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rozpoc¢tu rozumné ufinancovat vystavbu dvou novych jadernych bloki v Dukovanech,
avéime i posléze stejného dvojcete v Temeliné.

Jak nejlépe zafinancovat vysokou kapitalovou naroc¢nost jadernych zdroji v pfedprovozni
fazi

Dominantni bariérou rozvoje stabilni jaderné energetiky v liberalizovaném trznim prostredi je
vysoka mira kapitalové naro€nosti v pfedprovozni fazi, jez je umocnéna naklady na obsluhu dluhu
(IDC - Interest During Construction). Tyto Urokové naklady, odvijejici se od pozadované diskontni
sazby (WACC), velmi zdrazuji koneCnou cenu elektrarny. Nicméné volba dodavatelské
jihokorejské statni firmy KHNP je i zde zarukou dobrych vysledkd, jak prokazaly skvélé reference
z Uspésné vystavby jaderné elektrarny Baraka ve Spojenych arabskych emiratech.

Graf: Projektované celkové investicni naklady vcéetné obsluhy dluhu za vypUjcené finance
(Overnight Capital Costs) rliznych dodavatelll jadernych elektraren ve svété
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Figure 2 Projected overnight investment costs of recent new builds, reported by MIT (2018) ¢

Zdroj: https://publications.tno.nl/publication/34627557/x1eQo8/TNO-2018-P11577.pdf

Jak patrno z grafiky, Overnight Capital Costs zdrazi vystavbu bloku o vykon 1 GW o 4 miliardy
dolar(, v pfepoctu asi o 82 miliard korun. Jde v§ak o kalkulaci cen z roku 2017, tudiz je tfeba do
konecného vypoctu zahrnout inflaci.

Podivejme se na feSeni, které internalizuje pozitivni externality stabilniho zdroje. Vyzaduje to
transformace plosného poplatku na podporu obnovitelnych zdroji (POZE) na poplatek na
jadernou energii (POJE) ve stejné vysi 0,50 K&/kWh. OvSem to je spojeno s odvahou vlady, ktera
nyni pfevzala POZE do statniho rozpodétu, aby ulevila podnikiim a domacnostem. Av8ak nadélila
statnimu rozpoctu diru zhruba 30 miliard korun ro¢né (kalkulace z narodni spotieby pfiblizné
60 TWh rocné).

Cesti obéané mohou svou vlastni investici pomoci zajistit budouci nizké ceny elektfiny

Poplatek POZE skonéi v roce 2030. A vlada a parlament mohou/by mély racionalné rozhodnout,
Ze poplatek v téze vySi bude pokracovat jako (POJE) a mohl by vygenerovala staly fond v objemu
30 miliard K& ro¢né. Béhem 10letého stavebniho cyklu by stat akumuloval kapital nejméné ve vysi
300 miliard K& (pfi ignorovani otekavaného rlstu spotieby avyroby elektfiny), coz pokryva
vyznamnou ¢ast investi¢nich vydajd (Overnight Capital Costs) na soubéZnou vystavbu dvou blok(
generace llI+ kazdy o vykonu 1,0 GW v Dukovanech. Pokracovat se tak dé i na podporu vystavby
stejnych jadernych dvojcat v Temeling, kdy by se mély vSechny &tyfi nové bloky pfipojit do sité
v poloving 40. let.

Eliminaci dalSich cizich avérd a dluht by mohly rovnéz napomoci Jaderné dluhopisy republiky.
Nyni vidime, jak mimofadné Uspésné jsou pétileté Dluhopisy republiky ministerstva financi
zamerené vyhradné na fyzické osoby a jejich investice maximalné do 3 miliony korun, které mély
generovat 20 miliard korun. Do stfedy 17. Cervna byly objednavky dluhopist uz za vice nez
64 miliard korun. Jaderné dluhopisy republiky mozna exkluzivné jen pro fyzické osoby by musely
mit nejméné 20letou platnost (viz zprovoznéni novych blokd v Dukovanech a vTemelinév poloviné
40. let). Musely by mit mimoradné vyhodné uroceni ve stylu ,Jistota trojnasobku*. Byl by to pak
nepochybné atraktivni cenny papir pro Cechy myslici na své penzijni zajisténi, nebo na
budoucnost svych déti a vnuk(, na studijni vydaje, na pokryti hypoték atd. A 3,5 bilionu korun
lezicich mrtvé na mizerné uUrocenych soukromych bankovnich kontech ¢eskych obc¢an( by se
zCasti konecné rozhybaly.

Ovsem ma to jeden veliky hacek. Zatimco pétileté dluhopisy mize vlada Andreje Babise pokladat
za ,nizko leZici ovoce® pro své volice a pro znovuzvoleni, 20lety termin jadernych dluhopist
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vyzaduje narodohospodaisky avizionafsky pfistup daleko za tésnymi hranicemi Ctyfletych
volebnich cykld. Je tvrdé rozhddana ¢eska politickd scéna vibec schopna se na nécem tak
strategickém shodnout a domluvit?

Atraktivni cena elektfiny z novych jadernych zdrojt

Takto zajisténa absence dluhové sluzby po spusténi elektrarny fundamentalné meéni jeji trzni
pozici. Pokud jsou investi¢ni naklady jaderného zdroje sanovany zfondu PJZE alJadernych
dluhopisti béhem vystavby, investor pro dosaZeni rentability v provozni fazi potfebuje pokryt
pouze:

» Fixni a variabilni provozni naklady (O&M)
= Naklady na jaderné palivo (front-end)
= Tvorbu rezervy na vyhorelé palivo a budouci vyfazeni z provozu (back-end)

Soucet téchto sloZek (tzv. LCOE bez kapitalovych nakladd) se ujadernych blokd dlouhodobé
pohybuje v uzkém pasmu 20 az 30 EUR/MWh, tedy pfiblizné 0,50 az 0,75 K&/kWh (D’haeseleer,
2013).

Konecna cena pro spotiebitele, sloZzena z provoznich nakladll zdroje (0,75 K&/kWh) a pribézného
investi¢niho poplatku POJE (0,50 K&/kWh) plus podpora vynost z Jadernych dluhopist republiky,
by se tak dlouhodobé ustalila na hodnoté kolem 1,75 K&/kWh. V komparaci s trznim modelem
hrani¢nich cen (merit-order), kde zavérné plynové elektrarny determinuji cenu silové elektfiny
c¢asto nad hranici 2,50 KE/kWh (ke kterym je nutno pfipocist stavajici platby POZE), model POJE
aJadernych dluhopisti prokazatelné zajistuje propad koncovych komoditnich nakladl na
polovic¢ni troven.

Tim se narodni hospodafstvi plné izoluje od volatility globalnich trhl se zemnim plynem
a emisnimi povolenkami (EU ETS). Bude to samoziejmé také vyzadovat instalaci statniho
obchodnika s energii, ktery podobné jako ve Francii na roky dopfedu zajisti optimalni obchodni
podminky pro vyrobce i spotfebitele. A ¢esti obcané si platbou POJE a svou vyhodnou investici do
jadernych dluhopisl zajisti atraktivni cenu elektfiny z jadra. Ta bude nesmirné cenové zajimava
i pro export do zahranici, zejména do bezjaderného Némecka a Rakouska.

Jediné dominantni jaderna energetika posune technologicky na Spi¢ku zemi

Otazka energetického mixu bezprostiedné determinuje technologickou ahospodaiskou
budoucnost statu. Vstupujeme do éry, v niz se hlavnim hnacim motorem ekonomického ridstu
stava datova ekonomika a vypocetni infrastruktura pro umélou inteligenci (Al). Datova centra pro
trénovani ainferenci velkych jazykovych a multimodalnich modeld vykazuji bezprecedentni
energetickou naro¢nost s pozadavkem na absolutni, mikrosekundovou stabilitu pfikonu v rezimu
24/7/365.

Aplikace prerusovanych zdroji (OZE) pro napajeni Al infrastruktury je inZzenyrsky a ekonomicky
neproveditelna. Komeréni vypocetni operace s obrovskou pfidanou hodnotou nelze podfridit
meteorologickym podminkam. Pokud by se stat spoléhal na OZE, masivni datova centra by
vyZadovala vlastni zalozni flotily plynovych generator( ¢i neimérné velkych bateriovych poli, coz
by katastrofalnim zplsobem snizilo kapitalovou navratnost celého Al projektu. Uvahy o néjaké
klicové uloze obcasnych zdrojli energie pro rozvoj nové aenergeticky nesmirné naroc¢né
ekonomiky, kam by méla a chtéla CR sméfovat, jsou zcela liché. Stoji za nimi bezuzdné snaha
zelené dotacni lobby o obohaceni se na ukor celé spoleCnosti, jak dokazal uz prvni a dosud



nesplaceny solarni tunel. Ten je s cilovou ¢astkou 800 miliard korun neuvéfitelny pravé ve
srovnani s financovanim jaderné energetiky, kdy Zivotnost novych blokd bude 80 aZ 100 let, tedy
pétindasobek Zivotnosti solard a vétrnikd.

Sazka na ob¢asné zdroje energie by zabranila ekonomickému rozvoji zemé

Analyza hypotetického izolovaného systému o garantovaném vykonu 1,0 GW prokazuje, Zze 100%
spoléhani na fotovoltaické (FVE) Ci vétrné elektrarny (VTE) vyZzaduje paralelni vystavbu 100%
kapacity dispecersky fiditelnych zaloh, typicky paroplynovych cykld (CCGT). Nasazeni
bateriovych ulozist (BESS) sice mirné snizuje spotfebu zemniho plynu v zaloznich zdrojich, avSak
vdUsledku své extrémni kapitalové narocnosti a nutnosti vicendsobné reinvestice (Zivotnost
15 let) radikalné navysSuje celkové kapitalové vydaje (CAPEX) systému. Obcasné zdroje tak
nezajistuji levnou energii, protoze jejich stoupenci a provozovatelé taji aignoruji systémové
naklady. NejlepSim dokladem je drahota elektfiny v Némecku, které ma v solarech a vétrnicich uz
200 GW jmenovitého vykonu, tedy skoro trojnasobek zimniho baseloadu (zakladniho zatizeni
soustavy). Némecka vlada nyni kazdoroéné dotuje pramyslu cenu elektfiny ¢astkou 31 miliard
eur, aby zpomalila jeho zanikani, pfesun do zahrani&i a ztratu pracovnich mist.

Z makroekonomického hlediska plati, Ze globalni kapital a inovacni centra se budou alokovat
vyluéné do téch zemi, které dokazou garantovat dostatek levné, nizkoemisni a stabilni energie
v zédkladnim zatiZeni. Strategicka vystavba jadernych blok( financovand zmodelu POIJE
a pfipadné Jadernych dluhopisll neni pouze feSenim pro domacnosti, ale primarné pfedstavuje
nepostradatelnou infrastrukturni podminku pro udrZeni energeticky naroéného primyslu
a reindustrializaci narodniho hospodafstvi CR v EU s dosud nejvy$§im 30% podilem na tvorbé
HDP do podoby globalniho centra umélé inteligence.
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