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Uvod

Cilem této ptirucky je vytvoreni nastroje k praci s finanénim modelem, ktery bude
slouzit pracovniklim vetejného sektoru jako jednoduchad ,.kuchaika® k tomu, jak Cist
ve finan¢nich modelech. Piiru¢ka sezndmi &tenafe s dosavadni uzivanou praxi v CR,
rozmezim, ve kterém by se jednotlivé polozky mély pohybovat (napf. v jakém
rozpéti se pohybuje ocenéni rizik ptfekroceni stavebnich nakladii apod.) a doda
Ctenafim prakticky ptehled o tom, na co se pfi hodnoceni modelll a poskytovani

zpétné vazby externim poradctiim, ktefi model zpracovali, zaméfit.

Dilo svym obsahem logicky dopliiuje jiz zvetejnénou metodiku Ministerstva financi
(déale t¢z MF) ,,Metodika hodnoceni kvantitativnich aspekt hodnoty za penize v
projektech PPP¥, kterd se zaméftila na to, jak finan¢ni model sestavit.

Ptirucka je rozdélena do tii celka:

Cast A: Orientace v modelu — v této ¢asti pfirucky se Ctenaf sezndmi se zakladnim

konceptem finan¢niho modelu a jeho jednotlivymi ¢astmi.

Cast_B: Interpretace modelu — vtéto &asti jsou detailnd popsany soudasti

finan¢niho modelu — vstupy, mezivystupy a vystupy. Jednotlivé kapitoly se pak
zabyvaji jak teoretickym popisem jednotlivych komponent modelu a jejich
vzajemnymi vazbami, tak jejich fungovanim v praxi.

Cast C: Shrnuti_a_doporuéeni — posledni ¢ast piirucky zahrnuje shrnuti viech

poznatkid a doporuceni pro jeji uzivatele.

Pro vytvoteni praktické Casti jednotlivych kapitol byly vyuzity Gdaje z nasledujicich
projekti:

- Ubytovna persondlu UVN, ubytovna hotelového typu a parkovisté,
- Vystavba, udrzba a provoz soudni budovy v Usti nad Labem,
= Vystavba a provoz véznice typu s ostrahou,

- Optimalizace provozu nemovitosti vlastnénych Ceskou republikou
v pusobnosti MPO (,,Kulovy blesk®),

= Krajské nemocnice Pardubice,

= PPP projekt D3/ R3 stavba a financovani useki dalnice D3 a rychlostni
silnice R3,

= Sportovni centrum Ponava v Brnég.
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http://www.pppcentrum.cz/res/data/004/000619.pdf�
http://www.pppcentrum.cz/res/data/004/000619.pdf�

Pro ucely této ptirucky nerozliSujeme rozdil mezi terminy vydaje a naklady, ptipadné
piijmy a vynosy.'

Pro nazornost a lepsi pochopeni financnich modelt k PPP projektim je zpracovan
prakticky piiklad finanéniho modelu, ktery hodnoti moznosti realizace vzorového
projektu vystavby a provozu administrativni budovy. Projekt, ktery je pfedmétem
ptikladu, je nejprve specifikovan v kapitole 1 Zakladni charakteristiky finan¢niho
modelu a déle se prolina celou studii a slouzi k nazornému zobrazeni jednotlivych

parametrd finan¢niho modelu zkoumanych v rameci této studie.

Metodika Praktickéd interpretace financ¢nich modelt byla zpracovana v roce 2010
spolecnosti PPP Centrum a.s. V listopadu 2011 byla provedena aktualizace tohoto
materialu, ktera méla zejména zohlednit zmény v legislativnim prostiedi v CR.

Metodika je aktualni k datu vydani (listopad 2011) a reflektuje tak legislativu platnou
k tomuto datu. Konkrétni postupy a data uvedené¢ v metodice je tak nutné ovérit
v platné legislative.

' V Gcetnictvi vydaje znamenaji Gbytek prostiedki na strand ,,Dal rozvahovych uéti aktivnich,
zatimco naklady se zachycuji na strané ,Ma dati“ nakladovych UcCtl. Zachycuji se narustajicim
zptisobem — kumulovani stavu az do konce roku, kdy se pievadi na ucet ziskli a ztrat jako celkové
naklady. Pouze oprava ucetni chyby se miize uctovat na stranu ,,Dal“ pfislusného nakladového uctu.
Néklady a vydaje predstavuji dvé stranky jedné operace. V piipadé piijmi a vynosi plati vyse

uvedené obdobné.
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1 Zakladni charakteristiky financniho
modelu

Finan¢ni model PPP projektu je zdkladnim analytickym nastrojem zadavatele, jehoz
ucelem je poskytnout zadavateli potfebné informace k rozhodovani o dalsi ptipravé a
realizaci projektu. V ramci modelu je provedena analyza kvantitativnich aspektil
projektu a porovnani moznych variant realizace projektu, nejcastéji formou tradi¢ni
vefejné zakazky a PPP. V praxi se mizeme setkat s modely, které zvazuji 1 dalsi
mozné alternativy realizace kromé dvou vySe zminénych (napf. zajisténi
infrastruktury formou najmu), nicmén¢ pro ucely této studie budeme uvazovat pouze

dv¢ nejcastéji pouzivané alternativy realizace projektu (PPP a vetejnou zakazku).

Zavéry vyplyvajici z finanéniho modelu zadavatel nasledné doplni o kvalitativni
analyzu projektu a na ziklad¢ vysledki kvantitativni a kvalitativni analyzy se
rozhodne o nejvyhodnéjSim zplsobu realizace projektu. Vzhledem k tomu, Ze
finan¢ni model hraje velmi diilezitou roli pfi rozhodovani zadavatele, je nezbytné,
aby se zadavatel ve finanénim modelu dobfe orientoval a byl schopen spravné
interpretovat jeho vysledky.

Finan¢ni model je zpracovdvan v ramci etapy posouzeni proveditelnosti projektu a
jeho vystupy jsou soucasti studie proveditelnosti. Studie proveditelnosti predstavuje
dokument shrnujici vystupy analyz provéiujicich ekonomickou, technickou a pravni
proveditelnost projektu a jeho dostupnost pro zadavatele. Studii proveditelnosti
rozumime také koncesni projekt, jehoz pouziti a nalezitosti jsou upraveny v zédkoné
¢. 139/2006 Sb., o koncesnich smlouvach a koncesnim fizeni (koncesni zakon) ve
znéni pozdé¢jSich predpist a prislusnych provadécich vyhlaskach (dale téz ,.koncesni
zakon“ nebo ,,KZ%).

Neni vSak vylouceno (a v praxi je to celkem bézné), ze si zadavatel nechd zpracovat
finan¢ni model jiz ve fazi projektu, ktera studii proveditelnosti pfedchazi. V takovém
ptipadé se obvykle jedna o jednodussi finan¢ni model nez u studie proveditelnosti,
nebot’ jde o prvni a méné detailni analyzu projektu. Pro ucely této studie uvazujeme
finan¢ni model na Grovni studie proveditelnosti.

Dalsi finan¢ni model je zpracovavan soukromymi investory v ramci predlozenych
nabidek jako podklad pro vybér soukromého partnera. Tyto finan¢ni modely, se
kterymi se mohou zadavatelé setkat, jsou vSak obdobné jako modely zpracované
béhem etapy posouzeni proveditelnosti projektu. Zadavatel v zadavacich
podminkach stanovi zakladni vlastnosti (strukturu) finan¢niho modelu uchazeci tak,

aby bylo mozné korektni srovnani nabidek a porovnani hodnoty za penize vitézné
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nabidky s hodnotou za penize stanovenou ve studii proveditelnosti v rdmci posouzeni
proveditelnosti projektu. Toto srovnani poskytne zadavateli potfebné informace ke
strategickému rozhodnuti o vybéru nejvhodnéjsi nabidky a o schvéleni textu a
podpisu koncesni smlouvy s vybranym uchazecem.

NejcastéjSim formatem, ve kterém byvaji financni modely PPP projekti zpracovany
a se kterym se mizeme setkat, je MS Excel. Vramci této studie proto
pfedpoklddame, ze pracujeme s finanénim modelem ve forméatu MS Excel. Tento
format jsme zvolili jako vychozi pro jeho velkou rozsifenost, béZznou dostupnost a
snadnou orientaci. Nevylucujeme vSak moznost kvalitniho zpracovani finan¢niho

modelu za pouZziti jiného programu.

1.1 Stru¢ny popis jednotlivych listl a jejich provazanosti

Prestoze se od sebe financni modely jednotlivych PPP projektd 1isi v zavislosti na
tom, kdo je zpracovaval a na typu projektu (riznd mira podrobnosti, rozdilnost
polozek pro rizna odvétvi atd.), zdkladni pozadavky a nalezitosti musi spliovat
vSechny finanéni modely stejné. Nasledujici popisované casti modelu se tedy
vyskytuji ve vSech finan¢nich modelech, liSit se mohou pouze rizné¢ zvolenymi
nazvy a drobnostmi, které nemaji zasadni vliv na vysledky, takze podstata a zakladni
vazby zlistavaji shodné.

I kdyz podrobné pozadavky zadavatele na zpracovani a dodani finanéniho modelu
jsou uvedeny v ramci kapitoly 6 Doporuceni pozadavki na dodany finan¢ni model,
je nutné zduraznit, ze zadavatel by mél vyzadovat, aby finan¢ni model byl zpracovan
a ptredlozen v elektronické verzi v tabulkovém procesoru kompatibilnim s aplikaci,
kterou pouzivd zadavatel. Model by mél byt otevieny a editovatelny, nemél by
obsahovat uzamcené buniky, sloupce, fadky nebo listy a Zadné jeho ¢asti by nemély
byt zabezpeceny heslem. Ditvodem je, aby zadavatel, ptipadné jeho poradci, pak
meli moznost kontroly, zmény nebo doplnéni modelu v dalSich fazich piipravy a
realizace projektu.

V této Casti studie je kladen dliraz na strukturu finan¢niho modelu, ktera by méla byt
nezbytnou soucasti vS§ech modelii PPP projektd. Jednotlivé dale popsané listy jsou
nutné pro dobrou orientaci ve financnim modelu a nasledné zhodnoceni projektu,
proto 1ze nasledujici popis chapat jako vy€et zakladnich ¢asti modelu, které by mél
finan¢ni model PPP projektu vzdy obsahovat. Dalsi kapitoly studie budou na tuto
popsanou strukturu navazovat a zaméii se na jednotlivé polozky modelu blize.

Vramci finanéniho modelu PPP projektu jsou vytvoreny dva samostatné
finanéni modely: PPP a PSC. Model PPP zobrazuje veskeré celozivotni finan¢ni
toky projektu v piipadé¢ realizace formou PPP. Model PSC zobrazuje stejnou situaci
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v piipad¢ realizace klasickou vefejnou zakazkou. Pro dobrou vzajemnou
srovnatelnost je tfeba klast diiraz na stejnou strukturu a c¢lenéni obou modelt.
Rozd¢€leni na dva dil¢i modely je nezbytné, aby bylo mozné vyhodnotit potencialni
vyhodnost PPP oproti tradi¢ni vefejné zakazce, coz je jednim z hlavnich ucelt
finan¢niho modelu. VSechny polozky (jako napt. kapitalové investice, provozni
vydaje, pfijmy atd.) by se tedy mély objevovat ve finanénim modelu dvakrat, v PPP
modelu a v PSC modelu.

Na zacatku konstrukce kazdého finanéniho modelu jsou jednotlivé vstupy. Pod
pojmem vstupy si miizeme predstavit predpoklady, podminky a o¢ekavani tykajici se
nami zkoumaného projektu. Zdroje, ze kterych tyto vstupy pochazeji, jsou razné
(napf. technicka studie, databaze finanénich ukazateld, Gidaje zvefejiiované Ceskou
narodni bankou atd.) a blize se jim budeme vénovat v kapitole 2 Vstupy této studie.
Vstupy tvoii vychozi bod pro konstrukci finanéniho modelu a obvykle se nachazeji

vvvvvv

finan¢nim modelu, obecné patfi:

= Casové parametry (zacatek a konec projektu, zacatek a konec stavebni faze,

délka provozni faze),
= mira inflace,
= diskontni mira,

= daflové sazby a veSkeré informace relevantni pro vypocet danovych
povinnosti,

= informace tykajici se odpisi (vlastnictvi, odpisové tiidy, atd.),

= informace tykajici se financovani (druhy financovani, trokové sazby, délka

splaceni atd.),

= ocekéavané vydaje,

= ocekéavané piijmy.
Na zaklad¢ pocatecnich vstupti je vytvoren piehled vydaji a ptijmt celého zivotniho
cyklu projektu. V rdmci vstupti jsou definovany ocekavané rocni piijmy a vydaje,
které se poté dale indexuji (vice k indexaci viz kapitola 2.2.1 Inflace), a tim ziskdme
detailni ptehled jednotlivych polozek piijmi a vydaji za celou dobu piipravy a
realizace projektu.

Vydaje projektu jako jeden z mezivystupti financniho modelu jsou obvykle Clenény
na vydaje na pfipravu projektu, kapitalové investice, provozni vydaje, vydaje na
obnovu a udrzbu, danové vydaje a financni vydaje. Prijmy, které také patii
k mezivystupiim finan¢niho modelu, se mohou lisit podle konkrétniho typu projektu.

PPP Centrum 8 Prakticka interpretace financnich modelii k PPP
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Rozc¢lenéni téchto polozek zaleZzi Cist¢ na zpracovateli modelu. Skute¢nost, zda
rozdeli jednotlivé polozky podle druhu piijma a vydajii do nekolika listii ¢i zda je
zobrazi pouze na jediném listu, neni podstatnd, protoze nema vliv na kvalitu
vysledného finanéniho modelu.

Dalsim krokem v sestavovani financniho modelu je identifikace, ocenéni a efektivni
alokace vyznamnych rizik? projektu. Dle metodického materialu Ministerstva financi
»Metodika hodnoceni kvantitativnich aspektii hodnoty za penize v projektech PPP*
je doporuceno zahrnovat rizika projektu do pfijmut a vydaju jako diskont budoucich
rizika prevoditelna, kterd v ptipadé¢ PPP nese soukromy partner a v ptipad¢ vetejné
zakazky (PSC model) ziistavaji na strané¢ vefejného sektoru. Pravé tato rizika
predstavuji vyznamny podil na rozdilu mezi modelem PPP a PSC. Rizika byvaji
feSena na oddéleném listu a vstupuji z néj do jednotlivych vydaji a piijma, které se o
né navysuji, pfipadné snizuji.

Finanéni model je vyznamn€ ovlivnén zvolenym platebnim mechanismem
uvazované¢ho PPP projektu. Mezi zakladni platebni mechanismy PPP projektl patii
platba za dostupnost, platby od koncovych uzivateli a platba za uzivani. Platba za
dostupnost piedstavuje platbu zadavatele soukromému partnerovi, ktera zohlediuje
finan¢ni toky soukromého partnera vramci projektu vcetné jeho pozadovaného
vynosu. Pokud je projekt zaloZzen na platebnim mechanismu plateb od koncovych
uzivateldi, vybira soukromy partner sviij pfijem piimo od koncovych uzivateli. Pfi
platbé za uzivani je platba od zadavatele zavisld na poctu koncovych uzivateld, ktefi
vyuzivaji poskytovanou vetejnou sluzbu v rdmci PPP projektu. Vzhledem k tomu, ze
je platba za dostupnost v soucasnosti nejrozsifenéjSim platebnim mechanismem,
bude se tato studie vénovat predevSim projektim s platebnim mechanismem ve
formé¢ platby za dostupnost.

Dale je vramci modelu PPP stanovena platba za dostupnost, ktera zohlednuje

veskeré finan¢ni toky soukromého partnera v ramci projektu a jeho pozadovanou
vynosnost investované¢ho vlastniho kapitalu. Platba za dostupnost ve financnim
modelu predstavuje pravidelné rocni platby zadavatele soukromému partnerovi
(jedna se o platby za vystavbu a provoz infrastruktury). Detailné¢ bude platba za
dostupnost popséna v kapitole 4.2 Platba za dostupnost. Vzhledem k tomu, Ze se
ekonomickych parametrit projektu pro rozhodovani zadavatele i soukromého
partnera, méla by byt podrobnéji zobrazena jeji vyse a vyvoj béhem jednotlivych let
zivotnosti projektu.

? Blize k tématice rizik viz metodicky material MF , Rizeni rizik v PPP projektech.
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Nésledné jsou sestaveny zdkladni uetni vykazy projektu (na zdklad¢ predchoziho
projektovani piijma a vydaji celoZivotniho cyklu a platby za dostupnost), a to jak
pro model PPP, tak pro model PSC. Jednd se pfedevSim o rozvahu, vykaz zisku a
ztraty a vykaz o penéznich tocich (dale téz vykaz cash flow). Finan¢ni vykazy slouzi
nejen k lepSimu prehledu o projektu, ale také napt. ke zjisténi danového zakladu pro

uréeni dan¢ z piijmi pravnickych osob.

V dal$im kroku je sestaven model PPP a model PSC (do modelu PPP vstupuji nejen
oc¢ekavané piijmy a vydaje projektu, ale také platba za dostupnost, jako piijem
soukromého partnera) a vzajemnd porovnana jejich &istd soucasna hodnota® (NPV
PPP a NPV PSC). Vysledkem srovnani je hodnota za penize’. Hodnoté za penize

se vénuje podrobné kapitola 4.1 Hodnota za penize. Ukazatel hodnoty za penize tika,
o kolik je realizace projektu formou PPP relativn¢ vyhodné&jsi oproti tradicni vefejné
zakdzce. Vramci financniho modelu je spoftena hodnota za penize pouze

z kvantitativniho hlediska. Kvalitativni faktory nelze ve finanénim modelu zohlednit.

vvvvvv

Mezi vystupy finanéniho modelu dale kromé hodnoty za penize patii posouzeni

financovatelnosti projektu v ptipadé realizace formou PPP. Finan¢ni instituce, ktera

poskytne finan¢ni prosttedky soukromému partnerovi, pozaduje splnéni minimalnich
hodnot ukazateli uvérového kryti (vice viz kapitola 2.3.8 Ukazatele uvérového
kryti). Ukazatele uvérového kryti vypovidaji o schopnosti projektu generovat
dostate¢né financni zdroje pro pokryti splatek zadvazkt vici dané finanéni instituci.
Hodnoty zminénych ukazateli jsou pocitdny zpenéznich tokli generovanych
v jednotlivych letech projektem.

Soucasti finanéniho modelu musi byt také posouzeni dostupnosti daného projektu

pro zadavatele, tedy zda bude zadavatel schopen dostdit svym zévazkim
vyplyvajicim z budouciho smluvniho vztahu se soukromym partnerem. Z toho plyne,
ze zpracovatel finanéniho modelu musi porovnat vysSi ocekavané platby za

dostupnost s finan¢nimi moznostmi zadavatele projektu.

3 Viz Slovni¢ek pojmi

* Podrobné je hodnota za penize rozebrana v metodickém materialu Ministerstva financi ,,Hodnota za

penize®.

> Pro vyhodnoceni ekonomické efektivnosti projektt u dalniénich a silniénich staveb v Ceské
republice je na zakladé pokynu Ministerstva dopravy stanoven pro Reditelstvi silnic a dalnic CR
jednotny postup a provadi se vypocetnim programem HDM-4. Hodnocenymi ukazateli ekonomické

efektivnosti jsou v tomto piipadé ¢ista soucasna hodnota, vnitini mira vynosu a rentabilita nakladu.
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Na zéklad¢ ziskanych vysledkl je nakonec provedena citlivostni analyza. Smyslem

citlivostni analyzy je ovéfeni reakce vySe hodnoty za penize na zménu stéZejnich
predpokladii a faktorii v modelu a urceni indiferencnich bodl, kdy je zadavatel
indiferentni mezi realizaci projektu formou PPP a tradi¢ni vefejnou zakazkou
(hodnota za penize je rovna nule). Zaroven z citlivostni analyzy vyplyva, do jaké
miry je hodnota za penize zavisla na jednotlivych ptedpokladech modelu. Mezi
nejcastéji testované parametry patii mira inflace, urokové miry, vyse platby za
dostupnost ¢i vySe kapitdlovych investic. Citlivostni analyza je vétSinou na
samostatném listu a ¢asto byva pro vétsi piehlednost doplnéna o grafickd schémata.

Je mozné, ze krom¢ vyse popsanych listii bude financni model obsahovat jesté dalsi,
pomocné listy. Toto zaleZzi Cisté na rozhodnuti zpracovatele modelu. V nasledujicim
schématu jsou znazornény nejdalezitéjsi ¢asti financniho modelu a jejich vzajemna

navaznost.

Schéma 1: Zjednodusena struktura financniho modelu

Finanéni

Vkaz Financovatelnost

Platba za Dostupnost
Vstupy ot 1A Gt pro
dostupnost zadavatele*
. NPV PPP Hodnota Citlivostni
Rizika NPV PSC za penize analyza
VSTUPY MEZIVYSTUPY VYSTUPY

*Pokud bude platebni mechanismus projektu zaloZeny na platbach od koncovych uzivatelii, bude vyse
uvedené schéma stejné, pouze nebude obsahovat bunku platba za dostupnost a dostupnost pro

zadavatele. Platby od koncovych uzivateli jsou v ramci schématu zahrnuty v prijmech projektu.

Pokud bude platebni mechanismus projektu zaloZen na platbé za uzivani, bude zadavatel platit
soukromeému partnerovi platbu (stejne jako v pripade platby za dostupnost), ale tato platba bude
zavisla na poptavce koncovych uZivateli (jako v pripade plateb od uZivateli). Miizeme tedy
konstatovat, ze z hlediska financniho modelu je platba za uzivani jakousi , kombinaci* platby za
dostupnost a plateb od koncovych uzivatelii. V tomto pripadé bude ve vySe uvedeném schématu
dostupnost pro zadavatele zachovana, pouze burika platba za dostupnost bude nahrazena platbou za

uzivani.
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Dale je mozné zkoumat dostupnost projektu pro zadavatele ve smyslu dostupnosti pripadnych
poskytnutych zdaruk, nebo zda je zadavatel schopen dostdt svym zavazkiim ze smluvniho vztahu se

soukromym partnerem, napr. v pripade selhani soukromého partnera.

Pro nazornost a lepsi pochopeni principti finan¢niho modelu je pfipraven nasledujici
ilustrativni ptiklad.

Zadavatelem projektu je Ceska republika (déle jen ,,stat“) zastoupend Ministerstvem
financi. Zadavatel nedisponuje dostateCnou kapacitou administrativnich prostor,
proto se rozhodl postavit komplex administrativnich budov, které plné¢ pokryji jeho
potfebu a do kterych umisti veskeré své zaméstnance. Zadavatel uvazuje o moznosti
realizace projektu formou PPP. Etapa procesu PPP Identifikace projektu prob¢hla
s pozitivnim vysledkem a bylo rozhodnuto o ptipravé studie proveditelnosti. V ramci
studie proveditelnosti je zpracovan financ¢ni model, ktery bude pfedmétem tohoto
praktického piikladu v dal$ich kapitolach.

Zadavatel pozaduje od soukromého partnera navrh, vystavbu, financovani a provoz
komplexu administrativnich budov. Platebni mechanismus projektu je zaloZen na
platbé za dostupnost. Infrastruktura postavend v ramci projektu bude od pocatku
v majetku zadavatele. Soucasti projektu je také pozadavek zadavatele, aby soukromy
partner poskytoval dopliikové sluzby, ze kterych mu poplyne dil¢i komercni piijem.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vstupy, které jsou pouzity pro konstrukci
finan¢niho modelu.
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Tabulka 1: Vstupy do modelu PPP

Vstupy do modelu PPP Hodnota

Casové informace

Zacatek projektu 2012
Konec projektu 2044
Stavebni faze (vEetné piipravy) 2012 -2014
Provozni faze 2015 —-2044

Ekonomické informace

Primérna mira inflace 2%
Reélna diskontni mira 3%
Sazba dané z pi{jmt pravnickych osob (DPPO) 19 %
Sazba dang z pfidané hodnoty (DPH) — zakladni 20 %
Sazba dang z pfidané hodnoty (DPH) — snizena 10 %
Financovani

Podil seniorniho dluhu 70 %
Podil vlastniho kapitalu 30 %
Urokova mira seniorniho uvéru (primérna) 5,74 %
Doba splaceni seniorniho uvéru (roky) 30
Vnitini vynosové procento vlastniho kapitalu 17 %
Pozadovana hodnota ukazatele uvérového kryti 1,2
ADSCR

Vydaje (oéekdvané)

Vydaje na pripravu projektu (poradenstvi) 20 000 000 K¢
Kapitalové investice (véetné piipravy) 1 500 000 000 K¢
Vydaje na obnovu a udrzbu (celkem) 595 000 000 K¢
Provozni vydaje (primérné roc¢ni) 40 000 000 K¢

Piijmy (oc¢ekavané, ro¢ni)

Piijmy od tfetich stran (provoz doplitkovych 1 000 000 K¢
sluzeb)
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Tabulka 2: Vstupy do modelu PSC

Vstupy do modelu PSC Hodnota

Casové informace

Zacatek projektu 2012
Konec projektu 2044
Stavebni faze 2012 -2014
Provozni faze 2015 -2044

Ekonomické informace

Primérna mira inflace 2%
Realna diskontni mira 3%
Sazba dané z piijml pravnickych osob (DPPO) 19 %
Sazba dané z pfidané hodnoty (DPH) — zakladni 20 %
Sazba dané z ptidané hodnoty (DPH) — snizena 10 %
Financovani

Urokové mira statnich dluhopist 4,2 %
Doba splaceni (roky) 30

Vydaje (o¢ekavané)

Vydaje na pripravu projektu (poradenstvi) 15 000 000 K¢
Kapitalové investice 1 500 000 000 K¢&
Vydaje na obnovu a udrzbu (celkem) 595 000 000 K¢
Provozni vydaje (pramérné ro¢ni) 40 000 000 K¢

Pfijmy (ocekavané, rocni)

Pfijmy od tietich stran (provoz doplitkovych 1 000 000 K¢
sluzeb)
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CAST B:
Interpretace modelu
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2 Vstupy

Nasledujici kapitola se bude detailnéji zabyvat jednotlivymi vstupy finan¢niho
modelu, jejichz vycet je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 3: Vstupy

Zacatek a konec projektu

Casové parametry Zahajeni a konec stavebni faze

Délka provozni faze

Mira inflace

Diskontni mira

Dan z ptijmu pravnickych osob

Ekonomické parametry | Dai z pfidané hodnoty

Dan z nemovitosti

Dan z pfevodu nemovitosti

Odpisy

Uvér

Seniorni uver

Provozni uvér

Dluhopisy

Financovani
Juniorni avér
Pomér ciziho a vlastniho kapitalu
Vnitini vynosové procento vlastniho kapitalu
Ukazatele avérového kryti
Vydaje na pfipravu projektu
Kapitalové investice

Vydaje
Vydaje na obnovu a udrzbu
Provozni vydaje
Piijmy od tfetich stran

Piijmy
Platby od uzivatelu
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2.1 Casové parametry

Pti tvorbé financniho modelu je nutné zohlednit vSechny vstupy (v angliétiné také
»Input data® ¢i ,,Assumptions®), které by mohly vést k ovlivnéni vysledku modelu.
Mezi tyto vstupy fadime také Casové parametry o projektu. Zakladnimi casovymi
parametry jsou:

= zacatek a konec projektu,
= zahdjeni a konec stavebni faze,

= délka provozni faze.

2.1.1 Zacatek a konec projektu

Definice: Zacatkem realizacni faze PPP projektu se rozumi datum pocatku ucinnosti
smlouvy. Konec projektu predstavuje datum predpokladaného konce ucinnosti

smlouvy.

=  Vzajemné vazby

Délka projektu a predevsim zmény délky projektu jsou stézejni pro veskeré vstupy,
mezivystupy a vystupy finanéniho modelu. Celkova délka projektu se skladéa ze dvou
fazi: stavebni a provozni. Délka projektu muize byt tedy prodlouzena bud
prodlouzenim jedné, nebo druhé faze.

Problematikou zmény délky projektu se budeme pro vétsi piehlednost zabyvat
podrobné u jednotlivych fazi dale v kapitolach 2.1.2 Zah4ajeni a konec stavebni faze a
2.1.3 Délka provozni faze.

= Praxe

Platnost koncesni smlouvy® obecn& nastava okamzikem jejiho podpisu smluvnimi
stranami. Uginnost koncesni smlouvy obvykle nastava v den platnosti smlouvy, ale
strany si mohou sjednat, ze smlouva nabude svych pravnich ucinkl i pozdéji,
napiiklad v zavislosti na splnéni smlouvou stanovenych odkladdacich podminek.
Rozhodné viak pravni fad CR nepiipousti G&innost retroaktivni, tj. zp&tnou, kdy by

smlouva nabyla u¢innosti diive, nezli by nabyla sv¢é platnosti.

% Viz Slovni¢ek pojmi
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Po nalezitém uplynuti koncesni doby dochdzi k fddnému skonceni koncesni smlouvy
a vypotadani smluvnich stran a k pfedéani infrastruktury, poptipadé sluzby, kterou
zajistoval soukromy partner, zpét do spravy zadavatele. K pfedani infrastruktury
dojde rovnéz 1 v ptipadé predcasného ukonceni koncesni smlouvy. Z Ccisté
praktickych diivodi je 1épe se dohodnout, ze skute¢né piredani nastane v jiny den, nez
je den skonceni, ale napt. n¢kolik dnt ¢i tydnt pfed dnem skonceni. Infrastrukturu
muze pievzit namisto zadavatele jeho jménem jind osoba, ktera jim bude pro ten tcel

zmocnénd (napf. novy soukromy partner).

Doba mezi za¢itkem a koncem projektu musi byt stanovena s ohledem na moZnost
ziskani a uhrazeni finan¢nich zdrojii na realizaci projektu a pii respektovani doby
piipravy a schvaleni projektové dokumentace, doby vystavby a doby provozni faze
projektu tak, aby vysledkem finanéniho modelovani byla nejvyhodnéjsi hodnota za
penize pro zadavatele a splnén komplex pozadovanych kvantitativnich i
kvalitativnich hodnot projektu.

Obvykle se lhita mezi zacatkem a koncem PPP projektu pohybuje v rozmezi 6 —
30 let.

Ve finan¢nich modelech byva obvykle datum zacatku a konce projektu uvedeno na
listech vstupt spolu s ostatnimi zakladnimi parametry projektu pro finan¢ni
modelovani.

Délka projektu se mize ménit napf. v zavislosti na typu realizované¢ho projektu,
potiebé poskytovani veiejné sluzby ¢i zivotnosti aktiva atd. V pilotnich projektech
PPP se délka projektii nejcastéji pohybovala v rozmezi 24 — 30 let. Délka PPP
projektii realizovanych tUzemné samospravnymi celky se nejCastéji pohybovala

v rozmezi 6 — 20 let.

= Prakticky priklad

Pro nazornost je v grafu niZze zobrazena délka projektu srozdélenim podle
jednotlivych fazi na fazi ptipravy, stavebni fazi a provozni fazi.

Graf 1: Délka projektu

Délka projektu

Pripravna faze
m Stavebnifaze

Provoznifaze

2024
2025
2026
2027 |
2028 |
2029
2030
2031
2032 |
2033 |
2034 |
2035 |
2036
2037 |
2038 |
2039
2040 |
2041 |
2042 |
2043 |
2044 |

201
201
201
201
201
201
201
201
2019 |
2020 |
2021
2022
2023
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2.1.2 Zahajeni a konec stavebni faze

Definice: Zahdjeni stavebni fdaze oznacuje datum zacatku stavebnich praci. Koncem

stavebni faze se rozumi datum predpokladaného ukonceni vystavby.

=  Vzajemné vazby

V ptipad¢ zmény délky stavebni faize madme na mysli prodlouzeni doby vystavby pii
nezménéné vysi kapitdlovych investic (zméndm kapitdlovych investic se vénuje
kapitola 2.4.2 Kapitalové investice) a délce provozni faze projektu. Pokud tedy dojde
pouze ke zméné délky stavebni faze projektu, promitne se tato zména do
jednotlivych polozek finanéniho modelu pouze posunem provozni faze vice do
budoucnosti, coz se projevi v diskontovanych’ a indexovanych® hodnotach
jednotlivych penéznich tokd projektu. V modelu PPP dojde k ovlivnéni vyse
celkovych piijma a vydaji projektu, déale platby za dostupnost a ptes ni NPV PPP.
V modelu PSC dojde také k ovlivnéni celkovych pifijml a vydaji projektu a NPV
PSC. Vysledny vliv na hodnotu za penize zavisi na vzajemném poméru NPV PPP a
NPV PSC.

=  Praxe

Stavebni faze ma sviij ¢asovy plan, ktery je provazan s financnimi toky a musi byt
vsouladu s pozadavky vSech potiebnych zdroji v cCase. Dobfe pfipraveny
harmonogram stavebni faze umoznuje kvalifikované rozhodovat o postupu projektu

a minimalizovat budouci vznikla rizika.

Nize je pro ptiklad uveden obecny harmonogram vystavby s ptislusSnymi ukazateli v

legislativnich souvislostech.

7 Diskontni mirou a diskontovanim jednotlivych penéznich tokd se zabyva kapitola 2.2.2 Diskontni

mira.

¥ Podrobnosti ohledn& fungovani indexace jsou popsany v kapitole 2.2.1 Inflace.
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Tabulka 4: Diagram realizace stavebni fize

Cinnost / rok 1 2 R] 4

Zajisténi souladu s izemnim planem

Vybér a nakup pozemku

Projektova pfiprava (zejména archeologicky pruzkum, inzenyrsko-
geologicky prizkum, radonovy a atmogeochemicky prizkum, vypocet
umélého a denniho osvétleni, hlukové studie, atd.)

Likvidace ekologickych $kod, demolice starych objekt, prelozky
inzenyrskych a dopravnich siti

EIA (Environmental Impact Assessment)’

Dokumentace izemniho rozhodnuti

Projednani izemniho rozhodnuti

Vydani uzemniho rozhodnuti

Pravni moc uzemniho rozhodnuti

Dokumentace stavebniho povoleni

Projednani stavebniho povoleni

Vydani stavebniho povoleni

Pravni moc stavebniho povoleni

Realizace stavby

Kolaudace

ZkuSebni provoz

Uvedeni infrastruktury do plného funkéniho stavu

V praxi se v prikladu uvedena délka stavebni faze (5 let) jevi jako dlouha, protoze
uvedeny Casovy plan zahrnuje vSechny jeji hlavni ¢innosti. V pfipadé ptipravenosti
projektové dokumentace, vlastnictvi vhodného pozemku a vydani piislusnych
rozhodnuti spravniho orgédnu dochdzi ke znaénému zkraceni harmonogramu stavebni
faze.

Zahajeni a ukonceni stavebni faze byva obvykle ve finan¢nich modelech uvedeno na
listu vstupti projektu v podob¢ dat zac¢atku a konce stavebni faze nebo se nékdy uvadi
spolu s témito terminy také délka stavebni faze v letech.

? Proces posuzovani vlivu na Zivotni prostiedi.
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2.1.3 Délka provozni faze

Definice: Pocet let od uvedeni infrastruktury do provozu do konce trvani smlouvy.

=  Vzajemné vazby

Prodlouzime-li délku provozni faze, dojde ke komplexni zméné celého finan¢niho
modelu v disledku zvyseni piijma a vydaji'® projektu v modelu PPP i PSC. Zvyseni
piijml a vydajii v modelu PPP ovlivni vysi platby za dostupnost. Ta bude placena o
nckolik let déle a zaroven bude odrazet zmény v piijmech a vydajich soukromého
partnera v diisledku prodlouzeni provozni faze. Platba za dostupnost déle vstupuje do
vypoctu NPV PPP, ktera se také zméni.

V modelu PSC dojde ke stejnym zménam piijmt a vydaji projektu jako v modelu
PPP. Tyto zmény ovlivni celkovou vysi NPV PSC.

Ptes NPV PPP a NPV PSC bude prodlouzenim provozni faze projektu ovlivnéna i

hodnota za penize.

= Praxe

Provozni faze, kdy soukromy partner zahdji a zajiStuje provoz vybudované
infrastruktury a poskytovani smluvné dojednanych sluzeb podle parametrt a kritérii
stanovenych koncesni smlouvou, byva obvykle nejdelsim obdobi v trvani projektu.

Délka provozni faze musi byt stanovena s ohledem na pozadavky zadavatele a
moznost uhrazeni finan¢nich zdrojii na realizaci projektu z pravidelnych plateb za
dostupnost od zadavatele nebo plateb od uzivatelt poskytovanych sluzeb. V praxi by
délka provozni fdze méla zahrnovat alesponl jednu generalni rekonstrukci, aby byl

soukromy partner motivovan k efektivni kalkulaci celozivotnich nakladd.

Obvykle se délka provozni faze projektu pohybuje podobné jako délka projektu
v rozmezi 5 — 30 let.

Délka provozni faze byva ve finan¢nich modelech uvedena na listu vstupii projektu
v letech. Mimo toho byvaji mezi vstupy projektu také uvedena data zac¢atku a konce

provozni faze.

v dasledku prodlouzeni provozni faze se zméni veskeré piijmy, vydaje na obnovu a udrzbu,
provozni vydaje, finanéni vydaje a vydaje spojené s dafiovymi povinnostmi, ale nezméni se kapitalové

investice projektu.
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Standardné je v praxi v modelu PSC i modelu PPP stavebni a provozni faze stejnd a
oba modely zacinaji ve stejnou dobu kvili zajiSténi vzdjemné srovnatelnosti.
Nicméné v nékterych projektech se uzivatel miize setkat 1 s tim, Ze pocatek vystavby
v modelu PSC je posunut do obdobi o nékolik let pozdé¢ji. Jednd se o realné
zachyceni situace, kdy si zadavatel mize dovolit zahajit realizaci projektu vefejnou
zakéazkou az s jistym Casovym zpozdénim. Tuto skute¢nost by pak mél v modelu
promitnout pomoci zahrnuti tzv. nakladi uslé ptilezitosti, které vznikaji zadavateli
v piipad¢, ze infrastruktura nestoji a neni tedy mozné poskytovat doty¢nou vetejnou
sluzbu, ktera ptinasi rizné pozitivni externality (pfipadné se jedna i o redlné naklady,
které by zadavatel m&l pii stavajicim stavu)''. Tyto naklady je mozné do modelu
promitnout v mezicase, kdy jiz je dokoncena infrastruktura v modelu PPP, ale nikoli
v modelu PSC, a to bud’ jako naklady do modelu PSC (zvysuji NPV PSC), a nebo
jako bonus modelu PPP (snizi celkové NPV PPP). V ptipadé, Ze je ambici modelovat
vydaje zadavatele po stejné obdobi, oba projekty konci ve stejném case, nebot
,vydaje® za dobu, kdy se posunula vystavba vetejné infrastruktury v modelu PSC,
jsou zachyceny v ndkladech uslé pftilezitosti. Pokud je vSak ambici srovnévat oba
projekty (stejna doba vystavby a stejna doba provozu), model PSC bude koncit jinym
datem nez PPP. Vzhledem k tomu, ze ve financnim modelu k PPP projektim je
obvykle ucelem porovndvat moznosti realizace dané¢ho projektu dvéma raznymi
zpisoby, doporucujeme v ptipadé¢ zahrnuti Casového posunu do modelu vyuzit
druhou zminénou variantu, tedy posunuti celého modelu PSC do budoucnosti a jeho
prodlouzeni o Casovy usek, ktery zachycuje zpozdéni v pfipadé realizace projektu

formou vefejné zakazky.

At vSak postupujeme jakoukoli metodou, vZzdy zaciname diskontovani i indexaci ke
stejnému pocatku.

"' Napt. v piipadé, Ze se jednd o rekonstrukci stavajici budovy, budou naklady uslé piileZitosti
zahrnovat stavajici vydaje zadavatele na provoz této budovy a ocenéni benefiti, které by prinesla

dokoncena rekonstrukce.
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2.2 Ekonomické parametry

2.2.1 Mira inflace (Rate of Inflation)

Definice: Inflace je ekonomicky jev, ktery oznacuje vSeobecny a trvaly nariist cenové

hladiny, majici za nasledek sniZeni kupni sily penez.

Vsechny finanéni hodnoty modelu musi zohlediiovat ptedpoklddanou miru inflace,

tzn., ze vSechny tyto hodnoty jsou vyjadieny ve své nomindlni hodnoté.

Pii urCovani miry inflace pro model je mozné vyuzit v kratkodobém horizontu
predikce Ministerstva financi, v dlouhodobém horizontu pak inflaéniho cile
stanoveného Ceskou narodni bankou nebo dlouhodobého infla¢niho cile stanoveného
Evropskou centralni bankou.

Mira inflace je nejcastéji vyjadiend pfirtistkem primérného ro¢niho Indexu ristu
spotiebitelskych cen (Consumer Price Index, CPI), coz vyjadiuje procentni zménu
primérné cenové hladiny za 12 poslednich mésict proti priméru 12-ti pfedchozich
mésicl. Index rhstu spotiebitelskych cen se konstruuje tak, Ze méti naklady tzv.
trzniho koSe vyrobkl a sluzeb. Kazdé polozce je pfifazena fixni vaha odpovidajici
dualezitosti v rozpoctech vydajii domacnosti.

Pti stanoveni nominalnich hodnot mtize byt pfi zpracovani finan¢niho modelu vyuzit
také:

Index ristu cen vyrobci (Producer Price Index, PPI) — index riistu cen vyrobcil je
zalozen na cenach komodit, zahrnujicich ceny potravin, zpracovatelského a
tézebniho pramyslu. Konstrukce indexu ristu cen vyrobcl je podobna jako
konstrukce CPI. Narozdil od CPI jsou vSak fixni vahy zaloZeny na ¢istych dodavkach
¢1 prodejich komodit.

Index rustu cen energii — index rdstu cen energii vyjadifuje zmény cen energii

v prubehu urcitého ¢asového obdobi,

Index ristu mezd — index ristu mezd vyjadiuje rist mzdovych nakladd v pritbéhu
¢asového obdobi,

Index ristu cen stavebnich praci — index rlstu cen stavebnich praci vyjadiuje

zmény cen stavebnich praci v pribéhu urcitého ¢asového obdobi.

PPP Centrum 23 Prakticka interpretace financnich mudell“tlf Plu’P
projektiim



=  Vzajemné vazby

vvvvvv

vetsinu polozek ve finanénim modelu (polozky v modelu PPP i v modelu PSC) a tim
i jeho vystupy.

Pokud se zméni mira inflace, dojde zaroven ke zméné¢ nominalni diskontni miry.
Nomindlni diskontni mira je odvozena od realné diskontni miry, jejiz hodnota je
uréena koncesnim zakonem (podrobné viz déle v kapitole 2.2.2 Diskontni mira). Cim
vy$8i mira inflace, tim vy$$i nomindlni diskontni mira. Nominalni diskontni mira pak
ovlivituje NPV PPP a NPV PSC. Pokud se zvys$i mira inflace a s ni i nominalni
diskontni mira, velikost NPV PPP a NPV PSC se snizi.

Zména vySe miry inflace se krom¢ diskontni miry projevi také ve vysi veskerych
piijmi a vydaja projektu ziskanych a vynalozenych béhem provozni faze'? projektu.
Tyto polozky piijmi a vydaji jsou v jednotlivych letech indexovany tak, aby
odpovidaly riistu cen béhem zivotniho cyklu projektu.

Pfes pfijmy a vydaje v modelu PPP ovlivni zména miry inflace také platbu za
dostupnost. Pfijmy a vydaje projektu jsou indexovany, proto zvySeni miry inflace
zpisobi zvySeni celkovych ptijmi a vydaji projektu. To, zda dojde ke zvySeni ¢i ke
snizeni platby za dostupnost, zavisi na jejich vzdjemném poméru (tzn., zda piijmy
pievazi vydaje ¢i naopak). Platba za dostupnost predstavuje v ptipad¢ realizace
projektu formou PPP vydaj pro zadavatele a je soucasti NPV PPP. Proto zmény ve
vysi platby za dostupnost ovlivni vysi NPV PPP, ktera dale vstupuje do vypoctu
hodnoty za penize.

V modelu PSC dojde zménou celoZivotnich piijmi a vydaji projektu k ovlivnéni
vySe NPV PSC a pfes ni 1 vys$i hodnoty za penize.

Z vyse uvedeného je jasné€ patrné, ze vySe zvolené miry inflace a jeji zmény ovliviiuji
vysi hodnoty za penize z vice stran soucasné, a to jak pres diskontni miru tak ptes
velikost prijmi a vydaji v modelu PSC a zaroven pies platbu za dostupnost'®

12V piipadé investi¢nich vydaji byva obvykle inflace zahrnuta jiz v rezervé, kterou planuje technicky
poradce projektu, proto se tyto vydaje znovu v modelu neindexuji. Co se tyka finan¢nich vydaji
(predevsim vydaji na splaceni uvérti), indexace se zde také neprovadi, nebot’ banky si ohodnocuji
infla¢ni riziko v ramci stanoveni tirokovych mér. Indexace se dale neprovadi ani u vydaji plynoucich
z danovych povinnosti, kde je jiz zahrnuta prostfednictvim indexace piijma a vydajt, ze kterych jsou
danové povinnosti odvozeny.

1 Pokud zadavatel dle platebniho mechanismu projektu vybira n&jaké prijmy, tudiz neplati ve varianté

PPP pouze platbu za dostupnost, ovlivni zména vyse inflace i tyto pijmy.
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v modelu PPP. Vyslednd zména hodnoty za penize zélezi na tom, ktery z téchto
efektl prevazi.

Nasledujici schéma graficky zndzoriiuje vazby miry inflace jako jednoho ze vstupii
finan¢niho modelu k jednotlivym polozkam modelu véetné vystupii.

Schéma 2: Vzajemné vazby ve financnim modelu — inflace

f o/ Nomindlni diskontni
Mira inflace > mira
/\ |
pFijmy a vydaje pFijmy a vydaje NPV PPP
(model PPP) (model PSC) NPV PSC
A 4 1
Platba za Hodnota za
dostupnost penize

=  Praxe

Ve finan¢nim modelu ve formatu MS Excel by mél zadavatel nalézt idaj o primérné
mife inflace, kterd je v modelu vyuzita pro indexaci, na listu oznateném jako
,»Vstupy* (,,Input data“ v ptipadé€ anglického oznaceni) a m¢l by byt pro model PSC i
PPP stejny. Z tohoto listu se pak tdaj obvykle promita do veli¢in, které jsou o inflaci
upraveny.

Pro indexaci vétSiny béznych vydajt a piijmt se standardné vyuziva primérna mira
inflace stanovena dle stanoveného dlouhodobého cile Ceské narodni banky (resp.
Evropské centralni banky) a predikce MF. Ve finan¢nich modelech pilotnich
projektii zpracovanych od roku 2006 do roku 2009 se primérna mira inflace
pohybovala v rozmezi od 2,5 % do 3 %, na rok 2009 a 2010 byly uvedeny i hodnoty
1,1 %, které reflektovaly o¢ekavany vyvoj (primérna inflace dle CSU ¢&inila v roce
2009 1 %).

Rozdily v pouzité mife inflace v pilotnich projektech vyplyvaly z rozdilnych
vyuzitych zdroji. V nékterych projektech byla vyuzita makroekonomicka predikce
MEF pro budouci rok (2,8 % pro rok 2008), v jinych projektech byl zprimérovan cil
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CNB ve vysi 3 % s cilem Evropské centralni banky (HCPI, Harmonised Consumer

Price Index*) ve vysi 2 %. V modelu tak napf. byla pouZita inflace ve vysi 2,5 %.

V soudasnosti je do konce roku 2009 stanoven cil Ceské narodni banky na trovni
3,0 % s toleranénim pasmem + 1 procentni bod, od ledna 2010 je stanoven novy cil
ve vysi 2,0 %, takze nékteré modely jiz pracuji od toho bodu s dlouhodobou mirou
inflace ve vysi 2 %.

Pro ptesnéjsi urceni inflace pro jednotlivé polozky v modelu je nicméné¢ mozné
pouzit i jiz zmiflované indexy a trendy jejich vyvoje — CPI, PPI, index rlstu cen
energii, index rdstu mezd a index rustu cen stavebnich praci. V nekterych pilotnich
projektech tak byly vydaje spojené se spotiebou energii (elektfina, plyn atd.) a
mzdové vydaje indexovany jinou mirou inflace nez byla pouzivana pro zbytek
modelu. Tempo ristu energii a mezd je obvykle vyssi nez vSeobecnd inflace,
v modelech se tak tyto polozky pohybovaly mezi 5 % — 7 %. Polozky se zarovei
ménily i v éase, kde byl napt. zohlednén okamzik vyrovnani cen energii v CR s
trznimi cenami energii platnymi v EU, kdy se ptedpoklada, Ze po dosazeni urovné
evropského priméru by mél rlist cen energii zpomalit a ceny by se mély pohybovat
spolecné s primérnymi cenami v EU. Aktualizovana data o vyvoji infla¢nich indext
a cen v raznych oborech, které mohou slouzit jako podklad k odhadu trendu vyvoje
inflace, zvefejiiuje kromé CNB a MF i Cesky statisticky ufad, Eurostat, Economist
Intelligence Unit a dalsi.

V praxi po uzavieni koncesni smlouvy mezi vefejnym zadavatelem a soukromym
partnerem je indexace upravena piimo ve smlouvé, kde je zakotvena platba za
dostupnost a stanoven konkrétni index, dle kterého bude platba (resp. jeji

dohodnuta % cast) indexovana.

= Prakticky priklad

Pokud doslo ve finanénim modelu ke zvyseni miry inflace z 2 % na 3 %, zvysila se
nominalni diskontni mira z5,1 % na 6,1 %. V modelu PPP doslo k nartstu
celkovych pfijmi a vydaji v dasledku pouzité indexace. Kapitdlové investice se
v nomindlni hodnoté nezménily, stejné jako finan¢ni vydaje. Provozni vydaje vSak
vzrostly z 1 756 487 744 K¢ na 2 141 861 981 K¢&. Vydaje na obnovu a udrzbu se
také zvySily. Tato zména ve vysledku ovlivnila platbu za dostupnost (déale téz PzD),
kterd vzrostla celkové o 13,1 %. V modelu PSC doslo také ke zvySeni celkovych
piijmt a vydaji projektu. Vysledny efekt na hodnotu za penize zplsobil (pies
zvySeni piijma a vydaji v modelech PPP a PSC a ptes zvySeni nominalni diskontni
miry) jeji zvyseni z puvodnich 18,47 % na 21,15 %. Zmény zptisobené zvySenim
miry inflace v praktickém ptikladu jsou zachyceny na nize uvedenych grafech.
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1 mira inflace 0 50 % => T hodnota za penize o 14,52 %

Zménu nejdulezitéjSich parametri finanéniho modelu zptisobenych zménou inflace
zachycuji nasledujici tabulky programu MS Excel, ve kterém byl ilustrativni finan¢ni

model zpracovan.

M¢énény parametr mira inflace je uveden na listu Vstupy, bunika B63. Nartist miry
inflace ovlivni kromé jiného NPV PSC a jeho jednotlivé slozky, které¢ v modelu
nalezneme na listu NPV PSC. Parametry (a to jak v nominalni tak diskontované

hodnot¢), jez narast inflace ovlivnil, jsou pro lepsi prehlednost zvyraznény Zluté.
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Tabulka 5: Zmeéna NPV PSC zpiisobena zvysenim miry inflace

NPV PSC

Vydaje na pfipravu
Kapitalové investice
Vydaje na obnovu a udrzbu
Provozni vydaje

Finanéni vydaje

PFijmy

Rizika prevoditelna
Rizika zadrzena

Celkem (K¢)

5708 544 339

Nominalni

15000 000

1 500 000 000
1 057 858 064
2141 861 981
5183 387 186
-63 546 550

1516 328 221
729 829 858

Diskontované
14 138 939
1306 420 017
356 471 366
717 487 217
1972 738 338
-17 937 180

952 574 674
406 650 969

Zména NPV PPP v disledku narGstu vyse inflace je uvedena v nésledujici tabulce,

kterou ve finan¢nim modelu nalezneme na listu NPV PPP.

Tabulka 6: Zména NPV PPP zpiisobena zvySenim miry inflace

Celkem (K¢)

NPV PPP 4 543 296 627
Nominalni

Vydaje na pfipravu 20 000 000

Platba za dostupnost

Rizika zadrzena

12 292 547 725

729 829 858

Diskontované
18 851 918
4117 793 739

406 650 969

Dalsi dilezitou veli¢inou, kterou zména inflace ovlivni je kromé vySe zminénych

také hodnota za penize, jak ukazuje tabulka 7. Zména tohoto parametru je ve

finan¢nim modelu zachycena na listu VM.

Tabulka 7: Zmeéna hodnoty za penize zpiisobend zvysenim miry inflace

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 12 312 547 725 4 136 645 658
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 12 312 547 725 4 136 645 658
PSC

Vydaje zadavatele 11 407 474 399 5261 893 458
PFijmy zadavatele 46 585 498 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 11 360 888 901 5246 288 111
Hodnota za penize (K¢) -951 658 824 1109 642 453
Hodnota za penize (%) -8,38% 21,15%
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2.2.2 Diskontni mira (Discount Rate)

Definice: Diskontni mira je parametr, ktery se pouziva na prepocet budouci hodnoty

na hodnotu soucasnou. Vyjadruje casovou hodnotu penéz pro verejného zadavatele.

Casova hodnota penéz piedstavuje finanéni metodu, ktera slouzi ke srovnani dvou a
vice penéznich Castek v riznych casovych obdobich. Zakladni piedpoklad ¢asové
hodnoty penéz je, ze stejné nomindlni castky maji v rtiznych obdobich rtiznou
hodnotu. (Tzn., Ze koruna ziskand dnes ma jinou hodnotu nez koruna ziskana zitra.)

Souc¢asnou hodnotu ziskame nasledujici rovnici:

Soucasna (diskontovand) hodnota = budouct hodnota * (1 /(1 +i)"), kde

Loveeeiieeet e nominalni diskontni mira
11 DUUURUUR pocet let
1/ (1H) e diskontni faktor'*.

Dle provadéci vyhlasky €. 217/2006 Sb., kterou se provadi koncesni zédkon, se pro
vypocet soucasné hodnoty pouZije redlnd diskontni mira ve vysi 3 %, kterd byla
stanovena na zaklad¢ vynosu statnich dluhopist s dlouhodobou splatnosti (jedna se
tedy de facto o ,,bezrizikovou* trokovou miru). Tato hodnota se pouzije u projektt
zadanych dle koncesniho zdkona, nicméné je mozné tuto hodnotu pouzit i v pfipade¢,
ze se jedna o projekt zadany dle zakona ¢. 137/2006 Sb., o vefejnych zakazkach ve
znéni pozdéjsich predpist (dale téz ,,zakon o vetejnych zakazkach* nebo ,,ZVZ*).

Vlastni rizika projektu, kterd se pifi diskontovani standardnich investic zahrnuji
formou rizikové prémie pifimo do diskontni miry, se v PPP projektech kvili vyssi
transparentnosti obvykle promitaji do modelu samostatné v ramci jednotlivych
polozek piijma a vydaji. Tento piistup je doporucovan i Ministerstvem financi v
»Metodice hodnoceni kvantitativnich aspektii hodnoty za penize v projektech PPP “
(blize viz praxe) a ztéto premisy vychazelo i stanoveni redlné diskontni miry

vyhlaskou na irovni vynosu statnich dluhopist.

Aby bylo mozné stanovenou hodnotu pouzit pfi tvorbé finanéniho modelu, musi byt
prevedena na hodnotu nomindlni. K tomu se vyuziva nasledujici vypocet, tzv.

Fisherova rovnice:

' Diskontni faktor v tomto tvaru je zpravidla zachycen na n&akém pomocném listu.
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Nomindalni diskontni mira = (I + redlna diskontni mira) * (1 + mira inflace) — 1

V ptipadé, ze jsou rizika zahrnuta do diskontni miry, je to v rozporu s vysSe uvedenou
vyhlaskou a je nutné predlozit hodnotiteli modelu i verzi, kde jsou rizika ohodnocena
samostatné. Pokud jsou ohodnocena vramci diskontni miry, zpracovatel
pravdépodobné pouzil ocendni rizika pomoci metody WACC".

=  Vzajemné vazby

Jak bylo uvedeno vysSe, existuje diskontni mira redlna (ur€enéd koncesnim zakonem) a
nomindlni. Redlna diskontni mira slouzi v ramci finan¢niho modelu prakticky pouze
k odvozeni diskontni miry nomindlni, pomoci které¢ se pak diskontuji veskeré
penézni toky projektu a vypocita se NPV PPP a NPV PSC. V ptipadé zmény (napf.
zvySeni) realné diskontni miry, dojde dle vyse uvedené Fisherovy rovnice ke zméné
(zvyseni) diskontni miry nomindlni. V nasledujicim textu se budeme blize vénovat

nominalni diskontni mife.

Nominélni diskontni mira je ovliviiovana redlnou diskontni mirou a mirou inflace
(vliv inflace na nominélni diskontni miru je popsan v kapitole 2.2.1 Mira inflace).
Nomindlni diskontni mira pak ovlivituje velikost cistych soucasnych hodnot
celozivotnich pfijmt a vydaja projektu (NPV PPP a NPV PSC). Pokud diskontni
mira vzroste, NPV PPP a NPV PSC se snizi (toto vyplyva z vyse uvedené¢ho vzorce
pro vypocet souc¢asné hodnoty).

Dale ovlivni zména nominalni diskontni miry pfes NPV PPP a NPV PSC hodnotu za
penize. Je dllezité poznamenat, Ze v rdmci vypoctu hodnoty za penize je posuzovana
relativni vyhodnost modelu PPP oproti modelu PSC. ZvySenim diskontni miry dojde
ke sniZeni Cisté soucasné hodnoty vydaji, tedy vlastné k relativnimu ,,zlevnéni*
daného zpisobu realizace projektu. V piipad¢ piijml znamena zvySeni nominalni
diskontni miry snizeni jejich Cisté soucasné hodnoty, tedy vlastné k relativnimu
»zdrazeni“ daného zptisobu realizace. Za predpokladu, ze vydaje vyrazné prevysuji
pfijmy, coz je u finan¢nich modeld k PPP projektim obvyklé, tedy dojde zvySenim
nominalni diskontni miry k celkovému snizeni NPV PPP a NPV PSC. Vysledny vliv
zmény nominalni diskontni miry na hodnotu za penize vSak zélezi na konkrétnich
pfedpokladech projektu, poméru vydaji a piijmi, velikosti ocenénych rizik a
vzajemném poméru NPV PPP a NPV PSC.

'S WACC, véazeny naklad kapitalu (z anglického Weighted Average Cost of Capital)
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Schéma 3: Vzdjemné vazby ve financnim modelu — diskontni mira

Nominalni NPV PPP I Hodnota za
diskontni mira NPV PSC penize

\ 4

= Praxe

Diskontni miru, ktera vstupuje do modelu, zadavatel obvykle nalezne v listu Vstupy
a standardn¢ pii pouziti metody, ktera nezahrnuje rizika projektu do diskontni miry,
by méla byt stejnd pro oba dva modely (v pfipadé, ze zpracovatel vyuzije
doporuceny ptistup promitnuti rizik do cash flow projektu).

V modelu by se méla, jak jiz bylo poznamenéno vyse, rozliSovat redlnd a nomindlni
diskontni mira. Pro diskontovani nominalniho cash flow, tak musi byt v modelu
pouzita nominalni mira vypoctend zrealné miry dle vySe uvedeného vzorce. Ve
financnich modelech pilotnich projekti se po roce 2006, kdy nabyl ucinnosti
koncesni zakon a prislusné vyhlasky, pouzivala v modelech realna diskontni mira ve
vy§i 3 %. Nominalni se pak pohybovala nejéast&ji mezi 5,06 % az 6,09 %'®. U
modelt, které vznikly pied ucinnosti vyhlasky, byla stanovena nominalni diskontni
mira napf. na irovni dlouhodobé bezrizikové urokové miry Statniho dluhopisu Ceské
republiky, ktery se svou splatnosti nejvice bliZil splatnosti penéznich toki projektu.
Sazby se v té¢ dobé pohybovaly na nizké urovni, nominalni diskontni mira tak napf.

byla stanovena na Grovni 3,75 % (redlna pak ve vysi 1,22 %).

I dnes, kdy je stanovena diskontni mira pevné vyhlaSkou, aby byla zajiSténa
vzajemna porovnatelnost projektdl a eliminovano riziko ,,manipulace® s vysi
diskontni miry k ovlivnéni vysledkti modelt, je v praxi mozné, ze se zadavatel setka
s modelem, ktery vyuziva jinou diskontni miru dle svych ptfedpokladii a aktudlni
situace. Tento pfistup je mozny, nicméné zadavatel by mél vyzadovat i pfepocet

modelu s nominalni diskontni mirou zalozenou na vyhlaskové hodnotg.

Jak jiZ bylo kratce zminéno v teorii, kromé vySe popsan¢ho doporuceného piistupu
se muze zadavatel setkat se stanovenim diskontni miry tak, aby v sobé zahrnovala
ocekavanou miru inflace, pozadovany vynos investort i ptisluSnou rizikovou prémii
kazdého projektu. Tato metoda je vyuzitelnd, nicméné z praktického hlediska

' U nékterych projektt, které uvazuji ve svém pribéhu zménu inflace (napt. 2% cil CNB od

roku 2010), se méni v prub&hu projektu i pouzitd nominalni diskontni mira.
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nedovoluje soustfedit se na samostatné ohodnoceni jednotlivych rizik projektu, které
je dulezité z pohledu jejich alokace mezi oba partnery. Zadavatel oceni samostatné
ohodnoceni jednotlivych projektovych rizik zejména pii vybérovém fizeni, ve kterém
se vede dialog s uchazeci o ptevodu rizik a kone¢né odpovédnosti.

V praxi se vSak mizeme setkat sprojekty (napf. v oblasti teplarenstvi C¢i
vodohospodafstvi), kde byla ve studii proveditelnosti rizika ocenéna samostatné
pomoci pfirazky k jednotlivym projektovym vydajim (piipadné¢ jako diskont
projektovych piijml). V dalsi fazi ptipravy projektu vSak vramci urceni
mechanismu vypoctu ceny pro koncové uzivatele, ktery bude soucasti koncesni
smlouvy, byla vyuzita diskontni mira zahrnujici rizika (WACC). Tento pfistup
umoznil vyuziti vyhod obou moznosti ocenéni rizik.

=  Prakticky priklad

Dojde-li ke zvySeni diskontni miry napf. zvySenim redlné¢ diskontni miry
z pivodnich 3 % na 4 %, snizi se velikost NPV PPP i NPV PSC. V tomto piipadé
doslo k vy$8imu relativnimu poklesu NPV PPP vzhledem k NPV PSC, coz zpusobilo
nartst hodnoty za penize z 18,47 % na 22,96 %.

O pavodni NPV PSC ‘ O pavodni NPV PPP @ NPV PPP po zwseni diskontni miry
o NPV PSC po zwSeni diskontni miry
7,000,000,000 7,000,000,000
6,000,000,000 -| 6,000,000,000
5,000,000,000 - 5,000,000,000
4,000,000,000 -| 4,000,000,000
3,000,000,000 +—— — 3,000,000,000
2,000,000,000 - 2,000,000,000
1,000,000,000 1,000,000,000
0 0
zména NPV PSC zména NPV PPP

O phvodni hodnota za penize
| hodnota za penize po zw$eni diskontni miry

25%

20%

15%

10% -

5%

0%

zména hodnoty za penize
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T diskontni mira o 33,33 % => T hodnota za penize o0 24,33 %

Zmeéna diskontni miry, ktera je uvedena na listu Vstupy, bunka B68, o jeden
procentni bod zptisobi zménu NPV PSC, jak ukazuje nasledujici tabulka. Tato zména
je ve finanénim modelu zachycena na listu NPV PSC.

Tabulka 8: Zména NPV PSC zpiisobena zvysSenim diskontni miry

Celkem (K&
NPV PSC 5395 618 942

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 15 000 000 14 140 271
Kapitalové investice 1 500 000 000 1306 706 307
Vydaje na obnovu a udrzbu 868 821 019 305 575 121
Provozni vydaje 1756 487 744 614 902 186
Finanéni vydaje 4 888 631 174 1 863 065 544
PFijmy -43 912 194 -15 372 555
Rizika prevoditelna 1394 453 419 920 161 810
Rizika zadrZzena 653 815 748 386 440 257

Zvyseni tohoto parametru zptisobi zménu také u NPV PPP a samoziejmé hodnoty za
penize, jak je znazornéno v nasledujicich dvou tabulkdch. Ve finan¢nim modelu
nalezneme tyto zmény na listech NPV PPP a VIM.

Tabulka 9: Zména NPV PPP zpiisobena zvysenim diskontni miry

Celkem (K¢)
NPV PPP 4208 582 670

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 18 853 695
Platba za dostupnost 10 864 215 767 3803288718
Rizika zadrzena 653 815 748 386 440 257
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Tabulka 10: Zména hodnoty za penize zpiisobend zvySenim diskontni miry

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 10 884 215 767 3822142 413
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 10 884 215 767 3822142 413
PSC

Vydaje zadavatele 10 417 684 770 4 974 897 888
Pfijmy zadavatele 38 203 608 13 374 123
Cisté vydaje zadavatele 10 379 481 162 4 961 523 765
Hodnota za penize (Kc¢) -504 734 606 1139 381 352
Hodnota za penize (%) -4,86% 22,96%

. o r

2.2.3 Dan z prijmua pravnickych osob (Legal Entity Income Tax)

Definice: Predmétem dané jsou prijmy (vynosy) z veskeré cinnosti a z nakladani s
veSkerym majetkem (ddle jen "prijmy"), neni-li dale stanoveno jinak. Poplatniky
daneé z prijmii jsou osoby, které nejsou fyzickymi osobami, a i organizacni slozky

statu podle zvldstiho pravniho predpisu.’’

Dan z prijmi pravnickych osob je jednou ze zakladnich ptijmovych dani, kterd dani
piijmy subjektti zaloZzenych za Gcelem podnikani, vztahuje se i na ostatni subjekty
jako rizné nadace a obcanska sdruzeni.

Dan z pfijml pravnickych osob se fidi zdkonem ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmi
ve znéni pozdéjsich predpist (dale jen ,,zdkon o danich z pfijmi*). V tomto zakoné
je jasn¢ vymezen piedmét dané, stejné tak jako platci dan€ a ostatni nalezitosti.

Sazba dané¢ z piijmt pravnickych osob pro zdanovaci obdobi, které zapocalo v roce

2009, byla novelou zakona o danich z pfijmi ¢. 261/2007 Sb., stanovena ve vysi
20 %. V soucasné dob¢ je sazba dan¢ z pfijmi stanovena ve vysi 19 %.

=  Vzajemné vazby

Dan z pfijmt pravnickych osob se ve vétsiné finan¢nich modelt k PPP projektim
objevuje pouze v modelu PPP a to proto, Ze piijmy zadavatele této dani vétSinou
nepodl¢haji. Dale vtextu proto uvazujeme piipad, kdy bude dan zpfijmi
pravnickych osob placena pouze soukromym partnerem (pouze v modelu PPP).

17 7droj: Zakon &. 586/1992 Sb., o danich z prijmi ve znéni pozdgjsich piedpist
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Muze se vSak stat, ze zadavatel bude realizovat piijmy podléhajici této dani, pak je

nutné zahrnout dail do vypoctu i v modelu PSC.

Na zakladé hospodatského vysledku'® soukromého partnera je stanoven zaklad dang
z piijmt pravnickych osob, ze kterého je pak na zaklad¢ zdkonem stanovené sazby a
dalSich nalezitosti (slevy na dani, atd.) urena vyse dan¢ z ptijmi pravnickych osob
(vice ke stanoveni dan¢ viz zdkon o danich z pfijmu). Je ziejmé, Ze dan z piijma
pravnickych osob je ovliviiovana velikosti nasledujicich polozek finanéniho modelu:

= kapitalové investice,

= vydaje na obnovu a udrzbu,

= provozni vydaje,

= finanéni vydaje,

= piijmy,

= ocenéna rizika,

= odpisy,

= ro¢ni platba za dostupnost.
Dan z ptijmt pravnickych osob vstupuje do celkovych vydaji soukromého partnera
realizujiciho PPP projekt, proto jeji vyse ovliviuje platbu za dostupnost. Cim vyssi
dan, tim vys$$i platba za dostupnost. V piipad¢ realizace projektu formou PPP
predstavuje platba za dostupnost vydaj pro zadavatele a je soucasti NPV PPP.

ZvySenim platby za dostupnost se tedy zvysi NPV PPP, zatimco NPV PSC zlstava
nezménéna, coz zpusobi snizeni hodnoty za penize.

'® Hospodatsky vysledek je urovan v ramci sestaveni vykazu zisku a ztraty (vice viz kapitola 3.1.1

Vykaz zisku a ztraty).
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Schéma 4: Vzdajemné vazby ve financnim modelu — dan z prijmii pravnickych osob

Dan z prijma
pravnickych
osob
A
Vydaje N Platba za N
(model PPP) " dostupnost " NPV PPP
Hodnota za
penize

= Praxe

Sazbu dané z pfijmi, kterd vstupuje do modelu, zadavatel obvykle nalezne na listu

Vstupy.

Jak bylo uvedeno dfive, do finan¢nich vykazl z pohledu zadavatele obvykle dan
z pfijm0 nevstupuje. Jednim z diivodll je, Ze organizacni slozky statu dle zédkona
&.219/2000 Sb., o majetku Ceské republiky a jejim vystupovani v pravnich vztazich,
ve znéni pozdéjsich predpist (dale jen ,,zakon o majetku Ceské republiky*) nejsou
poplatnikem dan¢ a v pfipadé uzemnich samospravnych celku, které sice poplatniky
jsou, vétSina piijmi nespadd pod predmét dané. Druhym praktickym divodem je
skuteCnost, ze zadavatel obvykle v PPP projektech zadny pfijem nerealizuje.
Vyjimkou mohou byt pfijmy z komer¢ni ¢innosti (ndjem) nebo urcité sdileni zisku se

soukromym partnerem.

Pii vypoctu dan¢ z ptijmi v modelu PPP v ramci vykazu zisku a ztraty je jejim
zakladem rozdil, o ktery vynosy pievysuji naklady pii respektovani jejich vécné a
Casové souvislosti v daném zdanovacim obdobi. Zaroven se zaklad dané dale
upravuje dle zdkona o danich z pfijmi napf. o nedanové naklady. Z pohledu
soukromého partnera v modelech obvykle vznikaji vynosy z titulu platby za
dostupnost od zadavatele, ptipadné z plateb od uzivateld nebo od tietich osob (napf.
komeréni ndjmy) a na nakladové stran¢ pak jsou zahrnuty vSechny néaklady, které
byly vynaloZeny na dosazeni, zajiSteni a udrzeni pifijmi (investicni ndklady,
provozni, osobni apod.), s vyhradou vyslovné vyloucenych nakladi. Dan z ptijmi
tak obvykle soukromy partner odvadi az v prvnim roce zahajeni poskytovani sluzeb.
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V pilotnich projektech byla pouzivana sazba dané zpiijmi ve vysi 24 %.

V soucasnosti je stanovena ve vysi 19 %, cozZ pfedstavuje zakonem platnou sazbu od

1. 1. 2010.

= Prakticky priklad

Pti zvySeni sazby dan¢ z piijmia pravnickych osob z 19 % na 26 % dojde v modelu

PPP ke zvySeni platby za dostupnost a v diisledku toho také ke zvySeni NPV PPP.

NPV PSC zistane nezménéné, nebot’ piijmy zadavatele v ramci projektu v modelu

PSC nepodléhaji dani z piijmi pravnickych osob. Hodnota za penize tedy poklesne z
18,58 % na 15,46 %.

\m ptvodni NPV PPP m NPV PPP po zwseni DPPq 0 pivodni PzD

m PzD po zwseni DPPO
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O pUvodni hodnota za penize
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T DPPO o 36,84 % = { hodnota za penize o0 16,3 %
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Sazba dan€ zpifijmi pravnickych osob je zachycena v ilustrativnim finan¢nim
modelu na listu Vstupy, bunika B71. Jejim zvySenim dojde k nasledné zméné NPV
PPP, kterd je zachycena v nésledujici tabulce. Tuto tabulku nalezneme v modelu na
listu NPV PPP.

Tabulka 11: Zména NPV PPP zpiisobend zvysenim DPPO

Celkem (K¢&
NPV PPP 5034 680 739

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 11 267 403 043 4602 490 213
Rizika zadrzena 653 815 748 413 153 786

Tato zména se promitne také do vySe hodnoty za penize, coZ je zndzornéno v nize

uvedené tabulce, kterou v modelu obsahuje list VM.

Tabulka 12: Zména hodnoty za penize zpiisobend zvysenim DPPO

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 11 287 403 043 4 621 526 954
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 11 287 403 043 4 621 526 954
PSC

Vydaje zadavatele 10 417 684 770 5482237 773
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 379 481 162 5466 632 426
Hodnota za penize (Kc¢) -907 921 882 845 105 472
Hodnota za penize (%) -8,75% 15,46%
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2.2.4 Dan z pridané hodnoty (Value Added Tax)

Definice: Predmétem dané je

a) dodani zbozZi nebo prevod nemovitosti anebo prechod nemovitosti v drazbé (ddle
jen ,,prevod nemovitosti“) za uplatu osobou povinnou v ramci uskuteciiovani

ekonomické cinnosti, s mistem plnéni v tuzemsku,

b) poskytnuti sluzby za uplatu osobou povinnou kdani vramci uskutecnovani

ekonomické cinnosti, s mistem plnéni v tuzemsku,

¢) porizeni zbozi z jiného clenského statu Evropské unie (ddle jen ,,clensky stat*) za
uplatu, uskutecnené v tuzemsku osobou povinnou k dani v ramci uskutecniovani
ekonomické cinnosti nebo pravnickou osobou, ktera nebyla zalozena nebo zrizena za
ucelem podnikani, a porizeni nového dopravniho prostredku z jiného clenského statu

za uplatu osobou, ktera neni osobou povinnou k dani,

S L 19
d) dovoz zbozi s mistem plnéni v tuzemsku.

Pfidand hodnota piedstavuje takovou hodnotu, kterou kazdy vyrobce pfida svym
usilim k hodnoté nakupovanych meziproduktl,, tj. surovin, materidlt, paliv,
polotovart a sluzeb. Je to rozdil mezi trzni cenou vyrobku a cenou meziprodukta.
Dan z ptfidané hodnoty (dale téz ,,DPH®) plati kupujici v cen¢ zbozi, do statniho
rozpoctu ji odvadi prodavajici.

Dan z pfidané hodnoty se fidi zakonem ¢. 235/2004 Sb., o dani z ptfidané hodnoty ve
znéni pozdgjSich predpist (dale jen ,,zdkon o dani z pfidané hodnoty*). V tomto
zakon€ je jasn¢ vymezen piedmét dané, stejné tak jako platci dané a ostatni
naleZitosti.

Osobou povinnou k dani je fyzickd nebo pravnicka osoba, ktera samostatné
uskutecnuje ekonomické Cinnosti, pokud §5a zakona o dani z pfidané hodnoty
nestanovi jinak. Osobou povinnou k dani je i pravnicka osoba, ktera nebyla zalozena
nebo zfizena za uc¢elem podnikani, pokud uskute¢ituje ekonomické ¢innosti.

Sazba dané z ptidané hodnoty je rozdélena do dvou zakladnich skupin:
= zékladni sazba dané ve vysi 20 % nebo
= snizend sazba dan¢ ve vysi 10 %.

Od 1.1.2012 by mélo dojit ke zvySeni sniZzené sazby dané€ na 14 %. V budoucnu by
nasledné mélo dojit ke srovnani zédkladni a snizené sazby DPH na 17,5 %.

1% 7droj: Zakon &. 235/2004 Sb., o dani z piidané hodnoty ve znéni pozdgjsich piedpist
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Problematika DPH je pomérné rozséhla. Ucelem této studie neni vénovat se DPH
detailné a rozebrat veskeré problémy s ni spojené, nybrz nastinit zdkladni principy,
které¢ funguji ve financnim modelu v souvislosti s DPH. Pro naSe ucely budeme
predpokladat, Ze soukromy partner je platcem® DPH (v praxi je soukromy partner
vzhledem k velikosti PPP projektt platcem DPH prakticky vzdy, protoze jeho obrat
prevysi stanovenou hranici jeden milion korun a zaroven spliuje ostatni podminky
stanovené zakonem o dani z pfidané hodnoty). Dale mizeme rozliSovat dvé zakladni
situace, podle toho, zda zadavatel je nebo neni plaitcem DPH. Pokud zadavatel je
platcem DPH, muze uplatnit narok na odpocet dané na vstupu, zatimco kdyZz
zadavatel neni platcem, odpocet uplatnit nemuze.

V projektech PPP se dale rozliSuje DPH, ktera se plati po pfedani infrastruktury
zadavateli, a DPH odvadéna v pribéhu provozni faze projektu.

=  Vzajemné vazby

Danl z ptidané hodnoty se zobrazuje ve vykazu penéznich tokl a v rozvaze a to jak v
modelu PPP, tak v modelu PSC.

V modelu PPP se stanovi vySe DPH na vstupu a na vystupu pro kazdy rok trvani
projektu. Rozdil mezi DPH na vstupu a DPH na vystupu ptedstavuje ¢istou pozici
soukromého partnera.

Vzhledem k tomu, Ze ptedpokladame, ze soukromy partner bude platcem DPH, bude
fakturovat platbu za dostupnost zadavateli s DPH a bude uplatnovat odpocet DPH na
vstupu. Déle zalezi na tom, zda je zadavatel platcem DPH ¢i nikoli. V pfipadé, Ze je
platcem, mtize také uplatnit odpocet DPH na vstupu. Pokud v§ak platcem neni, musi
ve svych planovanych finan¢nich tocich zohlednit také DPH plynouci z platby za
dostupnost.

V modelu PSC se stanovi DPH obdobné jako v modelu PPP. Moznost zadavatele
odpoc¢tu DPH na vstupu opét zalezi na tom, zda je zadavatel platcem ¢i nikoli.

2 Veskeré podminky a podrobnosti tykajici se vymezeni platcti a neplatci DPH jsou obsazeny

v zékon¢ o dani z ptidané hodnoty.
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Schéma 5: Vzdjemné vazby ve financnim modelu — dar z pridané hodnoty

Dan z pridané
hodnoty

Vykaz

Rozvaha pené&znich toku

= Praxe

V ptipadé, ze plnéni v ramci projektu PPP neni osvobozeno od DPH, vstupuje tato
daii do vzdjemnych financnich vypotfddani mezi soukromym partnerem a
zadavatelem. Vstup dané z pfidané hodnoty v modelu se 1i8i v zavislosti na tom, zda
jsou partneii platci nebo neplatci DPH. NejcastéjSim ptipadem je, Ze soukromy
partner je registrovan jako platce DPH, odebira subdodavky rovnéz od platci DPH a
zadavatel dle zékona platcem neni (jedna se napft. o organizacni slozku statu).

DPH se v modelech pro variantu PPP i PSC obvykle pocita na samostatnych listech.

V modelu PPP tak je z pohledu soukromého partnera standardné zachycen vypocet
DPH na vstupu, které soukromy partner hradi v rdmci subdodavatelskych faktur a
bude mit pravo na uplatnéni jejiho odectu prostiednictvim danového ptiznani k DPH.
Proti tomu jsou vypocteny finan¢ni toky DPH na vystupu, coz znamend zejména
DPH zplatby za dostupnost, kterd pfedstavuje zdanitelné plnéni. VSe je pak
zachyceno v cash flow soukromého partnera.

Zadavatel, ktery neni platcem DPH, hradi soukromému partnerovi (resp. riznym
dodavatelim v ptipadé¢ modelu PSC) v ramci faktur platbu za dostupnost s DPH a
nema pravo na uplatnéni ode¢tu DPH na vstupu, takze 20% DPH zplatby za
dostupnost je jeho Cisty vydaj.

Jak jiz bylo zminéno zapocteni DPH do modelu PPP se fidi zdkonem o dani
z ptidané hodnoty. Dle stavajiciho znéni zédkona (konkrétné §21 odst. 6 pism. a)) je
soukromy partner povinen odvést DPH z celé Castky zhotoveného dila (nebo jeho
dil¢i ¢asti) ke dni prevzeti a predani dila (nebo jeho ¢asti). To znamena, ze soukromy
partner bude muset odvést DPH z celych investi¢nich nékladi projektu ihned po
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dokonleni vystavby a predani infrastruktury zadavateli. V kapitdlov€é naroc¢nych
projektech se jednd o nezanedbatelnou c&éastku. Zadavatel sice soukromému
partnerovi bude hradit pravidelné po celou dobu projektu DPH zplatby za
dostupnost, ktera se vaze k investiénim a provoznim nékladim, bohuzel tu vSak
vznika ¢asovy nesoulad mezi jednordzovym vyplacenim DPH ze strany soukromého

partnera a postupnym ,,splacenim* ze strany zadavatele po nékolik desitek let.

Popsany stav je zjednoduSené zachycen na niZze uvedeném schématu.

Schéma 6: Zjednodusené financni toky DPH

= 20% DPH z investi¢nich nakladii k okamziku predani

= 20% DPH z platby za dostupnost za provozni naklady

&\
<

= 20% DPH z celé platby za dostupnost (za provozni
naklady a investi¢ni naklady)

Soukromy partner Statni rozpocet

— /
\/

Celkovy dopad na rozpocet z hlediska DPH neutralni
vysSi platba za dostupnost z divodu zapocitani nakladd na financovani DPH pfi pfedani

Soukromy partner tak bud’ musi zajistit financovani tohoto ¢asového nesouladu
(Gver) a promitne si vydaje spojené stimto uvérem do platby za dostupnost, coz
zvySuje naklady na obou stranach, a nebo se v ramci projektu strany dohodnou na
platbé ve vysi odvedené DPH, ktera bude soucasti platby za dostupnost.

Vzhledem k tomu, Ze cela transakce ma z pohledu DPH v ramci statniho rozpoctu
neutralni efekt, v praxi se tak napf. navrhuje pro projekty na trovni stidtu v ramci
platebniho mechanismu jednordzové zvysena platba za dostupnost o castku, kterad
odpovidd odvedené DPH ze stavby v roce pfedani. Tato platba musi byt zahrnuta
ve sttednédobém vydajovém ramci a poté v rozpoctu ptislusSného zadavatele.

Béhem provozu pak zadavatel hradi (a soukromy partner odvadi do statniho
rozpo¢tu) pouze DPH zplatby za dostupnost, které se bude vazat k provoznim
vydajim.

Popsana situace je zachycena na nasledujicim schématu.
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Schéma 7: Mozné veSeni casové nesrovnalosti plateb DPH

= 20% DPH z investi¢nich nakladii k okamziku predani
= 20% DPH z platby za dostupnost za provozni naklady

<\
<

Soukromy partner Statni rozpocet

= jednorazova platba ve vysi odvedeného DPH
z investi€nich nakladd vramci prvni platby za
dostupnost

= 20% DPH =zplatby za dostupnost za provozni
naklady

N _/
\/

Celkovy dopad na rozpocet z hlediska DPH neutralni

platba za dostupnost niz§i o néklady na ¢asovy nesoulad

V piipadé, ze v modelu bude zadavatel platcem DPH, bude mit narok na jeho vraceni
na vstupu, proto zaplacené DPH v ramci faktur za platbu za dostupnost nebude
predstavovat pro zadavatele realny naklad projektu. To neplati, pokud zadavatel
platcem DPH neni.

= Prakticky priklad

Pokud dojde ke zméné sazby dané z ptidané hodnoty (z 20 % na 26 %), v modelu
PPP dojde pouze k velmi mirnému naristu platby za dostupnost. Tato zména je
vyvoldna financovanim DPH vztahujici se k infrastruktufe vramci projektu.
Zadavatel sice uhradi tuto DPH v ramci prvni platby za dostupnost, soukromému
partnerovi vSak vznikéd povinnost DPH odvést uz od prvniho roku vystavby. Vydaje
soukromého partnera spojené s financovanim DPH jsou vsak nesrovnatelné nizsi v
porovnani s ptipadem, kdy by zadavatel hradil DPH z infrastruktury v ramci plateb
za dostupnost v pritbéhu celé provozni faze projektu. V modelu PSC je uvazovano
s financovanim DPH pomoci emise statnich dluhopist.

‘u pivodni NPV PSC m NPV PSC po zwseni DPH ‘

‘I:I pUvodni NPV PPP m NPV PPP po zw3§eni DPH

7 000 000 000 7 000 000 000

6 000 000 000 6 000 000 000

5000 000 000 - 5000 000 000 +

4000 000 000

4 000 000 000

3 000 000 000

3000 000 000 ~
2000 000 000 2000 000 000 -

1000 000 000

1000 000 000

zména NPV PSC zména NPV PPP
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O pivodni PzD m PzD po zw$eni DPH O plvodni hodnota za penize m hodnota za penize po zws$eni DPH

12 000 000 000 25%

10 000 000 000 -
20% -

8000 000 000 -
15% -

6 000 000 000

10%
4 000 000 000 -

5% 4
2 000 000 000

0%
zména PzD zména hodnoty za penize

T DPH 0 36,84 % —=> T hodnota za penize o 5,14 %

Dan zpfidané hodnoty je ve financnim modelu uvedena, stejné¢ jako jiz vyse
zminované ekonomické parametry, na listu Vstupy, bunka B70. ZvySenim tohoto
parametru dojde ke zmén¢ dalSich veli¢in, které jsou zachyceny v nasledujicich
tabulk4ch. Tabulka zmény NPV PSC je uvedena na listu NPV PSC.

Tabulka 13: Zména NPV PSC zpiisobend zvysenim DPH

Celkem (K¢)
NPV PSC 6 012 939 704

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 15 000 000 14 277 556
Kapitalové investice 1 500 000 000 1336 413 282
Vydaje na obnovu a udrzbu 868 821 019 356 471 366
Provozni vydaje 1756 487 744 717 487 217
Finanéni vydaje 5065 327 274 2223 066 495
PFijmy -43 912 194 -17 937 180
Rizika pfevoditelna 1394 453 419 970 007 182
Rizika zadrzena 653 815 748 413 153 786

Zvyseni sazby DPH zptisobi zmény také na listu NPV PPP a nésledné na listu VIM.

Tabulky zachycujici zvySeni / snizeni téchto veli¢in jsou uvedeny nize.
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Tabulka 14: Zména NPV PPP zpiisobena zvysenim DPH

Celkem (K&
NPV PPP 4 880 658 491

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 10 890 339613 4 448 467 964
Rizika zadrzena 653 815 748 413 153 786

Tabulka 15: Zména hodnoty za penize zpiisobend zvySenim DPH

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 10910 339 613 4 467 504 705
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 10910 339 613 4 467 504 705
PSC

Vydaje zadavatele 10 594 380 870 5 559 786 006
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 556 177 262 5544 180 659
Hodnota za penize (Kc¢) -354 162 351 1 076 675 954
Hodnota za penize (%) -3,36% 19,42%

2.2.5 Dar z nemovitosti (Real Estate Tax)

Definice: Predmetem dané z nemovitosti jsou pozemky a stavby, které se nachdzeji

’ r A ’ . . ’ . ;21
na uzemi Ceské republiky a jsou vedené v katastru nemovitosti.

Dan z nemovitosti je jedna z majetkovych dani. Touto dani je kazdoro¢né zdanovano

vlastnictvi nemovitosti. Dan z nemovitosti se sklada ze dvou rtiznych dani:
= dan z pozemku a
= dan ze staveb.

Kazda z uvedenych dani se stanovi oddélen¢ a dani z nemovitosti je souctem téchto

jednotlivych dani.

Dan z nemovitosti se fidi zakonem ¢. 338/1992 Sb., o dani z nemovitosti ve znéni
pozdéjSich predpist (dale jen ,,zdkon o dani z nemovitosti®). V tomto zakoné je
stejn¢ jako v predeslych piipadech jasné vymezen predmét dané, stejné tak jako
platci dané a ostatni nalezitosti.

21 Zakon €. 338/1992 Sb., o dani z nemovitosti ve znéni pozd&jsich predpist
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Poplatnikem dan& z pozemku je vlastnik pozemku. U pozemku ve vlastnictvi Ceské

republiky (dale jen ,,stat*) je poplatnikem dané¢:

a) organizacni slozka statu nebo statni organizace ziizend podle zvlastnich
pravnich ptedpist,

b) pravnickd osoba, ktera ma pravo trvalého uzivani nebo které se pravo

trvalého uzivani zménilo na vyptjcku podle zvlastniho pravniho predpisu.

Poplatnikem dané ze staveb je vlastnik stavby, bytu nebo samostatného nebytového
prostoru. Jde-li o stavbu, byt nebo samostatny nebytovy prostor ve vlastnictvi statu,

je poplatnikem dang:

a) organizacni slozka statu nebo statni organizace ziizend podle zvlastnich
pravnich predpist,

b) pravnicka osoba, které se pravo trvalého uzivani zménilo na vypujcku

podle zvlastniho pravniho piedpisu.

Zakladni sazby dan¢ z nemovitosti jsou uvedeny v zakoné o dani z nemovitosti.

=  Vzajemné vazby

Pro ucely objasnéni vzajemnych vazeb ve finanénim modelu neni podstatné
rozdéleni dan€ z nemovitosti na dan z pozemku a dan ze stavby, protoZze ob¢ dané
jsou vydajem projektu a jejich vliv na vystupy je stejny. V nasledujicim textu proto
popisujeme pouze dan ze staveb, pficemz pro dan z pozemku plati vSechna tvrzeni
obdobné.

V ptipad¢ dan¢ ze staveb hraje dilezitou roli vlastnictvi infrastruktury a pozemku,
ktera bude v ramci projektu postavena (pokud se jednd o projekt, jehoz naplni je
pouze poskytovani sluzeb, neni otiazka dané¢ znemovitosti relevantni).
Ptredpokladejme, Ze je infrastruktura (nebo jeji Cast) ve vlastnictvi soukromého
partnera. Déle predpokladejme, Ze je zadavatel (v ptipad¢ vlastnictvi infrastruktury)
od dan¢ z nemovitosti osvobozen, coz je dle zdkona o dani z nemovitosti velmi

pravdépodobné.

Dan ze stavby je spoctena dle zdkona o dani znemovitosti a piedstavuje ve
finannim modelu vydaj soukromého partnera vkazdém roce od uvedeni
infrastruktury do provozu az do konce projektu (ptipadné do pfevodu infrastruktury
do vlastnictvi zadavatele). Nasledné vstupuje dail z nemovitosti do vypoctu platby za
dostupnost a ptes platbu za dostupnost dale do NPV PPP a hodnoty za penize. Zvysi-
li se dan ze staveb, zvysi se celkové vydaje v modelu PPP, zvysi se platba za
dostupnost a NPV PPP, coz zpisobi sniZzeni hodnoty za penize. V modelu PSC je
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vlastnikem infrastruktury zadavatel, ktery je od dané osvobozen, proto se zde dan ze

staveb neobjevi.

Schéma 8: Vzdjemné vazby ve financnim modelu — dari z nemovitosti

Dan
Z nemovitosti

A

Vydaje R Platba za R
(model PPP) i dostupnost i NPV PPP
Hodnota za
penize
= Praxe

V praxi se ve finan¢nich modelech s dani z nemovitosti uzivatel obvykle nesetkava,
nebot’ dle zdkona o dani z nemovitosti (konkrétné §4 odst. 1 pism. a) a b)) jsou
pozemky ve vlastnictvi statu nebo obce, na jejimz katastralnim tizemi se nachézeji,
od dan¢ z nemovitosti osvobozeny. Obdobné je tomu i v ptipadé staveb (§9 odst. 1
pism. a) a b).

Nezbytnou podminkou pro pfiznani tohoto osvobozeni vsak je, Ze pozemky a stavby
nejsou vyuzivany k podnikatelské Cinnosti nebo pronajimany (§9 odst. 5). Je-li
pozemek nebo stavba ve vlastnictvi statu vyuZzivana k podnikatelské ¢innosti nebo
pronajiméana pouze v Casti, podléha osvobozeni od dané z nemovitosti pouze ¢ast
pozemku nebo stavby, kterd neni vyuzivana k podnikatelské c¢innosti nebo
pronajiména (§4 odst. 6 a §9 odst. 2). Vtomto piipadé¢ vlastnik nemovitosti
(pozemku ¢i stavby) dan z nemovitosti plati a v modelu se tedy zapocita jako jeho
vydaj.

Pokud je vlastnikem nemovitosti soukromy partner, pak plati dan z nemovitosti on a

dan ptedstavuje jeho vyda;.
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= Prakticky priklad

V tomto projektu nema vysSe dan¢ znemovitosti zadny vliv na finanéni model
vzhledem k tomu, Ze infrastruktura je v tomto projektu od pocatku v majetku Ceské
republiky (zadavatelem projektu je Ministerstvo financi), a proto dle zdkona o dani
z nemovitosti nepodléha této dani. Pokud by byl tento parametr ve finanénim modelu
zahrnut, objevil by se také jako jedna z polozek na listu Vstupy.

2.2.6 Dan z prevodu nemovitosti (Real Estate — Transfer Tax)

Definice: Predmeétem dané z prevodu nemovitosti je uplatny prevod nebo prechod

vilastnictvi k nemovitostem.

Poplatnikem dan¢ z ptfevodu nemovitosti je:
a) prevodce (prodavajici), nabyvatel je v tomto pfipadé rucitelem,

b) nabyvatel, jde-1i o nabyti nemovitosti pii vykonu rozhodnuti nebo exekuci
podle zvlastniho pravniho ptedpisu, vyvlastnéni, vydrzeni, v insolventnim
fizeni po rozhodnuti o upadku nebo ve vefejné drazbé anebo o nabyti
nemovitosti na zdkladé¢ smlouvy o zajiStovacim pievodu prava,
v souvislosti s postoupenim pohleddvky, pfi zruSeni pravnické osoby bez
likvidace nebo pii rozdéleni likvidacniho zlstatku pfi zruSeni pravnické

osoby s likvidaci,
c) prevodce i nabyvatel, jde-li o vyménu nemovitosti.

Dan z ptevodu nemovitosti se fidi zakonem ¢. 357/1992 Sb., o dani dédické, dani
darovaci a dani z pfevodu nemovitosti ve znéni pozd¢jsich predpist (déle je ,,zékon o
dani z pfevodu nemovitosti®). V tomto zakon¢ je jasn¢ vymezen piedmét dan¢, stejné

tak jako platci dané€ a ostatni nélezitosti.

Sazba dané z pfevodu nemovitosti ¢ini 3 % ze zakladu dang, ktery je pifesn€ vymezen

v zakon¢ o dani z pfevodu nemovitosti.

=  Vzajemné vazby

Dan z prevodu nemovitosti se ve finan¢nim modelu vyskytne pouze v ptipad¢, kdy
soukromy partner vlastni infrastrukturu (nebo jeji ¢ast), ktera je pfedmétem projektu,
a tu pfevede do vlastnictvi zadavatele (napf. na konci projektu). Tato dai se vymé&ii

jednorazové pii prevodu nemovitosti a objevi se pouze v modelu PPP jako vydaj
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soukromého sektoru. Obdobné jako u dané¢ z nemovitosti ovlivni vySe dané
z ptevodu nemovitosti celkovou vysi vydajii projektu v modelu PPP, tim ovlivni vysi
platby za dostupnost, dale NPV PPP a hodnotu za penize.

Schéma 9: Vzdjemné vazby ve financnim modelu — dari z prevodu nemovitosti

Dan z prevodu
nemovitosti
A 4
Vydaje N Platba za N
(model PPP) ] dostupnost ] NPV PPP
Hodnota za
penize
= Praxe

V projektech PPP je obvyklé, Ze pozemek vyuzity v projektu je ve vlastnictvi
zadavatele a budovana stavba se stava majetkem zadavatele béhem vystavby (,,stavi
se do majetku zadavatele®). Pfedmétem dané z pfrevodu nemovitosti je vSak podle §9
zékona o dani z pfevodu nemovitosti uplatny pfevod nebo ptechod vlastnictvi, ke
kterému v téchto pfipadech nedochazi. Dai se tak v modelu PPP neuplatiiuje. Stejna

situace je 1 v modelu PSC.

Pokud je vSak majetek pfeveden zadavateli az po dokonceni vystavby, resp.
provedeni jeho kolaudace, bude takovy pievod predmétem dané zpievodu
nemovitosti, kterou hradi soukromy partner a vstupuje do modelu jako jeho vydaj.

V situaci, kdy dochazi pti ukonceni projektu k prevodu nemovitosti z vlastnictvi
soukromého partnera zpét na zadavatele, dan z prevodu nemovitosti plati opét

ptevodce (soukromy partner) ve stanovené vysi (v soucasnosti 3 % ze zakladu dang).

Osvobozeny od dané jsou i pfevody/piechody vlastnictvi nemovitosti do 1 z majetku
Ceské republiky pod podminkou, Ze s majetkem stitu pied tim nehospodaiil

podnikatelsky subjekt nebo tento subjekt mél majetek statu ve sprave.

Ve finan¢nich modelech pilotnich projekti je zpravidla ptedpoklddana vystavba
piimo do majetku zadavatele, dan z pfevodu nemovitosti tak nebyla zahrnuta.
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= Prakticky priklad

V tomto projektu je infrastruktura stavéna piimo do majetku CR, nedochézi zde tedy
k aplatnému ptevodu ¢i prechodu nemovitosti, proto nema vysSe dané
z pfevodu nemovitosti zadny vliv na finanéni model. Viz kapitola 2.2.6 Dan
z nemovitosti, prakticky priklad.

2.2.7 Odpisy (Amortization)

Definice: Odpis je castka, kterd vyjadiuje opotiebeni majetku (moralni nebo fyzicke)
za urcité obdobi.

Dle zékona o danich z piijmu je predmétem odpisti:
= hmotny majetek,

= zfizovaci vydaje, nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje, software,
ocenitelna prava a jiny majetek, ktery je v uCetnictvi veden jako nehmotny
majetek.

Pokud se v projektu vyskytnou polozky, které se odpisuji, je nutné majetek zattidit
do jednotlivych odpisovych skupin a urcit zpisob odpisovani. Odpisové skupiny a
zpisoby odpisovani jsou detailn¢ popsany v zakoné o danich z ptijmil.

V ptipadé, ze se v projektu vyskytnou odpisy, které¢ je mozné povazovat, dle zakona
o danich z pfijmi, za danové uznatelné¢ naklady, pak takové odpisy snizuji zaklad
dan¢ z ptijmu, a tak pozitivné ovliviiuji cash flow projektu.

=  Vzajemné vazby

V ramci finanéniho modelu nalezneme odpisy ve vykazu zisku a ztraty. Dle zdkona o
danich z pfijml odpisuje majetek jeho vlastnik, proto zde hraje dulezitou ulohu
vlastnictvi infrastruktury, kterd je pfedmétem projektu. V ptipadé, Ze je majetek
(infrastruktura) ve vlastnictvi soukromého partnera, odepisuje se v jeho ucetnictvi
(jednd se o ucetni odpisy), aby bylo zachyceno jeho skutecné opotiebeni. Dale
uplatituje soukromy partner daiiové odpisy (fidi se zdkonem o danich z pfijmi) jako
nakladovou polozku ve vykazu zisku a ztraty, ¢imz se snizuje vypocitany zaklad
dané z pfijma pravnickych osob. Z toho plyne, ze zvySenim odpisii ve financnim
modelu (tato situace mlze nastat napt. zménou zdkona o danich z pfijmil), dojde ke
sniZzeni placené dané z pfijmi pravnickych osob a tim i ke sniZzeni platby za
dostupnost. Pies platbu za dostupnost a NPV PPP se nasledné¢ zvy$i hodnota za
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penize. Odpisy se vtomto piipadé zobrazi v modelu PPP, nikoli v modelu PSC,

nebot’ vlastnikem infrastruktury je soukromy partner.

Pokud je infrastruktura ve vlastnictvi zadavatele, zalezi na tom, o jaky subjekt®
vetejné spravy se jedna. Podle toho zadavatel mtize nebo nemusi odepisovat majetek
ve svém vlastnictvi a uplatiiovat danové odpisy. V tomto ptipadé budou odpisy
zobrazeny v modelu PSC, protoze zadavatel vlastni infrastrukturu, kterd je

predmétem projektu.

Schéma 10: Vzajemné vazby ve finanénim modelu — odpisy

Odpisy
\ 4
Dan z pfijmu J Platba za J
pravnickych osob o dostupnost > NPV PPP
Hodnota za
penize

Pozn.: Jedna se o situaci, kdy je viastnikem infrastruktury soukromy partner.

=  Praxe

Odpisy, které je mozné zapocitat jako danové uznatelné naklady, snizuji daiiovou
povinnost soukromého partnera (danl z piijma) formou tzv. danového stitu (rozlozeni
vydajl v Case) a timto zplisobem snizuje vydaje soukromého partnera. V konecném
dasledku se tak 1 snizi pozadovand platba za dostupnost. Kli¢ové pro zahrnuti
danovych odpisit do modelu je skute¢nost, kdo miize odepisovat. Standardné plati, ze
hmotny a nehmotny majetek odepisuje ta strana, ktera ma tento majetek ve svém
vlastnictvi. Vzhledem ktomu, Zze v praxi nehmotny majetek obvykle vlastni
zadavatel, soukromy partner nemize danové odpisy uplatnit. Zadavatel v podobé

2 Podrobnosti tykajici se majetku ve vlastnictvi Ceské republiky jsou uvedeny v zakoné o majetku
Ceské republiky. Podrobnosti ohledné majetku obci jsou uvedeny v zikoné &. 128/2000 Sb. o obcich

ve znéni pozdgjsich predpist.
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organizacni slozky statu dle stavajicich pravidel neni u majetku zabezpecujiciho
vetejné sluzby opravnén tcetni a danové odpisy provadeét.

Zadavatel by mohl uplatiiovat danové a tcetni odpisy pouze na tu ¢ast infrastruktury,
ktera by byla zcela nebo ptevazné vyuzivana k podnikatelské ¢innosti. Odpisy by pak
mohly byt uplatnény pomérné€ k vyuzivanému majetku.

V ptipadé, ze hmotny/nehmotny majetek vlastni soukromy partner, v modelu PPP
uplatituje odpisy dle stanovené odpisové skupiny a snizuje tak zdklad pro vypocet

dan¢ z pfijmi.

= Prakticky priklad

Veskery majetek v ramci tohoto projektu, ktery by mohl byt odepisovan, neni ve
vlastnictvi soukromého partnera, ale CR. Proto odpisy Zzadnym zptisobem neovlivni
finan¢ni model. Viz kapitola 2.2.6 Dan z nemovitosti, prakticky ptiklad.

2.3  Financovani

Projekty lze financovat dvéma zékladnimi zplsoby a to bud’ z vlastnich a nebo
z cizich zdroji. Do druhé skupiny nejcastéji fadime uverové financovani nebo
financovani dluhopisy. Vlastni zdroje zahrnuji jak vlastni kapital, tak 1 zdroje
plynouci z rozpoctu daného zadavatele.

Nasledujici kapitola se bude detailnéji zabyvat strukturou financovéani projektu a to
jak z hlediska modelu PPP, tak z hlediska modelu PSC. Nize uvedeny text bude
kopirovat nésledujici strukturu:

= Cizi zdroje
« Uveér
= Seniorni Gvér
= Provozni avér
= Dluhopisy

= Vlastni zdroje
= Vlastni kapital

= Juniorni uvér
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Mozné zdroje financovani projektu budou dale doplnény o predpoklady, které také

vstupuji do finan¢niho modelu.
= Ptedpoklady
= Pomér ciziho a vlastniho kapitalu
= Vnitini vynosové procento vlastniho kapitalu

= Ukazatele avérového kryti

2.3.1 Uvér (Credit)

Definice: Uvér je formou docasného postoupeni zbozi nebo penéznich prostiedkii
(pujcka) veritelem, na principu navratnosti, dluznikovi, ktery je ochoten za tuto
pujcku po uplynuti nebo v pritbéhu doby splatnosti zaplatit urcity urok ve formé

penézité prémie.

Mezi hlavni instituce poskytujici zadatelim finanéni prostfedky v Ceské republice
patfi:

= Komerc¢ni banky — hlavni poskytovatel stavebnich tvéra.

= PojiStovny — mohou poskytovat jak stavebni, tak dlouhodobé uvéry na
dobu 10 1 vice let. Moznosti pojiStoven v oblasti investovani byvaji
omezeny piimo ze zdkona, a proto pojistovny vétSinou spolupracuji pouze
s provéfenymi developery. V Ceské republice se viak tato praxe prakticky
neuplatiuje.

= Penzijni fondy — poskytuji pfevazn¢ dlouhodobé uvéry.

= Evropska investi¢ni banka — Evropska investi¢ni banka (EIB) je instituci
Evropské unie. Byla zfizena za ucelem poskytovani dlouhodobych uvért.
EIB ptjcuje penize subjektim veiejného i soukromého sektoru na projekty

v evropském zajmu.
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V ptipadé, Ze se jedna o projekt PPP, ve finanénim modelu se nejcastéji vyskytnou
nasledujici typy aveéri:
= seniorni (nadfizeny) Gvér,

= juniorni Gvér (mezaninovy, podiizeny, akcionéisky) — tento typ uvéru je

blize popsan v ¢asti vénujici se vlastnim zdrojim financovani,

= provozni Uver.

2.3.2 Seniorni uvér (Senior Debt)

Definice: Uvér, ktery je splatny prioritné pred vSemi ostatnimi ivéry dluznika.

Seniorni uvér byva téz nazyvan jako ,nadfizeny* uvér. Tento typ Gvéru, ktery je

poskytovan bankou se prioritné vyuziva na financovani vystavby infrastruktury.

2.3.3 Provozni avér (Operation Debt)

Definice: Je urcen k financovani provoznich potreb podnikatele jako je nakup zbozi,

materidlu, mensiho investicniho majetku, k financovani pohledavek a podobne.

Provozni uvér je zpravidla poskytovan jako kratkodoby a stfednédoby, vyjimecné i
dlouhodoby. K zajisténi obvykle neni nutnd nemovitost a neni nutné udavat ucel

uvéru. Provozni Gvér je vyuzivan béhem provozni faze projektu.

V ptipadé PSC modelu se uvazuje jeden uvér, kterym zadavatel financuje cely

projekt. Tento ivér ma nejcastéji podobu seniorniho uvéru.

2.3.4 Dluhopisy (Bond)

Definice: Dluhopis je dlouhodoby dluhovy cenny papir, ktery predstavuje zavazek
vydavatele vyplatit drziteli ve stanovené dobé nominalni hodnotu (jistinu) dluhopisu

a urok (kupon).

Dluhopis byva také nazyvan bond nebo obligace. Drziteli se pribézné vyplaci kupon
a na konci daného obdobi je splacena jistina.
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V pfipadé, Ze se jednd o projekty na Grovni statu, mlze byt projekt financovan
vydanim statnich dluhopisti. Dle zdkona ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech ve znéni
pozdgjsich predpist je statni dluhopis definovan jako dluhopis vydany Ceskou
republikou zastoupenou Ministerstvem financi. Pokud je projekt realizovan formou
tradi¢ni vetejné zakazky (model PSC) bude nejéastéji vyuzivat vyse zminéné vetejné

emise dluhopisti.

V ptipad¢ projektu realizovaného formou PPP (model PPP) bude emitentem
dluhopist soukromy partner. Soukromé emitované dluhopisy jsou pro soukromého
partnera méné vyhodné nez napt. bankovni pijcky, nabizeji ale rozsifeni financni
struktury projektu.

Ve struktufe financovani projektu se kromé cizich zdroji vyuzivaji také vlastni
zdroje financovani. Pokud se jednd o model PSC, pak je vlastnim zdrojem
financovani rozpocet zadavatele. V pfipadé modelu PPP se jedna o vlastni kapital
soukromého partnera a spadd sem rovnéz podiizeny uvér. O vlastnim kapitdlu vice

viz kapitola 2.3.6 Pomér ciziho a vlastniho kapitalu.

2.3.5 Juniorni avér (Junior Debt)

Definice: Uver, jehoz splatka ma pro dluznika nizsi prioritu nez splatka seniorniho

uveru, ale vyssi prioritu nez vyplata dividend akcionarim.

Juniorni Gvér byva téz oznacovan jako mezaninovy, podiizeny nebo akcionatsky
uvér. Tento uvér predstavuje prechod mezi vlastnim kapitdlem a dlouhodobou
bankovni pujckou. Splatnost takového tuvéru je totiz velmi dlouhd. Pfi stanoveni
poméru mezi vlastnim a cizim kapitadlem byva podfizeny Gvér pocitan mezi vlastni
kapital. Podtfizeny Uvér lze ziskat jak od bank nebo soukromych investort, tak od
upisovatelll vlastniho kapitalu (napf. v pfipadé akciové spolecnosti od jejich
akcionart).

=  Vzajemné vazby

V nasledujicim textu se budeme vénovat vzdjemnym vazbam, které funguji ve
finan¢nim modelu v souvislosti s financovanim pomoci ciziho kapitdlu a juniorniho
uvéru.

Vsechny tyto instrumenty maji spolecné to, Ze vstupuji do finanéniho modelu jako

vydaj placeny finan¢nim institucim za poskytnuté financni prostfedky. Soukromy
partner nebo zadavatel si vypij¢i financni prostfedky od financni instituce (piipadné
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emituje dluhopisy), které pouzije jako zdroj pro kapitdlové investice projektu.
V praxi je obvykle délka splatnosti téchto uvért (ptipadné doba maturity dluhopisit)
pevné dana, liSit se muaze predevSim trokovd mira téchto instrumentd.
V nasledujicim textu se proto budeme vénovat vlivu zmén urokovych mér na ostatni

polozky ve finanénim modelu.

Ve finanénim modelu jsou finan¢ni vydaje zobrazeny v modelu PPP (vydaje
soukromého partnera na zajisténi financnich prostfedkti nutnych k realizaci
kapitalovych investic) i v modelu PSC (vydaje spojené s financovani kapitalovych
investic zadavatelem). ZvySeni uUrokovych mér tedy zpisobi zvySeni financnich
vydaji v modelu PPP i v modelu PSC. V modelu PPP vstupuji vyssi financni vydaje
do vypoctu platby za dostupnost. Platba za dostupnost vzroste a zptsobi zvySeni
NPV PPP. V modelu PSC zpiisobi vyssi finan¢ni vydaje zvyseni NPV PSC. Efekt
zvySeni NPV PPP a NPV PSC na hodnotu za penize nelze obecné odhadnout. Zalezi
na velikosti zmén jednotlivych trokovych mér a vzdjemném poméru NPV PPP a
NPV PSC.

V ptipadé, Ze finan¢ni vydaje v modelu PPP pievysi finan¢ni vydaje v modelu PSC,
coz je v projektech PPP bézné, dojde k nérlistu platby za dostupnost, coz bude mit za
nasledek pokles hodnoty za penize.

Schéma 11: Vzdjemné vazby ve financnim modelu — urokova mira

Finan¢ni vydaje Platba za
(model PPP) “|  dostupnost

A 4

Urokova mira

A 4 A 4

Finan¢ni vydaje NPV PPP
(model PSC) 1 NPV PSC

!

Hodnota za
penize
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= Praxe

Popis praktické stranky financovani projekt je vhodné rozd¢lit na variantu vefejné
zakazky zachycené¢ v modelu PSC a variantu PPP. V ptipad¢, ze zadavatel neni
schopny zajistit financovani projektu pfi realizaci vefejnou zakadzkou ze svého
rozpo¢tu a vyuzije cizich zdrojii, musi byt vydaje spojené s timto financovanim
zahrnuty jako vydaj do modelu PSC. V praxi zadavatel financovani projektu obvykle
zajistuje seniornim uveérem nebo emisi dluhopist. Parametry uvéru nebo emise by
mély byt uvedeny jiz v listu Vstupy. Délka splatnosti u téchto instrumenti by méla
byt stejna jako v ptipad€ financovani v modelu PPP a vyska sazeb oproti zajisténi
financovani soukromym partnerem bude obvykle nizsi v priméru o 1 — 2 procentni
body v zavislosti na kredibilité¢ zadavatele (celkové zadluzeni, rozpoctovy vyhled
atp.) a zajisténi véru. Vyse trokovych sazeb nebo sazby dluhopist, které vstupuji
do modelu, by mély byt zalozeny bud’ na vysledcich testovani trhu, nebo odvozeny
od podminek, za kterych si dok4zal na stejnou dobu splatnosti ptijcit obdobny

zadavatel v nedavném Case.

V pilotnich projektech, jejichz modely byly vytvoteny v letech 2007 — polovina 2009
se vySe urokovych sazeb resp. dluhopist, které jsou méné Casté, nebot’ jejich emise
je administrativnég sloZita, pohybovala od 4,3 % do 5,87 %.

V soucasné dob¢, kdy vladne na trzich finan¢ni krize a banky a investofi jsou
rizikové averzni, se bude vefejny zadavatel v podobé organizacni slozky statu

financovat spiSe za horni uvedenou hranici — tzn. 5,87 % a vyse.

V ptipadé¢ modelu PPP zajiStuje financovani soukromy partner. Seniorni uveér
obvykle pokryva 70 — 80 % pozadovaného financovani. Urokova sazba se v pilotnich
projektech pohybovala od 5,6 % do 7,7 % a nyni a budoucnu (dle dotazovani trhu) se
predpoklad4d moZnost ziskat financovani kolem 6,5 % — 7,7 %. VySe urokové sazby,
kterou banky poskytnou soukromému partnerovi, primarné¢ zévisi na rizikovosti
projektu a mife rizik, ktera je prevedena na soukromého partnera a ktera je schopen
efektivné tidit. VySe uvedené sazby pochazeji z projektii, které byly zalozeny
primarn¢ na platbé za dostupnost a platby od uzivatelt ¢i pfijem od tietich stran
tvofil mens$i ¢ast piijmi soukromého partnera. Soukromy partner tak nesl riziko
dostupnosti, kter¢é umi fidit. V ptfipadé, Ze by na soukromého partnera bylo
ptevedeno napf. riziko poptavky, je pravdépodobné, Ze pozadovana vyse urokovych
sazeb od bank by byla vyssi.

V piipadé, ze se do projektu zapoji multilateralni banky jako je napf. Evropska
investi¢ni banka (EIB), jsou jimi poskytnuté urokové miry nizs$i nez u komercnich

bank. Zapojeni téchto subjektli do financovani projektu muze nasledné zvysit i
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diavéru ostatnich financujicich instituci a pfiznivé se odrazit na jejich podminkach
financovani.

Standardn¢ se vySe urokové sazby (v modelech né¢kdy téz nazyvéana efektivni)
sklada:

1) z pohyblivé casti v podobé urcité mezibankovni nabidkové trokové sazby, za
kterou si banky navzajem poskytuji uvéry na mezibankovnim trhu,”

2) likviditni marze (odviji se z toho, Ze seniorni Gver je na desitky let, vklady ale

tteba na rok),
3) kreditni, rizikové marze (riziko, ze dluznik Givér nebude spléacet) a

4) obchodni marze (zisk banky).

V modelech obvykle tyto casti nebyvaji detailn€¢ rozepsany, nicméné uzivatel se
muze setkat v modelu s polozkou tzv. urokového swapu (IRS — interest rate swap),
jehoz zakoupenim bude soukromy partner fixovat pohyblivou ¢ast efektivni tirokové
sazby v podobé& napt. PRIBORu na stalé vy3i**. K sazb& trokového swapu je pak
pfictena celkovd marze, kterou banka poZzaduje a soucet tvoii rocni efektivni

urokovou sazbu, za kterou bude seniorni uvér poskytnut.

Do vypoctu finanénich vydaji v modelu PPP by mély byt zahrnuty veskeré poplatky,
které se ziskanim ivéru souvisely (tzn. napi. poplatky za poskytnuti uvéru (obvykle
0,5 % az 1,75 %) a za vypracovani finan¢niho planu (obvykle 1, 5 % az 3 %)). U
uvery, které poskytuje EIB jsou poplatky vyznamné nizsi. V modelu, ktery uvazoval
jejich zapojeni do financovani, se pohyboval poplatek za poskytnuti tvéru ve vysi
0,45% a za vypracovani finan¢niho planu 0,9 %.

V modelech se uvazuje suvéry se splatnosti vcelé délce projektu, piipadné
dokoncCenim splaceni okolo 2 let pfed koncem projektu. Tzn., ze v modelech
pilotnich projektl se uvazovalo se splatnosti seniornich uvéra od 22,5 do 30 let. Nyni
je nicméné v praxi obtizné ziskat financovani na tak dlouhou dobu, nebot’ banky

# Napt. PRIBOR — Prague InterBank Offered Rate, prazska mezibankovni nabidkova sazba.

** Urokovy swap je dohoda o vyméné penéznich tokdi denominovanych v jedné méng, které jsou
odvozeny od pevné nebo pohyblivé baze. Strana A se zavazuje zaplatit stran¢ B dohodnuty pevny
urok ze sjednané jistiny za sjednané obdobi ke sjednanym datiim splatnosti a soucasné se strana B
zavazuje zaplatit strané A dohodnuty variabilni Grok ze sjednané jistiny za sjednané obdobi ke

sjednanym datim splatnosti.
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preferuji kratkodobéjsi uvéry. U projektu, ktery piedstavuje pro banky relativné
nizké riziko (je zaloZen na platbé za dostupnost a splatky avéru jsou zajistény), lze
uvazovat o seniornim uvéru se splatnosti 15 — 20 let.

V soucasnosti se také zvysil pozadavek bank na zajisténi poskytnutého uvéru.
V modelu se toto zajisténi sice neprojevi, nicméné je vhodné je zminit, nebot’ ptimo

ovlivni podminky, za kterych bude Gvér poskytnut (zejména vySe urokové sazby).

Vzhledem k tomu, Ze soukromy partner pro realizaci projektu zakldda akciovou
spolecnost SPV, ktera je de facto ,,prdzdnou schrankou®, kterd nema v majetku
vystavénou infrastrukturu (je v majetku zadavatele), kterou by rudila, banka miize
pozadovat jako zastavu napt. postoupeni pohledavek z koncesni smlouvy, postoupeni
piipadnych pojistnych plnéni, zastavu vlastnickych podilt v SPV apod. Zadavatel se
naopak muze setkat s pozadavkem, aby penalizace z platby za dostupnost, které by
ovlivnily moznost soukromého partnera uhradit tivérové splatky, byly rozdéleny do
dalSich mésicti (tzn. vzdy byla uhrazena splatka za investici) a aby v ptipadé
pfedcasného ukonceni bylo zadavatelem kompenzovéano splaceni seniorniho uvéru.
Pokud bude platebni mechanismus projektu zaloZen na platbach od uzivatell, banky
budou pravdépodobné od zadavatele pozadovat zajiSténi rizika poptavky, které je
pienaseno na soukromého partnera. Tento pozadavek muze spocivat napi. v garanci
uvéru ze strany zadavatele a nebo v urCité minimalni platb¢ od zadavatele
v zavislosti na dohodnutém platebnim mechanismu. SkuteCnost, ze by zadavatel
poskytl garanci na uvér bankam, se v modelu neprojevi (maximalné nizsi urokovou
mirou), minimalni platby pak jiz ano, a to bud’ jako n¢jaké stald minimalni platba od
zadavatele a nebo prilezitostna platba dle vyvoje ocekavané poptavky od uzivatelii

zachycené v modelu.

Kromé¢ kapitalovych investic, mohou byt seniornim uvérem (pfipadné provoznim
uvérem) financovany i dal$i polozky jako je napf. pieklenuti ¢asového nesouladu
DPH (viz pfedchdzejici text o dani pfidané hodnoty). Provozni Givér nicméné¢ obvykle

vyuzivan neni.

V nékterych modelech se uvazuje i1 stzv. refinancovanim. Poté, co prob&hne
vystavba infrastruktury a projekt je uspesné uveden do provozu, dojde ke snizovani
projektového rizika. Banky jsou ochotny soukromého partnera financovat levnéji.
Proto je béZnou praxi, ze jakmile soukromy partner uvede budované zatizeni do
provozu, hledd moznosti refinancovani svych tvérovych zavazki, tj. konverzi svych
uvéri do uveért s niz$i trokovou sazbou ¢i jinak vyhodnéj$imi podminkami.
V nékterych modelech se tedy uvazuje, ze provozni faze je financovana za nizsi
efektivni urokovou sazbu (napf. o par desetin procentniho bodu), fada modelt vSak
refinancovani nemodeluje, coz je obvykly doporuceny pfistup, nebot’ nelze vzdy
dobte odhadnout, za jakych podminek a kdy bude projekt refinancovan. Jedna se o
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konzervativni postup a v pifipad¢, Ze projekt refinancovan bude a ve smlouvé bude
oSetfeno sdileni zisku z refinancovani mezi ob¢ strany, projekt se zadavateli oproti
o¢ekavani zlevni.

Naopak Casto se v modelu uzivatel setkd s tzv. juniornim uvérem, ktery je standardné
poskytovan akcionaii a priorita jeho splaceni je podfazena az za seniornim uvérem
(nicmén¢ stale je nadfazena nad vyplatou dividend z upsané¢ho zakladniho kapitalu).
Juniorni Gvér je tedy poskytovan za vyssi tirokové sazby (v pilotnich projektech se
jednalo o 7,4 % — 10 %) a jeho podil na celkovém financovani je velmi maly (cca 5 —

10 % na celkovém objemu financovani, vyjime¢né dosahuje az k 15 %).

=  Prakticky priklad

Pro ilustraci uvazujme nardst urokové miry seniorniho Gvéru o 2 procentni body
z puvodni pramérné vyse 5,49 % na 7,49 %. Za podminky, ze ostatni irokové miry
zlstanou nezménény. Vlivem narlstu urokové miry dojde ke zvySeni finan¢nich
vydajii v modelu PPP a tim i ke zvySeni platby za dostupnost z celkové nominalni
vySe 10 864 215 767 K¢ na 11 624 439 943 K¢, tedy o 6,9 %. ZvySeni platby za
dostupnost zplsobi zvySeni NPV PPP a sniZeni hodnoty za penize na 12,79 %,
protoze NPV PSC zistalo beze zmény.

O pbvodni PzD
m PzD po zwS$eni urokové miry

0O pGvodni NPV PPP
m NPV PPP po zws3eni urokové miry
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T trokova mira 0 36,43 % = | hodnota za penize 0 30,74 %

V ptipad¢ nartistu miry Grokové miry seniorniho tvéru, jehoz vyse je uvedena na
listu Vstupy, buitkka B109, dojde ke zméné¢ NPV PPP a nasledné i hodnoty za penize,
jak to ukazuji nasledujici tabulky. Stejné jako v predchozich ptipadech jsou zmény

téchto parametrii ve finanénim modelu zachyceny na listech NPV PPP a VIM.

Tabulka 16: Zména NPV PPP zpiisobena zvysenim urokové miry seniorniho uveru

Celkem (K¢)
NPV PPP 5180 522 583

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 11 624 439 943 4748 332 056
Rizika zadrzena 653 815 748 413 153 786

Tabulka 17: Zména hodnoty za penize zpusobend zvySenim urokové miry seniorniho nivéru

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 11 644 439 943 4767 368 797
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 11 644 439 943 4767 368 797
PSC

Vydaje zadavatele 10417 684 770 5482 237 773
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 379 481 162 5466 632 426
Hodnota za penize (Kc¢) -1 264 958 781 699 263 628
Hodnota za penize (%) -12,19% 12,79%
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Nasledujici cast textu je zamétfena na predpoklady finanéniho modelu, kterymi jsou
ukazatel poméru ciziho a vlastniho kapitalu, vnitini vynosové procento vlastniho
kapitalu a ukazatele ivérového kryti.

2.3.6 Pomér ciziho a vlastniho kapitalu (Debt Equity Ratio)

Definice: Pomeér ciziho a viastniho kapitalu je jednim z ukazatelii charakterizujicich

dluhové zatizeni podniku.

Dle §6, odst. 4 zékona €. 513/1991 Sb., obchodniho zakoniku, ve znéni pozdéjsich
pfedpist je vlastni kapitdl definovan jako vlastni zdroje financovani obchodniho
majetku podnikatele, ktery se v rozvaze vykazuje na stran€ pasiv. Souc¢asti vlastniho
kapitalu je zakladni kapital, kapitalové fondy, fondy tvofené ze zisku a ned¢litelny
fond druZstev a nerozdélené vysledky bézného obdobi i minulych let.

Cizi kapital predstavuje dluh, ktery musi spolecnost v urcité dob¢ splatit.
Mira zadluZenosti, tedy pomér ciziho a vlastniho kapitalu, je zavisla na:
= vydajich spojenych se ziskanim ptislusného druhu kapitélu,
= velikosti a stabilité¢ podnikového zisku,
= majetkové strukture podniku,

= udrzeni kontroly nad ¢innosti podniku.

Vydaje spojené se ziskanim ptislusného druhu kapitalu jsou zavislé na dobé jeho
splatnosti a riziku jeho pouziti z hlediska dluznika i véfitele. Cim del§i je doba
splatnosti daného druhu kapitalu, tim vyssi cenu za n& musi dluznik zaplatit. Cim
veétsi riziko véfitel podstupuje, tim vysSi cenu za piisluSny kapitdl pozaduje.
Z pohledu véfitele a dluznika je tak nejlevnéjsi kratkodoby cizi kapitdl, drazsi
dlouhodoby cizi kapital a nejdrazsi polozku ptedstavuje zakladni kapital.

Pokud je ciziho kapitalu vice, riziko nesou piedevsim véfitelé, coz muze vést k
obtizim pii ziskdvani avéru, popt. k jeho ziskavani za horSi podminek.

Optimalni finan¢ni struktura konkrétniho projektu bude zaviset pfedevsim na trznich
podminkach, bonité subjektu, ktery projekt realizuje, a kredibilité¢ zadavatele.

62 Prakticka interpretace financnich modelii k PPP

PPP Centrum -
projektiim



=  Vzajemné vazby

Pomér vlastniho a ciziho kapitdlu ve financnim modelu ovliviiuje vysi financnich
vydaji v modelu PPP. Urokové miry ciziho kapitalu jsou v praxi niz§i nez ,,irokové
miry“ vlastniho kapitalu (jednd se o urokovou miru juniorniho Uvéru a vnitini
vynosové procento vlastniho kapitdlu pozadované soukromym partnerem). Pomér

ciziho a vlastniho kapitalu tedy uréuje pomér ,,levnéjsiho* a ,,drazs§iho* financovani.
h lastniho kapitalu tedy ol ho“a,d ho* fi

Pokud se zvysi podil vlastniho kapitdlu ve finan¢ni struktufe projektu, vzrostou
finan¢ni vydaje soukromého partnera a tim i platba za dostupnost. Zvyseni platby za

dostupnost pak znamené zvyseni NPV PPP a sniZeni hodnoty za penize.

Obdobn¢ je mozné uvazovat u PSC modelu, ze zadavatel bude financovat ¢ast
kapitalovych investic ze svého rozpoctu a ¢ast pomoci uvéru. Zménou poméru téchto
dvou zdrojui financovani dojde ke zméné celkové vyse finan¢nich vydaji modelu
PSC a ptes NPV PSC i hodnoty za penize. V praxi vSak tento zptsob financovani
v modelu PSC neni pfili§ bézny.

Schéma 12: Vzajemné vazby ve financnim modelu — pomér ciziho a viastniho kapitalu

Pomér ciziho a | Financni vydaje N Platba za
vlastniho kapitalu | (model PPP) | dostupnost
A A
Finan¢ni vydaje R NPV PPP
Hodnota za
penize
= Praxe

V modelech pilotnich projekti se podil vlastniho kapitalu na celkovém kapitdlovém
objemu obvykle pohyboval vrozmezi 14 % — 30 % (z toho napt. 5 % zékladni
kapital, 10 % juniorni Gvér, 1 kdyZ u né€kterych projekti tvofil vlastni kapital pouze

zéakladni kapital a juniorni uvér nebyl uvazovan). Zbytek byl tvotfen cizim kapitalem.

Vklad vlastniho kapitalu do projektu se odviji od celkové rizikovosti projektu. Cim je

projekt rizikovéjsi s ohledem na generovani piijma (napi. platebni mechanismus je

63 Prakticka interpretace financnich modelii k PPP
projektiim

PPP Centrum



ve vEét§si mife zaloZzen na platbich od uzivateli nebo komerénich piijmech a
soukromy partner tak nese riziko poptavky nebo jind obtizné fiditelna rizika), tim
vys$i podil vkladu vlastniho kapitdlu pozaduji banky od soukromého partnera
(investortt). Pro banky tak bude vyse vlozeného vlastniho kapitadlu fungovat jako
urcitd zaruka davéryhodnosti a rentability celého projektu. Investoii — akcionafi
SPV, upsanim zékladniho kapitalu pfijimaji riziko ztraty tfeba i celé vlozené sumy.
Pokud jsou vycerpany tvoiené rezervni fondy, prostiedky pro ndhradu skody
zpisobené néjakou uddlosti, kterd nebyla pokryta v dohodéch o rizicich, se totiz
Cerpaji prave z vlastniho kapitalu. Zarovenn pokud projekt neni ziskovy, investofi
nebudou dostavat Zadnou dividendu.

V soucasnosti, kdy banky jsou obecné¢ vice rizikové averzni ve srovnani
s predchozimi lety, se pozadavek na podil vlastniho kapitdlu obvykle pohybuje u
standardnich projektl s platbou za dostupnost kolem 20 — 30 %.

= Prakticky priklad

Ptedpokladejme, Ze dojde ke zméné podminek na finanénich trzich a soukromy
partner bude schopen ziskat seniorni uv€r na pokryti 80 % kapitdlovych investic
misto pivodnich 70 % a zbylych 20 % dofinancuje pomoci vlastniho kapitalu. To
zpusobi celkové ,,zlevnéni® finan¢nich zdrojii pouzitych na financovani projektu,
protoze vlastni kapital je drazsi nez cizi. V modelu PPP proto dojde ke sniZeni platby
za dostupnost a NPV PPP. Diky tomu se zvysi hodnota za penize na 26,75 %.

O pavodni NPV PPP O plvodni PzD
O NPV PPP po zwseni poméru ciziho a vastniho kapitalu 0 PzD po zwsSeni poméru ciziho a vastniho kapitalu
7,000,000,000 14,000,000,000
6,000,000,000 - 12,000,000,000 -
5,000,000,000 - 10,000,000,000 -
4,000,000,000 8,000,000,000
3,000,000,000 - 6,000,000,000 -
2,000,000,000 - 4,000,000,000 -
1,000,000,000 - 2,000,000,000 -
0 0
zména NPV PPP zména PzD
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0 plvodni hodnota za penize
m hodnota za penize po zwSeni poméru ciziho a astniho kapitélu

30%

25% +
20%

15%

10%

5%

0%

zména hodnoty za penize

T podil ciziho kapitalu o 14,29 % => T hodnota za penize o 44,83 %

Dusledkem zvySeni podilu ciziho kapitalu (v modelu list Vstupy, buitka B90) bude
zména NPV PPP, kterd je zachycena nize v tabulce. Tato zména se zobrazi ve
finanénim modelu na listu NPV PPP.

Tabulka 18: Zména NPV PPP zpiisobena zvysenim podilu ciziho kapitalu

Celkem (K&
NPV PPP 4 417 481 065

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 9756 430 252 3985 290 539
Rizika zadrzena 653 815 748 413 153 786

Krom¢ zmény NPV PPP dojde také ke zméné hodnoty za penize, jak ukazuje
nasledujici tabulka (v modelu list VIM).
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Tabulka 19: Zména hodnoty za penize zpusobend zvysenim podilu ciziho kapitalu

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 9 776 430 252 4004 327 279
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 9776 430 252 4 004 327 279
PSC

Vydaje zadavatele 10 417 684 770 5482237 773
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 379 481 162 5466 632 426
Hodnota za penize (Kc¢) 603 050 910 1462 305 146
Hodnota za penize (%) 5,81% 26,75%

2.3.7 Vnitfni vynosové procento vlastniho kapitalu (Internal Rate of
Return)

Definice: Vnitrni vynosove procento (IRR, Internal Rate of Return) je takova
hodnota diskontni miry, pri niz je soucasna hodnota zkoumanych financnich toku

rovna nule.

Aby bylo mozné stanovit pozadovanou platbu za dostupnost, je nutné co nejpresnéji
stanovit hodnotu vnitiniho vynosového procenta, které ovliviiuje vysi pozadovanych
piijmt soukromého partnera.

v 2

Jednou z nejrozsifenéjSich metod stanoveni pozadované vyse vynosnosti vlastniho
kapitalu je metoda kapitalového ocenéni aktiv (CAPM, Capital Asset Pricing
Model). Podle této metody se vynosnost, kterou bude soukromy partner pozadovat,

stanovi na zaklad¢ nésledujiciho vzorce:

ke=re+ B * (rm—r17) +SP,

kde plati:

Keweerorunaannnn. vynosnost pro investora

Ff oo bezrizikovda mira — zakladni soucast pozadované vynosové miry je
stanovena na urovni vynosu statnich dluhopisti s dobou splatnosti
porovnatelnou s délkou PPP projektu;

Bl zadluzeny koeficient beta — je to nezadluzeny koeficient beta B, (viz nize)
upraveny o zadluzenost dané spolecnosti. Tim se do projektu zahrne
zvySené¢ riziko pro spolecnost, které souvisi s dlouhodobym
financovanim;
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kde plati:

trzni ptfiraZka — v teorii CAPM modelu lze trzni pfirdzku interpretovat
jako rozdil mezi dlouhodobym vynosem akciovych trhi (ry,) a vynosy
bezrizikovych dluhopist (r¢);

ptirazka za velikost (Size Premium) — vzhledem k tomu, Ze investor
povazuje investovani do mensi (financné méné stabilni) spolecnosti za
vice rizikové, pozaduje proto vyssi vynos ze svych penéz jako prémii za
dalsi podstoupené riziko. Prirdzky jsou pravidelné publikovany;

nezadluZzeny koeficient beta — vyjadiuje zdkladni rizikovost daného trhu a
uréuje se statisticky jako primér podle beta koeficientl tcastnikli na
daném trhu, tzn., Ze vyjadiuje, jak se méni hodnota akcie dané
spolecnosti oproti zméné akciového trhu. Hodnotu koeficientu je mozné
ziskat ze zdroji ekonomickych zpravodajskych agentur. Zadluzeny
koeficient beta lze znezadluzeného koeficientu beta odvodit podle

nasledujiciho vztahu:

pr=pu*[1+ (1-1) *(D/E)],

zadluzeny koeficient beta;
nezadluzeny koeficient beta;
dlouhodoba danova sazba;

podil ciziho a vlastniho kapitalu spolecnosti.

=  Vzajemné vazby

Vnitini vynosové procento vlastniho kapitdlu, které predstavuje pozadovany zisk

soukromého partnera, ovliviiuje ve finanénim modelu pfimo platbu za dostupnost.

Pokud vynosové procento vlastniho kapitalu vzroste, dojde tedy ke zdraZeni

vlozeného

kapitalu soukromym partnerem, platba za dostupnost se zvysi a tim

vzroste i NPV PPP. To pak zptisobi pokles hodnoty za penize.
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Schéma 13: Vzajemné vazby ve financnim modelu — IRR vlastniho kapitalu

Vnitini vynosové
procento
vlastniho kapitalu

A

Platba za N
dostupnost 1 NPV PPP
Hodnota za
penize

= Praxe

V praxi jsou investori, kteii upsali zakladni kapital SPV*>, poslednimi, jejichz ztrata
by byla uspokojena v piipadé bankrotu spolecnosti, proto za toto riziko pozaduji
vetsi navratnost investice nez je ziskova marze bank pti poskytnuti seniorniho uvéru
nebo investort v ptipad€ juniorniho uvéru. Samoziejmé s rizikovosti projektu roste i
pozadovany vynos. V modelech pilotnich projektd, které jsou vétSinou zalozeny
z podstatné Casti na platbé za dostupnost, se pohyboval kolem 15 %, kde tato
hodnota ptedstavovala spiSe horni hranici pozadavkd na vynos. V soucasnosti lze
ocekavat poZadovanou vynosnost cca 13 — 20 % v zavislosti na platebnim
mechanismu projektu, ale 1 zaméfeni investora, velikosti projektu a slozitosti vlastni
stavby. U rizikovych projekti mize poZzadovany vynos vystoupat az na 25 — 30 %.
Investorsky atraktivni jsou napi. nemovitostni projekty, dopravni projekty s platbou
za dostupnost.

Pozadovana vynosnost kapitdlu byva nejcastéji stanovovana na zaklad€ testu trhu
oslovenim potencialnich investorQ, popt. na zdklad€¢ zkuSenosti z jiz realizovanych

projektd a dle charakteru daného projektu.

V zavislosti na pozadované vynosnosti kapitalu je pak v modelu vypoctena platba za
dostupnost, aby umoznovala vyplatu dividend v pozadované vysi, které by v modelu
mély byt zobrazeny ve vykazu cash flow a vykazu zisku a ztraty (vyplata dividend ze
zisku po zdanéni).

%3 Special Purpose Vehicle, vice viz Slovni¢ek pojmii

PPP Centrum 68 Prakticka interpretace financnich mua’elﬁ/f Pl:P
projektiim



= Prakticky priklad

Zvysi-li se pozadovana navratnost vlastniho kapitdlu soukromého partnera (pro
ilustraci z pivodnich 17 % na 20 %), dojde v podstaté ke zdrazeni financovani
projektu. To ovlivni platbu za dostupnost, ktera se zvysi, a dojde k nariistu NPV PPP.
V modelu PSC nedojde k zadné zméné. Zména IRR tedy zptisobi pokles hodnoty za
penize na 9,93 %.

O puvodni NPV PPP
m NPV PPP po zwseni IRR

| opivodni PzD m PzD po zwseni IRR |

7,000,000,000
6,000,000,000 -
5,000,000,000 -
4,000,000,000 -
3,000,000,000 -
2,000,000,000 -

1,000,000,000

0

zména NPV PPP

14,000,000,000
12,000,000,000 -
10,000,000,000

8,000,000,000

6,000,000,000 -
4,000,000,000 -

2,000,000,000

0

zména PzD

[u] ﬁilvodnl' hodnota za penize
O hodnota za penize po zwS$eni IRR

25%

20%

15%

10% -

5% -

0%

zména hodnoty za penize

T IRR 0 17,65 % => | hodnota za penize 0 46,26 %

Stejn¢ jako u kapitoly 2.3.6 Pomér ciziho a vlastniho kapitadlu zplsobi i zvySeni
vnitiniho vynosového procenta (list Vstupy, bunika B94) zménu jak NPV PPP (list
NPV PPP) tak hodnoty za penize (list VIM). Tuto situaci zachycuji nasledujici
tabulky.
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Tabulka 20: Zména NPV PPP zpiisobena zvysenim vnitiniho vynosového procenta

Celkem (K&
NPV PPP 5337 191 227

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 12 007 982 043 4 905 000 701
Rizika zadrzena 653 815 748 413 153 786

Tabulka 21: Zména hodnoty za penize zpuisobend zvySenim vnitiniho vynosového procenta

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 12 027 982 043 4924 037 442
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 12 027 982 043 4924 037 442
PSC

Vydaje zadavatele 10417 684 770 5482 237 773
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 379 481 162 5466 632 426
Hodnota za penize (Kc¢) -1 648 500 881 542 594 984
Hodnota za penize (%) -15,88% 9,93%

2.3.8 Ukazatele uvérového kryti (LLCR, ADSCR)

Definice: ADSCR (Annual Debt Service Cover Ratio) ukazuje na schopnost dluznika
splacet uver z disponibilniho rocniho penézniho toku a pocita se jako podil
provozniho penézniho toku a dluhové sluzby v daném roce. LLCR (Loan Life Cover
Ratio) je dano pomérem soucasné hodnoty penéznich tokit a béhem zbyvajici doby

splacent a zbyvajici jistiny uveru.

ADSCR je ekonomicky ukazatel, ktery vyjadiuje vysi volnych penéznich toka (tzn.
Cisttho pfijmu) piijemce uvéru, které mohou byt pouzity ke splaceni uvéru

v jednotlivych letech jeho splaceni.

LLCR je ekonomicky ukazatel, ktery vyjadiuje schopnost dluznika splacet Gvér
z disponibilniho penézniho toku a pocitd se jako podil Cisté soucasné hodnoty
provozniho penézniho toku a dluhové sluzby za celou dobu uvéru.

Vstupem do modelu jsou pozadované hodnoty téchto ukazateld. Kromé téchto dvou

ukazatell je také dalezité vzit v uvahu vysi dluhového rezervniho Uétu a rezervniho

uctu na udrzbu.
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Dluhovy rezervni t€et (DSRA, Debt Service Reserve Account) — piedstavuje soucast
vlastniho jméni, ktera se tvoii pfid€ly ze zisku podniku. Je uréen ke kryti pfisti
planované splatky avéru.

Rezervni ucty na udrzbu (MRA, Maintenance Reserve Account) — tento rezervni ucet
kumuluje penézni prostredky slouzici k pokryti pravidelnych obnov aktiv.

=  Vzajemné vazby

Pozadovana vySe ukazatelti ivérového kryti vstupuje ve finanénim modelu déale do
vystupl, kde je zkouména financovatelnost projektu finanénimi institucemi (viz
kapitola 4.5 Financovatelnost). Vypocet téchto ukazatell vychazi zvykazu
penéznich tokli v modelu PPP, ktery zobrazuje, jak je v jednotlivych letech
generovana hotovost, kterd muaze byt pouzita pro splaceni zavazki soukromého

partnera vuci finanénim institucim.

ZvySeni pozadovanych ukazateli znamend zpiisnéni podminek pro ziskani
finan¢nich prostfedkil na finanénim trhu a zéalezi na nastaveni konkrétniho projektu,

zda tato zptisnéna kritéria splni.

=  Praxe

V praxi jsou obcas ukazatele uvérového kryti v modelech zanedbavany, nicméné pro
financovatelnost projektu ze strany investort i bank je velmi dulezité, aby projekt
generoval v kazdém roce dostatené mnozstvi financnich prostiedkd, které budou
uréeny na splatku avéru (resp. na planované opravy v ptipadé, ze hovofime o
rezervnim uctu na Udrzbu). V soucasnosti banky pozaduji, aby Cisty pfijem SPV
dosahoval 120 % az 150 % splatky jistiny a Grokl za kalendaini rok. 120 % je to u
projektll zaloZenych na platbé za dostupnost, vyssi hodnoty 140 % - 150 % jsou
pozadovany u projektti zalozenych na platbé od uzivatelii. V pilotnich projektech se
pozadavek na vysi ukazatele ADSCR (ro¢ni) pohyboval od 1,25 do 1,4 au LLCR
(za celou dobu splaceni) vrozmezi 1,3 — 1,5. Pokud by penézni toky projektu
nespliiovaly tyto ukazatele, je nutné zjistit, v kterych letech projekt nekryl volnymi
prostiedky splatky v pozadované vysi a zjakého divodu (ztrata, opravy apod.).
Pokud je to zplisobeno napt. vyjimecnymi platbami na planované opravy, je potieba
v minulych letech tvofit rezervni Ucet, ze kterého budou tyto vydaje hrazeny (vyse
zminovany MRA), aniz by se ohrozilo kryti dluhovych splatek, piipadné feSit
stabilizaci cash flow v jednotlivych letech projektu tvorbou jinych rezervnich ucta.
Rezervni ucty jsou zachyceny ve vykazu zisku a ztraty.
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= Prakticky priklad

V tomto projektu je pozadovana vyse ukazatele ADSCR 1,2. Pokud se zhorsi
podminky na finan¢nich trzich, mize pozadovana hodnota ADSCR vzriist napf. na
1,5. Ve finanénim modelu neznamena tato zména nic jiného nez znovu ovéteni toho,
zda projekt generuje dostateCné penézni prosttedky pro splaceni seniorniho uvéru.
V tomto piipadé¢ je hodnota ADSCR pro projekt 3,11, proto by zvySeni
pozadovaného ADSCR nepiedstavovalo zadny problém.

2.4 Vydaje (Expenditure)

Pti sestavovani finan¢niho modelu projektu je nutné urcit a ocenit vSechny vydajové
polozky projektu. Tvorba finanéniho modelu je zalozena na projektovani penéznich
tokil projektu (tedy vydajich a pfijmech), kterym se vénuji nasledujici subkapitoly
podrobnéji.

Vydaje, které vstupuji do finan¢niho modelu, 1ze rozd¢lit na:

= Primé vydaje — tyto vydaje lze pfimo spojit s konkrétni sluzbou. Sem lze
tradit vydaje na pfipravu projektu, kapitalové investice, vydaje na udrzbu a

provozni vydaje.

= Neprimé vydaje — tyto vydaje predstavuji predev§im administrativni a
rezijni vydaje, které nelze pfimo piifadit k ur¢itému jednotlivému vykonu
v ramci realizace projektu, nicméné zhotovitel je pro uspéSnou realizaci
projektu musi vynalozit. Nepfimé vydaje jsou v modelech velice casto

soucasti provoznich vydaju.

Pfi ocenéni vydajl pfi zpracovani finanéniho modelu se bude vychazet z projektu,
ktery vytvofi technicky poradce. Na zdkladé tohoto projektu bude odhadnuta vyse
vydaju.

2.4.1 Vydaje na pripravu projektu (Initial Expenditure)

Definice: Vydaje na pripravu projektu jsou vydaje, které zadavatel vynalozZi na

aktivity spojené s pripravou projektu, tedy pred jeho samotnou realizaci.

Mezi vydaje na ptipravu projektu Ize fadit naptiklad vydaje na poradce a dalsi vydaje
spojené s dokumentaci pro vyberové fizeni, samotné vyberové fizeni a vyjednavani.

V pfipadé€, ze si zadavatel zpracuje sdm dokumentaci pro Uzemni rozhodnuti a
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stavebni povoleni, pfipadné projektovou dokumentaci, pak sem lze zatadit i vydaje

na jeji pripravu.

=  Vzajemné vazby

Vydaje na pripravu projektu predstavuji vydaje zadavatele, které vynalozi jesté pred
zacatkem projektu (pfed podpisem smlouvy se soukromym partnerem), vyskytuji se
v modelu PPP i PSC a odrazeji narocnost piipravy realizace projektu formou PPP
nebo formou tradi¢ni vefejné zakazky. Jejich vySe se tedy u modelu PPP a PSC lisi.
Vzhledem k tomu, Ze byly tyto vydaje vynalozeny jesté pfed vybérem soukromého
partnera, nevstupuji do kalkulace platby za dostupnost, ale vstupuji do celkovych
celozivotnich vydaji projektu. Ptes celozivotni vydaje projektu ovlivni vysi NPV
PPP a NPV PSC, a dale pak vyslednou hodnotu za penize.

Schéma 14: Vzajemné vazby ve financnim modelu — vydaje na pripravu projektu

Vydaje na
pripravu
projektu
A 4
Vydaje PPP . NPV PPP
Vydaje PSC > NPV PSC
Hodnota za
penize
= Praxe

Vydaje na ptipravu projektu predstavuji prvotni vydaje, které se musi vynalozit
v ramci pripravy projektu pred podpisem koncesni smlouvy a jejichz vynalozeni se
muze stat investici, kterd nepfinese okamzity uzitek. V piipade, ze je zadavatel
schopen vypracovat studii proveditelnosti sam a pribéh vybéru soukromého partnera
zvladne vlastnimi silami, jsou pak vydaje na poradce nepodstatnou polozkou (za
ptedpokladu, Ze stavajici zaméstnanci zadavatele zvladnou své pracovni povinnosti
spolecné s timto novym ukolem).
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Vydaje na poradce pro vypracovani studie proveditelnosti a vybér soukromého
partnera jsou odliSné v zéavislosti na velikosti projektu, zaméfeni a naro¢nosti
projektu i na rozsahu poskytovanych sluzeb. V nize uvedené tabulce jsou uvedeny
ceny za poradenské sluzby, které byly vynalozeny v prvnich pilotnich projektech.

Postupem casu se vSak diky zvysujici se konkurenci a ziskdnim zkuSenosti s realizaci

tohoto typu projektl projevuje vyrazné klesajici trend.

Tabulka 22: Prehled vydajii poradenskych sluzeb u pilotnich projektii

Projekt

UVN Praha

Hlavni poradce

Konsorcium pro vypracovani koncesniho projektu a na vybér
soukromého partnera:

Deloitte & Touche Irsko a Deloitte Ceska Republika B.V., AK HAVEL
& HOLASEK v.o.s., Atkins, s.r.0., SUDOP PRAHA, a.s.

Cena*
(bez DPH)

19,8 mil. K¢

D3

Konsorcium pro vypracovani koncesniho projektu a na vybér
soukromého partnera:

MOTT MACDONALD Lmt. MOTT MACDONALD Praha, spol. s
r.0.), ING BANK N.V., ASHURST, sdruzeni britskych advokat

99,744 mil. K¢

Justi¢ni arealy

Konsorcium pro vypracovani koncesniho projektu a na vybér

Usti nad Labem soukromého partnera: 49,3 mil. K¢
Karlovy Var ’ MOTT MACDONALD Praha, spol. s r.0., Ceska spofitelna, a.s., CMS
y y Cameron McKenna LLP
Viéznice typu Konsorc1}1m pro Vyprficovam koncesniho projektu a na vybér o
s ostraho soukromého partnera: ) 52,5 mil. K¢
" Deloitte Advisory s.r.0., Atkins s.r.o., HAVEL & HOLASEK s.r.0.
Konsorcium pro vypracovani koncesniho projektu:
Ponava, Brno PricewaterhouseCoopers CR, s.r.o. a PWC LLP, AK Balcar, Polansky & | 7,985 mil. K&

Spol.

Krajska
nemocnice
Pardubice

Konsorcium na vypracovani koncesniho projektu:

Erste Corporate Finance, a.s., Health Care Company KRANKENHAUS
BETRIEBSFUHRUNGS, A.G., sdruzeni advokati Dana, Pergl &
Partnefi, PURO-KLIMA, a.s., Ceska zdravotni, a.s.

6,915 mil. K¢

* Za sluzby hlavniho poradce.

Zdroj: Material Ministerstva financi ,, Analyza pilotnich projektii Partnerstvi verejného a soukromého
sektoru (PPP)“ zpracovany na zdkladé Usneseni viady Ceské republiky ¢. 536/2007 ze dne

23. 5. 2007, www.mfcr.cz

Kromé vydajti na poradenské sluzby se pred vlastni vystavbou infrastruktury musi
vynalozit 1 vydaje, které jsou spojeny se ziskdnim nejriznéjSich povoleni a
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vypracovani projektové dokumentace. Tyto nutné vydaje jsou v modelech nejcastéji
zahrnuty jako poloZzka ,ptiprava projektu”. V PPP projektech je odpovédnost za
provedeni téchto ¢innosti obvykle pfevedena na soukromého partnera a vstupuje do
modelu PPP jako jeho vydaj (dale viz kapitola 2.4.2. Kapitalové investice). Pokud
vSak tyto ¢innosti zadavatel vykonava sam pied podpisem smlouvy se soukromym
partnerem, mély by byt vydaje na tyto ¢innosti v modelu PPP zachyceny pouze pfi
vypoctu NPV PPP (nikoli platby za dostupnost). V modelech PSC jsou tyto vydaje
zapocteny do NPV PSC.

Stejny princip samoziejmé plati 1 o vydajich na poradenské sluzby pfii piipravé
projektu formou PPP a vefejnou zakdzkou. Tyto vydaje vstupuji pouze do vypoctu
NPV PPP 1 NPV PSC tak, aby pfi porovndni obou modelll vramci studie
proveditelnosti zadavatel ziskal ptesnéjsi piehled o vydajich, které bude muset
vynalozit na projekt realizovany formou PPP nebo vefejnou zakazkou.
V modelech pilotnich projektti tyto vydaje na piipravu projektu ve formé
poradenskych sluzeb zahrnuty nebyly. Zahrnuty byly pouze vydaje na ptipravu
projektu, které souviseji s vlastni vystavbou (tzn. ptiprava dokumentace pro uzemni
rozhodnuti, stavebni povoleni, zpracovani projektové dokumentace), které byly
v modelu PPP vynaloZeny soukromym partnerem a v modelu PSC zadavatelem
v ramci kapitalové investice.

=  Prakticky priklad

V tomto projektu predstavuji vydaje na pfipravu jednordzovy vydaj v ramci
ptipravné faze projektu. V modelu PPP a v modelu PSC se tyto vydaje lisi, aby
odrazely riiznou narocnost piipravy projektu formou PPP ptipadné tradi¢ni vefejnou
zakazkou. ZvySenim vydaji na piipravu v modelu PPP z ptivodnich 20 000 000 K¢
na 30 000 000 K¢, dojde ke zvySeni NPV PPP (platba za dostupnost vSak zlistane
nezménénd) a poklesu hodnoty za penize na 18,3 %.

- - O plvodni hodnota za penize
E Z%ﬁdg;glgpr}g Z\Z’/F;eni wdajii na priprawu o F\odnota za penize po zwSeni wdajl na pfipraw
7,000,000,000 25%

6,000,000,000
5,000,000,000

20%

15%

4,000,000,000

3,000,000,000 - 10%

2,000,000,000 -
5%

1,000,000,000 -

0 0%
zména NPV PPP zména hodnoty za penize
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T vydaje na p¥ipravu o 50 % => J hodnota za penize o0 0,93 %

Zvyseni vydaji na pfipravu, uvedenych v modelu na listu Vstupy, buiikka B12,

zpusobi zménu NPV PPP a nésledn¢ také hodnoty za penize. V tomto piipadé

nebude ovlivnéna vySe NPV PSC, kterd zlistava stejnd. Ob¢ niZe uvedené tabulky
jsou v modelu uvedeny na listech NPV PPP a VM.

Tabulka 23: Zména NPV PPP zpiisobend zvySenim vydajii na pripravu

NPV PPP

Vydaje na pfipravu
Platba za dostupnost

Rizika zadrzena

Celkem (K¢&)
4 879 505 836

Nominalni
30 000 000
10 864 215 767

653 815 748

Diskontované
28 555 111
4 437 796 939

413 153 786

Tabulka 24: Zména hodnoty za penize zpusobend zvySenim vydajii na pripravu

PPP

Vydaje zadavatele
Pfijmy zadavatele

Cisté vydaje zadavatele

PSC

Vydaje zadavatele
Pfijmy zadavatele

Cisté vydaje zadavatele

Nominalni

10 894 215 767
0
10 894 215 767

10417 684 770
38 203 608
10 379 481 162

Diskontované

4 466 352 050
0
4 466 352 050

5482237773
15 605 347
5466 632 426

Hodnota za penize (Kc¢) -514 734 606 1 000 280 375
Hodnota za penize (%) -4,96% 18,30%
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2.4.2 Kapitalové investice (Capital Investment)

Definice: Vydaje urcené na nakup pozemku, budov a vybaveni nezbytnych k vyrobé
zbozZi nebo poskytovani sluzeb. Primé kapitdilové investice mohou napriklad
zahrnovat vydaje na vystavbu nového zarizeni nebo na ziskani nového fyzického

aktiva.

Tyto investice jsou v praxi oznaCované jako ,,CAPEX* (Capital Expenditure).
Kapitalové investice jsou do modelu zahrnuty v téch letech, kdy tyto investice

nastanou.
Kapitalové investice nejcastéji zahrnuji vydaje na:
= vystavbu,
= design a projektovani fyzické infrastruktury,
= pofizeni pozemkd,
= materialy a stroje,
= vybaveni véetné IT infrastruktury,
= obnovu a technické zhodnoceni infrastruktury,
= vydaje spojené s fizenim projektu vystavby,

= externi poradce.

=  Vzajemné vazby

V disledku zmény vysSe kapitalovych investic dojde ke zméné vydajii na obnovu a
udrzbu a provoznich vydaji, které je zptsobeno technickou specifikaci projektu
nikoli vzdjemnymi vazbami ve finanénim modelu. Tyto zmény proto nebudeme

v nésledujicim textu uvazovat.

Kapitadlové investice jsou jednou z vydajovych polozek a vstupuji do modelu v
prubéhu stavebni faze projektu. Jejich vyse ovliviiuje vysi celkovych vydajt projektu
jak v modelu PPP, tak v modelu PSC. Je zifejmé, Ze v modelu PPP dojde v dusledku
zvyseni kapitalovych investic automaticky ke zvyseni platby za dostupnost, NPV
PPP a ovlivnéni hodnoty za penize. V modelu PSC dojde kvili vy$sim kapitdlovym
investicim ke zvyseni NPV PSC a zméné hodnoty za penize.

Zaroven jsou na kapitdlové investice vazany vydaje spojené s financovanim projektu
(k financovani vice viz kapitola 2.3 Financovani). Soukromy partner kombinuje cizi
a vlastni kapital, ktery nésledné pouzije k financovani kapitdlovych investic a od
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jejich vySe se tedy odviji i vydaje spojené se splacenim zavazkl vici finanénim
institucim (pfedevSim splatky troki a jistiny). Zadavatel vyuzije k financovani
kapitalovych investic zpravidla emisi dluhopisii ¢i avér, ze kterych pak také plynou
finan¢ni vydaje béhem provozni faze projektu. Finan¢ni vydaje ovlivni celozivotni
vydaje projektu v modelu PPP, vysi platby za dostupnost a NPV PPP. V modelu PSC
se v disledku zmény vyse finan¢nich vydajii zméni hodnota NPV PSC.

Déle je od vySe kapitdlovych investic odvozena DPH odvedend soukromym
partnerem po piedani stavby (¢i dil¢ich celkll) zadavateli (vice k DPH viz kapitola
2.2.4 Dan zptidané hodnoty). Jak uz bylo uvedeno vySe, tato DPH odvedena
soukromym partnerem po piedani infrastruktury zadavateli zpiisobi ¢asovy nesoulad
vzhledem k tomu, Ze zadavatel bude tuto DPH, ktera se vaze k infrastruktufe, splacet
postupn¢ v platbach za dostupnost béhem provozni faze projektu. Tento Casovy
nesoulad lze feSit pomoci Uvéru (vzrostou vSak finan¢ni vydaje projektu) nebo
jednorazovou splatkou od zadavatele v ramci prvni platby za dostupnost. Zpusob
feSeni zavisi na dohodé mezi soukromym partnerem a zadavatelem. Pokud tedy
soukromy partner pouzije k financovani ¢asového nesouladu uvér, dojde ke zvyseni

finan¢nich vydaji v modelu PPP a tim i ke zvySeni platby za dostupnost a NPV PPP.

Ptes zvySeni kapitdlovych investic se tedy zvysi celozivotni vydaje v modelu PPP a
PSC (a zaroven NPV PPP a NPV PSC) piimo, dale prostfednictvim zvySeni
finan¢nich vydaji v modelech PPP a PSC, a zaroven pies finan¢ni vydaje spojené s
financovanim DPH. Vysledny efekt na hodnotu za penize vzhledem k vyse
vyjmenovanym efektiim zmény kapitalovych investic nelze jednoduse urcit, zalezi na
konkrétnich pfedpokladech analyzovaného projektu. Miizeme vSak ocekavat, ze ve
vetsSiné projektit zplsobi zvySeni kapitdlovych investic pokles hodnoty za penize
vzhledem k tomu, Ze finan¢ni vydaje v modelu PPP jsou obvykle vyssi, piipadné
zvysSeni DPH a efekty s nim spojené se navic objevi pouze v modelu PPP.
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Schéma 15: Vzajemné vazby ve financnim modelu — kapitalové investice

Dan z pfidané oy . - . L
hodrr)mty < Kapitalové investice Financni vydaje

A 4

|
v v

Vydaje Vydaje y
(model PPP) (model PSC) [¥
/'
v
Platba za
dostupnost

v

NPV PPP
NPV PSC

!

Hodnota za
penize

Poznamka: schéma zobrazuje situaci, kdy soukromy partner vyuzije k financovani casového

nesouladu vznikléeho u DPH vazici se k infrastrukture financovani pomoci uvéru.

= Praxe

Prvnimi vydaji, které budou vynaloZeny pfi realizaci projektu, mohou byt vydaje na
pofizeni pozemku. Vydaje za pozemek nebudou vSak vynalozeny v ptipadé, Ze
zadavatel jiz vlastni vhodny pozemek, kde je mozno projekt realizovat.

Dalsi vydaje, které je nutné vynalozit pied zahdjenim vystavby, jsou vydaje, které se
v modelech objevuji pod nazvem ,pfiprava projektu”. Jsou to vydaje nezbytné na
potizeni celkové projektové dokumentace, vSech nutnych povoleni (zejména uzemni
rozhodnuti a stavebni povoleni), provadénych prizkumi (zejména archeologicky
prazkum, inzenyrsko-geologicky priizkum, hlukové studie, atd.) a na kontrolu kvality
dila béhem provadéni, zajiSténi procest pozadovanych legislativou, jako je naptiklad
bezpe€nost prace. Pro urCeni vySe vydaji lze vyuzit napiiklad Vykonovy a
honoratovy #ad Ceské komory autorizovanych inZenyrti a technikil nebo sazebniku
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Unika a ve vypoctu by mélo byt pfihlédnuto k celkovym piedpokladanym vydajlim a
ke standardu fesené¢ho objektu. Pro urceni velikosti téchto vydaji, kterd je obvykla a
bézné pouzivana pro piedbézné kalkulace, 1ze pouZit vypocet ve vysi cca 10% podilu
z kapitalové investice.

Velikost stavebnich vydaji (vydaje za materidly a stroje) vcetné potiebného
technického zafizeni infrastruktury a vydaje na dokonceni interiérti stavby (stavebni
fit-out) musi také zahrnovat vydaje na pfipravu tizemi (zafizeni stavenisté, oploceni,
ostraha, uloZeni zeminy, atd.), vydaje na vybudovani ¢i prelozky inzenyrskych siti
(voda, kanalizace, teplo, elektfina, plyn) ¢i vetejnych komunikaci, ¢i ptipadné vydaje
na mobiliaf, sadové Upravy v okoli infrastruktury. Tato polozka musi byt odborné
vypocitana na zaklad¢ znalosti nakladovych cen na soucCasném trhu pro objekty
ptislusného urceni a obdobného rozsahu.

Castka vynalozend na vnitini vybaveni véetné IT infrastruktury zilezi na
pozadavcich zadavatele a na jeho finan¢nich moznostech. VétSinou tato polozka neni
bézné¢ zahrnovana do ceny projektu. Zriznych divodd byva toto vybaveni
realizovdno na vlastni ndklady zadavatele. Nicméné se vSak jednd o polozku, kterou

je tieba vynalozit jednorazovée a pted zahajenim provozu.

Vsechny tyto vydaje jsou samoziejmé vynakladany (s vyjimkou vydaji na potizeni
pozemku a na demolice) také pii prestavbé Ci revitalizaci infrastruktury, které
povedou k obnové a technickému zhodnoceni infrastruktury.

V modelu je rovnéz vhodné a v praxi pouzivané uvazovat s prisluSnou rezervou,
ktera je vztazena predev$im na rizika neovlivnitelnd zadavatelem ani soukromym
partnerem, jako jsou vykyvy pocasi, vyvoj cen materiald a stavebnich praci,
neocekavany vyvoj inflace, vyvoj globalni ekonomiky ¢i pifipadné kurzové riziko.
Do velikosti rezervy byva vSak také zapocitdna uhrada dodatecnych investic Ci
novych pozadavki nad rdmec piivodniho zadédni. Velikost rezervy se v praxi obvykle
pohybuje v rozmezi 5 az 10 % kapitalové investice.

Dalsi vydaje, které se mohou objevit v modelu, jsou tzv. projektem vyvolané
investice. Tyto investice, které je nezbytné provést v souvislosti s realizaci projektu,
jsou napf. na majetku jiného vlastnika a souvisi s lokalitou, kde bude projekt
realizovan. Jednd se vétSinou o prelozky inzenyrskych siti, Upravy vetejnych
komunikaci, nebo mize jit rovnéz o pozadavky jinych ucastnikii fizeni, které musi
byt splnény, aby bylo mozno projekt realizovat (naptiklad zlepSeni protihlukovych
parametr sousedicich objektl k zajisténi dodrZeni hygienickych pozadavki, uprava
silni¢niho systému v okoli, pozadavek obce na vybudovani cyklostezky a détského
htist¢ a podobné). Tyto faktory nelze eliminovat, lze je vSak v planech zohlednit
pripravou zaloznich prostfedki. Stanoveni ¢astky je v této fazi projektu mozné jen
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s velmi malou pfesnosti. Konkrétnéj$i odhad je mozné provést az ve fazi znalosti
lokality a okruhu ucastnikii povolovacich fizeni. Obecné lze stanovit jejich vysi
okolo cca 10 % ze stavebnich vydaji projektu. V praxi se standardné tyto vydaje
v modelech neobjevuji, nebot’ jsou obtizné piedvidatelné a soukromy partner v PPP
projektu obvykle odmita nést toto riziko. Vydaje za provedeni téchto praci tak nese
zadavatel. Tzn., ze predstavuji redlny vydaj pro zadavatele, ktery by mél s témito
vydaji pocitat pfi realizaci projektu at’ uz vetejnou zakazkou nebo formou PPP.

Vydaje, které je nutné vynalozit, jsou také vydaje na strané soukromého partnera.
Jedna se o tzv. rezijni vydaje, které v sobé zahrnuji veskeré vydaje soukromého
partnera k zajiSténi realizace projektu uvnitt jeho vlastni organizace (jsou to zejména
persondlni vydaje, najem a spotieba energii, pojisténi odpovédnosti, vydaje na
zajisténi tveéru u banky atd.).

= Prakticky priklad

Kapitalové investice tvoii dilezitou polozku ve financnim modelu a jak je vidét
z vySe uvedenych vzijemnych vazeb, ovliviiuji vystupy finanéniho modelu vice
zpusoby. ZvySime-li kapitalové investice v projektu z ptivodnich 1 500 000 000 K¢
na 1700 000 000 K¢, dojde ke zvyseni platby za dostupnost v modelu PPP, coz
zpisobi zvyseni NPV PPP. V modelu PSC se zaroven zvysi NPV PSC. V dasledku
zvySeni kapitalovych investic klesne hodnota za penize na 18, 29 %.

‘I:I plvodni NPV PSC m NPV PSC po zw$eni kapitalowch investic ‘ ‘EI plvodni NPV PPP m NPV PPP po zws$eni kapitalowch investic

7 000 000 000 7 000 000 000

6 000 000 000 - 6000 000 000 -

5000 000 000 - 5000 000 000 -

4 000 000 000 4 000 000 000

3 000 000 000 3 000 000 000

2000 000 000 2000 000 000

1000 000 000 - 1 000 000 000 ~

zména NPV PSC zména NPV PPP
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O plvodni hodnota za penize

0 pivodni PzD m PzD po zvSeni kapitalowych investic O hodnota za penize po zw3eni kapitalowch investic

14 000 000 000 25%

12 000 000 000
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15%

8 000 000 000

6 000 000 000
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4 000 000 000

5%

2 000 000 000

0%

zména PzD
zména hodnoty za penize

T kapitalové investice 0 13,33 % => | hodnota za penize o 1 %

V tomto piipad¢é doslo ke zvyseni kapitdlovych investic (ve financnim modelu list
Vstupy, bunka B16), coz mélo za nasledek zménu NPV PSC i NPV PPP. Tabulky,
které tuto situaci zachycuji jsou uvedeny nize a v modelu je nalezneme na listu NPV
PSC a na listu NPV PPP.

Tabulka 25: Zména NPV PSC zpiisobend zvysenim kapitdalovych investic

Celkem (K¢)
NPV PSC 6 486 315 466

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 15 000 000 14 277 556
Kapitalové investice 1 700 000 000 1513 248 501
Vydaje na obnovu a udrzbu 868 821 019 356 471 366
Provozni vydaje 1756 487 744 717 487 217
Financ¢ni vydaje 5384 415 974 2363 107 871
Prijmy -43 912 194 -17 937 180
Rizika prevoditelna 1522 353 419 1083 093 304
Rizika zadrzena 702 915 748 456 566 832
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Tabulka 26: Zména NPV PPP zpiisobena zvysenim kapitalovych investic

Celkem (K&
NPV PPP 5338 282 839

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 11 904 374 508 4 862 679 266
Rizika zadrzena 702 915748 456 566 832

Zména NPV PSC a NPV PPP se odrazi také ve zméné¢ samotné hodnoty za penize
tak, jak je zachyceno v nasledujici tabulce. Tuto tabulku nalezneme také v modelu na
listu VM.

Tabulka 27: Zména hodnoty za penize zpiisobena zvysenim kapitalovych investic

Nominalni
PPP
Vydaje zadavatele 11 924 374 508
Pfijmy zadavatele 0

Cisté vydaje zadavatele 11 924 374 508
PSC

Vydaje zadavatele
Pfijmy zadavatele

Cisté vydaje zadavatele

11 241 369 570
38 203 608
11 203 165 962

Hodnota za penize (Kc¢) -721 208 546
Hodnota za penize (%! -6,44%

Diskontované

4 881 716 007
0
4 881 716 007

5989 748 722
15 605 347
5974 143 375

1092 427 368
18,29%

2.43 Vydaje na obnovu a udrzbu (Maintenance Cost)

Definice: Vydaje na obnovu a udrzbu zahrnuji vydaje vynalozené po celou dobu
Zivotniho cyklu projektu a jsou urcené na udrzovani fyzické infrastruktury ve stavu
potiebném z hlediska zadavatele pro poskytovani verejnych sluzeb jejich konecnym

uzivatelim.

Vydaje na obnovu a udrzbu mohou byt téZ v modelech oznacované jako ,,Naklady
zivotniho cyklu“ (LCC, Life Cycle Cost) nebo také ,,Obnovovaci naklady* ¢i
,Reinvesti¢ni naklady*. Tyto vydaje obvykle zahrnuji vydaje na:

= material,
= vybaveni a naradi,

= préci spojenou s udrzbou.
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=  Vzajemné vazby

Vydaje na obnovu a udrzbu se vztahuji k infrastruktuie, ktera je predmétem projektu,
a jsou vynakladany béhem jednotlivych let jeho provozni faze. Jak jiz bylo popsano
v kapitole 2.4.2 Kapitalové investice, nebudeme v ramci této studie uvazovat vliv
zvySeni kapitalovych investic na vydaje na obnovu a udrzbu vzhledem k technické
povaze tohoto vztahu.

Tyto vydaje se vyskytuji jak v modelu PPP, tak v modelu PSC. V modelu PPP
zpusobi zvyseni vydaji na obnovu a udrzbu zvyseni celkovych vydajii soukromého
partnera v ramci projektu a tim zvySeni platby za dostupnost. V dasledku zvySeni
platby za dostupnost vzroste NPV PPP.

V modelu PSC zptisobi nardst vydaji na obnovu a udrzbu také zvySeni celkovych
vydaju projektu a pres celkové vydaje pak vzroste NPV PSC.

Vysledny efekt na hodnotu za penize neni mozné jednoznacné urcit, protoze zavisi
na poméru NPV PPP a NPV PSC konkrétniho projektu.

Schéma 16: Vzajemné vazby ve financnim modelu — vydaje na obnovu a udrzbu

Vydaje na obnovu N Vydaje J Platba za
a udrzbu “| (model PPP) »I  dostupnost
A 4 v
Vydaje | NPVPPP
(model PSC) > NPV PSC
Hodnota za
penize
=  Praxe

Vydaje na obnovu a udrzbu lze rozdélit na tfi hlavni ¢asti. Tim prvnim jsou vydaje
na obnovu a udrzbu stavebni ¢asti projektu. Mezi nejvyznamnéjsi polozky patii
obnovovaci vydaje, zejména na svislé a vodorovné konstrukce, podlahy, stfechu a
fasddu, okna a dvete, vytahy. V druhé c¢asti jsou vydaje na obnovu a udrzbu

technického zafizeni infrastruktury, a to zejména veSkeré elektroinstalace,
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vzduchotechniky a chlazeni, kabeldze, vytapéni, pozarnich a zabezpeCovacich a
kamerovych systému. Tieti ¢ast zahrnuje vydaje na obnovu a udrzbu vnitiniho a
vnéjSitho vybaveni (napi. gastroprovoz, kuchyiky, pfijezdové komunikace,

interiérova a sadova zelen), mobiliafe a nabytku.

Obecné lze konstatovat, ze napriklad pii 30-letém provozu budou vydaje na obnovu a
udrzbu do 9. roku provozu nizké a od 10. roku ptichdzeji velké investice do obnovy s
vrcholy v 14., 20., 26., 29. roce. Model by m¢l davat prehled celkovych abstraktnich
¢astek vynalozenych na obnovu a tdrzbu, ale bez konkretizace naplné, které bude
tteba béhem obdobi vynaloZit k zachovani komfortu a provozu infrastruktury. Odhad
vydajii na obnovu a udrzbu bude vétSinou ve finanénim modelu proveden odbornym
odhadem obnovovacich ndklada. Jako vstupni data budou pro modelovani pouzity ty
skutecnosti, které lze v tuto chvili urcit, tj. konkrétné ptjde o odhad celkovych

investi¢nich nakladt zalozeny na soucasnych cenach.

Samoziejmé, ze v téchto vydajich nemohou byt zahrnuta piipadné zésadni technicka
zhodnoceni, kterd neodpovidaji soucasnému zadani (jednd se zejména o Upravu
parametri budovy a technologii) a ani vydaje, které jsou vyvolany pozadavky na
rozsahlé dispozicni zmény objektu ¢i pozadavky na zmény stanovené novou
potiebou zadavatele.

Zakladnim smyslem vynaloZenych vydaji na obnovu a udrzbu je, aby infrastruktura
po skonceni platnosti koncesni smlouvy plnila svou funkci ve stejném standardu jako

pfi zahajeni provozu.

V praxi se ve finan¢nich modelech urcuji vydaje na obnovu na zéklad¢ pozadavku
rozsahu a kvality udrzby budovy, kterou pozaduje zadavatel. Vydaje na obnovu jsou
rozepsany u vsech jednotlivych polozek a Casové intervaly jejich vymény/obnovy
jsou stanovovany na zaklad¢ obvyklych garanci a doporuc¢enych terminti oprav, které
piedepisuji vyrobci pouzitého stavebniho materidlu a vybaveni. U systémda, u nichz
nejsou predepsany doporucené intervaly zivotnosti oprav, jsou intervaly reinvestic
stanovovany na zéklad¢ zkusenosti s obdobnymi projekty, které ma bud’ ptimo
zadavatel, a nebo je poskytne technicky poradce. Obnova nékterych polozek mize
byt 1 kazdoro¢ni (napf. udrzba zelené¢ a nckterého vnitiniho vybaveni), nejcastéji
vSak, jak jiZ bylo uvedeno vySe, ma nékolikaleté periody. Samotna vySe vydaji je
pak odvozena od jejich pivodni investice a obvykle pfedstavuje jednotky procent
(napf. pro obnovu Zelezni¢ni traté¢ to byva 1,5 % kazdé 4 roky). Soucet vSech
jednotlivych vydajii u nejriiznéjSich polozek v jednotlivych letech pak vstupuje do
modelu jako celkové ro¢ni vydaje na obnovu a udrzbu ve vykazu cash flow. V praxi
je vypocCet vydaji na obnovu a udrzbu v modelech obvykle provadén na
samostatném listu jak pro model PPP, tak i pro model PSC. V modelu PSC by m¢ly
byt frekvence i vySe vynalozenych vydaji na obnovu stejné jako v modelu PPP,
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nebot’ infrastruktura by méla byt udrzovéna ve stejné technické kvalité v obou

ptipadech.

Castka vydaji na obnovu a Gdrzbu v obou modelech se bude nicméné nakonec lisit
schopnosti soukromého partnera 1épe fidit ndklady spojené s opravami a
reinvesticemi, kterd bude do jejich vySe promitnuta pii zahrnuti rizik do modelu
(dale viz kapitola 3 Mezivystupy).

Vzhledem k tomu, Ze tyto vydaje predstavuji relativné nepravidelny zasah do cash
flow projektu, v modelu PPP se na jejich pokryti tvofi rezervni ucet/fond tak, aby
tyto vydaje neohrozily moznost thrady dalSich pravidelnych vydaji projektu
(rezervni ucet byl jiz zminén v kapitole 2.3.8 Ukazatele uvérového kryti). Rezervni
ucet na obnovu a udrzbu je v modelu PPP zachycen ve vykazu zisku a ztraty projektu
a v rozvaze.

=  Prakticky priklad

Vydaje na obnovu a udrzbu zahrnuje model PPP i model PSC. V modelu PPP
soukromy partner v priabé¢hu provozni faze vytvaii rezervy, které pouzije na
zaplaceni vydaji na obnovu a tdrzbu. V modelu PSC zadavatel financuje vydaje na
obnovu a udrzbu pomoci emise statnich dluhopisii. Dojde-li tedy ke zvySeni vydaji
na obnovu a udrzbu z ptivodni celkové vyse 595 000 000 K¢ na 650 000 000 K¢,
zvysi se platba za dostupnost a NPV PPP v modelu PPP a zaroven vzroste NPV PSC
v modelu PSC. Hodnota za penize vlivem této zmény vzroste na 19,08 %.

0 plvodni NPV PSC m NPV PSC po zw$eni LCC 0 pivodni NPV PPP m NPV PPP po zv$eni LCC

7 000 000 000 7 000 000 000
6 000 000 000 - 6 000 000 000 -
5000 000 000 ~ 5000 000 000 +
4000 000 000 - 4 000 000 000
3000 000 000 3000 000 000 +
2 000 000 000 2000 000 000 -
1000 000 000 - 1000 000 000 -

0 0

zména NPV PSC zména NPV PPP
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O pvodni PzD m PzD po zwseni LCC 0 plvodni hodnota za penize
m hodnota za penize po zw3$eni LCC

14 000 000 000 25%

12 000 000 000 -
20%

10 000 000 000

15%

8000 000 000

6000 000 000 10%

4000 000 000
5%

2000 000 000

0 0%
zména PzD zména hodnoty za penize

T LCC 09,24 % = T hodnota za penize o 3,28 %

Zvyseni vydaji na obnovu a udrzbu (jejich hodnoty je uvedena na listu Vstupy,
buiika G33) zplsobi, jak naznacuji vyse uvedené grafy, zménu jak NPV PSC, tak i
NPV PPP a néasledné¢ i hodnoty za penize. Zmény téchto parametrGi zachycuji
nasledujici grafy, které se objevi v modelu na listu NPV PSC, listu NPV PPP a listu
ViM.

Tabulka 28: Zména NPV PSC zpiisobend zvysenim LCC

Celkem (K¢)
NPV PSC 6 033 190 533

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 15 000 000 14 277 556
Kapitalové investice 1 500 000 000 1336 413 282
Vydaje na obnovu a udrzbu 950 926 088 388 389 090
Provozni vydaje 1756 487 744 717 487 217
Finan¢ni vydaje 5016 653 503 2201 704 592
PFijmy -43 912 194 -17 937 180
Rizika prevoditelna 1413 953 373 977 587 641
Rizika zadrzena 659 255 209 415 268 335
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Tabulka 29: Zména NPV PPP zpiisobena zvysenim LCC

Celkem (K&
NPV PPP 4916 479 984

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 10 972 857 925 4 482 174 908
Rizika zadrzena 659 255 209 415 268 335

Tabulka 30: Zména hodnoty za penize zpiisobend zvysenim LCC

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 10 992 857 925 4501 211 649
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 10 992 857 925 4501 211 649
PSC

Vydaje zadavatele 10 647 312 123 5577 922 286
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 609 108 515 5562 316 939
Hodnota za penize (Kc¢) -383 749 411 1061 105 290
Hodnota za penize (%) -3,62% 19,08%

2.4.4 Provozni vydaje (Operational Expenditure)

Definice: Provozni vydaje jsou takové vydaje, které jsou spojené s provozem

potiebné infrastruktury a vlastnim poskytovanim sluzby.

Provozni vydaje jsou také oznacované jako ,,OPEX‘ (Operating Expenditure). Tyto
vydaje jsou spojeny sdennim zabezpeCovanim sluzeb dle vystupni specifikace

uvedené ve smlouvé a zahrnuji nésledujici vydaje na:
= material,
= spotiebni zbozi,
= pfimy management,
= pojisténi,
= persondl (vydaje na mzdy, benefity, pojisténi, atd.),
= najemné a platby za pouziti infrastruktury,

= média.
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=  Vzajemné vazby

Jak bylo uvedeno diive, neuvazujeme efekt zmény provoznich vydaji v dasledku
zmén kapitalovych investic.

Vzajemné vazby provoznich vydaji v ramci finanéniho modelu jsou obdobné jako u
vydajli na obnovu a udrzbu infrastruktury. Provozni vydaje jsou vynakladany béhem
provozni faze projektu a to jak v modelu PPP, tak v modelu PSC. V modelu PPP
zmény provoznich vydaji ovlivni pfes platbu za dostupnost NPV PPP a v modelu
PSC dojde ke zméné vySe NPV PSC. Vysledny vliv na hodnotu neni ani v tomto
pfipadé mozné jednoznaéné urcit, nebot zavisi na konkrétnich vstupech
posuzovaného projektu.

Schéma 17: Vzdjemné vazby ve financnim modelu — provozni vydaje

Vydaje Platba za

Provozni vydaje (model PPP) > dostupnost

A 4

A 4 A 4

Vydaje NPV PPP
(model PSC) NPV PSC

!

Hodnota za
penize

\ 4

= Praxe

Prvotnimi vydaji spojenymi s provoznimi vydaji mohou byt vydaje na spusténi
provozu infrastruktury jako napt. generdlni uklid, zkouSky generatorti, zapojeni a
nastaveni pocitact, dalsi pozadované zkousky, které nejsou soucasti dodavky stavby.
Nejvétsi polozku provoznich vydajii tvofi vydaje na média, tj. elektiinu, vodu, plyn,
teplo (z téchto vydaji nejvyssi procentni ¢ast tvoii spotfeba na vytapéni cca 70 % a
tepla voda, chlazeni a osvétleni jsou cca po 10 %). DalSimi vydaji, které je potieba
brat v uvahu, jsou vydaje na kontrolu a provoz pottebného technického zatizeni
infrastruktury (napf. vytahy, kotelny, pozarni kontrola a cviceni, generatory, site,
kabely, aktualizace projektové a dal§i dokumentace). Je ziejmé, ze vydaje rovnéz
vzniknou vydaji na provoz, jako je napi. provoz telefonni ustfedny, odvoz odpadu,
deratizace, ¢iSténi fasady, béznd udrzba, péce o rostliny. Dale také vzniknou vydaje
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souvisejici se zajiSténim spravy objektu, administrativy, tklidu, uklidu snéhu,
udrzby, Ucetnictvi a zabezpeceni bezpecnostni sluzby. Nékteré sluzby mohou byt
rovnéz zahrnuty ve vydajich na ptfani zadavatele, napi. skartace nebo likvidace
nebezpecnych odpadii. Toto neni Uplny vycet vSech moznych provoznich vydaji, ale
pouze jejich nejvyznamnéjsi polozky.

Obvykle se vypocet provoznich vydaji provadi na zaklad¢ expertnich odhadi,
primérnych cen na m* plochy, které vychazeji z dat srovnatelnych objekti. Udaje
obvykle poskytne technicky poradce projektu. Seznam a velikost vSech provoznich

vydajl se odviji od dojednanych sluzeb podle uzaviené koncesni smlouvy.

Hodnoty provoznich vydajii jsou stejné¢ jako u ostatnich polozek ve finan¢nim
modelu indexovany. V ptipad¢ provoznich vydaji mize byt ¢ast vydaji (napft.
vydaje na média) indexovédna jinym indexem, nez ktery se pouzije na indexaci
ostatnich polozek modelu. Vice viz kapitola 2.2.1 Mira inflace.

= Prakticky priklad

Provozni vydaje nalezneme v modelu PPP i v modelu PSC. Dojde-li k narGstu
provoznich primérnych roc¢nich provoznich vydaji ze 40 000 000 K¢ na 50 000 000
K¢, zvysi se v modelu PPP platba za dostupnost a tim padem 1 NPV PPP. V modelu
PSC vzroste NPV PSC. Hodnota za penize se snizi na 18,21 %.

o pivodni NPV PSC m NPV PSC po zws$eni OPEX O plvodni NPV PPP @ NPV PPP po zwseni OPEX

7 000 000 000 7 000 000 000

6 000 000 000 6 000 000 000 -

5 000 000 000 5000 000 000 -

4000 000 000 -

4 000 000 000

3 000 000 000 3000 000 000 -

2000 000 000 2000 000 000 -

1000 000 000 1000 000 000 -

zména NPV PSC zména NPV PPP
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O plvodni PzD m PzD po zwy$eni OPEX

O pivodni hodnota za penize @ hodnota za penize po zvw$eni OPEX
14 000 000 000 25%

12000 000 000

20% -

10 000 000 000

15% -

8 000 000 000

6 000 000 000

10% -

4000 000 000

5%
2000 000 000

0%
zména PzD zména hodnoty za penize

T provozni vydaje o 25 % => | hodnota za penize 0 1,39 %

V ptipad¢é zvySeni provoznich vydaji (list Vstupy, buiika B33) nastanou zmény u
stejnych parametrii stejn¢ jako u pfedchoziho pfipadu zmény vydaji na obnovu a
udrzbu, tedy NPV PSC, NPV PPP i hodnoty za penize.

Tabulka 31: Zména NPV PSC zpiisobend zvySenim provoznich vydajii

Celkem (K¢)
NPV PSC 6179 561 339

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 15 000 000 14 277 556
Kapitalové investice 1 500 000 000 1336 413 282
Vydaje na obnovu a udrzbu 868 821 019 356 471 366
Provozni vydaje 2 195 609 680 896 859 021
Financ¢ni vydaje 4 888 631 174 2145 518 262
Prijmy -43 912 194 -17 937 180
Rizika prevoditelna 1480 740 879 1 005 253 742
Rizika zadrzena 726 161 087 442 705 290
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Tabulka 32: Zména NPV PPP zpiisobena zvySenim provoznich vydajii

Celkem (K&
NPV PPP 5077 802 579

Nominalni Diskontované
Vydaje na pfipravu 20 000 000 19 036 741
Platba za dostupnost 11 300 624 719 4 616 060 548
Rizika zadrzena 726 161 087 442 705 290

Tabulka 33: Zména hodnoty za penize zpuisobend zvySenim provoznich vydajii

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 11 320 624 719 4 635 097 289
Pfijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 11 320 624 719 4 635 097 289
PSC

Vydaje zadavatele 10 943 094 167 5682 954 822
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 904 890 558 5667 349 475
Hodnota za penize (Kc¢) -415 734 161 1032 252 186
Hodnota za penize (%) -3,81% 18,21%
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2.5 Piijmy (Revenues)

Soucasti finanéniho modelu jsou také pfijmové polozky, které musi byt stejné jako

vydajové polozky identifikovany a nésledné ocenény.

Na rozdil od vydajt, ptijmy nemusi byt soucasti kazdého projektu. Nékteré projekty
nemusi totiz pfinaset zadny piimy finan¢ni piijem. Pfijmové polozky se nejCastéji
vyskytuji v projektech, kde:

= konecni uzivatelé plati za sluzbu nebo jeji ¢ast,

= existuje volna kapacita sluzby (docasné jako previs nabidky, tj. omezeni
poptavky — odbéru vetfejnym subjektem nebo planované jako kapacitni
rezerva) nad ramec specifikace vystupu (tato kapacita je pak komeréné
vyuzita pro generovani piijmu, napf. prondjem nevyuzitych ploch treti

stran¢),

= existuje volna kapacita pozemku — plocha v rdmci projektovaného arealu,
podél dopravni komunikace apod., kde lze uvazovat o vystavbé dilci
infrastruktury s nabidkou doplikovych komerénich sluzeb,

= soucasn¢ zadavatel dovoli vyuzivat sluzbu tfeti strané (tj. tfeti strané, ktera
neni ptivodné zamyslena jako konecny uzivatel a bude za danou sluzbu na
rozdil od obvyklého konecného uzivatele oddélené platit, napt. za sluzby

stravovani, parkovani, kopirovani, ubytovani, apod.).

2.5.1 Prijmy od tretich stran (Third Party Income)

Definice: Prijmy od tretich stran oznacujeme prijmy, které zadavatel ziskava od
jinych subjektii za sluzby, které primo nesouvisi se sluzbou, kterou ma projekt

poskytovat.

Prikladem pfijmid od tfetich stran mlze byt prondjem prostor, které neslouZzi
k zajisténi vetejné sluzby, pro komercni Gcely nebo prondjem plochy pro reklamni

ucely.
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=  Vzajemné vazby

Piijmy projektu pochézejici od tfetich stran jsou ve finanénim modelu zahrnuty na
stran¢ PPP 1 na stran€ PSC. V pfipad€ zvySeni piijmi od tietich stran dojde ke
zvySeni celkovych piijma projektu jak v modelu PPP, tak v modelu PSC. V PPP
modelu dale klesne platba za dostupnost a s ni i NPV PPP. V PSC modelu dojde ptes
zvySeni celkovych piijmt k poklesu NPV PSC. Vzhledem k tomu, Ze dochazi
k ovlivnéni NPV PPP i NPV PSC, nelze pfedem odhadnout vysledny vliv na hodnotu
za penize. Vysledek opét zavisi na konkrétnich projektech a jejich vzajemném
poméru NPV PPP a NPV PSC.

Schéma 18: Vzajemné vazby ve financnim modelu — prijmy od tietich stran

Prijmy od tretich 4 Prijmy N Platba za
stran "l  (model PPP) ] dostupnost
\ 4 A 4
PFijmy | NPVPPP
(model PSC) > NPV PSC
Hodnota za
penize
=  Praxe

Piijmy od tfetich stran by mély mit charakter bezprostiedné pouzitelnych penéznich
prostfedkii. Pfevazné se bude jednat o komer¢ni sluzby se zamétenim na Sirokou

vetejnost.

S pfijmy od tfetich stran samoziejmé souvisi rizika. Tato rizika maji dopad do vySe
komercénich vynosii a zde se promitaji v zajisténi dostatecné obsazenosti komercnich
prostor a v urceni piislusné odpovidajici velikosti ndjemného. Jsou-li rizika poptavky
po komerc¢nich prostorach plné prenesena na soukromého partnera, mohlo by toto
mit pozitivni vliv na snizeni velikosti plateb placenych zadavatelem. Soukromy
partner v pfevazné mife vSak nemusi mit a ze zkuSenosti z praxe ani nema zajem o
pfevzeti rizika za provozovani komerce z diivodu, Ze toto neni ndplni jeho hlavni
¢innosti v projektu. V piipadé, Ze komerce je plné pfenesena na stranu soukromého

partnera, mohou pfijmy od tfetich stran snizit financni zatéz zadavatele, ale je nutné
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pocitat se vSemi piislusnymi riziky (obsazenost, vySe najmu, vyssi administrativa,
zastaveni této Casti piijmu). Pro financujici instituce, které budou poskytovat
finan¢ni prostfedky na vystavbu a provoz, nebudou vSak pifijmy od tfetich stran
rozhodujicim  faktorem  pfi  posouzeni na  profinancovani  projektu.
Samofinancovatelnost projektu pomoci piijmi od tietich stran neni cestou, jak
zabezpecit realizaci PPP projektu.

Expertni odhad vySe pfijml je ovlivnén fadou faktort. U komer¢nich prostor je to
zpravidla soucin podlahovych ploch, ceny za m” a miry predpokladané obsazenosti a
obdobné mizeme postupovat napt. 1 u parkovist, které jsou ponechany soukromému
partnerovi ke komerénim piijmim (cena parkovného x pocet parkovacich mist x
pfedpokladanad obsazenost — napt. 15 %). Hodnoty jako podlahové plochy, pocet
parkovacich mist jsou zpravidla dany explicitné projektem dle pozadavku zadavatele.
Cenu za jednotku zjistime nejcastéji prizkumem trhu (napf. cenu pronajimané
plochy za m” zjistime priizkumem realitniho trhu v dané oblasti, cenu parkovného dle
obdobnych projektli nebo porovnanim se stavajici cenovou hladinou parkovani
v dané lokalit¢ apod. Pravdépodobné nejhiife odhadnutelnou veli¢inou je mira
obsazenosti (poptavky) po dané komercni sluzbé. Zde bychom méli vychazet
z historickych dat, statistickych udaji, obdobnych projektt s piihlédnutim vSak ke
konkrétnimu projektu, ktery feSime. Nikdy bychom vSak neméli predpokladat
extremni hodnoty jako napt. 100% obsazenost po celou dobu trvani projektu u

prondjmu komerc¢nich prostor.

= Prakticky priklad

Pfijmy od tfetich stran ve form¢ komercnich pifijmi z vedlejSich sluzeb
poskytovanych v ramci projektu tvofi ve finanénim modelu pouze dil¢i ¢ast ptijmi
projektu. V modelu PPP piedstavuje hlavni pfijem soukromého partnera platba za
dostupnost placena zadavatelem. Uvazujme pro ilustraci zvySeni piijmi od tietich
stran z ptivodniho 1 000 000 K¢ na 5 000 000 K¢. Toto zvySeni piijml zpusobi
snizeni platby za dostupnost a NPV PPP. V modelu PSC také pocitdme s piijmy od
tretich stran, proto klesne také NPV PSC. Hodnota za penize se vlivem zvySeni

pfijmu od tfetich stran zvysila na 18,46 %.
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0O pavodni NPV PSC
o NPV PSC po zwseni piijmu od tfetich stran

7 000 000 000

6000 000 000 -

5 000 000 000

4 000 000 000

O plvodni NPV PPP

O NPV PPP po zws$eni piijmu od tfetich stran

7 000 000 000

6000 000 000 -

5 000 000 000 ~

4000 000 000 -

3000 000 000 3 000 000 000

2 000 000 000

2000 000 000

1 000 000 000 - 1 000 000 000

zmeéna NPV PSC zmeéna NPV PPP

O plvodni hodnota za penize

0 pavodni PzD @ PzD po zvySeni pfijmd od tfetich stran o hodnota za penize po zwseni piijmu od tfetich stran

14 000 000 000 25%

12 000 000 000 -
20%

10 000 000 000 -

oL |
8 000 000 000 15%

6 000 000 000
10%

4 000 000 000

5%
2 000 000 000 -

0 0%

zména PzD zména hodnoty za penize

T pFijmy od tietich stran 0 400 % = T hodnota za penize o 2,11 %

Zvyseni polozky ptfijmy od tfetich stran, v modelu uvedené na listu Vstupy,
bunka B51, zplsobi zménu NPV PSC, kterou zachycuje niZe uvedend tabulka a
v modelu list NPV PSC.
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Tabulka 34: Zména NPV PSC zpiisobend zvySenim prijmii od tretich stran

Celkem (K&
NPV PSC 5872970 083
Nominalni
Vydaje na pfipravu 15 000 000
Kapitalové investice 1 500 000 000
Vydaje na obnovu a udrzbu 868 821 019

Provozni vydaje
Finanéni vydaje
PFijmy

Rizika prevoditelna
Rizika zadrzena

1756 487 744
4 888 631 174
-219 560 968

1417 287 760
653 815 748

Diskontované
14 277 556
1336 413 282
356 471 366
717 487 217
2 145 518 262
-89 685 902

979 334 516
413 153 786

Zména tohoto parametru bude mit vliv i na vys$i NPV PPP, jak ukazuje i nésledujici

tabulka a v modelu list NPV PPP.

Tabulka 35: Zména NPV PPP zpiisobend zvySenim prijmii od tretich stran

Celkem (K¢&

NPV PPP

Vydaje na pfipravu
Platba za dostupnost

Rizika zadrzena

4798 130 406

Nominalni

20 000 000

10 688 301 769

653 815 748

Diskontované
19 036 741
4 365 939 879

413 153 786

Snizeni NPV PSC i NPV PPP zplsobi také zménu hodnoty za penize, v modelu

zobrazenou na listu VIM.

Tabulka 36: Zména hodnoty za penize zpiisobend zvysenim prijmii od tietich stran

PPP

Vydaje zadavatele
Pfijmy zadavatele

Cisté vydaje zadavatele

PSC

Vydaje zadavatele
PFijmy zadavatele

Cisté vydaje zadavatele

Hodnota za penize (K¢)
Hodnota za penize (%)

Nominalni

10 708 301 769

0

10 708 301 769

10417 684 770

191 018 042

10 226 666 728

-481 635 041
-4,71%

Diskontované

4 384 976 620
0
4 384 976 620

5482237773
78 026 735
5404 211 038

1019 234 418
18,86%
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2.5.2 Platby od uzivatelii (User Payments)

Definice: Platby od konecnych uzivatelii predstavuji prijem, ktery se ziskava tak, Ze
platby jsou uctovany primo konecnym uzivatelum sluzby (napr. ve formé mytného

nebo vstupného).

V ptipad€, ze bude platebni mechanismus zalozen na platbach od konecnych
uzivatel (popf. i v kombinaci s platbami od zadavatele), musi byt tyto platby

soucasti modelu na strané ptijm.

Pfi stanovovani vyse platby od konecnych uzivateli musi byt brat zfetel na poptavku
po sluzbé¢ tak, aby byla vyse platby realna.

=  Vzajemné vazby

Piijmy pochézejici od koncovych uzivatell jsou z pohledu vzajemnych vazeb stejné
jako pfijmy od tfetich stran. V modelu PPP ovliviiuje vyse piijmi od koncovych
uzivateli celkové piijmy soukromého partnera, tim i uvazovanou platbu za
dostupnost a NPV PPP. V modelu PSC pak maji tyto piijmy také vliv na vysi
celkovych piijmu a ptes né potom na NPV PSC. Stejné€ jako u ptijmi od tietich stran
je efekt zmény piijmi od koncovych uzivateli na hodnotu za penize zavisly na
konkrétnich ptedpokladech projektu a poméru NPV PPP a NPV PSC.

Schéma 19: Vzajemné vazby ve financnim modelu — platby od uZivatelii

Platby od . Ptijmy R Platba za
uzivateld “| (model PPP) »  dostupnost
A 4 A 4
Prijmy | NPvPPP
(model PSC) »  NPVPSC
Hodnota za
penize
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= Praxe

V piipadé, ze soukromy partner splaci své zavazky vybérem plateb od uzivateld, mél
by model stanovit jejich vysi tak, ze mu sice umozni maximalizovat sv{ij piijem
(v€etn¢ jeho navySeni v souladu s dojednanymi indexy), ale v zddném ptipadé by
nemély byt postaveny na piehnanych optimistickych predpokladech. Zadavatel i
soukromy partner musi pocitat s tim, ze pii zavedeni uzivatelskych poplatkti mtze
dojit k odklonu soucasnych uzivatelti od vyuzivavani sluzby a to mize vést k vyuziti
jinych dostupnych alternativ (napf. je-li u dalnice k dispozici alternativni zplsob
dopravy nebo soubé&zné cesty). Nemélo by proto dochazet k nadhodnocovéani odhadu
poptavky po poskytované sluzbé, 1 kdyZ toto je obtizné (zvlasté tam, kde predtim
neexistovala prakticky zadna zkuSenost s platbami od uzivatelt).

Zavedeni plateb od uzivatelt musi byt v souladu s vladnim politickym uspotfadanim,
které nebude mit negativni postoj ke zpoplatnéni dané sluzby. Vyuziti plateb od
uzivatell je Casto slozité, napt. pfi zavedeni plateb od uzivatelii pfi infrastrukturnich
projektech v oblasti dopravy, vodniho hospodafstvi nebo pii zpracovani odpadii
muze pfinést fadu praktickych obtizi (napadnuti opravnénosti mytného u soudu —
vyse mytného neodpovida Grovni poskytované sluzby, snizeni poptavky po produktu,
nelegalni zptsob likvidace odpada). Jednim znejvyznamnéjSich tukola pred
zavedenim plateb od uzivateli je vypracovani dikladné analyzy trhu vcetné
pruznosti poptavky po nové sluzbé, na jejimz zékladé dojde ke stanoveni vysSe
platby.

Vyse platby od uzivatell se v praxi nestanovuje volné, ale byva nejcastéji omezena.
Stanoveni vyse platby miize byt omezeno jak legislativou (napi. ceny tepla) nebo
samotnym zadavatelem (napf. cena vstupenky).

= Prakticky priklad

V tomto projektu se neuvazuje s zadnymi platbami od koncovych uzivatelti.
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3 Mezivystupy

Nasledujici kapitola se bude detailngji zabyvat jednotlivymi mezivystupy finan¢niho
modelu, jejichz vycet je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 37: Mezivystupy

Mezivystupy

Vykaz zisku a ztraty

Finan¢ni vykazy Rozvaha

Vykaz penéZnich toku

Rizika Zahrnuti rizik do modelu

3.1 Finan¢ni vykazy

3.1.1 Vykaz zisku a ztraty (Profit Loss Statement)

Definice: Vykaz zisku a ztraty ukazuje, jakého hospodarského vysledku subjekt

dosahl za sledované a minulé obdobi.

Ve vykazu zisku a ztraty jsou tedy uspotadadny polozky nédkladi a vynosi
hospodaieni. Obsahové vymezeni nckterych polozek vykazu zisku a ztraty je
uvedeno ve vyhlasce ¢. 500/2002 Sb., ve znéni pozd¢jSich piedpisti (dale jen
,»vyhlaska ¢. 500/2002 Sb.”), kterou se provadéji ncktera ustanoveni zakona
€. 563/1991 Sb., o ucetnictvi ve znéni pozdéjsich ptedpisti (dale jen ,,zadkon o

ucetnictvi®).

Dle zékona o ucetnictvi lze vykaz zisku a ztraty sestavit jak ve zjednoduSeném, tak v

plném rozsahu.

100 Prakticka interpretace financnich modelii k PPP

PPP Centrum -
projektiim




3.1.2 Rozvaha (Balance Sheet)

Definice: V rozvaze jsou usporadany polozky majetku a jinych aktiv, zavazkii a

Jjinych pasiv.

Rozvaha neboli bilance je vyznamnou slozkou ro¢ni Gcetni zévérky a patii mezi
jeden z povinnych ucetnich vykazu, které se sestavuji po skonceni ucetniho obdobi
(roku).

Rozvaha se mlze zobrazit v ,,T-formé&*, kdy v levé €asti rozvahy jsou uvedena aktiva
a v pravé ¢asti potom pasiva. V rozvaze musi byt vzdy a za vSech okolnosti splnéna
tzv. zakladni bilan¢ni rovnice, ktera tika, ze ,,aktiva = pasiva®.

Obsahové nalezitosti rozvahy jsou uvedeny ve vyhlasce ¢. 500/2002 Sb., kterou se
provadi zédkon o ucetnictvi. Stejn¢ jako vykaz zisku a ztrdty mize byt i rozvaha
sestavena jak ve zjednoduseném, tak plném rozsahu.

3.1.3 Vykaz penéZnich toku (Cash Flow Statement)

Definice: Vykaz o penéznich tocich je rozpisem vybranych polozek majetku a podava
informaci o prirustcich (prijmech) a ubytcich (vydajich) penézinich prostiedkii a
penéznich ekvivalentii v ¢lenéni na provozni, investicni a financni cinnost v priibéhu

ucetniho obdobi.

Uspotadani a obsahové vymezeni vykazu o penéznich tocich je stejné jako u
predchozich piipadt uvedeno ve vyhlasce ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadi zakon o
ucetnictvi a samotném zakon& o Ucetnictvi. Vykaz o penéznich tocich mize byt

sestaven jak ve zjednoduseném, tak v plném rozsahu.

Vykaz o penéznich tocich dle zakona o ucetnictvi zahrnuje toky jak z provoznich, tak
investi¢nich ¢i finan¢nich ¢innosti. Provozni ¢innosti se rozumi zdkladni vydéle¢né
¢innosti ucetni jednotky a ostatni ¢innosti ucetni jednotky, které nelze zahrnout mezi
investi¢ni nebo financni ¢innosti. Investicni ¢innosti se rozumi potizeni a prodej
dlouhodobého majetku, poptipadé ¢innost souvisejici s poskytovanim uvért, pajcek
a vypomoci, které nejsou povazovany za provozni ¢innost. Finan¢ni Cinnosti se
rozumi takova ¢innost, kterd mé za nasledek zmény ve velikosti a slozeni vlastniho
kapitalu a dlouhodobych, poptipadé i kratkodobych zavazkii.
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Penézni toky z provozni ¢innosti miize ucetni jednotka vykazovat:

= Pfimou metodou — v tomto ptipadé se vykazi vhodné zvolené a usporadané
skupiny penéznich piijma a vydaji, naptiklad v ndvaznosti na Clenéni ve
vykazu zisku a ztraty,

= Nepifimou metodou — u této metody je vysledek hospodareni t€etni jednotky
upraven zejména o nepenézni transakce, neuhrazené nédklady a vynosy

minulych nebo budoucich ucetnich obdobi nebo o polozky piijmi a vydaji
spojenych s finan¢ni a investi¢ni ¢innosti.

=  Vzajemné vazby

Vzhledem k tomu, Ze spolu finan¢ni vykazy souvisi, budeme fesit vzajemné vazby
tykajici se finan¢nich vykazii dohromady. Jak je patrné z vySe uvedeného textu,
v ptipadé finan¢nich vykazi se jednd o komplexni zobrazeni finan¢nich tokt a stavi
aktiv a pasiv nikoli o jednotlivé polozky, jak tomu bylo v ptipadé vstupti v predchozi
kapitole, proto ani popis vzdjemnych vazeb nebude stejny jako v predchozi kapitole,

nybrz bude rovnéz komplexni.

Vsechny finan¢ni vykazy jsou ve finanénim modelu sestavovany jak pro model PPP,
kde piedstavuji financni vykazy soukromého partnera realizujiciho PPP projekt, tak
pro model PSC, kde naopak zobrazuji vykazy zadavatele, ktery realizuje stejny
projekt pomoci tradi¢ni verejné zakazky.

Do vykazu zisku a ztraty v obou modelech (PPP i PSC) vstupuji jednotlivé vynosy a
naklady projektu za celou dobu jeho realizace.

vvvvvv

oc¢ekavany vysledek hospodafeni, ze kterého je nasledné odvozen zaklad dané
z ptijmi pravnickych osob. Z vysledku hospodatfeni po zdanéni se pak vypoctou
dividendy vyplacené investorim (akcionaitim) soukromého partnera. Pies dividendy
je ovlivitovana vyse platby za dostupnost™. Zaroveii vsak platba za dostupnost
vstupuje do vykazu zisku a ztraty jako vynosova polozka soukromého partnera. Zde
vznikd cyklicky vztah, kde platba za dostupnost ovlivituje vysi vyplacenych dividend

a zaroven vyse dividend ovlivituje platbu za dostupnost.

6 yypocet platby za dostupnost je popsan dale v kapitole 4.2 Platba za dostupnost.
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MS Excel vsak je schopen se stimto problémem vyporadat (pomoci nastaveni
dostate¢ného poétu iteraci MS Excel propod¢ita cyklicky odkaz)*’ a totéZ plati i pro
jiné programy, které lze pro vytvofeni finan¢niho modelu vyuZit. V modelu PSC
nedochédzi ve vykazu zisku a ztraty k vypoctu dividend, proto ma tento vykaz
informativni charakter o hospodafeni projektu. Pro srovnani a prehlednost je vSak
vhodné, aby byl vykaz zisku a ztraty soucasti modelu PSC.

Rozvaha jako dal$i vyznamny finan¢ni vykaz slouzi pro zobrazeni aktiv a pasiv
projektu v pribehu jednotlivych let jeho realizace. Vzhledem k tomu, ze musi platit
vySe zminéna zakladni bilan¢ni rovnice, slouzi rozvaha také pro kontrolu spravnosti

a vzajemné provazanosti finan¢nich vykazi.

Poslednim finanénim vykazem, ktery je v ramci finanéniho modelu sestavovan, je
vykaz o penéznich tocich. V tomto vykazu jsou zobrazeny veSkeré hotovostni toky
behem jednotlivych let realizace projektu. Zakladni pravidlo, které plati, je rovnost
kone¢ného zlstatku penéznich prostiedkli v jednom obdobi a pocatecniho ziistatku
penéznich prosttedkt v dalSim obdobi. Pomoci tohoto pravidla je zobrazena
vzajemna navaznost jednotlivych obdobi. Do vykazu o penéznich tocich v modelu
PPP vstupuji veskeré hotovostni toky soukromého partnera v prubéhu realizace
projektu. Na zaklad¢ toho, jak generuje projekt v jednotlivych letech hotovost, se pak
posuzuje financovatelnost projektu z pohledu finan¢nich instituci (vypocita se LLCR
a ADSCR, jak bylo popsano v kapitole 2.3.8 Ukazatele uvérového kryti). Dale se
financovatelnosti budeme vénovat v kapitole 4.5 Financovatelnost. V modelu PSC
slouzi vykaz o penéznich tocich stejné jako v ptedchozich ptipadech k prehledu o

vyvoji finan¢nich toktli projektu v Case a zajisténi lepsi vzajemné srovnatelnosti.

= Praxe

Vykaz zisku a ztraity by mél byt nedilnou soucasti modelu PPP, nebot je
nevyhnutelny pro vypocet hospodarského vysledku soukromého partnera a jeho
danové povinnosti (dan z pfijmi pravnickych osob). VSechny modely pilotnich
projekt tak tento vypocet v urcité formé¢ obsahovaly, 1 kdyz nebyl vzdy uvadén pod

nazvem vykaz zisku a ztraty.

*" Iterace predstavuje opakované prepoditivani sesitu, dokud neni splnéna uréitd numericka podminka.
V aplikaci Excel nelze automaticky vypocitat vzorec, ktery odkazuje — at’ uz piimo nebo nepfimo — na
buiku obsahujici tento vzorec. Jedna se o tzv. cyklicky odkaz. Pokud vzorec odkazuje na nékterou
z vlastnich bungk, je nutné urcit pocet opakovani prepoétu vzorce. Iterace muze u cyklického odkazu

probihat do nekonec¢na. Je v§ak mozné stanovit maximalni pocet opakovani a pfijatelnou miru zmény.
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NiZze uvedend tabulka zjednoduSené¢ zachycuje bézny postup sestavovani vykazu
v modelu PPP. V kazdém modelu mohou byt samoziejmé zahrnuty i dalsi polozky
dle konkrétni podoby modelu, ale princip ziistavd zachovan. Na zaklad¢ ro¢nich
vynosu (piedevsim platba za dostupnost) a nakladti soukromého partnera je uréen
Cisty provozni vysledek hospodateni, ktery je dale upravovan o ucetni odpisy
hmotného a nehmotného majetku. Timto se ziska zisk pied troky a zdanénim (n¢kdy
se pouziva zkratka EBIT z angl. Earnings Before Interest and Tax), ke kterému se
zapocitaji ndkladové uroky a vynosové uroky, pokud existuji. Poté se odecte od
zisku/ztraty vypoctena splatnd dan z pfijma pravnickych osob a ziskd se polozka
zisku, ze které mohou byt vyplaceny dividendy pro investory, pfipadné¢ muze byt
uchovan. V modelu se obvykle pocita s dostateCnymi vynosy (vysi platby za
dostupnost) tak, aby dividendy vyplaceny byt mohly. V realit¢ vSak muize dojit i
k tomu, ze diky nepiedvidatelnym vydajim, které nepokryji planované rezervy,
dividendy v nékterém roce nebudou moci byt vyplaceny — pfednostné se splaci

seniorni dluh a s nim souvisejici roky.

Pro vypocet dané je nutné nejprve spocitat daniové odpisy a v ptipad¢, ze jsou nizsi
nez ucetni, které jsou jiz zapocitany v Cistém provoznim vysledku hospodateni, je
nutné tento rozdil pticist k zisku/ztraté pred zdanénim. Takto upraveny zisk/ztrata
pak slouzi jako zaklad pro vypocet splatné dan¢ z ptijma pravnickych osob, které se
odecte od zisku/ztraty pred zdanénim. Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 2.2.7 Odpisy,
soukromy partner v PPP projektech vétSinou nehmotny majetek neodepisuje (ani

daiiove), protoze jej nevlastni.

Vykaz zisku a ztraty se v nékterych modelech pilotnich projekti vypocitdva i pro
model PSC — tedy vefejného zadavatele, nicméné vzhledem ke skutecnosti, ze
zadavatelé bud’ nejsou platci dané, nebo tento pifijem nepodléha dani, slouzi
k informativnim t¢elim.
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Tabulka 38: Priklad zjednoduseného postupu sestaveni vykazu zisku a ztraty

Provozni vynosy \

Vynosy platba za dostupnost

Faktura vydana za stavebni prace

Rozpusténi rezerv (napi. na naklady na udrzbu a obnovu)
Faktury ptijaté za stavebni material

Provozni naklady

Néklady na udrzbu a obnovu

Splatka infrastruktury

Tvorba rezerv (napt. na vydaje na udrzbu a obnovu)
Cisty provozni vysledek hospoda¥eni \

Zisk pred uroky a zdanénim |

Nakladové uroky — seniorni dluh

Zisk / Ztrata pred zdanénim \
Dani z ptijml pravnickych osob

- Splatna
- Odlozena™
| Zisk / Ztrata po zdanéni

Dividendy
Zisk / Ztrata béZného obdobi
Nerozdéleny zisk minulych let

Zisk minulych let a bézného obdobi

Dal§im ze zékladnich vykazii v modelu je rozvaha. Mezi standardni aktiva se

v rozvaze soukromého partnera zatrazuji:

= dlouhodoby hmotny/nehmotny majetek, ktery je nicméné v praxi vétSinou
nulovy, nebot’ infrastrukturu vlastni zadavatel,

2 (Odlozena dan je ucetni pojem zalozeny na docasnych rozdilech mezi G¢etnim hospodaiskym

vysledkem a zakladem dané z pfijmu.

Protoze dan z pfijmi je nakladovou polozkou snizujici €etni hospodaisky vysledek (viz téz heslo
Cisty zisk), mize vlivem docasnych rozdili mezi uéetnimi a dafiovymi naklady (Naklad dafiovy)
dochazet k poruseni principu ¢asové souvislosti vynosi a nakladt. Pokud budou napft. ucetni odpisy
(Odpis ucetni) niz$i nez danové odpisy (Odpis danovy), tak je dan z pfijmi nizsi nez odpovida ¢asové
souvislosti vynost a nakladi a v budoucnu bude muset byt naopak vyssi (az bude majetek danové
odepsan, nebude jiz snizovat zéklad dani z piijmu, ale Gcetni odpisy budou stale jesté snizovat ucetni
hospodaisky vysledek), vznikl tak odlozeny danovy zévazek. Pokud by byla situace opacna (napt. v

disledku neuplatnéni danovych odpisti), vznikla by odlozena danova pohledavka.
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= veskeré dlouhodobé i kratkodobé pohledavky za zadavatelem a
= stav finan¢niho majetku na uctech v bankach.

Naopak v pasivech, ktera jsou rozd€lena na vlastni a cizi zdroje, je pod vlastnimi
zdroji obvykle uvadén zékladni kapital, zisk/ztrata z minulych let a bézného obdobi a
podiizeny dluh, ptipadné rezervni fondy tvotfené ze zisku. Pod cizimi zdroji jsou to
predevs§im dlouhodobé/kratkodobé zavazky k seniornim véfitelim a vytvoiené
rezervy napiiklad na vydaje na udrzbu a obnovu — MRA (viz kapitola 2.3.8
Ukazatele uvérového kryti (LLCR, ADSCR).

Vzhledem k ucelenému piehledu, ktery rozvaha poskytuje, je v fadé¢ modelit PPP
zpracovana alespon zakladni rozvaha (i kdyz ne tfeba na samostatném listu).

4

je vykaz cash flow. Ten poskytuje soukromému partnerovi i zadavateli prehled o
kazdoro¢nich pftirastcich a tbytcich penéznich prostiedki. Hodnoty penéznich toki
se indexuji a nasledn¢ se na zdklad¢ diskontovani jejich souctu vypocita cista
soucasnéd hodnota PPP (respektive NPV PSC, pokud se jedna o model PSC). Kromé
zakladnich vydaju jako kapitdlové investice, provozni vydaje a vydaje na udrzbu a
obnovu jsou do vydaji v cash flow zahrnovany 1 zadvazky ke splaceni dluhu (platba
uroku, platba jistiny, poplatky za uvér), dan z piijmi, Cista pozice DPH (pfipadné
dalsi danové zavazky) i vyplata dividend investoriim. Rovnéz v praxi miZze nastat
situace, Ze se vyplaci cast zakladniho kapitalu a tim se zakladni kapital snizuje.
Stranu piijmi v modelu PPP pro soukromého partnera ve vétSin€ projektd tvofila
platba za dostupnost, ptfipadné pifijmy od tfetich stran ¢i uzivateld a zpocatku
investice do zakladniho kapitalu a Cerpani uvéru. Urcity pfijem mohou tvofit i uroky
z kladnych ziistatkii na bankovnich uctech, nicméné jednotlivé polozky cash flow
vzdy zélezi na zvolené mife detailu modelu.

=  Prakticky priklad

Pro ilustraci jsou nize zobrazeny finan¢ni vykazy pro model PPP. Jednd se o
zjednodusené financni vykazy, které vSak plni potieby veSkerych kalkulaci ve
finanénim modelu k PPP projektu. Ve finanénim modelu jsou vySe zminéné vykazy
uvedeny na listech PPP VZZ, PPP rozvaha a PPP CF.
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Vykaz penéznich toku
obdobi 1 2 3 4 5 6
rok 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Prirastek penéznich prostredku

Platba za dostupnost

PFijmy od tfetich stran
DPH - sluzebné
DPH - infrastruktura pfispévek zadavatele
DPH - pfijmy

Investice do zakladniho kapitalu

Seniorni dluh

Seniorni dluh - DPH

Rozpousténi rezerv

Ubytek penéznich prostiedkt
Kapitalové investice
DPH
Provozni naklady
DPH
Naklady Zivotniho cyklu (LCC)
DPH
Seniorni dluh splaceni
Seniorni dluh - financovani DPH splaceni
Dividendy
Dan z pfijm0 pravnickych osob
Vyplata zakladniho kapitalu
DPH - ¢Cista pozice
Tvorba rezerv

Cisty penézni tok
Pocatecni zUstatek penéznich prostredku

Koneény zlstatek penéznich prostredku

10 864 215 767
43912194
1872843 153
300 000 000

8 782 439

450 000 000
1050 000 000
300 000 000
868 821 019

1 500 000 000
300 000 000
1756 487 744
351 297 549
868 821 019
173 764 204
2 164 976 658
316 470 000
4577 611 757
1073 760 783
450 000 000
1 356 563 840
868 821 019

11 034 353 208

11 034 353 208

O OO OO oo o o

O O O o o

150 000 000
0

30 000 000
0

150 000 000
30 000 000

O OO O OO0 oo oo

O O ©O O o

300 000 000
375 000 000
135 000 000

0

675 000 000
135 000 000

O OO OO OO oo o o

O O O o o o

675 000 000
135 000 000
0

675 000 000
135 000 000

O OO OO0 oo oo o

0

267 802 074
1082 432
43 560 415
300 000 000
216 486

0

0
0
0

0

0

43 297 286
8 659 457
0

0

72 165 889
316 470 000
46 470 673
12 111 698
0

35 117 444
37 726 441

40 642 520

40 642 520

273 158 116
1104 081
44 631 623
0

220 816

0

o O o

0

0

44 163 232
8 832 646
0

0

72 165 889
0

66 994 588
16 249 697
0

36 019 793
37 726 441

36 962 350

40 642 520

77 604 869
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Prirtstek penéznich prostiredkt

Platba za dostupnost

PFijmy od tfetich stran
DPH - sluzebné
DPH - infrastruktura prispévek zadavatele
DPH - pfijmy

Investice do zakladniho kapitalu

Seniorni dluh

Seniorni dluh - DPH

Rozpousténi rezerv

Ubytek penéznich prostiedkt
Kapitalové investice
DPH
Provozni naklady
DPH
Naklady Zivotniho cyklu (LCC)
DPH
Seniorni dluh splaceni
Seniorni dluh - financovani DPH splaceni
Dividendy
Dan z pfijmG pravnickych osob
Vyplata zakladniho kapitélu
DPH - ¢Cista pozice
Tvorba rezerv

Cisty penézni tok
Pocatecni zUstatek penéznich prostredku

Koneény zlstatek penéznich prostredku

2017

278 621 278
1126 162
45 724 256
0

225 232

0

0

0

113 179 323

0

0

45 046 497
9 009 299
113 179 323
22 635 865
72 165 889
0

73 014 885
17 283 856
0

14 304 324
37 726 441

34 509 874

77 604 869

112 114 743

2018

284 193 704
1148 686
46 838 741
0

229 737

0

0

0

2297 371

0

0

45 947 427
9 189 485
2297 371
459 474

72 165 889
0

85323 137
20 334 860
0

37 419 518
27 249 673

34 321 404

112 114 743

146 436 146

2019

289 877 578
1171659
47 975 516
0

234 332

0

0
0
0

0

0

46 866 375
9373 275
0

0

72 165 889
0

92 401 348
21 858 871
0

38 836 572
24 952 302

32 804 453
146 436 146

179 240 599

10
2020

295 675 129
1195 093
49 135 026
0

239 019

0

0

0

19 719 027

0

0

47 803 703
9 560 741
19 719 027
3 943 805
72 165 889
0

97 389 034
22 974 336
0

35 869 498
24 952 302

31 584 959

179 240 599

210 825 558

11
2021

301 588 632
1218 994
50 317 726
0

243 799

0

0
0
0

0

0

48 759 777
9751 955
0

0

72 165 889
0

102 278 380
24 118 657
0

40 809 570
24 952 302

30 532 622
210 825 558

241 358 180

12
2022

307 620 405
1243 374
51 524 081
0

248 675

0

o O o

0

0

49734 972
9 946 994
0

0

72 165 889
0

107 272 201
25292 769
0

41 825 761
24 952 302

29 445 646

241 358 180

270 803 827

13
2023

313772 813
1268 242
52 754 563
0

253 648

0

0

0

129 994 784

0

0

50729 672
10 145 934
129 994 784
25998 957
72 165 889
0

112 394 516
26 497 649
0

16 863 320
24 952 302

28 301 027

270 803 827

299 104 854

14
2024

320 048 269
1293 607
54 009 654
0

258 721

0

o o o

0

0

51744 265
10 348 853
0

0

72 165 889
0

115 363 506
27 137 957
0

43 919 522
28 091 010

26 839 249

299 104 854

325 944 103
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Prirastek penéznich prostredku
Platba za dostupnost
PFijmy od tfetich stran

DPH - sluzebné

DPH - infrastruktura pfispévek
zadavatele

DPH - pfijmy
Investice do zakladniho kapitalu
Seniorni dluh
Seniorni dluh - DPH
Rozpousténi rezerv

Ubytek penéznich prostiedkt
Kapitaloveé investice
DPH
Provozni naklady
DPH
Naklady zivotniho cyklu (LCC)
DPH
Seniorni dluh splaceni

Seniorni dluh - financovani DPH splaceni

Dividendy

Dan z pfijmG pravnickych osob
Vyplata zakladniho kapitélu
DPH - ¢Cista pozice

Tvorba rezerv

Cisty penézni tok

Pocatecni zlistatek penéznich prostfedki

Koneény zlistatek penéznich prostredku

15
2025

326 449 234
1319479
55 289 847

0
263 896

o

o oo

0

0

52 779 151
10 555 830
0

0

72 165 889
0

120 531 283
28 407 458
0

44 997 913
28 091 010

25793 923

325944 103

351 738 026

16
2026

332 978 219
1345 868
56 595 644

0

269 174

0

0

0

22 206 828

0

0

53 834 734
10 766 947
22 206 828
4 441 366
72 165 889
0

126 049 167
29710 902
0

41 656 505
28 091 010

24 472 386

351738 026

376 210 412

17
2027

339 637 783
1372 786
57 927 557

0
274 557

o

o oo

0

0

54 911 428
10 982 286
0

0

72 165 889
0

131 736 697
31049 435
0

47 219 828
28 091 010

23 056 111

376 210 412

399 266 523

18
2028

346 430 539
1400 241
59 286 108

0

280 048
0

0

0

2 800 483

0

0

56 009 657
11 201 931
2 800 483
560 097

72 165 889
0

137 580 418
32 424 255
0

47 804 128
28 091 010

21 559 552

399 266 523

420 826 075

19
2029

353 359 150
1428 246
60 671 830

0

285 649

0

0

0

143 538 748

0

0

57 129 850
11 425 970
143 538 748
28 707 750
72 165 889
0

143 583 775
33 836 611
0

20 823 760
28 091 010

19 980 262

420 826 075

440 806 337

20
2030

360 426 333
1456 811
62 085 267

0
291 362
0

o O o

0

0

58 272 447
11 654 489
0

0

72 165 889
0

147 176 023
34 616 396
0

50 722 139
31624 733

18 027 657

440 806 337

458 833 994

21
2031

367 634 860
1485 947
63 526 972

0
297 189

o

o oo

0

0

59 437 896
11 887 579
0

0

72 165 889
0

153 257 466
36 107 783
0

51 936 582
31624 733

16 527 040

458 833 994

475 361 034

22
2032

374 987 557
1515 666
64 997 511

0

303 133

0

0

0

25008 495

0

0

60 626 654
12 125 331
25008 495
5001 699
72 165 889
0

159 747 489
37 640 783
0

48 173 615
31624 733

14 697 675

475 361 034

490 058 709
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Prirastek penéznich prostredku
Platba za dostupnost
PFijmy od tfetich stran

DPH - sluzebné

DPH - infrastruktura pfispévek
zadavatele

DPH - pfijmy
Investice do zakladniho kapitalu
Seniorni dluh
Seniorni dluh - DPH
Rozpousténi rezerv

Ubytek penéznich prostiedkt
Kapitaloveé investice
DPH
Provozni naklady
DPH
Naklady zivotniho cyklu (LCC)
DPH
Seniorni dluh splaceni
Seniorni dluh - financovani DPH
splaceni
Dividendy
Dan z pfijm0 pravnickych osob
Vyplata zakladniho kapitalu
DPH - Cista pozice
Tvorba rezerv

Cisty penézni tok

Pocatecni zUstatek penéznich
prostredku

Koneény zlistatek penéznich
prostiedkul

23
2033

382 487 308
1 545 980
66 497 462

0

309 196
0

0

0

3091 959

0

0

61839 187
12 367 837
3091 959
618 392
72 165 889

0

166 443 706
39216 875
0

53 820 428
31624 733

12 742 899

490 058 709

502 801 608

24
2034

390 137 054
1576 899
68 027 411

0
315 380

o

o oo

0
0
63 075 971
12615 194
0
0
72 165 889

0

173 331 802
40 837 602
0

55 727 597
31624 733

10 677 957

502 801 608

513 479 565

25
2035

397 939 795
1608 437
69 587 959

0

321 687

0

0

0

161 647 944

0

0

64 337 490
12 867 498
161 647 944
32 329 589
72 165 889

0

180 416 535
42 504 578
0

24 712 560
31624 733

8499 008

513 479 565

521978 573

26
2036

405 898 591
1 640 606
71179718

0
328 121

o

o oo

0
0
65 624 240
13 124 848
0
0
72 165 889

0

184 804 535
43 463 577
0

58 382 991
35 603 207

5877 750

521978 573

527 856 323

27
2037

414 016 563
1673 418
72 803 313

0
334 684

o

o oo

0
0
66 936 725
13 387 345
0
0
72 165 889

0

192 013 834
45228 179
0

59 750 651
35 603 207

3742 149

527 856 323

531598 472

28
2038

422 296 894
1706 886
74 459 379

0

341 377

0

0

0

31577 400

0

0

68 275 459
13 655 092
31577 400
6315 480
72 165 889

0

199 702 981
47 044 312
0

54 830 184
35 603 207

1211933

531 598 472

532 810 405

29
2039

430 742 832
1741024
76 148 566

0
348 205

o

o oo

0
0
69 640 968
13 928 194
0
0
72 165 889

0

207 645 209
48 913 900
0

62 568 578
35 603 207

-1 485 316

532 810 405

531 325 089

30
2040

439 357 689
1775845
77871538

0
355 169

o

o oo

0
0
71033788
14 206 758
0
0
72 165 889

0

215 825 550
50 838 951
0

64 019 949
35 603 207

-4 333 850

531 325 089

526 991 239
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Prirastek penéznich prostredku
Platba za dostupnost
PFijmy od tfetich stran

DPH - sluzebné

DPH - infrastruktura pfispévek
zadavatele

DPH - pfijmy
Investice do zakladniho kapitalu
Seniorni dluh
Seniorni dluh - DPH
Rozpousténi rezerv

Ubytek penéznich prostiedkt
Kapitaloveé investice
DPH
Provozni naklady
DPH
Naklady zivotniho cyklu (LCC)
DPH
Seniorni dluh splaceni
Seniorni dluh - financovani DPH
splaceni
Dividendy
Dan z pfijm0 pravnickych osob
Vyplata zakladniho kapitalu
DPH - Cista pozice
Tvorba rezerv

Cisty penézni tok

Pocatecni zUstatek penéznich
prostredku

Koneény zlistatek penéznich
prostiedkul

31
2041

448 144 842
1811 362
79 628 968

0

362 272

0

0

0

182 041 839

0

0

72 454 463
14 490 893
182 041 839
36 408 368
72 165 889

0

224 250 570
52 821 568
0

29 091 980
35 603 207

-7 339 492

526 991 239

519 651 747

32
2042

457 107 739
1847 589
81421 548

0
369 518

o

o oo

0
0
73 903 553
14 780 711
0
0
72 165 889

0

251176 910
59 619 825
0

67 010 355
10 572 273

-8 483 121

519 651 747

511 168 626

33
2043

466 249 894
1884 541
83 249 979

0
376 908

o

o oo

0
0
75 381 624
15 076 325
0
0
72 165 889

0

261 943 955
61724 266
0

68 550 562
10 572 273

-13 653 572

511 168 626

497 515 054

34
2044

475 574 892
1922 231
85114 978

0

384 446

0

0

0

31716 818

0

0

76 889 256
15 377 851
31716 818
6 343 364
72 165 889

0

301 491 584
63 893 176
450 000 000
63778 210
10 572 273

-497 515 054

497 515 054
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Vykaz zisku a ztraty

Provozni vynosy

Vynosy - platba za dostupnost
Vynosy - pfijmy od tfetich stran
Faktura vydana za stavebni prace
Rozpusténi rezerv na LCC
Provozni naklady

Faktura pfijata za stavebni material
Provozni naklady

Naklady na obnovu a udrzbu
Tvorba rezerv na LCC

Splatka infrastruktury

Cisty provozni vysledek hospodareni
Ugetni odpisy

Zisk pred uroky a zdanénim
Nakladové uroky - seniorni uvér

Zisk /| Ztrata pred zdanénim

Dan z pfijmG pravnickych osob - splatna
Zisk | Ztrata po zdanéni

Dividendy

Zisk | Ztrata bézného obdobi
Nerozdéleny zisk minulych let

Zisk minulych let a bézného obdobi

Ugetni odpisy
Ugetni zisk
Korporatni dan
Dariové odpisy
Darlovy zaklad
Splatna dan

obdobi

13 276 948 980
10 864 215 767
43912 194
1500 000 000
868 821 019

6 494 129 782
1 500 000 000
1756 487 744
868 821 019
868 821 019

1 500 000 000

6782819 198
0

6782819 198
1131 446 658
5651 372 540
1073760 783
4 577 611 757
4577 611 757
0

475 124 464
475 124 464

0
5651 372 540
1073 760 783
0
5651 372 540
1073760 783

2011

O O OO0 OO0 oo oo o

O O 0 OO0 OO0 o o oo

O O O O © ©

2
2012

150 000 000
0
0
150 000 000
0
150 000 000
150 000 000
0

o O o

O O 0 OO0 OO0 o o oo

O O O O © ©

3
2013

675 000 000
0
0
675 000 000
0
675 000 000
675 000 000
0

o O o

O O 0 OO0 OO0 o o oo

O O O O © ©

4
2014

675 000 000
0
0
675 000 000
0
675 000 000
675 000 000
0

o O o

O O 0 OO0 OO0 o o oo

O O O O © ©

5
2015

268 884 507
267 802 074
1082 432

0

0

131 023 727
0

43 297 286
0

37 726 441
50 000 000

137 860 779
0

137 860 779
74 115 000
63 745779
12 111 698
51 634 081
46 470 673
5163 408

0

5163 408

0
63 745779
12 111 698
0
63 745779
12 111 698

6
2016

274 262 197
273 158 116
1104 081

0

0

131 889 673
0

44 163 232
0

37 726 441
50 000 000

142 372 524
0

142 372 524
56 847 803
85 524 720
16 249 697
69 275 023
66 994 588
2 280 435

5 163 408

7 443 843

0
85 524 720
16 249 697
0
85 524 720
16 249 697
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Provozni vynosy

Vynosy - platba za dostupnost
Vynosy - pfijmy od tfetich stran
Faktura vydana za stavebni prace
Rozpusténi rezerv na LCC
Provozni naklady

Faktura pfijata za stavebni material
Provozni naklady

Naklady na obnovu a udrzbu
Tvorba rezerv na LCC

Splatka infrastruktury

Cisty provozni vysledek hospodareni
Ugetni odpisy

Zisk pred uroky a zdanénim
Nakladové uroky - seniorni uvér

Zisk | Ztrata pred zdanénim

Dan z pfijm0 pravnickych osob - splatna
Zisk | Ztrata po zdanéni

Dividendy

Zisk /| Ztrata bézného obdobi
Nerozdéleny zisk minulych let

Zisk minulych let a bézného obdobi

Ugetni odpisy
Ugetni zisk
Korporatni dan
Dariové odpisy
Danovy zaklad
Splatna dan

7
2017

392 926 764
278 621 278
1126 162

0

113 179 323
245 952 261
0

45 046 497
113 179 323
37 726 441
50 000 000

146 974 503
0

146 974 503
56 006 840
90 967 663
17 283 856
73 683 807
73 014 885
668 922

7 443 843
8112765

0
90 967 663
17 283 856
0
90 967 663
17 283 856

8
2018

287 639 761
284 193 704
1148 686

0

2297 371
125 494 471
0

45 947 427
2297 371
27 249 673
50 000 000

162 145 290
0

162 145 290
55 119 709
107 025 581
20 334 860
86 690 721
85323 137
1367 584
8112 765
9480 349

0

107 025 581
20 334 860
0

107 025 581
20 334 860

9
2019

291 049 237
289 877 578
1171659

0

0

121 818 677
0

46 866 375
0

24 952 302
50 000 000

169 230 560
0

169 230 560
54 183 873
115 046 687
21 858 871
93 187 816
92 401 348
786 468
9480 349
10 266 816

0

115 046 687
21 858 871
0

115 046 687
21 858 871

10
2020

316 589 249
295 675 129
1195093

0

19719 027
142 475 032
0

47 803 703
19719 027
24 952 302
50 000 000

174 114 217
0

174 114 217
53 196 661

120 917 557
22 974 336

97 943 221

97 389 034

554 187

10 266 816

10 821 004

0

120 917 857
22 974 336
0

120 917 557
22 974 336

11
2021

302 807 626
301 588 632
1218 994

0

0

123 712 079
0

48 759 777
0

24 952 302
50 000 000

179 095 548
0

179 095 548
52 155 250
126 940 298
24 118 657
102 821 641
102 278 380
543 261

10 821 004
11 364 264

0

126 940 298
24 118 657
0

126 940 298
24 118 657

12
2022

308 863 779
307 620 405
1243 374

0

0

124 687 274
0

49734 972
0

24 952 302
50 000 000

184 176 505
0

184 176 505
51 056 666
133 119 839
25292 769
107 827 069
107 272 201
554 869

11 364 264
11919 133

0

133 119 839
25292 769
0

133 119 839
25292 769

13
2023

445 035 839
313772 813
1268 242

0

129 994 784
255 676 758
0

50729 672
129 994 784
24 952 302
50 000 000

189 359 081
0

189 359 081
49 897 770
139 461 311
26 497 649
112 963 662
112 394 516
569 146
11919 133
12 488 280

0

139 461 311
26 497 649
0

139 461 311
26 497 649

14
2024

321 341 876
320 048 269
1293 607

0

0

129 835 275
0

51 744 265
0

28 091 010
50 000 000

191 506 601
0

191 506 601
48 675 250
142 831 351
27 137 957
115 693 394
115 363 506
329 888

12 488 280
12 818 167

0
142 831 351
27 137 957
0
142 831 351
27 137 957
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Provozni vynosy

Vynosy - platba za dostupnost
Vynosy - pfijmy od tfetich stran
Faktura vydana za stavebni prace
Rozpusténi rezerv na LCC
Provozni naklady

Faktura pfijata za stavebni material
Provozni naklady

Naklady na obnovu a udrzbu
Tvorba rezerv na LCC

Splatka infrastruktury

Cisty provozni vysledek hospodareni
Ugetni odpisy

Zisk pred uroky a zdanénim
Nakladové uroky - seniorni uvér

Zisk /| Ztrata pred zdanénim

Dan z pfijmG pravnickych osob - splatna
Zisk | Ztrata po zdanéni

Dividendy

Zisk |/ Ztrata bézného obdobi
Nerozdéleny zisk minulych let

Zisk minulych let a bézného obdobi

Ugetni odpisy
Ugetni zisk
Korporatni darn
Dariové odpisy
Dariovy zaklad
Splatna dan

15
2025

327 768 713
326 449 234
1319479

0

0

130 870 160
0

52 779 151
0

28 091 010
50 000 000

196 898 553
0

196 898 553
47 385 614
149 512 939
28 407 458
121 105 481
120 531 283
574 197

12 818 167
13 392 365

0

149 512 939
28 407 458
0

149 512 939
28 407 458

16
2026

356 530 915
332 978 219
1345 868

0

22 206 828
154 132 571
0

53 834 734
22 206 828
28 091 010
50 000 000

202 398 344
0

202 398 344
46 025 177
156 373 167
29710 902
126 662 266
126 049 167
613 098

13 392 365
14 005 463

0
156 373 167
29 710 902
0
156 373 167
29710 902

17
2027

341 010 569
339 637 783
1372 786

0

0

133 002 438
0

54 911 428
0

28 091 010
50 000 000

208 008 131
0

208 008 131
44 590 052
163 418 080
31049 435
132 368 644
131 736 697
631 948

14 005 463
14 637 411

0
163 418 080
31049 435
0
163 418 080
31049 435

18
2028

350 631 263
346 430 539
1400 241

0

2800 483
136 901 149
0

56 009 657
2800 483
28 091 010
50 000 000

213730 114
0

213730 114
43 076 138
170 653 976
32 424 255
138 229 720
137 580 418
649 302

14 637 411
15286 713

0

170 653 976
32 424 255
0

170 653 976
32 424 255

19
2029

498 326 144
353 359 150
1428 246

0

143 538 748
278 759 608
0

57 129 850
143 538 748
28 091 010
50 000 000

219 566 537
0

219 566 537
41479 111
178 087 426
33 836 611
144 250 815
143 583 775
667 040
15286 713
159563 753

0

178 087 426
33 836 611
0

178 087 426
33 836 611

20
2030

361 883 144
360 426 333
1456 811

0

0

139 897 180
0

58 272 447
0

31624 733
50 000 000

221 985 964
0

221 985 964
39794 407
182 191 557
34 616 396
147 575 161
147 176 023
399 139

15 953 753
16 352 891

0
182 191 557
34 616 396
0
182 191 557
34 616 396

21
2031

369 120 807
367 634 860
1485 947

0

0

141 062 629
0

59 437 896
0

31624 733
50 000 000

228 058 178
0

228 058 178
38 017 213
190 040 966
36 107 783
153 933 182
153 257 466
675716

16 352 891
17 028 607

0

190 040 966
36 107 783
0

190 040 966
36 107 783

22
2032

401 511 718
374 987 557
1515 666

0

25008 495
167 259 881
0

60 626 654
25008 495
31624 733
50 000 000

234 251 836
0

234 251 836
36 142 450
198 109 386
37 640 783
160 468 603
159 747 489
721 114

17 028 607
17749 721

0

198 109 386
37 640 783
0

198 109 386
37 640 783
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Provozni vynosy

Vynosy - platba za dostupnost
Vynosy - pfijmy od tfetich stran
Faktura vydana za stavebni prace
Rozpusténi rezerv na LCC
Provozni naklady

Faktura pfijata za stavebni material
Provozni naklady

Naklady na obnovu a udrzbu
Tvorba rezerv na LCC

Splatka infrastruktury

Cisty provozni vysledek hospodareni
Ugetni odpisy

Zisk pred uroky a zdanénim
Nakladové uroky - seniorni uvér

Zisk /| Ztrata pred zdanénim

Dan z pfijmG pravnickych osob - splatna
Zisk | Ztrata po zdanéni

Dividendy

Zisk |/ Ztrata bézného obdobi
Nerozdéleny zisk minulych let

Zisk minulych let a bézného obdobi

Ugetni odpisy
Ugetni zisk
Korporatni darn
Dariové odpisy
Dariovy zaklad
Splatna dan

23
2033

387 125 247
382 487 308
1545 980

0

3091 959
146 555 879
0

61839 187
3091 959
31624 733
50 000 000

240 569 368
0

240 569 368
34 164 763
206 404 604
39216 875
167 187 730
166 443 706
744 024

17 749 721
18 493 745

0

206 404 604
39216 875
0

206 404 604
39216 875

24
2034

391 713 953
390 137 054
1576 899

0

0

144 700 703
0

63 075 971
0

31624 733
50 000 000

247 013 250
0

247 013 250
32 078 502
214 934 748
40 837 602
174 097 146
173 331 802
765 344

18 493 745
19 259 089

0

214 934 748
40 837 602
0

214 934 748
40 837 602

25
2035

561 196 176
397 939 795
1608 437

0

161 647 944
307 610 166
0

64 337 490
161 647 944
31624 733
50 000 000

253 586 009
0

253 586 009
29 877 704
223 708 305
42 504 578
181 203 727
180 416 535
787 193

19 259 089
20 046 282

0

223 708 305
42 504 578
0

223 708 305
42 504 578

26
2036

407 539 197
405 898 591
1 640 606

0

0

151 227 446
0

65 624 240
0

35603 207
50 000 000

256 311 751
0

256 311 751
27 556 083
228 755 668
43 463 577
185 292 091
184 804 535
487 556

20 046 282
20 533 837

0

228 755 668
43 463 577
0

228 755 668
43 463 577

27
2037

415 689 981
414 016 563
1673 418

0

0

152 539 931
0

66 936 725
0

35603 207
50 000 000

263 150 050
0

263 150 050
25107 004
238 043 045
45228 179
192 814 867
192 013 834
801 033

20 533 837
21334 870

0

238 043 045
45228 179
0

238 043 045
45228 179

28
2038

455 581 180
422 296 894
1706 886

0

31577 400
185 456 065
0

68 275 459
31 577 400
35603 207
50 000 000

270 125 115
0

270 125 115
22523 472
247 601 643
47 044 312
200 557 331
199 702 981
854 350
21334 870
22 189 220

0

247 601 643
47 044 312
0

247 601 643
47 044 312

29
2039

432 483 856
430 742 832
1741024

0

0

155 244 175
0

69 640 968
0

35 603 207
50 000 000

277 239 681
0

277 239 681
19798 103
257 441 578
48 913 900
208 527 679
207 645 209
882 470

22 189 220
23071690

0

257 441 578
48 913 900
0

257 441 578
48 913 900

30
2040

441 133 533
439 357 689
1775845

0

0

156 636 994
0

71033 788
0

35603 207
50 000 000

284 496 539
0

284 496 539
16 923 112
267 573 428
50 838 951
216 734 476
215 825 550
908 927

23 071 690
23 980 617

0

267 573 428
50 838 951
0

267 573 428
50 838 951
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Provozni vynosy

Vynosy - platba za dostupnost
Vynosy - pfijmy od tfetich stran
Faktura vydana za stavebni
prace

Rozpusténi rezerv na LCC
Provozni naklady

Faktura pfijata za stavebni
material

Provozni naklady

Naklady na obnovu a udrzbu
Tvorba rezerv na LCC
Splatka infrastruktury

Cisty provozni vysledek
hospodareni

Ugetni odpisy

Zisk pred uroky a zdanénim
Nakladové uroky - seniorni
avér

Zisk | Ztrata pred zdanénim
Dani z pfijmG pravnickych osob
- splatna

Zisk | Ztrata po zdanéni
Dividendy

Zisk / Ztrata bézného obdobi
Nerozdéleny zisk minulych let
Zisk minulych let a bézného
obdobi

Ugetni odpisy
Ugetni zisk
Korporatni dan
Dariové odpisy
Darovy zaklad
Splatna dan

31
2041

631 998 043
448 144 842
1811 362

0

182 041 839
340 099 509
0

72 454 463
182 041 839
35 603 207
50 000 000

291 898 534

0
291 898 534
13 890 283

278 008 251
52 821 568

225 186 683
224 250 570
936 113

23 980 617
24 916 730

0

278 008 251
52 821 568
0

278 008 251
52 821 568

32
2042

458 955 328
457 107 739
1847 589

0

0
134 475 825
0

73 903 553

0
10 572 273
50 000 000

324 479 503

0
324 479 503
10 690 952

313 788 550
59 619 825

254 168 726
251176 910
2991 816
24 916 730
27 908 546

0

313 788 550
59 619 825
0

313 788 550
59 619 825

33
2043

468 134 435
466 249 894
1884 541

0

0
135 953 896
0

75 381 624

0
10 572 273
50 000 000

332 180 538

0
332 180 538
7315978

324 864 560
61 724 266

263 140 293
261 943 955
1196 338
27 908 546
29 104 884

0

324 864 560
61724 266
0

324 864 560
61724 266

34
2044

509 213 942
475 574 892
1922 231

0

31716 818
169 178 347
0

76 889 256
31716 818
10 572 273
50 000 000

340 035 594

0
340 035 594
3755718

336 279 876
63 893 176

272 386 700
301 491 584
-29 104 884
29 104 884
0

0

336 279 876
63 893 176
0

336 279 876
63 893 176
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Rozvaha

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Celkem
Obézna aktiva
Zasoby
Dlouhodobé pohledavky

Majetek - MPO

DPH - MPO

Odlozené danové pohledavky
Kratkodobé pohledavky

Sluzby

Stat - dariové pohledavky (DPH)

Stat - dariové pohledavky (DPPO)
Finanéni majetek - Uty v bankach
Ostatni aktiva
Celkem
Aktiva celkem

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Kapitaloveé fondy

Rezervni fondy

Vysledek hospodafeni minulych let
Celkem

Cizi zdroje

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

obdobi

rok 2011

o O © o

o

o

O O O O o oo

o O © O o

2012

o O © o

150 000 000
30 000 000
0

O O ©O O o

180 000 000
180 000 000

150 000 000
0
0
0
150 000 000

2013

o O © o

825 000 000
165 000 000
0

O O ©O O o

990 000 000
990 000 000

450 000 000
0
0
0
450 000 000

2014

o O © o

1500 000 000
300 000 000
0

O O © o o

1800 000 000
1800 000 000

450 000 000
0
0
0
450 000 000

2015

o O © o

1450 000 000
0
0

0

0

12 111 698
40 642 520

0

1502 754 218
1502 754 218

450 000 000
0

0

5163 408
455 163 408

2016

o O © o

1400 000 000
0
0

0

0

16 249 697

77 604 869

0

1 493 854 566
1493 854 566

450 000 000
0

0

7 443 843
457 443 843
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Zavazky ke spole¢nikim a k u€astnikim Fizeni (dividendy)
Stat - dafiové zavazky a dotace (DPH)
Stat - dafiové zavazky a dotace (DPPO)

Bankovni uvéry a vypomoci

Casové rozliseni

Celkem

Pasiva celkem

obdobi

rok 2011

o O O O O o

2012

0

0

30 000 000
0

30 000 000
180 000 000

2013

0
0
540 000 000
0
540 000 000
990 000 000

2014

0
0
1350 000 000
0
1350 000 000
1800 000 000

2015

0

12 111 698
1035479 111
0

1047 590 809
1502 754 218

2016

0

16 249 697
1020 161 026
0

1036 410 723
1 493 854 566
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Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Celkem
Obézna aktiva
Zasoby
Dlouhodobé pohledavky

Majetek - MPO

DPH - MPO

Odlozené dariové pohledavky
Kratkodobé pohledavky

Sluzby

Stat - dafiové pohledavky (DPH)

Stat - dafiové pohledavky (DPPO)
Finanéni majetek - Uty v bankach
Ostatni aktiva
Celkem
Aktiva celkem

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Kapitalové fondy

Rezervni fondy

Vysledek hospodareni minulych let
Celkem

Cizi zdroje

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

2017

o O O o

1350 000 000
0
0

0

0

17 283 856
112 114 743

0

1479 398 599
1479 398 599

450 000 000
0

0

8112765
458 112 765

2018

o O O O

1 300 000 000
0
0

0

0

20 334 860
146 436 146

0

1466 771 007
1466 771 007

450 000 000
0

0

9480 349
459 480 349

2019

o O O ©o

1250 000 000
0
0

0

0

21 858 871
179 240 599

0

1451 099 469
1451 099 469

450 000 000
0

0

10 266 816
460 266 816

10
2020

o O O o

1200 000 000
0
0

0

0

22 974 336
210 825 558
0

1433 799 894
1433 799 894

450 000 000
0

0

10 821 004
460 821 004

11
2021

o O O O

1150 000 000
0
0

0

0

24 118 657
241 358 180
0

1415 476 837
1415 476 837

450 000 000
0

0

11 364 264
461 364 264

12
2022

o O O ©o

1100 000 000
0
0

0

0

25292 769
270 803 827
0

1396 096 596
1 396 096 596

450 000 000
0

0

11919 133
461 919 133

13
2023

o O O o

1 050 000 000
0
0

0

0

26 497 649
299 104 854
0

1375602 503
1375602 503

450 000 000
0

0

12 488 280
462 488 280

PPP Centrum

119

Prakticka interpretace financnich modelii k PPP projektiim



Zavazky ke spole¢nikiim a k u¢astnikim Fizeni (dividendy)
Stat - dafiové zavazky a dotace (DPH)
Stat - dafiové zavazky a dotace (DPPO)

Bankovni uvéry a vypomoci

Casové rozliseni

Celkem

Pasiva celkem

2017

0

17 283 856
1004 001 978
0

1021 285 834

1479 398 599

2018

0

20 334 860
986 955 798
0

1 007 290 658

1466 771 007

2019

0

21858 871
968 973 782
0

990 832 653

1 451 099 469

10
2020

0

22 974 336
950 004 554
0

972 978 890

1433 799 894

11
2021

0

24 118 657
929 993 916
0

954 112 572

1415 476 837

12
2022

0

25292 769
908 884 693
0

934 177 463

1 396 096 596

13
2023

0

26 497 649
886 616 574
0

913 114 223

1375602 503
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Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Celkem
Obézna aktiva
Zasoby
Dlouhodobé pohledavky

Majetek - MPO

DPH - MPO

Odlozené dariové pohledavky
Kratkodobé pohledavky

Sluzby

Stat - dafiové pohledavky (DPH)

Stat - dafiové pohledavky (DPPO)
Finanéni majetek - Uty v bankach
Ostatni aktiva
Celkem
Aktiva celkem

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Kapitalové fondy

Rezervni fondy

Vysledek hospodareni minulych let
Celkem

Cizi zdroje

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

14
2024

o O O o

1 000 000 000
0
0

0

0

27 137 957
325 944 103
0

1353 082 060
1353 082 060

450 000 000
0

0

12 818 167
462 818 167

15
2025

o O O O

950 000 000
0
0

0

0

28 407 458
351 738 026
0

1330 145 484
1330 145 484

450 000 000
0

0

13 392 365
463 392 365

16
2026

o O O ©o

900 000 000
0
0

0

0

29710 902
376 210 412
0

1305921 314
1305921 314

450 000 000
0

0

14 005 463
464 005 463

17
2027

o O O o

850 000 000
0
0

0

0

31 049 435
399 266 523
0

1280 315 958
1280 315 958

450 000 000
0

0

14 637 411
464 637 411

18
2028

o O O O

800 000 000
0
0

0

0

32 424 255
420 826 075
0

1253 250 330
1253 250 330

450 000 000
0

0

15286 713
465 286 713

19
2029

o O O ©o

750 000 000
0
0

0

0

33 836 611
440 806 337
0

1224 642 948
1224 642 948

450 000 000
0

0

15953 753
465 953 753

20
2030

o O O o

700 000 000
0
0

0

0

34 616 396
458 833 994
0

1193 450 390
1193 450 390

450 000 000
0

0

16 352 891
466 352 891
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Zavazky ke spole¢nikiim a k u¢astnikim Fizeni (dividendy)
Stat - dafiové zavazky a dotace (DPH)
Stat - dafiové zavazky a dotace (DPPO)

Bankovni uvéry a vypomoci

Casové rozliseni

Celkem

Pasiva celkem

14
2024

0

27 137 957
863 125 936
0

890 263 892

1353 082 060

15
2025

0

28 407 458
838 345 661
0

866 753 119

1330 145 484

16
2026

0

29710 902
812 204 949
0

841 915 851

1305921 314

17
2027

0

31 049 435
784 629 112
0

815 678 547

1280 315958

18
2028

0

32 424 255
755 539 362
0

787 963 617

1253 250 330

19
2029

0

33 836 611
724 852 584
0

758 689 195

1224 642 948

20
2030

0

34 616 396
692 481 102
0

727 097 498

1193 450 390
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Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek
Dlouhodoby finanéni majetek
Celkem
Obézna aktiva
Zasoby
Dlouhodobé pohledavky

Majetek - MPO

DPH - MPO

Odlozené danové pohledavky
Kratkodobé pohledavky

Sluzby

Stat - dafiové pohledavky (DPH)

Stat - dafiové pohledavky (DPPO)
Finanéni majetek - Uty v bankach
Ostatni aktiva
Celkem
Aktiva celkem

Vlastni kapital

Zakladni kapital

Kapitalové fondy

Rezervni fondy

Vysledek hospodareni minulych let
Celkem

Cizi zdroje

Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

21
2031

o O O o

650 000 000
0
0

0

0

36 107 783
475 361 034
0

1161 468 817
1161 468 817

450 000 000
0

0

17 028 607
467 028 607

0

22
2032

o O oo

600 000 000
0
0

0

0

37 640 783
490 058 709
0

1127 699 492
1127 699 492

450 000 000
0

0

17 749 721
467 749 721

0

23
2033

o O O o

550 000 000
0
0

0

0

39 216 875
502 801 608
0

1092 018 483
1092 018 483

450 000 000
0

0

18 493 745
468 493 745

0

24
2034

o O O o

500 000 000
0
0

0

0

40 837 602
513 479 565
0

1054 317 167
1054 317 167

450 000 000
0

0

19 259 089
469 259 089

0

25
2035

o O O o

450 000 000
0
0

0

0

42 504 578
521978 573
0

1014 483 151
1014 483 151

450 000 000
0

0

20 046 282
470 046 282

0

26
2036

o O O o

400 000 000
0
0

0

0

43 463 577
527 856 323
0

971 319 900
971 319 900

450 000 000
0

0

20 533 837
470 533 837

0

27
2037

o O oo

350 000 000
0
0

0

0

45228 179
531598 472
0

926 826 651
926 826 651

450 000 000
0

0

21334 870
471 334 870

0
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Zavazky ke spolec¢nikim a k ucastnikam Fizeni
(dividendy)

Stat - dafiové zavazky a dotace (DPH)

Stat - dafiové zavazky a dotace (DPPO)
Bankovni uvéry a vypomoci
Casové rozligeni
Celkem

Pasiva celkem

21
2031

0

36 107 783
658 332 426
0

694 440 210

1161 468 817

22
2032

0

37 640 783
622 308 988
0

659 949 771

1127 699 492

23
2033

0

39216 875
584 307 863
0

623 524 738

1092 018 483

24
2034

0

40 837 602
544 220 476
0

585 058 078

1054 317 167

25
2035

0

42 504 578
501 932 291
0

544 436 869

1014 483 151

26
2036

0

43 463 577
457 322 486
0

500 786 063

971 319 900

27
2037

0

45 228 179
410 263 602
0

455 491 780

926 826 651
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28 29 30 31 32 33 34

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044

Dlouhodoby majetek
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0 0 0
Celkem 0 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva
Zasoby 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pohledavky

Majetek - MPO 300 000 000 250 000 000 200 000 000 150 000 000 100 000 000 50 000 000 0

DPH - MPO 0 0 0 0 0 0 0

Odlozené danové pohledavky 0 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky

Sluzby 0 0 0 0 0 0 0

Stat - dafiové pohledavky (DPH) 0 0 0 0 0 0 0

Stat - dariové pohledavky (DPPO) 47 044 312 48 913 900 50 838 951 52 821 568 59 619 825 61724 266 63 893 176
Finan&ni majetek - Ugty v bankach 532 810 405 531 325 089 526 991 239 519 651 747 511 168 626 497 515 054 0
Ostatni aktiva 0 0 0 0 0 0 0
Celkem 879 854 717 830 238 989 777 830 190 722 473 314 670 788 451 609 239 321 63 893 176
Aktiva celkem 879 854 717 830 238 989 777 830 190 722 473 314 670 788 451 609 239 321 63 893 176
Vlastni kapital
Zakladni kapital 450 000 000 450 000 000 450 000 000 450 000 000 450 000 000 450 000 000 0
Kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0 0
Rezervni fondy 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 22 189 220 23 071 690 23980 617 24 916 730 27 908 546 29 104 884 0
Celkem 472 189 220 473 071 690 473 980 617 474 916 730 477 908 546 479 104 884 0
Cizi zdroje
Dlouhodobé zavazky 0 0 0 0 0 0 0

Kratkodobé zavazky
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28 29 30 31 32 33 34

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
Zavazky ke spole¢nikiim a k u¢astnikam Fizeni
(dividendy)
Stat - dafiové zavazky a dotace (DPH) 0 0 0 0 0 0 0
Stat - darfiové zavazky a dotace (DPPO) 47 044 312 48 913 900 50 838 951 52 821 568 59 619 825 61724 266 63 893 176
Bankovni Uvéry a vypomoci 360 621 185 308 253 399 253 010 622 194 735 017 133 260 080 68 410 170 0
Casové rozligeni 0 0 0 0 0 0 0
Celkem 407 665 497 357 167 299 303 849 573 247 556 584 192 879 905 130 134 437 63 893 176
Pasiva celkem 879 854 717 830 238 989 777 830 190 722 473 314 670 788 451 609 239 321 63 893 176
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3.2 Rizika a zahrnuti rizik do modelu (Risk)

Definice: Rizika nastavaji vsude tam, kde vystup nebo nasledek cinnosti nebo

rozhodnuti nent jisty. Negativni stranku této nejistoty lze oznacit jako riziko.”

Jak jiz bylo dfive zminéno, pfisestavovani finanéniho modelu je velice dulezita

spravna identifikace, ocenéni a efektivni alokace vyznamnych rizik projektu.
K oceniovani rizik se v praxi pouzivaji nasledujici metody:

= jednoducha metoda,

= pokrocild metoda a

- ocenéni rizik pfi vyuziti nadmérného sklonu k optimismu®’.

Jednoducha metoda je zaloZena na dvou zékladnich parametrech. Jedna se o velikost
mozné ztraty (tzn. vyc€isleni dopadu rizik) a pravdépodobnost, Ze riziko nastane a
dojde k této ztrate. Ciselnou hodnotu rizika, kterda bude zahrnuta do modelu, lze
nasledné vyjadtit pomoci ocekdvané ztraty, ktera se vypocte jako pravdépodobnost
vyskytu rizika vynasobend jeho potencidlnim finanénim dopadem. Vypoctena
hodnota rizika se nasledné zahrne do modelu dle rozlozeni rizika v Case, tzn.,
v kterych letech riziko nastdva. VSechna ocenéna rizika v jednotlivych letech se
seCtou a diskontuji prislusSnym diskontnim faktorem. Suma jednotlivych

diskontovanych soucti tvoii ¢istou sou¢asnou hodnotu rizik (ocekdvana ztrata).

Ocenéni rizika = ZDn x P, kde

n=1

| D finan¢ni dopad na projekt
| pravdépodobnost vyskytu rizika
1| DEST pocet predpokladanych scénait.

Pokrocila metoda se v principu podoba jednoduché metodé, avsak v tomto ptipad¢ se

neur¢uji pravdépodobné scénatfe, ale ur¢i se souhrnné rozlozeni hustoty

2 Boothroyd &Emmett: Risk Management, Witherby & Co Ltd, 1996, ISBN 1856091201

30 Viz Slovni¢ek pojmii
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pravdépodobnosti, finanénich dopadii jednotlivych rizik. Tato metoda se v Ceské

republice v praxi ptili§ nevyuziva.

Pfi ocenéni rizik s vyuzitim nadmérného sklonu k optimismu se zjednoduSen¢ jedna
o urceni procentniho faktoru sklonu k optimismu vyvozeného na zékladé
historickych dat z obdobnych projekti. Hodnota rizika se ziskd vynasobenim tohoto
procentniho faktoru s piislunymi néklady.”'

=  Vzajemné vazby

V ramci popisu vzdjemnych vazeb budeme piedpokladat, Zze jsou rizika projektu
identifikovana, ocenéna pomoci jednoduché metody a efektivné rozdélena mezi
soukromého partnera a zadavatele. Ve finanénim modelu mtzeme nalézt rizika
zadrzena™, kterd by se méla objevovat jak v modelu PPP, tak v modelu PSC (nese je
zadavatel vzdy, nezavisle na tom, zda realizuje projekt formou PPP ¢i tradicni
vetejnou zakazkou, tudiz je jejich hodnota v modelu PPP i PSC stejnd) a rizika
prevoditelnd, kterd jsou obsazena pouze v modelu PSC (zadavatel je nese, pokud
realizuje projekt vefejnou zakdzkou, v ptipadé PPP jsou pfenesena na soukromého
partnera). Zahrnutim pievoditelnych rizik do modelu PSC dojde ke zvySeni
veskerych vydaja, kterych se dopad pievoditelnych rizik tykd, a snizeni veskerych
dotc¢enych piijml v prabehu realizace projektu. Dopad ptfevoditelnych rizik v modelu
PSC na ptijmy a vydaje zalezi také na rozlozeni rizik v Case, které se urcuje v ramci
identifikace a ocenovani jednotlivych rizik. Pfes pfijmy a vydaje v PSC modelu
ovlivni rizika celkovou NPV PSC. Cim vys§i rizika, tim vy$§i NPV PSC. Vzhledem
k tomu, ze vlivem zvySeni rizik dojde ke zvySeni NPV PSC a NPV PPP zlstane
nezménénd, dojde k relativnimu ,,zdrazeni* projektu realizovaného tradicni vetejnou
zakazkou oproti PPP a hodnota za penize vzroste.

3! Vice o problematice rizik v metodikach Ministerstva financi ,Rizeni rizik v projektech PPP* a

»Metodika hodnoceni kvantitativnich aspekt hodnoty za penize v projektech PPP*.

32 Metodika Ministerstva financi ,,Metodika hodnoceni kvantitativnich aspektti hodnoty za penize
v projektech PPP* doporucuje zahrnout zadrzena rizika do finanéniho modelu, ale v praxi zde obvykle

zahrnuta nejsou, vzhledem k tomu, Ze nemaji vliv na hodnotu za penize.
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Schéma 20: Vzdajemné vazby ve financnim modelu — prevoditelna rizika

Prevoditelna

rizika
A
pfijmy a vydaje N
(model PSC) »  NPVPSC
Hodnota za
penize

Schéma 21: Vzajemné vazby ve financnim modelu — zadrzena rizika

NPV PPP Hodnota za
NPV PSC E— penize

Zadrzena rizika

\ 4

= Praxe

V praxi se obvykle rizika oceiiuji bud’ jednoduchou metodou, nebo pomoci
nadmérného sklonu k optimismu. Ve vétSin€ ptipadi je vypocet hodnoty rizik
uveden v modelu na samostatném listu, kde se rizika mohou délit podle faze, ve které
nastavaji — tzn. napf. na fazi piipravnou (pfiprava pozemku, ziskdni povoleni),
konstrukéni a provozni nebo podle zakladny, ze které se riziko pocita. Jednotliva
vyznamna rizika projektu jsou pak ocenéna dle vyse uvedeného principu jednoduché
metody, pfipadné je zde piimo uveden stanoveny nadmérny sklon k optimismu.
Vysledkem je obvykle vyjaddieni hodnoty kazdého vyznamného rizika jednak
v absolutni hodnot¢€ ale 1 v procentni hodnoté, ktera se vztahuje k dané zakladné (tzn.
ke kapitadlové investici, vydajim na obnovu a udrzbu, provoznim vydajim apod.).
Nejcastéji pravé pomoci tohoto procentniho vyjadieni se néasledné¢ v modelu PSC
upravuji o riziko jednotlivé vydajové/piijmové polozky. Riziko se do projektovanych
vydaji/ptijmi promitd v case, kdy konkrétné riziko nastavd. Po diskontovani je
kone¢nym vystupem modelu PSC cistd souc¢asnd hodnota PSC, kterd zahrnuje i
¢istou soucasnou hodnotu celkovych rizik projektu. Ve vétSiné modelli az na
vyjimky byla do modelu PSC zahrnuta pouze ptevoditelna rizika, vzhledem k tomu,
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ze hodnota zadrZenych rizik je jak v modelu PSC, tak v modelu PPP stejna. U
sdilenych rizik se zahrnuje do modelu PSC jen pomérna ¢ast rizika, kterd bude
prenasena na soukromého partnera.

Do modelu PPP se rizika, kterd jsou pfenasena na soukromého partnera, zahrnuji
v praxi obvykle odliSnym zptsobem. Rizika jsou zde standardné promitnuta ptimo
prostiednictvim vydaji, které soukromy partner vynalozi na jejich fizeni (napf.
vydaje na pojisténi) a rizika jsou také implicitné promitnuta v rdmci pozadovaného

vynosu z vlastniho kapitalu.

Rizika, kterd se zahrnuji do modelu, mohou byt v kazdém konkrétnim projektu rizna
dle specifického charakteru projektu a v praxi se vyrazné lisi i detail zpracovani této
problematiky. N&ktera nejvyznamnéjsi rizika, kterd se objevovala v modelu PSC
v ramci pilotnich projektt, shrnuje nésledujici tabulka. Tato rizika byla zahrnuta do
modelu bud’ pifimo samostatné rozpracovana, nebo vramci vétsi skupiny, kterad
pojima rizika na obecn&jsi Grovni (napf. stavebni rizika®, provozni rizika atd.). U
vétSiny pilotnich projektt byl zpracovan detailni registr (matice) vSech rizik, kde je
uvedeno riziko, navrhovand alokace mezi soukromého partnera a zadavatele i
hodnota rizika. Kategorizace a nazvy rizik se vSak 1 mezi pilotnimi projekty zna¢né
lisi.

Tabulka 39: Nejcastejsi rizika zahrnutd do modelu

.. _ ... Zaklad pro Praxe v pilotnich
Riziko Strucny popis rizika . .

vypocet projektech
Riziko navrhu, Rizika spojena s tvorbou Vydaje na ptipravu | V jednotkéach procent,
designu/ projektové dokumentace projektu v rdmci v praxi v intervalu
projektové (zpozdéni, zmény, zajisténi kapitalové <2 % — 15 %> z kapitalové
dokumentace projektantdl) a jeji nedodrzeni | investice/ investice.

béhem stavby. kapitalové investice Rada projektii pocita

hodnotu rizik dohromady za
ptipravnou a konstrukéni

fazi.
Riziko ziskani Riziko neziskani/zmény Vydaje na ptipravu | V jednotkéach procent,
povoleni uzemniho rozhodnuti, projektu v ramci v praxi v intervalu
stavebniho a jinych kapitalové <0,75 % — 2,8 %>.
souvisejicich povoleni, ziskani | investice/ V ptipad¢, ze zédkladnou jsou
povoleni na stavbu, jejiz vydaje na pfipravu projektu,

33 Stavebni rizika tak v modelu mohou zahrnovat i riziko navrhu designu, ziskani povoleni, stavu

lokality, prekroceni stavebnich nakladi atd.
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Riziko

Strucny popis rizika

Zaklad pro

vypocet

Praxe v pilotnich
projektech

rozpocet prevySuje pivodni
rozpocet, zmény EIA apod.

kapitalové investice

procento je vyssi.

Riziko stavu Riziko vyssich nakladi na Kapitalové V jednotkach procent.
lokality pripravu lokality (napf. investice V praxi <3 % — 15 %>,

z diivodu kontaminace) nicméné toto riziko je zcela
zavislé na charakteru
pozemku vyuzivaného
v projektu.

Prekroceni Riziko spojena s vystavbou Kapitalové V praxi <5 % —27 %>,
stavebnich feSeni schopného poskytnout investice nejcastéji vSak hodnoty
nakladi specifikované sluzby pfi kolem 20 %.

zachovani pozadovanych

standardt plnéni a kvality.

Riziko vyplyva primarné ze

$patného planu nakladu.

Riziko ptrekroceni | Riziko ptekroceni lhity Kapitalové V praxi <8,25 % — 19 %>,
¢asu/dokonceni vystavby, které plyne investice nejcastéji vSak hodnoty
stavby primarné z nespravného kolem 13 %.

odhadu ¢asové narocnosti
vystavby a vede ke zvySeni
nakladt na projekt.

Riziko ptekroéeni

Rizika spojena s provozem

Provozni vydaje

V praxi ohodnoceno ¢asto

provoznich sluzeb béhem trvani smlouvy | (pfipadné pouze dohromady s rizikem

nakladd véetné ztrat a Skod na prislusné ¢asti dostupnosti jako celkové
inventafi nebo zafizeni, provoznich vydaji | piekro¢eni provoznich
naroky tfetich stran na — facility nakladl v rozmezi
nahradu skody, skod management, <11,9 % — 16,8 %>,
zpusobenych vys$si moci atd. spotfebni zbozi) nejcastéji vSak hodnoty

kolem 12 %.
Riziko Riziko vyplyvajicich Provozni vydaje Viz vyse.
dostupnosti z chybéjicich sluzeb nebo (ptipadné pouze

nedostate¢nych sluzeb

prislusné Casti
provoznich vydaji
— facility
management)

Tam, kde bylo hodnoceno
riziko samostatné, se
hodnoty pohybovaly

v rozmezi <0,1 % — 2,6 %>.

Trzni riziko

Odhad pfijmu z vydélecnych
aktivit je nespravny —

komer¢ni prostory

Prijmy tretich stran

Velmi riizné, zalezi na
individualni charakteristice

projektu.
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Riziko

Strucny popis rizika

Zaklad pro

vypocet

Praxe v pilotnich
projektech

Riziko Rizika neplanovanych nebo Vydaje na obnovua | V praxi <3 % — 20,5 %>,
zastaravani zvyenych nakladii na obnovu udrzbu nejcastéji vSak hodnoty
kolem 15 %.
Nediskrimina¢ni | Riziko nepldnovanych Dle faze kdy riziko | V ramci konstrukeni faze
legislativni nakladi vzniklych zménou muZe nastat — v rozmezi <0,18 % — 4,7 %>
zmény kapitalova investice | z kapitalovych vydaju,

legislativy nebo regulace,

(napf. zmény v ramci provozu pak
rozmezi <0,87 % — 7,75 %>

z provoznich vydaju.

ktera ovlivni naklady na wio
y regulace pozarni

dodavky sluzeb. bezpecnosti),
vydaje na provoz i
vydaje na obnovu a
udrzbu (zmény
reguli zdravi a
bezpecnosti,
ochrany Zivotniho

prostredi,...)

Hodnota jednotlivych rizik je vzdy zavisla na specifickych podminkach projektu,
takze jakékoli zobeciiovani mize byt zavadéjici. Pro zakladni zjednoduSeny piehled
1ze vSak shrnout, Ze u nemovitostnich pilotnich projektt se hodnota:

= rizika pfekroCeni stavebnich ndkladd pohybovala kolem 20 %

z kapitalovych vydaja,
= riziko prekroceni Casu/dokonceni stavby v priméru 13 % z kapitdlovych
vydaj,
= riziko pfekroceni provoznich nakladi kolem 12 % z provoznich vydajl a
= riziko zastaravani kolem 15 % z vydajl na obnovu a udrzbu.
Tato rizika ptedstavuji obvykle nejvyznamng;jsi rizika projektu a jejich odhad by tedy
mél byt nalezité odivodnén.
V praxi se pro odhad hodnoty rizik pouzivaji tyto zdroje:

= momentalni stav a zkuSenosti s investi¢nimi a provoznimi vydaji zadavatele
na podobnych projektech,

= momentalni stav a zkuSenosti s investicemi ostatnich srovnatelnych

vefejnych subjektii v CR zjisténych na zakladé zprav NKU,

Prakticka interpretace financnich modelit k
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= oborové a specifické provozni benchmarky jednotlivych sluzeb a ¢innosti

(pro privatni 1 vetejny sektor) — zdroj napf. britsky National Audit Office,

= expertiza technického poradce, ktery vyuziva své zkuSenosti z podobnych
projektl v zahrani¢i nebo v CR.

Vzhledem k tomu, Ze rizika vstupuji do modelu v ramci NPV PSC, je nutné se
zabyvat soucasnou hodnotou ptevoditelnych rizik. Podil NPV pievoditelnych rizik
na soucasné hodnoté vydaji celého projektu (bez zapocteni piijml) u pilotnich
nemovitostnich projektl se pohyboval nejcastéji kolem 20 %.

=  Prakticky priklad

vvvvvv

modelu, mizeme v tabulce nize vidét, jak byla ocenéna ptevoditelna rizika projektu
v ramci tohoto piikladu. Tuto polozku nalezneme v ilustrativnim finanénim modelu

na listu ,,rizika.
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Rizika

Hodncts nominaini

Rizika pfevoditelna Dopad

Pripravna faze
R1 —Pozemek Cena pozemku 100000 000 12,00% 12 000 000 1,00 30,00% 0,00% 35,00% 10,00% 20,00% 20,00% 1:5,00% 30,00%
R2 — Pfedhé&#né povoleni SURM, dzemni

a PR B Ffipravné naklacy 150 000 000 9,50% 14 250 000 1,00 30,00% 0,00% 35,00% 10,00% 20,00% 1:5,00% 1:5,00% 20,00%
rozhodnuti, stavebni a jing povoleni
RS — Prajekt (desian Pfipravné naklady 150000000 7.75% 11 625 000 1,00 30,00% 0,00% 35,00% 7.50% 20,00% 12,50% 15,00% 17 50%
Celkem za Péipravnoufazi [ | | 1515% [ 37875000 |
Konstrukéni faze a obnova
R — ystavba — pRekrodeni nakladd Stavebni naklady 1250000000 24,00% 300000 000 1,00 15,00% 0,00% 30,00% 15,00% 35,00% 30,00% 20,00% 45 ,00%
RS — Dokonéeni staviy Stavebni naklady 1250000000  19,00% 237 500 000 1,00 10,00% 0,00% 20,00% 10,00% 40,00% 20,00% 30,00% 30,00%
RE — Tastarévan ‘odaje na obnovu a Gdribu BEBE21 019 1600% 139011 363 1,00 15,00% 0,00% 30,00% 10,00% 35,00% 20,00% 20,00% 30,00%
Provozni faze
RY — Provaz Pravaozni widsje 1756467 744 1190% 209 022 042 0,55 10,00% 0,00% 20,00% 10,00% 40,00% 15,00% 30,00% 20,00%
RS — Poptévka Zadavatels Pravazni widsje 1756487 744 0,00% il 0,00 30,00% 0,00% 35,00% 7.50% 20,00% 12 50% 15,00% 17 50%
R4 - Py Pijimy 43912194 13,00% 5 705 585 1,00 10,00% 0,00% 30,00% 10,00% 40,00% 15,00% 20,00% 20,00%
Celkem za Provozni fizi | [ 11,90% [ 208022042 ]
Ostatni
RO — Iména pofadavk Stavebni naklady 1250000000 1620% 202 500000 0,90 30,00% 0,00% 35,00% 15,00% 20,00% 30,00% 15,00% 45 ,00%
10 — Financovani Stavebni naklady 1250000000 000% il 0,00 30,00% 0,00% 35,00% 15,00% 20,00% 30,00% 15,00% 45 00%
R11 — Dané Tisk pfed zdanénim 6,29% il 0,95 35,00% 0,00% 40,00% 7.50% 15,00% 12 50% 10,00% 17 50%
R12 — Legislativa - nediskriminadni
legislativni zmény
R12a - Provozni faze Provozni vidaje 1756457 744 T75% 136127 600 1,00 30,00% 0,00% 35,00% 7.50% 20,00% 12,50% 15,00% 17 50%
R12b - Konstrukéni faze Stavebni naklady 1 250 000 000 4.75% 59 375000 1,00 35,00% 0,00% 40,00% 5,00% 10,00% 12,50% 10,00% 1:5,00%
126 — Ohnava Wodaje na obnovy a Gdrfbu 8BS E21 019 T75% 67 333 629 1,00 30,00% 0,00% 35,00% 7.50% 20,00% 12 50% 15,00% 17 50%
R13 — Legislativa - diskriminacni
legislativni zmény
F13a — Provozni faze Pravaozni widsje 1756467 744 0,00% il 0,00 35,00% 0,00% 40,00% 7.50% 15,00% 12,50% 10,00% 17 50%
R13h — Konstrukéni faze Stavebni naklady 1 250 000 000 0,00% a 0,00 35,00% 0,00% 40,00% 5,00% 10,00% 12,50% 10,00% 1:5,00%
136 — Obnava “Wodaje na obnovy a Gdrfbu BE3 821 019 0,00% il 0,00 35,00% 0,00% 40,00% 7.50% 15,00% 12 50% 10,00% 17 50%
CelkemzaOstatni [ | | 1201% [ 465336420 |
cebeem [ [ | [13s§74834]
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4  Vystupy

Nasledujici kapitola se bude detailnéji zabyvat jednotlivymi vystupy finan¢niho
modelu, jejichz vycet je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 40: Vystupy

Vystupy

Hodnota za penize

Platba za dostupnost

Platba za uzivani

Dostupnost pro zadavatele

Financovatelnost

Citlivostni analyza

4.1 Hodnota za penize (Value for Money)

Definice: Hodnotou za penize se rozumi optimalni kombinace celozivotnich nadkladi
projektu a kvality v ramci nabidky (popr. vhodnosti pro dany ucel) uspokojujici

potieby uzivateli.

Hodnota za penize znamend, Ze vetejny sektor ziskava nejvyssi moznou a soucasné
vyuzitelnou hodnotu za vydané vetejné prostiedky. Pokud realizace projektu formou
PPP dosahuje hodnoty za penize pro vetejny sektor, bude dosazeno vyssiho uzitku
v poméru k vynalozenym prostiedkiim (pomér vykon/cena), nez kdyby stejny projekt

realizoval vefejny sektor z vlastnich prostifedki a ve vlastni rezii.

Pro posouzeni a zhodnoceni, zda projekt poskytuje hodnotu za penize, je nutné brat
v tvahu nejen nédklady projektu (kvantitativni hledisko), ale i kvalitu poskytovanych
sluZeb, naplnéni zaméru/cile, termin dodani, udrzitelnost projektu apod. (kvalitativni
hledisko).*

Pro rozhodovavani, zda projekt realizovat formou PPP ¢i radéji klasickou vetfejnou
zakéazkou, se vyuziva modelu PSC a modelu PPP (resp. porovnani NPV PSC a NPV

3% Vice viz metodika Ministerstva financi ,,Hodnota za penize*
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PPP). Vzajemnym porovnadnim vystupii obou modelll je mozné urcit, kterd z variant
realizace je finanéné¢ vyhodnéjsi a piinese vefejnému zadavateli uspory — tzn.
kvantitativni stranku hodnoty za penize. Hodnota za penize je obvykle udavana v
procentech.

=  Vzajemné vazby

Hodnota za penize vyjadfuje relativni vyhodnost realizace projektu formou PPP
oproti realizaci tradicni vefejnou zakazkou. Z toho také vychazi jeji vypocet. Je
dalezit¢ si uvédomit, Ze posuzujeme vyhodnost z pohledu zadavatele, proto i
v modelu PPP zvazujeme financni toky zadavatele nikoli soukromého partnera.

V modelu PSC ptedpokladame, ze pokud bude zadavatel realizovat projekt formou
tradi¢ni vefejné zakazky, bude hradit veskeré vydaje a inkasovat veskeré piijmy
spojené s projektem. Proto jsou veSkeré vydaje zadavatele spojené s projektem
snizeny o jeho pfijmy. Takto ziskané Cisté¢ vydaje nazyvdme model hrubého PSC.
K modelu hrubého PSC jsou dale pfifazena rizika, a to jak zadrZena, tak
ptevoditelnd. Pomoci diskontovani, které je blize popsano v kapitole 2.2.2 Diskontni
mira, ziskame ¢istou souc¢asnou hodnotu PSC (NPV PSC).

V modelu PPP také pocitame s veskerymi vydaji a pfijmy zadavatele. Pokud je
projekt zalozeny na platbé za dostupnost, veskeré vydaje zadavatele v ramci projektu
predstavuje pravé platba za dostupnost. Miize se vsak stat, ze zadavatel bude
inkasovat pfijmy projektu (nebo jejich ¢ast) sam. V tom ptipadé¢ je v ramci vypoctu
hodnoty za penize platba za dostupnost snizena o piijmy projektu a tim ziskame
model hrubého PPP. K modelu hrubého PPP je déle nutné ptipocitat zadrZena rizika

a prevodem na ¢istou soucasnou hodnotu dostaneme NPV PPP.

Vzijemnym porovnanim NPV PPP a NPV PSC gzjistime, kolik ¢ini hodnota za
penize.

Je dulezité poznamenat, ze NPV PSC a NPV PPP zpravidla pfedstavuje zapornou
hodnotu. Naplni projektt PPP je totiz zajisténi vetejné sluzby a pro vefejnou sluzbu
je typické, ze negeneruje dostateCné piijmy, tedy Cistd soucasnd hodnota tokul
zadavatele je obvykle zaporna. Proto jsou v projektech PPP ve vétSiné ptipadi

vydaje vy$$i nez piijmy, tedy NPV PPP i NPV PSC jsou zaporné.

Vzijemné vazby ve financnim modelu vyplyvaji z vyse popsanych vztahi. Pfijmy a
vydaje projektu v modelu PSC ovliviiuji vysi NPV PSC. ZvySeni vydaji znamena
zvySeni NPV PSC (v absolutni hodnoté vzhledem k tomu, ze NPV PSC je zaporna) a
naopak zvySeni pfijml zpisobi snizeni NPV PSC. Vysi NPV PSC ovliviuji také
rizika, tedy ¢im vys$i je ocenéni rizik, tim vyssi je NPV PSC.
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V modelu PPP uvazujeme platbu za dostupnost, jejiz vySe ovliviiuje vyslednou
hodnotu NPV PPP. Pokud zadavatel v rdmci PPP projektu vybird ptijmy z projektu
sam, jak bylo popsano vyse, zvySenim téchto ptijmu dojde ke snizeni NPV PPP.

Zadrzena rizika nemaji na vysi hodnoty za penize zadny vliv, nebot’ jsou zahrnuta jak
do NPV PPP tak do NPV PSC ve stejné vysi.

Schéma 22: Vzajemné vazby ve finanénim modelu — hodnota za penize

prijmy a vydaje rizika platba za ) prijmy
(model PSC) dostupnost | 1 (model PPP)
\ 4 A 4
NPV PSC NPV PPP
Hodnota za
penize
= Praxe

V praxi se hodnota za penize udava obvykle v procentudlnim vyjadieni spocteném
jako podil diskontovanych celkovych uspor (rozdil NPV PSC a NPV PPP) k celkové
NPV PSC, nicméné€ i v modelech pilotnich projektd by se zadavatel mohl setkat
pouze s absolutnim vyjadfenim tspor. Obcas je také hodnota za penize vyjadiena
jako tspory v nomindlnich hodnotach, nicméné zadavatele by primarn¢ meélo zajimat
diskontované vyjadieni. Vypoctena procentudlni hodnota za penize se v pilotnich
projektech znacné lisila, takze je obtizné urcit vypovidajici rozmezi. U dvou projektii
hodnota za penize dosahla hodnot kolem 60 %, nejcastéji se vSak pohybovala mezi
5% — 20 %. V jednom projektu dokonce dosahla zapornych hodnot. U nizkych ¢i
zapornych hodnot finanéniho vyjadieni hodnoty za penize je pak na zdivodnéni
zadavatele, zda kvalitativni benefity ze zaddni formou PPP budou ptfevazovat nad
klasickym zadanim zakéazky, zda pockat s vybérovym fizenim do doby, nez dojde ke
zlepSeni podminek financovani na trhu nebo zda pokracovat cestou vetejné zakazky.

Jak je vidét z vySe uvedeného, hodnota za penize je v kazdém projektu individudlni a

nelze jednoznacné fici, Ze v pfipad¢, Ze hodnota za penize pfevySuje urcitou hranici,
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jednd se o Spatny vysledek a v nastaveni projektu je tedy chyba. VySe hodnoty za
penize je obvykle primarné zdvisla na hodnoté rizik zahrnutych do modelu PSC,
jejichz ocenéni by mélo predevsSim vychdzet z dosavadnich zkuSenosti zadavatele
s realizaci obdobnych projektti vetfejnou zakazkou. S ohledem na miru, jakou
hodnota rizik ovliviiuje hodnotu za penize (podil hodnoty ptevoditelnych rizik na
NPV PSC se pohyboval v pilotnich projektech kolem 20 % — viz kapitola 3.2 Rizika
a zahrnuti rizik do modelu), je nezbytné, aby zpracovatel modelu zadavateli fadné

hodnotu zahrnutych rizik odvodnil.

Vzhledem k tomu, Ze v CR neni zatim dostatek projektil k vytvafeni relevantnich
statistik, lze uvést vysledky z Velké Britanie™, kde se primér hodnoty za penize ze
vzorku 29 projektid pohyboval ve vysi 17 % a jednalo se jiz o hodnotu za penize
zjisténou z porovnani vypocteného NPV PSC s redlnymi nabidkami od uchazeci.
Pokud bychom spocitali primér z modelti zkoumanych pilotnich projektt (celkem 8
projektl, pficemz u jednoho se jednalo o 2 oddélené faze projektu), dostdvame se na
hodnotu 24 %. Jako jedno z moZznych vysvétleni se v prvni fadé nabizi rozdil
v ohodnoceni rizik zahrnutych do modelu PSC, které je zaloZeno na zkuSenostech se
zadavanim vefejnych zakazek v kazdé zemi (nedodrzeni planovanych kapitdlovych
investic a prekracovani provoznich vydaji se li§i) a pak samoziejmé skutecnost, ze
v CR se zatim jedna o vypoéty vramci studie proveditelnosti, nikoli o srovnani
s vitéznou nabidkou.

Pro ptiklad dosahovanych hodnot za penize (uspory v %) v riznych projektech ve

Velké Britanii z vySe zminované studie 1ze uvést néasledujici tabulku.

> Andersen A., Enterprise LSE, Value for Money Drivers in the Private Finance Initiative, Velka

Britanie, 2000
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Tabulka 41: Dosahovana hodnota za penize ve vzorku projektit ve Velké Britanii.

Projekt NPC u PSC  HNPC u PPP U?P“fk'_ Uspory
naklada ¢ o

A 14 4.1 0.3 6.8
B 0.5 8.2 1.3 13.7
C 12.9 114 1.5 11.6
D 3.6 3.3 0.3 8.3
E 33 2.5 0.8 24.2
F 26.0 14.3 11.7 45.0
G 4.0 3.0 1.0 25.0
H 7.6 5.2 24 316
I 1.203.0 1.159.0 44.0 3T
] 0.1 7.1 2.0 22.0
K G0.G 54.6 6.0 LR
L 13.8 133 0.5 a6
M 13.4 13.3 0.1 0.7
M 2.568.0 2,008.0 560.0 Zl.8
[ 46,1 355 10,6 230
P 20,6 26.4 32 10.8
Q 2.6 25 0.1 3.8
R 25,0 22.1 38 14.7
5 383.0 289.0 a94.0 24.5
T 2480 247.0 1.0 0.4
U 318.0 266.0 53.0 16.6
Ay 162.1 137.0 25.1 15.5
W 3710 339.1 31.49 8.6
X 357 311 4.6 12.9
Y 320.2 1336 195.6 59.4
z 231 18.4 47 20.3
Al 0.7 0.4 0.3 4249
AB 1701 1G8.3 1.8 1.1
AC 12.4 11.5 0.9 7.3
Celkem ¥ mil. GBP 60077 50352 L0625

Pozn. NPC = NPV

Zdroj: Andersen A., Enterprise LSE, Value for Money Drivers in the Private Finance Initiative, Velka
Britanie, 2000

= Prakticky priklad

Hodnota za penize vyjadiuje relativni vyhodnost varianty PPP proti vetfejné zakazce.
Vyslednou hodnotu za penize projektu mizeme vidét v nize uvedené tabulce, ktera je
ve finan¢nim modelu uvedena na listu ,,VIM*.
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Hodnota za penize

Nominalni Diskontované

PPP

Vydaje zadavatele 10 884 215 767 4 456 833 680
PFijmy zadavatele 0 0
Cisté vydaje zadavatele 10 884 215 767 4 456 833 680
PSC

Vydaje zadavatele 10 417 684 770 5482 237 773
PFijmy zadavatele 38 203 608 15 605 347
Cisté vydaje zadavatele 10 379 481 162 5 466 632 426
504 734 606 1009 798 746

4.2  Platba za dostupnost (Availability Payment)

Definice: Platba za dostupnost predstavuje platby zadavatele soukromému
partnerovi (dodavateli) za to, Ze infrastruktura nebo sluzba je dostupna

v pozadované kvalité a kvantite.

V pfipad€¢ platebniho mechanismu platby za dostupnost je soukromy partner
motivovan k poskytovani sluzeb v pozadované kvalit¢ a k realizaci uspor v rdmci
celozivotnich nakladi projektu, takze existuji predpoklady k dosazeni hodnoty za
penize. V ramci tohoto mechanismu by mél byt kladen diraz na nastaveni
hodnoticich kritérii kvality poskytované sluzby, od které se odviji vySe poplatku za
dostupnost. Pokud tedy nebude sluzba dodavana v nalezit¢ kvalité, bude zadavatel
uplatiiovat finan¢ni penalizace na platbach.

Tento typ platebniho mechanismu je v soucasné dobé nejpouzivangjsi formou

platebniho mechanismu.

=  Vzajemné vazby

Vypocet platby za dostupnost nalezneme pouze v modelu PPP a vychazi z finan¢nich
tokii soukromého partnera. Jak uz bylo zminéno vyse, v ramci vykazu zisku a ztraty
je urcen vysledek hospodateni a na jeho zdkladé jsou pak kalkulovany dividendy,
které si vyplaci soukromy partner (ptfipadné jsou vyplaceny investorim/akcionaiim
soukromého partnera). V ramci vyplacenych dividend a splaceni vlastniho kapitalu
pak soukromy partner realizuje vynos v podobé IRR. Platba za dostupnost vstupuje
do vykazu zisku a ztraty jako vynos soukromého partnera, ma tedy vliv na vysi
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dividend a penéZznich tokli soukromého partnera. Zaroveil musime brat v tvahu, ze
soukromy partner pozaduje urCitou vysi IRR, aby byl ochoten projekt realizovat
(jeho pozadované IRR je vstupem finan¢niho modelu). Z toho plyne, ze vyse platby
za dostupnost musi byt dostate¢na, aby vyplacené dividendy zajistily pozadovany
vynos soukromého partnera.

Platbu za dostupnost ovliviiyji piijmy a vydaje soukromého partnera a zaroven také
jeho pozadované IRR. Cim vys§i vydaje, tim vyssi platba za dostupnost a naopak &¢im
vyssi pfijmy, tim niz8i platba za dostupnost. Platba za dostupnost dale vstupuje do
NPV PPP. Pokud tedy dojde ke zvySeni platby za dostupnost, zvysi se NPV PPP a
pokud zaroven nedojde k zadné zméné v modelu PSC (to miliZze nastat napiiklad,
pokud se zvysi IRR soukromého partnera), vySe hodnoty za penize se snizi.

Schéma 23: Vzajemné vazby ve financnim modelu — platba za dostupnost

A\ 4

> (model PPP)

dostupnost

IRR R Platba za vykaz zisku a ztraty dividendy

A 4

NPV PPP

}

Hodnota za
penize

=  Praxe

Zatim ve vSech pilotnich projektech byla uplatiiovana platba za dostupnost a to at’ uz
jako samostatna forma platebniho mechanismu nebo v kombinaci s pfijmy od tfetich
stran nebo od uZzivatell. Vypocet platby za dostupnost mlze byt feSen na
samostatném listu v modelu PPP nebo v ramci vykazu cash flow. Celkova platba je
vypocitana tak, aby spole¢né s ostatnimi piijmy soukromého partnera kryla jeho

veskeré planované vydaje. To znamena predevsSim:
= kapitalové investice,

= provozni vydaje,
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= vydaje na udrZbu a obnovu, ale také
= vydaje spojené s danémi a splacenim poskytnutych uvért a zaroven
= pozadovany vynos z vlastniho kapitalu.

V praxi se Casto objevuje ,,vypozorované pravidlo®, Ze platba za dostupnost se
v ptipadé klasickych projekti zalozenych pouze na mechanismu platby za
dostupnost, bude pohybovat na trovni cca 10 % kapitalové investice a piekvapive i
na pilotnich projektech administrativnich budov a projektu déalnice se platba za
dostupnost pohybovala kolem této hodnoty. Toto pravidlo vSak neplati vzdy, kazdy
projekt je sohledem na vysi kapitdlové investice a nasledné vydaje (zejména
provozni a zivotniho cyklu) individudlni.

=  Prakticky priklad

Platba za dostupnost a jeji vyvoj v €ase je zobrazena v nasledujicich tabulkach. Tuto
tabulku nalezneme ve finanénim modelu na listu ,,PPP PzD*.
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Platba za dostupnost

obdobi 1 2 3 4 5 6
rok 2011 2012 2013 2014 2015 2016
IRR - pozadované 17%
Platba za dostupnost (vypocet) 247 407 722 0 0 0 0 247 407 722 247 407 722
Platba za dostupnost celkem 10 864 215 767 0 0 0 0 267 802 074 273 158 116
PzD diskontovana 4437 796 939 0 0 0 0 219 818 556 213416 074
Neindexované ¢ast sumy AP 2 631446 658
Celkova suma AP 7 422 231 647
Neindexovana ¢ast AP 35,45%
IRR investora 17%
7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
73 014 885 85323 137 92 401 348 97 389 034 102 278 380 107 272 201 112 394 516 115 363 506 120 531 283 126 049 167
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
73 014 885 85323 137 92 401 348 97 389 034 102 278 380 107 272 201 112 394 516 115 363 506 120 531 283 126 049 167
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

131 736 697 137 580 418 143 583 775 147 176 023 153 257 466 159 747 489 166 443 706 173 331 802 180 416 535 184 804 535
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
131 736 697 137 580 418 143 583 775 147 176 023 153 257 466 159 747 489 166 443 706 173 331 802 180 416 535 184 804 535
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27 28 29 30 31 32 33 34
2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044

192 013 834 199 702 981 207 645 209 215 825 550 224 250 570 251176 910 261943955 301491 584
0 0 0 0 0 0 0 450000 000
192 013 834 199 702 981 207 645 209 215 825 550 224 250570 251176 910 261943955 751491584
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4.3  Platba za uzivani (Shadow toll)

Definice: Platba za uzivani predstavuje typ platebniho mechanismu, ktery je zaloZen

na skutecném vyuzivani infrastruktury / sluzby (napr. ,, stinové mytné ).

Platby za uzivéani se v podob¢ stinového mytného hodi zejména pro oblast dopravy, a
to zejména projekty délnic, silnic, mostl ¢i tuneld, kde je obtizné doptedu odhadnout

uzivatelskou poptavku.

Jak jiz bylo vySe zminéno, platby za uzivani se vztahuji k tirovni uzivani a jsou Casto
odstupiiované. Timto zplusobem je v pripad¢ vysSSiho uziti infrastruktury/sluzby
uzivateli omezena financni odpovédnost zadavatele. V ptfipadé niz$iho vyuzivani
odstupfiovani plateb napomtiize soukromému partnerovi snizit riziko poptavky

pomoci ptimé minimalni platby.

=  Vzajemné vazby

PPP projekty mohou mit tii zdkladni platebni mechanismy, a to platbu za dostupnost,
platbu za uzivani a platby od koncovych uzivatelli. Pro uplnost se budeme v této
kapitole vénovat platbé za uzivani. Platbu za uzivani vyplaci zadavatel soukromému
partnerovi, ale jeji vySe je zavisld na poptavce. Platba za uzivani je vyplacena
zadavatelem soukromému partnerovi jako soucin poptavky a ceny, kterou si

zadavatel a soukromy partner smluvné dohodnou.

Vypocet platby za uzivani nalezneme pouze v modelu PPP. Stejné jako u platby za
dostupnost jsou v ramci vykazu zisku a ztraty vyplaceny dividendy, které se urcuji
podle hospodatského vysledku, a na jejichz zaklad¢ realizuje soukromy partner zisk
v podobé IRR. Platba za uzivani predstavuje vynos ve vykazu zisku a ztraty a ma
vliv na vysi vyplacenych dividend. Platba za uzivani je vSak zdvisla také na
poptéavce, tedy na poctu koncovych uzivatelti, kteti spotfebovavaji vefejnou sluzbu,
kterd je predmétem projektu (napf. pocet aut, kterd projedou po dalnici). Podle
odhadu poptavky se pak urCuje cena sluzby tak, aby piijmy, které soukromy partner
ziska (odhad poptavky vyndsobeny smluvenou cenou), pokryly rozdil mezi ptijmy a

vydaji soukromého partnera véetné jeho pozadovaného zisku.

Platba za uzivani je souc¢inem odhadované poptavky po veifejné sluzbé a smluvné
dohodnutou cenou. Vzhledem ktomu, Ze odhad poptavky je pevné stanoven,
v pfipadé zmény nékterych parametri modelu, kterd vyzaduje zvySeni platby za
uzivani, dojde ke zvySeni ceny pozadované soukromym partnerem. Platbu za uzivani

ovlivityji ve finanénim modelu pfijmy a vydaje soukromého partnera a zaroven také
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jeho poZadované IRR. Cim vys$§i vydaje, tim vysSi platba za uzivani (vySsi
pozadovana cena za predpokladu nezménéné poptavky) a naopak ¢im vyssi piijmy,
tim nizs$i platba za uzivani.

Dalsi moznosti je situace, kdy dojde ke zméné (zvyseni) poptavky, zatimco ostatni
parametry modelu zistavaji nezménény. Platba za uzivani pak zlstane ve stejné vysi,

dojde pouze ke snizeni ceny pozadované soukromym partnerem.

Platba za uzivéani dale vstupuje do NPV PPP. Pokud tedy dojde ke zvySeni platby za
uzivani, zvysi se NPV PPP a pokud zaroven nedojde k Zddné¢ zméné v modelu PSC
(to miiZze nastat napiiklad, pokud se zvysi IRR soukromého partnera), vySe hodnoty

za penize se snizi.

Schéma 24: Vzdjemné vazby ve financnim modelu — platba za uzivani

IRR R Platba za R vykaz zisku a ztraty
uzivani (model PPP)

A
A
A\ 4

dividendy

A 4

NPV PPP

!

Hodnota za
penize

= Praxe

V modelech pilotnich projektii zatim tento mechanismus nebyl vyuzit, i kdyz se
predpoklada jeho ¢astecné vyuziti u dalni¢nich projektt k zachyceni vlivu zvySenych
vydaji na obnovu pifi vyS$im nez ocekavaném provozu tézkych nakladnich
automobilti. Tento mechanismus, kdy zadavatel bude hradit dodatecnou platbu
v piipad¢, ze provoz tézkych nakladnich automobili ptfesdhne dohodnutou hranici
intenzity, tak umozni soukromému partnerovi snizit vysi rezerv, které by si jinak byl
nucen pro tuto pfilezitost vytvaret a tato uspora by se mohla kladné projevit
v predkladanych nabidkach a tedy i dosazené hodnot¢ za penize.
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Pfi pouziti stinového myta, které v principu umoznuje sdilet riziko poptavky mezi
obéma partnery, je v praxi dilezité nejenom stanovit minimalni platby pii velmi
nizké urovni provozu, ale pocitat i s hornim limitem vySe platby, ke které se
zadavatel zavaze a kterd pokryje soukromému partnerovi dohodnuty zisk (tzn.
stanovit max. vysi soucinu poptavky a ceny za jednotku).

=  Prakticky priklad

V tomto projektu uvazujeme platebni mechanismus zalozeny na platbé za

dostupnost, platba za uzivani se proto ve finanénim modelu neobjevuje.

Pro lepsi pfedstavu uvazujme nasledujici ilustrativni ptiklad PPP projektu vystavby
dalnice, jehoz platebni mechanismus je zalozen na platbé za uzivani. Platba za
uzivani je zde limitovana jak svou minimalni, tak maximalni vysi (v praxi neni vzdy
stanovena maximalni i minimalni platba). Minimalni platbu si Ize piedstavit jako
zaji$téni minimalni vyse poptavky na urovni 10 000 aut, ktera po dalnici projedou za
den. Maximalni platba naopak omezuje zisk soukromého partnera na urovni
poptavky ve vysi 40 000 aut denné. Interval mezi maximalni a minimalni platbou se

tidi skutecnou poptavkou. Nasledujici tabulka odrazi nastaveni plateb zadavatele.

Platba za uzivani

Minimalni platba 10 000*365*P; kde P oznacuje pozadovanou cenu, ktera je

vystupem finan¢niho modelu

Poptavka: X*365%P
10 tis. aut/den <X<40 tis. aut/den,

kde X oznacuje poptavku

Maximalni platba 40 000*365*P

Finan¢ni model projektu zaloZzené¢ho na platbé za uzivani se bude liSit od finan¢niho
modelu k PPP projektu, jehoz platebni mechanismus je zaloZzen na platbé za
dostupnost, prakticky pouze v ¢asti urcujici platby zadavatele. Platba za dostupnost
bude nahrazena platbou za uzivani, tedy nasobkem poptavky (jejiho odhadu) a
pozadované ceny. Odhad poptavky po sluzbé vstupuje do finan¢niho modelu jako
jeden z predpokladii, proto je tfeba vénovat pozornost zplsobu, jakym byl tento
odhad urc¢en. Pozadovana cena je naopak vystupem finan¢niho modelu a musi byt
dostateéné¢ vysokda, aby vyplacené dividendy pokryly soukromému partnerovi
pozadovany vynos (IRR).
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4.4  Dostupnost pro zadavatele (Affordability test)

Definice: Projekt je financné dostupny, pokud rozpocet zadavatele dovoluje porizeni
daného projektu, resp. naklady projektu za celou jeho délku trvani zustanou v mezich

jeho rozpoctu i pri uvazovani dalsich jeho zavazkii.

Vzhledem k tomu, Ze se finan¢ni nakladnost projektu mize v jednotlivych fazich lisit
od pocatecnich kalkulaci, je tfeba pribézné ovéfovat, zda si zadavatel mize takovy
projekt v horizontu i nékolika desitek let dovolit a ovéfovat tak finan¢ni dostupnost
projektu. Zadavatel musi mit kazdy rok v rozpoctu vyhrazeny prostredky souvisejici

s timto projektem.

=  Vzajemné vazby

Své finan¢ni moznosti musi zadavatel zvazit v prvotnich tvahach o projektu a zadat
je zpracovateli finanéniho modelu jako jeden ze vstupt. Ve finanénim modelu se pak
rozpo¢tové moznosti zadavatele porovnavaji s platbou za dostupnost ziskanou
z modelu PPP. Dostupnost pro zadavatele tedy piedstavuje pouze konstatovani, zda
je, ¢i neni, projekt pro zadavatele dostupny. Vzijemné vazby proto funguji stejné
jako u vySe popsané platby za dostupnost.

= Praxe

Dle metodiky ,Metodika vypracovani studie proveditelnosti“ je zadavateli
doporuceno ovétit v ramei studie proveditelnosti dostupnost pro zadavatele. V dosud
zpracovanych finan¢nich modelech se dostupnost pro zadavatele neovéfovala, jeji

ovéieni bylo obsazeno pouze v textové Casti studie proveditelnosti.

= Prakticky priklad

Zadavatel (Ministerstvo financi) stanovil, Ze jeho maximalni ro¢ni vydaje, které
muze v prubéhu realizace projektu alokovat na platbu za dostupnost, cini
500 000 000 K¢ v nominalni hodnoté. Dle spoctené platby za dostupnost a jejiho
vyvoje v Case je tato podminka splnéna a projekt tedy je pro zadavatele dostupny.
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4.5 Financovatelnost (Bankability)

Definice: Financovatelnost predstavuje schopnost dluznika dostdt financnim

zdvazkiim vici financnim institucim.

V modelu se k feSeni této problematiky vyuziva ukazatelt ADSCR a LLCR. O
téchto ukazatelich vice viz kapitola 2.3.8 Ukazatele uvérového kryti.

=  Vzajemné vazby

Financovatelnost projektu se posuzuje z pohledu soukromého partnera, tedy pouze
v modelu PPP. Aby soukromy partner ziskal financni prosttedky od financénich
instituci, musi projekt splitovat ur¢itou hodnotu ukazatelli uvérového kryti. Tyto
ukazatele vyjadiuji, zda projekt generuje dostatecné financni prostiedky k pokryti
zavazkl vici finanénim institucim. Jejich vypocet vychazi z vykazu penéznich tok,
ktery zobrazuje, jak projekt vytvaii hotovost, kterou lze k pokryti zavazkl pouzit.
Vzijemné vazby tedy odpovidaji vazbam v ramci vykazu penéznich tokd uvedenym

v kapitole 3 Mezivystupy.

= Praxe

Financovatelnost v modelech ovéfuje pomoci jiz diive zminovanych ukazatelt
uvérového kryti LLCR, ADSCR, jejichz hodnota se vypocitd pro kazdy rok na
zakladé udajii z finan¢nich vykazii a porovnd se s pozadovanou hodnotou od
financujicich bank. Zadny rok by vypoétena aktualni hodnota neméla klesnout pod
pozadovanou troven. V pifipad¢, Ze se tak stane, je nutné napt. v ptedchozich letech
zvysit rezervy a upravit tak volné penézni prostiedky na splaceni dluhu (cash flow
pfed financovanim). V praxi ani v modelech pilotnich projektd neni ovétovani
financovatelnosti pravidlem, nicméné mélo by tomu tak byt a vhodnym vypovidacim
prostiedkem pro zadavatele mtze byt napft. i grafické vyjadieni pohybu kazdoro¢né
vypoctenych ukazatell s limitem pozadovanym bankou.

=  Prakticky priklad

Jak bylo uvedeno v kapitole 2.3.8 Ukazatele tvérového kryti, pozadované ADSCR
¢ini 1,2, zatimco ADSCR projektu vySlo 3,11. To znamend, ze soukromy partner

nebude mit problém ziskat financovani pro tento projekt.
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4.6  Citlivostni analyza (Sensitivity Analysis)

Definice: Citlivostni analyza predstavuje metodu analyzovani, jak miize kolisat

ocekavany vystup v diisledku kolisani faktorii, na kterych je zaloZen.

Pro modely PSC a PPP by mé¢la byt provedena analyza citlivosti ovetujici stabilitu
vysledkll pro pfipad zmény podminek projektu v pribéhu jeho Zivotniho cyklu.
Analyza citlivosti by méla byt pouzita zejména k otestovani vlivu zmén v kli¢ovych

predpokladech modelid na konecné vysledky.

=  Vzajemné vazby

Citlivostni analyza zobrazuje, jak se méni platba za dostupnost a hodnota za penize,
kdyz zménime néktery ze vstupli financniho modelu. Zaroven také ukazuje, na
kterych vstupech jsou hodnota za penize a platba za dostupnost siln¢ zavislé. Pti
zméné vstupu, ktery siln¢ ovliviiuje platbu za dostupnost, bude jeji naslednd zména
vétsi nez reakce na zménu ostatnich vstupii. Citlivostni analyza ndm tedy zobrazuje
vzajemné vazby ve finanénim modelu. Pokud je z citlivostni analyzy ziejmé, ze
nékteré vstupy vyrazné ovliviiuji platbu za dostupnost a hodnotu za penize, je nutné
u téchto vstupli vénovat pozornost jejich spravnému odhadu.

=  Praxe

V praxi se provadi citlivostni analyza pokazdé, kdyz zadavatel/zpracovatel modelu
potiebuje identifikovat vstupy, na jejichz vysi je hodnota za penize a platba za
dostupnost zvlasté citlivd. Tento poznatek zadavatel mlize vyuzit ve snaze ovlivnit
vysi téchto vstupll v rdmci mozného prehodnoceni projektu, vybérového fizeni nebo
jednani s financujicimi bankami. V pfipad¢, Ze se provadi citlivostni analyza,
obvykle se testuje dopad x% zmény vySe kapitalové investice projektu, urokové miry
seniornitho uvéru, pozadované vynosnosti z vlastniho kapitalu nebo poptavky po
sluzbé v piipad€, ze piijmy projektu pochazeji pfimo od uzivateld nebo néjaké

komer¢ni ¢innosti.

Citlivost se standardné testuje v ur€itém stanoveném pasmu (napf. +/- 20 %) a
testovany vstup se méni o stanovenou malou ¢ast (x procentnich bodii nebo piimo
absolutni hodnotu v pfipadé, Ze se jednd o testovani vySe kapitidlové investice).

Vysledky analyzy pak byvaji zachyceny i graficky.

V pilotnich projektech klasickd citlivostni analyza obvykle nebyla v modelu
provedena a v piipad¢€, ze ano, testovanym parametrem byla vySe urokové miry ze
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seniornitho Uvéru, pfipadné byl zkouman vliv pozadovaného vynosu vlastniho
kapitalu, rizik nebo dokonce dani (daii z pfijml pravnickych osob a DPH). Vliv
vSech téchto parametrii se ukéazal jako vyznamny, pficemz hodnota rizik je z logiky
PPP primarnim parametrem, ktery ovliviiuje hodnoty za penize.*® Parametry, pro
které bude v modelu provedena citlivostni analyza, vzdy zavisi na individualni
charakteristice projektu (napf. v pfipadé vysokého podilu pfijmi od uzivateli na
celkovych pfijmech soukromého partnera, testuji vliv zmény poptavky za dané ceny
apod.).

V nékterych pilotnich projektech se zpracovavaly rizné varianty transakce tykajici se
ruznych podilt platby za dostupnost a piijmt od uzivateli (komerénich ptijmil) nebo
Casové rozlozeni plateb za dostupnost (majoritni platba po dokonceni stavby a
nasledné¢ niz§i pravidelné platby za dostupnost). Nasledné byla vybrana
nejvyhodnéj$i varianta (kombinace pohledu dosazené kvantitativni hodnoty za
penize a kvalitativnich aspekti celé transakce). V pfipadé, Ze v modelu neni
provedena vyse popsand klasicka citlivostni analyza, uzivatel se miize/mohl setkat i
s takovym uzivatelsky komfortnim nastavenim modelu, které umoziiuje snadnou
zménu zakladnich vstupll (zejména pozadovany vynos z vlastniho kapitdlu — IRR).
Kompletné otevieny model vSak zménu vstupli umozituje vzdy, takze uzivatel mize
zménu vstupt snadno provést a zjistit tak jejich dopad na vyslednou hodnotu za
penize, respektive platbu za dostupnost.

= Prakticky priklad

Pro ilustraci jsou v nize uvedené tabulce zobrazeny vysledky citlivostni analyzy,
vramci které jsme testovali vliv zmény miry inflace na platbu za dostupnost a
hodnotu za penize.

3 Jako konkrétni piiklad 1ze uvést provedeny test v modelu administrativni budovy ¢isté zaloZzeném
na platb¢ za dostupnost. V pripad¢, Ze pozadovana IRR byla na trovni inflace (tedy nulovy vynos), se
hodnota za penize zvysila z 8,4 % na 19 %, coz je o 10,4 procentniho bodu. Rovnéz v piipadé
refundace dani, které¢ odvadi soukromy partner statu, do rozpoctu zadavatele (DPH a dan¢ z pfijmil)
hodnota za penize vzrostla z 8,4 % na 16 %, tzn. o 7,6 procentniho bodu. Hodnota rizik v modelu PSC
tvorila cca 23% podil na NPV PSC.
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Citlivostni analyza

Analyza citlivosti

Imeéna miry inflace

-20%

-10%

-5%

%

5%

10%

20%

platha za dostupnost (celkem)

10316 250 419
10618 762 871

10720713775
10 364 215 T6T
10993 325 624
11 097 294 335
11 423 965 360

hodnota za penize

17 57%
17 70%
16,14%
18,47%
18 ,55%
19,02%
19,14%
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CAST C:
Shrnuti a
doporuceni
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5  Kontrolni matice pro uZivatele

V ramci této kapitoly jsou uvedeny jednoduché otdzky, které by mély navést zadavatele ¢i jiného uzivatele k provedeni efektivni kontroly
sestaveni obou finan¢nich modeld. Kontrolni otazky budou slouzit zadavateli jako navod ke kontrole, nicméné z diivodu odlisnosti jednotlivych
modelil u rozdilnych projekti nikdy nemohou nahradit expertni posudek kvalifikovaného pracovnika ke konkrétnimu modelu.

Kontrolni otdzky jsou koncipovany na odpovéd’ ano/ne a v ptipadé zéporné odpovédi by mél zadavatel/uzivatel danou problematiku

konzultovat se zpracovatelem modelu a pozadovat blizsi vysvétleni.

Otazka Kde lze zjistit? Vice info
= Je model kompletné€ otevieny a piistupny editaci? Kapitola 6
» Jsou do modelu zahrnuty vSechny vstupy, které jsou uvedeny | List vstupl/piedpokladi pro oba modely Kapitola 2
v kapitole 2 Vstupy?

» Pokud projekt zahrnuje vystavbu infrastruktury, zahrnuje délka | Cash flow PPP — vydaje na obnovu a udrzbu (rozvaha, | Kapitola2.1.3
projektu minimaln€ jednu generalni rekonstrukci infrastruktury (cca | vykaz zisku a ztraty — tvorba a rozpousténi rezerv)
po 15, 20 letech)?

+ Zacina model PSC a model PPP ve stejnou dobu? V piipadé, ze | Zahrnuti v rimci NPV PPP nebo NPV PSC Kapitola 2.1.3
nikoli a jeden z modeli na zacatek posunuty (pravdépodobné PSC),
jsou v mezidobi zahrnuty naklady spojené se skutecnosti, Ze projekt
bude zahdjen pozdéji (napf. naklady uslé prilezitosti, stavajici

naklady na nerekonstruovanou infrastrukturu apod. — viz kapitola
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2.1.3. Délka provozni faze)

Vychazi obecnd mira inflace pouzitd v modelu (index CPI) | List vstupd/predpokladii pro oba modely, indexace vydajii | Kapitola 2.2.1
z dlouhodobého inflaéniho cile CNB nebo Evropské centralni
banky (piipadé MF, CSU nebo Eurostatu?)

Je pro zachyceni riistu cen mezd a energii pouzit jiny inflaéni index | List vstupl/pfedpokladi pro oba modely, indexace vydajii | Kapitola 2.2.1

nez CPI? (napf. index rastu cen energii nebo index riistu mezd) na energie, osobnich vydajii
Jsou u obou modelt pouZity stejné infla¢ni indexy? Finan¢ni vykazy PSC a PPP Kapitola 2.2.1
Jsou veskeré piijmy a vydaje projektu v obou modelech v prabéhu | Financni vykazy Kapitola 2.2.1

let indexované — tzn., pracuje jak model PSC, tak model PPP
s indexovanymi hodnotami?

Je pouzita v modelu realna diskontni mira dle provadéci vyhlasky | List vstupil/pfedpokladii pro oba modely Kapitola 2.2.2
217/2006 Sb., kterou se provadi koncesni zakon ve vysi 3 %?

V piipadé, ze model zahrnuje hodnotu rizik pfimo do cash flow | List vstupil/pfedpokladii pro oba modely Kapitola 2.2.2
jako navyseni vydaji (doporucovana metoda), je diskontni mira
stejna pro oba modely?

Pouziva model k diskontovani nominalni diskontni miru? List vstupt/pedpokladii pro oba modely, Kapitola 2.2.2
Vypocet NPV PPP a NPV PSC

Jsou veskeré vydaje a piijmy projektu pti vypoétu NPV PPP a NPV | Vypocet NPV PPP a NPV PSC Kapitola 2.2.2
PSC diskontovany (resp. je diskontovana jejich suma)? a kapitola 4.1
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=V pfipadé, ze model pocitda metodou ohodnoceni rizikové prémie
do diskontni miry, je vmodelu spoctena tato prémie, ¢i je

zdiivodnéna jeji vyse v ramci studie proveditelnosti?

List vstupti/ptedpokladti pro oba modely

Kapitola 2.2.2

= Odpovida vyse dan¢ zpiijmi pravnickych osob v modelu PPP

stavajici legislativé?

List vstupii/ptedpokladt pro oba modely

Kapitola 2.2.3

= Jsou do vypoctu dané z piijmi pravnickych osob v ramci vykazu
zisku a ztraty soukromého partnera zahrnuty vSechny ptijmy, které
ji podléhaji (tzn. obvykle v modelu PPP platba za dostupnost,
platby od tfetich osob, piipadné od uzivatel)?

Model PPP — vypocet dan€ v ramci vykazu zisku a ztraty,

Kapitola 2.2.3

a kapitola
3.1.1.

= Je vypoltend dan zpfijmi zahrnuta do vykazu cash flow
soukromého partnera?

Model PPP — vydajova polozka v cash flow soukromého

partnera (musi se rovnat s vykazem zisku a ztraty)

Kapitola 2.2.3

a kapitola
3.1.3.

= Odpovida vyse dan¢ z ptidané hodnoty (DPH) stavajici legislativé?

List vstupii/ptedpokladt pro oba modely

Kapitola 2.2.4

= Je do modelu PPP v rdmci cash flow soukromého partnera zahrnuta
¢ista pozice DPH (rozdil mezi DPH na vstupu a DPH na vystupu?)

Model PPP — cash flow

Kapitola 2.2.4

a kapitola
3.1.3.

Je v ramci modelu PPP ke dni pfevzeti a predani dila odvedeno DPH
z celé ¢astky zhotoveného dila?

Model PPP — cash flow

Kapitola 2.2.4

V piipadé, Ze je vefejnd infrastruktura nebo pozemek vyuzivan
k podnikatelské ¢innosti nebo je ve vlastnictvi soukromého partnera,
je do modelu PPP zahrnuta dan z nemovitosti?

Model PPP — cash flow
Model PSC — NPV PSC

Kapitola 2.2.5
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V pripadé, ze vramci PPP projektu soukromy partner vlastni
infrastrukturu a ptevede ji do vlastnictvi zadavatele, je do modelu PPP
zahrnuta dan z prevodu nemovitosti dle aktualni platné legislativy?

Model PPP — cash flow

Kapitola 2.2.6

V pfipadé, Ze vramci PPP projektu soukromy partner vlastni
infrastrukturu, jsou v ramci modelu PPP feSeny danové odpisy, které

snizuji dan z piijma pravnickych osob?

Model PPP — vykaz zisku a ztraty

Kapitola 2.2.7

a kapitola
3.1.1

V pfipad€, Ze zadavatel vlastni infrastrukturu a je opradvnén dle

Model PSC — vykaz zisku a ztraty

Kapitola 2.2.7

stavajicich pravidel provadét ucetni a dafové odpisy, jsou v ramci a kapitola
modelu PSC zahrnuty? 3.L1L

Jsou do modelu PSC zahrnuty vydaje spojené s financovanim vefejné | Financni vykazy, Vypocet NPV PSC Kapitola
zakazky, pokud se neuvaZzuje rozpoctové financovani (emise 2.3.1-2.3.5.
dluhopisti, uveér)?

Vychézeji Gdaje o vysi urokovych mér u finanénich instrumentt | List vstupt/pfedpokladii pro oba modely Kapitola
vstupuyjicich jak do modelu PPP, tak do modelu PSC z testovani trhu 23.1-23.5
(jsou odlivodnény v ramci studie proveditelnosti)?

Jsou do finanénich vydaji vramci modelu PPP (pfipadné PSC) | List vstupi/piedpokladii , Model PPP — Cash flow Kapitola
zahrnuty 1 veskeré poplatky, které souvisely se ziskanim uvéru? 23.1-23.5

Sklada se financovani PPP projektu ze seniorniho uvéru a vkladu
vlastniho kapitalu soukromého partnera (standardné 20 — 30% podil
vlastniho kapitalu)?

List vstupti/ptedpokladti pro model PPP

Kapitola 2.3.6
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Pohybuje se pozadovany vynos z vlastniho kapitalu kolem 13 — 20%
(30 % horni hranice u rizikovych projektl)

List vstupti/ptedpokladti pro model PPP

Kapitola 2.3.7.

Jsou vramci piedpokladi modelu definovany pozadavky bank na
urokové kryti — napt. LLCR a ADSCR (ziskané z testovani trhu) a
nasledné ovéfeno jejich plnéni na zdklad¢ cash flow soukromého

partnera?

List vstupt/piedpokladi pro model PPP,
aktualnich hodnot LLCR a ADSCR

vypocet

Kapitola 2.3.8
a kapitola 4.5

Jsou do kone¢né kalkulace NPV PSC a NPV PPP obou modela
zahrnuty vydaje na pfipravu projektu (vydaje vynalozené pied
podpisem smlouvy se soukromym partnerem) — tzn. zejména vydaje

na poradce?

NPV PSC a NPV PPP

Kapitola 2.4.1

Je vramci kapitalové investice uvazovana v modelu i rezerva pro

nepiedvidatelné udalosti (cca 5 — 10 % kapitalové investice)?

List vstupti v obou modelech, Piijmy/Vydaje

Kapitola 2.4.2

Jsou vramci kapitdlové investice uvazovany i investice vyvolané
projektem (investice, které je nezbytné provést v souvislosti s realizaci

projektu, cca 10% kapitalové investice)?

List vstupli v obou modelech, Piijmy/Vydaje

Kapitola 2.4.2

Jsou do modelu zahrnuty vydaje na obnovu a drzbu infrastruktury?

List vstupli v obou modelech, Ptijmy/Vydaje

Kapitola 2.4.3
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V piipadé, ze jsou v ramci projektu potiebné generalni investice do
obnovy infrastruktury, tvofi se v ramci modelu PPP rezervy na jejich
pokryti tak, aby tento vydaj neohrozil plnéni ukazateli tvérového
kryti — rezervni ucet MRA?

Model PPP — Vykaz zisku a ztraty, rozvaha

Kapitola 2.4.3

a kapitola
2.3.8.

Vychézeji ptijmy od tietich stran/piijmy od uzivateli zahrnutych do
modelu PPP i PSC zrealnych odhadt (testu trhu)? Byla v modelu
provedena analyza citlivosti vlivu vyse téchto pfijml na hodnotu za
penize (vySe poptavky i1 vyse ceny)?

Studie proveditelnosti, Model PPP 1 PSC — Cash flow,

Analyza citlivosti

Kapitola 2.5.1,
kapitola 2.5.2
a kapitola 4.6

Jsou v ramci obou modelid v urcité formé zpracovany financéni vykazy

— cash flow, vykaz zisku a ztraty a rozvaha?

Model PPP i PSC

Kapitola 3.1.1,
kapitola 3.1.2

a kapitola
3.1.3

Je v rdmci modelu PPP zahrnuta vyplata dividend?

Model PPP — Cash flow (skute¢n& vyplacené), rozvaha —

zavazek k investorim

Kapitola 3.1.2

a kapitola
3.1.3

Rovnaji se v ramci rozvahy v modelu PPP i PSC kazdy rok aktiva a

pasiva?

Model PPP a PSC — rozvaha

Kapitola 3.1.2

Rovna se vramci cash flow kone¢ny ziistatek penéznich prostredka
v jednom obdobi s pocatecnim zlstatkem v nasledujicim obdobi?

Model PPP a PSC — cash flow

Kapitola 3.1.3
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Jsou do modelu PSC zahrnuta ptevoditelna rizika v rdmci cash flow | Model PSC — cash flow, piijmy/vydaje Kapitola 3.2
zadavatele a nikoli pomoci diskontni miry?

Vychéazi ocenéni pievoditelnych rizik, kterda budou zahrnuta do | Studie proveditelnosti Kapitola 3.2
modelu PSC, z expertnich odhadu a je tento odhad jasné zdiivodnén
vramci studie proveditelnosti (zdroje stanoveni pravdépodobnosti

rizika 1 jeho dopadu)?

Uvazuje model PSC obvykle nejvyznamnéjsi rizika, jako jsou riziko | Vypocet ocenéni rizik Kapitola 3.2
piekroCeni stavebnich nakladt, prekroceni casu dokonceni stavby,
prekroceni provoznich nakladi a zastaravani?

Je v ramci modelu PSC stanoveno, kdy (v kterém roce) a zda v celé | Vypocet ocenéni rizik Kapitola 3.2

své vysi vstupuji prevoditelna rizika do cash flow modelu?

Pohybuje se podil NPV pievoditelnych rizik na celkovém NPV PSC | Vypocet NPV PSC Kapitola 3.2
(bez zapocteni ptijmit) kolem 20 %?

Jsou v rdmci modelu PPP zahrnuty vydaje na pojiSténi nutné k fizeni | Model PPP — Piijmy/vydaje, cash flow soukromého | Kapitola 3.2

prevoditelnych rizik? partnera

Pokryva platba za dostupnost spolu s ostatnimi piijmy veskeré vydaje | Vypocet platby za dostupnost (funkce feSitel, vzorec...) Kapitola 4.2
projektu vcetné¢ danovych vydaji, vydaji na financovani a
pozadovaného vynosu z vlastniho kapitalu (dividendy)?

Je hodnota za penize spoétena z diskontovanych hodnot, tzn. z rozdilu | Vypocet hodnoty za penize Kapitola 4.1
mezi NPV PSC (obsahujici NPV ptevoditelnych rizik) a NPV PPP?
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Je spo¢tena hodnota za penize prezentovana v absolutni i procentudlni | Vypocet hodnoty za penize Kapitola 4.1
hodnote?

Je vramci modelu PPP splnéna podminka, Zze v kazdém roce jsou | Posouzeni financovatelnosti — Vypocet LLCR a ADSCR Kapitola 4.5
vypoctené ukazatele tivérového kryti vyssi ¢i se rovnaji pozadavkiim
financujicich bank?

Je vramci modelu nebo studie proveditelnosti feSena finanéni | Studie proveditelnosti, posouzeni dostupnosti Kapitola 4.4

dostupnost projektu pro zadavatele?

Je v ramci modelu provedena citlivostni analyza vlivu hlavnich vstupt | Citlivostni analyza Kapitola 4.6
na hodnotu za penize a platbu za dostupnost (zejména vyse trokové
miry senilniho tvéru, IRR, vyse piijmi od uzivateld/tietich stran

pokud tvoti vyznamnou polozku v modelu).
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6  Doporuceni pozadavkl na dodany
finan¢ni model

6.1 Obecna charakteristika finanéniho modelu

Zadavatel projektu (pfipadné uzivatel finanéniho modelu) by mél od zpracovatele
modelu vyzadovat, aby finanéni model byl dodan v nésledujici podobé a
s nasledujicim obsahem. Podrobné rozbory jednotlivych vstupii, mezivystupti a
vystupt finanéniho modelu byly uvedeny jiz v pfedchozich kapitolach studie. V této
¢asti jsou uvedeny pouze pozadavky na obsah a formu zpracovani finan¢niho

modelu.

Finan¢ni model musi obsahovat komplexni ekonomickou projekci vSech piijmovych
a vydajovych stranek realizace projektu (po celou dobu realizace), na kterych je
zalozena kalkulace finan¢niho plnéni, a to v rozliSeni modelu PSC a PPP. Model a
snim spojené dokumenty musi prokdzat a fadné¢ dolozit, jakym zplisobem bude
projekt financovan.

Finan¢ni model bude zpracovan a ptedlozen v elektronické verzi v tabulkovém
procesoru podle pozadavku zadavatele nebo dohody se zpracovatelem. Elektronické

nosice (média a paméti) budou zajistény proti virim.

Finanéni model musi splnit piedpoklady kompletnosti, realnosti ptredpokladi a
prokazani ukazatelli schopnosti plnit Givérové zavazky a vytvaret piijmy. Struktura a
format financniho modelu musi umoznit zohlednéni ptipadnych zmén v projektu a
jejich provedeni ve financnim modelu.

Finan¢ni model se struénym popisem obsahu pfislusnych listi musi byt vyhotoven
pouze v jednom jazyce (doporucujeme jazyk Cesky).

Kazdy pftislusny list ve finanénim modelu bude oznacen vystiznym nazvem (¢i jeho
zkratkou) a tam, kde je to mozné, bude jasn¢ rozliSeno, zda se jednd o soucast
modelu PPP ¢i PSC. VSechny vstupni pifedpoklady a hodnoty budou umistény na
jednom listu nebo skupiné€ listli oznacenych jako vstupy a nesmi byt na listech, které

obsahuji vypocty. Pro zadavatele miiZze byt uzite¢né vyzadat si zdroj hodnot vstupti.

Finan¢ni model bude obsahovat zjisténé parametry vSech penéznich tokii a ro¢ni
penézni piijmy a vydaje pokryvajici celou dobu realizace projektu (neni-li
vyzadovano jinak) vjedné méné (doporuCujeme pouzivat K¢) v nomindlnich a
diskontovanych hodnotach.
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Model musi byt otevieny v celém obsahu (zdrojovy koéd vstupnich hodnot, vzorceil,
maker, atd.), aby bylo umoznéno provedeni zpétné revize a zmén. Model nebude
obsahovat zadné uzamcené nebo skryté prvky (bunky, sloupce, fadky, listy, atd.).

Zadavatel by mél pozadovat zakaz pouziti jakékoli ochrany modelu (celého ¢i jeho
¢asti) pomoci hesla, pokud si to on sdm pfimo nevyzada pro svou potiebu. Z divodu
ochrany svého dobrého jména a know how vSak poradce v praxi standardné preda
model zadavateli napt. na né¢jakém pevném nosici, aby bylo mozné prokéazat pivodni
strukturu modelu v piipad¢, ze je model editovatelny. Model miize obsahovat pouze
funkéni cyklické odkazy.

Finan¢ni model by mél obsahovat nejen samotné vystupy a porovnani vysledkii
hodnot modela PSC a PPP, ale i jejich detailnéjsi rozbor ve formé analyzy citlivosti
(v podobé¢ tabulek a grafti), poptipad¢ dalsi zndzornéni dle zadosti zadavatele jako je
napf. graf penéznich tokl pro zjisténi jejich struktury a graf ukazatelti Givérového
kryti. Pro Uplnost je vhodné, aby model vyjadioval velikost hodnoty aktiv po
odecteni odpisi (ziistatkova hodnota).
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7  QGrafické znazornéni vazeb ve finanénim
modelu

Toto schéma predstavuje zjednoduSené vazby mezi vstupy, mezivystupy a vystupy
ve finanénim modelu. Detailni rozpracovani jednotlivych vazeb je uvedeno
v predchozich kapitolach. Vstupy na tomto schématu jsou hypertextové propojeny na

detailni schémata ve vySe zminénych kapitolach.
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Schéma 25: Grafické znazornéni vazeb ve financnim modelu
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8  Zavér

Tato ptirucka se zabyvala interpretaci finan¢nich modelti k PPP projektim a jejim
cilem bylo ¢tenafi primarné osvétlit mechanismus fungovani modeli a vypoctu
klicovych vystupt jako je dosahovana hodnota za penize. Je nicméné vhodné na
tomto misté doplnit, ze finan¢ni analyza je sice hlavnim pokladem pro zhodnoceni,
zda je pro zadavatele ekonomicky vyhodné zadat projekt formou PPP oproti tradi¢ni
vetejné zakdzce, nicméné v urcitych piipadech je nutné zvazit i kvalitativni stranku

hodnoty za penize.

Jedna se zejména o ty pfipady, kdy finanéni model neposkytuje jednoznacny
vysledek a spoctend hodnota za penize se pohybuje na Grovni statistické chyby. (Za
statistickou chybu lze povazovat takovou hodnotu za penize, kterda se pohybuje
kolem 3 % a méng.) V takové situaci by se zadavatel mél rozhodnout, zda
pokracovat formou PPP i na zadkladé zhodnoceni kvalitativnich aspektl realizace
projektu formou PPP, které nejsou a ani nemohou byt do modelu zahrnuty, nebot’ je
nelze odpovédné vycislit. Piiklad takového postupu posouzeni hodnoty za penize
kombinujiciho finan¢ni a kvalitativni aspekty popisuje metodika Ministerstva financi

,Hodnota za penize* a k ni ptislusejici ptipadova studie.

V praxi se tedy miizeme setkat i s ptipadem, kdy je projekt realizovan formou PPP a
dosahuje komplexni hodnoty za penize, piestoze finan¢ni model finan¢ni vyhodnost
tohoto konceptu jasné neprokazoval. Kvalitativni aspekty by mély byt tfadné

oduvodnény v ramci studie proveditelnosti.

V nékterych ptipadech je moZzné se setkat i s modelem, vramci kterého jsou
kvalitativni aspekty pfimo ocenény. V piipadé, Ze financni model tedy bude
obsahovat i kvantitativné vyjadiené kvalitativni aspekty, I1ze toto akceptovat jen za
podminky, ze kvantifikace bude zaloZzena na empirickych datech nebo postupech
(viz. napf. uziti nastroje HDM-4 pro hodnoceni ekonomické efektivity dopravnich
staveb). Zpracovatel modelu by vSak v kazdém ptipadé mél podrobné popsat a
oduvodnit, jak a pro€ pfistoupil ke kvantitativnimu vyjadfeni kvalitativnich aspektii a
jaky vliv ma tento krok na vysledky modelu. Kvalitativni aspekty, které
nelze objektivné kvantifikovat, by finan¢ni model obsahovat nemél a mély by slouzit
zadavateli jen jako podpiirné argumenty pii rozhodovéni, zda pfistoupit k realizaci
projektu formou PPP.

Pokud projekt ve form¢ PPP na zadkladé kombinace kvantitativniho a kvalitativniho

posouzeni hodnoty za penize nedosahuje, mél by zadavatel zvolit jinou formu zadani.
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Slovnic¢ek poymu

Cista soucasna
hodnota

Cista sou¢asna hodnota (Net Present Value, NPV) je jedno
z nejpouzivangjSich kritérii, které se pouziva pfi hodnoceni
investi¢nich projekti. Cistou souasnou hodnotu miizeme
vypocitat jako sumu vSech penéznich tokidl souvisejicich
s investici diskontovanych k sou€asnosti pomoci diskontni
urokové miry. Hlavni vyhoda Cisté soucasné hodnoty jako
kritéria pfi vybéru investicnich projekti je zohlednéni

faktoru ¢asové hodnoty penéz.

Diskontni mira

Diskontni mira je parametr, ktery se pouZziva ne piepocet
budouci hodnoty na hodnotu soucasnou. Vyjadiuje casovou
hodnotu penéz pro veiejného zadavatele.

Hodnota za penize

Hodnota za penize (z anglického terminu ,,Value For
Money*) znamend, ze vefejny sektor ziskdva nejvyssi
moznou a soucasn¢ vyuzitelnou hodnotu za vydané verejné
prostfedky. Pokud realizace projektu formou PPP dosahuje
hodnoty za penize pro vefejny sektor, znamena to, Ze bude
dosazeno vysSiho wuzitku vpoméru k vynaloZenym
prostfedkiim (pomér vykon/cena), nez kdyby stejny projekt
realizoval vefejny sektor z vlastnich prostiedkl a ve vlastni
rezii.

Hodnotou za penize se tedy obvykle rozumi optimalni
kombinace celozivotnich nakladii projektu a kvality v ramci
nabidky (popt. vhodnosti pro dany ucel) uspokojujici
potieby uzivateld, pfi¢emz takova nabidka nemusi byt vzdy

ta nejlevnéjsi.

Hruby PSC

Ciselna hodnota, ziskand jako vystup modelu PSC bez
zahrnuti rizik, pfedstavujici soucasnou hodnotu finan¢niho

toku zadavatele pii potizeni sluzby tradi¢ni moznosti.

Koncesni smlouva

Pro tucely této piirucky se koncesni smlouvou rozumi
smlouva uzaviend mezi zadavatelem (¢i jim urcenou
osobou) a soukromym partnerem bez ohledu na to, zda je
uzaviend podle ZVZ nebo podle KZ.
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Koncesni zakon
(KZ)

Zakon ¢. 139/2006 Sb., o koncesnich smlouvach a
koncesnim fizeni (koncesni zdkon), ve znéni pozdéjsich

predpist

Komparatorem vetejného sektoru se rozumi komplexni
finan¢ni model, ktery analyzuje penézni toky projektu za
ptedpokladu jeho realizace formou vefejné zakdzky na

Komparator stavbu s naslednym provozem ve vlastni rezii vefejného
veFejncho sektoru sektoru. Tento model zohledni ocenéni podstupovanych
(te2 PSC, rizik vefejnym sektorem. Je zpracovan ve stejném clenéni a
Komparator) ve stejném rozsahu jako Referenéni PPP projekt tak, aby

byla zajisténa plna vzajemna srovnatelnost.

Jedna ze soucasti referencniho PPP projektu, jde o nastroj,
Model PPP L L .

finan¢ni model, jehoZ vystupem je NPV PPP.
Model PSC Viz Komparator vefejného sektoru.

Nadmérny sklon
k optimismu
(Optimism Bias)

Metoda ocenéni rizik projektu zalozend na empiricky
pozorované a  statisticky dokumentované tendenci
ptipravného tymu podhodnocovat néklady projektu (resp.

nadhodnocovat vynosy).

NPV PPP

Ciselna hodnota, vyjadiujici komplexni nakladnost pofizeni
projektu formou PPP pro vetejného zadavatele. Je hlavnim
vystupem modelu PPP.

NPV PSC

Ciselna hodnota, vyjadiujici komplexni nakladnost potizeni
projektu tradi¢ni formou pro vefejného zadavatele. Je
hlavnim vystupem Modelu PSC.

PPP

PPP je obecny pojem pro spolupraci vefejného a
soukromého sektoru vznikly za ucelem vyuziti zdroji a
schopnosti soukromého sektoru pfi zajiSténi vefejné
infrastruktury nebo vetejnych sluzeb. Jednotlivé varianty
PPP, jsou-li odborné a Gspésné aplikovany, zvysuji kvalitu 1
efektivnost vefejnych sluzeb véetné vykonu statni spravy a
urychluji realizaci vyznamnych infrastrukturnich projekti s
pozitivnim dopadem na rozvoj ekonomiky.

Zakladem PPP projektu je dlouhodoby smluvni vztah (5 a
vice let, typicky vsSak vrozmezi 15-30 let), ve kterém
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vefejny a soukromy sektor vzajemné sdileji uzitky a rizika
vyplyvajici ze zajisténi vefejné infrastruktury nebo
vefejnych sluzeb. Vyhodou PPP je slouceni zkuSenosti,
znalosti a dovednosti obou sektori a pfevedeni
odpovédnosti za rizika na sektor, ktery je dokaze 1épe fidit.
Ve vétsingé ptipadi vetfejny sektor svétuje vykon urcité
sluzby soukromému sektoru a tim vyuzivd jeho
organizacnich a odbornych znalosti a dovednosti, které jsou
stimulovany nejen vynosem vlozeného kapitdlu, ale také
rizikem jeho ztraty.

Mezi silné stranky PPP projektd patii zejména casto
efektivnéjsi a levnéj$i realizace v porovnani s vefejnymi
zakazkami, kalkulace ndkladt zivotniho cyklu a pifenos
rizik. Slabé stranky spocivaji predevsim v ¢asové narocné a
nakladné ptipravé a dlouhodobém zédvazku vetejného
zadavatele.

Princip PPP se uplatiluje zejména v dopravé (vystavba
dalnic, zeleznic, mostl, nadrazi atd.), zdravotnictvi
(nemocnice), Skolstvi (Skoly), volnocasové infrastruktuie
(sportovni a kulturni zafizeni), nemovitostni oblasti
(administrativni budovy) a vodniho a odpadového
hospodarstvi.

v

Podrobnéjsi informace o PPP lze nalézt napi. v metodice
Ministerstva financi ,,Procesni postup pii piipravé a
realizaci PPP projekti nebo na webovych strankach

www.mfcr.cz a WWW.pppcentrum.cz.

Akciova spoleCnost s veiejnou misi, 100%né vlastnéna

statem, jejimz jedinym akcionafem je Ministerstvo financi.

PPP Centrum ) ] oL o
Ma za kol podporovat vefejny sektor pii implementace
PPP v Ceské republice.
. Samotny PPP projekt (plan realizace stavby nemocnice,
Projekt o
silnice atd.)
Referencéni PPP Referenéni PPP projekt zahrnuje veskeré predpoklady
. potiebné k sestaveni financéniho modelu vychazejici ze
projekt . aE
zavéra a doporucené struktury studie proveditelnosti,
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komplexni finan¢ni model vychdzejici z téchto predpokladi,
ktery analyzuje penézni toky projektu za predpokladu
pofizeni sluzby formou PPP — Model PPP a vystupni
hodnotu tohoto modelu — NPV PPP.

Model PPP zapocitavd ocenéni podstupovanych rizik
rozdélenych mezi smluvni strany. Je zpracovan ve stejném
¢lenéni a ve stejném rozsahu jako Komparator vetejného

sektoru tak, aby byla zajisténa plnd vz4jemna srovnatelnost.

Rizika zadrZena

Skupina rizik, jejichz fizeni ziistane (z diivodu ekonomickeé
efektivity) na vetejném zadavateli.

Rizika prevoditelna

Skupina rizik, jejichz ftizeni se presune (z divodu

ekonomické efektivity) na soukromého partnera.

Special Purpose

Jedna se o ucelovou spolecnost, tedy o samostatny pravni

Vehicle (SPV) subjekt, vznikly za ucelem realizace daného PPP projektu.
Studie proveditelnosti piedstavuje dokument shrnujici
vystupy analyz provétujicich ekonomickou, technickou a
pravni proveditelnost projektu a jeho dostupnost pro

Studie zadavatele. Studii proveditelnosti rozumime také koncesni

proveditelnosti projekt, jehoZ pouziti a nalezitosti jsou upraveny v zakong¢ €.
139/2006 Sb., o koncesnich smlouvach a koncesnim fizeni
(koncesni zakon) ve znéni pozdéjsich predpist a piislusnych
provadécich vyhlaskach.

Zadavatel Zadavatel dle ZVZ ¢i KZ.
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Vystavba a provoz véznice typu s ostrahou,

Optimalizace provozu nemovitosti vlastnénych Ceskou republikou
v piisobnosti MPO (,,Kulovy blesk®),

Krajské nemocnice Pardubice,

PPP projekt D3 / R3 stavba a financovani tsekli dalnice D3 a
rychlostni silnice R3,

Sportovni centrum Ponava v Brné.
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Kontakt

Ministerstvo financi PPP Centrum a.s.
Odbor statniho rozpoctu
Na Prikopé 3-5

Letenska 15 110 00 Praha 1

118 10 Praha 1 info@pppcentrum.cz

www.mfcr.cz WWW.QQQCGntrUm.CZ
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