4 Téma: Vybrané principy partnerstvi verejného a soukromého
sektoru a jeho dopady na hospodateni vladniho sektoru®

V podminkach fiskalni konsolidace se stale Castéji ozyvaji hlasy volajici po Sirsi aplikaci partnerstvi soukromého
a verejného sektoru (dale jen PPP). Myslenkovy posun lze u PPP spatifovat v oddéleni aktiva od jim poskytované
sluzby. Zatimco tradiéni zajiStovani vefejnych sluzeb je zaloZeno na potfebé ziskat aktivum, od néhoz tyto jsou
odvozovany. Stavajici vladni politiky se soustfedi spiSe na dodavky verejnych sluzeb neZ na zajiSténi aktiv.
Aktudlné je vyuziti tohoto nastroje diskutovano zejména v oblasti budovani dopravni infrastruktury (napf. u
dalnic D3, D11, rychlostni silnice R35 ¢i Upravy dalnice D1 a dalSich). K vyuzivani PPP se ve svém programovém
prohlaseni hlasi také soucasna vlada.

PFi realizaci fiskalni konsolidace a snizovani rozpoctového omezeni viadniho sektoru se otvira SirSi prostor pro
vyuzivani fiskalnich trik( a hledani alternativnich cest pro financovani investi¢nich zamérQ vlady. Do skupiny
téchto opatreni nékdy byva rfazeno také PPP, které na jedné strané nepochybné predstavuje moderni ndstroj
investi¢niho rozhodovani a dlouhodobého financovani, na druhé strané vsak pfi jeho neadekvatnim fizeni také
zdroj potencidlnich rizik ohroZujicich dlouhodobou udrZitelnost systému verejnych financi. Cilem tohoto
pojednani je proto zminit nejc¢astéji diskutované otazky souvisejici s PPP a pokusit se nalézt na nékteré z nich
nestranné a ekonomickou teorii podlozené odpovédi. Vzhledem k omezenému prostoru prispévek zcela
abstrahuje od otdzek souvisejicich s pravni rovinou dané problematiky (napf. bariérami Sirsi implementace PPP
vyplyvajicimi ze stavajici pravni Gpravy v CR ¢&i otazkami verejné podpory apod.).

Zvazovani smysluplnosti dluhového financovani by mélo vychazet z posouzeni budoucich pfinost realizovaného
vydaje, ktery by mél byt konfrontovan s ostatnimi rozpoctovymi vydaji v fdadném rozpoctovém procesu. Za
vydaje s nezpochybnitelnym ristovym potencidlem byvaji ¢asto povazovany vydaje na dopravni infrastrukturu.
Soucasné teorie rlstu investicim do dopravni infrastruktury pfiznavaji kratkodoby (pfipadné stfednédoby)
pozitivni vliv na multiplikaci vydaj a nasledny rust vykonnosti ekonomiky. MnoZstvi kapitalu z této perspektivy
uréuje mnoizstvi vyrobeného produktu. Z pohledu nabidkové strany ekonomiky muzZe diky investicim do
dopravni infrastruktury dojit ke zvyseni kapitdlové vybavenosti ekonomiky (kapitalové zasoby) a rlstu objemu
produkce. Mnozstvi produktu urCuje mnozstvi Uspor a investic, a tak mnozZstvi kapitdlu, ktery se akumuluje.
Vzhledem ke klesajicim vynosim kapitdlu vsak lze ocekavat slabnouci vliv infrastrukturnich investic na
hospodafsky rast. Rist ekonomiky je proto v dlouhém obdobi nulovy, a to bez ohledu na velikost miry uspor.**
Plati vsak, Ze mira Uspor urcuje Uroven produktu v dlouhém obdobi, tedy Ze zemé s vy3si mirou Uspor dosahne
vyssiho produktu. Analyzy zavislosti ekonomického rlstu na infrastrukturni vybavenosti vedou k zavéru, Ze
existuje souvislost mezi ekonomickym rlstem a zminénou infrastrukturou. Lze prokazat existenci kratkodobého
pricinného vztahu mezi ni a ekonomickym rlistem, pficemz tato zavislost pravdépodobné funguje obéma sméry
(tj. investice vyvolavaji rlst agregdatni poptdvky, coZ vyvolava dalsi potfebu investic do infrastruktury).
Z dlouhodobé perspektivy nicméné byla pozorovana pouze jednostrannd kauzalita, kdy rdst investic je
podminén ekonomickym rlstem a nikoli obracené. Dopravni infrastruktura tudiz pravdépodobné dlouhodobé
nepodminiuje ekonomicky rozvoj, ale ekonomicky rist podporuje rozvoj dopravni infrastruktury. Dopravni PPP
projekty tak predstavuji pouze kratkodobé ristové stimuly, které by mély byt vyuZivdny vsouladu
s vyvojem dlouhodobych trend(l a potfeb ekonomiky.

1 Pfipadné pFipominky k uvedenému tématu Fiskalniho vyhledu CR sméfuje prosim na emailovou adresu
Lubomir.Chaloupka@mfcr.cz

14 Kapital na délnika, stejné jako produkt na délnika jsou v dlouhém obdobi konstantni. Kvili klesajicim vynostim z kapitélu
by ekonomika musela spofit stale vétsi ¢ast produktu a financovat z ni akumulaci kapitalu.
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V souvislosti s klasickymi rlistovymi modely byva zminovan tzv. stdly stav (investice jsou rovny amortizaci) a
akcentovana uloha spotreby - tzv. zlaté pravidlo (mnoZstvi kapitalu dané mirou Uspor, ktera prinasi nejvyssi
Uroven spotreby ve stalém stavu). Pokud ekonomika ma takové mnozZstvi kapitalu, které je vétsi nez zminéné
zlaté pravidlo, pak se zvySenim miry Uspor zaroven dochazi k poklesu spotfeby (soucasné i budouci). Nicméné
CR podobné jako vétiina zemi OECD se v soucasnosti pravdépodobné nachazi daleko od trovné zasoby kapitalu
odpovidajici zlatému pravidlu.

Ptri makroekonomickém pohledu na PPP je také dobré uvédomit si, Ze PPP, prestoze je financovano soukromym
sektorem, se svymi ekonomickymi dopady v podstaté rovna vlddnimu dluhu. Financovani vladnich vydajl jeho
zvySenim pravdépodobné zvysuje blahobyt soucasné generace na ukor generaci budoucich. ZvySovani dluhu
obecné snizuje akumulaci kapitalu a tim i budouci produktivitu, s ¢imz vSak v souvislosti s PPP Ize vzhledem
k vytvofenému aktivu ¢astec¢né polemizovat. V soucasné ekonomické teorii pfevazuje ndzor, Ze vlady by se mély
vyvarovat negativniho vlivu na investovani a zaroven i pfimé podpory urcitého druhu investic, protoze je tim
deformovana efektivni alokace zdrojli. Namisto toho se vlady maji snaZit udrzovat nizké dané a minimalizovat
schodky vladniho sektoru. Ve své investi¢ni ¢innosti by se vlada méla omezovat na zajisténi verejnych statkd,
jejichz produkce soukromym sektorem je neefektivni.

Zvazujeme-li vliv verejné zakazky na fiskalni politiku vlady, pak jeji dluhové financovani mize vést ke vzniku
nadmérného dluhu a poruseni poZzadavk( definovanych Paktem stability a rlstu. Na druhé strané je treba
zohlednovat vytvoreni aktiva, jehoZ poftizeni bylo financovano dluhové. Rozhodujici je tudiZz zhodnoceni toho,
jakym zpUsobem bylo ovlivnéno Cisté jméni vlady. Pri potizeni aktiva financovaného prostrednictvim vladniho
dluhu k ovlivnéni Cistého jmeéni dojit nemusi. V této souvislosti je rozhodujici skute¢nost, zda souc¢asna hodnota
budoucich primarnich prebytkd prekro¢i hodnotu splatek vladniho dluhu. VIady zpravidla hodnoceni tohoto
druhu neprovadéji a pi svém rozhodovani zohlednuji pouze kratkodoby ¢asovy horizont a vyhodnocuji jen to,
zda projekt je dosazitelny vtomto okamziku pfi soucasnych prijmech a vydajich vlady a za predpokladu jejich
stejnych urovni v budoucnu. Nejsou tudiZz hodnoceny soucasné hodnoty ocekavanych budoucich primarnich
prebytkl a existujiciho vladniho dluhu. V okamiZiku, kdy vladni sektor zaznamenava aktivum souvisejici se
ziskanym plnénim i zdvazek vznikly z financovani jeho pofizeni vramci PPP mimobilancéné, nemizZe dojit
k ovlivnéni &istého jméni® vlady a k adekvatnimu zohlednéni dopadd vladni politiky. VIady proto asto PPP
mylné vnimaji jako nastroj posouvajici jejich rozpoctovd omezeni. Vhodné je vtomto ohledu napfiklad
vyuzivani konceptu fiskalniho prostoru definujiciho zdroje, které vlady mohou vyuzit pro pozadované ucely bez
ohroZeni udrzitelnosti vetejnych financi. PPP tento fiskalni prostor mohou rozsifit, jsou-li spojena s pozitivnim
dopadem na hodnotu Cistého jméni vlady. Jedinym ucinnym ndstrojem k dosaZzeni tohoto stavu je
transparentni zohlednovani dlouhodobych fiskdlnich dUsledkd vSech zavazk( vlddniho sektoru vramci
fiskdIniho planovani, pficemz pomoci by v této souvislosti mohlo stanoveni fiskalnich cilG tak, aby odrazely
Cistou soucasnou hodnotu budouciho fiskdlniho dopadu vsech vyznamnych zavazkd vlddniho sektoru. Za
ptinosné je také povazovano zverejiiovani tzv. dlouhodobych fiskalnich scénafl podchycujicich mozné dopady
PPP. V kontextu vySe uvedeného je tfeba zminit, Ze u PPP jsou napf. pfi vyuzivani konceptu public sector
comparator na rozdil od soucasné praxe klasickych verejnych zakazek promitany naklady na provoz a udrzbu
aktiva, coz brani vzniku tzv. skrytého dluhu na dané infrastrukture. Plati vSak také, Ze pfi nespravném
definovani dlouhodobych potieb vladniho sektoru PPP generuji dalsi mandatorni vydaj. Pfi absenci
institucionalnich predpoklad( pro fizeni podminénych zavazk( Ize nadmérné eskalaci PPP branit pomoci limitu
tohoto druhu zavazk( ve formé poméru k celkovému objemu vydaju, pfijma ¢i HDP.

1 Eisté jméni je na tomto misté vnimano jako rozdil mezi souc¢asnymi hodnotami o¢ekdvanych ptijmi a ocekavanych vydaja
vlady.

38



4.1 Rizika

Mikroekonomicky pohled na PPP Uzce souvisi s teorii rizika. Zakladnim predpokladem Uspésné realizace PPP je
skutecnost, Ze soukromy partner (dale jen koncesionar) bude schopen dosahnout takovych pfijmu, které
pokryiji jak provozni a investi¢ni vydaje, tak i ndklady souvisejici se zajisténim dlouhodobého financovani™®. Cely
koncept vychazi z predpokladu, Ze koncesionar je schopen lépe fidit s projektem souvisejici rizika. Jinymi slovy
diky tlaku vériteld (bank) ainvestor(l (akcionar() existuje silny motiv k eliminaci potencialnich zpozdéni ve
vystavbé a dodavkach a prekroceni planovanych vydaji. Pokud koncesionar diky tomuto faktoru a pfipadnému
vyuziti inovativniho feSeni dokaze generovat oproti alternativé klasické verejné zakazky Usporu v rozsahu, ktery
pokryje vyssi naklady financovani a jeho ziskovou marzi, a presto zlistane pro zadavatele vyhodnéjsi, pak mlze
byt smysluplnou cestou. Na PPP ve své podstaté také lIze nahlizet jako na urcity mezikrok sniZzovani vlivu
vladniho sektoru vramci ekonomiky. Jde o to, Ze v urcitych oblastech Ize empiricky prokazat efektivnéjsi,
hospodarnéjsi a ucelnéjsi poskytovani statkl soukromym sektorem. Pokud neni zvolen zjinych neZ
ekonomickych divodu cisté trini zplisob uspokojeni urcitych potreb, pak se jako klicova na strané zadavatele
ukazuje schopnost optimalniho definovani koncesionafova plnéni a jeho nasledného monitorovani. To mize
byt problémem zejména v dlouhodobém horizontu a pfi absenci koncepci a strategii jednotlivych vladnich
politik (podporovanych napfi¢ celym politickym spektrem). Pokud zadavatel neni schopen optimdlné hodnotit a
promitat do platebniho mechanismu kvalitu koncesionafem poskytovaného plnéni, coz Uzce souvisi s jiz
zminénou schopnosti definovat a méfit pozadovana plnéni, pak lze svysokou mirou pravdépodobnosti
predpokladat, Ze dojde k ziskani pouze jakési fiktivni hodnoty za pem’ze17 (uspory) a koncesionar bude usilovat
o jeji dosazeni na ukor kvality dodaného plnéni. PPP by proto mélo byt vyuZivdno zejména v oblastech
s relativné stabilnim charakterem pInéni. Neni tak pfilis vhodné pro oblasti vyZadujici zmény podle ménicich se
podminek. Ponékud paradoxné pravé schopnost koncesionarova inovativniho pfistupu byva ¢asto uvadéna jako
jedna z determinant dosahovani hodnoty za penize.

Kvuli ziskovému motivu, s nimZ koncesionaf do smluvniho vztahu vstupuje, lze pfi zajistovani zadavatelem
pozadovanych statkl financovanych formou plateb od konecnych uZivateld nezfidka sledovat Usili o vytvareni
bariér vstupu do odvétvi deformuijici trzni struktury a vedouci k ekonomické neefektivnosti. Z pohledu vladniho
sektoru je také vyznamné oSettfeni nasledk( pripadného ukonéeni smluvniho vztahu. Cely koncept PPP Ulzce
souvisi s alokaci rizik, jejichz analyza predstavuje klicovou determinantu spravného investi¢niho rozhodnuti.
Pravé vanalyze rizik Ize spatfovat silnou i slabou stranku daného konceptu. Casto byva zpochybriovéna
samotna moznost optimalni alokace rizika, kterd je priznivci PPP povazovana za hlavni generator hodnoty za
penize. Otazkou v této souvislosti zGstava velikost mozné Uspory a schopnost vladniho sektoru analyzovat,
vyhodnocovat a fidit rizika. V dané souvislosti se na PPP nabizeji dva pohledy. Jednak jej Ize vnimat jako mozné
vychodisko pro transformaci stavajiciho systému verejnych zakazek, ktery je silné kritizovan, pficemz PPP nabizi
propracované a mezinarodni praxi ovérené postupy investicniho rozhodovani, které by pfi vhodné
implementaci a aplikaci znamenaly kvalitativni zménu pfi fizeni vlddniho sektoru, jez by byla zalozena na fizeni
rizik arozhodovani v kontextu dlouhého casového horizontu a tudiz s moZnosti zohlednit udrZitelnost
hospodareni vlddniho sektoru. Na druhé strané bez vytvoreni odpovidajiciho institucionalniho zazemi (zejména

16 Vynosy z dlouhodobych statnich dluhopisti se podle swapové krivky v soucasnosti pohybuji okolo 4 %. U tzv. PPP je
investice obvykle spojena s naklady kapitalu (WACC) ¢asto presahujicimi 10 %.

7 prostfednictvim tzv. hodnoty za penize je hodnocena dostupnost projektd PPP. Dosazeni hodnoty za penize je
indikatorem ukazujicim Zivotaschopnost projektu. Vyssi hodnota za penize je v PPP spatfovana zejména diky nizSim
nakladiim Zivotniho cyklu, lepsi alokaci rizika, rychlejsi implementaci, zvysené kvalité sluzeb a moznosti generovani dalsich
prijma.
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pfi stavajici netransparentnosti verejnych soutézi a neadekvatnim smluvnim oSetfeni alokace rizik) PPP
jednoznacné predstavuje vyznamny zdroj rizik generujicich potencionalni zavazky vladniho sektoru. Pokud
vladni sektor neni fadné pfipraven na vyhodnoceni rizik, jez ze smluvnich vztahl typu PPP vyplyvaji, z(stava
v konfrontaci s bankovnim sektorem a koncesionafi slabsi smluvni stranou. Zaroven se také v této souvislosti
otvird prostor pro klientelismus a korupcils, které jsou podporovany zejména vysokou sloZitosti pravnich
a ekonomickych vztah( vzniklych v ramci projektd PPP.

Souhrnné lze na rizika nahlizet jako na vznikla zpozdéni ¢i vicenaklady, k nimZz doslo ve srovnani se situaci
predpokladanou pfi realizaci investicniho rozhodnuti. Z britské praxe vtéto oblasti vyplyva, ze vlada je pfri
zajistovani statka zpravidla schopna fidit zminéna rizika hife nez soukromy sektor. Naopak nap¥. studie MMF
ukazuji, Ze vyhodnost PPP je v fadé pfipadd znacné sporna a jen zfidkakdy je zpétné vyhodnocovéana. Nicméné
proti tomu lze argumentovat skutecnosti, ze vétSina PPP doposud nebyla ukoncena, coz ale zaroven ukazuje
nemoznost empirické verifikace jejich vyhodnosti.

4.2 Smluvni strany

Z pohledu zadavatele (verejného sektoru) je hlavnim cilem PPP zajistit hospodarné, efektivni a ucelné
vynaloZeni vetejnych zdrojl. Zjednodusené lze fici, Ze vlada se snaZi vyuZit financovani soukromym partnerem k
zajiSténi verejné infrastruktury a sluzeb a dosaZzeni hodnoty za penize. Sleduje pfi tom zejména ocekavané
penézni toky (pfedevsim vydaje) souvisejici s platbami vyplyvajicimi z uzaviené smlouvy. Analyza rizika se pak z
pohledu zadavatele soustfedi na hodnoceni kvality smluvni Gpravy mezi zadavatelem a jednotlivymi
koncesiondfi. Rozhodnuti zadavatele zavazuje verejné rozpoclty k uhraddm, jez vyrazné prekraluji Casovy
horizont jednoho volebniho obdobi, ¢imZ dochazi k omezovani prostoru pro realizaci diskre¢ni politiky
a naplnovani politickych cild budoucich vlad. Zadavatel také ¢asto stoji v pozici monopolniho poskytovatele a
zajistovatele vefejnych statkd, u nichz nemUze pfipustit omezeni jejich nabidky. Tim je vSak vyrazné limitovano
pusobeni trzniho mechanismu, protoze vlada dlouhodobé smluvné garantuje vysi poptavky.

Investori nahlizeji na rizika projektu zejména v kontextu hodnoceni potencidlniho dopadu na navratnost
vloZzeného kapitalu. Je-li projekt vyhodnocen jako vysoce rizikovy, poZaduji také vysokou rentabilitu vloZzeného
kapitalu. Soukromy partner vychazi z predpokladu, Ze vlivem vyssi rizikovosti projektu klesa jeho rentabilita a
pozaduje tudiz vyssi rizikovou prémii, kterd mu umozni dosdhnout minimalni poZzadované vynosnosti. Pfi svém
rozhodovani si tedy klade otazku, zda penéini tok generovany prislusnym projektem je schopen pokryt
provozni naklady, naklady dluhového financovani a poskytnout poZadovanou navratnost viozeného kapitalu.

Rozdil mezi seniornimi véfiteli (zejm. banky) a investory (akcionari) je v tom, Ze u prvné jmenovanych nelze
predpokladat potencidlni mimoradny projektem generovany vynos, ale pouze riziko negativniho vyvoje
vyplyvajici z dluznikovy neschopnosti splacet zavazky z Gvérové smlouvy. Seniorni véfitelé proto svoji pozornost
zaméruji na moznost kryti splatek z poskytnutého Gvéru tokem pfijm0 generovanych projektem v ramci obdobi
smluvniho vztahu. ProtoZe bankovni sektor povazuje vladu za subjekt zatizeny relativné nizkym kreditnim
rizikem, ¢asto brani pfenosu nékterych rizik na koncesionare (napf. prostfednictvim pozadavku zaruk a dalSich
finanénich instrument( ze strany vlady).

By zastupcl zadavatele obvykle chybi bezprostiedni motiv ve formé ptfimé vazby mezi vysledky projektu a jejich
odménovanim, coz mliZze otvirat prostor pro korupéni jednani.
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Zohlednime-li vyse uvedené, je z pohledu viadniho sektoru tfeba mit stale na paméti, Ze dosaZzeni hodnoty za
penize vyzaduje nestrannou alokaci rizika mezi verejny a soukromy sektor. Neni-li tomu tak, neustale hrozi
eskalace skrytého konfliktu mezi potfebou verejného sektoru demonstrovat dosazeni hodnoty za penize,
seniornimi véfiteli pozadovanou robustnosti projektem generovaného penéziniho toku a zajisténim vynosnosti
koncesionarem vloZeného vlastniho kapitalu.

Obecné plati, Ze na Zddném trhu, a to plati i pro trh kapitalovy, nemUze z principu nastat stav, Ze by jakykoli
smluvni vztah byl financné vyhodny pro vsechny strany. Kontrakt mdze byt sjednan v nejlepsim pripadé jako
finanéné neutralni pro véechny smluvni strany. Casto tak je k Uspé$nému uzavfeni smluvniho vztahu tieba
vytvoreni urcitého trzné nedokonalého prostredi, které garantuje koncesionafi garantuje nadstandardni vynos,
jenz je inkasovan od konecnych uZivateld. DosaZzeni ,finan¢né neutralniho” fesSeni také brani skutecnost, Ze
vybérovych fizeni se kvili moZnosti Gcelového zadani zadavatele ¢i jinym prekazkam acastni omezeny pocet
uchazecu, coz déle eliminuje moznost dosazeni pro vladni sektor vyhodného feseni. V tomto pfipadé by jako
urcité méritko mél pomoci tzv. public sector comparator, ktery ukazuje strop, za nimz by realizace cestou PPP
méla byt prakticky vyloucena.

4.3 PPP v ramci vladni financni statistiky (ESA 95)

Z pohledu vladniho sektoru neni vénovana pozornost pouze dosahované hodnoté za penize azvySeni
efektivnosti pfi poskytovani vefejnych sluzeb, ale také dopadu na jeho fiskalni vysledky vykazované v souladu s
metodikou vladni finanéni statistiky, zejm. Evropskym systémem narodnich Gétd (ESA 95)*°. Uprava vypottu
ukazatell vychazi jednak z manualu Evropsky systém Uctl ESA 95 a pak také z Manualu o vladnim deficitu a
dluhu ESA 95. Druhy uvedeny manual se podrobné vénuje Upravé nékterych specifickych operaci a jejich
promitnuti do sledovanych ukazatelll. Dopad PPP na vladni deficit a dluh je upraven predevsim ve Ctvrté
kapitole tohoto manualu a dluhu a dale také v rozhodnuti Eurostatu ¢. 18/2004.

Za pozornost v souvislosti se statistickym zachycenim PPP stoji skutecnost, Ze jeho Uprava v rdmci metodiky ESA
95 svym charakterem vybocuje zobvyklé logiky zachycovani operaci uskutecriovanych vladou. V
zaznamenavani PPP podle ESA 95 totiZ Ize spatfovat deformaci efektivni alokace rizik mezi jednotlivé smluvni
strany, ¢ehoZ se metodika v jinych pfipadech snazi disledné vystfihat s tim, Ze pouze zachycuje vladou
uskutecnéné kroky. V pripadé PPP vsak snaha vyhovét kriteriim ESA 95 pro tzv. mimobilan¢ni zachyceni
hodnoty v ramci projektu vytvorfenych aktiv mlze vést k alokaci rizik, kterou lze oznacit jako tzv. sub-optimalni
feseni.

Motivace vladniho sektoru k vyuzivani PPP by neméla vychazet z nabizené moZnosti rozloZeni penézniho toku a
samotna tato skutecnost by neméla ovliviovat vysledné investi¢ni rozhodnuti, nicméné pokuseni vyhnout se
bezprostfednimu zvyseni zadluZenosti vladniho sektoru cestou dalsi emise dluhopisti mize byt pfilis velké.
Moznost PPP by proto méla byt vnimana pouze jako varianta umozZiujici dosazeni vyssi miry efektivnosti pfi
napliiovani cild vladnich politik. Zdlvodu eliminace mozného morainiho hazardu by zavazky vyplyvajici
z projektl PPP proto mély byt vidy fazeny mezi dluhové zavazky vladniho sektoru.

9 Metodika ESA 95 predstavuje vychodisko pro vypocet dvou z tzv. maastrichtskych ukazatell konvergence, které jsou
pravidelné notifikovany Evropské komisi a jez slouzi ke sledovani fiskalni discipliny ¢lenskych zemi Hospodarské a ménové
unie (EMU) a kandidatskych zemi v ramci pravidelné predkladanych konvergencnich a stabilizacnich program.
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Dle stéavajici praxe je rozhodujicim faktorem pro klasifikaci PPP v narodnich Ucétech zaznamenani s nim
souvisejiciho podkladového aktiva. Otdzka zachyceni aktiva vrozvaze vlady ¢i soukromého sektoru je v
narodnich U¢tech vnimana jako analogie k rozdilu mezi finanénim a provoznim leasingem”. Tento rozdil vychazi
z toho, zda je vétsiné rizik auZitkd spojenych s aktivem vystaven pronajimatel ¢i najemce, pficemz
upfednostfiovdna je ekonomickd podstata téchto opatieni pfed jejich samotnou pravni povahou®’.
Zaznamenani financniho leasingu vede k vydaji v Uvodni fazi projektu spojenému s dopadem na vladni deficit
a k uzndni dluhu, zatimco zaznamenani operativniho leasingu pouze implikuje pozdé;jsi vladni vydaje a tudiz v
Case rozlozeny dopad plateb najmu (platby v zavislosti na dostupnosti ¢i poptavce) na viladni deficit bez
bezprostredniho vlivu na dluh. Metodika ESA 95 pfi rozhodovani o povaze ndjmu dale vychazi z porovnani délky
smluvniho vztahu a o¢ekdvané Zivotnosti aktiv.

4.4 Zakladni kritéria pro rozhodnuti o zaznamenani PPP

Rozhodnuti o zaznamenani aktiva v rozvaze vlady ¢i soukromého partnera vychazi z analyzy ekonomického
vlastnictvi aktiva, tedy z toho, ktera ze smluvnich stran nese vétsinu rizik a uZitkd souvisejicich s danym
partnerstvim. Klicovym aspektem analyzy je rozhodnuti o tom, kterad ze smluvnich stran nese vétSinovy podil na
vsech rizicich, ktera souviseji s PPP a jsou spojena s aktivem zapojenym do smluvniho vztahu nebo se vazi k
soukromym partnerem poskytované sluzbé. Od zatfidéni smluvné upraveného aktiva je odvozovan nasledny
dopad na vladni deficit a dluh. Pro analyzu toho, zda byla ¢i nebyla dostatecné pfenesena rizika spojena s
aktivem, Eurostat zvolil tfi pro PPP vyznamné skupiny rizik: stavebni riziko, riziko dostupnosti a riziko poptavky.
V praxi je pro rozhodnuti o presunu rizik a uzitkd vyuZivano pravidlo, podle néhoz? je aktivum zaznamenano
v rozvaze vlady, nese-li tato stavebni riziko a soucasné i riziko dostupnosti ¢i poptavky.

Pravidlo vymezené Eurostatem je problematické v tom, Ze soukromy sektor obvykle nese vétsinu stavebniho
rizika a rizika dostupnosti, proto je velmi pravdépodobné, Ze vétsina aktiv bude klasifikovana do rozvahy vlady,
a to i pokud vlada nese vétsSinu rizika poptavky, které je napr. ve Velké Britanii spolu s rizikem zUstatkové
hodnoty povaZovano za rozhodujici. Stavebni riziko, na které klade dliraz Eurostat, je charakteristické zejména

20 Pokryva-li ze smlouvy vyplyvajici délka uzZivani aktiva prevaznou c¢ast jeho ekonomické Zivotnosti, jde o indikaci finan¢niho
leasingu. Pronajimatel pak nemizZe predmét smlouvy pronajmout dalSimu najemci nebo jej po skonéeni smlouvy jinak
vyuZzit. Podobné skutecnost, Ze vlada ptimo hradi Gdrzbu aktiv a nese riziko kolisani téchto nakladd, naznacuje financni
charakter leasingu. Obdobny signal je vysilan, pfislibi-li viada splaceni dluhu soukromého partnera v pripadé predéasného
ukonceni smlouvy. Naopak jako provozni leasing je vniman pfipad, kdy si pronajimatel (koncesionar) udrZuje podstatny a
nepretrzity vliv nad zpdsobem, jakym je smlouva plnéna, tj. Cini klicova rozhodnuti v ramci projektu (pfi vystavbé aktiva;
zajisténi jeho provozu a udrzby) ovliviiujici poskytovani pozadované sluzby. Vidy je vsak tfeba analyzovat, zda vladni sektor
vstoupil do smluvniho vztahu za béznych trznich podminek.

2L/ souvislosti s PPP je vhodné zminit dva zakladni principy ESA 95, kterymi jsou:

= princip ekonomického vlastnictvi — Ve vétsiné pripadi se pravni a ekonomické vlastnictvi shoduje. Pokud tomu tak
neni, je v narodnich uctech tfeba promitnout podstatu operace a zaznamenat vlastnictvi aktiva v rozvaze jiné
jednotky, nez je jeji pravni vlastnik. Ekonomickym vlastnikem aktiva je ten, kdo nad nim vykonava kontrolu a je
vystaven uzitkim a nakladim spojenym s jeho vlastnictvim podobné jako pfi plném pravnim vlastnictvi.

= princip pfevahy obsahu nad formou — Zachyceni operace v ndrodnich uUctech by mélo odrdzet ekonomickou
realitu (de facto) a nikoli pouze pravni ¢i administrativni kriteria (de iure). Zatimco pravni Uprava jednotky nebo
transakce je relevantni pro analyzu Ucetniho pohledu, vychozim principem ESA 95 je prevaha ekonomické reality
nad pravni formou. V ptipadé potrieby interpretace zifejmé konfliktnich ustanoveni ESA 95 a Manualu o vladnim
deficitu a dluhu upfednostiuji narodni ucty obsah nad formou, ¢imz predchazeji tomu, aby clenské staty
dosahovaly zamyslenych ucetnich vysledk pomoci specifického pravniho usporadani dané operace.
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pro uvodni fazi smluvniho vztahu, zatimco rizika dostupnosti a poptavky se projevuji hlavné v provozni fazi
zivotniho cyklu aktiva.

Pti zahrnuti aktiva do rozvahy vlady je s nim souvisejici vychozi kapitalovy vydaj zaznamenan jako hruba tvorba
fixniho kapitalu vlady (P.51) na uctu pofizeni nefinancnich aktiv, coZ s sebou nese negativni dopad na saldo
hospodareni viady (Cisté pajcky/vypujcky vlady). Proti tvorbé fixniho kapitdlu vlady je zaznamenan vznik
dluhového zavazku vlddy ve formé ,imputované pljcky” (AF.4) od soukromého partnera, ktera je klasifikovana
jako soucdst konceptu ,maastrichtského dluhu”. Pravidelné platby realizované vladou soukromému partnerovi
ovliviuji vysi salda hospodareni vlady pouze ve vysi vztahujici se k ndkupu sluzeb (P.2) a platby ,,imputovaného
uroku” (D.41). Splatky imputované vypujcky nejsou zahrnovany do vydaja vlady (finanéni operace neovlivriujici
Cisté jméni vlady). Jsou-li aktiva v souladu s pravidly ESA 95 povazovana za vladni, pak je kapitdlovy vydaj
zaznamenan na zacatku, nikoli na konci doby, po kterou je realizovana vystavba ¢i renovace.

1. Zaznamenani PPP pfi zahrnuti aktiva do rozvahy sektoru vlady:

=  Soukromym partnerem je vybudovano aktivum v hodnoté 1000, které zvySuje Cisté vypujcky vlady
(prostrednictvim tvorby hrubého fixniho kapitalu). Odpis v prvnim roce Cini 50 (odepisuje vlada).

= Vlada odvadi v prlibéhu vyuZivani aktiva soukromé korporaci pravidelné platby za dostupnost ve vysi
100 (stejny zapis jako ve druhém schématu)®.

=  Predpokladame, Ze splatky zavazku a Uroky jsou Gctovany od druhého roku.

| VLADA | | SOUKROMY PARTNER |
s Cisté uspory
Kapitalovy vydaj | spotreba fixniho kapitdlu (icet uZitiuprav.disp. dichodu)
N | (ucet produkce)
— Bézné “9‘y TrZzni produkce
U Z—U " Z (ucet produkce)
K.1 T 50 — P.11 1000, ——
- - Cisté dspory
— —1 ucet uZiti upraveného disp. dichodu
B.§ net T -50 B.§ net T 1000 1 - - .
Kapitalové ucty Cisté uspory
AA AP AA AP (Ucet zmén cistého jméniviivem
dspor a kapitdlovych transferd
K.1 50[B.8 net . -50 B.S net 7 1000 l—n s 4
P.51 1000 Cisté uspory
B.9 21000 B.9 —1900] (icet zmén cistého jméni viivem
- uspor a kapitdalovych transferd)
Pijcka i éniaé T=
Finantniucet Cisté pijeky (+)/vypijcky (-)
AA . AP AA AP | (icet porizeninefinancnich aktiv)
~ >
F.4 1000 F.4 - F00% Spotreba fixniho kapitalu
B.9 -1000 B.9 1000 Pijcka I (ucet porizeninefinancnich aktiv)
——— ina Tvorba hrubého fixniho kapitalu
A Ciste vypdjcky (-) Konec}?a r(A)ZV3ha P (ucet pofizeni nefin. aktiv)

Cisté pijcky (+)
Cisté pdjcky/vypdjcky
(Ucet porizeninefin. aktiv)

AN.I1T ™. 950

AF.4 1000 AF.4 "i‘looo‘

27 dtvodu lepsi pfehlednosti bylo od tohoto zapisu v prvnim schématu abstrahovéno.
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2. Zaznamenani PPP pfi zahrnuti aktiva do rozvahy sektoru vlady:

=  Soukromym partnerem je vybudovano aktivum v hodnoté 1 000 (tvorba hrubého fixniho kapitalu).
Odpis v prvnim roce ¢ini 50 (odepisuje soukromy partner).

=  Po uplynuti doby vyuZivani je infrastruktura odkoupena vladou (za ¢astku 200).

, vr s ., , . Produkce pro viastni konecné uZiti
I. Prvni rok vyuzivani, kapitalovy vydaj /" |ticet produkce)
| VLADA | [ SOUKROMY PARTNER l Nirtprodics
B&né tdty /| et produkce)
U Z U oz
p.2 100 [Mezispotreba - [Pz L1000 fgfgefiz ;,CX,("C’Z)O kapitél
(dcetprodukce)| K. T 50|P.11 100 P
e | B.8 net 1050  [Casté uspory
B.8 net -1001 (ucet uziti upraveného disp. dichodu)
Kapitalové uéty R
5 ) 5 Iste uspory
= W At AA iz w Al (dcet uZiti uprav. disp. dichodu)
B.8 net =100 P.51 - 1000(B.8 net 1050
- \ K.1 550 Cisté uspory
B.9 . -100 ~B.9 100 (ucet zmén Cistého jméni viivem
I Uspor a kapitalovych transferd)
: Qdk.l.mlladana_an.cmzmam B Tvorba hrubého fixniho kapitalu
\ Kapitalové uéty I (dcet porizeni nefinancnich aktiv)
AP51 % 200 P51 e 200[- Spotreba fixniho kapitélu
5o - e B'9 Rt N S\ |(ucet porizeni nefinancnich aktiv)
. . | Tvorba hrubého fix. kapitalu |, _ , E—
— | (dcet porizeni nefin. aktiv) Cisté pdjcky (+)/vypdicky (-)
- Koneéna rozvaha (uclet porizeni nefin. aktiv)
A P A P
- %0 Cisté pdjcky (+)/vypdjcky (-)

- (ucet porizeni nefin. aktiv)
Pdjcky

Cz/‘,sté pdjcky/vypdjcky Hrubd tvorba fixniho kapitalu \ Cisté pdjcky/vypiicky

(Ucet porizeni nefin. aktiv) (ucet porizeni nefinancnich aktiv) (Ucet porizeni nefin. aktiv)

AN.11 200

\ f/‘gté uspory
(Ucet zmen cistého jméni viivem
uspor a kapitalovych transferd)

Pokud aktivum neni zaznamenano v rozvaze vladniho sektoru, pak je vladni saldo ovliviovano postupné
prostiednictvim plateb za sluzby (P.21) promitajicich se do mezispotireby. Pokud nejsou platby za sluzby
financovany dluhové, vladni dluh v této varianté ovlivnén neni.

4.5 Pomocna kriteria pro zaznamenani PPP podle ESA 95

Hlavnim zdrojem informaci pro alokaci rizik predstavuje pro statistiky koncesni smlouva. V nékterych pripadech
je tfeba kromé primych informaci zkoumat i dalsi skutecnosti dotykajici se partnerstvi. Jejich vyznam se zvysuje
v obdobi recese Ci stagnace hospodafstvi, kdy v zavislosti na ekonomickych podminkach a stavu kapitalovych
trhl mdZe dochazet k vyraznym rozdilim mezi navrhem a vyslednou implementaci PPP. V obdobi recese Ize
predpokladat nizsi ochotu soukromych véritell k financovani PPP projektd. VIady jsou nicméné zainteresovany
na pokracovani a v nékterych pfipadech i rozsiteni svych investi¢nich program, a proto hledaji nova feseni, jak
prildkat soukromé partnery a zajistit zdroje jejich financovani. Rostouci mérou proto zvazuji nové podnéty
finanénimu sektoru k podpore jeho vstupu do financovdni PPP. Tim se vSak méni tradi¢ni role vlady jako
zadavatele v jeji aktivnéjsi Ucasti v prebirani rizik souvisejicich s projekty PPP. Vlady napfriklad ptistupuji
k financovani vétsiny kapitadlovych vydajli, poskytovani rozsahlejsich garanci véfiteliim nez bylo dfive obvyklé, ¢i
k velkorysejSim smluvnim podminkam tykajicim se ukonceni aktivit koncesionar(. Tyto a dalsi faktory de facto
zabranuji preneseni rizik a uZitkl na provozovatele, proto je tfeba vénovat zvySenou pozornost nékterym
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podplrnym kritériim. Mezi hlavni podplrna kritéria patfi zpUsob financovani projektu, kdy se vlada
prostfednictvim PPP obvykle snaZi vyhnout okamiZitému kapitdlovému vydaji a souvisejicim vypujckam.
Oduvodnit vstup vlady do financovani projektu Ize tim, Ze soukromy partner nemuze ziskat kapital pfi stejné
vysi Urokové sazby jako vlada, ¢imz se zvysuji naklady projektu. VIada vstupuje do projektu s cilem podnitit
zajem soukromého sektoru o projekt a snizit jeho celkové ndklady financovani (pfispiva k efektivnimu uzavieni
smlouvy). Na druhé strané hradi-li vldada na zacatku i v pribéhu faze vystavby pfevazinou cast kapitalovych
vydaju, Ize tuto skutecnost vnimat jako projev nedlvéry trznich subjektd ve financni realizovatelnost projektu.
Z toho lze vyvodit, Ze projekt je realizovatelny, pouze nese-li vladni sektor vétsinu s nim souvisejicich rizik, coz
by v rdmci metodiky ESA 95 vedlo k zatfidéni aktiva do rozvahy vlady. Samotné riziko financovani byva ¢asto
vhimano jako nedilnd soucast stavebniho rizika, protoZe pfi nedostatku zdroji nemlZe byt aktivum
vybudovano vibec nebo pfi odpovidajicich parametrech. V obdobi pred finanéni krizi se predpokladalo, Ze
pokud vlady vstupuji do PPP, tak cestou financovani kapitalového vydaje spojeného s vystavbou/renovaci aktiv
prostiednictvim investi¢nich dotaci. Diky Siroké dostupnosti projektového financovani v tomto obdobi nebyly
ze strany vlady predpokladany vyznamné pujcky. Ukazuje se vsak, Ze pfi nedostupnosti soukromého kapitélu
vlady vyraznéji vstupuji do financovani PPP projekt(. V této souvislosti se hovofi o tzv. soft a hard minipermech.
Prvni pfipad pro vladni sektor neznamend zdasadni riziko. Koncesionafi je v ramci refinancovani umoznéno
vyuzit levnéjsi zdroje financovani, jichZ po urcité dobé muze dosahnout diky pfiznivé historii projektu. Pfi druhé
varianté refinancovani skute¢né nastane, pricemz pfi nepfiznivé historii projektu a nezajmu financnich instituci
musi do projektu vstoupit vlada, kterd je nucena prevzit rizika projektu s pfislusnymi dopady na jeji
hospodareni.

Pfed samotnym vstupem vlady do financovani projektli byva vyuZivano garanci, jez pokryvaji cely ¢i ¢ast
dluhového zavazku soukromého partnera. Pokud je vlada poskytuje s cilem podpotit koncesionare ve snaze
ziskat na trhu zdroje financovani pti nizSich nakladech ¢i zlepsit jeho Uvérovy rating, nepredstavuji garance
dlvod pro rekvalifikaci aktiva. Poskytnuti vladni garance proto nelze automaticky interpretovat jako kritérium
pro rozhodnuti o rozsahu presunu rizik, nicméné je dobré mit na paméti, zZe jejich existence ve skutecnosti
muzZe branit pfesunu rizik. Garance jsou v ramci ESA 95 povaZovany za podminéné zavazky zaznamendavané
v podrozvaze. DUvodem k reklasifikaci aktiva by vladni garance za splaceni Uvéru byla v pfipadé, kdy by
smlouvou ¢i zakonem byla prevedena ¢ast Ci cela obsluha dluhu na vladu a soukromy partner nebyl zjevné
schopen nést naklady obsluhy dluhu. Pfenos rizik na vladni sektor naznacuje izaruceni urcité vynosnosti
investovaného kapitdlu nezohlednujici vykonnost soukromého partnera ¢i Uroven poptavky ze strany
konecnych spottebitelll. Otazku vlivu garanci na zaznamenani aktiva PPP Ize shrnout nasledujicim zplUsobem.
Zatimco pfitomnost garanci vlady sama o sobé neni podminkou pro zaznamendni aktiva do rozvahy zadavatele,
pokryvaji-li jasnou vétSinu investic¢nich naklad projektu, implikuje tato skutecnost zaznamendni do rozvahy
zadavatele a Ize prfedpokladat nedostatecny presun stavebniho rizika a rizik dostupnosti ¢i poptavky.

Také dolozky o ukonéeni smlouvy ¢asto implikuji pfevzeti aktiva a ¢asti ¢i celého dluhu zadavatelem. Dopady
na vladni deficit a dluh vychdazeji zejména z obtizné prodejnosti PPP aktiva na trhu. Dolozky o ukonéeni smlouvy
ze strany zadavatele se na prvni pohled nejevi jako prilis kontroverzni, nicméné zadavatelem mohou byt
vyuzivany jako nastroj ochrany zajmu koncesionari a mohou byt ve snaze chranit dobrou povést zadavatele
navrzeny prilis velkoryse. V nékterych pripadech mlzZe byt také ziniciativy zadavatele na provozovatele
nedostatecné prenesena odména, a to zejména ve vztahu k poptavce. Komplikace vyvolavaji zejména dolozky o
ukonceni smlouvy z iniciativy provozovatele. Zadavatel v tomto pfipadé prevezme aktivum stejné jako cely Ci
¢ast dluhu sniZzeny o urcity druh pokuty. Takové dolozky funguji jako garance zajistujici provozovateli a
investordm splaceni urcité ¢asti jejich nakladd. Jakmile dolozka o ukonceni smlouvy predpokladad refundaci
zalozenou na kapitalovych (¢i provoznich) nakladech misto na hodnoté aktiva, Ize predpokladat, Ze stavebni
riziko (riziko dostupnosti/poptavky) riziko neni pfeneseno.

Pozornost si zaslouZi také ustanoveni smlouvy o koneéné alokaci aktiv. Zistanou-li aktiva po skonceni projektu
v majetku soukromého partnera a maji-li stdle vyznamnou ekonomickou hodnotu, pak by aktivum mélo byt
klasifikovdno v rozvaze soukromého partnera. Vtomto pfipadé soukromy partner nese riziko spojené se
zménou poptdavky po aktivu a s jeho fyzickym opotfebenim. Obraceny zplsob zaznamenani nastava, ma-li podle
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smlouvy vladni sektor moznost koupit aktivum za jinou neZz béZnou trini cenu, tedy je-li predem stanovena
cena zjevné vyssi nez trzni hodnota aktiv v daném okamziku. Pokud je cena, za niz vlada aktivum ma odkoupit,
naopak nizsi nez jeho trzni hodnota (nebo je i nulova), je tfeba zvazit, zda vlada jiz nezaplatila za smlouvou
zajiSténé prdvo k prevzeti aktiva prostfednictvim pravidelnych plateb, jejichz celkova castka se velmi blizi
hodnoté aktiva.

Skuteénost, Ze zadavatel poskytuje v jakékoliv formé jasnou vétSinu financovani kapitdlovych nakladd projektu
nebo poskytuje zaruky pokryvajici vétsinu kapitalovych vydajd projektu, signalizuje nedostatecny pfenos rizika
na soukromého partnera. Za nedostateCny prenos rizik a odmén lze povaZzovat stav, kdy jsou dolozky o
ukonceni smlouvy zaloZeny na nakladech vzniklych provozovateli nebo v ptipadé iniciativy zadavatele snizujici
transfer odmén. Je-li zadavatel de facto prostifednictvim financovani, garanci ¢i dolozek o ukonéeni smlouvy
sam vystaven vétsiné kapitalovych vydajd, Ize to hodnotit jako znak nedostateéného prenosu stavebniho rizika
a rizika dostupnosti/poptavky, protoze dopady naplnéni rizik by byly pfesunuty zpét na vladu prostfednictvim
nedostate¢ného splaceni financovani, uplatiovani garanci ¢i plateb pfi ukonéeni smlouvy, které neodrazeji
hodnotu aktiva v okamziku ukonceni smlouvy.
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