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ABSTRAKT

Bakalaiska prace je zaméfena na analyzu socio-ekonomickych efektt vystavby
dopravni infrastruktury. Cilem studie je analyzovat, ktera zproménnych vstupnich
veli¢in ma nejvétsi vliv na ekonomickou efektivnost vefejné prospésného projektu
v oblasti dopravy. Rozbor je proveden s vyuzitim analyzy nakladd a uzitkd. Analyza se
zpracovava pro rozhodovaci proces vybéru projektu k mozné realizaci. Podrobné
pojednava o financ¢nich a socio-ekonomickych hotovostnich tocich vstupujicich do
vypoctu kriterialnich ukazateli ekonomické efektivnosti.

KLICOVA SLOVA

Hodnoceni ekonomické efektivnosti, analyza uzitkl a nakladi, cash flow, Cista
soucasna hodnota, vnitini vynosové procento, index ziskovosti

ABSTRACT

Bachelor’s thesis is focused on analysis of socio-economic effects of transport
infrastructure construction. The aim of the thesis is to analyse which of the variables of
input quantity has the greatest effect on the economic efficiency of the public benefit
project in the transport sector. The analysis is performed by using cost-benefit analysis.
Analysis is calculated for the decision-making process of choosing a project for possible
implementation. The work discusses in detail financial and socio-economic cash flows
in the calculation of criteria economic efficiency indicators.

KEYWORDS

Evaluation of Economic Efficiency, Cost Benefit Analysis, Cash Flow, Net Present
Value, Internal Rate of Return, Profitability index



Bibliograficka citace VSKP

Michaela Rudolecka Analyza socio-ekonomickych efektii vystavby dopravni
infrastruktury. Brno, 2015. 40 s. Bakalatska prace. Vysoké uéeni technické v Brng,
Fakulta stavebni, Ustav stavebni ekonomiky a fizeni. Vedouci prace doc. Ing. Jana
Korytarova, Ph.D.



Prohlaseni:

Prohlasuji, Ze jsem bakalafskou praci zpracovala samostatné a ze jsem uvedla vSechny
pouzité informacni zdroje.

V Brné dne 17. 6. 2015

podpis autora
Michaela Rudolecka



PODEKOVANI

Na tomto misté bych chtéla velice podékovat doc. Ing. Jané Korytarové, Ph.D., vedouci
mé prace, za odborné vedeni, cenné rady, materidly ke zpracovani praktické casti,
trpélivost, ochotu a veskerou pomoc, ktera ptispéla ke zdarnému dokonceni této prace.
Réda bych také pod€kovala rodin€ za podporu v pribéhu celého studia.



OBSAH

1
2

6

1 627£0) 0 YRS TSR 9
NETRZNI OCENOVANI VEREINYCH STATKU A METODY HODNOCENT.......ccvveveveenn.. 10
2.1 NETRZNI OCENOVANI VEREINYCH STATKU ....cveeeeeeeeeee oot eeee e eeeeeeeeeeeee e eeeeeeee e 10
2.1.1.  OCENOVACT PRISTUPY ....ooeoeeee oottt oot ee et e e e et e e e e eae e et ae et eaneeeaeens 10
2.1.2.  OHODNOCOVACE PRISTUPY ...oooit oottt eeee e e eee et ee e eeeeeenes et aseeeneens 10
2.2 NAKLADOVE VYSTUPOVE METODY HODNOCENT .......ootieeteeeeeeeeee oo eeee e, 14
ANALYZA UZITKU A NAKLADU ...t oot eeeeeeeeee et eeee et eee e eteeeeae et eesseesssaeeesaessseeesesaessanes 15
3.1 PODSTATAANALYZY NAKLADU A UZITKU .oovoeeeeeee e eeeeeeeee e eeeeeeeeeeeaeeeeeeeeseeeeeeaeens 15
3.2 OSNOVAANALYZY NAKLADU A UZITKU w..voeeeeeeeeeeeeeeee et ee et eeee e eeae e eeeeeee e 16
3.3 OBSAH JEDNOTLIVYCH CASTI ANALYZY wovooeeeeeeeeeeeeeeee et ee et eeeeeeeeeeeeee e eeenese s 16
3.3.1. DEFINICE PODSTATY PROJIEKTU ...outioioeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eeeeeeaseeeneens 16
3.3.2.  VYMEZENI STRUKTURY BENEFICIENTU .....vocvoveeeteeeeeeeseeeeeeseeesseeensseesssesesseenens 17
3.3.3.  POPIS NULOVE A INVESTICNI VARIANTY ..oovieoteeeeeeeeeeeeeeeeeeeaeeeeeseeeeeaensnseenes 17
3.3.4. VYMEZENI, CLENENI A KVANTIFIKACE RELEVANTNICH UZITKU A
NAKLADU PRO VSECHNY FAZE PROJEKTU ....ovoieeeeeeeeeereeeesesesseeserseeesseesranens 17
3.3.5. ODDELENI NEOCENITELNYCH UZITKU A NAKLADU A JEJICH SLOVNI
210 =T T 19
3.3.6. PREVOD OCENITELNYCH UZITKU CI NAKLADU NA HOTOVOSTNI TOKY ......19
3.3.7. STANOVENI DISKONTNI SAZBY ..ovoeeeeeeeeee e eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseseeesaeessseseesassesseees 19
3.3.8.  VYPOCET KRITERIALNICH UKAZATELU ....oovoveeeieteeeeeeee oo 20
3.3.9.  CITLIVOSTNI ANALYZA .....oosirvvinmriinsiniiissssisscssiss s RS 21
3.3.10. POSOUZENiOPROJEKTU NA ZAKLADE VYPOCTENYCH KRITERIALNICH
UKAZATELU ..ottt OO 22
3.3.11. ROZHODUTI O PRIJATELNOSTI A FINANCOVANI INVESTICE ....c.oovoveveenn. 22
HODNOCEN{ PROJEKTU DOPRAVNI INFRASTUKTURY ...ooveriieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeens 23
A1 HDIM- oo e et ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt et 24
4.2 NAKLADOVE - VYNOSOVA ANALYZA ..ocoe oottt ettt ettt aeae e eeee e e 24
4.3 ANALYZA CITLIVOSTI ARIZIK, SIMULACE MONTE CARLO ......oeoieeeteeeeeeeeeeeeeeen, 25
4.4 DALSIPARAMETRY HODNOCENI PROJEKTU ...cuiveeeieeeeeeeee et eeee et eeeeeeeeeeeeee s 26
PRIPADOVA STUDIE ...ttt ettt e eee ettt e et ettt et aee et eteeeeeeee et ate et ateeeeaeneeeaeeenaas 27
5.1 IDENTIFIKACE PROJEKTU w.vooitieteteee ettt et e et et e et aee et et et eeeeeeeate et eeeeeeeaeeneaaens 27
5.2 HODNOCENI EKONOMICKE EFEKTIVNOSTIPROJEKTU . .coviviveoieeieeeee e eeeeeeeeeeeeens 28
53 CASHFLOW ......cccc....... OSSO 29
5.4 VYPOCET UKAZATELU EKONOMICKE EFEKTIVNOST L .c.vcviieieeieeee et 29
5.5 ANALYZA CITLIVOST oottt oottt ettt e et ee et et et e eee et e et e et eeeeeeenaens 31
ZAVER .o ettt ettt ettt ettt ettt ettt et ee et aan 38



1 UvVOD

Predmétem bakalaiské prace je analyza socio-ekonomickych efektii vystavby dopravni
infrastruktury. V Ceské republice je majitelem silni¢nich a dalniénich komunikaci stat.
Ministerstvem dopravy byla ziizena statni p¥ispévkova organizace Reditelstvi silnic a
dalnic CR.

Zakladnim predmétem CcCinnosti organizace je vykon vlastnickych prav statu
k nemovitostem tvoficich dalnice a silnice 1. tfidy, zabezpeceni spravy, udrzby a oprav
dalnic a silnic 1. t¥idy a zabezpeéeni vystavby a modernizace.[9] Reditelstvi silnic a
dalnic CR pro kazdy projekt, ktery bude realizovan v dopravé, musi mit vypracovano
hodnoceni ekonomické efektivnosti projektli silnicnich a dalnicnich staveb. Na jehoz
zéklad¢ bude projekt vybran k realizaci ¢i nikoliv.

Hodnoceni efektivnosti silnicnich a dalniénich staveb je provadéno na zakladé
nakladové-vynosové analyzy S pouZzitim ukazatelli ¢istd soucasna hodnota, vnitini mira
vynosu a index rentability.

Ekonomické hodnoceni je provadéno v rozsahu oborového kalkulaéniho vzorce. Ve
vzorci jsou zahrnuty naklady na dopravni cestu (adrzby, opravy), naklady uzivateli
(pohonné hmoty, opotitebeni pneumatik atd.), ostatni naklady (ocenéni Casu, ztraty
Z nehod) a dalsi externi naklady (ztraty z dopravniho hluku, ztraty z exhalaci
motorovych vozidel).

Cilem prace je zpracovani citlivostni analyzy penéznich tokii modelovaného projektu
dopravni infrastruktury. Citlivostni analyza bude provedena na zékladé¢ pozorovani
zmén vstupnich proménnych (jednotlivych ¢asti kalkulacniho vzorce) a vyslednych
ukazatelli ekonomické efektivnosti.



2 NETRZNI OCENOVANI VEREJNYCH STATKU A
METODY HODNOCENI

Pti hodnoceni ekonomické efektivnosti a proveditelnosti projektt je dilezité znat tvorbu
cen a vystupt a modelovani nakladt. Ve specifickych ptipadech je totiz nutné vyjadrit
hodnotu statku v penéznich jednotkach. Pro vybér efektivnich projektt lze pouzit
kvantitativnich metod a to nakladové vystupové metody. Co se tyCe ocenovani
vetejnych statkdl a metod hodnoceni, prace se zabyva jen témi, které piimo navazuji na
danou problematiku.[1]

2.1 NETRZNIi OCENOVANI VEREJNYCH STATKU

Obecné lze tici, Ze jsou dvé metody netrzniho ocenovani:
e QOcenovaci pfistupy.
e Ohodnocovaci pristupy. [1]

2.1.1. OCENOVACI PRISTUPY

Ocenovaci pristupy nevychazeji z obecné definované poptavkové kiivky. Stanovuji se
piimo pro konkrétni statek. Ocenovaci pristupy nekladou tak velky diraz na analyzu
potieb spolecnosti a proto jsou snadnéji pouzitelné, nez metody ohodnocovaci. Mezi
ocenovaci pristupy patfi:

e Oportunitni naklady,

e naklady alternativ,

e Vvydaje na zamezeni Skod.

e stinové projektové naklady,

e Vladni vydaje,

e metoda expozice a odezvy.

[1]
2.1.2. OHODNOCOVACI PRISTUPY

Ohodnocovaci ptistupy nabizeji obecnéjsi pohled na dikladné posouzeni nebo
hodnoceni kvality a hodnoty vetejnych statkli. Nékteré obecné myslenky jsou spolecné
v§em metodam v ohodnocovacich piistupech. [1]

Jde o to, jakou hodnotu pro spole¢nost maji jednotlivé statky (statky, jevy a procesy).
Hodnotu lze charakterizovat jako miru uZite¢nosti, kterou jednotlivci nebo celky
pocituji pfi vyuzivani hodnocenych statkti nebo moznosti volby tyto statky vyuZivat.
UZzitecnost je téZko méfitelnd a kvantifikovatelnd, proto se pro finanéni vyjadieni
vyuziva metoda ochota platit (Willingness to Pay, WTP).

Predpoklada se, Ze jednotlivei jsou schopni vyjadfit maximalni mnoZstvi prostiedk,
kterych se vzdaji za moznost vyuziti statku. [5]
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Jestlize hodnota statku ¢i moznost jeho vyuzivani je vyssi, nez jsou naklady na jeho
potizeni (ochota platit je vyssi nez néklady na poftizeni), po potfizeni bude jednotlivec
plné vyuzivat dany statek. Rozdil mezi ochotou platit (pocitova mira uZzitecnosti) a
naklady poftizeni se oznacuje jako spotiebitelsky piebytek (Consumer Surplus, CS).

V piipadé rozhodovéani o realizaci vefejnych investicnich projektli je posuzovéana
celkova zména spotiebitelského prebytku.

V ptiruce analyzy uzitki a nakladd investi¢nich projektt je vyjadien spotiebitelsky
piebytek pomoci Rule of Half (RoH,pravidlo poloviny). Toto pravidlo se opira o uvahu,
7e bez projektu ochota platit ‘‘necestujicich®® uzivateld je niz8i nez vSeobecné naklady
na dopravu. Po implementaci (realizaci) projektu (nové) vSeobecné naklady na dopravu
jsou snizeny, takze predesli ‘‘necestujici‘‘ se rozhodnou cestovat.

Ackoli absolutni ochota platit (WTP) je neznama, primérna zména ve spotiebitelském
prebytku z dopravy mize byt odhadovdna jako polovina z rozdilu mezi pivodnimi
naklady a novymi naklady na dopravu ve zlepSeném reZimu pro dany vztah ‘plivod —
cil’. Je to polovina, protoZe linearni graf poptavka/cena je domnély (pfedpokladany)
tam, kde novi uZivatel¢ jsou rozdéleni na pouze dva extrémy. Ti, ktefi vyzaduji
marginalni (okrajovou, zanedbatelnou) motivaci k cestovani (jejich WTP je jiz na prahu
mezi cestovanim a ‘necestovanim‘, takze dostanou veskeré¢ vyhody ze zmény nakladl).
A ti, ktefi vyzaduji vyhody ze zmén v dopravnim systému, jako motivaci k cestovani
(dostanou margindlni ¢isty vynos). RoH mize byt vyjadieno nasledujicim vzorcem:

[5]

gc=p+z+vt (1)

[ castka zaplacena na cestu uzivatelem (clo, mytné)

Zeoon. provozni ndklady na dopravni prosttedky (pro vefejnou dopravu je roven 0)
V...... jednotkova hodnota z Casu cesty

T...... celkovy Cas cesty

Celkovy spotiebitelsky piebytek (CS) pro ur¢ité i a j v podnikani jako takovém
(Business As Usual, BAU) je scénaf ukazan ve schématu na prvnim obrazku. To je
prezentovano oblasti pod kiivkou poptavky a nad rovnovahou obecnych naklada GC°.

[5]
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Obr. 1.1 Konstrukce spotiebitelského prrebytku- autor, podle [5]

UZIVATELSKY BENEFIT= CSij* - CSij’

CENA
(NAKLADY) A

NABIDKA, Sij" ,
NABIDKA, Sij’

Gc’ ¥
Ge' <t

(GENERALIZED / | POPTAVKA, Dij=f(GCij)
COST) |
| P Tii
0 o 1 . .
T T MNOZSTVi
(TRIPS) (CESTY)

Obr. 1.2 Zména spotrebitelského prebytku- autor, podle [5]

Pokud dojde ke zlepSeni ve stavu nabidky, spotiebitelsky piebytek se zvysi a to o
hodnotu ACS, v disledku snizeni rovnovaznych nédkladi a celkového uZivatelského
vynosu (pro stavajici i nové uzivatele) a mize byt aproximovan (pfiblizen) nasledujici
funkci znamou jako pravidlo poloviny (RoH):

[5]
GCo
1
ACS = f D(GC)dGC ~ Rule of one Half (RoH) = E(GCO —GCHY(T°+TYH
61

(2)
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V ptipad€ upIn€ nové infrastruktury neni RoH mozné ptimo pouzit a mira vynosi zalezi
na povaze nového projektu, na umisténi v projektové hierarchii a dopravni siti a ¢asto
bude muset byt odvozen od WTP nebo pocitano jinymi kroky. Napiiklad rizné
integrace (sjednoceni) nebo jiné metody navrzené v World Bank Transport Note No.
TRN-11 2005.

Poznatky uvedené vyse jsou vyuzivany v metodach pro hodnoceni netrznich vefejnych
statk®l procesu a jevil. Do téchto metod patfi:
e Metoda vyjadieni preference.
o Kontingen¢ni ohodnocovaci metoda.
e Metoda zjisténych preferenci.
o Metoda cestovnich nakladd.
o Hédonicka ocenovaci metoda.[1,5]
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2.2 NAKLADOVE VYSTUPOVE METODY HODNOCENI

Vetejné projekty vétSinou nevykazuji z pohledu investora piimou finan¢ni efektivnost,
jsou voleny takové hodnotici metody, které poméii urCitym zptsobem vlozené naklady
ku koneénym vystuptim projektu. VétSinou se jedna o verejné prospésné projekty,
takové, jejichz smyslem neni maximalizace zisku respektive Ccistého cash flow
investora, ale zvysSeni uzitku jakychkoli subjektt.

V zajmu jsou uzitky i jiného, nezli investujiciho subjektu. Vefejné prospésné projekty
jsou realizovany za uUcCelem dosazeni nejen nefinanéni povahy, ale Casto 1 povahy
nehmotné. Mezi 4 zakladni metody, které se hodnoti vztahem vystup/naklad patfi:

e analyza minimalizace nédkladi (CMA),

e analyza efektivnosti ndkladia (CBA),

e analyza uziteCnosti nakladii (CEA),

e analyza nakladi a uzitki (CUA). [1]

Metoda CMA (Cost Minimising Analyses)

Sleduje naklady nejen v dobé potizeni projektu, ale v celém Zivotnim cyklu projektu, po
ktery budou z projektu plynout planované uzitky. Pro hodnoceni touto metodou se
vyuziva ukazatel Néklady zivotniho cyklu (Life cycle cost, LCC).

Metoda CBA (Cost Benefit Analyses)

Vyslednym cilem CBA je umoznit hodnoceni neziskovych investic standardnimi
hodnoticimi metodami. Naklady i pfinosy jsou sledovany po celou dobu zivotniho cyklu
projektu. Jedna se o nejéastéji pouzivanou metodu pii hodnoceni stavebnich investic.
Vice viz kapitola 3

Metoda CEA (Cost Effectiveness Analyses)

Tato analyza fesi, jak Ize levnéji dosdhnout stanovenych cilii pfi zachovani parametrt a
dosazeni maximalizace vystupu za piedem stanovené ndklady. Rozhodujicim faktorem
CEA jsou jednotkové naklady, které mohou byt porovnany s ostatnimi projekty.

Metoda CUA (Cost Utility Analyses)

V této metodé lze matematickymi postupy vyhodnotit uzite¢nost projektu na zaklade
vystupl. Jednd se o vicekriterialni analyzu. Vystupy mohou byt technickymi i
finanénimi jednotkami. Uzite¢nost projektll je vyjadiena mirou uspokojeni potieb
uzivatele projekta.

[1.3]
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3 ANALYZA UZITKU A NAKLADU

Analyza nakladd a uzitkt (Cost-Benefit Analyses, CBA) je zakladnim metodickym
nastrojem, ktery slouzi k hodnoceni projektt vefejné sféry, posuzuje udrzeni a
proveditelnost projektu a také zda je pro spole¢nost zadouci projekt realizovat ¢i nikoli.
Realizace veskerych ekonomickych aktivit ve spoleCnosti by méla vést ke
spolecenskému blahobytu. Tyto akce mohou byt realizovany nejen subjekty neziskové
nebo verejné spravy, ale i soukromymi podnikateli ¢i spole¢nostmi.

K vycisleni, zda je projekt Zadouci realizovat, byla zkonstruovana celd ftada
rozhodujicich (kriteridlnich) ukazateli. Téch je mozné spocitat ke kazdé akci (projektu,
podniku, investici) obvykle n€kolik. Za rozhodujici ukazatele jsou oznacovany jen ty,
na které je pohliZzeno, jako na rozhodujici tidaj pro konkrétni rozhodnuti. Ostatni
ukazatele jsou oznacovany jako ,,charakteristiky**.

Z tohoto ditvodu je nutné jednotlivé uzitky a ndklady spojené s projektem co mozna
nejpiesnéji definovat, aby nedoSlo k opomenuti téch uzitki nebo nékladi, které mohou
mit na hodnoceni projektu vyznamnéjsi vliv. Nadefinované parametry je nutné
kvantifikovat (pokud je to mozné) a popsat jejich vyznam v mérnych jednotkach pro
zajiSténi méftitelnosti.

[1,3]
4.1 PODSTATA ANALYZY NAKLADU A UZITKU

Zakladem této metody je zjiSténi efektivnosti vefejnych projektti. Neni mozné hodnotit
pouze dopad na investora. Jde o jiz zminény celkovy piinos spolecnosti, ktery je
nesnadno kvantifikovatelny a ocenitelny.

Tento metodicky postup svym priabéhem postupné zodpovida zakladni otazku: ,,-Co a
komu realizace investicniho projektu pfinasi a co komu bere?*‘. Dopady takto
vymezené jsou nasledné slouceny a pievedeny na hotovostni toky a zahrnuty do
vypoctli ukazateld, pro urceni piinosu Ci- ,,0jmy‘‘(negativniho dopadu). V piipadé
srovnani dvou nebo vice investic nam tyto vypoctené ukazatele umoziuji urcit, ktery
projet by mél byt preferovanéjsi pred druhym.

[1.3]
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4.2 OSNOVA ANALYZY NAKLADU A UZITKU

Pro pifinos maximalniho uzitku nelze opomenout Zadnou z ¢asti analyzy, proto se
postupuje podle piedem dané osnovy. Obecna struktura analyzy uzitkti a nakladu je
definovana, jsou doporucené osnovy, piikladem miize byt metodicka piirucka
Ministerstva vnitra pro mistni rozvoj, ktera obsah charakterizuje témito body:

el NS =

HEB©o~No O

0.
1.

12,
[1,3]

definice podstaty projektu,

vymezeni struktury beneficientd,

popis nulové a investi¢ni varianty,

vymezeni, Clenéni a kvantifikace relevantnich uzitkii a naklada
pro vSechny faze projektu,

odd¢leni neocenitelnych uzitkl a naklada a jejich slovni popis,
ptevod ocenitelnych uzitkli a nadkladd na hotovostni toky,
stanoveni diskontni sazby,

nominalni a realné vyjadieni penéZnich tokl a diskontni sazby,
vypocet kriteridlnich ukazateld,

citlivostni analyza,

posouzeni projektu na zakladé vypoctenych kriteridlnich
ukazateld,

rozhodnuti o pfijatelnosti a financovani investice.

4.3 OBSAH JEDNOTLIVYCH CASTIi ANALYZY

3.3.1. DEFINICE PODSTATY PROJEKTU

V této Casti je nutné zodpoveédét nasledujici otazky:

Hlavnim zdrojem

Co je predmétem investice? (jaky bude pofizen hmotny a
nehmotny majetek)

Kde a jak se bude investice realizovat? (lokalizace investice,
technické organiza¢ni a finan¢ni zajiSténi faze akce)

Jakeé sluzby nebo produkty by méla investice zajistovat?

Jaké jsou pfedstavy investora o nasledném provozu investice?
(lidské zdroje, obézny majetek, technické, organizacni a finanéni
zajisténi provozni faze)

Jakeé jsou predpokladané faze projektu a jak dlouho budou trvat?

informaci bude obvykle sam investor (zadatel), technicka

dokumentace, provozni dokumentace apod. [1,5]
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3.3.2. VYMEZENi STRUKTURY BENEFICIENTU

V prvni fadé bude objasnén pojem BENEFICIENT. Jedna se jakykoliv subjekt nebo
skupinu subjekti, na které dopadaji kladné i zaporné efekty plynouci z investice. V této
etap¢ zpracovani je nutné zodpoveédéet, komu piinese projekt vynosy a naklady.

Pro potfeby CBA je mozné beneficienty rozdélit obecné do nasledujicich skupin:

domacnosti,

podniky,

Municipalni projekty,
stat,

Ostatni organizace.

Samoziejmé& jsou zahrnovany subjekty, na které bude mit projekt vyznamnéjsi dopad a
ty, které jsou relevantni z hlediska motivace investora a z pohledu dotace. [1,3]

3.3.3. POPIS NULOVE A INVESTICNI VARIANTY

V ttetim kroku je potfeba popsat dva odlisné stavy svéta. Tyto alternativy reality se 1i§i
v jediném piedpokladu. Jestli byla nebo nebyla realizovana investice. V investini
varianté byla investice realizovana, v nulové ne.

Rozdil téchto dvou stavil svéta zahrnuje vSechny dasledky zplisobené investici, které lze
pouzit pro ocenéni. Pf¥inosy a ujmy (C&B), které nam plynou z investice, hemohou
zahrnout vSechny investicni varianty, ale pouze ty, které by se v ptipad¢ nulové varianty
nerealizovali.

[1.3]

3.3.4. VYMEZENI, CLENENI A KVANTIFIKACE RELEVANTNICH
UZITKU A NAKLADU PRO VSECHNY FAZE PROJEKTU

Neékteré C&B neni mozné kalkulovat za predpokladu jednoho mozného vyvoje a jiné za
odlisnych predpokladl. Tato analyza by se stala mnozinou nesmysiné¢ kumulovanych
Cisel. Proto je dulezité veskeré uvahy konfrontovat s vysledky piedeslého bodu.

Kdyz uz jsou znamy subjekty, kterych se bude realizace tykat, at’ uz v kladném ¢i
zaporném slova smyslu a je definovdno referencni feSeni, nastavéa identifikace dopadu
projektu na spolecnost.

Pouziti pririistkové metody
Je to princip stanoveni uzitkd a ndkladf, kdy je pocitdno se zménou uZzitku nebo

nakladu. Pokud je hodnota kladna jedna se o ptinos, pokud zaporna jde o ujmu.
[13]
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Clenéni C&B (uzitki a nakladi)

Uzitek
- Vznik novych hodnot v disledku realizace projektu
- Snizeni nékladi spojenych srelevantnimi (dulezitymi, vyznamnymi)
procesy Vv dusledku realizace projektu
Naklad

- Ztrata stavajicich hodnot
- Zvyseni nakladi spojenych s relevantnimi procesy v dusledku realizace
projektu

Pro zlepSeni orientaci lze uzitky a naklady ¢lenit takto:

1. Podle beneficienta, kterého se dotykaji

stat (dopady na rozpocet),

Mmunicipalni sféra (obce, kraje),

podnikatelské objekty,

Ostatni organizace (spolky, profesni sdruzeni),
domacnosti.

o0 o

2. Podle faze zivotniho cyklu, do kterého C&B (uzitky a naklady)casové
spadaji
a. predinvesti¢ni faze,
b. investi¢ni (vystavbové) faze,
C. provozni faze,
d. likvida¢ni faze.

3. Podle vécné povahy C&B
a. hmotné povahy,
b. nehmotné povahy,
c. finan¢ni povahy.

4. Podle schopnosti vyjadiit C&B v kvantitativnich jednotkach
a. kvantifikovatelné,
b. nekvantifikovatelné.

5. Podle jednoznacnosti pti¢inné souvislost
a. piimo plynouci z projektu,
b. nepfimo plynouci z projektu.

[1]
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3.3.5. ODDELENI NEOCENITELNYCH UZITKU A NAKLADU A JEJICH
SLOVNI POPIS

Vystupem CBA jsou transformované naklady formou penéznich toka (Cash Flow, CF).
V urcitych ptipadech je obtizné vyjadieni C&B (uzitky a naklady) formou hotovostnich
tokd, proto neni tieba je vyjadfovat, pokud by tim byla ohroZena vypovidajici schopnost
CBA a kriterialnich ukazateld. Potom se i slovni popis stava soucasti analyzy a muize
byt pouzit jako dopliujici kritérium.

[1.3]

3.3.6. PREVOD OCENITELNYCH UZITKU I NAKLADU NA
HOTOVOSTNI TOKY

Pro zahrnuti do ekonomické analyzy je nezbytné vyjadiit vSechny uzitky v penéznich
jednotkach, které umozni zpracovani dostupnymi metodami investi¢ni analyzy. Velka
¢ast C&B je vyjadiena v penéZnich jednotkach, Casto vSak vznika podstatna cast C&B,
ktera v penéZnich jednotkach vyjadifena neni. Témto hodnotdm byla ptidélena takova
hodnota, aby odpovidala vyznamu pro spole¢nost. Proto je nutné volit jednu z metod
netrzniho ocenovani, jelikoz trh pro ocenéni pomoci trznich cen neexistuje.

Ohodnocovaci pfistupy jsou popsané blize v kapitole 2 i s vyznamem pro oblast

dopravy.
[1.3]

3.3.7. STANOVENI DISKONTNI SAZBY

Diskontni sazbou je vyjadien mozny vynos alternativni investiéni pftilezitosti
k pfilezitosti posuzované. Vyznamné je, Zze by tento vynos mél byt dosazitelny se
stejnym rizikem. Diskontni sazba slouzi k pfevodu budouci hodnoty hotovostnich toki
na jejich hodnotu soucasnou diskontovanim. Diskontni sazba zohlediiuje ¢asovou
hodnotu penéznich tokii v prubéhu celého Zivotniho cyklu projektu.

Je rozliSena socialni a finan¢ni diskontni sazba. Socialni se sklad4d ze dvou ¢asti a to
z diskontni sazby, ktera nepfedpokldda zménu ve spotiebé na jednoho obyvatele a
ptirdzky, kterd v hodnoceném obdobi pfedpoklada rist spotieby na jednoho obyvatele.
Finanéni diskontni sazba se vyskytuje ve tfech zdkladnich moZnostech. Mezni vynos
portfolia cennych papirti na kapitdlovém trhu, urokova sazba statnich dluhopisii nebo

dlouhodoba redlna urokova sazba a specificka irokova mira.
[1.3]

HODNOTA DISKONTNIi SAZBY

Konkrétni hodnota diskontni sazby se v teorii ziskava riznymi metodami. Pro praxi
stanovuje diskontni sazbu, pro ucely zpracovani CBA, poskytovatel dotace a tato sazba
miliZze byt aktualizovédna. Je to dilezité¢ predevSim z diivodu vzajemné porovnatelnosti
projekti mezi sebou.

Soucasna aktualni redlna diskontni sazba pro diskontovani socioekonomickych toki
projektu je 5,5%.[1,3]
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3.3.8. VYPOCET KRITERIALNICH UKAZATELU

Ukazatele efektivnosti se zakladaji na ¢asové hodnoté penéz, ktera je v béznych
vypoctech zastoupena diskontni sazbou. Pro hodnoceni projektu financovanych z
vefejnych zdrojii se uziva pojem socidlni diskontni sazba. Diskontovanim je tedy
feceno, ze jsou prevedeny budouci vynosy na jejich soucasnou hodnotu. V projektech
financovanych z vetejnych zdroju nejde o dosazeni zisku z pohledu financi. [1,2]

CISTA SOUCASNA HODNOTA

Cista soucasna hodnota (Net Present Value, NPV) je zvyseni p¥ijmu z projektu, které
bylo vyvolano investovanim kapitalu. Investice vychazi z podminky, Ze vynos je vyssi
nebo roven pocateCnimu nakladu.

Ve verejnych investicich ptfedstavuje rozdil mezi predpokladanymi penéZnimi toky
provozni a likvidaéni faze projektu a investicemi vloZenych do projektii.

Vybran je projekt, ktery ma nulovou nebo kladnou ¢istou soucasnou hodnotu investice.
JelikoZ jen tyto projekty nam pfinesou ocekavany vynos.
[1,2,3]

VNITRNi VYNOSOVE PROCENTO

Vnitini vynosové procento je takova vySe diskontni sazby, pii niz bude NPV toku
Z investice rovno nule. Lze ho definovat jako vynosnost, kterou projekt ma béhem
zivotniho cyklu. Je uvazovano jako diskontni sazba r. Vlastni vypocet probihd metodou
linearni interpolace.

Jako ukazatel efektivnosti se IRR vyuziva, kdyz neni piesné znama hodnota diskontni
sazby urcujici vynosnost investice. IRR 1ze, ve vice nez 3 letém obdobi, fesit 1 graficky.
Pro toto feSeni je nutné vypocet vice hodnot NPV. Soubor vysledki NPV pfii
stanovenych diskontnich sazbach tvoii profil NPV.

Pro uplnost je potieba dodat, Ze vynosny je projekt jen tehdy, kdyZz vynosové procento
je minimalné stejné spise vyssi nez diskontni sazba urcena vynosnosti investice. [1,2,3]
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Obr.3.1 Grafické zndzornéni stanoveni IRR-[2]

INDEX RENTABILITY (POMER NAKLADU A VYNOSU, BCR)

Index ziskovosti vychazi z Cisté soucasné hodnoty. Jde o relativni ukazatel. Vyjadiuje
velikost hodnoty pfijmi na jednotku soucasné hodnoty nakladii projektu. Index
ziskovosti musi byt roven minimaln¢ jedné, vhodné;jsi je vSak, kdyz hodnota bude vétsi
nez jedna. Tento ukazatel, je vhodny v pfipadé, Ze zvice variant hledame tu
nejrentabilngjsi.

[1,2,3]

3.3.9. CITLIVOSTNIi ANALYZA

Analyza citlivosti zkouma intenzitu negativniho vlivu, ktery mize byt vyvolan zménou
jednoho nebo vice vstupnich parametri na vysledky projektu. Tato analyza se provadi
modelovanim optimistickych 1 pesimistickych scéndit mozného vyvoje projektu.
Muzeme prokézat, jak se méni hodnoty zvoleného kritéria efektivnosti.

[1,2,3]

Pokud existuje vice rizikovych faktorl projektu, je vhodné vyuzit simulaci Monte
Carlo, ktera generuje velké mnoZstvi scénaii. Je tfeba znat rozdéleni pravdépodobnosti
a urcCit statistické charakteristiky. Vice ohledné této simulace bude popsano v kapitole
4.3. S vyuzitim software Crystal Ball.

[6]
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3.3.10. POSOUZENI PROJEKTU NA ZAKLADE VYPOCTENYCH
KRITERIALNICH UKAZATELU

Spravna interpretace vysledki jednotlivych ukazatelll zalezi predevsim na dokonalém
chapani vyznamu vyuzivanych ukazateli. Problémy nastanou, kdyz je rozhodnuto
varianty posuzovat pomoci vice ukazateli a vysledky si ¢asteéné protifeci. Musi byt
rozhodnuto, ktery z nich je pro nas prioritni a ma v rozhodovani vétsi vahu.

[1]
3.3.11. ROZHODUTI O PRIJATELNOSTI A FINANCOVANI INVESTICE

Jde o zavazné a odpoveédné rozhodnuti, které neni mozné zaloZzit pouze na vysledcich
jedné studie i za predpokladu perfektniho zpracovani. Analyzou uzitka lze ¢i nelze
projekt doporudit a to zejména z hlediska ekonomické efektivnosti. Pii formulovani
zavéri z CBA je nezbytné brat ohled i na aspekty, které z riznych divodi nebyly
soucasti analyzy.

[1]
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4 HODNOCENI PROJEKTU DOPRAVNI
INFRASTUKTURY

V Ceské republice vydava Ministerstvo dopravy po projednani se Statnim fondem
dopravni infrastruktury provadéci pokyny, kterymi se stanovi jednotny postup
Reditelstvi silnic a dalnic CR (RSD CR) pro vyhodnoceni ekonomické efektivnosti
dalni¢nich a silni¢nich staveb. Vyhodnocovani vypracovava Reditelstvi silnic a dalnic
CR, jako investor, a piedkliddd ministerstvu v souladu s platnymi vyhlaskami a
smérnicemi. Tyto smérnice dale upravuji postupy Ministerstva dopravy, investorskych
organizaci a Statnitho fondu dopravni infrastruktury v pribéhu ptipravy a realizace
investicnich 1 neinvesticnich akci dopravni infrastruktury, financovanych bez ucasti
statniho rozpoctu.

Hodnoceni ekonomické efektivnosti se provadi na =zéklade CBA s pouzitim
nakladovych ukazateli. Témito ukazately jsou Cista soucasna hodnota (NPV), vnitini
vynosové procento (IRR) a index rentability (BCR). Tyto hodnoty jsou ve vysledcich
své podstaty diskontované hodnoty. Jejich vypocet se provadi vypocetnim programem
HDM-4, pouZivanym ve vice nez 100 zemich. [4,7]

KALKULACNI VZOREC PRO HODNOCENI SILNICNIiCH A DALNICNICH
STAVEB
Do oborového kalkula¢niho vzorce jsou zahrnuty tyto naklady:

e NAKLADY NA DOPRAVNI{ CESTU
o néklady na vystavbu a rekonstrukce,
o néklady na tdrzbu a opravy dopravni cesty.

o NAKLADY UZIVATELU

pohonné hmoty,

mazadla,

opotiebeni pneumatik,

opravy a udrzba vozidel,

ostatni naklady nakladnich vozidel (mzdy posadek, pojisténi, odpisy,
rezie atd.).

o O O O O

e OSTATNI NAKLADY
o Ocenéni Casu cestujicich,
o hodnota ¢asu pfi piepravé zbozi,
o ztraty z dopravnich nehod.

e DALSI EXTERNI NAKLADY

o ztraty z dopravniho hluky,
o ztraty z exhalaci motorovych vozidel. [4]
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5.1 HDM-4

Model HDM-4 byl vyvinut Birminghamskou univerzitou, s podporou Svétové banky, a
RSD CR je kalibrovan pro podminky v CR. Od roku 2012 pouziva model HDM-4 i
Slovensko. Datovy soubor je autorizovany RSD CR a jako takovy musi byt uzivan jako
zavazny podklad jednotné pro vSechna ekonomickd hodnoceni zamérti projektl
zadavana pro RSD CR. V programu je nutné nakonfigurovat prostiedi CSHS (Cesky
systém hodnoceni silnic) jako variace dopravy, kapacity komunikace, vozového parku,
relativni nehodovost atd. Soucésti je i hodnoceni externalit S pouzitim programu
EXNAD vyvinutého v CR s pfihlédnutim ke smérnicim EU.[4]

5.2 NAKLADOVE - VYNOSOVA ANALYZA

Provadi se srovnanim souhrnnych naklada na vystavbu, provoz, drzbu a opravy, véetné
nakladl na realizaci stavby za srovnatelné¢ obdobi na predem definované ¢asti silnicni
sit€ ovlivnéné vystavbou 1 budoucim provozem. Rozsah se stanovi na zaklad¢é analyzy
dopravniho modelu. PouZivan je srovnatelny obsah ovlivnéné sité, a to jak pro vychozi
Stav, to je stav bez investovani, tak pro stav s investovanim, ktery nastane vlivem
realizace navrhovaného opatfeni. Hodnoceni musi byt provedeno na zakladé dopravniho
modelu se splnénim nésledujicich podminek:

e Shodny pocet cest na ovlivnéné siti, ve vSech ¢asovych horizontech a to jak
Vv piipadé bez investovani, tak s investovanim. Matice prepravnich vztaht,
musi byt shodné ve vSech alternativach.

e Stavby realizované v prub¢hu sledovaného obdobi museji byt obsazeny jak
v zakladni alternativé, tak v navrhové.

e Skladba dopravniho proudu bude stanovena na =zakladé posledniho
celostatniho s¢itani dopravy.[1,3]

UKAZATELE PRO HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC
Zakladni kriteridlni ukazatele jsou Cistd soucasna hodnota NPV, vnitini mira vynosu
IRR a index rentability BCR.

CISTA SOUCASNA HODNOTA
Cista soucCasnd hodnota NPV stavu s investovanim v porovndni se stavem bez
investovani je sumou diskontovanych ¢istych vynost, vypoctenych podle vztahu:

Y
Bym-n)

NPVin-_n) = & (140,01-7)0-D

Kde @)

By(m-n) Cisty ekonomicky vynos stavu s investovanim (m) proti stavu bez
investovani, respektive srovnavaci varianta (n) v roce y

r diskontni mira v %

y hodnoceny rok

Y pocet let hodnoceni

Cim je vyssi NPV, tim vétsi je ekonomicky p¥inos navrhované investiéni akce. [1,7]

24



VNITRNI MIRA VYNOSU
Je zjistovana opakovanym vypoctem, kde hodnota r je hledanou veli¢inou pocitanou
Vv postupnych krocich ze vzorce: [7]

Y
Z By(m-n) ~0
L (1T+0,01-7)0D
(4)

Tento ukazatel (IRR) neposkytuje informace o velikosti pfinost a nakladut, ale slouzi
jako ukazatel vynosnosti, podle principu ¢im vyssi, tim 1épe.

POMER NAKLDAU A VYNOSU — INDEX RENTABILITY (BCR)

Rentability ptfedstavuje relativni ukazatel, ktery je vyjadfen pomérem ocekavanych
diskontovanych penéznich piijmi z investice k vynalozenym kapitalovym vydajam.
Vypocet ze vztahu: [7]

NPV
BCRn-my = o+ 1
m
Q)
Kde
BCR(m-n) index rentability
NPV (m-n) Cista soucasna hodnota pii diskontni mife r
Cm diskontované investi¢ni naklady na potizeni stavby

Pro BCR plati podminka, Ze piijatelny projekt je ten, ktery ma hodnotu vétsi nez 1.
Projekty s hodnotou BCR mensi nez 1 jsou nepfijatelné. Je doporuceno pocitat jako
kritérium vybéru investicnich variant projektt v ptipade, ze vybér probiha z nékolika
projektu, ale kapitalové zdroje jsou omezeny.[1,7]

5.3 ANALYZA CITLIVOSTI A RIZIK, SIMULACE MONTE
CARLO

Analyza citlivosti se zpracovava u vSech hodnocenych staveb, zabyvaji se citlivosti na
zmény vyse stavebnich nakladii a zmény objemu intenzity dopravy. Zadavatel si musi
vyzadat zpracovani analyzy dalSich parametrt projekta.

Podstatou simulace Monte Carlo je generovani velkého poctu situaci (scénaitl) a
propocet kritérii hodnoceni pro kazdy scénaf. Diky tomu se stanovi rozdé€leni
pravdépodobnosti téchto kritérii 1 Ciselné charakteristiky rizika pro posuzované
projekty. Je nutné zminit, Ze tato simulace se pouziva V ptfipadé, ze existuje vice
rizikovych faktord, které ovlivituji vysledky projektu. Aby byl tento vypocet mozny,
musi mit zkoumany vystup kvantitativni charakter, je tfeba znat (urcit) jeho rozdéleni
pravdépodobnosti a urcit statistické charakteristiky (stfedni hodnota E, rozptyl D,
smérodatna odchylka G).[6]

Pro zpracovani této simulace je vyuzivan software Crystal Ball. V némz je napied
vytvofen matematicky model objektu. Zakladni modelem pro vystup jsou penézni toky
CF, cista soucasna hodnota, vnitini vynosové procento a doba navratnosti.
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Dale je potieba urcit klicové faktory rizika, rozdéleni pravdépodobnosti faktori rizika,
statistické zavislosti. Mezi zékladni vystupy simulace patii predevs§im grafické
zobrazeni rozdéleni pravdépodobnosti spolu se statickym rozdélenim, grafy citlivosti.
K dalsim vysledkim patii rozhodovaci tabulky, analyza scénaii a jednofaktorové
analyzy citlivosti v grafické podobé - tornado grafy. [6]

54 DALSI PARAMETRY HODNOCENI PROJEKTU

DOBA ANALYZY

Standardni doba analyzy je 30let od uvedeni stavby do provozu véetné doby vystavby
projektu. Veskeré projekty pro hodnoceni maji definovany okruh praci a Cinnosti,
projekt pfitom musi byt identifikovan jako samostatna jednotka pro analyzu, ktera musi
byt sama o sobé funkéni ze stavebniho hlediska. Pokud tyto podminky nelze dodrzet,
provadi se hodnoceni za §irs§i soubor staveb.[4]

DISKONTNI SAZBA A POCATECNI ROK ANALYZY
Stanovuje ji Ministerstvo dopravy pomoci provadécich pokynll.. Za pocatecni rok se
povazuje prvni rok vystavby.[4]

ZBYTKOVA HODNOTA

Zbytkova hodnota se stanovuje pro vSechny typy projektt, jak pro rekonstrukce, tak pro
nové stavby. Je to rezidudlni (zbytkova) hodnota jakékoli kladné polozky po konci
obdobi analyzy. Vypocet této hodnoty se doklada ve zpravé hodnoceni. Metoda je
zalozena na linearni metodé odpisu pii pouziti nize uvedeného vzorce. [4]

[WL— (Y —y* +1)]

SV = WL UNDISCST
(6)
Kde
SV zbytkova hodnota stavby
WL doba zivotnosti v letech
Y posledni rok analyzy
y prvni cely rok provozu posuzované stavby

UNDISCST nediskontované ekonomické stavebni naklady

Vzorec lze pouzivat oddélené pro rizné polozky, jako zemni prace, vozovky, mostni
objekty a tunely a to diky rozdilné doby Zivotnosti. Zakladni doby Zivotnosti jsou
uvedeny v tabulce v uzivatelském navodu CSHS (Cesky systém hodnoceni silnic).[4]

EKONOMICKE NAKLADY A VYTVORENI ZAVERECNYCH ZPRAV
Hodnoceni v programu HDM-4 jsou néklady bez dané, ptfidané hodnoty a spotiebni
dang. Soucasti zpravy hodnoceni ekonomické efektivnosti stavby jsou tyto prilohy:
e Prehledna situace stavby, situace homogennich usekd.
e Tabulky vstupnich udaji CSHS.
e Vystupni sestava programu HDM-4 souhrn finanénich tokd v projektu
roz§ifena o finanéni toky nakladii na Zivotni prostiedi. [4]
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5 PRIPADOVA STUDIE
6.1 IDENTIFIKACE PROJEKTU

Piipadova studie fesi modelovy projekt silnice 1. téidy, ktera se sklada ze dvou hlavnich
silni¢nich komunikaci. Prvni komunikaci je silnice prvni tfidy v nové trase, druhou
komunikaci je rekonstrukce rychlostni silnice, z ¢asti v nové trase. Soucasti stavby jsou
rovnez prelozky silnic III. tiidy.

IDENTIFIKACNI UDAJE PROJEKTU
Projektova dokumentace je zpracovana v podrobnosti dokumentace pro tzemni
rozhodnuti.

Stavba silnice I. ttidy v délce 8,895 km
Charakter stavby novostavba a rekonstrukce silnice, véetné vyvolanych

pielozek dopravni a technické infrastruktury, vcetné
opatteni k ochrané Zivotniho prostredi

Stavebni naklady 2 179,763 mil. K¢ bez DPH
Celkova délka silnice I. tfidy (v€etné mostnich objekti) 5,200 km
Celkova délka rychlostni komunikace 3,695 km
Celkova délka prelozek silnic II1. t¥idy 1,225 km
Zemni prace — nasypovy material 843 000 m®
Mimouroviové kiizovatky 1
Pocet mosti celkem 16

Z toho 8 na silnici I. tfidy 2 na vétvich a 3 na ptelozkach
Plocha mosti celkem 12 857 m?
Protihlukové zdi 6 ks
Protihlukové zdi (v celkové délce) 2384 m

Pozemni komunikace I. tfidy v tomto projektu je silnici evropského vyznamu.
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6.2 HODNOCENI EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI PROJEKTU

Hodnoceni ekonomické efektivnosti bylo provedeno na zakladé metodiky Ceského
systému hodnocenti silnic (CSHS), v souladu se zakladnimi ekonomickymi principy, na
zakladé CBA analyzy. Ukazatele pro hodnoceni byly vypocteny na urovni
ekonomickych ukazatelli, tzn. bez zapoctu dani. Ekonomické hodnoceni bylo provedeno
v programu HDM-4 a vypocetni aplikace EXNAD na zékladé¢ aktualizovanych
vstupnich dat, v cenové trovni 2014.

VSTUPY PRO VYPOCET UKAZATELU EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI
D¢élka hodnoceného obdobi je 30 let (2021-2050), délka vystavby je 3 roky a diskontni
sazba 5,5 %.

STAVEBNI NAKLADY
Stavebni naklady byly stanoveny s vyuzitim datové zakladny pro sestaveni nakladt
staveb CU 2012 a piepocteny za pouziti inflacniho koeficientu do CU 2014.

ZBYTKOVA HODNOTA INVESTICE

Zbytkova hodnota stavby byla stanovena na zakladé predpokladané zivotnosti
jednotlivych konstrukci v souladu s uzivatelskym navodem. Zbytkova hodnota byla
stanovena ve vysi 50,23 %.

STANOVENI CASH FLOW PRO VYPOCET
Penézni toky (Cash Flow, CF) vstupujici do vypoctu ekonomické efektivnosti byly
stanoveny na zaklad¢ relevantnich vstupnich dat.

Struktura CF obsahuje:

e 1ok, rok hodnoceni

¢ naklady spravce, diskontované investi¢ni a provozni naklady

e MT VOC, diskontované naklady na provozni hmoty,
opotfebeni pneumatik a dals§i naklady spojené
s provozem dopravnich prostfedkt

e cestovni Cas, diskontovana doba spory generované zkracenim
cestovniho Casu realizaci investice

e nehody, diskontovana tspora nakladi statu pii zabranéni
urcitého poctu dopravnich nehod

e externi naklady, diskontované néklady spojené s environmentalnimi
dopady

e celkové naklady. soucet predchozich polozek

VYSLEDNE HODNOTY UKAZATELU EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI
INVESTICE

Stavba NPV (mil. K¢) IRR (%) BCR

silnice I. tfidy 2569,142 13,2 2,268
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6.3 CASH FLOW

Vsechny dostupné penézni toky, byly vlozeny do programu HDM-4, podle druhu
vzniklych naklada a roku, ve kterém vznikly. Poté byly diskontovany hodnotou 5,5 %.
V zakladni varianté¢ jsou nakladové CF bez investice (nulova varianta). V navrhové
varianté¢ je zapocten jiz projekt s investici, v prvnich tfech letech, néklad spojeny
S vystavbou nového zaméru. V ostatnich nékladech (provozni, cestovni ¢as, nehody,
externi) je jiz poCitdno cash flow s usporou, ktera je nesena nejen investici do nové
vystavby, ale i usporou ndkladii na provoz, usporou cestovniho casu, ztratou
z dopravnich nehod, externalitami (CO;). Upraveny vystup zprogramu HDM-4
zobrazuje popsané CF. (Obrazek 5.1)

6.4 VYPOCET UKAZATELU EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI

Soucasna hodnota tspor je rozdilem nakladti v nulté a investi¢ni varianté, bez naklada
spravce obou variant. Soucasna hodnota nakladl je odectem hodnot nakladt spravce.
Cista sou¢asna hodnota je vyslednym rozdilem mezi soudasnou hodnotou uspor a
soucasnou hodnotou néakladi.

Mira vnitinitho vynosu je pocitana z nediskontovanych CF c¢istého ptinosu, ktery je
rozdilem nakladli obou variant. Pro vypocet rentability nakladii je potiebna cistd
soucasna hodnota, kterd je vydélena soucasnou hodnotou nakladt +1.

Ukazatele ekonomické efektivity
Soucasna Cista
Soucasna hodnota dspor soucasna [Mirawnitiniho| Rentabilita
hodnota nakladd | uZivatele [mil. |hodnota (NPV) | vwnosu (IRR) nakladi
[mil. KE] KE] [mil. KE] [%6] (BCR) []
202607 4595 22 2569 14 13.22% 227

Obr. 5.2 Ukazatele ekonomicke efektivity-autor

V programu jsou pocitany dil¢i soucasné hodnoty a to jednotlivych faktorti naklada
(provozni néklady, ndklady souvisejici s dopravnim casem, naklady souvisejici

s nasledky nehod, naklady souvisejici s dopady dopravy na Zivotni prostiedi - externi),
tyto hodnoty jsou vyjadieny ¢iseln€ i procentudIné v zavislosti na ndkladovém CF

v projektu. Z hodnot lze vy¢ist, ktery z dil¢ich nakladi je pfi zménach stale vynosnym
(+) a ktery je jiz neefektivni (-).

HPV jednotiivych faktori

Spravos Provozni Cestovni &as |Mehody Externi
-2 028,07 -458 89 4 347,02 789,39 -54,31
-5,94% 594.80% 18, 74% -1,40%

Obr. 5.3 NPV faktori-autor
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6.5 ANALYZA CITLIVOSTI

Analyza citlivosti je pocitana pro kriteridlni ukazatel NPV, prokazujici citlivost
ekonomickych ukazatelli projektu na zménu vstupnich parametrii projektu. NavySeni
hodnoty parametrti je provedeno 0 5 %, 8 % a 12 % u vSech ¢tyfech druhii nakladu
postupné a zvlast’ pro kazdy z nich. V obrazcich je uveden pouze cestovni ¢as a celé
tabulky (Obr. 5.10, 5.11 a 5.12) CF pro vypocty NPV.

NAVYSENI O 5 % CESTOVNI CAS

Zménu NPV, kterou vyvolaly jednotlivé faktory navySené 0 5 %, zobrazuje nasledujici
tabulka na Obr 5.4:

NPV jednotlivych faktora
Spravce Provozni Cestovni cas  |[Mehody Externi
-2 026,07 -456 89 4 347 03 769 39 =54 31
-5,54% 54 60% 16, 74% -1,40%
zména NP -456 89 1411 45 769 39 54 31
{ éas) -27,53% 85,05% 46,36% -3,87%
Obr. 5.4 Zmeéna NPV, cestovni das -sutor

Zména celkového NPV projektu, které byly vyvolany navySenim nakladt o 5 %, je
zobrazena v tabulce na Obr. 5.5:

Ukazatele ekonomické efektivity
Cista
Soucasna Spucasnd soucasnd | Mira vnittnihe |  Rentabilita
hodnota nakladi| hodnota Gspor | hodnota (NPV) | vinosu (IRR) | nakladd (BCR)
[mil. KE] uZivatele [mil. KE] [mil. KE] [%2] [-]
2 026,07 4 595,22 2569,14 13,22% 2,263
2 026,07 1 650 64 -366 43 4% 0,815

Obr. 5.5 Celkovd zména NPV, cestovni Cas- autor
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NAVYSENI O 8% CESTOVNI CAS

Zménu NPV, kterou vyvolaly jednotlivé faktory navysené o 8 %, zobrazuje nasledujici
tabulka na Obr 5.6:

NPV jednotlivych faktori
Spravoe Prowvozni Cestowvni as  |Mehody Externi
-2 026 07 -455 29 4 34703 750 39 -84 31
-5 594% 84 80% 18,74% -1,40%
zména NPV -455 29 -344 89 789 39 -84 31

Obr. 5.6 Zména NPV, cestovwni cas -autor

Zména celkového NPV projektu, které byly vyvolany navySenim nakladi o 8 %, je
zobrazena v tabulce na Obr. 5.7:

Ukazatele ekonomické efektivity
Cista
Soucasna Soucasna spucasna | Mira vnittniho | Rentabilita
hodnota nakladi| hodnota dsper |hodnota (NPV) | vinosu (IRR) | nakladld (BCR)
mil K& |uzivatele [mi. K&]|  [mil K& [%] []

2 026,07 4 585 22 2 560 14 13,22% 2268

2 026,07 -101,70 -2 127 78 -1% -0,050
Obr. 5.7 Celkové zmeéna NPV, cestovni cas- autor
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NAVYSENI O 12% CESTOVNI CAS

Zménu NPV, kterou vyvolaly jednotlivé faktory navysené o 12 %, zobrazuje nésledujici
tabulka na Obr 5.8:

NPV jednotlivych faktor
Spravce Provozni Cestovni ¢as |Mehody Externi
-2 026,07 -455 29 4347 03 769 39 54 31
-5,54% 94 50% 168,74% -1,40%
zména NPV -456 89 -2 698,35 769,39 -54 31

Obr. 5.8 Zména NPV, ceztowni as -autor

Zména celkového NPV projektu, které byly vyvolany navySenim nakladi o 12 %, je
zobrazena v tabulce na Obr. 5.9:

Ukazatele ekonomicke efektivity
Cista
Soucazna Soucasna spuéasnd | Mira vnittniho Rentabilita
hodnota nakladi| hodnota dsper | hodnota (NPV) | vnosu (IRR) | nakladi (BCR)
Tmil. K& uZivatele [mil. K&  [mil. K& [%] ]
2 026,07 459522 2 569,14 13,22% 2,268
2 026,07 -2 45017 -4 478 24 -10% -1,209

Obr. 5.9 Celkova zména NPV, cestovni cas- sutor
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HODNOCENI{ VYSLEDKU

Je patrno, ze jakékoliv navySeni ndkladli ma vliv na kriteridlni ukazatele. Po propoc¢itani
veskerych ukazatelti nejhlife na pohyb ndkladl reaguje ndklad provozni. Externi naklad
v tomto projektu je téméi netecny. Nejveétsi uspora vychazi u naklada cestovni Cas.

Hodnoceni vysledki podporuje i studie, ve které bylo zapojeno 27 investi¢nich
projektu.

27
25
23
21 L
W Savingin Travel and
19 Operating Cost in %
:r ! W Savingin Travel Time Costs in
=5 %
13 o )
1 m Reduction in Accident Costs
I in%
9
! W Savingin Exogenous Cost in
7
j Yo
5
3
-50% 0% 50% 100%

Obr.5.13 Relativni podily jednotlivych uzitkit monitorovanych projektii-[8]

Na obrazku je modrou barvou naznacena uspora provoznich nakladt, ¢ervenou Casova
uspora, zelenou sniZeni ztrat z nehod a fialovou tspora z CO..
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6 ZAVER

Pfedmétem  bakalaiské prace je  hodnoceni  socio-ekonomickych  efektt
vystavby dopravni infrastruktury, analyza ekonomické efektivnosti a vliv zmény
nékladt jednotlivych faktort kalkula¢niho vzorce na celkovou efektivnost stavebniho
projektu.

V teoretické Casti je popsdno netrzni ocenovani vefejnych statkd. Dale stanoveni
hodnoceni investi¢nich vefejnych projekti pomoci ctyi ndkladoveé vystupovych metod.

Analyze uzitkl a nakladl je vénovana pomérné velka Cast prace, jelikoz CBA je hlavni
nakladové vystupovou analyzou a pii hodnoceni ekonomické efektivnosti. V tomto
rozboru jsou nejdilezitéjSi tf1 kriteridlni ukazatele. Jednim z nich je Cistd soucasna
hodnota, ktera je ukazatelem, zda byly penéZzni prostiedky efektivné investovany.
Dal$im je vnitfni vynosové procento, které je predstavovano procentualni vynosnosti
projektu za celé hodnocené obdobi. Poslednim je index rentability, ktery je vyjadien
pomérem ocekavanych diskontovanych penéznich piijmi z investice.

Aplikace analyzy uzitkl a ndkladl na dopravni sféru je popsan v nasledujici kapitole po
obecném popisu metodiky hodnoceni.

V ramci praktické casti bakalaiské prace byl vybran projekt hodnoceni investini akce,
jejimz predmétem byla vystavba silnice 1. tfidy. Bakalafska prace zpracovava analyzu
proménnych vstupnich veli¢in a jejich vliv na ekonomickou efektivnost projektu.

Analyzovan byl vliv zmény nakladii o 5 %, 8 % a 12 % v dil¢ich nékladech oborového
kalkula¢niho vzorce. NavySen byl vZzdy pouze jeden naklad o vySe zminéna procenta.
Do prace byl pouzit vliv zmény na cestovni Cas.

Pfi navySeni o 5 % poklesla ¢ista soucasnd hodnota na -366,43 K&. Vic nez o hodnotu
Cisla jde o znaménko vyrazu. Mira vnitfniho vynosového procenta ziistala kladné na
hodnoté€ 4 % a index rentability pfi zméné vySe ndkladl je roven 0,819. NavySeni o 8 %
znamenalo pokles vSech kriteridlnich ukazateli do zapornych hodnot

NPV=-2127,78 K¢; IRR=-1 % a BCR= -0,05. Navyseni nadkladu na cestovni ¢as, o

12 %, by odsoudila tento investi¢ni zamér k odmitnuti realizace, kriterialni ukazatele
vySly NPV=-4 476,24 K¢, IRR =-10 % a BCR= -1,209.

Z bakalaiské prace vyplyva, Zze NPV je velice citlivdi na zménu ndkladii ne jen
cestovniho Casu, ale i na provozni néklady, ztraty z nehod a externality. Pfitom, co se
tyce uspory jako takové, nejvétsi uspora plyne pravé z Gspory cestovniho Casu, coz je
podloZeno také ptedchozimi studiemi.
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