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ABSTRAKT

Bakalatskd prace se zabyva stanovenim ekonomické efektivnosti vefejného stavebniho
projektu pomoci analyzy nakladi a uzitka. Teoreticka ¢ast obsahuje vysvétleni zakladnich
pojmi dané problematiky a postup pro hodnoceni ekonomické efektivnosti vetejnych
projektii. Podkladem bakalarské prace byl stavebni projekt na nové budovanou
cyklostezku. Na zéklad¢ zjisténych dat byla vypracovana financ¢ni a ekonomicka analyza
investicniho projektu. Nasledné¢ byla provedena jednoparametrova citlivostni analyza
v oblasti socioekonomickych dopadt projektu a zistatkové hodnoty investice ke zjisténi
nejrizikovéjsich faktort investi¢niho projektu.

ABSTRACT

The bachelor thesis deals with the determination of economic efficiency of a public
construction project by means of cost-benefit analysis. The theoretical part contains an
explanation of the basic concepts of the issue and a procedure for assessing the economic
efficiency of public projects. The basis of the bachelor thesis was a construction project for
a newly built cycle path. Based on the data, financial and economic analysis of the
investment project was prepared. Subsequently, a one-parameter sensitivity analysis was
carried out in the area of the socio-economic impact of the project and the residual value of
the investment to identify the most risky factors of the investment project.
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1 UVOD

Tato bakalafskd prace se zabyva tématem vefejnych investic a jejich hodnocenim.
U vetejnych investic neni hlavnim hodnoticim kritériem jejich finan¢ni vynosnost, jelikoz
vefejné projekty byvaji jen vyjimecné ziskové. Naopak u vefejnych projektt se hodnoti
jejich celospolecensky piinos pomoci ekonomické analyzy. Na zdakladé¢ vysledkt
ekonomické analyzy Ize projekt vyhodnotit a urcit jeho ekonomickou efektivnost.

V teoretické Casti prace jsou vysvétleny zdkladni pojmy vefejného investovani jako je
vetejny sektor, vefejné investice a metody jejich hodnoceni, popsany jsou analyzy CMA,
CEA, CUA a CBA.

Cilem praktické casti prace je stanoveni ekonomické efektivnosti vetejného stavebniho
projektu pomoci CBA analyzy. Z toho dlivodu je druhd polovina teoretické ¢asti vénovana
pravé  tomuto  tématu. Jsou zde vysvétleny zdkladni kroky  vedouci
ke zpracovani analyzy. Déle je detailné popsana studie proveditelnosti, v€etné citlivostni
analyzy, kterd je také pfedmétem praktické ¢asti bakalaiské prace.

Pro praktickou ¢ast byl jako podklad vybran projekt cyklostezky, jehoZ realizace zapocala
v roce 2009. Data z vychoziho projektu byla pfevedena na data vyjadfujici situaci roku
2018. Na zédkladé takto upravenych vstupnich dat projektu byly stanoveny finanéni i
ekonomické penézni toky (Cash Flow, CF) a provedeno hodnoceni projektu. Nasledné byla
provedena citlivostni analyza na socioekonomickych dopadech ke zjisténi, zda se
v projektu objevuje n¢jaky rizikovy faktor.
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2 INVESTICE VE VEREJNEM SEKTORU

Investice je obecné chapana jako obétovani jisté soucasné hodnoty ve prospéch vyssi, ale
nejisté budouci hodnoty. Muze se jednat o zisk financni, nebo v piipad¢, kdy subjekt
investuje do novych technologii, se za zisk povazuje rozvoj podniku.

Ve vetejném sektoru nebyvaji investice financné vynosné, avsak jsou spolecnosti pfinosné
jinak (Gspora Casu cestujicim pfi cestovani, zvySeni komfortu dopravy, lepsi dostupnost
sluzeb pro obcany). Proto zde zasahuji organy statu, které se zabyvaji touto oblasti investic
a staraji se tak o rozvoj dané oblasti. V ndvaznosti na to mohou vznikat komplikace,
jelikoz  prosttedky  ziskavané k  financovani  danych  projekti  plynou
z vefejnych zdroji, a proto je nutné, aby efektivita projekti byla spravné posouzena
a nedochdzelo k plytvani vefejnymi zdroji ¢i vzniku vysokych nédkladti pro budouci
generace. NejCastéji se vefejné investice tykaji oblasti dopravni infrastruktury, vyroby
a dodavek energii a vody, Skolstvi, zdravotnictvi, kultury, bytové vystavby, regenerace
stavajici zastavby, zfizovani primyslovych zon a ochrany zivotniho prostiedi.

2.1 Zivotni cyklus investi¢niho projektu

Kazdy investi¢ni projekt 1ze rozdélit do Ctyt nasledujicich fazi:
e predinvesti¢ni,
e investicni,
e provozni,

e likvidaéni.
2.1.1 Predinvesti¢ni faze

Pii rozhodovéni o uskutecnéni projektu je klicova prvni faze neboli faze predinvesti¢ni.
Finanéni a technickd proveditelnost podnikatelského zadméru je zjiStovana pomoci
vhodnych technicko-ekonomickych ukazateli. Pfedinvesticni fdze za¢ind rozpracovanim
podnikatelského zaméru, véetné zpracovani studie proveditelnosti — technicko-ekonomicka
studie, jejimz vystupem je podklad slouzici pro rozhodovani o realizaci podnikatelského
zaméru. Studie proveditelnosti zohledituje vSechny faze zivotniho cyklu projektu,
porovnava a hodnoti vynosy/piijmy a naklady/vydaje. Vystupem piedinvesticni faze je
detailné vypracovany podnikatelsky zamér. [1]

V predinvesti¢ni fazi mohou vznikat tzv. sunk cost, coz je vyraz pro utopené ndklady, které
vzniknou i v pfipadég, ze se investice neuskutec¢ni. Pro posouzeni vyhodnosti investice jsou
irelevantni a do rozhodovani se nepromitaji. [3]
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2.1.2 Investi¢ni faze

Za ptedpokladu pfijeti podnikatelského zaméru nasleduje druhd faze, tedy faze investicni.
V tomto obdobi dochézi k uzavirani smluv, ptipravé projektové dokumentace a k samotné
Ty lze podle charakteru rozdélit do dvou skupin, a to na néklady investi¢ni a neinvesticni.
Mezi investi¢ni vydaje se fadi vydaje na projektovou dokumentaci, na prizkumné prace,
na stavebni pradce a na strojni nebo technologickd zatizeni. Do druhé skupiny vydaji
se fadi napf. vydaje na publicitu projektu, na vybérova fizeni, na dokumentaci k zadosti
o dotaci a na pravni a poradenské sluzby. [1]

2.1.3 Provozni faze

Po dokonceni realizace projektu nasleduje tieti faze, kdy dochazi k provozovani ¢innosti,
pro kterou byla stavba realizovana. Provozni fize zacind pfedanim stavby provozovateli.
Tuto fazi je nutné posuzovat jak v kratkodobém, tak v dlouhodobém horizontu.

Vsechny zamyslené  Cinnosti  projektu  (marketing, management, technické
a technologické postupy, fizeni lidskych zdroji, fizeni pracovniho kapitalu, vliv
na zivotni prostiedi) jsou z hlediska zpracovani studie proveditelnosti nejnarocnéjsi prave
pro toto obdobi.

Projekt mize vykazovat urc¢ité vydaje na udrZovani majetku, ktery vznikl v rdmci
investi¢ni faze nebo k provoznim aktivitdm, za jejichz Gcelem projekt vznikl. Vydaji tak
mohou byt napt. vydaje na opravy, na udrzovani majetku, vydaje spojené s pracovni silou,
vydaje za energie atd. Pokud projekt generuje piijmy, pak se jedna o pfijmy spojené
s provoznimi aktivitami, pro néZ projekt vznikl, napf. pfijmy z prondjmu objektu ¢i jeho
¢asti mimo hlavni dobu uZzivani. [1]

2.1.4 Likvidacni faze

Provozni faze trva zpravidla tak dlouho, dokud stavba vykazuje technickou Zivotnost.
Po uplynuti tieti fAze nastava posledni faze a tou je faze likvida¢ni. Nemusi se jednat pfimo
o likvidaci dané stavby, ale mliZze se jednat o rekonstrukci, modernizaci, popt. vyuZzivani
stavby k jinym Gcelim. AvSak nesmi se pii planovani projektu opomenout,
ze mohou vznikat urcité pijmy nebo naklady spojené s touto fazi.
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3 HODNOCENI VEREJNYCH PROJEKTU

Vetejné projekty jsou financovany z vefejnych zdroji. Ty jsou omezené a je obtizné
je ziskat. Proto musi byt vyuzity efektivné. Pro posouzeni, zda financni prosttedky
vynalozené¢ na konkrétni projekty budou pouzity efektivné, slouzi analyzy vetejnych
projektii. V nasledujici kapitole jsou vysvétleny zakladni pojmy tykajici se vetejného
sektoru, metody hodnoceni rtiznych typti projekta a jejich pouziti v praxi.

Vefejny projekt

Pojem vetejny projekt je chdpan jako navrh na vyuziti vefejnych zdrojii se zamérem
investovat do rozvoje, ktery ma za cil piispét vSeobecnému spolecenskému blahu. Byva
realizovan jako vetejna zakazka. [2]

Vetejné potfeby a Zaméry uspokojeni Formulace
zajmy vefejnych potieb o¢ekavani

Cile vetejného

projektu Vefejna zakazka Realizace a vyuziti

Obr. 1 Schéma zakladnich krokii pri realizaci verejnych zakazek [2]
Verejna zakazka

Vznika v disledku zajmu vefejnosti o feSeni urcitého problému, ktery bude uspokojovan
formou vefejného statku a financovan z vefejného zdroje. Vefejnd zakazka je spjata
s volbou mezi variantami, minimalné mezi nulovou a zménovou. Z pravniho hlediska
je vetena zakdzka definovdna jako zakazka na dodavky nebo stavebni prace, kterad
se uskuteciiuje za uplatu na zaklad¢ pisemné smlouvy. Verejna zakézka se uskuteciiuje
v ramci zaddvaciho fizeni. K jeho zdkladnim subjektim patii: Zadavatel, ucastnik,
dodavatel. [2, 5]

3.1 Hodnoceni ekonomické efektivnosti projektu

Hodnoceni ekonomické efektivnosti vefejnych investicnich projekti je ze své podstaty
specifické. Nelze je hodnotit pouze z pohledu finan¢ni vynosnosti, jelikoZ to neni hlavni cil
vetejné investice. V piipad¢, ze by vefejnd investice vykazovala finan¢ni vynosnost, je v
zajmu soukromého sektoru takovou investici realizovat samostatné a zaroven tak zamezit
plytvani vefejnymi finanénimi prostiedky.
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Hlavnim cilem realizace kazdého vefejného projektu je piinos spolecnosti jako celku.
Z finanéniho hlediska u takovychto projektd prevysuji ve vSech fazich zivotniho cyklu
projektu vydaje nad ptijmy. Ekonomicka efektivnost je proto hodnocena specidlnimi
metodami. [1]

3.2 Metody hodnoceni

Vybér vhodné metody je zavisly zejména na struktuie dostupnych informaci pro jejich
mozné pouziti. Metodami vhodnymi pro hodnoceni ekonomické efektivnosti vetfejnych
projektii jsou zejména metody nakladoveé vystupové.

e Analyza minimalizace nakladi (Cost Minimising Analyses, CMA)
e Analyza nakladi a uzitkt (Cost Benefit Analyses, CBA)

e Analyza efektivnosti nakladi (Cost Effectiveness Analyses, CEA)
e Analyza uzitecnosti nakladi (Cost Utility Analyses, CUA)

321 CMA

Analyza minimalizace nakladi je jednokriteridlni hodnotici metoda. Vyuziva se
v ptipadech, kdy vystupy z jednotlivych variant projektl jsou stejné a hodnoti se pouze
minimalizace nékladi na vstupu. Néklady projektu jsou sledovany nejen v obdobi potizeni,
ale 1 v dalSich fazich Zivotniho cyklu projektu. Cilem této metody je nalezeni varianty

cvwr

3.2.2 CBA

Analyza nédkladt a uzitkd patfi k vyznamnym technikdm vhodnym k hodnoceni vetejnych
projekti. Porovnava jak vstupy, tak 1 vystupy a podava relativn€ nejptesnéjsi ohodnoceni
nakladt a vynosi. Touto metodou je urcovan dopad, ktery dany projekt na strané piinost
hodnoceni u této metody spoc¢iva ve sledovani Cistého soucasného piinosu, kdy soucasna
hodnota piinosti musi byt vétsi nez souCasna hodnota nékladti. Naklady a pfinosy mohou
do hodnoceni vstupovat jak v nomindlni formé¢, tak ve stalych cenach. [1,4]

3.23 CEA

CEA je metoda efektivnosti nédkladli a pouziva se v piipadech, kdy penézni ocenéni
vystupt projektu je komplikované. Efektivnost vyuziti ndkladi je sledovana v naturdlni ¢i
fyzikalni jednotce (napt. pocet ltizek, pocCet studentd, stavebni ndklady v Ké&/relevantni
ucelova jednotka). Metoda poskytuje odpovéd’ na otazku, jak lze dosdhnout stanoveného
cile nejlevnéji pii zachovani kvalitativnich parametrii nebo jak 1ze maximalizovat vystupy
za pfedem stanovené naklady. [1]
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324 CUA

Metoda uzite¢nosti naklada je vicekriterialni analyza, kterd umoziiuje hodnotit uzite¢nost
projektu na zéklad¢ jeho vystupt. Mira uspokojeni potfeb uzivatelt projektu je vyjadiena
uziteCnosti projektu.

Tato analyza vznikla plvodné¢ k analyze ekonomické efektivity projektu tykajici
se zdravi, kde se pfinosy méfi v jednotkach prepoctenych let Zzivota nebo jiné nepenézni
miry vyjadiujici uzitek.

Nejcastéji pouzivané metody hodnoceni uzitenosti projektt jsou subjektivni metody, které
pouzivaji rizné stupnice ke stanoveni dil¢ich uzitnych vlastnosti projektu. Vedle
hodnoceni uzitenosti projektu by analyza méla poskytovat i informace o tom, jak jsou
sledované vlastnosti projektu dualezité z hlediska hodnoceni. Nejlépe, pokud by analyza
obsahovala uzitné vlastnosti sefazené od nejdulezitéjSich po nejméné dulezité. K
ohodnoceni plnéni uzitnych vlastnosti projektu se pouziva néktera ze subjektivnich metod,
nejvice vSak nominalni, ordinélni a kardinalni stupnice. [1, 4]
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4 METODA CBA

Nasledujici kapitola se podrobné zabyva metodou CBA (Analyza nakladt a uzitk®), jelikoz
pomoci této metody je hodnocena ekonomicka efektivnost projektu v praktické c¢asti
bakalarské prace. Jak jiz bylo zminéno, analyza uzitkii a nakladi zkoumé hodnoceny
projekt po celou dobu jeho zivotniho cyklu. Kli¢ové pro tuto analyzu je urceni investi¢nich
a provoznich nakladi a pfijma a dale urceni uzitki. Aby mohly byt uzitky definovany a
kvantifikovany, je nutné wurCit beneficienty, kterych se projekt tykd a jak
je ovlivni. Nésledné miizeme tyto dopady penézn€¢ ocenit a pouzit jako vstupy
do ekonomické analyzy.

4.1 Zakladni kroky analyzy

Definovani kontextu

Urceni cila

Identifikace projektu

Technicka proveditelnost a ekologicka udrzitelnost
Finanéni analyza

Ekonomické analyza

NS R LD =

Hodnoceni rizik [1]

Definovani kontextu

V prvnim kroku je cilem popsat socialni, ekonomicky, politicky a institucionélni kontext,
ve kterém bude projekt realizovan. Jednd se o socioekonomické podminky regionu,
ve kterém ma byt projekt realizovan, a to v€etné ocekavaného rustu HDP, situaci na trhu
prace, vyvoje nezameéstnanosti a demografického vyvoje. Dale se zohlednuji politické
a instituciondlni aspekty, jako soucasna hospodaiska politika a rozvojové plany, organizace
a fizeni sluzeb, které budou poskytovany nebo vytvoreny pii realizaci projektu a také
kapacity a kvality zG€astnénych instituci. Pozornost se vénuje i tomu, jak obyvatelé nebo
spoleCenské organizace vnimaji sluzby, které ma realizace projektu piinést. Dale
se posuzuje soucasny stav vybavenosti infrastrukturou a mife poskytovani sluzeb,
a to vcetné rozsahu a kvalit€¢ poskytovanych sluzeb, provoznich ndkladi a poplatki
za uzivani téchto sluzeb. V neposledni fad€ se vénuje pozornost otdzce Zivotniho prostredi,
zda jiz existuji problémy a zda jsou pfitomné urcité organy pro ochranu zivotniho
prostiedi, které by se mohly na realizaci projektu tcastnit. [1]

Urceni cila

Je tteba u kazdého projektu urcit cile, které se pfimo vztahuji k potfebam projektu. Tyto
cile by mély byt kvantifikovany vyctem ukazatell, které 1ze méfit a porovnavat ve vSech
fazich Zivotniho cyklu daného projektu. Mohou to byt cile tykajici se zlepSeni kvality



2019 Vysoké uceni technické v Brné, Fakulta stavebni

vystupu, zlepSeni stavajici kvality obcanského vybaveni nebo infrastruktury ¢i zlepSeni
dostupnosti sluzeb. [1]

Identifikace projektu

Hlavnim krokem pfi zpracovani CBA je urceni dulezitych uzivatelti projektu, které bude
projekt pozitivné ovliviiovat. Tento pozitivni vliv je pro uréeni budoucich penéznich tokt
nutné kvantifikovat. Déle je nutné zjistit vSechny vetejné a soukromé subjekty, které budou
projektem ovlivnény. Vefejné investicni projekty maji vliv kromé poskytovateli
a piimych uzivatelti také na Sirsi okoli stavby, tzv. beneficienty. Beneficienty 1ze obecné
rozdélit do nékolika skupin - domdacnosti, podniky, municipalni subjekty, stit a ostatni
organizace. Je nutné mezi tyto beneficienty zafadit pouze ty, na které bude projekt
vyznamné dopadat a zaroven hraji dtlezitou roli z hlediska poskytovatele verejnych zdroji
a investora. [1]

Technicka proveditelnost a ekologicka udrzitelnost

Ke zpracovani analyzy je tieba zajistit urcité podklady, ke kterym je nutné uvést zdroj,
ze kterého se uvedena data cerpala. Podrobné informace je tieba uvést napi. ohledné
analyzy poptavky, analyzy mozZnosti, k otdzkdm zivotniho prostfedi, ohledn¢ zmény
klimatu

a technického feSeni, nakladli a harmonogramu realizace.

V tomto kroku je stézejni urcit a analyzovat nulovou a investi¢ni variantu. Nulovéa varianta
obycejné znamena, Ze soucasny stav zistane zachovan a neni provedena zadnd zména.
Takové feSeni se nazyva feSenim “beze zmény”. V piipade této varianty ale mize dojit ke
vniku zna¢nych socidlnich nakladi. Mize dokonce nastat, Ze tato varianta se bude rovnat
varianté katastrofické, kdy dojde k ochromeni sledované aktivity. JelikoZ kazdéa varianta,
ktera by byla srovnavana s nulovou variantou a zajistila by odvraceni katastrofy, byla by
hodnocena jako lepsi, je nutné zabranit tomuto zkreslenému hodnoceni. Je tedy vhodné
do nulové varianty zahrnout minimalni kroky vedouci k odvraceni ochromeni
a zabranit tak zkresleni vysledkl pii hodnoceni projektt.

Po sestaveni nulové varianty se miize pfistoupit ke zpracovani varianty investi¢ni, kdy
se feSi nejvyznamnéjsi alternativy realizace dané¢ho problému. Sestaveni téchto dvou
variant je nezbytné pro feSeni celé analyzy. Klicové je uvaZovat pouze uzitky a nédklady,
které projekt bezprostfedné zplsobi. Nezahrnuji se sem uZzitky a naklady, které by
existovaly i pfi zvoleni nulové varianty projektu.

Hodnoceni vetejného investicniho projektu metodou CBA stoji jak na hodnoceni ptimych
finan¢nich tokl (finan¢ni analyza) z pohledu investora, tak i hodnoceni celospole¢enskych
dopadt (ekonomické analyza) z pohledu spolecnosti jako celku. [1]
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4.2 Finan¢ni analyza

Je tfeba zduraznit, ze finan¢ni analyza vefejnych stavebnich projekt bere v potaz pouze
penézni piijmy a vydaje. Nezohlednuji se vynosy a naklady (napf. odpisy a rezervy), které
nejsou skutecnym penéznim tokem.

Hlavnim vystupem u finan¢ni analyzy pii hodnoceni efektivnosti vefejného projektu
je jeho finan¢ni CF (Cash Flow) - pfijmy a vydaje a jejich vhodné zasazeni do ¢asového
horizontu. Rozdil CF mezi stavem bez projektu a stavem s projektem se nazyva Net Cash
Flow — cisté penézni toky. Ty pak vstupuji do vypoctu ukazateli urcujici ekonomickou
efektivnost.

Ke zjisténi objemu penéznich toki je nutno stanovit délku hodnoceného obdobi, ta by méla
zahrnovat ekonomickou Zivotnost projektu a jeho ptedpokladany dlouhodoby dopad. Délka
hodnoceného obdobi projektu ma vliv na konetné vysledky hodnoceni.
V souvislosti s finan¢ni analyzou je doporu¢eno uvazovat minimalni hranici referen¢niho
obdobi (ta je napft. u projektt financovanych ze zdroji EU navrhovéna evropskou komisi).

Analyza se vétSinou provadi v cenach bez DPH, a to jak pfi nakupu, tak pfi prodeji. Dale
se k vypracovani analyzy pouzivaji stalé ceny (ceny zédkladniho roku hodnocent).

Jako posledni kladny tok v analyze se stanovuje ziistatkovd hodnota investice, ktera
vyjadiuje zbytkovou hodnotu dlouhodobého majetku v piipadeé, ze jeho ekonomicka
zivotnost jeSté neni naplnéna. Pokud vSak byla délka zivotnosti projektu zvolena jako
ekonomické efektivnost, pak jeho zbytkovd hodnota bude zanedbatelnd nebo nulova.
V piipadé, ze bylo referencni obdobi projektu zvoleno kratsi, nez je ekonomicka zivotnost,
pak se ziistatkova hodnota ur¢i bud’ vypoctem c¢isté soucasné hodnoty penéznich tokt ve
zbyvajicim obdobi, nebo se milize pouzit jiny postup, a to napf. pomoci ucetniho
odpisového vzorce u projektl, které nevytvareji ptijmy. Postup pro vypocet zlstatkové
hodnoty aktiv je pro Ceskou republiku vétsinou uréen v metodickych podkladech. [1]

CF vstupujici do finan¢ni analyzy dle jeho technického feseni jsou nasledujici:

e Investi¢ni ndklady.

e Provozni pfijmy (dle zamé&feni projektu).

e Provozni vydaje projektu (vydaje na opravy a udrZzovani, pracovni silu, energie).
e Zustatkova hodnota. [1]

Srovnatelna cenova uroven
V ptipad¢, kdy jsou tidaje o investi¢nich nékladech a provoznich vydajich a pifijmech

z jiného data (roku), nez ke kterému se provadi analyza, je zadouci tyto udaje
pfetransformovat na relevantni cenovou troven. K témto tkoniim slouzi cenovy index.
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Vypoétem cenovych indexii stavebnich praci a stavebnich dél se v Ceské republice zabyva
Cesky statisticky fad na zakladé statistického sledovani pohybu cenovych hladin vyrobci.
[12, 13]

Po upravé finan¢nich vstupt projektu (pokud je to potieba) lze pristoupit k hodnoceni
finan¢nich vystupt provadéné analyzy.

Vystupem financni analyzy je stanoveni investinich nakladd, provoznich pfijmd,
provoznich vydaji a zistatkové hodnoty. Tyto hodnoty pak umozni posoudit finanéni
efektivnost vetejného stavebniho projektu. Ta se méfi nasledujicimi ukazateli:

¢ Financni Cistd souc¢asné hodnota (Financial Net Present Value, FNPV).
¢ Financni vnitini vynosové procento (Financial Internal Rate of Return, FIRR).
e Diskontovana doba navratnosti. [1]

FNPV

Ukazatel FNPV (Finan¢ni Cistd soucasnd hodnota) ptedstavuje penézni ptirastek, ktery
projekt vygeneruje za celé hodnocené obdobi. Jedno z pravidel investovani fika, Ze kazda
souCasnd penézni jednotka ma véEtsi hodnotu nez budouci penézni jednotka, protoze
ta soucasnd muize byt investovana a pfinaSet tak vynos. Z toho vyplyva, Ze se hodnota
penéznich tokli v ¢ase méni a je nutné stanovit uréity mechanismus, ktery dokaze preveést
hodnotu veskerych financ¢nich toki na souc¢asnou hodnotu, tedy hodnotu roku 0. Jedna
se o mechanismus zvany diskontovani. To se provadi pomoci diskontnich faktora.

Pro vypocet finan¢ni Cisté soucasné hodnoty slouZi tento vztah:

FNPV = Z FNCE
(1+7)t
6]
FNPV - finan¢ni ¢ista souc¢asna hodnota v K¢,
FNCEF - finan¢ni Cisté penézni toky v jednotlivych letech hodnoceného

obdobi projektu v K¢,
i - aktualni rok hodnocené¢ho obdobi z intervalu 0 az n
n - délka hodnoceného obdobi
r - diskontni sazba (Casova hodnota penéz) v %/100

Pro vypocet je nutno znat i vysi diskontni sazby. Vyse této diskontni sazby je pro vetejné
projekty narodni ekonomikou urcena.

V ptipadé€, kdy je ukazatel FNPV kladny, jedna se o efektivni investici realizovatelnou
soukromym sektorem, jelikoz takovy projekt generuje vynosy a neni nutné jej podporovat
z vefejnych zdroji. Pokud by takova investice byla realizovana v ramci vetejného sektoru,
jednalo by se o neefektivni vynaloZeni vefejnych finan¢nich prostiedki.

10
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FIRR

FIRR (Financ¢ni vnitini vynosové procento) piedstavuje procentudlni vynosnost projektu za
hodnocené obdobi. Ukazatel se ¢asto pouzivd pro porovnani jednotlivych investi¢nich
variant mezi sebou, nejlepSi varianta je ta s nejvySsi hodnotou vnitiniho vynosového
procenta. V piipad¢ vetfejnych investic je situace trochu odlisnd. Ukazatel FIRR by nemél
nabyvat kladnych hodnot, jelikoz vetejny projekt by nemél byt ze své podstaty ziskovy.

Pro vypocet FIRR plati vztah:

FNPV = Z FNCF; _
1+t

()
Kde r je hledané FIRR

Diskontovana doba navratnosti

Vyjadiuje pocet let, za které projekt vytvoii FNCF ve vysi investi¢nich nakladid daného
projektu. Doba navratnosti je zjistovana kumulativnim séitanim ro¢nich diskontovanych
FNCEF. Tuto dobu Ize vyjadtit pomoci nasledujiciho vztahu: [1]

k n

i 11N
o aA+r) L a1+r)

3)

Kde k je pocet let investi¢ni faze projektu

Tento ukazatel se pouziva pouze jako dopliikovy, protoZe nebere v ivahu penéZni toky,
které vznikaji po dobé navratnosti. Zakladni zasada zni, Ze by tato doba neméla byt delsi,
nez je zivotnost dané investice. [1]

Zustatkova hodnota investice

DalS§im prvkem vstupujicim jak do finan¢ni, tak do ekonomické analyzy miZe byt
zustatkova hodnota investice. Zustatkova hodnota investice vyjadiuje zbytkovy potencial
dlouhodobého majetku, jehoz ekonomické zivotnost jesté neni vyCerpéna. [1]

Ta je vyjadfena Ccistou souCasnou hodnotou C¢istych pfijmi plynoucich z investice
po skonceni referen¢niho obdobi. Tato hodnota se da také popsat jako kladna odhadovana
¢astka, kterou by ucetni jednotka mohla ziskat v okamziku vyfazeni majetku. Zbytkova
hodnota investice se ve finan¢ni analyze uvadi tehdy, je-li investice v poslednim
hodnoceném roce opravdu zlikvidovana. [7, 8, 9]

11
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4.3 Ekonomicka analyza

efektivnosti verejného projektu. Jejim cilem je vyhodnotit, jak velky pozitivni dopad méa
projekt na dané iizemi. Ekonomické hodnoceni by mélo podat odpovéd’ na otazku, zda se
provedenim intervence zvysi €i snizi blahobyt spolecnosti.

Vypocet danych ukazatell je metodicky stejny jako v ¢asti finan¢ni analyzy, pouze vstupni
proménné jsou jiného charakteru a jejich ocenovani je odlisné. UrCeni ekonomickych
penéznich tokd a jejich spravné zasazeni do Casového horizontu je klicové k urceni
ekonomické efektivnosti. Tomuto kroku piedchazi provedeni patficnych uprav, a to napf.
fiskalni korekce, pfevod z trznich cen na stinové ceny a vyhodnoceni netrznich dopadui a
korekce o externality. Jiz vypracovana finan¢ni analyza nam poskytne udaje
o finan¢nich pfijmech a vydajich, které upravime, nasledné k nim ptiteme penézné
ocenéné uzitky a ujmy, které jsou bezprostfedné spojeny s danymi beneficienty projektu.

Tyto uzitky a jmy jsou pak ocenovéany jednou ze tii metod, a to bud’ pomoci metody
stinovych cen, které vyjadiuji nadklady obétované prilezitosti. Jedna se naptiklad o vznik
novych pracovnich mist. Druha v potadi je metoda ndhrazkovych trhii, kdy se cena stanovi
pomoci jiného aktiva, pro které existuje trzni ocenéni. Posledni metodou
je metoda kontingen¢ni, kterd trzni cenu zjist'uje pomoci ptimého dotazovani respondentti
ohledné ceny, kterou by byli ochotni zaplatit za ziskany uzitek.

Ocenéni ndkladd a vynosl, pro které nejsou stanoveny trzni ceny, patii
jejich ocenéni ma zna¢ny dopad na vyhodnoceni ekonomickych dopadii projektu,
v ojedinélych pfipadech miize dokonce vést k mylnym ziveérim pii rozhodovani
o realizaci nebo nerealizaci zkoumanych zadmérl, pifipadné pii vybéru alternativnich
variant. [1, 11]

Rektifikace cen

Aby byla ekonomickd analyza provedena spradvng, je nutné provést rektifikaci cen.
Je nutné trzni ceny prfevést na ceny stinové a tim odstranit ruSivy vliv nedokonalého trhu.
Hodnota téchto koeficientd je definovana v metodickych podkladech a je stanovena
na zakladé rozboru nakladl, slozeni danové sazby, podilu socidlniho a zdravotniho
pojisténi a obchodovatelnosti prvku. [11]

Trzni ceny zahrnuji dan¢ a dotace a urcité prevodni platby, které ovliviluji relativni ceny. V
jistych piipadech mliZe byt stanoveni ceny bez dan¢ slozité, 1ze vSak stanovit pravidla pro
napravu téchto deformaci: ceny vstupli a vystupt pro hodnoceni v ekonomické analyze by
mély byt bez DPH a dalSich nepfimych dani; ceny vstupii pro hodnoceni
v analyze vydajii a pfinosi by mély byt vcetné pfimych dani; Cisté pfevodni platby
jednotlivetim, jako napft. platby socidlniho pojisténi, by mély byt vynechéany. [11]

12
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K rektifikaci cen slouzi faktor konverze. To je index, kterym lze po vynasobeni polozky
vydaji ¢i pfijmu penézni hodnoty ziskat odhad ekonomického piinosu ¢i Ujmy
ze spolecenského hlediska. [6]

Penézni toky

Jak jiz bylo zminéno, ekonomicka analyza se ptrednostné¢ zabyvd hodnocenim
celospolecenskych efektli vefejného investicniho projektu a do tohoto hodnoceni vstupuji
nasledujici penézni toky:

e Investi¢ni naklady — ekonomické.

e Provozni piijmy — ekonomické.

e Provozni vydaje — ekonomické.

e Celospolecenské piinosy/0jmy (snizeni externalit, snizeni nehodovosti, hluku,
zneCisténi ovzdusi a zpomaleni klimatickych zmén).

e Zustatkova hodnota. [1]

Nesmi byt opomenuto, ze kladnym tokem u vefejnych stavebnich projektl byva velmi
Casto uspora provoznich ndkladii v porovnani nulové a investi€ni varianty, a to napf.
usporou energii na vytapéni, provoznich naklad na komunikacich.

Ekonomické hodnoceni

Hodnoceni ekonomické efektivnosti se provadi na zakladé vypoctu ukazatelii ekonomické
efektivnosti, v tomto ptipadé na zakladé ekonomického CF. Délka referen¢niho obdobi
1 vSechny ostatni parametry projektu zlstavaji nemé€nné v porovnani s finan¢ni analyzou.

Vystupem jsou zde hodnoty ukazatelti ekonomické efektivnosti projektu.

e Ekonomicka Cista soucasnd hodnota (Economic Net Present Value, ENPV).
e Ekonomické vnitini vynosové procento (Economic Internal Rate of Return, EIRR).
[1]
ENPV

Hodnoceni ekonomické efektivnosti projektu se odviji od hodnoty ENPV (Ekonomicka

vvvvv

celospolecensky piinos dané oblasti a dot¢enym subjektim a je tedy vhodny k realizaci
prostiedky vetfejného sektoru. Pokud je hodnota ENPV mensi nez nula, jedna se o situaci,
kdy investicni a provozni naklady pievySuji socialni uzitky a projekt tudiz neni vhodny
k realizaci cennymi vefejnymi prostiedky.

EIRR

Ukazatel EIRR (Ekonomické vnitini vynosové procento) vyjadiuje socioekonomickou
vynosnost projektu za celé hodnocené obdobi. Projekt je ekonomicky efektivni, pokud je

13
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vnitini vynosové procento vétsi nez socialni diskontni sazba. Je Zadouci, aby projekty
s EIRR nizsi, nez je socialni diskontni sazba, byly zamitnuty.

4.4 Druhy CBA analyzy

Hlavni charakteristikou této metody je, Ze na rozdil od ostatnich metod méii jak vstupy, tak
1 vystupy v penéznich jednotkdch. AvsSak jaké vstupy a vystupy do této metody zaclenime
zéavisi na tom, jaky druh CBA analyzy vybereme. [1]

Tab. 1 Druhy CBA analyzy [4]

Typy CBA Druhy CBA Obvykle pouZivané oznaceni
Imanentni, vlastni analyza naklada
"Uzsi" CBA Necleni se na druhy a prinost, analyza naklada a
pfinosi
"Sir8(" CBA Neredukovana forma CBA Analyza spolecenskych nakladii a
Redukovana forma CBA spolecenskych piinost
Do “uzs$i” analyzy vstupuji jen ty ndklady, které se bezprostiedné véazi k danému

Ce M MY

investicnimu zaméru a jsou nazyvany pfimymi naklady. Na druh¢ strané do “uz$i” analyzy
spadaji tzv. pfimé piinosy, které maji bezprostfedni vliv na cilovou skupinu.
V tomto pojeti jsou naklady chapany jako jma, kterd se piimo vaze k dané investici.
Naopak kladné dopady investic na uvazovanou cilovou skupinu Ize chapat jako pfinosy
neboli penézné vyjadiené uzitky.

Do “Sir$i” analyzy zahrnujeme 1 spole¢enské ndklady a ptinosy, které se tykaji spole¢nosti
jako celku. Tyto naklady a pfinosy tvoii tzv. Naklady neptimé a Pfinosy neptime, které
souvisi s externalitami projektu.

Podle analyzy spoleCenskych nékladii a pfinosi 1ze tuto analyzu déle Cclenit
na redukovanou ¢i neredukovanou analyzu nakladii a ptinosi.

Do “Sir§i” analyzy vstupuji 1 ndklady vznikajici v dasledku obétovani pftileZitosti.
Na stran¢ piinost pak i ty dopady, které se mohou tykat $ir§iho okoli, nez je cilova skupina
projektu. V tomto ptipad¢ zohlednime i ijmy, jako je zvySeni hlu¢nosti spojené s realizaci
dopravnich cest, zvySeni prasnosti nebo znecisténi ovzdusi a s nim spojend pifipadnd Gjma
na zdravi obyvatela.

Avsak vzhledem k tomu, Ze investicni projekt ma mit pfedevSim pozitivni vliv,
a to 1 na nepfimé ucastniky, je nutné tyto pozitivni efekty najit a charakterizovat. Patii sem
napt. uspora Casu diky realizaci novych dopravnich cest a vznik novych pracovnich mist.
Je vSak mozZné pouzit tzv. redukovanou formu, a to pfedevSim z toho divodu,
Ze muZe byt Casto velmi obtiZzné presné kvantifikovat vSechny spolecenské ptinosy a Gymy
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v penéznich jednotkach a stanovi se tedy jen ty, které lze relativné presné urcit. Ostatni
efekty, které je nesnadné kvantifikovat, mtizeme vyjadfit slovné a okomentovat. [4]

4.5 Analyza citlivosti

Podstatou analyzy citlivosti je zjiSténi citlivosti zvoleného kritéria projektu na mozné
zmény hodnot, které kritérium faktorti ovlivituji. Znamena to tedy stanovit, jak urcité
zmény vstupnich proménnych (napi. objemu produkce, velikosti investicnich néakladd,
urokovych a danovych sazeb, diskontni sazby) ovliviiuji dané kritérium.

Jednoparametrova analyza citlivosti

Jedna se o zédkladni formu analyzy citlivosti, kdy se zjistuji dopady izolovanych zmén
jednotlivych rizikovych faktori na zvolené kritérium. Ostatni faktory zlstavaji
na predpokladanych hodnotach. Zmény hodnot jednotlivych rizikovych faktori mohou mit
povahu bud”:

Pesimistickych ¢i optimistickych hodnot, nebo odchylek od plénovanych hodnot urcité
velikosti, napt. + 10 %.

Rizikové faktory, které vyvolaji pouze nepatrné zmény, mohou byt povazovany za malo
dilezité — to znamend, Ze citlivost tohoto kritéria na zmény je mald. Naopak jako
vyznamné faktory se posuzuji ty faktory, jejichz stejné zmény vyvolaji znacné zmény
kritéria. Dané kritérium je pak povazovano za velice citlivé. [10]

Omezeni citlivostni analyzy

V piipadé jednofaktorové analyzy jsou zjiStovany dopady jednotlivych faktorii izolovang,
takZe neni bran zfetel na moznou zavislost rizikovych faktorti, kdy ur€itd zména mize

v

vyvolat zmény dalSich faktorii. Vhodnéjsi je uplatnéni viceparametrové analyzy citlivosti,

wewvr

Druhym omezenim mutze byt fakt, ze v pfipad¢ realizace citlivostni analyzy formou
stejnych relativnich zmén jednotlivych faktord, se nebere v ivahu odlisna mira nejistoty
jednotlivych faktorti. Mtize existovat vétsi pravdépodobnost zmény jednoho faktoru napft. o
10 %, za to u jiného faktoru je tato pravdépodobnost vyrazné odlis§na. [10]

Analyza rizika

Z hlediska rizika a nejistoty je podstatné, ze tyto faktory je tfeba zvaZovat a integrovat
do pfipravy projektl, jejich hodnoceni a rozhodovani o pfijeti ¢i zamitnuti. Kvalitni
ptiprava projekti, jejich hodnoceni a vybér proto vyzaduji identifikaci rizik, které ovliviiuji
vysledky a je nutné zvazit jejich vyznam. Nasledné stanovit a zhodnotit dopady téchto rizik
na budouci vysledky projektu. Na zdklad¢ vysledki posoudit pfijatelnost rizik a zvazit
mozna opatfeni na zmenSeni rizika.
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Predmétem analyzy je, aby jednotlivé vyznamné investi¢ni aktivity zatizené rizikem byly
ptipraveny tak, aby bylo dosazeno nejlepsich vysledkd, resp. zvysila se pravdépodobnost
dosazeni téchto vysledkli, vyloucila se volba projektd s nepiijatelnym rizikem, z
dlouhodobého hlediska se dosahlo co nejlepsich vysledki.
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5 HODNOCENI FINANCNI A EKONOMICKE
EFEKTIVNOSTI PROJEKTU

5.1 Uvod

Cilem praktické c¢asti bakalarské prace bylo pomoci software eCBA stanoveni ekonomické
efektivnosti vefejného stavebniho projektu cyklostezky mezi obcemi Liptuvka-Lazany.
Stanoveni ekonomické efektivnosti projektu ptedchazelo zpracovéani financ¢ni analyzy,
jelikoz vystupy z finan¢ni analyzy vstupuji i do analyzy ekonomické.

Po zpracovani finan¢ni a ekonomické analyzy projektu nasledovalo provedeni citlivostni
analyzy. Jako potencialni rizikové faktory pro citlivostni analyzu byly vybrany
socioekonomické dopady a ziistatkova hodnota investice.

V ramci citlivostni analyzy doSlo k pomérovym zméndm cetnosti jednotlivych dopadi
a sledovanou veli¢inou byla ekonomicka C¢istd soucasnd hodnota (ENPV). Jedna
se o citlivostni analyzu jednoparametrovou, a to z divodu, Ze jednotlivé parametry —
socioekonomické dopady, se jen velmi malo ovliviiuji, resp. se neovliviuji viibec.

5.2 Definovani kontextu projektu

Pro ucely této prace byl jako podklad vybran projekt, ktery byl jiz ispéSné realizovan,
a to v letech 2008-2010. Zamérem bylo posouzeni jeho ekonomické efektivnosti
s vyuzitim novych metodickych pfistupli v modelové realizaci tak, Ze je realizovan
v letech 2018-2020 a nasledné provozovan po dobu 18 let referen¢niho obdobi.

Plvodni néklady projektu byly pomoci indexu cen stavebnich dé¢l ptepocitany na cenovou
uroven roku 2018, pomoci konverznich faktorti rektifikovany finanéni penéZni toky
na ekonomické, dale byly pouzity aktualni jednotkové ceny socioekonomickych dopada a
na této modelové verzi byla v zavéru provedena citlivostni analyza.

5.3 Charakteristika projektu

Reseny vefejny projekt se zabyva vybudovanim 927,7 m dlouhé cyklostezky mezi obcemi
Liplivka — LaZzany. V obci Liptvka zije 1 294 obyvatel (2018), v obci Lazany Zije 413
obyvatel (2018). Obce se nachazi v okrese Blansko v Jihomoravském kraji. Nutnost
vystavby této stezky vyplyva z nékolika faktort. JelikoZ mezi témito obcemi vedla pouze
jedind zpevnéna komunikace a tou je silnice 1/43, ktera je siln¢ frekventovana (denné¢ zde
projede vice nez 14 000 automobilil), je vyuZivana i obyvateli téchto a pfilehlych obci.
Tato komunikace je pfirozen¢ velmi nebezpecnd pro vSechny ostatni ucastniky provozu
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mimo automobily. Ze statistik vyplyva, Ze zde v minulosti doslo k mnoha dopravnim
nehodam,

v nékterych pifipadech s vaznym nebo dokonce smrtelnym zranénim. V neposledni fad¢,
v pripad¢ dopravni kolize dojde k naruseni plynulosti dopravy ve sméru Svitavy-Brno.

Z toho divodu se zminéné obce dohodly, ze vybuduji novou cyklostezku. Trasa kopiruje
zaniklou piivodni cestu mezi poli spojujici Lazany a Liptvku. Tato stezka je celorocné
vefejné¢ pfistupna a na obou jejich koncich plynule navazuje na mistni komunikace.
Naklady na udrzbu a na veskeré opravy hradi Zadatel ze svych zdroji. Zadatelem je
finan¢né silngjsi obec Liptvka.

Realizaci projektu se vybudovala alternativni zpevnéna komunikace mezi obcemi Liptvka-
Lazany, kterda umoznuje odklon péSich a cyklistli a cykloturisti z frekventované silnice.
Tento odklon vyrazn€ snizi riziko urazii, ke kterym by mohlo na silnici /43 dojit.
V navaznosti na snizeni rizika urazu lze pfedpokladat snizeni poctu dopravnich kolizi
a zaroven zvysSeni plynulosti dopravy. Obecné realizace prispéje ke zvySeni pohody
a kvality zivota uzivatelil, k ochran¢ zdravi pted exhalacemi, vibracemi atd.

5.4 Urceni cilii projektu

Cilem projektu bylo vybudovani alternativni zpevnéné komunikace mezi dvéma obcemi
Liptivka — Lazany dlouhé 927,7 m a 2 m Siroké a snizit tak rizika vzniku dopravnich nehod
a zaroven zvysit pohodli obyvatel pfilehlych vesnic. Oba konce stezky jsou plynule
napojeny na mistni komunikace.

5.5 Identifikace projektu

Realizace projektu ma pozitivni dopad na mistni obyvatele a cyklisty projizdgjici touto
oblasti. V tabulkich tab. 2 a tab. 3 jsou uvedeny zainteresované osoby a jejich pocty
(beneficienti). Hodnoty v prvni tabulce vychézeji z pivodniho projektu. Pocet osob v
druhé tabulce je prevzat z aktualnich udaji CSU. Hodnoty pro odhad dopadii jsou
pomérove dopocitany dle ptivodniho projektu koeficientem narastu.
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Tab. 2 Cilové skupiny projektu (data z r. 2008)

Cilova skupina

Pocet osob

Odhad dopadu, kvantifikace

mistni obyvatelé obce
Liptivka (déti, mladez,
pracujici, senioft)

1186 (pocet obyvatel obce
Liptvka)

(odhad zadatele) 118
cyklistii, 242 chodct
primérné denné

mistni obyvatelé obce Lazan
(déeti, mladez, pracujici,
seniofi)

355 (pocet obyvatel obce
Lazany)

(odhad zadatele) 32 cyklist,
73 chodct primérné denné

cyklisté-ob¢ané okolnich
obci (Malhostovice,
Svinosice, Ujezd u C. Hory,
Skalicka, Nuzifov, Milonice)

833 +268 +243 + 120 + 168
= 1614 (pocet obyvatel
uvedenych obci)

(odhad zadatele) 20 cyklistt,
0 chodcti primérné denné

cyklisté, cykloturisté a
ostatni uZivatelé

500 (odhad zadatele)

(odhad zadatele) 10 cyklistt,
0 chodcli primérné denné

Tab. 3 Cilové skupiny projektu (odhadovana data pro modelovy projekt k roku 2018)

Cilova skupina

Pocet osob

Odhad dopadu, kvantifikace

mistni obyvatelé obce
Liptivka (déti, mladez,
pracujici, seniofi)

1294 (pocet obyvatel obce
Liptvka)

(odhad zadatele) 129
cyklisti, 258 chodct
pramérné denné

mistni obyvatelé obce Lazan
(déeti, mladez, pracujici,
seniofi)

413 (pocet obyvatel obce
Lazany)

(odhad zadatele) 40 cyklista,
84 chodcii primérné denné

cyklisté-ob¢ané okolnich
obci (Malhostovice,
Svinosice, Ujezd u C. Hory,
Skalicka, Nuzitfov, Milonice)

964 +355+263+ 157+ 171
= 1910 (pocet obyvatel
uvedenych obci)

(odhad zadatele) 25 cyklistt,
0 chodcti primérné denné

cyklisté, cykloturisté a
ostatni uzivatelé

600 (odhad zadatele)

(odhad Zadatele) 15 cyklista,
0 chodcli primérné denné
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5.6 Finan¢ni analyza

Investicni a provozni nadklady uvedené v piivodni verzi projektu jsou v cenové urovni
2008, bylo proto nutné tyto hodnoty piepocitat pomoci indexu cen stavebnich d¢l
na cenovou uroven 2018. Tomuto kroku ptedchazelo zatfizeni objektu do Klasifikace
stavebnich dél CZ-CC, kde bylo zjisténo, ze cyklostezky spadaji do kategorie 2112 -
Mistni a ucelové komunikace. Po =zatfizeni bylo mozné zjistit hodnoty indexi
v ptislusnych letech uvedené v nasledujicich tabulkach.

Tab. 4 Indexy cen svtavgbnich del 4-mistnych skupin podle klasifikace CZ-CC, primér od pocatku roku, primér roku
2015=100, zdroj: CSU

Cz-CC Nazev ROK
212 Mistni a Géelové 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
komunikace 99,6 98.4 98,8 100,0 101,2 102,7 106,1

Tab. 5 Archivni indexy cen §tavebnich dél 4-mistnych skupin podle klasifikace CZ-CC, primér od pocatku roku, primér
roku 2005=100, zdroj: CsU

Cz-CC Nazev ROK
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
2112 Mistni a Géelové 97,2 100,0 103,2 107,3 112,3 114,2 114,4
komunikace 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
113,4 112,8 111,3 111,7 113,2 114,5 116,3

Rozdil indexti cen mezi lety 2008 az 2017 z tab. 5 ¢ini 4 %. Rozdil cen mezi lety 2017 a
2018 z tab. 4 ¢ini 3,4 %. Seftenim t&chto meziro¢nich nartsth cen byl stanoven index cen
pouzitelny pro pfepocitani na cenovou troven 2018.

Timto indexem se upravi vyse investicnich nakladi, zGstatkova cena investice, provozni
vydaje a piijmy. AvsSak protoZe tento konkrétni projekt negeneruje Zddné financni piijmy,
bude tento krok vynechdn. Vystupem finan¢ni analyzy k hodnoceni efektivnosti vefejného
projektu je finanéni CF (Cash Flow). Rozdil CF mezi stavem bez projektu
a stavem s projektem se nazyva Net Cash Flow — Cisté penézni toky. Ty pak slouZi jako
vstupni udaje k vypoctu ukazateli urcujicich ekonomickou efektivnost. Doba hodnoceni
projektu je stanovena na 20 let.

V tabulce 6 jsou uvedeny investi¢ni vydaje projektu v cenové urovni 2018. V tabulce 7
jsou neinvesticni vydaje, ty zlstaly neménné. Pro sestaveni vykazu CF je tfeba znat
1 provozni vydaje a pfijmy. Vzhledem ktomu, ze se jedna o vystavbu a provoz
cyklostezky, projekt negeneruje zadné piijmy. Pouze hodnoty ptedstavujici vydaje
na opravu a udrzbu cyklostezky, Gpravu zelen¢ v okoli stezky, natér lavicek apod. Tyto
hodnoty byly také pomoci indexu cen piepocitany na cenovou hladinu roku 2018 a jsou
uvedeny v tabulce 8.
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Tab. 6 Investicni vydaje projektu

Polozka 2018 2019 2020
Vybérova fizeni 0 0 44 982
Inzenyring bez stavebniho a autorského dozoru 0 0 56 228
Néklady na vynéti pozemkt ze ZPF 74 794 0 0
Projektova dokumentace 0 0 219 288
Zpracovani dokumentace DUR a DSP 77 594 0 0
Havarijni plan 945 0 0
Stavebni dozor 0 0 50 605
Stavebni naklady 0 0 2574371
pracovanl dokumentace DUR a DSP - ¢ast 64 009 0 0
Lezany
Celkem 217 342 0 2945 474
Tab. 7 Neinvesticni vydaje projektu
Polozka 2018 2019 2020

Vydaje na publicitu 0 0 95200
Naklady na vedeni zvlastniho G¢tu projektu 0 0 1 000
Celkem 0 0 96 200
Tab. 8 Provozni vydaje a prijmy projektu

Polozka 2020 2021 2022 2023
Ostatni provozni vydaje 2 835 9450 9450 9450
Ostatni provozni pfijmy 0 0 0 0
Provozni cash-flow -2 835 -9 450 -9 450 -9 450

Polozka 2024 2025 2026 2027
Ostatni provozni vydaje 9450 9450 9450 9450
Ostatni provozni pfijmy 0 0 0 0
Provozni cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450

Polozka 2028 2029 2030 2031
Ostatni provozni vydaje 9450 9450 9450 9450
Ostatni provozni piijmy 0 0 0 0
Provozni cash-flow -9 450 -9450 -9 450 -9 450

Polozka 2032 2033 2034 2035
Ostatni provozni vydaje 9450 9450 9450 9450
Ostatni provozni piijmy 0 0 0 0
Provozni cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450

Polozka 2036 2037
Ostatni provozni vydaje 9450 9450
Ostatni provozni piijmy 0 0
Provozni cash-flow -9 450 -9 450
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Zustatkova hodnota investice byla vypoctena na hodnotu 1 647 597 K& a vstupuje
do vypoctu financni analyzy Po urceni pfijmli a vydaji projektu je mozné pfistoupit
k vyhodnoceni finan¢ni analyzy. Finan¢ni pfijmy a vydaje jsou uvedeny v nasledujici
tabulce 9.

Tab. 9 Zpracovani financni analyzy

Nazev 2018 2019 2020 2021 2022
Investice (rozpocet projektu) 217 342 0 3041674 0 0
Zistatkova hodnota investice 0 0 0 0 0
Provozni vydaje 0 0 2 835 9450 9450
Provozni pfijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -217 342 0| -3044509 -9 450 -9 450
Nazev 2023 2024 2025 2026 2027
Investice (rozpocet projektu) 0 0 0 0 0
Zistatkova hodnota investice 0 0 0 0 0
Provozni vydaje 9450 9450 9450 9450 9450
Provozni pfijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450 -9 450
Nazev 2028 2029 2030 2031 2032
Investice (rozpocet projektu) 0 0 0 0 0
Zstatkova hodnota investice 0 0 0 0 0
Provozni vydaje 9450 9450 9450 9450 9450
Provozni pfijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450 -9 450
Nazev 2033 2034 2035 2036 2037
Investice (rozpocet projektu) 0 0 0 0 0
Zistatkova hodnota investice 0 0 0 0 1 647 597
Provozni vydaje 9450 9450 9450 9450 9450
Provozni pfijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450 1638 147

Tab. 10 Ukazatele financni analyzy

Cista soutasna hodnota FNPV [K&] -2 544 597,00
Index rentability FNPV/I [K¢] -81,43
Vnitini mira vynosnosti FIRR [%] -4,32
Staticka doba navratnosti [roky]| neni dosazeno
Dynamicka doba navratnosti [roky] neni dosazeno

Cista soucasna hodnota, index rentability a vnitfni mira vynosnosti dosahuji zapornych
hodnot. Z vyslednych hodnot zminénych ukazateld financni efektivnosti investice
je ztejmé, ze projekt by byl jako soukromad investice krajné nevhodny. Z podstaty projektu
byl vSak tento zavér predpokladan a vyhovuje podminkam pro realizaci projektu vetfejnym
sektorem.

Projekt negeneruje zadné piijmy, jelikoz cyklostezka je pfistupnd Siroké vetejnosti
a to zdarma. Pii provozovani projektu vznikaji pouze ndklady spojené s udrzbou
a opravami.
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5.7 Ekonomicka analyza

V ekonomické analyze se hodnoti, jaké ma projekt dopady na spolecnost. V piipadé
vybudovani cyklostezky, jako alternativni komunikace mezi dvéma misty, kde byla
doprava diive velmi nebezpecna, jsou jako hlavni pozitivni dopady posuzovany piedevsim
prevence vzniku lehkych, t€zkych a smrtelnych zranéni. Dale se jako pozitivni dopad
hodnoti rozsifeni cyklostezek a rozsiteni stezek pro pési.

Vstupni hodnoty pro vypocet dopadii prevence vzniku zranéni a nehod jsou pievzaty
ze statistiky Policie CR, na které se odkazuje ptivodni projekt. V piipadé prevence lehkych
zranéni byly identifikovany z této statistiky dva pfipady za sezénu. V piipadé vzniku
tézkych zranéni byl identifikovan jeden ptipad za dva roky. Ke smrtelnému zranéni dojde
dle statistiky jednou za 5 let.

Za predpokladu bezpeéné cyklostezky tato zranéni nenastanou a spolecnost usetii
dle Rezortni metodiky [6] hodnotu:

649 800 K¢ /lehké zranéni
5033 600 K¢/ tézké zranéni

20 790 000 K¢/ smrtelné zranéni

Dalsim uzitkem pro uzivatele cyklostezky vyplyvajicim z realizace cyklostezky je jeji
rozSiteni.  Poslednim penézn€¢ ocenitelnym uzitkem je umoznéni vyuzivat
tuto cyklostezku 1 p&Simi. Oba tyto jednotkové dopady jsou dle Rezortni metodiky [6]
ocenény stejnou hodnotou a to:

1,975 K&/ km

V tabulce socioekonomickych dopad (tab. 11) lze vidét penéZni toky v K¢ v jednotlivych
letech projektu. Zmény vyse penéznich toki v jednotlivych letech zplsobuje statistické
rozloZeni socioekonomickych dopadli v hodnoceném obdobi. Z tabulky je ziejmé, Ze
hlavni socioekonomické toky plynou z prevence vzniku zranéni, pfedev§im z prevence
vzniku smrtelnych nehod. To je zplisobeno vysi jednotkového dopadu, ktera cini
20 790 000 K¢.
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Tab. 11 Prehled socioekonomickych dopadii v K¢

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Rozsiteni cyklostezek 0 0 403 403 403
Prevence vzniku lehkych zranéni 0 0 1299 600 1299 600 1299 600
Prevence vzniku tézkych zranéni 0 0 5033 600 0 5033 600
Prevence vzniku smrtelnych nehod 0 0 0 0 0
Rozsifeni stezek pro pési (nové budované) 0 0 675 675 675
Polozka 2023 2024 2025 2026 2027
Rozsiteni cyklostezek 403 403 403 403 403
Prevence vzniku lehkych zranéni 1299 600 1299 600 1299 600 1299 600 1299 600
Prevence vzniku tézkych zranéni 0 5033 600 0 5033 600 0
Prevence vzniku smrtelnych nehod 0 0] 20790 000 0 0
Rozsiteni stezek pro pési (noveé budované) 675 675 675 675 675
Polozka 2028 2029 2030 2031 2032
Rozsifeni cyklostezek 403 403 403 403 403
Prevence vzniku lehkych zranéni 1299 600 1299 600 1299 600 1299 600 1299 600
Prevence vzniku tézkych zranéni 5033 600 0 5033 600 0 5033 600
Prevence vzniku smrtelnych nehod 0] 20790 000 0 0 0
Rozsiteni stezek pro pési (nove budované) 675 675 675 675 675
Polozka 2033 2034 2035 2036 2037
Rozsifeni cyklostezek 403 403 403 403 403
Prevence vzniku lehkych zranéni 1299 600 1299 600 1299 600 1299 600 1299 600
Prevence vzniku tézkych zranéni 0 5033 600 0 5033 600 0
Prevence vzniku smrtelnych nehod 0 0] 20790 000 0 0
Rozsifeni stezek pro pési (nové budované) 675 675 675 675 675

Rektifikace trznich cen

Pted provedenim ekonomické analyzy je nutné vstupni hodnoty nakladi a ptijmt projektu
rektifikovat, aby do ekonomické analyzy vstupovaly spravné hodnoty o€istény od rusivych
vlivli nedokonalého trhu.

Z rezortni metodiky [6] byl pfevzat konverzni faktor s hodnotou 0,807, ktery slouzi
k ptepoctu investi¢nich vydaji. Pro opravy a udrzby byl pievzat faktor 0,791. V tabulkach
tab. 12, tab. 13 jsou vidét celkové sumy nakladl po rektifikaci.

Tab. 12 Investicni naklady projektu po rektifikaci v K¢

Polozka Konverzni faktor 2018 2019 2020

Vybérova fizeni 0,807 0 0 44 982
Inzenyring bez stavebniho a autorského dozoru 0,807 0 0 56 228
Naklady na vynéti pozemki ze ZPF 0,807 74 794 0 0
Projektova dokumentace 0,807 0 0 219 288
Zpracovani dokumentace DUR a DSP 0,807 77 594 0 0
Havarijni plan 0,807 945 0 0
Stavebni dozor 0,807 0 0 50 605
Stavebni naklady 0,807 0 0 2574371
Zpracovani dokumentace DUR a DSP - ¢ast

Lezany 0,807 64 009 0 0
Rektifikace rozpoctu 41947 0 568 476
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Tab. 13 Provozni ndklady projektu po rektifikaci v K¢

Polozka Konverzni faktor 2020 2021 2022
Opravy, udrzba 0,791 2 835 9 450 9450
rektifikace provozu 593 1975 1975
Polozka Konverzni faktor 2023 2024 2025
Opravy, udrzba 0,791 9450 9 450 9 450
rektifikace provozu 1975 1975 1975
Polozka Konverzni faktor 2026 2027 2028
Opravy, udrzba 0,791 9 450 9 450 9 450
rektifikace provozu 1975 1975 1975
Polozka Konverzni faktor 2029 2030 2031
Opravy, udrzba 0,791 9450 9450 9450
rektifikace provozu 1975 1975 1975
Polozka Konverzni faktor 2032 2033 2034
Opravy, udrzba 0,791 9450 9 450 9 450
rektifikace provozu 1975 1975 1975
Polozka Konverzni faktor 2035 2036 2037
Opravy, udrzba 0,791 9450 9 450 9 450
rektifikace provozu 1975 1975 1975

Socioekonomické hodnoceni

Celkové hodnocené obdobi je 20 let. Vzhledem k tomu, ze investi¢ni faze probiha 2 roky,
jsou provozni néklady modelovany na zbylych 18 let. V tabulce 14 lze na tadku
socioekonomickych vynosu vidét, jak se toky v jednotlivych letech lisi. To je zpisobeno
rozlozenim Cetnosti dopadt dle statistiky a zarovenn vysi jednotkové ceny jednotlivych
dopadti. Soucet vynosi ze vSech zminénych dopadi pfedstavuje kone¢nou hodnotu
socioekonomickych vynost. Pro tvorbu ekonomického hotovostniho toku jsou dale
zapocteny rektifikované investi¢ni nédklady a ndklady na provoz a udrzbu. Ziskana hodnota
vyjadiuje  socioekonomicky  tok  projektu. 'V ptfipadé¢  tohoto  projektu
je socioekonomicky tok kladny, dokonce nékolikanasobny oproti ndkladiim na vystavbu
dané cyklostezky. Lze tedy konstatovat, Ze projekt je jako vefejna investice velmi vyhodny
a celospolecensky pfinosny.

Velkou mérou se na vysledném hodnoceni promitd doba hodnoceni projektu a také
ptedpoklad urcitého poctu zranéni a nehod, kterému bude zabranéno. Daéle toto hodnoceni
ovlivituje zistatkova hodnota investice, kterd pfedstavuje hodnotu potfizeného majetku
na konci hodnoceného obdobi.

Pro ndzornost, jak mohou tyto faktory ovlivnit kone¢né hodnoceni, byla provedena
citlivostni analyza. V prvni modelové situaci zistane projekt v nezménéné podobé jako jiz
zhodnoceny projekt. Pouze se zméni fakt, ze zlstatkova hodnota investice je rovna nule.

V druhé modelové situaci je projekt také totozny s ptivodni projektem, pouze jsou
zménény cetnosti socioekonomickych dopadi, a to pomeérovym zplisobem.
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Tab. 14 Ekonomické toky projektu v K¢

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Cisté cash-flow projektu -217 342 0] -3044509 -9450 -9 450
Rektifikace rozpoctu 41947 0 568 476 0 0
Rektifikace provozu 0 0 593 1975 1975
Rektifikace zlstatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 0 0 6334279 1300 679 6334279
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu -175 395 0 3 858 839 1293 204 6 326 804
Polozka 2023 2024 2025 2026 2027
Cisté cash-flow projektu -9.450 -9.450 -9.450 -9.450 -9450
Rektifikace rozpoctu 0 0 0 0 0
Rektifikace provozu 1975 1975 1975 1975 1975
Rektifikace zistatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 1300 679 6334279 22090 679 6334279 1300 679
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu 1293204 6326 804 22083204 6326 804 1293204
Polozka 2028 2029 2030 2031 2032
Cisté cash-flow projektu -9.450 -9.450 -9.450 -9.450 -9450
Rektifikace rozpoctu 0 0 0 0 0
Rektifikace provozu 1975 1975 1975 1975 1975
Rektifikace zlstatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 6334279 1300679 27124279 1300 679 6334279
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu 6326 804 1293204 27116804 1293 204 6326 804
Polozka 2033 2034 2035 2036 2037
Cisté cash-flow projektu -9 450 -9 450 -9 450 -9 450 -9 450
Rektifikace rozpoctu 0 0 0 0 0
Rektifikace provozu 1975 1975 1975 1975 1975
Rektifikace zlstatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 1300 679 6334279 22090679 6334279 1300 679
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu 1293204 6326 804 22083204 6326 804 2611282
Tab. 15 Ukazatele ekonomické analyzy
Cista sou¢asna hodnota ENPV [K&] 77 025 065
Index rentability ENPV/I [K¢] 2 475
Vnitini mira vynosnosti EIRR [%] 401
Staticka doba navratnosti [roky] 4
Dynamicka doba navratnosti [roky] 4
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6 ANALYZA CITLIVOSTI

6.1 Cil

Citlivostni analyza je zdkladni metodou rizikové analyzy. Predmétem je posouzeni
citlivosti zmény hodnoty klicového kriteridlniho ukazatele stanoveného ve financni
¢i ekonomické analyze projektu. Charakter a vySe zmény zévisi na tom, kdo analyzu
provadi, nejcastéji se voli procentudlni zména. Vysledky analyzy se pak zpracovavaji
do ptehlednych grafii a tabulek.

V piipad¢ této analyzy byly zvoleny dva pfistupy. V prvni variant¢ nebude uvazovano
se zustatkovou hodnotou investice a bude pozorovan dopad na hodnotu ekonomické Cisté
soucasné hodnoty (ENPV).

Druh4 varianta bude uvazovat procentualni zmény v ¢etnosti socioekonomickych dopadi,
a to jak smérem nahoru, tak smérem dolll. Vyhodnoceni rizikovosti tohoto faktoru bude
sledovano taktéZ ve vztahu k ukazateli ENPV.

Kone¢nym zhodnoceni citlivostni analyzy je posouzeni, zda rizikovy faktor je kritickou
proménnou ¢i nikoli. O rizikovy faktor se jedna v tom piipadé, kdy zména proménné
0 10 % vyvola zménu vysledného kriteridlniho ukazatele o vice nez 10 %. [1]

6.2 Zména zistatkové hodnoty investice

Jako jeden z faktor pro zpracovani citlivostni analyzy byla vybrana ziistatkova hodnota
investice. Ta ma v modelovém projektu hodnotu 1 647 597 a vstupuje jak do financni, tak
do ekonomické analyzy. Pti provedeni citlivostni analyzy se s touto hodnotou viibec
nepocita a je pozorovano, jaky dopad bude mit tato zména na vysi FNPV a ENPV.
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Tab. 16 Financni hodnoceni s nulovou ziistatkovou hodnotou investice

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Investice (rozpocet projektu) 217 342 0 3041674 0 0
Zistatkova hodnota investice 0 0 0 0 0
Provozni vydaje 0 0 2 835 9450 9450
Provozni pfijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -217 342 0] -3044509 -9 450 -9 450
Polozka 2023 2024 2025 2026 2027
Investice (rozpocCet projektu) 0 0 0 0 0
Zustatkova hodnota investice 0 0 0 0 0
Provozni vydaje 9450 9450 9450 9450 9450
Provozni piijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450 -9 450
Polozka 2028 2029 2030 2031 2032
Investice (rozpocet projektu) 0 0 0 0 0
Zustatkova hodnota investice 0 0 0 0 0
Provozni vydaje 9 450 9450 9450 9 450 9 450
Provozni pfijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450 -9 450
Polozka 2033 2034 2035 2036 2037
Investice (rozpocCet projektu) 0 0 0 0 0
Zustatkova hodnota investice 0 0 0 0 0
Provozni vydaje 9450 9450 9450 9450 9450
Provozni pfijmy 0 0 0 0 0
Cisté cash-flow -9 450 -9 450 -9 450 -9 450 -9 450
Tab. 17 Ukazatele financni efektivnosti
Cista soucasna hodnota FNPV [K¢] -3229 208,00
Index rentability FNPV/I [K¢] -103,33

Vnitini mira vynosnosti FIRR [%]

Staticka doba navratnosti [roky]

neni dosazeno

Dynamicka doba navratnosti [roky]

neni dosazeno
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Tab. 18 Ekonomické hodnoceni s nulovou ziistatkovou hodnotou

Polozka 2018 2019 2020 2021 2022
Cisté cash-flow projektu -217 342 0] -3044509 -9 450 -9450
Rektifikace rozpoctu 41947 0 568 476 0 0
Rektifikace provozu 0 0 593 1975 1975
Rektifikace zustatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 0 0 6334279 1300 679 6334279
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu -175 395 0 3 858 839 1293 204 6 326 804
Polozka 2023 2024 2025 2026 2027
Cisté cash-flow projektu -9450 -9450 -9 450 -9450 -9450
Rektifikace rozpoctu 0 0 0 0 0
Rektifikace provozu 1975 1975 1975 1975 1975
Rektifikace zGstatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 1300 679 6334279 22090679 6334279 1 300 679
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu 1293 204 6326 804| 22083204 6326 804 1293204
Polozka 2028 2029 2030 2031 2032
Cisté cash-flow projektu -9 450 -9450 -9 450 -9 450 -9 450
Rektifikace rozpoctu 0 0 0 0 0
Rektifikace provozu 1975 1975 1975 1975 1975
Rektifikace zustatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 6334279 1300679 27124279 1300 679 6334279
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu 6 326 804 1293204| 27116804 1293 204 6326 804
Polozka 2033 2034 2035 2036 2037
Cisté cash-flow projektu -9450 -9450 -9 450 -9 450 -9450
Rektifikace rozpoctu 0 0 0 0 0
Rektifikace provozu 1975 1975 1975 1975 1975
Rektifikace zustatkové hodnoty 0 0 0 0 0
Socioekonomické vynosy 1300 679 6334279| 22090679 6334279 1300 679
Socioekonomické naklady 0 0 0 0 0
Socioekonomicky tok projektu 1293 204 6326 804| 22083204 6326 804 129 204

Tab. 19 Ukazatele ekonomické efektivnosti

Cista sou¢asna hodnota ENPV [K¢] 76 522 263,00
Index rentability ENPV/I [K¢] 2 458,63
Vnitini mira vynosnosti EIRR [%] 400,71
Staticka doba navratnosti [roky] 4
Dynamicka doba navratnosti [roky] 4

6.2.1 Hodnoceni projektu s nulovou ziistatkovou hodnotou investice

V tomto piipad¢ se pocita s nulovou zlstatkovou hodnotou investice. Ukazatel financni
soucasné hodnoty FNPV je - 3229 208 K¢, o 684 611 K¢ mensi nez v modelové verzi
projektu, a to pravé kvili odebrani polozky ziistatkové hodnoty investice.

29



2019 Vysoké uéeni technické v Brné, Fakulta stavebni

Jednotlivé socioekonomické toky zlistanou neménné. Socioekonomicky ukazatel projektu
(ENPV) se zméni, a to z toho diivodu, Ze se jiz nerektifikuje ziistatkova hodnota investice.
Ukazatel ENPV je sice niz$i nez v modelové verzi projektu, avSak stile mnohondsobné
pfevysuje ndklady na realizaci projektu, a tudiz zasadné neovlivni konecné hodnoceni
projektu.

Vynechani zlstatkové hodnoty investice ve finan¢ni analyze snizi soucasnou hodnotu
projektu jen malo. V ekonomické analyze ma tento faktor jest¢ mensi vliv, a to predevsim
proto, ze socioekonomické dopady jsou vzhledem ke vSem finan¢nim nakladiim znacné.
Lze tedy konstatovat, ze faktor zlstatkové hodnoty investice je v tomto piipadé velice
malo rizikovy.

6.3 Zména socioekonomickych dopadu

Jelikoz statistika poctu dopravnich nehod byla provedena béhem 3,5 let, mohlo dojit
ke zkresleni Cetnosti. Proto byly do druhé modelové situace jako mozny rizikovy faktor
vybrany pravé tyto dopady.

Pro analyzu byly upraveny &etnosti socioekonomickych dopadti. Cetnosti byly bud’
navyseny, nebo ponizeny o 33,3 %, 0 66,67 % a o 100 % (viz tab. 20). V tab. 21 lze vidét
zmény ENPV v zavislosti na zméné poctu Cetnosti jednotlivych dopadd. Zmény byly
pocitany izolovan¢, nezavisle na ostatnich zménach u jinych dopada.

V této modelové situaci se pocitd s neménnymi vysledky finan¢ni analyzy.

Tab. 20 Tabulka zmeén v Cetnostech dopadii

Egzzg?; Snizeni o 3/3 | Snizeni 0 2/3 | Snizeni o 1/3
Pocet uzivatell cyklostezky 3762 0 1254 2508
Pocet lehkych zranéni 36 0 12 24
Pocet tézkych zranéni 9 0 3 6
Pocet smrtelnych nehod 3 0 1 2
Pocet chodct vyuzivajici stezku 6156 0 2052 4104

iggggg Zvy3eni o 1/3 | Zvyseni 0 2/3 | Zvyseni o 3/3
Pocet uzivatel cyklostezky 3762 5016 6270 7524
Pocet lehkych zranéni 36 48 60 72
Pocet tézkych zranéni 9 12 15 18
Pocet smrtelnych nehod 3 4 5 6
Pocet chodct vyuzivajici stezku 6156 8208 10 260 12312
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Tab. 21 Zmena ENPV v zavislosti na zmeéné Cetnosti socioekonomickych dopadii

Pocet uzivatelil cyklostezky -100 % 66,67 % 233,33 % 0 33,33 % 66,67 % 100 %

Cetnost 0 1254 2508 3762 5016 6270 7 524
ENPV 77020530 77022 042] 77023553 77025065| 77026577 77028 088] 77029 601
Index rentability 2 474,64 2474,68 2474,73 247478 247483 247488 2 474,93
EIRR 400,68 400,69 400,70 400,71 400,72 400,72 400,7
Zména ENPV -0,006% -0,004% -0,002% 0,000% 0,002% 0,004% 0,006%
Poget lehkych zranéni -100 % 66,67 % 233,33 % 0 33,33 % 66,67 % 100 %

Cetnost 0 12 24 36 48 60| 72
ENPV 62409 667| 67410661 72024 071] 77 025065| 81765344 86900185 91 640 464
Index rentability 2005,19 2165,87 2314,10 247478 2 627,08 2792,06 294437
EIRR 306,62 354,64 358,18 400,71 408,65 471,86 477,99
Zména ENPV -18,975% -12,482% -6,493% 0,000% 6,154% 12,821%) 18,975%)
Pocet t&zkych zranéni -100 % 66,67 % 33,33 % 0 33,33 % 66,67 % 100 %

Cetnost 0 3 6 9 12 15 18
ENPV 47963 414 58704436 67851636 77025065 86190329 94580979 104 571 654
Index rentability 1 541,04 1 886,15 2 180,04 247478 2769,26 3038,84 3359,84
EIRR 102,41 389,28 391,61 400,71 446,98 446,99 44836
Zména ENPV -37,730% -23,785% -11,910% 0,000% 11,899% 22,792% 35,763%
Pocet smrtelnych nehod -100 % -66,67 % -33,33 % 0 33,33 % 66,67 % 100 %

Cetnost 0 1 2 3 4 5 6
ENPV 41583574 51948651 62354763 77025065 88961516 103 506 928| 115385 355
Index rentability 1 336,06 1 669,09 2003,43 2474,78 2 858,29 3325,63 3707,28
EIRR 400,36 400,36 400,37 400,71 408,54 436,98 437,15
Zména ENPV -46,013% -32,556% -19,046% 0,000% 15,497% 34,381% 49,802%
Pocet chodcti vyuZivajici stezku -100 % 66,67 % 33,33 % 0 33,33 % 66,67 % 100 %

Cetnost 0 2052 4104 6156 8 208 10 260, 12312
ENPV 77017469 77020 001| 77022533 77 025065| 77027597 77030129] 77032 661
Index rentability 2 474,54 2 474,62 2 474,70 2474,78 2 474,86 2 474,94 2 475,03
EIRR 400,66 400,68 400,69 400,71 400,72 400,74 400,75
Zména ENPV -0,010% -0,007% -0,003% 0,000% 0,003% 0,007% 0,010%
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Obr. 2 Grafické zobrazeni zmény ENPV v zavislosti na ménici se Cetnosti socioekonomickych dopadii
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Obr. 3 Podrobné grafické zobrazeni zmény ENPV u dopadil, kde je zména ENPV velmi mala
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6.3.1 Hodnoceni projektu se zménou cetnosti dopadii

Samotnému provedeni analyzy piedchdzela pomeérova tuprava cCetnosti dopadd. Tyto
pozmeénéné hodnoty pak slouzily jako vstupni data k vypocitani ekonomické Cisté soucasné
hodnoty ENPV. Ziskané hodnoty byly porovnany s ENPV modelového projektu. Pokud by
se ENPV u nékteré¢ho z dopadi zménilo vzhledem k ENPV modelového projektu o
hodnotu vétsi, nez byla zménéna Cetnost konkrétniho dopadu, jednalo by se o rizikovou
proménnou. Z posledniho fadku jednotlivych tabulek je vSak vidét, ze procentudlni zmény
ukazatele ENPV nepfesahly procentudlni zménu Cetnosti. Jako nejrizikovejsi
socioekonomicky dopad tohoto projektu lze hodnotit vznik smrtelnych nehod. Pii zvySeni
cetnosti tohoto dopadu o 100 % se zvySilo ENPV o 49,208 %. Naopak jako nejmensi
riziko se jevi odhad poctu ptredpokladanych uzivatelii cyklostezky. Konkrétné pti zvyseni
cetnosti 0 100 % se ENPV zvysilo pouze o 0,006 %.
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7 ZAVER

Cilem této bakalaiské prace bylo stanovit ekonomickou efektivnost vetejného stavebniho
projektu pomoci analyzy néklada a uzitk( a provést citlivostni analyzu.

Na uvod byly v teoretické ¢asti vysvétleny zakladni pojmy z oblasti vefejného investovani
a hodnoceni vefejnych projektli, rovnéz metodika vypocéti jednotlivych ukazatelti
potiebnych k hodnoceni projektii. Déle byly popsany jednotlivé analyzy, které se pfi
hodnoceni vetejnych projekti pouzivaji. Detailné se teoretickd Céast vénuje tématu CBA
(analyza nédkladi a uzitkd) a citlivostni analyzy, které jsou pfedmétem praktické casti
bakalaiské prace.

Pro praktickou ¢ast byl vybran vetejny projekt vystavby cyklostezky, ktery byl jiz v roce
2009 realizovan. Tento projekt slouzil jako podklad k vytvotfeni modelového projektu
realizovaném v roce 2018. Cenova hladina projektu byla pomoci cenového indexu
upravena na cenovou hladinu zminéného roku realizace. Na takto upraveném modelovém
projektu byla pomoci metody CBA stanovena finan¢ni a ekonomicka efektivnost projektu.
Nésledné byla zpracovédna jednofaktorova citlivostni analyza pro urceni rizikovych faktori
projektu. Faktory pro zpracovani citlivostni analyzy ptedstavovaly socioekonomické
dopady projektu a zména zistatkové hodnoty investice.

Zpracovanim financni analyzy projektu bylo zjisténo, ze projekt je neziskovy, negeneruje
zadné¢ pifijmy a wukazatel FNPV (Financni Ccistd soucasnd hodnota) je zéporny.
To potvrzuje, Ze projekt vystavby cyklostezky by byl jako soukroma investice nevhodny.
Naopak z pohledu vefejného investovani je zadouci, aby ukazatel FNPV nabyval
zapornych hodnot. Takové projekty jsou vhodné k realizaci vefejnym sektorem, avSak
za predpokladu, Ze projekt je spoleCnosti piinosny. Tento fakt se zjiStuje pomoci
ekonomické analyzy projektu.

Pro zpracovani ekonomické analyzy projektu bylo nutné identifikovat ndklady a uzitky,
kter¢ plynou spolecnosti zrealizace projektu. Cyklostezka byla vybudovana jako
alternativni komunikace mezi dvéma obcemi, a to hlavné z diivodu snizeni vzniku poctu
dopravnich nehod. Pfinosy pro spolecnost jsou tedy popsany jako prevence vzniku
lehkych, téZkych a smrtelnych zranéni. Dal§imi pfinosy je moZnost vyuZziti cyklostezky
cykloturisty a peSimi. Jednotlivé dopady jsou penézné ocenény jednotkovou cenou dle
Rezortni metodiky [6]. Tento projekt na vybudovani cyklostezky neméa zaddné negativni
vlivy na jeho okoli, tudiz v ekonomické analyze se s Zddnymi naklady tohoto charakteru
nepocita.

Vypracovanim ekonomické analyzy byl stanoven ukazatel ekonomické cisté soucasné
hodnoty ENPV. Ukazatel nabyvd vysoce kladnych hodnot =z c¢ehoz plyne,
ze projekt je pro spolecnost velmi piinosny.
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V zavéru praktické casti byla provedena citlivostni analyza se zdmérem zjistit, zda
se v projektu vyskytuji rizikové faktory, které by mohly hodnoceni projektu ovlivnit.
Citlivostni analyza byla provedena na parametru socioekonomickych dopadi (jiz zminéné
pfinosy pro spoleCnost) a na parametru zGstatkové hodnoty investice.
Po provedeni citlivostni analyzy bylo zjisténo, Ze ani jeden z parametrii se nejevi jako
rizikovy, a 1 vpfipad¢ velkého zasahu do vstupnich hodnot pro socioekonomické
hodnoceni, projekt zlistdva ekonomicky vysoce efektivni.
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