smluvené bazické ceny. Ceny energetického uhli pro tuzemské velkoodbératele
jsou standardné odvozovany z cenového vzorce zohlednujiciho vliv zmén ceny elektiiny a tepla
a vliv zmén néaklad vyrobce paliva, které jsou reprezentovany infla¢nimi polozkami. Nize

uvadim priklad cenového vzorce:[52]

Ch = Ch1*(0,8*1le+0,1*Isp+0,1* I,)/100 [K¢/GI] (5)
kde:
Cha puvodni cena [K¢&/GJT],
Cn nova cena [K¢/GJ],
le index meziro¢ni zmény cen elektiiny [%],
Isp index meziro&ni zmény spotiebitelskych cen v CR [%],
lor index meziroéni zmény primyslovych cen v CR [%].

V jednotlivych kontraktech se 1isi vahy jednotlivych indexd a u nékterych odbératelii se

vyskytuje 1 index zmény ceny tepelné energie, ¢i nékteré indexy chybi.

Ch = Cna *(0,5* le+ 0,5 * 1)/100 [K¢/GI] (6)

kde:

It index meziro¢ni zmény cen tepla [%].

Cena je dale upravovana pii prekroCeni ¢i  podkroCeni definovaného intervalu
charakteristickych vlastnosti uhli jako je obsah popela, siry ¢i vlhkosti. Toto je ovSem chapano

jako nedodrZeni smluvnich podminek, a proto ptedstavuje spise urcitou podobu malusu.
3.3. Zhodnoceni metodik vyuzivanych pro ocenovani hnédého uhli

Ani jednu z mnou nalezenych metodik dle mého nazoru nelze aplikovat jako univerzalni
prenositelnou metodu, ktera by respektovala odlisnou miru podstupovaného rizika jak ze strany

dodavatele, tak ze strany spotiebitele a nahrazovala tak v co nejvétsi mife trzni prostiedi.

V Indii jsou ceny uhli stanoveny centralné statem prostfednictvim cenového rozhodnuti, které
stanovuje 17 cenovych pasem v zavislosti na rozdilném spalném teplu[49]. Zajimavym

vyvojem prodel trh s éernym uhlim v Cin&[47][48]. Po regulaci cen této komodity, nasledné
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dvojuroviiové cen¢, kdy ¢ast uhli byla prodavana za regulovanou cenu a ¢ast uhli za cenu trzni,
az po soucasnou situaci, kdy je cena ddna trhem a stat si ponechal pouze moznost doCasné
vstoupit na tento trh a cenu uhli pfipadné ovlivnit. Toto je dano piedevsim regulovanou cenou
elektfiny. Ani tyto vyznamné staty tézici uhli dosud nefeSily metodiku stanovovani ceny
hnédého uhli, ackoliv ho ve vyznamné mife vyuzivaji. Je to pfedevsim z toho divodu, Ze se
stale jedna o rozvijejici se staty a primarnim problémem neni cena komodity ale uspokojeni
poptavky po energii. Zaroven je vlastnikem nerostné suroviny stat, pro kterého neni vzdy

nezbytné ekonomicky profitovat.

Ceské republika je v tomto ohledu svym zptsobem o krok dale. Prob&hla zde privatizace
uhelnych zdsob a existuji zde soukromé té€zebni spolecnosti, které fesily nebo aktualné tesi
problémy pii stanoveni cen hnédého uhli u konéicich dlouhodobych kontraktl. Existuje zde
navth metodiky ocenovani hnédého uhli[51] =zaloZzeny na ptedpokladu dlouhodobé
zameénitelnosti jednotlivych paliv. Zakladem je mySlenka, Ze vyroba tepla probiha u kazdého
druhu paliva s riznymi investi¢nimi, provoznimi a ekologickymi naklady. Relace mezi
srovnani s jinym palivem. Na zaklad¢ provedenych vypoctl je v diskuzich uvazovano rozpéti
cca 0,65 - 0,8 ceny cerného uhli. Vyhodou této metodiky je predevsim jeji jednoduchost a
navazani na trzn€¢ obchodovanou komoditu. Jde tedy urcit€¢ o zvySeni transparentnosti

stanovovani cen hnédého uhli.

Ne vzdy je ale mozné ,libovoln¢* piechazet mezi jednotlivymi palivy. Cenové odvozeni
zalozené na cen¢ komodit na burze obchodovanych také nebere v potaz lokalnost hnédého uhli.
Mezinarodni situace, kterd je dana vzajemnym konkurenénim prostfedim vSech energetickych
komodit, tak ovliviiuje lokalni trh hnédého uhli v Ceské republice, ktery je od mezinarodniho
trhu s energetickymi komoditami jinak pomémé vyrazné izolovan. Tato metodika se v CR
setkala z pocatku se zasadnim nesouhlasem ze strany spotiebitelti. V souc¢asné dob¢ je ale

spole¢nosti Severni energetickd vyuzivana ve vétsiné smluvnich vztahi.?®

Ani jednu z mnou nalezenych metodik nelze aplikovat jako univerzalni, obecné pienositelnou
metodu. Pokud se jiz néjaka zabyva bazickou cenou, tak nerespektuje odliSnou miru

podstupovaného rizika jak ze strany dodavatele, tak ze strany spotiebitele.

25 1 spole¢nost Vrsanska uhelna podepsala se spole¢nosti CEZ dlouhodoby kontrakt, ktery je tu od roku 2022

navazan na cenu 0,65 ARA [20].
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Domnivam se, Ze cena hnédého uhli by neméla byt primarné odvozovana od, v omezené mire,
substitucnich komodit obchodovanych na burze, ale m¢la by v maximdlni mozné mife
respektovat specifickou situaci na daném trhu a respektovat hodnotovy fetézec vyroby a
dodavky elekttiny a tepla a zaroven by méla zajistit ,,férové* rozdé€leni zisku, ktery cely fetézec

produkuje.

V zasad¢ Ize konstatovat, Ze cena veskerych komodit, které spliuji pozadavky na mezinarodni
obchod, je stanovovana v prvni fadé trzné pomoci burzy, nebo direktivné statni regulaci, ¢i
monopolnim postavenim daného subjektu a nebo nédkladovym pfistupem, ktery vychazi
z cenové kalkulace. V ramci reSerSni Cinnosti nebyly nalezeny zadné metodiky vénujici se
ocenovani komodity s respektovanim podstupovaného rizika, které podstupuji strany uzce
definovaného fetézce, kterym je fetézec tézai — vyrobce elektfiny a tepla — piipadné konecny
spotiebitel dané formy energie. Hnéd¢ uhli je tak v porovnani s ostatnimi komoditami velmi

specifické, ackoliv to neni na prvni pohled znat.
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4. Navrh nové metodiky oceniovani hnédého uhli

Stézejni myslenkou navrhované metodiky cenotvorby hnédého uhli je premisa, ze v ramci
jednoho hodnotového fetézce (vyroba tepla a elekttiny na bazi hnédého uhli) by vSechny hlavni
zucastnéné subjekty, tedy tézebni spolecnost (tézebni ¢ast) a producent elektiiny a tepla
(vyrobni ¢ast), mély realizovat vynos na vlozeny kapital v poméru podnikatelského rizika, které
oba subjekty podstupuji. Tyto subjekty jsou vzajemné vazany na odbér/dodavku hnédého uhli
a s tim souvisejici dodavku tepla a elektiiny. V' souvislosti se specifickymi vlastnostmi hnédého
uhli a jeho omezenou zaménitelnosti tak vytvaii pomérné uzaviené ,trzni“ prostiedi.
Podstupované riziko jednotlivych subjektli je primarné uréeno investovanym kapitalem.
V zavislosti na podilu podstupovaného rizika by pak mél byt rozdé€len zisk tohoto uzavieného

feté€zce.

Pfi navrhu vychazim ¢astecné z turecké metodiky (rovnice 3 a 4) uvedené v kapitole 3.2.1 a
soucasné z analyzy pristupu k ocenovani uvedené v kapitole 2.1, konkrétné¢ z Bohm-
Bawerkovy analyzy izolované smény[10]. Do zna¢né miry je vyuzit i princip netback cen, ktery

se prosadil pii stanovovani cen ropy v 80. letech zminény v kapitole 2.5.1.

Tato kapitola, ktera predstavuje hlavni pfinos této prace, byla publikovana v impaktovaném
asopise Applied Energy s impakt faktorem 5,6 (pétilety impakt faktor 6,3). viz[53]. Clanek
byl dosud staZen vice nez &tyfistakrat. Mezi ¢tenaii dominuji zastupci z Ciny, Velké Britanie a
Turecka. V navaznosti na publikovani tohoto ¢lanku jsem obdrzel pozvani na konferenci
v Pekingu (Global Energy Engineering Summit & Expo), Skotsku (International Symposium
on Energy Challenges and Mechanics), Atlanté a Dubaii (Petrochemistry World Congress).

4.1. Riziko v hodnotovém Fetézci tézai — vyrobce elektiiny (tepla)

Riziko je vZdy spojeno s urcitym procesem s nejistymi vysledky, pricemz tyto vysledky ovliviuji
situaci subjektii, které je realizuji. Nejistota je pak predevsim spojena s neschopnosti
spolehlivého odhadu budouciho vyvoje faktori, které vysledky procesii, aktivit ¢i projekti

ovliviuji.[54]

Zminované riziko a nejistota jsou faktory, které ovliviiuji témet veskeré lidskeé aktivity, zejména
pak ty podnikatelské. Celkovy vysledek hospodatreni neovliviiuje jen kvalita podnikatelské
¢innosti (tedy ovlivnitelné faktory), ale i rizika a nejistoty, které ovlivnitelné (z hlediska
podniku) nejsou.[54]
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Pfi rozhodovani o urcitém riziku je nejprve dilezita analyza rizika, ktera spociva v identifikaci
jednotlivych rizik, a dale stanoveni jejich vyznamnosti (zhodnoceni rizika). Samotné pojeti
rizika proslo ur¢itym vyvojem. Nejprve bylo riziko chapano jen s negativni konotaci — tzv. Cisté

riziko.[54]

Naproti tomu podnikatelské riziko mé negativni i pozitivni stranku a je chapano jako odchylka

skute¢nych vysledkl od vysledkt ocekavanych.

Jelikoz jsou pfiiny rizik i jejich dusledky rozdilné, jsou rozdilné i klasifikace rizik. Mezi

zakladni ¢lenéni patii:[54]
e Podnikatelské a Cisté.
e Systematické a nesystematické.
e Vnitini (faktory uvnitf podniku) a vné&jsi (externi faktory podnikatelského prostiedi).
e Ovlivnitelné a neovlivnitelné.
e Ve fazi piipravy realizace projektu a ve fazi jeho provozu.

Systematické riziko (n¢kdy také trzni) je riziko, které je vyvolané spolecnymi faktory a
postihuje v riizné mite jednotlivé oblasti podnikatelské ¢innosti. Zdrojem muze byt napt. zména
daniového systému, penézni politiky, trhu aj. — jedna se tedy o rizika makroekonomicka. Toto

riziko se také nékdy oznacuje jako nediverzifikovatelné.[54]

Nesystematické riziko (jedinec¢né, ¢i specifick€) neni zavislé na celkovém ekonomickém
vyvoji. Tato rizika jsou specificka pro jednotlivé firmy a predstavuji rizika

mikroekonomicka.[54]

Pii méfeni rizika je zdkladem stanoveni jeho &iselnych charakteristik?®® — to oviem vyzaduje
kvantitativni charakter kritéria, kterym je obvykle finan¢ni ukazatel, vzhledem ke kterému se
riziko ur€uje, a zaroven znalost jeho rozdéleni pravdépodobnosti. Pokud neni ¢iselné méteni

rizika mozné, Ize uplatnit kvalitativni verbalni charakteristiky.[54]

Jednotliva rizika se navzajem riizn€ prolinaji, ale v pfipad€ hodnotového fetézce té¢Zzai hnédého

uhli a vyrobce elektfiny a tepla se vlivem charakteru trhu do zna¢né miry (az upln¢) shoduji.

26 Napt. pravdépodobnosti ztraty, rozptylu, nebo smérodatné odchylky.
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Nesystematické riziko je specifické pro jednotlivé firmy a souvisi se schopnosti spravného
rozhodovéani managementu. Z toho diivodu by velikost tohoto rizika neméla vstupovat do déleni
zisku, ktery produkuje definovany hodnotovy fetézec. Naproti tomu velikost systematického

rizika by se na dé€leni celkového profitu podilet méla.

Jako systematické riziko, které hrozi obéma subjektim, lze jmenovat predev§im zménu
zdanéni. U téZebni ¢asti je to prfedevsim formou poplatku za vydobyty nerost a u vyrobni ¢asti
formou dodate¢ného zdanéni vyroby elektiiny &i tepla z uhli?’. Lze konstatovat, ze nelze
jednoznac¢né definovat, jaké Casti palivového fetézce hrozi vyssi riziko plynouci z této zmény
danového systému. | Vv navaznosti na probéhlou klimatickou konferenci v Pafizi lze ale
identifikovat negativni postoj k uhli jako takovému. Z toho plyne stejné riziko pro vSechny ¢asti
fetézce vyuzivajici uhli. V pfipad€ rozdilného dopadu piipadné aplikace by bylo nutné

ptistoupit k revizi piivodniho vypoctu spravedlivé ceny.

Dalsim rizikem mize byt zména ceny jednoho z finalnich produkti, kterym je elektfina.
V disledku nejriznéjsich statnich zasahti zaziva trh s elektfinou stale trvajici sestupny trend
vyvoje cen. Toto riziko jde opét velmi Spatné kvantifikovat, ale 1ze ho vzhledem k navrhované
metodice do zna¢né miry eliminovat pomoci vhodné nastavené indexace cen hnédého uhli

popsaného v kapitole 6.

Ostatni rizika lze pfifadit k rizikiim nesystematickym, ¢i v ptipad¢ rizik systematickych lze

konstatovat, Ze jejich dopad bude na oba subjekty shodny.
4.2. Metoda déleni zisku

V rdmci navrhované metodiky je v celém fetézci sledovan 1GJ v palivu. U tézebni €asti jsou
sledovany veskeré naklady, které s jeho produkci souvisi. U vyrobni ¢asti je brana v uvahu
ucinnost vyroby elektfiny a tepla, na zdkladé cehoz je nasledné mozné urcit trzby z kone¢ného
produktu celého fetézce. Nasledné jsou uvazovany veskeré naklady, které ma vyrobni ¢ést
v souvislosti s vyrobou elekttiny a tepla z1 GJ vpalivu. Diky takto definovanému
hodnotovému fetézci 1ze stanovit piipustny interval ceny hnédého uhli. Ten je definovan 2

hrani¢nimi cenami a to:

27 ptikladem mtize byt v minulosti diskutovana malusova vyhlaska vyroby elektfiny v uhelnych elektrarnach.
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e Minimalni nakladovou cenou 2z pohledu tézebni spoleCnosti na paté dolu pii
respektovani pozadovaného vynosu na vlozeny kapital (ktery si investor zvoli) a
veskerych nakladl s tézbou souvisejicich.

e Maximalni pripustnou cenou z pohledu teplarny/elektrarny na paté elektrarny pii
respektovani pozadovaného vynosu na vlozeny kapital (ktery si investor zvoli) a

veskerych nakladl a trzeb souvisejicich s produkei findlniho produktu.
Minimalni nakladova cena tak zajist'uje investorovi pozadovany vynos kapitalu.

Maximalni pfipustna cena je takova cena hnédého uhli, ktera zajistuje konkurenceschopnost

elektiiny a tepla na trhu pfi sou¢asném zajisténi pozadovaného vynosu.

Vzorec vypoctu metodiky bude uveden nize. Pokud je minimélni nakladova cena niz$i nez
maximalni akceptovatelna cena, tak existuje prostor pro obchodni vyjedndvani. Naopak, pokud
neni investorovi zajistén alespon pozadovany vynos (za predpokladu zadné podpory), nema
smysl existence takového hodnotového fetézce. Podobny ptistup 1ze nalézt naptiklad u tzv. feed
in tarif obnovitelnych zdrojii vyrobci elektfiny, kde je minimalni nakladova cena vyssi nez

maximalni pfipustnd a podpora (investi¢ni nebo provozni) ma toto postaveni zménit.
Od velikosti takto vzniklého intervalu je tieba odecist nasledujici ndkladové polozky:

e Naklady na dopravu uhli z mista t€Zby do mista spotieby.

e Poplatek za vydobyty nerost, resp. vSechny lokélni poplatky a dan¢.

Néklady na dopravu uhli mtze hradit jak tézebni, tak vyrobni ¢ast hodnotového fetézce. Je
proto nutné si uvédomit, Ze zapoctenim této polozky tézebni/vyrobni Casti se méni finalni
produkt (uhli na paté dolu versus uhli na paté vyrobce). Tento naklad by mél byt zapocten
s respektovanim lokalnich charakteristik daného trhu. V piipade ¢eského prostredi je typické,

ze dopravu uhli hradi odbératel.

Poplatek za vydobyty nerost, resp. vSechny lokélni poplatky statu piedstavuji, jakou ¢ast zisku
hodnotového fetézce si piivlastni stat jakozto vlastnik téZeného nerostu. V ptipade, Ze
vlastnikem té€Zebni ¢asti bude stat, vyvstava otazka, jak se vyrovnat s témito polozkami, které
stdt miZe v podstaté¢ nastavit podle své vile, a tim si ,,uméle” navySovat svilj podil na

vytvareném zisku.
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Takto vymezeny cenovy interval pak jasn¢ definuje vyjednévaci prostor pro ob¢ strany a
umoznuje 1 ,,férové™ nastaveni vysledné ceny uhli tak, aby procentudlni vynos na vlozeny
kapital byl u obou kli¢ovych spolecnosti shodny?®. Tuto cenu Ize nadefinovat jako ekonomicky
opravnénou pro obé casti palivového fetézce. Na tomto misté si je tieba taktéz uvédomit, ze
takto uréena cena je cenou bazickou a tuto lze dale upravovat a indexovat (viz kapitola 6). Cela

metodika je znazornéna na Obr. 15.

Interval ceny
{mmmmeTSiebnitdstmmmm=)  hnédého uhli (T yyrobmitEsT——==)
Minimalni cena za 1 GJ v M Maximalni cena za 1 GI v

hné&dém uhli z pohledu

hnédém uhli z pohledu

*

1Glv Elektiina [MWh]
nevytéieném 1Glve
uhli
m— s

Data vstupujici do modelu: Data vstupujici do mode
Investicni naklady (Odpisy) pata vstupujici - M%mé investice

- Ostatni proménné naklady 44 modelu: - Primérna doba Zivotnosti

- Stalé provozni naklady - Naklady na - Cena prodané elektfiny

- Primérna doba Zivotnosti dopravu uhli - Cena prodat}ého tepla

- Mnoistvi dodaného uhli Poplatek za - Cena emisni povolenky

- PoZadovany vynos vlastniho vydobyty - Emisni faktor hnédeho uhli
kapitalu nerost - Vlastni spotieba tepla a elektfiny

- Stalé provozni naklady

- Ostatni variabilni naklady

- Doba vyuiiti maxima

- PoZadovany vynos vliastniho kapitalu

V celém produkénim fetézci je sledovana energie 1 G) obsaZena v
hnédém uhli.

Obr. 15 Referencni palivovy Fetézec, zdroj: vlastni tvorba.

Stalé provozni ndklady musi mj. obsahovat néklady na upravu a tfidéni uhli, rekultivace 1

likvidaci elektraren nebo teplaren.

Minimalni nékladova cena a maximalni pfipustnd cena mohou byt chipany jako Bohm-
Bawerkovy[10] subjektivni hodnoty nabizejiciho a kupujiciho v ptikladu izolované smény. Dle
této teorie by se cena méla utvoftit blizko aritmetického priméru vzajemnych subjektivnich
hodnot. Subjektivni hodnoty jsou zde nahrazeny objektivné stanovenymi cenami,

vychazejicimi z realnych podklada.

28 Bylo totiz konstatovano, Ze systematické riziko je u obou &asti v podstaté shodné. P¥islusny procentudlni vynos
na vlozeny kapital zajisti respektovani rizika, které jednotlivé ¢asti podstupuji.
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Principem metody je, ze finalni produkt je stejny nezavisle na tom, zda je spalovano hnédé uhli
nebo ¢erné uhli. Za predpokladu obdobné kapitalové naro¢nosti musi vzhledem k principu
metody dojit k ocenéni energie hnédého a cerného uhli na obdobné trovni. Rozdil v ocenéni
uhli hnédého a cerného odrazi piedevSim rozdily ve variabilnich nakladech souvisejicich

s uzitim daného druhu uhli (napt. ndklady na dopravu, odsifeni, manipulace s odpady).

Minimalni akceptovatelna cena hnédého uhli pro t€Zebni ¢ast Ize vyjadfit na zakladé vstupnich

udajt uvedenych na Obr. 15 takto:

OXTyX(Mse+ar(r,Tyt))

C = Opal +Np: + Nyt + Nyya [Ke/GI] (7)
kde:

C; vyslednd cena hnédého uhli téZzebni Casti palivového fetézce pii
pozadovaném vynosu vlastniho kapitalu [K¢/GJ],

r pozadovany vynos vlastniho kapitalu [%0],

0 prumérné odpisy za dobu Zivotnosti tézebni ¢asti [K¢],

Ngt stalé provozni naklady t€zebni casti [%],

a; mérna anuita za Ty, pii daném vynosu na vlastni kapital [-],

T;¢ primérnd doba Zivotnosti té¢zebni Casti [let],

Qpa pramérné ro¢ni teplo dodané v palivu za dobu Zivotnosti tézebni
casti [GJ],

Ny ostatni proménné naklady tézebni ¢asti [K¢/GJ],

Ng; naklady na dopravu uhli tézebni ¢asti [K¢/GJ],

Nyya néaklady na vydobyty nerost [K¢&/GJ].

Maximalni akceptovatelnd cena z pohledu vyrobni ¢asti lze opét na zakladé vstupnich dat
uvedenych na Obr. 15 vyjadfit takto:
Cy = Quyr(1 — kyst)Crep + Epyr (1 — kyse) Cop — ni(ngyy + a¢ (1, T)) — €c02Cc02 —
Ny, + Ny [K¢/GT] (8)
kde:

C, vysledna cena hnédého uhli vyrobni casti palivového fetézce pfti

pozadovaném vynosu vlastniho kapitalu [K¢/GJ],

59



Quyr mnozstvi tepelné energie pro teplarenské ucely vyprodukované z 1 GJ

uhli [GJ/GJ],

kst koeficient vlastni spotfeby tepla?® [%],

Ctep cena tepla [K¢/GJ],

Epyr mnozZstvi elektrické energie vyprodukované z 1 GJ uhli¥® [MWh/GJ],
kyse koeficient vlastni spotieby elekttiny>! [%],

Ce cena elektfiny [K¢/MWh],

n; meérna investice [K¢/GJ],

Ngy stalé provozni naklady [%],

a; mérna anuita za Ty, pii daném vynosu na vlastni kapital [-],
r pozadovany vynos vlastniho kapitalu [%],

Ty pramérnd doba zZivotnosti vyrobni ¢asti [let],

eco2 mérna emise CO2 z 1 GJ uhli [t/GJ],

Ccoz cena emisni povolenky [K¢&/GJ],

Ny, ostatni proménné naklady vyrobni ¢asti [K¢/GJ],

Ngp néaklady na dopravu dopravy uhli vyrobni ¢asti [K¢E/GJ].

Zakladni pfedpoklad je, Ze je pouzivana roc¢ni forma vstupnich udaji. Navrhovana metodika
vychazi z predpokladu, Ze zisk se déli v poméru investovaného kapitalu. Za ptredpokladu
neménnych podminek v priibéhu Zivotnosti®? pak mize byt vyslednd cena stanovena za
podminky:

Ce(r') = C,(r") 9)

kde:

T stejny vynos vlastniho kapitalu.

Nyni odvodim zjednoduseni vypocétu ceny hnédého uhli. Pokud vyjdu z rovnice ¢. 7, mohu

vyslednou cenu hnédého uhli tézebni ¢asti palivového fetézce piepsat:

2 Po o¢isténi Qwyro tento koeficient dostanu prodané teplo na paté zdroje.

30 Zde je na misté upozornit, ze kazda vyrobna ma sva specifika — elektrarna bez dodavky tepla vyrabi pouze
v kondenza¢nim rezimu, zatimco teplarna s protitlakovou turbinou vyrabi v protitlakovém rezimu.

31 Po otisténi Evwr o tento koeficient dostanu dodavku elekttinu.

32 Metodika neni primarné uréena ke kazdoro¢ni revizi ani ke stanoveni ceny u rliznych tézebnich a vyrobnich
&asti. Spatné parametry jedné strany totiz v kone¢ném diisledku snizuji profit pro druhou stranu. K revizi by mélo
dochazet pouze pii vyznamnych zménach v uvazovanych predpokladech.
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Ct(T) = kOt + klt X at(T‘) [Ké/GJ] (10)
kde Kot a K1t jsou konstanty nezavislé na r:

_ O XTyXng

Kor = 22 + Ny + Nog + Noya [KEGI] (11)
pa
ky, = 20T% [K&/GJ] (12)
Qpal

Konstanta Kot je vlastné mérny provozni naklad tézebni ¢asti palivového fetézce a konstanta kit
predstavuje mérné investi¢ni ndklady této casti. Obdobné lze ptepsat i rovnici ¢. 8 pro

vyslednou cenu hnédého uhli vyrobni ¢asti palivového fetézce:
Co(r) = koy — kyy X a, (1) [Ke/GJ] (13)
kde kov a k1v jsou opét konstanty nezavislé na r:

kOv = var X (1 - kvst) X Ctep + Evyr X (1 - kvse) X Cel — Njy X Ngyy — €co2 X
Ccoz — Npy — Ny [K¢/GT] (14)
Kip = Ny [K&/GI] (15)

V tomto piipadé konstanta kov odpovidd mérnému provoznimu zisku z jednoho GJ uhli (na bazi
EBITDA) a konstanta kiy opét piedstavuje mérné investi¢ni naklady vyrobni ¢asti. Po dosazeni

za anuity a zjednoduSeni ziskame z rovnice 9 vyslednou rovnici pro nalezeni vynosu r:
(kot —kop) X7+ kypy X [1— (A 4+r) o]+ kyy x[1 -1 +7) 2] =0 (16)

Je zfejmé, Ze tuto rovnici, mimo specialni pfipady kombinaci konstant, je nutné fesit numericky.
K podobnému zavéru dojdeme i v ptipad¢ vyuziti spojitého tiro¢eni misto uroceni sloZzeného,

kdy se fesi opét numericky rovnice:
(kot —koy) X7+ kipy X (L —e T + kX (1 — e TX7) = 0 a7

V obecném piipadé by nyni bylo nutné diskutovat, pro jaké parametry maji vySe uvedené
rovnice realné kladné kofeny. ProtoZze vime, Ze konstanty v téchto rovnicich maji jasny
ekonomicky podklad a vyznam, staci pro existenci redlného kladného r jen podminka
nezapornosti vSech konstant k. Tato podminka je vzdy splnéna pro konstanty kot, Kit a Kav.
Pokud je konstanta Koy zdporna, nema smysl danou tlohu fesit, protoze vyrobni ¢ast palivového
fetézce je neefektivni 1 pro nulovou cenu uhli. Po nalezeni vynosu r se vysledna cena hnédého

uhli stanovi z rovnice 7 nebo 8.
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4.3. Omezeni navrzené metodiky

Pti aplikaci principii navrhované metodiky je nejdiive nezbytné definovat referencni palivovy
fetézec. V ptipad¢ hnédého uhli jsou zde dva ucastnici — té¢zebni cast (lom/dll) a vyrobni ¢ast
(kogeneracni zdroj). Metodiku je mozné aplikovat ale i na ocenovani hnédého uhli mezi
tézafem a elektrarnou, limitem jsou pouze vstupni data, metodika sama o sob¢ je bez problému

pfenositelna.

Je nutné zdiraznit, ze definovany referencni palivovy fetézec je obecny a nelze priradit
m¢ély by byt vstupni podminky obou tc¢astnikli srovnatelné. Parametry pouzité pii vypoctu by
nemély byt stanovovany pro kazdy obchodni ptipad zvlast. Pokud by tomu tak bylo, tak by
totiz v konecném disledku nehospodarny provoz, Spatnéd tdrzba, velkd vzdalenost od dolu a
zbytecné investice mohly vést k vétSimu podilu teplarny / elektrarny na rozdélovaném zisku.

N P4

Tato nekonzistentnost navrhované metodiky samoziejmé plati pro ob¢ Casti fetézce.

Pokud by vyslednd maximalni pfipustna cena s nulovym pozadovanym vynosem byla niz§i nez
minimélni nakladova cena, znamenalo by to, Ze navrhovand metodika nepovede k zddnému
vysledku. V tom pfipadé¢ by bylo nutné pfistoupit k revizi vstupnich udaji, nebot’ by to

znamenalo, Ze v celém hodnotovém fetézci nevznika Zadny zisk.

Navrzend metodika vychdzi z prfedpokladu, Ze v pribéhu trvani kontraktu nedojde k vyraznym
zménam vstupnich udaji pouzitych pii vypocétu bazické ceny. Pokud by v pribéhu ¢asu doslo
napiiklad k vyznamnému snizeni spotieby uhli na strané odbératelt z divodu uzavieni teplarny

/ elektrarny, muselo by dojit k revizi stanoveni bazické ceny.
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5. Pripadova studie

V ramci verifikace vyse uvedené metodiky jsem sestavil ptipadovou studii prezentujici aplikaci
metody na Ceské prostiedi. Pfipadova studie se zabyva oceilovanim hnédého uhli mezi tézafem
a kogeneraénim zdrojem v Ceské republice. K rozporim ohledné ceny hnédého uhli mezi
obdobnych rozport i v budoucnosti. Jiz zminéna aktualizace statni energetické koncepce totiz
pocitd s pfednostnim vyuzitim hnédého uhli v teplarenskych spole¢nostech. Vzhledem
k ocekavané statni regulaci v této oblasti tak lze predpokladat budouci rozpory ohledné cen

tohoto paliva zejména Vv oblasti teplarenstvi.

Vstupni data, pouzitd v piipadové studii, jsou uvedena piiloze. Zde uvadéna data pro vypocet
u tézebni Casti byla pouzita z uvazovanych business-plant prolomeni tzemné ekologickych
limit?, které v Ceské republice blokovaly a blokuji dalsi t&Zbu na nékterych lomech. Jedna se
tedy v podstaté o otevieni nového lomu de-facto na ,,zelené louce*“®*. Data u vyrobni &asti

pochézeji z rozsahlého sbéru dat a reprezentuji ,,typicky* Gesky kogenera¢ni zdroj*®.

Pouziti dat t€Zebni ¢asti z obecného lomu tak v ndvaznosti na limity nové metodiky povazuji
za korektni, nebot’ pii dosazeni aktualnich hodnot v dob¢, kdy je znacna ¢ast technologie
odepsana, by doslo ke zkresleni situace a nespravnému dé€leni zisku. Zdroj a lom na ,,zelené

louce* jsou tedy metodologicky jediné ptipustné.

Vysledny ptipustny interval ceny uhli pro 10% poZadovany vynos kapitalu pro ob¢ strany vysel
0d 60,54 K¢/GJ (minimalni nakladova cena té€Zebni spole¢nosti — viz rovnice 7) do 67,43 K¢/GJ
(maximalni pfipustna cena kogenera¢niho zdroje — viz rovnice 8). Ukolem je nalézt cenu mezi
témito dvéma hodnotami tak, aby byl vynos kapitalu pro ob¢ strany shodny. Vyuziti rovnic 7 —

9 vede k cen¢ 62,4 K¢&/GJ a 10,7 % vynosu investovaného kapitalu pro ob¢ strany.

Cela metodika je pro ndzornost na piipadové studii znazornéna v nésledujici grafické podobé.

33 Stejné tak oviem dochazelo ke sportim t&zaiti s provozovateli elektraren.

34 podkladova data neni mozné na zadost poskytovatele zvefejiiovat (s vyjimkou dat uvedenych v pfiloze).

% Data pochazeji ze zdroji ERU. Jednotlivé informace také neni mozné zvefejnit (s vyjimkou dat uvedenych
Vv ptiloze).
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Typicka trZzni cena do roku 2015 _Vysledn4 cena C,(r')=C,(r’)
(33 -spKke/Ga) (62,4 KE/G))

Tézebni cast Vyrobni cast
- . _ ~
~ el s s ws
Minimalni nakladova cena C(r Maximalni pfipustna cena C,(r)
(60,54 K&/GJ) (67,43 KE/G))
Interval pro obchodni vyjecllnévéni Cena uhli [K¢/GJ] I

Obr. 16 Referencni palivovy Fetézec a déleni zisku, zdroj: vlastni tvorba

Pouzité vstupni parametry jsou uvedeny v pfiloze. Jejich stanoveni vychazi bud’ ze zminénych
poskytnutych informaci z tézebnich spole¢nosti ¢i regula¢niho Gfadu, anebo byly stanoveny na

zakladé¢ soucasnych cenovych relaci (cena povolenky, tepla, elekttiny apod.).

5.1. Vysledky pripadové studie a citlivostni analyzy

Vysledna cena z pripadové studie 62,4 K¢&/GJ je za téchto podminek mnohem blize cené
gerného uhli, nez kdy byla a je. Pfitom typicky spread mezi hnédym a ¢ernym uhlim v Ceské
republice byl vice nez 100 % (v roce 2008 dokonce témét az 300 %). To mize indikovat, ze
zdroje spalujici hnédé uhli realizovaly v téchto letech relativné vysoké mérné zisky — v
porovnani s t¢Zebnimi spolecnostmi. V kontraktu na dodavku uhli za cenu 0,65 ARA od roku
2022, ktery je zminén vyse, byla cena pro rok 2013 stanovena jako 38,8 K¢/GJ. Tato cena se
postupné v jednotlivych letech ptiblizuje cené¢ ¢erného uhli na burze. Cena hnédého uhli pro
rok 2015 byla dle metodiky koeficientu uZiteénosti (0,8 ARA%) 51,87 K&/GJ (pro rok 2014 to
bylo 55,48 K¢&/GlJ).

V druhé ¢asti analyz jsem provedl citlivostni analyzy pro identifikaci zadanych hodnot, které
nejvice ovliviyji vyslednou cenu. U tézebni Casti je vyslednd cena nejvice citliva na dodané
uhli, vySi odpisit a primérnou dobu zivotnosti. Citlivostni analyza byla spocitana jako
koeficient cenové elasticity pro kazdy parametr pouzity pii vypoctu. Pouzity vzorec byl tedy

nasleduyjict:

3 Cena hnédého uhli aplikovana spolecnosti Severni energeticka a.s.
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maxY-minY

(maxY+minY)/2
max X—-minX (18)
(max X+min X)/2
Kde Y je zavisle proménnd a X je nezavisle proménna na zvoleném intervalu.
0,50
0,45 —
§ 0,40 —
£035 —
= 0,30 —
‘E’ 0,25 —
2 0,20 I
® 0,15 -
20,10 L
0,05 —
0,00 T T T T T T
Poplatek za Cena Stalé provozni  Ostatni Primérnd  Odpisy [K¢] Dodavka uhli
vydobyty prepravy naklady variabilni doba [GJ]
nerost [KE/GJ]  [KE/GJ] [mimo naklady Zivotnosti
investi¢ni] [KE/GI) [roky]

Obr. 17 Citlivost vstupnich idaji producenta uhli, zdroj: vlastni tvorba

Vzhledem k tomu, Ze dodané uhli a primérna doba zivotnosti je dana loZziskem lomu, je

z pohledu pfesnosti vypoctu nejzasadnéjsi stanoveni vySe odpist, ktera je ovS§em zavisla na vysi

pottebnych investic.
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Obr. 18 Citlivost producenta uhli na odpisy, zdroj: vlastni tvorba
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Vstupni udaje vyrobni ¢asti jsou nejvice citlivé na teplo z 1 GJ (ucinnost) a cenu tepla. Pro
referencni priklad bylo pocitano s relativné vysokou ucinnosti na zakladé referenéni vyrobny,
kde jsou ovSem respektovany soucasné pozadavky na efektivni provoz. Teplo z 1 GJ bylo
stanoveno na 0,63 GJ a cena tepla 300,55 K¢/GJ. Tato cena odpovida primérné cené tepla
z uhelnych zdroji z primarniho rozvodu v CR dle ERU. V ramci metodiky je samoziejmé
Vv piipad¢ potieby mozné nastavit pozadovanou ucinnost zdroje podle pozadavkl na efektivni
vyuzivani primarnich energetickych zdrojt, dle soucasné energetické politiky EU a tim tak

zdroje jeste vice motivovat k vyuzivani ispornéjSich technologii.

0,70
0,60 I
% 0,50 —
2
= 0,40 —
o
£ 030 -
=
T
® 0,20 —
0,10 I
0,00 T T T T T T T 1
Primérna Stalé Cena Elektfinaz1l Mérnd Doba vyuziti Cenatepla Teploz1GJ
doba provozni  elektfiny GJ uhli investice maxima [KE/GJ]  uhli [GJ/GI]
Zivotnosti  naklady  [KE/MWh] [MWh/G)] [KEé/kWe] [hodin/rok]
[roky] [mimo
investic]

Obr. 19 Citlivost vstupnich tidaji producenta elektfiny a tepla, zdroj: vlastni tvorba

V tomto ptipadé¢ verifikace modelu byl definovan producent elekttiny a tepla jako kogeneracni
zdroj s vyznamnou dodavkou tepla. To je v souladu se soucasnym trendem efektivniho
vyuzivani primarnich energetickych zdroji. Timto nastavenim tak model penalizuje neefektivni
kondenza¢ni vyrobu, ktera tak nese ekonomické dusledky nehospodarného provozu. Toto je

navic v souladu se souc¢asnymi trendy navrhii energetické legislativy.

Ekonomicky opravnénéd cena uhli, kterd je nastavena tak, aby vSechny zucastnéné strany
Vv transformacnim procesu dosahovaly shodného vynosu na investovany kapital, umoznuje
uzavirani dlouhodobych smluv, ve kterych nebude ani jedna strana zvyhodnovana. Vsichni

zucCastnéni tak ziskaji jistotu pro dlouhodobé planovéni investic.

Pii hledani ceny prvotniho energetického zdroje je nutné si uvédomit, ze finalnim produktem

Vv pfipadé teplarny jsou teplo a elektfina (v ptipadé elektrarny vétSinou jen elektfina). Lze
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konstatovat, ze ceny téchto finalnich produktd se budou promitat do ceny vstupt
transformacniho procesu, tj. hlavné do ceny primarniho energetického zdroje. To, jak je
transformacni proces naro¢ny (technicky a ekonomicky), ma vliv na velikost ceny, kterou je
mozné v danych trznich podminkach akceptovat. Bude-li cena elekttiny a tepla z jakychkoliv
pfi¢in mala, bude i poptavka po prvotnim zdroji nizkd, a tudiz bude nizka i jeho trzni cena,
pokud pro tento prvotni zdroj existuje relevantni trh. Teoreticky by se pak trzni cena prvotniho
zdroje a cena prvotniho zdroje odvozena od cen finalni produkce mély shodovat. Toto by platilo
Vv idealnich podminkach, kde by nebyly zadné deformace na trhu at’ uz z ditvodu libovolného
typu dané, podpory pro vybrané typy zdroji nebo jinych vlivl. Z toho vyplyva, ze navrzena

metodika se v zasad¢ priblizuje cené trzni, pokud by relevantni trh existoval.

Ptipadova studie reprezentuje aplikaci navrzené metody pii feSeni typickych obchodnich
rozport za pouziti referenénich vstupnich udaji pro ocefiovani hnédého uhli v Ceské republice.
Metodika mtze byt aplikovana kdekoliv, kde je technicky integrovany systém rozdélen mezi
jednotlivé obchodni entity a kde neexistuje trzni prostifedi a kde dand komodita nema piimy

substitut z kratkodobého hlediska. | v ptipadé, Ze fetézec je rozdélen mezi vice nez dvé entity.

Mimo hnédé¢ uhli 1ze metodiku aplikovat 1 na oblast vyroby a distribuce tepla, jelikoz se jedna

také o lokalni komoditu bez ptimého substitutu v kratkodobém hledisku.
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6. Indexace bazické ceny hnédého uhli

Neexistence burzovni platformy pro hnédé uhli predurcuje vyuzivani dlouhodobych kontrakta,
kde musi byt uréen mechanismus uréeni cenového vyvoje. Takovéto mechanismy se nazyvaji
indexaci a jsou z hlediska cenotvorby hnédého uhli v navaznosti na bazickou cenu neméné
dualezité. Pti stanoveni ceny dlouhodobého kontraktu v ¢ase To totiz nemusi byt zndmy veskeré
relevantni informace budouciho vyvoje faktorti ovliviiujici trzni vyvoj, a tim mize dochazet k
nezadoucim zménam v ramci hodnotového fetézce, coz s sebou mize piinaset nerovnomerné

déleni profitu, vychdzejiciho z metodiky navrzené v ptedchozi kapitole.

Indexovani tak velmi uzce souvisi se stanovenim bazické ceny hnédého uhli, a proto se jim
budu dale zabyvat. Jiz diive (kapitola 3.2.4) byl uveden soucasny stav a podoba indexovani,
ktery se vriznych obménach vyuziva. V nésledujici kapitole zanalyzuji soucasny stav a
navrhnu novou podobu indexace tak, aby co nejvice odpovidala principim navrZzenym
v metodice stanovovani bazické ceny hnédého uhli. Vzajemna provazanost bazické ceny a
indexace je evidentni a nemize byt opomijena. Jejich vhodné nastaveni zajisti optimalni a

spravedlivé stanoveni ceny hnédého uhli, coz je jednim z cilt této prace.

Obsah této kapitoly byl publikovan v recenzovaném odborném ¢asopise ENERGETIKA, viz
[52] a zaroven na studentské védecké konferenci POSTER, kde byla prace ocenéna druhym

mistem, viz [55] .
6.1. Standardni indexace

Standardni indexaci 1ze nazvat vzorec (5) ¢i (6) uvedeny Vv kapitole 3.2.4. Indexace se sice lisi
v ramci jednotlivych kontraktl, ale 1ze konstatovat, Ze obsahuji polozku inflace a vyvoje cen
kone¢nych produkti. Zasadni nevyhodou soucasnych dlouhodobych kontraktd, které jsou
uzavirdny pii prodeji hnédého uhli, je fakt, ze cena, ktera je smluvné zavazana v dob¢ uzavieni
kontraktu, pln& nerespektuje vyvoj na trhu. Pouziti indext vydavanych CSU znamend vzdy
ro¢ni zpozdéni ve vyvoji ceny hnédého uhli. Cena roku T se tedy fidi cenovymi vyvoji zmén
zroku T-2 na rok T-1. Na druhou stranu je logické a spravné, ze v souc¢asné dobé vyuzivané
indexace zohlediiuji vyvoj cen elektiiny a tepla jakoZto finalnich produkti fetézce tézar —

producent elektiiny/tepla.
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6.1.1. Indexace na ceny elektfiny a tepla

Ceny elektiiny a tepla by urcit¢ mély byt soucasti indexace a jejich vaha by méla souviset
s podilem vyroby tepla a elektfiny (u teplaren s kombinovanou vyrobou tepla a elektfiny).
Stejné jako u stanoveni bazické ceny uhli by se i v této problematice mélo na tézaie a
spottebitele uhli (teplarna/elektrarna) nahlizet jako na fetézec, na jehoz konci je finalni produkt
ve formée elektiiny nebo tepla. Vyvoj na trhu s témito komoditami by tedy mél byt zohlednén
v cené paliva, kterd v podstaté udéava, jaka cast ze zisku celého fetézce bude pfisouzena
dodavateli — tézafi a spotiebiteli — teplarné (elektrarné). Vaha téchto indexti bude rozebrana

Vv nésledujici kapitole.

Nevyhodu sou¢asnych vzorct, kdy se soucasna cena odvozuje od cenovych zmén z roku T-2
na rok T-1, lze u elektfiny odstranit vyuzitim trznich cen futures Cal T a tim 1épe zohlednit
o¢ekavany vyvoj na trhu s elektfinou. U tepla toto samoziejmé vyuzit nelze a je nutné i nadale

vyuzivat indexy zvetejiované CSU.

V pfipad€ indexace na ceny elektiiny a tepla se nabizi myslenka, Ze cena hnédého uhli je
vyznamnou nakladovou poloZkou pfi vyrobé tepla a elektfiny a zda tato indexace nezpusobi
kolobéh vzajemného navySovani cen. To je samoziejmé ¢asteCné pravda. V cené tepla se ale
promitaji 1 ostatni polozky vcetné piiméteného zisku a pravé kvili participaci tézafe na
pfipadné zméné zisku spotiebitele je tento index zahrnut. U elektiiny je vzhledem k jejimu
trznimu charakteru situace trochu odlisna. Vyrobce neprodava s ptimétenou marzi jako je tomu
u tepla, ale prodava za cenu trzni. Pfipadna zména ceny hnédého uhli tak nema zasadni vliv na

vyslednou trzni cenu elektiiny.
6.1.2. Indexace na inflaci

Indexaci na inflaci je minéno indexovani na vyvoj spotiebitelskych a primyslovych cen. Vyvoj
spotiebitelskych cen uddva zménu ceny spotifebniho koSe a vyvoj primyslovych cen odrazi
vyvoj nékladl v primyslu. Tyto tidaje maji stabilni, lehce rostouci trend a odrdzi tedy vyvoj
inflace a pozvolné zdrazovani vstupti. Vzhledem k slabé provazanosti s energetickym odvétvim
je vhodné zvolit niz$i miru vahy téchto indexti, nebot’ nemohou byt povazovany za hlavni
aspekty pii stanoveni vyvoje ceny hnédého uhli, ale spiSe za podptrné. Tento fakt je ale jiz u

vetsiny soucasnych kontrakta respektovan.
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6.1.3. DalSi mozné indexace

Jiz bylo zminéno, Ze indexovani cen hnédého uhli se v soucasnosti lisi kontrakt od kontraktu a
neexistuje jednotna metodika ¢i doporuceni. Indexovani cen u dlouhodobych kontrakti je dobie
znamé napiiklad z kontraktt se zemnim plynem. Jiz bylo uvedeno v 2.6.1.3, Ze vV soucasné dobé
existuji dva pievladajici ptistupy k cenotvorbé zemniho plynu. Ze strany spolecnosti Gazprom
je to indexace cen na ropu a jeji derivaty. Naproti tomu firma RWE vyuziva cenovy vzorec, do
kterého vstupuji ceny lehkého topného oleje, té¢zkého topného oleje a cerného energetického

uhli.[3]

Tento piistup lze po upraveé vyuzit i v kontraktech na hnédé uhli. V uvahu ptichazi indexace na
nejblizsi substituty, tedy ¢erné uhli a zemni plyn a ptipadné na ceny emisnich povolenek. Jedna

se o instrumenty, které jsou obchodovany na energetické burze a data jsou tak vetejné dostupna.
6.1.4. Indexace na zemni plyn

Volba indexace zemnim plynem je snadno zduvodnitelna vzhledem Kk jeho pozici hlavniho
palivového konkurenta hnédého uhli. OvSem otazkou zlstava, jestli mize byt tento argument
takto pfijat. Zemni plyn jako komodita je sice konkurentem hnédému uhli, avSak energetické
zdroje vyuzivajici hnédé uhli jako primarni zdroj energie nemohou tyto palivové vstupy
jednoduse zaménit. Je tomu tak v zasadé z obdobnych divodu, kvili kterym nelze jednoduse
zaménit hnédé uhli za ¢erné®’.

Vzhledem k tomu, Ze vyse bylo pfijato vyuziti indexace na ceny elektfiny, ktera je obchodovana
na burze, byla vytvofena regresni analyza zavislosti cen zemniho plynu na elekttin€. Pti silné
vzajemné zavislosti téchto cen by pouziti indexace s pomoci obou komodit bylo nadbytecné.
Z tvaru korela¢niho pole a koeficientu determinace®® R? znazornénych na Obr. 20 je patrné, Ze
mira zavislosti je velice mald a z toho divodu by zemni plyn mél byt pouzit pfi indexaci

hnédého uhli.

37 Viz subkapitola Rozdil mezi ¢ernym a hnédym uhlim 2.8.1.
38 Koeficient determinace uréuje, jakou &ast rozptylu vysvétluje regrese a jaka ¢ast je zptisobena chybami.
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Obr. 20 Korela¢ni pole zemni plyn - elektfina, zdroj: EEX z dat z obdobi 7/2007 — 6/2015

Pfi navrhu indexace totiz vychazim z ptedpokladu, Ze relativné vysokd mira zavislosti
komodity na jiné komodité, ktera je jiz v indexaci obsaZena, bude znamenat posileni jejiho

vlivu, coZ neni zadouci.
6.1.5. Indexace na ¢erné uhli

Divod pro zatazeni je velice podobny indexaci na zemni plyn a Sice je to pozice palivového
konkurenta. Tato komodita mize byt v energetickych zdrojich vyuZzivajici hnédé uhli po
urcitych technologickych tpravach zaménéna. Nicméné hnédé a cerné uhli lze brat (pii
zanedbani fluidnich kotli) jako substituty pouze v okamziku investi¢éniho rozhodovani.
V pribéhu provozu zafizeni jiZz nejsou plnohodnotnymi substituty, protoZze piipadnych
technologickych uprav (v ptipadé uvazované zamény) by musela byt celd fada (palivové a

vzduchové cesty, spalovaci komora aj.).

Stejné jako zemni plyn je ¢erné uhli burzovné obchodované, a proto neni problém s dostupnosti
dat. Soucasna energeticka situace na Ceském trhu jeho pouziti pfi indexaci nenahrava.
V aktudlni dobé€ je jako hlavni substitut hnédého uhli v teplarenstvi povaZzovan zemni plyn, coz
snizuje vahu ptipadné indexace na tuto komoditu. Korelace cen ¢erného uhli s cenami elektfiny
je navic relativné vysoka a zafazenim této indexace by tak v podstaté opakovalo indexaci na

ceny elektrické energie. Zafazeni indexace na ¢erné uhli tedy neni nutné.
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Obr. 21 Korelaéni pole ¢erné uhli - elektiina, zdroj: EEX z obdobi 7/2007 — 6/2015

6.1.6. Indexace na povolenky

Emisni povolenky jsou opét obchodovany na burze a neni tedy problém s dostupnosti dat.
Nicmén¢ jednd Se Vv podstaté o umeéle vytvofenou komoditou, kterd navic pomérné silné

koreluje s cenou elektrické energie a jeji zatazeni do indexacniho vzorce tedy neni opét nutné.
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Obr. 22 Korelaéni pole emisni povolenky - elektiina, zdroj: EEX z obdobi 7/2007 — 6/2015
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V zahranic¢i ani jinde ve svété nejsou dostupné clanky zabyvajici se problematikou indexovani
cen hnédého uhli. Je to dano (obdobné jako u bazické ceny) celosvétové vyrazné niz§im
vyuzitim hnédého uhli oproti ostatnim energetickym komoditdm a zaroven rozdilnym

uspotradanim palivového fetézce v jednotlivych zemich.

6.1.7. Testovani indexace cen hnédého uhli

Pti stanoveni indexace ceny hnédého uhli zalezi nejen na spravné volbé souvisejicich komodit
pouzitych pro indexaci, ale také na spravném nastaveni jejich vah vyjadiujicich dulezitost ¢i
miru propojeni dané¢ komodity s hnédym uhlim. V Tab. 18 je korela¢ni matice jednotlivych
vytipovanych komodit. Vyse bylo zdiivodnéno, ze do indexa¢niho vzorce by mél byt zarazen
oproti v souc¢asné dobé vyuzivanym indexiim pouze plyn, a to z divodu velmi slabé korelace

s elektfinou.

elektfina uhli plyn povolenky
elektiina X 0,67 0,36 0,86
uhli 0,67 X 0,53 0,40
plyn 0,36 0,53 X 0,15
povolenky 0,86 0,40 0,15 X

Tab. 18 Parové korelacni koeficienty pro obdobi 7/2007 — 6/2015, zdroj: EEX, vlastni vypo¢ty

Nize je uvedena analyza dopadu riznych vah jednotlivych koeficientti. V podstaté lze fici, ze
jsou vytipovany tii skupiny koeficientli. Zmény cen finalnich produktl, kterymi jsou elekttina
a teplo, zmény vSeobecnych cenovych hladin vyjadfenych indexy PPI a CPI a nakonec zmény
cen zemniho plynu, jakoZto nejblizSiho substitutu hnédého uhli, ktery nekoreluje s vyvojem cen

elektfiny.

Pro rozdéleni vahy ptidélené findlnim produktim mezi elektfinu a teplo pouziji pro testovani
podil energie v hnédém uhli, které bylo v roce 2013 spotiebovano na vyrobu tepla viici celkové
energii v hnédém uhli spotfebovaném na dodavku elektiiny a tepla. Pro rok 2013 tento podil
vychazi dle udaji vykazovanych CSU cca 20 %. V realnych piipadech by tento podil mél byt
obdobné urcen podilem spotieby paliva na jednotlivé findlni produkty tak, aby byla zohlednéna
specificka situace dané vyrobny. Nevyhodou opét ziistava, ze tento podil mize byt aplikovan

pouze s ro¢nim zpoZdénim.

Nyni mohu pftikrocit k samotnému indexovani cen hnédého uhli. Nejdiive se zamétim na

ptiklad aktualné pouzivaného vzorce (5). Zde je zména ceny elektiiny urovana na zakladé
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zmény koncové ceny pro odbératele. Rozdil pti pouziti zmény ceny elektiiny v podobé¢ silové
elektiiny obchodované na burze ve form¢ futures je vidét na Obr. 22. Je ziejmé, Ze vysledna
cena hnédého uhli je Vv pfipad¢€ pouziti burzovnich cen vice volatilni (hodnota smérodatné

odchylky pro burzovni ceny elekttiny je 12,44 oproti 6,51 u spotiebniho indexu ceny elektiiny).
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Obr. 23 Vyvoj ceny hnédého uhli pfi pouZiti burzovnich futures cen oproti indexu ceny elekti'iny pro

odbératele®, zdroj: vlastni tvorba.

Vyssi volatilita je samoziejmé primarné nezaddouci, ovSem vyuZziti cen futures 1épe odrazi
aktualni situaci na trhu s elektfinou, a tim zménu podminek v hodnotovém fetézci pro vSechny
zucCastnéné subjekty. Pokud mé dochazet ke spravedlivému déleni profitu celého fetézce, mél
by 1 t&€zaf profitovat (¢i se podilet na ztrat€) ze zmény ceny findlnich produkti celého fetézce.

Indexace pomoci burzovnich cen elektfiny je tedy z hlediska logiky vhodné;jsi.

Dale si stanovim Sest variant rozlozeni vah ve vzorci vyuzivajicim vstupy z ptedchozi kapitoly.
Varianta 1 odrazi rozlozeni vah, kde 50 % je ptifazeno komoditam zajist'ujicim obchodni marzi
(elektiina + teplo) a 50 % ptipadd inflaénim indextim. Varianta 2 ptfedstavuje také rovnomérné
rozloZeni vah indexi, nyni ov§em véetné zemniho plynu. Varianty 3, 4 a 5 prezentuji strategie
vychézejici ze zajiSténi obchodni marze, které odpovida 80 %, dalSich 10 % je pfifazeno
indexim inflace a 10 % zemnimu plynu. Posledni 6. varianta dava 50 % elektfing, 10 %

indextim inflace a 40 % zemnimu plynu. Jednotlivé vahy jsou zobrazeny v levé piilce Tab. 19.

%9 Pro tigely testovéani jsem zvolil bazickou cenu hn&dého uhli k roku 2003 30 K&/GI.
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Elektfina  Teplo CPI PPl NCG 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Smér. Dopad

odch. zmény
indexace
Var. 1 0,25 025 025 0,25 0 35 37,70 3549 3651 3858 3633 3548 1,20 91,5%
Var. 2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 35 39,57 3449 3571 3971 37,99 36,66 1,96 94,5%
Var. 3 0,64 0,16 0,05 0,05 0,1 35 42,33 32,82 3357 37,68 30,77 28,57 4,21 73,7%
Var. 4 0,16 0,64 0,05 0,05 0,1 35 39,24 36,75 37,81 41,14 4050 39,79 2,03 102,6%
Var. 5 0,4 0,4 0,05 005 01 35 40,79 3491 3581 3958 3565 34,06 2,68 87,8%
Var. 6 0,25 025 0,05 005 04 35 42,66 3298 3426 40,38 3814 36,02 324 92,9%
Puavodni 0,4 0,4 0,1 0,1 0 35 37,56 37,69 39,12 40,30 40,32 38,78 1,72 100,0%

Vzorec

Tab. 19 Indexace ceny hnédého uhli rozsifenym indexa¢nim modelem, zdroj: vlastni vypoéty

Z pravé poloviny tabulky mizeme vidét modelovany vyvoj ceny od bazické ceny od roku 2009
az do roku 2015. Z ptedposledniho sloupce tabulky Ize vycist, Ze nejvetsi smerodatné odchylky
(a tedy i cenové fluktuace) dosahly varianty 3 a 6 s hodnotami 4,21 a 3,24. Nejnizsi hodnoty
smérodatné odchylky dosahuje varianta 1 s hodnotou 1,2. Ta je dokonce niz$i nez smérodatna

odchylka ptivodni varianty, kterd viibec nebere v potaz vyvoj ceny zemniho plynu.

Na zéklad¢ vyvoje cen uvedenych v Tab. 19 lze konstatovat, Ze zvySovanim podilu vah
elektfiny a zemniho plynu dochazi k riistu smérodatné odchylky. K navyseni stabilizace ceny

lze dojit v zasad¢ tfemi zplsoby.

e Vynechanim NCG vstupu pfi tvorbé indexa¢niho modelu.
e Navysenim CPI a PPl index@ odrazejicich inflaci.

e Zméné poméru findlnich produktd ve prospéch tepla.

Tyto zmény sice snizi smérodatnou odchylku (a tedy i dosahnou stabilnéjsiho vyvoje ceny
hnédého uhli), ale za cenu ztraty indexace dle souc¢asného vyvoje trhu. Jedinym z téchto indexd,
ktery by mohl byt pouzit pro stabilngj$i vyvoj ceny, je zména poméru finalnich produkti. Ten
ovsem zalezi na poméru produkce konkrétni teplarny ¢i elektrarny, pro kterou bude kontrakt

navrzen, a nemél by byt ménén libovolné.
6.1.8. Doporuceni indexace

Vysledky ukazaly, Ze nejstabiln€jsi vyvoj je dosazen pomoci vzorce, ktery rozkldda vahy
rovnomeérné bez pouziti indexace zemniho plynu, a dale pomoci vzorce, ktery je v soucasné
dob¢ vyuzivan. Stabilita je ovSem pouze jednou z pozadovanych vlastnosti. Dle mého nézoru
vetsim ¢1 mensim fluktuacim. Pouziti primérnych burzovnich cen elektiiny a zaroven castecné

respektovani cenového vyvoje zemniho plynu tak ma vyssi prioritu nez stabilni vyvoj cen.
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Zahrnutim burzovnich cen elektfiny a cen zemniho plynu tedy dochazi k nartstu volatility. Ta
je samoziejmé na jedné stran¢ nezadouci, ale pokud je cilem indexace ptedevsim ,,spravedlivé®
dé€leni zisku celého fetézce, je nutné akceptovat snizeni cenové predvidatelnosti. To se muze
jevit jako nevyhoda, ale pokud bude spravné nastavena bazicka cena, nebude diivod se obavat
nestabilniho vyvoje ceny hnédého uhli. Piipadny nestabilni vyvoj totiz bude reagovat na zmény

na trhu a déleni profitu tak bude tyto zmény reflektovat.

Pii pouziti 80% podilu finalnich produktt ve vzorci dochazi k nejvyssi fluktuaci. Tyto fluktuace
1ze snizit 3 zpisoby a to vynechanim NCG pfi indexaci, navysenim vah u CPIl a PPl a zménou
poméru finalnich produktt. Prvni 2 zplsoby by ovSem vedly ke ztraté¢ propojeni vyvoje cen
hnédého uhli s respektovanim souéasné situace na energetickém trhu. Posledni zptsob by
nemél byt uréen, ale mél by byt dopocten na zakladé poméru vyroby konkrétni teplarny (&i
elektrarny), pro kterou bude kontrakt navrzen. Pfi sou¢asném vyvoji na energetickém trhu by
aplikace navrzeného vzorce ve varianté 3 znamenala paradoxné nizsi cenu hnédého uhli v roce
2015 nez v roce 2009. Pokles by byl dokonce vys$si nez 25 %. Tato indexace by tak stézi byla
akceptovatelna predevsim pro tézafe a naznacuje, ze vaha pro elektiinu je pfili§ vysoka. Pii
pozadavku zahrnuti vSech navrhovanych indexii a minimalizaci smérodatné odchylky se tak
jako nejvhodnéjsi indexace jevi varianta 2, kterd prisuzuje v§em indexiim stejnou vahu. Tato
varianta tak pfedstavuje jakysi kompromis mezi poZadavkem na pfimou vazbu na aktualni trzni

vyvoj a minimalni fluktuaci vysledného cenového vyvoje.

Pt spravné nastavené bazické cené a navrzené cenové indexaci by v podstaté mélo odpadnout
nové cenové vyjednavani u koncicich dlouhodobych kontraktti. Cena by totiz méla stale odrazZet

aktualni trzni situaci a zisk v fetézci by mél byt stale délen ,,spravedlivé®.
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7. Vliv zmény ceny uhli na cenu tepla

V ramci testovani stanovenych hypotéz je nutné sledovat cely hodnotovy fetézec, ktery konci
1 elektiina. Proto také byla stanovena hypotéza 3, kterd ma casteCné za cil ovérit, zda nove
navrzend metodika povede ke zmén¢ ceny hnédého uhli a nasledné i tepla a zda tato zména
bude akceptovatelnd pro cely hodnotovy fetézec vcéetné konecného zdkaznika, ktery

spotifebovava teplo

V ramci piipadové studie se potvrdila prvni ¢ast tieti hypotézy, tedy Ze navrzena metodika,
ktera respektuje odpovidajici vynosnost investic obou ¢asti palivového fetézce, povede ke

zméné ceny hnédého uhli oproti stavajici situaci — a to v neprospéch kone¢ného zakaznika.

Zbyva tedy ovéfit akceptovatelnost kone¢ného zakaznika na dopady zavedeni nové metodiky
ocenovani hnédého uhli. Ackoliv jsou finalnimi produkty jak elektfina, tak teplo, realny vliv na
konec¢ného zakaznika bude mit dopad piedevsim do ceny tepla. ZvySena cena uhli by mohla
(ale zaroveil nemusela) znamenat zvySeni marginalni ceny u kfivky sesouhlaseni a nésledn¢ tak
zdrazeni elekttiny pro kone¢ného zakaznika. Vzhledem k tomu, Ze cena elektfiny je vytvarena
na burze a dennim trhu, tak vliv dopadu zdraZeni ceny hnédého uhli je jen obtizné (Ci spiSe

neni) kvantifikovatelny.

Tato kapitola byla publikovana v ramci studentské védecké konference POSTER, na které byla

zaroven ocenéna patym mistem, viz [56].
7.1. Metodika vyhodnoceni vlivu vyssi ceny HU na cenu tepla

Obecné uznavand metodika dopadu zvySeni ceny hnédého uhli na cenu tepla neexistuje.
Vzhledem k tomu, Ze pii vyrobé tepla je soucasné vyrabéna elektiina v kogenera¢nim rezimu a
nekdy také v kondenzacnim rezimu, tak dopad zvySeni ceny uhli nelze jednoduSe dopocitat.
Lze ovsem pouzit urcita zjednodusSeni zalozena na fyzikalnich zakonitostech, ktera povedou

k pozadovanému vysledku.

Navrhovana metodika vyhodnoceni vychazi z mySlenky, Ze do ceny tepla by se mély
promitnout pouze naklady, které s jeho vyrobou piimo souviseji. Teplarny totiz velice Casto
nevyrabéji teplo a elektfinu jen v protitlakové vyrobe, ale vyrabéji elektfinu i v kondenza¢nim
rezimu. Nelze tedy jednoduse dopocitat dopad zmény ceny paliva pouze na cenu tepla. Urcitym
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limitem je nedostatek vSech potiebnych vstupnich udaji, které ale mohou byt nahrazeny

statistikami ERU[57] a spoleénosti Invicta Bohemica[58].

V prvnim kroku je zapotiebi sestavit bilanci distribuce tepla. V této bilanci vychazim z odbéru
na jednotlivych urovnich pfedani s uvazovanim ztrat (G¢innosti) na jednotlivych cCastech

distribuce.

Pokud k dodavce tepla na sekundarnim rozvodu pfictu ztraty a oCistim o ptipadny nakup tepla
od dalsich vyrobci, ziskam mnozstvi tepla vstupujiciho do sekundarniho rozvodu. Tomuto
teplu piictu teplo prodané z piedavaci stanice a k souctu ptictu ztraty, nasledné pak ziskam
teplo potfebné na vstupu do piedéavaci stanice. K teplu vstupujicimu do pfedévaci stanice pak
pfi¢tu teplo dodané z primarniho rozvodu a K souctu opét prictu ztraty a ocistim o ptipadny

odbér ze zdroje, ziskdm teplo na vystupu z teplarny.

Vv oW

Po této bilanci distribuce je mozné ptistoupit k bilanci vyroby. Jelikoz nejsou bézné k dispozici
konkrétni mnozstvi, ¢i podily vyrobené v jednotlivych turbinach, je pro ucely modelu
dostacujici rozdé€leni bilance agregované na Cast protitlakovou a kondenzacni. K tomuto je
zapotiebi znalost ¢i odhad admisnich a protitlakovych parametrii pary (entalpie na vstupu a

vystupu protitlakové turbiny).

Podélenim tepla na vystupu z turbiny entalpii na vystupu turbiny ziskdm hmotnost pary
prochdazejici protitlakovou turbinou. Na zékladé entalpického spadu a hmotnosti pary ziskam
teplo vpafe na protitlaku. Vynasobenim u€innosti protitlakové vyroby a podélenim

koeficientem 3,6 ziskam orienta¢ni hodnotu vyroby elektfiny v protitlakovém rezimu v MWh*°,

MnozZstvi tepla na vstupu do protitlakové turbiny spocitam jako soucin entalpie na vstupu do

turbiny a mnozstvi pary prochézejici turbinou.

Rozdil mezi celkovou vyrobenou elektfinou a elektfinou vyrobenou v protitlakovém rezimu je
pfiblizné mnozstvi elektfiny vyrobené v rezimu kondenza¢nim. Podélenim tohoto mnoZstvi
ucinnosti kondenzacni vyroby ziskdm mnozstvi tepla potfebného na vyrobu kondenzaéni

elektfiny.

Podélenim tepla, které vstupuje do turbin, u¢innosti kotlii ziskam teplo, které musi byt obsaZeno

v palivu pro stanovenou dodavku tepla a vyrobu elektrické energie. Po ociSténi od tepla

40 P¥i znalosti konkrétnich podminek dané teplarny je jesté nutné respektovat tzv. vynucenou kondenzaéni vyrobu.
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najizdéciho paliva a pod€lenim tohoto tepla vyhtevnosti spalovaného paliva ziskam mnozstvi
spaleného uhli. Tato hodnota je bézné¢ vefejné dostupna a lze tedy zkontrolovat piesnost
nastaveni bilance modelu. Zaroven lze odd¢€lit mnozstvi uhli, které je nutné pro pozadovanou

dodavku tepla.

Rozdilem ptivodni a nové ceny uhli vyndsobenym energii v palivu, ktera je nutna pro dodavku
tepla, ziskdm naklady, které by teplarna musela promitnout do ceny tepla. Tyto naklady lze
nasledné jednoduse rozpocitat do stavajici ceny tepla a zjistit tak dopad zvyseni ceny uhli do

ceny tepla.

ZjednoduSené je postup tedy takovyto:

Mpainu = Qaoa + Qzer + Qerp + Qe + Qztrkor — Mparz [GJ] (18)
Kde:

Mya1nu mnozstvi tepla obsazeného v uhli [GJ],

Qaoa mnozstvi tepla dodaného z jednotlivych Grovni ptedani [GJ],

Qer mnozstvi tepla ztraceného pii distribuci [GJ],

Qerp teplo potfebné na vyrobu elektfiny v protitlakovém rezimu [GJ],

Qerk teplo potiebné na vyrobu elektiiny v kondenza¢nim rezimu [GJ],

Qztr kot teplo ztracené v kotelné [GJ],

Myai mnozstvi tepla obsazené v najizdécim palivu [GJ].

Po sestaveni a verifikaci celé bilance vyroby je jiZ mozné stanovit vicendklady na dodavku

tepla:
ANy, = (Qdod+Qzer+Qzer kot,t) XAChy K& (19)
Nk
Kde:
Qztr kott pomeérna ¢ast tepla ztracena v kotelné [GJ],
Acyy, rozdil nové a piivodni ceny uhli [K¢/GJ],
Mk ucinnost kotla [%0],
ANy, vicenaklady na dodavku tepla vlivem vyssi ceny hnédého uhli [K¢].

Vysledny dopad zmény ceny uhli do ceny tepla pak je AN}y, /Qg0q [KE/GI].4

Qel,pXAchy

41 Skute¢né vicenaklady teplarny by za piedpokladu neskrceni tepla byly vyssi o .
k
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7.2.Ekonomické vyhodnoceni

Dopad zvySeni ceny tepla by byl rozdilny pro riznéd teplarenskd zafizeni. Pro modelové
ekonomické vyhodnoceni jsem zvolil provoz Teplarny Strakonice. Zde je totiz znama cena uhli
a Ize tak pomérn¢ presné dopocitat celkovy ekonomicky dopad. Cena uhli je v soucasnosti

stanovovana pomoci koeficientu uzitecnosti ve vysi 0,8 ARA.

Dle vyse uvedeného postupu dle vzorct (18) a (19) vychazi naklad na nakup uhli pro vyrobu
tepla vcetné¢ uznatelného podilu na vlastni spotiebu elektfiny pii pivodni cené ve vysi
46 mil K&. Pokud tento néklad podélim celkovym mnozstvim dodaného tepla odbératelim,
dostanu naklad na 1 GJ tepla ve vysi 81,26 K¢&/GJ, coz odpovida priblizné 17% podilu celkové

vazené ceny tepla.

Pii cené uhli ve vysi 62,4 K&/GJ, vychazejici z nov€ navrhované metodiky stanoveni bazické
ceny hnédého uhli, by celkové naklady na pofizeni uhli pro vyrobu tepla Cinily 52 mil. K¢
a ndklad na 1 GJ by se zvysil na 91,4K¢/GJ, coz by odpovidalo navyseni primérné ceny

0 10,1 K¢&/GJ neboli 0 2,1 % ceny pivodni. Pfi¢emz podil ceny pfipadajici na uhli by se zvysil

wrwe

navyseni ceny tepla o 1,46 K¢/GJ bez DPH. Na nasledujicim obrazku je uvedena zavislost ceny
uhli na vaZené cené tepla oCisténé o DPH pii zachovani stejného objemu dodavky tepla
a elektfiny.

484,00

482,00

480,00

478,00

Cena tepla [KE/GJ]

476,00
474,00
472,00

55 56 57 58 59 60 61 62 63
Cena uhli [KE/GJ]

Obr. 24 Zavislost ceny uhli na vaZenou cenu tepla, zdroj: vlastni vypocty
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Na kone¢nou cenu pro zakaznika by ale mélo vliv 1 DPH. NavysSeni ceny tepla o 10,1 K¢/GJ
pii 15% DPH*? by zapticinilo celkové navyseni 0 11,65 K¢&/GJ. Celkova vysledna vazena cena
tepla by tedy byla 557,31 K¢&/Gl.

Dopad by byl samoziejmé rizny pro kazdou tepldrnu v zavislosti na ptivodni cené paliva
a ostatnich parametrech. Lze ale konstatovat*3, Ze celkova cena tepla po navyseni ceny hnédého
dle nové¢ navrhované metodiky zlstava akceptovatelna pro konecného zakaznika a je stale
konkurenceschopna viici nejbliz§imu substitutu, kterym je zemnim plyn. Cena tepla ze zemniho

plynu je totiz dle ERU cca o 11 %* vyssi neZ cena tepla z uhli.

42 Snizené DPH pro teplo v roce 2015.
4 Vzhledem k faktu, Ze cena hnédého uhli 0,8 ARA je povazovana za nejvyssi ceny na trhu.
4 Vyhodnoceni cen tepelné energie a jejich vyvoj k 1. lednu 2014 ERU.
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8. Rekapitulace a zhodnoceni stanovenych cilii a navrZzenych hypotéz

Hlavni cilem disertace byl navrh zcela nové metodiky ocefiovani hnédého uhli tak, aby tato
metodika co nejlépe napodobila standardni trzni mechanismy stanoveni ceny, které¢ jsou zndmé

z klasickych burzovnich komodit a nejsou vyuzivany pro stanoveni ceny hnédého uhli.

Soucasna situace Vv energetice, kdy trh s elektfinou prochazi zasadni proménou a dochazi ke
zménam v diive obvyklych strukturach, ziskdva nové navrzena metodika na vaze. Stale
vyznamné&j$i postaveni obnovitelnych zdroji, nejasna budoucnost jaderné energetiky, ale i
vysoka cena plynu, ktera znemoznuje vyuzivani plynovych zdroja, vede k vytéZzovani starSich,
predevsim hnédouhelnych zdroji. A to 1 pres stile rostouci cenu emisnich povolenek a

vSeobecné prevladajici negativni postoj vici hnédému uhli.

V névaznosti na cile v oblasti klimatu a energetiky EU do roku 2020 a 2030, ale i ve vazb& na
jiz prob&hlou klimatickou konferenci v Pafizi Ize ocekavat, ze dal$i zmény v oblasti energetiky
budou probihat i nadale. Na vSechny zdroje bude vyvijen vétsi tlak pro udrzeni svého postaveni

Vv energetickém mixu.

V Ceské republice je situace navic komplikovangjsi z hlediska problematiky limiti t&Zby
hnédého uhli v Mostecké uhelné panvi. O korekei limitl na lomu Bilina jiZ bylo rozhodnuto. O
korekci limitéi na lomu CSA se teprve rozhodne piedev§im v navaznosti na Zivotaschopnosti
projektd vystavby novych jadernych bloki. Soucasné studie pokryvaji technické, ekonomicke,
socialni a environmentalni dopady, ale nezabyvaji se cenami v piipadé€ korekce limith. Pfitom
je zteymé, Ze ke sporim ohledné ,,spravedlivé ceny bude dochazet pravdépodobné ve vétsi

mife, nez je tomu dnes. I proto je planovano zavést regulaci dodavek uhli v oblasti teplarenstvi.

V celém oboru dochazi a bude dochéazet ke zméndm v rozlozeni rizik, a proto je nutné na celou
problematiku pohlizet komplexn¢. Nova metodika oceniovani hnédého uhli tak pohlizi na cely
hodnotovy fetézec jako na celek a vychazi z premisy, ze hlavni zicastnéné subjekty by mély
realizovat vynos na vlozeny kapitdl v poméru podnikatelského rizika, které oba subjekty

podstupuji.
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Dil¢imi cili disertace bylo:

Poskytnout popis trhu energetickych komodit a prehled soucasného stavu a vyvoje

ocenovani nejvyznamnéjsich energetickych komodit.

Podrobny popis dané problematiky je uveden v kapitole 2. Nejvyznamné&j$imi
energetickymi komoditami dlouhodobé zistavaji ropa, uhli a zemni plyn. Tyto
komodity dohromady v roce 2014 zaujimaly piiblizné 87 % primarnich energetickych

zdroji, Které byly spotiecbovany.

Vyvoj ocenovani do znaéné miry zavisel na uspotradani trhii, statnich zdsazich a
odstraiiovani ¢i naopak tvorbé monopolt. Se zménou struktury trhii a se souvisejicimi

politickymi zménami se ménily i pozadavky odbératela.

Od dlouhodobych kontraktd se trh ubiral ke spotovym a terminovanym obchodim,
které v kone¢ném disledku vyhovuji vice prodavajicim i nakupujicim. Zakladnim
pozadavkem pro vytvofeni nadndrodnich (ale né€kdy i narodnich) trhi bylo vzdy
vytvofeni standardu dané komodity. V kombinaci s pfijatelnymi piepravnimi naklady
pak bylo mozZné vytvofit burzovni platformu, kde je cena urcena stfetem nabidky a

poptavky.

Poskytnout popis trhu s hnédym uhlim a prehled metodik jeho ocenovani véetné analyzy

mozného vyuZiti pristupii pouzZivanych u substitucnich komodit.

Popis trhu s hnédym uhlim je uveden v kapitole 3. Piehled obsahuje popis situace
Vv evropskych statech s nejvyssi tézbou hnédého uhli v Evropé. Jako jedina z mnou
nalezenych metodik stanovovani cen hnédého uhli v zahranic¢i se bazickou cenotvorbou
zabyvd metodika navrhovana pro turecké prostiedi. Jeji nevyhodou je fakt, Ze

nezohlednuje riziko, které podstupuje té¢zebni a vyrobni ¢ast palivového fetézce.

Daldim piistupem k ocefiovani hnédého uhli je metodika vyuzivana®® v Ceské
republice, kterd je zalozend na koeficientu uZzitenosti. Nevyhodou této metodiky je
predev§$im ztrata lokédlniho charakteru hnédého uhli, které je ve vyznamné mife

vyuzivano mimo jiné pro vyrobu tepla, které je ryze lokdlniho charakteru.

4 Pouze u n&kterych kontraktd.
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Moznym piistupem je i metodika pro stanovovani cen ¢erného uhli v Polsku, kterd
ovSem nefesi pfimo stanoveni bazické ceny a jeji pfistup je v podstaté¢ obdobny jako u
koeficientu uzitecnosti. V ostatnich statech nebyla nalezena vhodna metodika, ktera by
mohla byt pouzita k ocefiovani hnédého uhli a spliiovala by stanovené pozadavky.
Vyuzitelné pristupy pouzivané u substitu¢nich komodit jsou zalozeny na indexovani
podle vyvoje cen jinych komodit. Tento pfistup je ale mozné vyuzit aZ po stanoveni

bazické ceny.

Predstavit prehled vyvoje pohledu na cenu z hlediska ekonomie.

Piehled vyvoje je uveden v Kapitole 2.1. Tento vyvoj poskytuje teoreticky zaklad, ze
kterého jsem vysel pii konstrukei a ndvrhu nové metodiky. Pohled na cenu se postupné
ménil od nakladového pojeti a neetického chapani zisku az po stale vétsi zdlraznovani
uzitecnosti, meznich veli¢in, zisku a uslého zisku jako néco naprosto samoziejmého.
Inspiraci pii navrhu nové metodiky byly Bohm-Bawerkovy ptiklady izolované a

rozvinuté smeény.

Definovat rozdily hnédého a cerného uhli.

Rozdily hnédého a cerného uhli jsou popsany v kapitolach 2.8 a 3.1. Samotna
klasifikace uhli (Cerného i hnédého) je rozdilna v riznych statech. Roztiisténost a
nejednoznacnost definic je ukdzkou lokéalnosti vSech trhi s hnédym uhlim. Svétovy
obchod s hnédym uhlim (4,8 mil. tun v roce 2013) je oproti ¢ernému energetickému
uhli zanedbatelny (1028 mil. tun v roce 2013). To je zpusobeno z velké ¢asti nizsi

energetickou hustotou hnédého uhli a s tim souvisejicimi pfepravnimi naklady.

Mezi hlavni rozdily patii také rozdilné parametry obou druht uhli, mezi které lze
zaradit predev§im vyhfevnost, obsah prchavé hoflaviny, obsah popele, vody a siry.
Rozdilné parametry s sebou piinasi i rozdilné konstrukéni feSeni zdroji spalujicich
cerné a hnédé uhli. Obé paliva, tak ve vétsiné piipadl nelze libovoln€ zaménovat a jsou

substitutem pouze v okamziku investi¢niho rozhodovani.
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Navrhnout novou podobu indexace ve vazbé na nové navrzenou metodiku stanoveni

bazické ceny hnédého uhli.

Neexistence burzovni platformy pro hnédé uhli piredurcuje vyuzivani dlouhodobych
kontraktl, kde musi byt ur¢en mechanismus stanoveni cenového vyvoje. Navrh nové
metodiky je popsan v kapitole 6. Oproti stavajici podobé indexace jsem navrhl pouziti
burzovnich cen elektiiny, ¢imz dochazi k odstranéni zpozdéni vlivu vyvoje na trhu
s elektfinou do ceny hnédého uhli. Zaroven jsem navrhl pouziti burzovnich cen

zemniho plynu, ktery je nejvyznamnéjsim palivovym substitutem hnédého uhli.

Zahrnutim burzovnich cen elektfiny a cen zemniho plynu dochazi k nardstu volatility.
To je samoziejmé na jedné strané nevyhoda, ale pti spravné nastavené bazické cené
bude cenovy vyvoj hnédého uhli reagovat pruzné€ na zmény na trhu a bude stile

dochazet ke ,,spravedlivému‘ d€leni profitu fetézce.

Vyhodnotit zménu stanoveni bazické ceny hnédého uhli z hlediska konecného

zakaznika.

Zména ceny bazické ceny hnédého uhli bude mit dopad piedev§im do ceny tepla. Tato
problematika je popsana v kapitole 7, kde je navrzena metodika vyhodnoceni. Tato
metodika vychdzi ze sestaveni tepelné bilance a mySlenky, Ze do ceny tepla by se mély

promitnout pouze naklady, které s jeho vyrobou pfimo souviseji.

Pti dodrzeni tohoto pozadavku by aplikace nové metodiky oceniovani hnédého uhli na
ptikladu Teplarny Strakonice vedla ke zdrazeni primérné ceny tepla o 10,1 K¢&/GJ —to
znamena o 2,1 % plivodni ceny. Po zapocteni DPH by se kone¢na cena navysilao 11,65

K¢&/GJ a vysledna cena by byla 557,31 K&/GJ.

Je zfejmé, Ze pro kazdou teplarnu by byl dopad rozdilny. Na modelovém ptikladu
Teplarny Strakonice, kterd prodava teplo za zhruba primémou cenu mezi
hnédouhelnymi zdroji, bylo prokazano, Ze zména ceny hnédého uhli podle navrhované
metodiky by byla akceptovatelnd. Cena tepla ze zemniho plynu je totiz ptiblizné

o 11 % vyssi neZ cena tepla z uhli.
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8.1.1. Zhodnoceni hypotézy 1

V kapitole 1.1 byla stanovena nasledujici hypotéza: ,,Soucasné metodiky stanoveni ceny
hnédého uhli nerespektuji miru rizika podstupovaného jednotlivymi ucastniky palivovéeho

retezce.

Analyza této hypotézy byla provedena v kapitole 3.2. Mira rizika ve vefejné dostupnych
metodikach ocefiovani hnédého uhli neni prakticky uvazovana. Je tomu tak vlivem velmi
specifického postaveni hnédého uhli, které je ovlivnéno jak ekonomickym, tak i politickym
vyvojem napfi¢ staty vyuzivajicimi toto nerostné bohatstvi. Ani v ramci analyzy ostatnich
energetickych komodit v kapitole 2.4 nebyla nalezena metodika, ktera by vyhovovala stanovené
hypotéze. V omezené mife je riziko producenta elektfiny a tepla uvazovano u turecké metodiky
ocenovani hnédého uhli, jejiz zakladni principy byly vyuzity pti navrhu metodiky nové. Viibec
se ale nezabyva rizikem, které podstupuje tézebni ¢ast palivového fetézce. Na zakladé vysledkt

provedené analyzy lze Hypotézu 1 p¥ijmout.

8.1.2. Zhodnoceni hypotézy 2

V kapitole 1.1 byla stanovena nasledujici hypotéza: ,, Cena hnédého uhli ma vizkou vazbu na

ceny substitucnich komodit. *

Tato hypotéza byla analyzovana v kapitolach 2.8.1 a 3.2.4. Lze konstatovat, Ze cena hnédého
uhli ma v soucasné dobé tizkou vazbu na ceny substitu¢nich komodit (¢erné uhli) a Hypotézu
2 lze prijmout. Plati to ale pfedevSim z dlivodu vyuzivani metodiky zaloZené na koeficientu
uzitecnosti. Z piirozené povahy substitu¢nich komodit sice vyplyva, zZe vzajemna vazba mezi
jejich cenami v dostate¢né dlouhém ¢asovém useku existuje, nejedna se ale o uzkou vazbu*®,
Lze kvantifikovat technické, ekonomické i ekologické vztahy, ov§em hn&dé uhli je s ostatnimi
komoditami*’ zaménitelné vétsinou pouze v okamziku investiéniho rozhodovani*®, v priibéhu
zivotnosti jiz nikoliv. Vzhledem k Zivotnostem energetickych zafizeni v fadech nékolika
desitek let tak 1ze zaménitelnost (a tedy i1 vztah) hnédého uhli s ostatnimi komoditami povazovat
za velmi omezenou. Zaroven je nutné zdiiraznit lokalnost hnédého uhli oproti celosvétovému

charakteru substitu¢nich komodit. Na zakladé uvedenych argumenti tak 1ze konstatovat, Ze

46 Uzkou vazbou se v tomto kontextu mysli, Ze i mala zména (napf. mensi nez 1 %) v cené jedné komodity se
promitne do ceny jiné komodity.

47 Toto plati i 0 zemnim plynu.

4 Jiz bylo napsano, Ze toto nemusi platit pro viechny zdroje, nicméné to nepiedstavuje rozpor ve vztahu ke
stanovené hypotéze.
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cena komodity bude zavisla na cen¢ findlniho produktu — elektfiny a tepla, které maji vazbu jak
na ceny substitucnich komodit, tak i na ceny ostatnich faktorti, které cenu elektfiny urcuji

(OZE).
8.1.3. Zhodnoceni Hypotézy 3

V kapitole 1.1 byla vyslovena nasledujici hypotéza: , Soucasnd cena hnédého uhli neodrazi
odpovidajici vynosnost investic obou casti palivového retézce a aplikace nové metodiky povede

ke zmeéné ceny hnédeho uhli a nasledné i tepla.*

Na zakladé provedenych vypocti v kapitolach 5.1 a 7.2 lze Hypotézu 3 prijmout. Nov¢é
navrzena metodika, ktera zohlednuje vynosnost investic jednotlivych ¢asti palivového fetézce,
vede ke zdraZeni ceny hnédého uhli, a nasledn¢ i ceny tepla. Lze tak konstatovat, ze soucasna

cena neodrazi odpovidajicim zptisobem vynosnost investic obou ¢asti palivového fetézce.

Cena uhli vychazejici z nové metodiky je oproti cené 0,8 ARA pro rok 2015 vyssi 0 20 %, pro
rok 2014 o 12,5 %. Nové navrzena metodika ale zaroven rozd€luje spravedlivé profit celého
fetézce mezi tézafe a vyrobce tepla a stanovuje cenu hnédého uhli zcela transparentné. Nutné
navyseni ceny tepla se promitne prostiednictvim poméru ceny uhli v kone¢né cené tepla (na
modelovém ptikladu Teplarny Strakonice) pfiblizné¢ dvéma procenty pro rok 2014, pro ktery
jsou dostupna data. Zaroven lze konstatovat, ze vyslednd vaZend cena tepla ve vysi
557,31 K¢&/GJ je v porovnani s ptipadnymi substituty i tak na trhu konkurenceschopna a je

akceptovatelna i pro kone¢ného zakaznika.
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9. Zavér

Predlozena disertacni prace piindsi komplexni pohled na problematiku trhu s hnédym uhlim a
jeho ocenovanim. V praci jsem nejprve popsal a zhodnotil vyvoj obecnych pfistupt ke
stanovovani cen. Nakladové pojeti ceny, které bylo jest¢ nedavno jedinym piistupem pii
ocetiovani hnédého uhli v CR, bylo v podstaté na pocatku vyvoje ekonomického mysleni.
V prubéhu Casu dochazelo ke stale vétSimu zdiraznovani subjektivni uzitecnosti, meznich
veli¢in, zisku a uSlého zisku jako nééeho naprosto samoziejmého a spravného. Subjektivni
uzitecnost hnédého uhli je v podstaté definovéna cenou findlnich produkti fetézce tézat —

vyrobce elekttiny / tepla.

Nasledné jsem zmapoval nejvyznamnéjsi energetické komodity (ropu, zemni plyn a ¢erné uhli)
a vyvoj jejich trhii. Z provedené analyzy vyplynulo, ze vyvoj v oblasti stanovovani cen prosel
u jednotlivych komodit v podstaté obdobnym vyvojem od dlouhodobych kontrakti po
vytvofeni burzovnich platforem s definovanim etalonu obchodovéani. Limitem pii vytvareni
trhit byly predevsim piepravni naklady, které v kombinaci s energetickou hustotou dané

komodity piedurcuji regionalitu obchodu.

Popsal jsem soucasnou situaci v oblasti hnédého uhli v relevantnich evropskych statech, kde
hnédé uhli zaujima vyznamné postaveni v energetickém mixu. Ukézalo se, Ze majetkové
uspotfadani v hodnotovych fetézcich téZar — elektrarna resp. teplarna se v jednotlivych statech

1i81 a Ceska republika je se svym uspofadanim do jisté miry jedinecna.

Prokazal jsem (viz napt. Tab. 12), ze hnédé uhli neni standardni trzni komoditou, a zaroven
jsem popsal a zdiraznil jeho rozdily oproti uhli ¢ernému. Produkce ¢erného uhli je oproti
hnédému vice neZ Sestindsobnd, naproti tomu celosvétovy obchod s cernym uhlim je vice nez
170ti nasobny. Hnédé uhli ma v porovnani se svymi substituty (tedy ostatnimi energetickymi
komoditami) vyznamné niz$i energetickou hustotu, v kombinaci se souCasnymi cenovymi
relacemi je to primarni pfiina neexistence burzovni platformy této komodity. Dopravni
naklady totiz znemoziuji ekonomicky efektivni vyuziti hnédého uhli mimo pfimétenou

vzdalenost od mista té¢Zby. Typické dopravni naklady jsou na urovni 10 — 15 K¢/GJ,100 km[59].

U hnédého uhli je tedy vyhfevnost vyznamneé nizsi a v souvislosti s tim jsou dopravni naklady
podstatné vyssi, coz zvysSuje cenu uhli pro hnédouhelné zdroje. Navic maji hnédouhelné zdroje

typicky niz8i ucinnost nez ¢ernouhelné zdroje, coz jesté zvysuje dopravni néklady.
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Vzhledem K rozdilnym parametrim muze byt hnédé a ¢erné uhli substituty pouze v obdobi
investi¢niho rozhodovani (s vyjimkou pfi vyuziti fluidnich kotld). O¢ekdvana zivotnost zdroju
je standardné 40 — 50 let. To implikuje nutnost zajisténi vhodného paliva po celou dobu
planované zivotnosti. To znamena, ze majitel dolu potiebuje ekonomické stimuly pro
pokracovani investic do rozvoje lomu, a proto je nezbytné spravedlivé déleni profitu. Vzhledem
k vyuzivané metodice koeficientu uzite¢nosti, ktery odvozuje cenu hnédého uhli od ceny
¢ern¢ho lze piijmout Hypotézu 2, 1 kdyz je vzdjemna zaménitelnost paliv do znac¢né miry

omezena.

V préci jsem prokazal, ze v souc¢asné dobé neexistuje veiejné dostupna metodika ocenovani
hnédého uhli, kterd by byla akceptovatelna pro téZebni i vyrobni ¢ast palivového fetézce a kterd
by zaroveil respektovala jejich miru podstupovaného rizika. Tim byla potvrzena Hypotéza 1.
Zaroven nebyla nalezena vhodna metodika ocenovani jinych komodit, ktera by mohla byt

aplikovéna i na hnédé uhli.

Po privatizaci, kdy v Ceské republice doslo k oddéleni elektraren, teplaren a vlastniktl lomd, je
ocenovani hnédého uhli zakladni otazka, ktera stale neni vyreSena. Urgentnost feSeni otazky
“objektivniho” oceflovani hnédého uhli se zacala objevovat v obdobi 2009 — 2013, kdy zacaly
postupné expirovat dlouhodobé kontrakty na dodavky hné€dého uhli mezi uhelnymi
spolecnostmi a nezavislymi vyrobci elektfiny a tepla. V tento okamzik se kvili faktu, Ze hnédé
uhli neni trzni komoditou a sou¢asné je v principu nesubstituovatelné*® jinymi druhy paliv (bez
zéasadnich investic) zacal objevovat problém nastaveni ceny hnédého uhli tak, aby se jak
tézebni, tak 1 energetické spolec¢nosti adekvatnim zptsobem podilely na déleni ekonomickych
efektl vyplyvajicich z uziti hnédého uhli. Absence obecné piijimané metodiky dokonce v fadé
ptipadt vedla k obchodnim sporim potencialné ohrozujicim napt. dodavky tepla ve velkych

SZT.

Soucasné nizké ceny elektiiny (ale i ceny ¢erného uhli) vytvari dalsi tlak na feSeni této situace.
Navic problematika korekci izemné ekologickych limiti té¢zby hnédého uhli a planovana statni
regulace v oblasti dodavek uhli do teplaren piedurCuje nutnost feSeni ocenovani uhli i do

budoucnosti.

Trh s elektfinou v soucasnosti prochazi zasadni proménou. Stale vyznamnéjsi postaveni

obnovitelnych zdroji a s tim souvisejici regulace méni situaci v celém energetickém sektoru.

4 S vyjimkou pouziti fluidnich kot
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V navaznosti se méni i rozlozeni rizik a vzhledem K energetickym cilim k rokim 2020 a 2030,
ale i vzhledem k prob¢hlé klimatické konferenci v Patizi ziskava nové navrzena metodika na
vaze. Zmény totiz probihat 1 v budoucnosti, a proto je potfeba pohlizet na problematiku

ocenovani hnédého uhli komplexné.

V navaznosti na provedené analyzy jsem navrhl novou metodiku oceiiovani hnédé uhli. Stézejni
myslenkou navrhovaného metodiky je premisa, Ze v ramci jednoho hodnotového fetézce
(vyroba tepla a elektiiny na bazi hnédého uhli) by vSechny hlavni zG¢astnéné subjekty, tedy
tézebni spolecnost a producent elektiiny a tepla, mély realizovat vynos na vlozeny kapital
v poméru podnikatelského rizika, které oba subjekty podstupuji. V pripadé¢ definovaného
hodnotového fetézce bylo podstupované riziko vyhodnoceno jako shodné pro oba subjekty. Pti
navrhu nové metodiky jsem vyuzil diive provedené analyzy — konkrétné€ se jednd o metodiku
ocenovani hnédého uhli v tureckém prostiedi (kapitola 3.2.1), dale z Bchm-Bawerkovy analyzy
izolované smény (kapitola 2.1) a do zna¢né miry je vyuzit i princip netback cen, ktery se

prosadil pti stanovovani cen ropy v 80. letech (kapitola 2.5.1).

Navrhovana metodika urcuje referen¢ni cenu hnédého uhli, kterd mtize usnadnit a zjednodusit
vyjednavani novych kontraktl a sou¢asné mize byt pouzita regulaénimi organy pii feSeni sport
mezi téZebni a vyrobni ¢asti palivového fetézce. Navrzend metodika neni navrzena jako input
output, ale jde o rozdéleni vnitiniho zisku hodnotového fetézce, coz dava spravedlivy cenovy
signal, ktery v sob¢ reflektuje externi makroekonomické udaje a dava impuls pro dlouhodoby
rozvoj a rozhodovani. Zahrnutim celého hodnotového fetézce pti definovani ceny hnédého uhli

pfinasi potfebny komplexni pohled na tuto problematiku.

Principy této metodiky mohou byt v soucasnosti vyuzivany téZebnimi spolecnostmi jako zaklad
pro kontrakta¢ni jednani. Soucasné miize slouzit pro rozhodovani sport, které vyplynuly z toho,

Ze neexistovala obecné pfijimand metodika.

Navrhovana metodika byla publikovana v impaktovaném casopise Applied Energy s impakt
faktorem 5,6 (pétilety impakt faktor 6,3) viz[53]. Clanek byl dosud staZen vice nez &tyfistakrat.
Mezi étenati dominuji zastupci Ciny, Velké Britanie a Turecka. V navaznosti na publikovéni
tohoto ¢lanku jsem obdrzel pozvani na konferenci v Pekingu (Global Energy Engineering
Summit & Expo), Skotsku (International Symposium on Energy Challenges and Mechanics),
Atlant¢ a Dubaii (Petrochemistry World Congress). O metodiku zaroven projevila zajem

t&zebni spoleénost prodavajici hnédé uhli v Ceské republice.
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Na zaklad¢ nové metodiky jsem navrhl ptipadovou studii zabyvajici se stanovenim ceny
hnédého uhli pro referencni palivovy fetézec tézar — teplarna v ceském prostredi. Vysledna cena
62,4 K&/GJ je vyssi neZ typicka cena hnédého uhli v CR do roku 2015, ktera se pohybovala do
55 K¢/GJ. To indikuje nerovnomérné déleni zisku fetézce piedevsim v minulosti, kdy cena HU
byla i pod 40 K¢&/GJ. Modelovym vypoctem pro Teplarnu Strakonice bylo zaroven prokazano,
ze vypocitané navySeni ceny hnédého uhli je jesté akceptovatelné pro kone¢ného zdkaznika i
po promitnuti do kone¢né ceny tepla a Ize tak konstatovat, ze navrzena metodika je piijatelna
pro vSechny dotéené subjekty daného palivového fetézce. Provedené vypocty tak umoziuji

piijmout Hypotézu 3.

Z diivodu neexistence burzovni platformy pro hnédé uhli, coz ptfeduruje vyuzivani
dlouhodobych kontraktii, jsem se zabyval i mechanismy urfeni cenového vyvoje neboli
indexaci. Po zanalyzovani statistickych zavislosti vytipovanych faktori jsem navrhl novou
podobu indexace, ktera bere v potaz oproti v souc¢asné dobé pouzivanym indexacim i ceny
zemniho plynu jako nejblizsiho palivového substitutu. Jako vstupni faktor zmény ceny elektiiny
jsem navrhl ceny elektiiny z burzy namisto statistického indexu. Nova podoba indexovani tak

.....

profitu fetézce vV duchu navrzené metodiky urceni bazické ceny hnédého uhli.
9.1. Moznosti dalSi vyzkumné prace v této oblasti

Navrzeny metodicky postup stanoveni bazické ceny lze aplikovat pti feSeni podobnych tloh,
kde je technicky integrovany systém rozdéleny do individudlnich obchodnich entit (Casto i
s rozdilnymi obchodnimi strategiemi) a kde neexistuje trzni prostfedi. Dobrym piikladem mize
byt i centralizovand dodavka tepla. Tyto systémy jsou také charakteristické fetézcem pfi
dodavce tepla — typicky nezavisly kogeneracni zdroj, distributor tepla (primarni a sekundarni
rozvody) a kone¢ny obchodnik. Zde je nezbytné fesit stejny problém, tedy jak rozdélit celkovy
profit fetézce mezi jednotlivé obchodni entity, které na fetézci participuji. Tato tloha je
obdobna ocenovani hnédého uhli vzhledem k lokalnimu charakteru dodavky a spotieby tepla.
V zasade¢ lze fici, ze navrZzeny metodicky postup bude shodny pro vSechny ptipady, kde existuje
v jakémkoliv hodnotovém fetézci dominantni postaveni, neexistuje trzni prostredi a vertikalni
produk¢ni fetézec je roztfistén mezi vic entit bez ohledu na hospodaisky sektor. Vyhodou
navrzené metodiky je fakt, Ze je mezinarodn€ prenositelnd a miize tak byt aplikovana kdekoliv,

kde je technicky integrovany systém rozdélen na vice ¢asti. Na tuto praci by tak mohla navazat
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dalsi vyzkumna ¢innost, ktera by se zabyvala aplikaci (a pfipadnou Gpravou) této metodiky pfi

feseni obdobnych uloh nejen v ramci Ceské republiky.
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Priloha A Vstupni data do pripadové studie

Vyrobni ¢ast

Tézebni cast

Cena elekttiny Cel [K¢/MWHh] 950 Odpisy O [K¢] 500 000 000
Cena tepla Ctep [K¢/GJ] 301 Pramérna doba Zivotnosti TZt [let] 50
Teplo z 1 GJ uhli Qvyr [GJ/GJ] 0,63 Pozadovany vynos vlastniho kapitalu r 0,1
Elektfina z 1 GJ uhli Evyr [MWh/GJ] 0,06 Ostatni variabilni naklady Npt [K¢/GJ] 0,964
Vlastni spotieba elektiiny kvse 0,07 Stale provozni naklady nst [mimo investic %] 0,03
Vlastni spotieba tepla kvst 0,03 Dodavka tepla Qpal [GJ] 95 200 000
Ostatni proménné naklady Npv [K¢&/GJ] 19 Poplatek za vydobyty nerost Nvyd [K¢/GJ] 1,18
Mérna investice [K&é/kWe] 50 000
Primérna doba Zivotnosti TZv [let] 25
Pozadovany vynos vlastniho kapitalu r 0,1
Stalé provozni vydaje nsv [%6] 0,03
Doba vyuziti [h/rok] 3700
Cena emisni povolenky Ccoz [K&/t] 216
Emise CO2 z 1 GJ uhli eCO; [t/GJ] 0,1
Naklady na dopravu uhli [K¢/GJ] 15

Data pochazeji ze statistického zpracovani rozsdhlého souboru dat teplarenskych a téZebnich

spole¢nosti, jejichz zdroj vypoctu neni mozné vetejné publikovat. Cenova uroven odpovida

roku 2013.
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