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“

Cilj ovog poglavlja je upoznati osnovne
financijske tehnike za mjerenje i
usporedivanje dobiti pri razliCitim
opcijama investiranja u svezi sa
racionalnim koristenje energije.

http://powerlab.fsb.hr/enerpedia/index.php?titte=ENERGETSKA_EKONOMIKA#Dobiti_i_tro.C5.A1kovi_projekta
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“

Investicijska ulaganja u energetske projekte
mogu se promatrati | usporedivati kao:

J

J
J

Procjena troskova za proizvodnju odredene
KoliCine elektriCne energije.

Procjena opravdanosti pocetnog ulaganja

Procjena  alternativnog energetskog sustava
prema troskovima proizvodnje elektriCne energije.
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“

Najvaznije i najesce koristene metode izrade
kapitalnog proracuna ili metode ocjene
investicijskih mogucnosti su:

v METODA NETO SADASNJE VRIJEDNOST!

v INTERNA STOPA POVRATA (RENTABILNOST])

v METODA PERIODA POVRATA |

v METODA RACUNOVODSTVENE STOPE POVRATA
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NETO SADASNJA VRIJ

definira je kao razlika izmedu sadasnje vrijednosti novcCanih
primitaka i sadasnje vrijednosti novC€anih izdataka.

NSV = SVNP - SVNI

Jpri tome se sadasSnja vrijednost nov€anih primitaka i
novCanin izdataka raCuna diskontiranjem procijenjenih
novCanih tokova.

1 diskontna stopa predstavlja zahtijjevanu stopu povrata,
odnosno cijenu kapitala.
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ODLUKA __

Za investitore je prihvatljiv samo onaj investicijski projekt kod
kojeg se utvrdi nula ili pozitivan iznos neto sadasnje vrijednosti

Kod odlucivanja izmedu vise medusobno iskljucivih projekata,
odluka se donosi u korist projekta s najvecom NSV > 0.

Sav tok novca se diskontira na sadasnju vrijednost koristeci
trazenu stopu povrata.

Ako je zbroj diskontiranih tokova novca jednak ili veci od nule,
prijedlog se prihvaca, ako ne, prijedlog se odbija.

NSV = 0 projekt je prihvatljiv
NSV < 0 projekt je neprihvatljiv
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Opc¢a formula za raCunan;j

(zamjena za Ukupni tijiek novca UKUPNI CASH FLOW)

UIU - ukupna investicijska ulaganja (na primjer 1 miljarda
EUR) C, - godisnji novcani tok (+/-) u razdoblju i godina

NSV = Z UlU
(1+ d)1

C, = godisnji prihod od prodaje elektriéne energije - ukupni
troskovi (bez amortizacije) — porez na bruto dobit (primjer za
prvu godinu 19.042.095 EUR)

i - broj promatranih godina (primjer i = 30 godina)

d - diskontna stopa [%] (primjer d = 2,568% - objavijuje se
godisnje, HNB)
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 —

Diskontna stopa (engl. discount rate, bank rate,
njem. Diskontsatz), stopa diskontiranja, mjera
vremenske vrijednosti novca, odnosno svodenja
buducih nov€anih iznosa ili primitaka na sadasnju
vrijednost.

Opcenito diskontna stopa je eskontna stopa
sredisnje banke, tj. kamatna stopa koju sredisnja
banka obracunava pri otkupu mjenica.

To je osnova za kamatnu stopu koju banke pri
otkupu mjenica zaracunavaju svojim komitentima.
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TERNA STOPA PO

je ona diskontna stopa kod koje je neto sadasnja vrijednost nula,
odnosno ISP je diskontna stopa koja izjednaCava sadasnju
vrijednost oCekivanih novc€anih izdataka (troskova investicije) sa
sadasnjom vrijednosti oCekivanih novCanih primitaka od
Investicije.
ODLUKA

Odluka o prihvacanju projekta/investicije donosi se ako je ISP >
od zahtijevane stope povrata (diskontne stope, troska kapitala).

Ako je ISP veca od vazecCe diskontne stope, prijedlog se
prinvaca; ako ne, prijedlog se odbacuje.

ISP > d projekt je prihvatljiv
ISP < d projekt je neprihvatljiv
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Opc¢a formula za racunan;
(IRR) proizlazi iz formule za NSV koju se izjednaci s nulom.
Pri tome se diskontna stopa d zamjenjuje s ISP.

C
C;
NSV = ) | —UIU =0
- (1+ ISP)!

UIU- ukupna investicijska ulaganja (na primjer 1 miljarda EUR) Ci -
godisnji nov€ani tok (+/-) u razdoblju i godina

C, = godisnji prihod od prodaje elektricne energije - ukupni troskovi (bez
amortizacije) — porez na bruto dobit (primjer za prvu godinu 19.042.095
EUR)

i - broj promatranih godina (primjer i = 30 godina)

ISP — interna stopa povrata kapitala[%] (primjer d = 2,58% - objavljuje
SIS gOdiénje! HNB) ENERGETSKI SUSTAVI 10




PERIOD POVRATA je vrije

novCanim primicima pokrije po¢etno ulozeni iznos (investicija).

Period povrata izraCunava se prema dvije metode:
1 kada su jednaki buduci novcani primici
1 kada su nejednaki buduci novcani primici

ODLUKA:

] projekt se usvaja ako je period povrata manji od unaprijed
utvrdenog (maksimalnog) perioda povrata investicije

1 kod medusobno iskljucivih projekata, prinvaca se projekt s
kracim periodom povrata
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RACUNOVODSTVENA

temelju podataka iz raCuna dobiti I gubitka kao omjer
prosjecne neto dobiti i inicijalnog ulaganja.

ODLUKA:

Jodluka o prihvaéanju projekta donosi se ako je
racunovodstvena stopa povrata vec¢a od unaprijed utvrdene
minimalne raCunovodstvene stope povrata

J kod medusobno iskljucivih projekata donosi se odluka o
prinvacanju projekta koji ima vecu raCunovodstvenu stopu
povrata
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pogonsko gorivo: UGLJEN travanj 2015.

OPIS mjerna jedinica vrijednost
invecticijska ulaganja po jedinici snage mil. EUR/NMVW 2,000
investicijska ulaganja EUR 1.000.000.000
ucinkovitost tehniloskog procesa Yo 42%
ukupna cijena ugljena fco Plomin (thermal coal EEX) EUR/tonI 59.78
ukupna cijena ugljena fco Plomin (thermal coal EEX) UsD/WMIMBTU 2,73
nazivna snaga MWWV 500
prodajna cjena elekinié ne energije na pocetku perioda rada EUR/MNWH 58,00
fakior godiSnjeg povecanja cijene pogonskog goriva (prognoza) 1,010
cjena otkupa emisije CO- (EEX-start) EUR/foni CO-4 8,00
wrjednost zemljsta EUR 70.000.000
omjer EUR/USD EUR/MUSD 1,084
troSkowi osoblja, odrzavanja i prerade u prodajnoj cijeni el.enrgije Yo 12,00%
viastita potrosnja elekiric ne energije Yo 8,00%
vrijeme trajanja pogona godina 30
diskontna stopa (d) Yo 2,58%
externi trosSkowi EUR/godina 4.160.000
inflacija (prosjecno) 1,01
faktor promjene satl rada godiSnje (prosjecno) 1,00
sati rada godiSnje (prosjetno) h/god 6.500
porez na bruto dobit Yo 20%
porez na neto dobit Yo 12%
prosjecno godisnje isporucena (prodana) elekincna energija TWh 3,25
prosjecno godisnje proizvedena elekinic na energija TWh 3,53
godisnja prosjecna potrosnja ugliena tona/god 1.211.170
emisija CO- tona/god (uz 2,2692 tona CO-/toni goriva) tona/god 2.748.388
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[razdoblje god 1 2
cijena otkupa emisija CO2 EUR/Moni CO4 8 9
inflacija 1,010 1,010
[faktor promjene sati rada godisSnje (prosjecno) 1,00 1,00
prodajna cjena elekiricne energije EUR/MWh 58,00 58,58
igodisnji sati rada prema statistici h/god 6.500 6.500
Isporucena (prodana) elektricna energija TWh 325 3,25
PRIHOD OD PRODAJE ELEKTRICNE ENERGIJE EUR 188.500.000 190.385.000
||r0§kmfi osoblja, odrzavanja i prerade EUR 22.620.000 22 846.200
hnékﬂvigonva(ugﬂen} EUR 72.402.070 73.126.091
Iil;?réakst;:\.rz Etrgr{;r;izacije (3,33% od investicije izuzev zemljista | EUR 30.969.000 30.969.000
proékmri financiranja izgradnje (30 g, 5 g grace period) EUR 48.288.731 48.288.731
roskovi emisije CO- EUR 21.987.104 23.361.298
lexterni troskovi EUR 4.160.000 4.201.600
UKUPNI TROSKOVI EUR 200.426.905 202.792.920
BRUTO DOBIT EUR 11.926.905) 12.407.920
[porez na bruto dobit 20% EUR - -
Lmttn dobit prije oporezivanja EUR 11.926.905 12.407.920
[porez na neto dobit 12% EUR 0 0
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pogonsko gorivo:  PRIRODNIPLIN kolovoz 2013.

OPIS mjerna jedinica vrijednost
uéinkovitost tehniloskog procesa % 60%
viastita potrosnja elektriéne energije % 6,00%
troskovi osoblja, odrZavanja i prerade u prodajnoj cijeni el.enrgije % 8,00%
invecticijska ulaganja po jedinici snage mil. EUR/MW 0,900
investicijska ulaganja EUR 450.000.000
ukupna cijena prirodnog plina fco Plomin EURIm’ 0,2182
ukupna cijena prirodnog plina fco Plomin USD/MVBtu 713
externi troskovi EUR/god 3.407.868
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Ekonomski pokazatelji projekta TE na ugljen snage 500 MW

pokazatelji isplativosti projekta
interna stopa povrata ISP % 1,3346%
neto sadasnja vrijednost novca NPV EUR -249.192.624
ukupna neto dobit u periodu 30 godina (+ dobitak, - gubitak) EUR -528.204.923
faktor povrata kapitala (CR) 0,048289
otplatna rata (R) EUR 48.288.731
Ekonomski pokazatelji projekta TE na prirodni plin snage 500 MW

pokazatelji isplativosti projekta
interna stopa povrata ISP % 2,862%
neto sadasnja vrijednost novca NPV EUR 26.155.911
ukupna neto dobit u periodu 30 godina (+ dobitak, - gubitak) EUR 16.286.335
faktor povrata kapitala (CR) 0,048289]
otplatna rata (R) EUR 21.729.929}
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