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ABSTRAKT

Tato diplomova prace se zaméruje na problematiku ekonomického hodnoceni
a hodnoceni rizik investi¢nich projektd. Teoretickd ¢ast poskytuje prehled metod
a postupl, které se v této oblasti vyuzivaji, s dlrazem na ukazatele financni
a ekonomické vykonnosti, jako jsou Cista soucasna hodnota (NPV), vnitfni vynosové
procento (IRR) a analyza nakladd a uzitk( (CBA). Praktickd ¢ast pak na konkrétni
pripadové studii ukazuje aplikaci téchto metod a posuzuje ekonomickou efektivnost
a rizika vybraného zelezni¢niho projektu.

KLICOVA SLOVA

Verejny investicni projekt, Ekonomické hodnoceni, Ekonomicka analyza, Analyza
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ABSTRACT

This diploma thesis focuses on the issue of economic evaluation and risk
assessment of investment projects. The theoretical part provides an overview of
methods and approaches used in this field, with an emphasis on financial and
economic performance indicators such as Net Present Value (NPV), Internal Rate of
Return (IRR), and Cost-Benefit Analysis (CBA). The practical part demonstrates the
application of these methods on a specific case study and evaluates the economic
efficiency and risks of a selected railway project.
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uvoD

Cilem prace je nejen teoreticky vymezit klicové aspekty ekonomického hodnoceni
verejnych investi¢nich projektl, ale také jejich aplikace na konkrétnim pfikladu
V pfipadové studii bude tedy posouzena ekonomicka efektivnost konkrétniho
projektu s naslednou analyzou rizik tohoto projektu.

Zelezni¢ni stavby pFedstavuji kli€ovou soucast infrastruktury, kterd vyznamné
ovliviiuje ekonomicky rozvoj a kvalitu Zivota obyvatel. Investice do téchto projekt
jsou finan¢né narocné a vyzaduji dlikladné posouzeni jejich efektivnosti a rizikovosti.
V rdmci verejného sektoru je ekonomické hodnoceni téchto projektll nezbytnym
nastrojem pro zajisténi efektivniho vyuZiti verejnych prostfedkl a dosaZeni
maximalniho spoleCenského pfinosu.

Prvni Cast této prace se zabyva verfejnym sektorem a investicnimi projekty obecné.
Nasleduje financni a ekonomicka efektivnost verejnych investicnich projektd.

Déle se prace zabyva rlznymi metodami hodnoceni ekonomické efektivnosti, ktera
je pro verejné investicni projekty podstatna a rozvadi nejvice pouzivanou metodu
CBA.

Kratce je v této diplomové praci zminén i Zivotni cyklus projektu stavby a financovani
investic¢nich projektd.
Konec teoretické ¢asti je vénovan hodnoceni a fizeni rizik investi¢nich projektu.

Prakticka cast pak na konkrétni pripadové studii ukazuje aplikaci metod a posuzuje
ekonomickou efektivnost a rizika vybraného Zelezni¢niho projektu.

V Uvodu pripadové studie jsou vymezeny rozdily v datoveé Casti staré a nové Rezortni
metodiky pro hodnoceni ekonomické efektivnosti projektl dopravnich staveb. Tyto
rozdily jsou jednim z aspektl pro prepocet ekonomické efektivnosti tohoto projektu.
Zavérem pripadové studie je zpracovana analyza citlivosti a kvantitativni analyza
rizik.
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1 VEREJNY SEKTOR

Narodni hospodarstvi je souhrn veskeré hospodarské cinnosti v ramci urcitého
statu. Zahrnuje produkci, distribuci, spotfebu zboZi a sluzeb, a také vesSkeré
ekonomické subjekty, které v rdmci dané zemé pUsobi.

V systému nazvaném smisena ekonomika, ktery funguje ve vétSiné demokratickych
statll svéta, se da rozdélit na verejny sektor, soukromy sektor a domacnosti. V tomto
systému nejsou vSechny zbozi a sluzby zajistény pouze fungovanim trznich sil, tedy
nabidky a poptavky. Davodem je to, Ze velkou fadu potreb spole¢nosti nelze zajistit
pouze soukromymi subjekty, protoZze nemaji a ze své podstaty ani nemohou mit
charakter ziskového vystupu z pohledu nabizejiciho na trhu. SmiSena ekonomika je
tedy doplnéna o zasahy vlady a na fungovani se podili jak soukromy, tak i vefejny
sektor.

Oproti vefejnému sektoru ma ten soukromy zakladni cil, a to tvorbu zisku - neni tak
schopen urcité potreby spolecnosti efektivné uspokoijit. Tento jev je nazyvan trznim
selhanim. Za timto Ucelem tak funguje verfejny sektor - stat, ktery sam tyto potfeby
svymi mechanismy uspokojuje. [1]

1.1 ULOHA VEREJNEHO SEKTORU

Verejny sektor produkuje a zabezpecuje verejné statky a sluzby a je financovan
verejnymi financemi, o nichZz se rozhoduje nastroji verejné volby. Je pro ngj
charakteristické déleni na statni spravu a samospravu. Tyto dva subjekty rozhoduji
ve verejném zajmu - zajmu, ktery odpovida potfebam celku. Urcit, co presné je
vefejny zajem je obtiZzné, a to jak z pohledu odliSného vnimani daného problému,
tak i z pohledu dopadt na cilové skupiny. [2]

Alokace verejnych zdrojl probiha prostrednictvim verejnych vydajovych programd,
verejnych projektl a verejnych zakazek. [3]

PFi nakladani s vefejnymi prostrfedky musi byt aplikovany tzv. principy 3E - princip
ucelnosti, hospodarnosti a efektivnosti. Se zdroji, kterymi disponuje verejny sektor

musi byt zachazeno co nejefektivnéji, protoZe tyto zdroje jsou vzacné, tedy
i omezené. [2]

Verejny vydajovy program

Poskytovani verejnych statkl a sluZzeb probihd propojenim vefejnych politik
s vefejnymi vydajovymi programy. Jedna se o transformaci daného cile do
organizacné ucelené podoby ve formé systému. [2]

Verejny projekt

Verejny projekt predstavuje systémovy navrh pro alokaci verejnych prostfedkd v
ramci investi¢nich aktivit ve verejném sektoru, pficemz tyto prostfedky mohou byt
pouZity jednorazové nebo opakované. [5]

VefFejna zakazka

Jedna se o pripad, kdy se verejny subjekt rozhodne zajistit verejny statek nebo
sluzbu pomoci nakupu od externiho dodavatele. Jde tedy o Uplatnou smlouvu mezi
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zadavatelem a vybranym dodavatelem. [3] Ztéto smlouvy vyplyva povinnost
dodavatele poskytnout dodavky, sluzby nebo stavebni prace. [1]

2 INVESTICNI ZAMER

Investici se rozumi obétovani financnich prostfedkd s jistou soucasnou hodnotou
a s cilem jejich budouciho zhodnoceni. Z investovani vSak plynou i urcita rizika
a mira nejistoty. Mira rizika byva obvykle vyvazena velikosti vynosu. V investi¢nim
prostoru obecné plati dvé pravidla, a to ¢im vysSi vynos, tim vyssi riziko a naopak,
¢im nizsi vynos, tim nizsi riziko.

Investicni zamér predstavuje projekt béhem celého Zivotniho cyklu, pripadné ve
zvoleném case hodnoceného obdobi.

Investicni prostor je sloZzen z magického trojuhelniku, ktery zahrnuje vynos, riziko
a stupen likvidity. Tyto aspekty probihaji v ase urCeném zahajenim investicni
¢innosti a jejim ukoncenim.

VYNOS

VSechny cisté prijmy ziskané z dané investice, a to od jejich vloZeni az do doby jeji
likvidace ¢i posledniho pFijmu, Ize oznacit za vynos. [5]

RIZIKO

Riziko neboli stupen nejistoty pojici se s danou investici, ktery mizZe naruSovat
oCekavané vynosy. Rizikovost investice je vSak spojena s mnoha faktory. [5]

STUPEN LIKVIDITY

Schopnost investice pfeménit se na hotové penézni prostfedky bez ztraty hodnoty.

(5]

3 Metodické kroky pri tvorbé a hodnoceni verejnych
projekt

U verejnych projektl Ize vyclenit nékolik fazi. Jako prvni je identifikovan verejny
problém, jehoz vyfeSenim dojde k uspokojeni verejnych potreb.

Dal$im krokem je analyza ramcovych podminek neboli analyza omezujicich faktor(,
které limituji mozné zpUsoby reseni. MUZe se jednat napfriklad o existujici legislativu
Ci disponibilni vefejné zdroje.

Na zakladé identifikace verejného problému a analyzy ramcovych podminek je
mozZné stanovit projektové cile.

Projektovy cil definuje, o co projekt usiluje. Mél by byt jasné formulovany, méfitelny
a dosazitelny. Je klicovy pro planovani a fizeni projektu a je to také méfitko pro
hodnoceni uspéchu.

V dalSim kroku jsou pak zpracovany varianty reseni, jimiz Ize dosahnout stanovené
cile a vyresit stanoveny verejny problém.
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K danym projektovym cildm se stanovuiji jejich hodnotici kritéria. Hodnotici kritéria
jsou ukazatele, které vypovidaji o uziteCnosti a prinosnosti kazdé z variant. Existuji
dva typy - kvalitativni a kvantitativni kritéria. Kvalitativni kritéria se vztahuji
k projektu jako k celku. K pfesnému vyhodnoceni musi byt transformovana na
méfritelné ukazatele. Kvantitativni kritéria Ize vyhodnocovat pfimo.

Vyhodna investice je takova, kde existuje prebytek financnich pfijm0 nad vydaiji,
ktery uhradi odpisy a zuroceni vloZzeného kapitalu. Cilem je tedy vybrat takovy
investicni projekt, ktery zajisti jeho navratnost. Investice porovnavame podle
rozhoduijicich faktor( - vynosnosti, rizika a likvidity.

PFi vybéru investice by tedy mélo byt dbano na dosazeni co nejvétsi vynosnosti,
nejmensiho rizika a nejvyssi moznou likviditu. Kombinace maximalniho vynosu
a minimalniho rizika je vSak neslucitelnd, proto je obvykle nutné prijmout vyssi riziko
a snizit likviditu na minimum. [3]

Dle stanovenych kritérii pak mdzeme varianty vyhodnotit a doporucit k realizaci. [3]

Kazdé hodnoceni tedy obsahuje analytickou, navrhovou a hodnotici ¢ast. [4]

IDEMTIFIKACE

POSOUZENT

VYBE

=]

PRIPRAVA

S
REALIZACE

‘:"‘ﬂ-\_—-’?
PROVOZOWANI

Obrazek 1 - Pristup k pFipraveé a realizaci projektu (prevzato z [10])

4 EFEKTIVNOST INVESTICNICH PROJEKTLOJ

Efektivnost investice je velmi ovlivnéna rozhodovanim, které je dlouhodobé a je pfi
ném uvazovan faktor ¢asu a rizika zmén po dobu pfipravné i realizacni faze projektu.
Rozhoduijici jsou vSak financni veliciny, a to naklady a vynosy. Od projektu je také
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oCekavana navratnost vloZenych financnich prostredkd. Tu lze zhodnotit pomoci
kritérii efektivnosti investi¢nich projektd. [4]

Provedeni finan¢ni a ekonomické analyzy projektu je cilem studie proveditelnosti.
Klicovym aspektem je, zda jsou vysledky projektu zaméreny na soukromy nebo
verejny sektor. [12]

4.1 FINANCNi HODNOCENI{ PROJEKTU

Financni hodnoceni se bézné pouZiva ve vSech komercnich oblastech, pficemz
vétSinou z pohledu investora (respektive provozovatele). V pfipadé, kdy se jedna
o projekty infrastruktury (zeleznicni, silni¢ni, vodni doprava), je za vlastnika projektu
povazovan stat, pripadné mistni samosprava. Tento proces slouzi k posouzeni
navratnosti investic a ukazuje, jak vynosny bude projekt. [1], [6]

Financni analyza se zaméfuje pouze na penézni pfijmy a vydaje, které odpovidaji
skute¢nym penéznim toklm. Hodnoceni projektu vychazi z finan¢niho planu pro
dobu jeho realizace, provozu a likvidace. Na rozdil od komercnich projektl, kde je
hlavnim cilem zisk, vefejné projekty kladou diraz na jiné faktory, coz ¢ini financni
analyzu méné kritickou, protoze je tfeba zohlednit i dalSi aspekty. [1]

4.1.1 Ukazatele pro hodnoceni financni efektivnosti

Financni analyza by méla byt realizovana z pohledu vlastnika projektu a/nebo
provozovatele s cilem vyhodnotit financni udrzitelnost a vypocitat ukazatele
navratnosti investice a kapitdlu na zakladé diskontovanych penéznich tokd. Tyto
penézni toky jsou diskontovany pomoci financni diskontni sazby vychazejici
z Rezortni metodiky [6]. Je dUleZité, aby byla financni analyza provadéna ve stalych
cenach (cenach stanovenych k zakladnimu roku). [6]

4.1.1.1 Financni Cista soucasna hodnota

Je (castka stanovena odectenim ocekavanych diskontovanych investi¢nich
a provoznich nakladd projektu od diskontované hodnoty ocekavanych prijmu:

n NCF

FNPV = izom

4.1)
Kde

FNPV - finan¢ni ¢ista soucasna hodnota,
r — financni diskontni sazba,

i — pocet let od prvniho roku do n rokd. [6]
4.1.1.2 Financni vnitFni vynosové procento

Je diskontni sazba, jejimzZ vysledkem je nulova financni Cista sou¢asna hodnota:

n NCF

FNPV = Zizom

=0 (4.2)
Kde
r - hledané vnitfni vynosové procento vyhovujici rovnici. [5]
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4.2 EKONOMICKA EFEKTIVNOST PROjEKTfl

U nékterych investi¢nich projektd, zejména téch verejnych, neni hlavnim cilem
dosahnout zisku. V sektorech jako Skolstvi, zdravotnictvi nebo rozvoj mést je hlavni
prioritou uspokojeni verejnych potreb a pfinos pro spolecnost. Proto je pro tyto
projekty nezbytné zohlednit nejen finan¢ni hodnoceni, ale i dalSi faktory. [1]

Zakladnimi kritérii hodnoceni ekonomické efektivnosti jsou ukazatele pro
hodnoceni ekonomické efektivnosti, klicovymi vstupy pro jejich vypocet jsou potom:

1. ekonomické CF,
2. diskontni sazba,
3. délka hodnoceného obdobi.

4.2.1 Ukazatele pro hodnoceni ekonomické efektivnosti

Hlavnim cilem investi¢nich projektl je zvysit budouci hodnotu, a proto je klicové
vyhodnotit jejich atraktivitu jiz v pocatecni (predinvesticni) fazi projektu. V této fazi
se urcuji ukazatele, které pomahaji rozhodnout, zda projekt realizovat nebo
odmitnout. Rozhodovani o investicich se opira o tfi hlavni faktory: vynos, likviditu
a riziko, a probiha v pfedem stanoveném obdobi.

Ukazatele efektivnosti, jako jsou NPV, navratnost projektu i procentudlni vynos
investice, poskytuji klicové informace pro konecné rozhodnuti o realizaci projektu.
Tyto ukazatele pomahaji analyzovat ekonomickou efektivnost investice a prispivaji
ke strategickym cilim podniku. Pfi hodnoceni pfijmU a vydajd v rdznych ¢asovych
obdobich je nezbytné pouzit diskontovany faktor, aby byly prepocitany na stejny
Casovy okamzik. [5]

Klicovym konceptem je pouZiti stinovych cen. Ty odrazeji socialni naklady obétované
prilezitosti zboZi a sluzeb. Trzni ceny jsou tedy prepocitany pomoci zjednoduSenych
prepocitanych koeficientl na ekonomické ceny. Je nutné pouziti hodnot bez DPH [6].

Pro prepocet trznich cen na stinové ceny je pouzivano zjednoduSenych
prepocitacich koeficientd na ekonomické ceny z dlvodu odstranéni rusivého vlivu
nedokonalého trhu. [6]

Pro ziskani odhadu ekonomického prinosu ¢i ujmy ze spoleCenského hlediska se
pouziva konverzni faktor, kterym se nasobi polozky vydaju ¢i pfijmU financnich tokd.
(6171071171

4.2.1.1 Cista soucasna hodnota NPV (Net Present Value)

Cista soucasna hodnota (NPV) investice vychdzi z principu, Ze investice je efektivni
pouze tehdy, pokud jeji vynos dosahuje nebo prevysuje pocatecni naklady. Tento
ukazatel hodnoti ekonomickou uc&innost projektd v delSim ¢asovém obdobi.
Vzhledem k tomu, Ze hodnota penéznich prostfedkd se v case méni, nelze budouci
prijmy jednodusSe scitat. Proto se vSechny ocekavané budouci vynosy pomoci
matematického postupu zvaného diskontovani prevadéji na jejich soucasnou
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hodnotu. Diskontované Cisté penézni toky nazyvame soucasnou hodnotou (PV,
Present Value). Investice jsou pfijatelné, pokud maji kladnou nebo nulovou NPV,
zatimco investice se zapornou hodnotou se odmitaiji. [5], [11]

Pro prevod lze vyuzit nasledujici vztah:

Kde

PV - soucasna hodnota v K¢,

R - vynosy v jednotlivych letech v K¢,

r — diskontni sazba,

i - pocetlet od 1 do n. [5]

Cistou soucasnou hodnotu Ize pak spocitat podle nasledujiciho vzorce:

Kde

NPV - €istd soucasna hodnota v K¢,
PV - soucasna hodnota v K¢,

IC - investi¢ni naklady v KC. [5]

n K
=1 (147)i

NPV =PV —-IC

(4.3)

Hodnota ukazatele

Interpretace

NPV =0

Prijmuti projektu

NPV <0

Zamitnuti projektu

Tabulka 1 - Rozhodovaci pravidlo pro NPV (pFevzato z [7])

4.2.1.2 VnitFni vynosové procento IRR (Internal Rate of Return)

Vnitfni vynosové procento je zplsob, jak zjistit, jak vynosny bude projekt
v dlouhodobém horizontu. JednodusSe feceno, IRR je procento, které nam Fika, jaky
ro¢ni vynos muUzZeme z investice oCekavat. Abychom toto dislo zjistili, musime
spocitat, pfi jaké diskontni sazbé budou vSechny budouci penézni toky z projektu
vyrovnany s pocatecni investici, tedy kdy je Cista sou€asna hodnota (NPV) nulova. To
znamena, Ze projekt vrati presné to, co jsme do néj vloZili, aniz by nam vydélal nebo

prodélal.

Vypocet IRR se provadi tak, Ze se opakované pocita Cista soucasna hodnota (NPV) pfi
rtznych diskontnich sazbach, dokud nedosahneme jedné zaporné a jedné kladné
hodnoty. Tyto hodnoty pak nasledné dosadime do nasledujiciho interpolacniho

vzorce. Hodnota IRR vyjde v procentech.
- NPV=0, znamena spravny odhad

- NPV>0, znamena nizky odhad (r+)
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- NPV<0, znamena vysoky odhad (r»)

NPV +

IRR=1r+——--—-—"—"
INPV+|+ [NPV—|

(r; —11) (4.5)

Kde
ri — odhadované IRR pro kladnou NPV
r, - odhadované IRR pro zapornou NPV

Rozhodnuti o tom, zda projekt schvalit nebo odmitnout, zavisi na tom, zda IRR
dosahne nebo prekroci urcitou predem stanovenou minimalni hodnotu, tzv.
diskontni sazbu. Pokud IRR tuto hranici prekroci, znamena to, Ze projekt je
dostatecné vynosny a mlze byt pfijat. KdyZ porovnavame vice projektd, vybirdme
ten s nejvySsim IRR, protoZe slibuje nejvétsi navratnost.

Tento pristup je Casto pouzivan u velkych investi¢nich projektd, protoZze umoznuje
zjistit, zda projekt prinese oCekavany vynos.[3], [5], [7], [8]

4.2.1.3 Doba navratnosti

Doba navratnosti (PB - Payback Period) udava, jak dlouho trva, nez projekt vydéla
tolik penéz, aby pokryl naklady na jeho realizaci.

Pokud projekt generuje stejny pfijem kazdy rok, lze dobu navratnosti jednoduse
spocitat tak, Ze vydélime celkové investi¢ni naklady roc¢nimi vynosy (NCF). Kratsi
doba navratnosti znamena, Ze je investice vyhodnéjsi, a pokud se vybira mezi vice
projekty, ten s nejkratSi dobou navratnosti je obvykle preferovan.

PB = — (v letech) (4.6)
Kde
IC - investi¢ni naklady v K¢,
NCF - rocni Cisté penézni toky v K¢. [11]

U projektl s nepravidelnymi pfijmy se doba navratnosti vypocitava kumulativné -
scitaji se ro¢ni prijmy, dokud neodpovidaji ndkladdm projektu. Tento pfistup, znamy
jako diskontovana doba navratnosti, zohlednuje skutecnost, Ze vynosy se ne vzdy
presné rovnaji investi¢nim nakladim, coz cini vypocet komplexné;jsi.
Zk NCF;=IC; _wn NCF;
=0 (14p)i T A=K (149

4.7)
Kde

k - pocet let investi¢ni faze

NCF; - Cisté penézni toky v jednotlivych letech v K¢,

i — pocet let od prvniho roku do n rokd

r — diskontni sazba v %. [5], [11]
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4.2.1.4 Index rentability Pl (Profitability index)

Index rentability, znamy také jako index ziskovosti, je ukazatel, ktery pomaha
investorlm rozhodnout, zda projekt pfijmout. Ukazuje, kolik prijmd projekt
vygeneruje na kazdou investovanou jednotku nakladd. Tento ukazatel vychazi z Cisté
soucasné hodnoty pfijmU a nakladt a musi byt alespor rovny jedné, aby byl projekt
povazovan za rentabilni. Pokud je index vysSi neZ jedna, projekt je ziskovy, a ¢im
vySSi hodnota, tim je investice vyhodnéjsi.

NPV

Pl = H-I'l (48)

Kde
NPV - €istd souc¢asna hodnota v K¢,

|Co - investi¢ni naklady v K¢. [11]

4.2.2 Naklady Zivotniho cyklu LCC (Life Cycle Cost)

Naklady zivotniho cyklu sleduji veSkeré naklady spojené s projektem od jeho
pofizeni, pres provozni naklady az po likvida¢ni fazi. Tato metoda se pouziva, kdyz
nelze mérit prinosy nebo pfijmy projektu a zaméruje se pouze na naklady. Nejvétsi
vliv na naklady ma predinvesticni faze, kde se projekt planuje a definuje. Naklady je
mozné spocitat v kterémkoli bodé Zivotniho cyklu projektu pomoci nasledujiciho
vzorce:

LCC = YTy (4.9)

=0 (147t

Kde

LCC - naklady zivotniho cyklu projektu v K¢,

C - naklady jednotlivych let Zivotniho cyklu projektu v K¢
r - diskontni sazba v %

n - délka hodnoceného obdobi v letech

i - pocet let od prvniho roku do n rokd. [5], [11]
4.2.3 DISKONTNI SAZBA

Diskontni sazba v investi¢nich projektech predstavuje oCekavanou vynosnost, ktera
zohlednuje jak vynosy, tak rizika spojena s investovanym kapitalem. Technicky se
pouziva k prevodu budoucich hodnot na sou¢asnou hodnotu, zatimco ekonomicky
poméruje vynosnost investice s ohledem na riziko. Vyse diskontni sazby se odviji od
nakladd kapitalu podniku a je ovlivnéna mirou rizika projektu a vlivem financovani
na kapitalovou strukturu firmy.

U verejnych projekt( financovanych z vefejnych zdrojl je diskontni sazba stanovena
jednotné, aktualng pro Ceskou republiku je to napF. v pfipadé dopravnich projekt(i
2 % pro finance a 3 % pro ekonomiku. [6], [11]

18



4.3 PENEZNI TOKY

Penézni toky (Cash Flow) predstavuji pohyb penéz v konkrétnim projektu nebo
investici. Zahrnuji prijmy a vydaje souvisejici s projektem. Jsou vstupni veli¢inou pro
vypocet ekonomické efektivnosti a finan¢ni proveditelnosti. Pfi hodnoceni projekt(
je stanoveni penéznich tokd velmi dllezité, a to z hlediska nasledujiciho rozhodovani
o pfijeti nebo odmitnuti projektu. Penézni toky lze rozdélit na provozni pFijmy,
provozni naklady a investi¢ni naklady.

Rozdil mezi prijmy a vydaji se nazyva Cisty penézni tok. Ten mize byt pozitivni Ci
negativni a vyrazné ovlivhuje rentabilitu projektu a jeho schopnost splacet financni
zavazky. [11]

4.3.1 Investicni naklady

Investicni naklady zahrnuji vydaje na pofizeni dlouhodobého majetku, jako jsou
hmotné, nehmotné a financni aktiva, a dalsi nezbytné aktivity béhem investicni faze,
napriklad ndkup projektové dokumentace, pozemkl nebo naklady na stavebni
dozor. Investi¢ni naklady se tykaji vydaju spojenych s akvizici nebo vytvorenim
dlouhodobych aktiv, v€etné nakupu nového vybaveni nebo investic do novych
projektd. Mohou byt rozdéleny na néaklady na pofizeni stalych aktiv, jako jsou
dlouhodobd hmotna a nehmotna aktiva, Cisty pracovni kapital a dalsi kapitalové
naklady. [1]

4.3.2 Provoznivydaje

Provozni naklady lze chapat jako soubor vSech nakladl spojenych s realizaci
projektu. Pro investi¢ni vypocty se pouziva ¢lenéni nakladl podle jejich typu, coz
umoZniuje rozdélit naklady na rtzné kategorie, jako jsou materidlové, mzdové,
odpisoveé nebo financ¢ni naklady. [1]

4.3.3 Provozni pFijmy

Charakter hodnoceného projektu je urcen strukturou jeho pfijma. Prijmy projektd
se obvykle déli na soukromé a verejné. Ve verejném sektoru se projekty zaméruji na
prinaseni vyhod pro obcany a spolecnost jako celek, misto na dosaZeni ziskovosti.
Proto jsou pfijmy téchto projektd méreny podle prinosu, které poskytuji obcandm
v oblastech jako zdravotnictvi, vzdélani, infrastruktura a podobné. [12]

5 Metody hodnoceni ekonomické efektivnosti

Verejné projekty ve vétsiné pripadl nevykazuji z pohledu investora primou finan¢ni
efektivnost, proto je tfeba provést ekonomické hodnoceni, k némuz jsou voleny
metody, které poméruji vioZzené naklady a konecné vystupy projektu. [1]

Vztahem mezi naklady a vystupy se zabyvaji nakladové vystupové metody, které jsou
pro hodnoceni verejnych investi¢nich projektd dobre pouZitelné.

Zakladnimi typy jsou:

- Analyza minimalizace naklad( (CMA)
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- Analyza nakladU a uzitk( (CBA)
- Analyza efektivnosti naklad (CEA)

- Analyza uZitecnosti naklad(i (CUA)

5.1 NAKLADOVE VYSTUPOVE METODY

5.1.1 Analyza minimalizace nakladda (CMA)

Je nejjednodussi nakladoveé vystupova metoda. Vyuziva se zejména v pripadech, kdy
neni mozné méfit vystupy projektu ve smyslu uZitkl a je o¢ekavano, Ze kvalitativni
i kvantitativni vystupy jednotlivych hodnocenych projektl nebo variant budou
relativné shodné a pracuje tedy pouze s ndklady. Cilem je stanoveni naklad(

v v

eV

Metoda sleduje naklady projektu nejen pfijeho pofizeni ale také v dalSich fazich jeho
zivotniho cyklu, kde budou z projektu plynout planované uZzitky.

Nejcastéji vyuzivanym ukazatelem jsou tzv. Naklady zivotniho cyklu (Life Cycle Cost,
LCQ), jehoz vypocet zahrnuje casovou hodnotu penéz:

—yn _CGi
LCC = oy

(5.1)

Kde

LCC jsou naklady Zivotniho cyklu,

r — diskontni sazba v %,

n - délka hodnoceného obdobi v letech,

i - rok hodnoceni nabyvajici hodnot 0 az n.

5.1.2 Analyza nakladi a uZitkl (CBA)

Tato metoda se zaméruje na zjisténi ekonomické efektivnosti verejnych projektd,
u kterych nelze posuzovat pouze jejich financni dopad na investora, ktery neni
hlavnim ani jedinym dlvodem pro realizaci verejného projektu. Cilem této analyzy
je zhodnotit pfinos projektu pro celou spolecnost. Vysledkem je zodpovézeni otazek,
CO a KOMU realizace projektu pfinese nebo vezme. Pozitivni dopady (uzitky)
a negativni dopady (naklady) maji vliv na tzv. beneficienty, coz jsou subjekty, které
byly v ramci projektu identifikovany. Tyto dopady jsou nasledné kvantifikovany, tedy
prevedeny na hotovostni toky a mohou tak byt zahrnuty do vypoctu ukazateld.
Nasledné Ize provést ekonomickou analyzu a rozhodnout, zda je projekt pfinosem
pro spolecnost ¢i nikoliv. Jedna se tedy o ocenéni nefinancné vyjadrenych uzitk(
a nakladl penéznimi jednotkami. [1], [5] Podrobnéjsi popis metody je uveden
v kapitole 5.3.
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5.1.3 Analyza efektivnosti naklada (CEA)

Metoda se zabyva zkoumanim efektivnosti naklad( v pfipadé, kdy je penéini
ocenéni vystupl velmi narocné. Vystupy se tedy ocenuji napriklad v naturdlnich
nebo Ucelovych jednotkach (napf. pocet oSetfenych pacientll, pocet km cyklotras).
Tyto jednotkové naklady lze porovnavat s ostatnimi projekty s obdobnymi vystupy
nebo s technicko-ekonomickymi ukazateli vdaném oboru. Ve stavebnictvi jsou to
casto primérné ceny na predem definovanou mérnou jednotku (napf. stavebni
naklady v tis. K¢/m? obestavéného prostoru).

Tato analyza zodpovida dvé otazky:

Jak lze nejlevnéji dosahnout stanoveného cile pfi zachovani poZadovanych
kvalitativnich parametrd?

a/nebo

Jak dosahnout maximalizace vystupu pfi pfedem stanovenych nakladech? [1]
5.1.4 Analyza uZite€nosti naklada (CUA)

Posledni metoda je analyzou vicekriterialni a umoznuje vyhodnoceni uZitecnosti
projektu na zakladé jeho vystupl. UZite¢nost pak vyjadiuje miru uspokojeni potieb
uzivatele projektu a vztahuje se ke viem vystuplm projektu. Ty mohou byt vyjadreni
jak technickymi, tak i penéznimi jednotkami.

Efektivnost projektu Ize vyjadrit pomérem mezi uziteCnosti projektu a investovanymi
naklady:

E=— (5.2)
Kde
E - efektivnost projektu,
U - uZiteCnost projektu,

IC - investi¢ni naklady projektu. [1]

5.2 MULTIKRITERIALNiIi ANALYZA

Multikriteridlni analyza, kterd se zaméruje na hodnoceni z rGznych perspektiv, je
uzitecna v situacich, kdy je obtizné dosahnout nékterych cil¥ jinymi metodami. Tato
analyza je vhodna pro porovnavani rGznych variant projekt( podle rGznych kritérii
a podkritérii, pricemz zohlednuje jejich relativni vahu v rliznych oblastech s rliznymi
cili. Je obzvlasté uzitecna v pripadech, kdy neni mozné aplikovat metodu analyzy
nakladl a prinosd (CBA), napriklad kdyz projekt zahrnuje vyznamné prinosy, které
nelze monetizovat.

Na rozdil od CBA, kterd se soustfedi prevazné na ekonomické aspekty
a maximalizaci celospolecenského prospéchu, multikriteriadlni analyza umoznuje
resit Sirsi spektrum cild, které nelze vzdy presné vyjadrit penézi a socialnimi prinosy,
jak je tomu u standardni CBA. Tyto dil¢i cile mohou byt vnimany rliznymi skupinami
spolecnosti odlisné.
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Analyza m(Ze byt provedena v nékolika krocich - nejprve se vymezuje zamér
a stanovuji cile, poté se vytvareji varianty rfeSeni. Nasleduje sestaveni souboru
kritérii, ktera by méla byt komplexni a relevantni, aby nedochazelo ke dvojimu
zapocteni. Dale probihd hodnoceni variant a jejich vzajemné srovnani, coz vede
k rozhodnuti o kone¢ném poradi variant.

Vysledkem hodnoceni je serazeni variant od nejvhodnéjsi po nejméné vhodnou
podle stanovenych kritérii. Optimalni feSeni je urceno jako varianta, ktera nejlépe
odpovida hodnoceni podle sestaveného souboru kritérii a splfiuje spolecenské
potfeby.

Kritéria pro posuzovani variant by méla vychazet pfimo z cill feSeni a soubor kritérif
by mél nahrazovat chybéjici objektivni kritérium. Je dlleZité také stanovit ,vylu€ovaci
kritéria“, tedy podminky, za kterych nemuUZe byt varianta akceptovana (napfriklad
nedosazeni ekonomické efektivity nebo prekroceni limitnich investi¢nich nakladu).
Oblasti hodnoceni jsou rozdéleny do hlavnich kritérii, ktera jsou dale ¢clenéna na
podrobnéjsi kritéria, coz usnadnuje orientaci v celém souboru kritérii.

Aby byla metoda MKA Uspésn4, je dulezité oddélit kroky definice kritérii a jejich vah
od samotného hodnoceni variant podle téchto kritérii, coz eliminuje snahu
hodnotitel ovlivnit vysledné poradi. Pri vybéru hodnotiteld je klicové zajistit jejich
schopnost co nejobjektivnéji hodnotit a zastupovat Siroké spektrum odbornosti.
Vysledné poradi variant slouzi jako voditko pro dalSi rozhodovani a je tfeba
vyhodnotit nejen poradi variant, ale také konkrétni hodnoty vyslednych bodovych
ziskd jednotlivych variant. Klicovym vstupem do hodnoceni jsou vahy jednotlivych
kritérii, proto je dlleZité pfi jejich stanovovani postupovat obzvlast peclivé. [6]

5.3 ANALYZA UZITKU A NAKLADU (CBA)

Analyza uzitk( a nakladd (znama také jako CBA, z anglického ,Cost-Benefit Analysis")
je analyticky nastroj urceny k posuzovani investicnich rozhodnuti. Jejim cilem je
vyhodnotit, jak tyto rozhodnuti ovliviuji Uroven blahobytu spolecnosti a jak
prispivaji k dosazeni konkrétnich cild statni politiky a politiky soudrznosti Evropské
unie. Tento typ analyzy se nezaméruje na hledani alternativ, ale na porovnani jiz
existujicich moznosti, coZz umoZnuje efektivnéjsi rozdélovani zdrojl a zaroven
ukazuje pfinosy dané investice pro spolecnost.

Metoda CBA se prevazné vyuziva pri hodnoceni projektl v oblasti verejného sektoru,
nebo pfi spolupraci mezi vefejnym a soukromym sektorem, zejména pokud jde
o investice do dopravni infrastruktury. Tato metoda porovnava uzitky - benefity
(Benefits), které predstavuiji jakékoli pozitivni efekty, s ndklady (Costs), které zahrnuji
negativni dopady investice (a to nejen v tcetnim smyslu).

Podstatou této metody je analyzovat dopady investice na zucastnéné subjekty,
kvantifikovat zjisténé efekty a prevést je do spolecné Ciselné (idealné financni)
jednotky. CBA predstavuje metodicky postup, jehoz vysledky umoznuji odpovédét
na zakladni otdzku, co a komu (v kontextu socioekonomické analyzy) realizace
investicniho projektu prinasi nebo naopak bere. Zjisténé dopady realizovaného
opatfeni jsou nasledné seskupovany, prevedeny na hotovostni toky a zahrnuty do
vypoctu klicovych ukazatell, které slouZi k rozhodnuti, zda projekt predstavuje pro
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spolecnost pfinos ¢i nikoli. Pfi porovnavani dvou nebo vice investic pak tyto
vypoctené ukazatele umoznuji stanovit jejich poradi nebo urcit preferenci jednoho
projektu pfed druhym. [6]

Osnova analyzy uzitkd a ndkladd je nasleduijici:

1. Popis kontextu - popis socialniho, ekonomického, politického
a institucionalniho kontextu, ve kterém bude projekt realizovan.

2. Definice cill - vyhodnoceni potfeb a Gcelnosti projektu.

3. ldentifikace projektu - prvky a Ccinnosti, které budou realizovany,
identifikovan prijemce projektu, identifikovani konec¢ni prijemci.

4. Technicka proveditelnost a ekologicka udrzitelnost

5. Financni analyza - penézni toky projektu, zdroje financovani, ziskovost
a udrzitelnost.

6. Ekonomicka analyza - ekonomické hotovostni toky, stinové ceny,
celospolecenské dopady, ekonomicka efektivnost.

7. Hodnoceni rizik - analyza citlivosti, kvalitativni a kvantitativni analyza rizik. [1]

6 ZIVOTNI CYKLUS PROJEKTU STAVBY

Pokud mluvime o stavebnich investicich, pak se jedna o pofizeni dlouhodobého
hmotného majetku, ktery bude uzivan a po urcité dobé likvidovan. [5]

NejdelSi obdobi pfedstavuje Zivotni cyklus projektu stavby. Je to obdobi od prvni
myslenky zaméru po ukonceni projektu likvidaci.

Zivotni cyklus samotné stavby ma pro hodnoceni podstatny vyznam, protoZe efekty
plynouci z jejiho pofizeni probihaji v Case. Obecné se jedna o urcity ¢asovy interval
v letech.

Technicka Zivotnost stavby Uzce souvisi s jejim Zivotnim cyklem. Pfedstavuje obdobi,
ve kterém je nemovitost schopna poskytovat nezavadny uzitek.

V provozni fazi zZivotniho cyklu stavby se projekt nachazi ve fazi, kdy se uskutecnuje
podnikatelsky zamér a probiha Cinnost, pro kterou byla stavba postavena.

Dale také mUzZzeme mluvit o ekonomické Zivotnosti, tedy obdobi, ve kterém je Gcelné
stavbu hospodarné vyuzivat. Hodnota aktiv neni snizovana pouze uzivanim, ale také
technickym pokrokem ¢i napfriklad uZivatelskym standardem, z toho dlvodu je
ekonomicka zivotnost kratSi nez technicka. [7]

Na zakladé nasledujici tabulky Ize Zivotni cyklus projektu stavby rozdélit do Ctyr fazi
- predinvesti¢ni, investicni, provozni a likvidacni.
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Zivotni cyklus projektu stavby

Faze

v oy Faze investicni Faze provozni Faze likvidacni
predinvesticni

Zivotni cyklus stavby
Faze investicni l Faze provozni l Faze likvidacni

| Zivotni cyklus projektu |

Tabulka 2 - Zivotni cyklus projektu (prevzato z [7])

Tyto faze obsahuji dllezZité aktivity, které predstavuji prijmy a vydaje, které je nutné
modelovat pro hodnoceni ekonomické efektivnosti projektu. [8]

6.1 FAZE PREDINVESTICNI

PFedinvesticni faze projektu je klicova pro jeho celkovy Uspéch nebo neuspéch,
protoze prave v této fazi se rozhoduje o tom, zda bude projekt realizovan. Hlavnim
cilem této faze je podrobné zpracovat podnikatelsky zamér a ziskat veSkeré
potfebné informace pro rozhodnuti o jeho proveditelnosti, a to vcetné
predpokladaného zdroje financovani. Tento proces zahrnuje identifikaci investicnich
prilezitosti (studie pfilezitosti), vypracovani predbéznych i podrobnych technicko-
ekonomickych studii (studii proveditelnosti), a vytvoreni hodnotici zpravy, ktera
slouzi jako podklad pro finalni investi¢ni rozhodnuti. Pfedmétem této studie je
projektova dokumentace. Analyzuji se zde technické, ekonomické, financni
a marketingové aspekty projektu, které mohou pomoci minimalizovat riziko ztrat
spojenych s nevhodnym investicnim rozhodnutim. Tato faze konci rozhodnutim
o realizaci ¢i zamitnuti projektu. [8], [9]

Predinvesticni faze
Iniciace projektu Rozhodovani o pfijeti projektu
Studie Pfedinvesti¢ni . . : e
e . Studie proveditelnosti | Hodnotici zprava
prileZitosti studie

Tabulka 3 - PFedinvesticni faze Zivotniho cyklu projektu (pfevzato z [9])

Studie pFileZitosti

které maji potencial pfinést ekonomicky vynos. Vysledkem je seznam moznych
investic, jeZ mohou byt dale analyzovany. Davody pro zamitnuti projektu v této fazi
mohou zahrnovat nizkou o¢ekavanou ziskovost, nadmérné riziko, nebo pfilis vysoké
financni naklady na realizaci projektu. Kromé toho se také zohlednuji dalSi faktory,
jako je udrZitelnost investice a jeji dlouhodoby dopad na podnikatelskou strategii.
(5]
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Pfedinvesticni studie

PFedinvesti¢ni studie zahrnuje podrobné zpracovani technologickych a technickych
reSeni, strategii projektu, marketingové plany, umisténi, kapacitu a organizacni
i personalni strukturu. Souclasti této struktury je také vytvoreni obecného
harmonogramu realizace.

Kazda z téchto slozek je vypracovana v nékolika variantach a doplnéna o kvantifikaci
finan¢nich tokd, coZ umoZnuje investorovi l[épe posoudit rlizné scénare. Na zakladé
téchto variant investor rozhoduje, zda poskytne dalSi kapital pro pokracovani studie,
nebo zda projekt zcela ukonci.

Kromé toho predinvesticni studie slouZzi jako nastroj pro identifikaci klicovych rizik
a prilezitosti, které mohou ovlivnit dlouhodobou Uspésnost projektu a optimalizovat
jeho navratnost. [5]

Studie proveditelnosti

Cilem studie proveditelnosti je poskytnout komplexni technické, financni
a ekonomické informace nezbytné pro rozhodnuti o realizaci nebo zamitnuti
investi¢niho zdméru. Kromé toho se v této studii dikladné zkoumaji i rizika spojena
s rozhodnutim, coZz umoznuje lepsi pochopeni moznych vyzev a dopad.

Tento dokument slouzi jako klicovy podklad pro rozhodovani potencialnich
investord nebo véfitell, jako jsou banky poskytujici Gvéry ¢i instituce udélujici
dotace. Navic mUzZe studie proveditelnosti poskytnout rdmec pro vyhodnoceni
dlouhodobé udrzitelnosti a strategického vyznamu projektu, coZz mlze vyrazné
ovlivnit konecné rozhodnuti zainteresovanych stran. [5]

Vysledkem je vyhodnoceni ekonomické efektivnosti a finan¢ni proveditelnosti
projektu, které se zakladaji na vycislenych hotovostnich tocich.

6.2 FAZE INVESTICNI

Investicni faze projektu, ktera nasleduje po rozhodnuti o jeho realizaci, je nejdrazsi
Casti celého procesu. Tato faze zahrnuje komplexni projektovou a realizacni ¢innost,
v€etné planovani, pfipravy potfebnych dokumentaci a uzavirani klicovych smluv.

Béhem této faze vznika projektova dokumentace pro uzemni a stavebni Fizeni,
provadéci dokumentace a dokumentace skutecného provedeni stavby. Investi¢ni
faze se déli na dvé hlavni casti: planovaci a realizacni.

Planovaci ¢ast zahrnuje cinnosti jako vybér a zajisténi pozemkd, vybérové fizeni na
inZenyring a projektanta, a pfipravu dokumentaci pro Uzemni rozhodnuti a stavebni
povoleni.

Realizalni ¢ast se soustfedi na zpracovani zadavaci dokumentace, vybér zhotovitele
stavby, samotnou realizaci, pfedani a prevzeti stavby, odstranéni vad, zkuSebni
provoz a kolaudacni Fizeni. BEhem této faze dochazi k vyznamnym vydajam, které
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jsou obzvlasté dilezité u verejnych investi¢nich projektl financovanych z verejnych
zdrojl. Je nezbytné urcit, zda tyto vydaje mohou byt zahrnuty do hodnoceni
projektu; pokud ne, jedna se o utopené naklady (Sunk Cost), které vznikly pred
rozhodnym datem pro financovani. [5], [8], [9]

**|nvesticni faze
Planovani Realizace
Priprava . ) . Priprava Vlastni Zavér
p. Pfedprojekt| Projekt p . .
projektu realizace realizace realizace

Tabulka 4 - Investicni faze Zivotniho cyklu projektu stavby (pFevzato z [9])

6.3 FAZE PROVOZNI

Provozni faze projektu zacina po dokonceni stavebnich praci a predani stavby
provozovateli, a jedna se o nejdelSi fazi celého procesu. Tato faze se zvazuje jak
z kratkodobého, tak z dlouhodobého hlediska.

Kratkodobé jde o obdobi, kdy je stavba uvedena do provozu, béhem néhoz mohou
nastat problémy, jako je nedostatec¢na kvalifikace pracovnikd, Spatné technologické
procesy nebo nizka produktivita prace. Tyto problémy ¢asto prameni z nedostatecné
pfipravy béhem investicni faze.

Dlouhodobé se provozni faze zaméfuje na strategické aspekty projektu, vcetné
provoznich nakladl a ocekavanych vynosd ¢i uzitkd. Pokud jsou nedostatky
odhaleny az v této fazi, ndprava mulze byt velmi obtizna a financné narocna.

Vydaje, které se uskutecCnily béhem investicni faze, jsou spojeny s opravami
a udrZovanim majetku, zatimco prijmy se odvijeji od typu projektu. Klicovym
faktorem pro Uspéch v této fazi je tedy kvalita pFipravy projektu v pfedchozich fazich.

(5], 8], [9]

Provozni faze

Sledovani
administrativnic
h parametr(
budovy

Sledovani
Sledovani technickych parametrt budovy provoznich
parametrd budovy

Opravy a Rekonstrukce | Modernizace Energie, spotreba

.« . Pojisténi, dané,..
udrzovani vody, revize

Tabulka 5 - Provozni faze Zivotniho cyklu stavby (pFevzato z [9])

6.4 FAZE LIKVIDACNI

Likvidacni faze predstavuje zavérecnou etapu Zivotniho cyklu projektu, kdy jiz nenfi
aktivni, ale stadle mZe generovat urcité prijmy a vydaje. Tato faze nastava po
dosaZeni technické Zivotnosti projektu nebo v dUsledku modernizace i
rekonstrukce.

Likvidace zahrnuje cinnosti jako demontdZz zafizeni, sanaci lokality a prodej
nepotiebnych ¢asti projektu. Vydaje spojené s likvidaci zahrnuji napfiklad naklady
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na demontaz a uklid, zatimco pFijmy plynou z prodeje zbylého majetku. Rozdil mezi
témito pfijmy a vydaji tvofi tzv. likvidacni hodnotu projektu, ktera ovliviiuje
ekonomické ukazatele, jako jsou NPV (Cista soucCasna hodnota) a IRR (vnitfni
vynosové procento). Zatimco kladna likvida¢ni hodnota miZze tyto ukazatele zlepsit,
zaporna hodnota je obvykle snizi, pficemz naklady na ukonceni projektu casto
prevysuji pfijmy z jeho likvidace. [5], [8], [9]

7 FINANCOVANI INVESTICNICH PROJEKTU

Klicovym aspektem pfi rozhodovani o investicnich projektech je zplsob jejich
financovani, tedy ziskani kapitalu a jeho wvyuziti k nakupu majetku a pokryti
provoznich nakladl projektu. Vybér vhodného financovani je narocny, protoze
mozZnosti zavisi nejen na velikosti a formé podniku, ale také na tom, zda jde o jiz
zavedeny podnik nebo novy projekt.

Kazdy financni zdroj ma své naklady, které mohou ovlivnit celkovou ziskovost
projektu. Financovani investic se obvykle povaZzuje za dlouhodobé, protoze trva déle,
nez se investi¢ni majetek pfeméni zpét na penize, ve srovnani s béZnym majetkem.

[11]
7.1 FINANCNIi ZDROJE

Jednim z moznych ¢lenéni finan¢nich zdrojl jsou tyto kategorie:
- Interni a externi zdroje

- Vlastni a cizi kapital
7.1.1 Interni a externi zdroje

Interni zdroje pochazeji z hospodarské cinnosti podniku. Zahrnuji napfiklad zisk,
odpisy a dlouhodobé financni rezervy.

Externi zdroje pochazi od externich zdroji. Sem mUZeme zahrnout Gvéry, pujcky,
emise akcii, emise obligaci, atd. [5], [11]

7.1.2 Vlastni a cizi zdroje

Vlastni zdroje se skladaji z kapitalu vlastnik{, zadrZenych zisk z minulych let, odpisU
dlouhodobého majetku a dard. Cizi zdroje jsou tvoreny externimi financnimi
prostredky, tedy Uvéry, pGjckami, dluhopisy aj. [5], [11]

7.1.3 Financovani z vefejnych zdrojt

Granty a dotace

Investini projekty, které se zaméruji na klicové priority narodniho hospodarstvi,
mohou ziskat podporu z narodnich i mezinarodnich verejnych zdroji formou
pfimych financnich dotaci. Tyto dotacni prostfedky jsou pridélovany podle
specifickych pravidel a mohou je ziskat pouze projekty, které dosahnou nejvyssiho
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hodnoceni. Jako ¢lensky stat Evropské unie méa Ceska republika moZnost Cerpat
finance z evropskych fondu. [11]
Granty se obvykle ziskavaji na zakladé vyzev k predkladani navrha. [13]

Pajcky a zaruky
V rémci evropskych programi mohou byt poskytovany pujcky clenskym statdm
nebo zaruky na financovani projektu. [13]

7.1.4 Partnerstvi vefejného a soukromého sektoru (PPP)

PPP projekty zahrnuji spolupraci mezi vefejnym a soukromym sektorem, kde
soukromy partner navrhuje, financuje, stavi a provozuje infrastrukturu. Tento model
je vyhodny pro komplexni projekty s vysokymi naklady, protoZze umoznuje sdileni
rizik a prinasi efektivitu. [14], [15]

7.1.5 Specialni fondy

Projekty mohou také Cerpat prostiedky z rliznych fond zamérenych na specifické
oblasti, jako je ochrana zivotniho prostfedi nebo rozvoj podnikani. [16]

8 HODNOCENI RIZIK INVESTICNiICH PROJEKTU

Riziko Ize definovat jako pravdépodobnost, Ze dojde k udalosti nebo situaci, ktera
muaze mit jak pozitivni, tak negativni dopad na vysledky investice nebo projektu.
Zahrnuje tedy nejistotu ohledné budoucich vysledkd a mdze byt ovlivnéno rliznymi
faktory.

Kazda ¢innost planovana ¢lovékem nese urcité riziko a nejistotu. | kdyz se mlze zdat,
Ze tyto pojmy jsou si podobné, existuji mezi nimi dlleZité rozdily. Riziko je spojeno
s konkrétni aktivitou nebo projektem s nejistymi vysledky a predstavuje situaci,
kterd mUZe v budoucnu ohrozit jeho Uspéch. Na druhé strané nejistota odrazi
omezenou schopnost spolehlivé predpovidat budouci udalosti, které mohou ovlivnit
celkové vysledky projektt a je pricinou jejich rizikovosti.

V kazdodennim Zivoté se otazky tykajici se rizika a nejistoty Casto resi bez potfeby
odbornych znalosti; v takovych pripadech staci praxe a zkuSenosti. Nicméné
existuji rizné pristupy k definici rizika.

Riziko nemusi vZzdy znamenat pouze negativni zmény, mlze také vést k lepSim
vysledkdim, neZ se oekavalo. Uspé&ch viech aktivit zavisi na jejich pFipravé - kvalita
této pripravy ovliviiuje Uspésnost projektu a jeho konecné riziko. DalsSim faktorem
ovliviiujicim vysledek projektu je kvalita jeho realizace. Ani jeden z téchto faktord
vSak nezarucuje, Ze vysledek spini ocekavani vzhledem k dalSimu faktoru - rizikim
a nejistotdm projektu. Pri investicnim rozhodovani je klicové brat v Gvahu rlizna
rizika, ktera mohou ovlivnit projekt. Pokud se dosazené vysledky odchyli od
oCekavani, stava se riziko potencidlnim nebezpedim pro Uspéch projektu. [10], [17]
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VYSLEDKY
PROJEKTU

N

Riziko
a nejistota

Kvalita pfipravy projektu Kvalita realizace projekiu

Obrazek 2 - Faktory ovliviiujici vysledky projektu (pFevzato z [10])

Z hlediska negativni stranky rizik, tedy cistych rizik, Ize riziko chapat jako:
e moznost vzniku ztrat;

e moznost vyskytu udalosti, které zabrani ¢i ohrozi dosazeni cill jednotlivce
nebo organizace;

e pravdépodobnost odliSnych hodnot od stanovenych nebo planovanych
cilt jednotlivce nebo organizace. [17]

Z hlediska negativni i pozitivni stranky rizik, tedy podnikatelskych rizik, Ize riziko
chapat jako:

e promeénlivost moznych vysledk( urcitych procesd nebo cinnosti;

e mozZnost vyskytu odchylek (jak negativnich, tak pozitivnich) oproti
ocekavanym nebo planovanym vysledkim;

e pravdépodobnost, Ze vysledky budou odliSné od ocekavanych nebo
planovanych.
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8.1 ZAKLADNI POJMY ANALYZY RIZIK
Aktivum

PFedstavuje vSe, co ma pro organizaci hodnotu a mélo by byt chranéno. Da se délit
na hmotna (nemovitosti, cenné papiry, aj.) a nehmotna (informace, autorska prava
aj.). Hodnota aktiva je zaloZzena na uhlu pohledu hodnoceni. [18]

Hrozba

Je jakakoli udalost, aktivita, osoba nebo situace, kterd mlze negativné ovlivnit aktiva
nebo muUZe poskodit organizaci jako celek. Hrozby se daji délit na prirodni nebo
lidského plvodu ¢i ndhodné nebo umysiné. Z jiného pohledu je miZeme délit také
na vnitfni a vnéjsi. Pokud je hrozbou zplsobena néjaka skoda, nazyvame ji dopad
hrozby. [18]

Zranitelnost

Oznacuje slaba mista v systému nebo procesech organizace, ktera mohou byt
vyuZzita k Utoku nebo jinému poskozeni aktiv. Zranitelnost je vlastnost aktiva, ktera
vyjadruje, jak citlivé je aktivum na plsobeni dané hrozby. [18]

ProtiopatFeni

Jsou opatfeni a strategie pfijaté k minimalizaci rizik a ochrané aktiv pred hrozbami.
Tato opatfeni mohou eliminovat plsobeni hrozby, sniZit zranitelnost aktiva nebo
snizit dopad hrozby. [18]

Riziko
Riziko se pak definuje jako kombinace pravdépodobnosti vyskytu hrozby
a potencialniho dopadu na aktiva. [18]

8.2 KLASIFIKACE RIZIK

Riziko Ize klasifikovat rGznymi zpUsoby, pricemz kazdad metoda ma své specifické
parametry a cile.

Zakladni zpasoby klasifikace:

Podnikatelské a Cisté riziko

Jak jiz bylo zminéno, podnikatelské riziko obsahuje pozitivni i negativni stranku,
zatimco disté riziko obsahuje pouze stranku negativni, tedy existuje moznost vzniku
ztrat. MUZe se jednat napriklad o pfirodni katastrofy, poZary, havarie vyrobnich
zafizeni a jiné. Obvykle se tedy jedna o ztraty a Skody na majetku, poSkozeni zdravi,
selhani technickych systému a jednanf lidi.

Celkové lze fici, ze podnikatelské riziko je Sirsi koncept zahrnujici jak Sance na
Uspéch, tak i hrozby ztrat, zatimco cisté riziko se soustredi vyhradné na negativni
ddsledky bez moznosti pozitivniho vysledku. [10]
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Systematické a nesystematické riziko

Systematické riziko, oznacované také jako trzni, se tyka faktord, které ovliviuji
vSechny podniky v daném odvétvi a nelze je ovlivnit na urovni jednotlivych firem.
Zahrnuje makroekonomické vlivy jako zmény na trhu, inflaci, drokové sazby
a ménové kurzy, které plsobi na celé odvétvi. Naopak nesystematické riziko, zndmé
také jako specifické nebo jedinecné riziko, je spojeno s konkrétnimi podniky a vznika
z faktor( jako Spatna rozhodnuti vedeni, selhani vyrobnich procesd nebo vstup nové
konkurence.

Zatimco systematické riziko postihuje vSechny hospodarské jednotky a je
nediverzifikovatelné v ramci narodni ekonomiky, nesystematickeé riziko je specifické
pro jednotlivé firmy a jejich projekty, pficemz jeho zdrojem mohou byt napfiklad
odchody kli¢ovych pracovnikl nebo problémy se subdodavateli. [10]

Vnit¥ni a vnéjsi riziko

Vnitrni riziko vznika uvnitf organizace a souvisi s internimi procesy, jako jsou vyzkum
a vyvoj novych produktl, selhani zaméstnancll, nedostatecna kvalifikace, chybné
rozhodovani vedeni a nekvalitni procesy. K efektivnimu Fizeni téchto rizik jsou
nezbytné kvalitni systémy, které umoznuji jejich identifikaci, hodnoceni a reSeni,
¢imz chrani organizaci pred negativnimi dopady. Na druhé strané vnéjsi riziko
pochazi z okolniho prostredi, na které organizace nema primy vliv, a déli se na

makroekonomické a mikroekonomické faktory, jako jsou konkurence nebo
dodavatelé.

Obé kategorie rizik Ize efektivné odhalit pomoci analyzy SWOT, ktera se zaméfuje na
silné a slabé stranky, pfilezitosti a hrozby projektu. Vnitfni rizika se tykaji slabych
stranek organizace, zatimco vnéjSi rizika souviseji s prilezitostmi a hrozbami
vyplyvajicimi z jejiho okoli. [10]

Ovlivnitelné a neovlivnitelné riziko

Ovlivnitelné riziko je takové riziko, které muUZe organizace aktivné ovlivnit
a eliminovat prostfednictvim svych rozhodnuti a strategii, jako je zvySovani
odbornosti zaméstnanci nebo zlepSovani vybaveni. Na druhé strané
neovlivnitelnému riziku nelze zabranit, ackoliv je mozné minimalizovat jeho dopady.
Sem patfi faktory jako zmény v legislativé, trzni podminky, pfirodni katastrofy nebo
kolisani ménovych kurzd. Je zdsadni, aby firma dokazala identifikovat oba typy rizik
a prijmout opatreni k ic¢innému Fizeni ovlivnitelnych rizik a sou¢asné minimalizovat
dopady téch neovlivnitelnych. [10]

Primarni a sekundarni riziko

Primarni riziko predstavuje plvodni hrozby, které mohou vzniknout z rdznych
faktor(, jako jsou ekonomické podminky, technické nedostatky nebo organizac¢ni
selhdni. Naopak sekundarni riziko vznikd jako dUsledek opatfeni pfijatych
k minimalizaci primarniho rizika. MGze zahrnovat nové hrozby, které se objevuji
v dsledku snahy o Fizeni a eliminaci téchto plvodnich rizik. Obé kategorie rizik je
dualezité identifikovat a analyzovat, aby bylo mozné efektivné fidit jejich dopady na
organizaci. [10]
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Riziko ve fazi pfipravy, realizace a provozu projektu

Riziko béhem pripravy projektu se soustfedi na nejistoty a nejasnosti, které se
objevuji v pocatecnich fazich, jako jsou nedostatecné informace o projektu,
neznalost trhu nebo nedostatek odbornych znalosti a dovednosti v tymu.

Na druhé strané riziko ve fazi realizace projektu zahrnuje potencialni problémy,
které mohou nastat béhem samotné realizace, napfiklad zmény v projektovém
planu, technické komplikace nebo nedostatecné financovani, vcetné selhani
subdodavateld.

Riziko ve fazi provozu se pak tyka v3ech faktor(, které mohou ovlivnit hospodarské
vysledky projektu, jako je nardst cen energii a materiall, pokles poptavky nebo
nevhodné technologické postupy. [10]

Klasifikace dle vécné napiné [10]:
e Technicko-technologické riziko
e Vyrobniriziko
e Ekonomické riziko
e Trzniriziko
e Financniriziko
e Kreditni riziko
e Legislativni riziko
e Politické riziko
e Enviromentalniriziko
e Riziko spojené s lidskym cinitelem

e Informacni riziko

8.3 IDENTIFIKACE RIZIK

Identifikace a hodnoceni rizik jsou klicovymi kroky pro efektivni analyzu rizik
a nasledné prijeti opatreni. Tyto kroky umoZnuji identifikovat rizné faktory, které
mohou ovlivnit vysledky projektu, a posoudit jejich vyznam. Proces identifikace rizik
se zaméfuje na zkoumani rizik, ktera mohou mit dopad na projekt, a urcuje jejich
relevanci. Cilem je vytvofit soubor rizikovych faktor(, které mohou ovlivnit projekt,
vykonnost firmy, hodnotu aktiv nebo Sance na Uspéch budoucich projektl, a to jak
negativné, tak pozitivné. Identifikace rizik zahrnuje nékolik aspektd, pficemz mezi
identifikace, pouZité metody a nastroje, informacni zdroje a subjekty zapojené do
identifikace. [10], [17]
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8.3.1 METODY IDENTIFIKACE RIZIK

Skupinové diskuse

Tato metoda je zaloZena na zodpovidani otazek, a to nejcastéji vramci
brainstormingu. Jedna se tedy o tymovou praci, kde mUZe kazdy prispét svym
nazorem, aniz by byl ostatnimi kritizovan. [10]

Delfska metoda

Delfska metoda se vyznacuje anonymitou Ucastnik(, coZ eliminuje vlivdominantnich
osobnosti a podporuje otevienost v nazorech. Proces zahrnuje vice kol dotazovani,
kdy Ucastnici poskytuji své nazory, které jsou shrnuty a prezentovany ostatnim, coz
umozZznuje Upravu odpoveédi v nasledujicich kolech s cilem dosahnout souhlasu.
Otazky jsou formulovany jasné a zaméruji se na specifické aspekty problému, coz
usnadnuje analyzu odpoveédi. [10]

Analyza pfedpokladi a omezeni

Tato analyza se zaméfuje na identifikaci a vyhodnoceni zakladnich predpokladd, na
nichz je projekt postaven, a omezeni, ktera mohou ovlivnit jeho realizaci.
PFedpoklady zahrnuji hypotézy o vnéjSich i vnitFnich faktorech, jako jsou dostupnost
zdrojli, technologické moznosti nebo trzni podminky, které musi byt spinény pro
Uspésné dokonceni projektu. Na druhé strané omezeni se tykaji faktor(, které
mohou omezit moznosti projektu, jako jsou rozpoctové limity, Casové ramce nebo
legislativni pozadavky. [10]

Kognitivni mapy a influenéni diagramy

Kognitivni mapy, také myslenkové mapy, graficky reprezentuji jednotlivé faktory
rizika a jejich vzajemné vazby.

Influencni diagramy jsou taktéz grafickym nastrojem vizualizujicim faktory. Skladaji
se z rliznych typd uzl a rozliSuji povahu téchto prvkd. [10]

SWOT analyza

SWOT analyza je analyticky nastroj, ktery slouzi k zhodnoceni vnitfnich a vnégjsich
faktor(l ovliviujicich chod podniku nebo projektu. Zkratka SWOT pochézi
z pocatecnich pismen ctyr anglickych slov:

e Strengths (silné stranky),
e Weaknesses (slabé stranky),
e Opportunities (pfileZitosti)
e Threats (hrozby).
Cilem této analyzy je poskytnout firmé prehled o jejich silnych a slabych strankach,

stejné jako o prileZitostech a hrozbach, které ji obklopuiji. [19]

8.4 METODY ANALYZY RIZIK

Z identifikovanych rizik, kterych je obvykle velké mnoZstvi, musi byt vénovana
pozornost pouze tém vyznamnym, které maji znacné negativni nebo pozitivni
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dopady na projekt. Pro stanoveni vyznamnosti rizik Ize pouzit analyzu citlivosti nebo
kvalitativni analyzu.

8.4.1 Analyza citlivosti

Analyza citlivosti je metoda, ktera zkouma, jak zmény vstupnich parametrd ovliviuji
vysledky modelu nebo projektu. Cilem je urcit, které vstupy maji nejvétsi vliv na
vystupy a jak citlivé jsou tyto vystupy na potencialni zmény vstupnich hodnot. Princip
analyzy citlivosti spociva v provedeni zmény hodnot jednoho nebo vice vstupnich
parametrd modelu a sledovani, jak tato zména ovlivni vysledné hodnoty (vystupy)
modelu. To umoznuje identifikovat nejcitlivéjSi vstupni proménné a provadi se pro
jednotlivé vstupy samostatné (jednorozmeérna analyza) nebo pro kombinace vstupt
(vicerozmérna analyza). Tato analyza muze napriklad ukazat, jak se hodnoty
vybranych kritérii efektivnosti (napf. NPV nebo IRR) méni v reakci na zmény hodnot
urCenych proménnych. Je proveden test elasticity, coz je pomér mezi procentni
zménou vysledného ukazatele a procentni zménou pfislusné nezavislé promeénné.
Dale nasleduje vlastni analyza citlivosti. Hlavnim vystupem citlivostni analyzy je
posouzeni, zda dany rizikovy faktor prfedstavuje kritickou proménnou. Vysledné
hodnoty jsou zpracovany do tabulek nebo graf(. [1], [10]

8.4.2 Kuvalitativni analyza

Kvalitativni analyza rizik je metoda, ktera se zaméfuje na popis a hodnoceni rizik
pomoci slov, pficemz vyjadruje rozsah moznych nasledkl a pravdépodobnost jejich
vyskytu. Tato analyza se Casto pouziva jako Uvodni krok k identifikaci rizik, ktera si
vyzaduji podrobnéjsi zkoumani, nebo v situacich, kdy jsou k dispozici omezené
Ciselné Udaje pro kvantitativni analyzu. Kvalitativni pfistup umozniiuje hodnotit
dopady na projekt, které nelze snadno vyjadfit v penéznich jednotkach, a mlZze byt
provadén v raznych fazich pripravy projektu, napriklad pfi definici variant, jejich
predselekci nebo monitorovani vyvoje projektu po realizaci. Kvalitativni analyza rizik
zahrnuje seznam rizik, registr rizik s informacemi o mozZnych pficinach,
souvislostech s analyzou citlivosti, negativnich dopadech, pravdépodobnosti
vyskytu, udrovni rizika, preventivnich a zmirfujicich opatfenich, subjektech
odpovédnych za Fizeni rizik a vyklad matice rizik v€etné posouzeni zbytkovych rizik
po uplatnéni opatfeni. [6], [7]
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Dle nasledujici tabulky se pro kazdé riziko stanovuje jeho pravdépodobnost
a zavaznost:

PRAVDEPODOBNOST VYSKYTU RIZIKA (P)
KLASIFIKACE SLOVNI POPIS PROCENTUALN/ VYJADREN/
A Velmi nepravdépodobna 0-9 %
B Nepravdépodobna 10-32 %
C Neutralni 33-65%
D Pravdépodobni 66-89 %
E Velmi pravdépodobna 90-100 %

Tabulka 6 - Stupnice pravdépodobnosti vyskytu rizika (pfevzato z [6])

Tabulka 7 - Stupnice zavaZnosti diisledk rizika (pFevzato z [6])

ZAVAZNOST DUSLEDKU RIZIKA (Z)
KATEGORIE NAZEV

I Neznatelna

[l Mirna

1] Stredni

\% Kriticka

Vv Katastroficka

V nasledujicim kroku je pro kazdé riziko stanovena mira rizika:

5 ZAVAZNOST
PRAVDEPODOBNOST
| I 1l WY Y,
A NiZKE NiZKE NiZKE NiZKE STREDNI
B NiZKE NiZKE STREDNI STREDNI VYSOKE
C NiZKE STREDNI STREDNI VYSOKE VYSOKE
o . , , VELMI VELMI
D NiZKE STREDNI VYSOKE VYSOKE VYSOKE
L . , VELMI VELMI VELMI
: STREDNI VYSOKE VYSOKE VYSOKE VYSOKE

Tabulka 8 - Matice miry rizika (pFevzato z [6])

Nizké - prijatelné riziko, nevyZaduje Zadné zvlastni opatfeni, je nutno pouze na

néj upozornit,

Stfedni - mirné riziko, pro jehoZ vylouceni je vyZzadovano vhodné opatfeni,

Vysoké - zavazné riziko, u néjz je vyzadovano provedeni pfislusnych opatfeni
snizujicich miru rizika na pfimérenou uroven,
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e Velmi vysoké - kritické riziko, u néjz je nezbytné odlozeni projektu do doby
realizace nutnych opatfeni a nového vyhodnoceni rizik - projekt je nevyhovujici
do doby snizeni miry rizika. [6]

8.4.3 Kvantitativni analyza

Kvantitativni analyza rizik je jednim z pfistupl Fizeni rizik, zaméFenym na urceni
rozsahu rizika projektu prostfednictvim pravdépodobnostnich charakteristik, jako
jsou smérodatna odchylka, median, Sikmost, Spicatost nebo rozptyl. Tento proces,
kvalitativni metody, avSak poskytuje presnéjsSi a vyznamnéjsi vysledky, casto
vyjadrené ve financnich terminech, coz z néj ¢ini klicovy nastroj pro efektivni zvladani
rizik. Analyza je obvykle provadéna pomoci matematickych modeld a statistickych
nastrojl, jako je simulace Monte Carlo, kterd umoznuje generovat velké mnozstvi
scénarll mozného vyvoje projektu a vypocitat hodnoty kriteridlnich ukazatel(
s ohledem na pravdépodobnosti jejich vyskytu. Tento postup zaroven umoznuje
definovat pravdépodobnostni rozloZeni sledovanych ukazatel a urcit rozsah rizik
spojenych s danym projektem.

Simulace Monte Carlo zahrnuje pét zakladnich kroku:
1. Vybér kriterialniho ukazatele, pro néjz se urci pravdépodobnostni rozlozeni.
2. Urceni vztahu mezi kriterialnim ukazatelem a nezavislymi proménnymi.
3. Identifikace klicovych rizikovych faktoru.
4. Stanoveni pravdépodobnostniho rozloZeni téchto rizikovych faktora.
5

Samotny proces simulace. [8]

Volba kriterialniho ukazatele

Volba kriteridlniho ukazatele je klicovym krokem v pravdépodobnostni analyze rizik,
ktera vyuziva simulaci Monte Carlo. Tento ukazatel slouZzi jako hodnotici kritérium
a mUZe zahrnovat jednodussi velic¢iny, jako je hospodarsky vysledek, rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita celkového kapitalu (ROA) nebo rentabilita
Cistou soucasnou hodnotu (NPV), vnitfni vynosové procento (IRR) nebo dobu
navratnosti (PB). Zejména u verejnych investi¢nich projektl se nejcastéji pouZziva
Cista soucCasna hodnota (NPV), ktera je povazovana za klicovy kriterialni ukazatel
v ramci rizikové analyzy. [8]

Urceni vztahu mezi kriterialnim ukazatelem a nezavislymi proménnymi

Vztah mezi zvolenym kriterialnim ukazatelem a nezavislymi proménnymi, které
predstavuji rizikové faktory, je stanoven prostfednictvim matematického propojeni
mezi zakladnimi vstupnimi veli¢inami a hodnocenym ukazatelem. Tento proces
slouZi k definovani jasnych pFicinnych souvislosti mezi proménnymi a k identifikaci
klicovych vstupnich parametrd nezbytnych pro vypocet kriteridlniho ukazatele. [8]
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Identifikace kli€ovych rizikovych faktor

PFi identifikaci klicCovych nezavislych velicin, které vstupuji do vypoctu zvoleného
kriterialniho ukazatele, vybirame omezeny pocet proménnych, jez budou béhem
simulace povaZovany za ndhodné veliiny, zatimco ostatni proménné zlstanou
konstantni. Moderni softwarové nastroje sice umoznuji pracovat s libovolnym
poctem nahodnych veli¢in, avSak stanoveni jejich pravdépodobnostnich rozdéleni
predstavuje slozity krok. Vybér rizikovych faktorl a jejich hierarchie duleZitosti
vychazi z vysledkd predchozich fazi rizikové analyzy, jako jsou citlivostni a kvalitativni
analyzy, které pomahaji urcit, které proménné maji nejvétsi vliv na projekt. [8]

Stanoveni pravdépodobnostniho rozloZeni rizikovych faktort

Pro UspésSné provedeni matematické simulace je klicové presné definovat
pravdépodobnostni rozdéleni pro kazdou nahodnou veli¢inu, coZ vyznamné
ovliviiuje presnost a vypovidajici hodnotu vysledkl kvantitativni analyzy rizik.
Pravdépodobnostni rozdéleni Ize stanovit nékolika zplsoby: odvozenim
z historickych dat za pouZiti softwarovych nastroju, vyuZitim odborné literatury nebo
zjednodusenim pomoci béZznych modeld, jako jsou normalni, trojuhelnikové nebo
Beta-PERT rozdéleni.

Normalni rozdéleni se ¢asto pouZiva pro modelovani velicin diky své symetrii kolem
primérné hodnoty, zatimco trojuhelnikové a Beta-PERT rozdéleni jsou vhodné pro
veli¢iny s odhadnutelnymi minimalnimi, maximalnimi a oCekavanymi hodnotami.
pravdépodobnosti kolem predpokladané hodnoty. Tyto rozdéleni se definuji pomoci
specializovaného softwaru, napfiklad Crystal Ball, ktery umozZznuje vybér vhodného
modelu z integrované databaze a usnadriuje simulaci riznych scénar budouciho
vyvoje. [8]

Proces simulace

Simulace je proces opakovaného vypoctu, pfi kterém se generuji hodnoty
nahodnych velicin na zakladé predem stanovenych pravdépodobnostnich rozlozeni.
Tyto hodnoty spolu s konstantami vstupuji do vypoctu kriteridlniho ukazatele,
pricemz vysledky kazdého kroku se ukladaji do databaze. Simulace pokracuje, dokud
neni dosazeno predem stanoveného poctu iteraci, a vysledna data slouzi k urceni
pravdépodobnostniho rozlozeni sledované veliciny.

Vysledky jsou prezentovany graficky prostfednictvim hustoty pravdépodobnosti
nebo distribu¢ni funkce a zarovenn v tabulkové formé obsahujici statistické
charakteristiky, jako je stfedni hodnota, median, smérodatnd odchylka, rozptyl,
variacni koeficient, Sikmost, Spicatost a rozpéti.

Z3akladnimi parametry popisujicimi nahodnou veli€inu jsou stfedni hodnota, ktera
predstavuje vaZzeny aritmeticky priimér hodnot, a rozptyl, jenZ vyjadfuje rozmanitost
hodnot kolem této stfedni hodnoty. [8]
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Stfedni hodnou Ize charakterizovat nasledovné:
EX = YiiiXipi (8.1)
Kde
EX - stfedni hodnota nahodné veliciny X,
n - poCet moznych hodnot nahodné veliciny,
X - i-ta hodnota nahodné veliciny,
pi- pravdépodobnost i-té hodnoty nahodné veliciny.

Stfedni hodnota m{Ze byt dopinéna medidnem, ktery se urcuje z hodnot sefazenych
podle velikosti. Median je pak hodnota nachazejici se uprostfed tohoto
usporadaného seznamu.

Rozptyl ndhodné veliciny je definovan jako vazeny pramér kvadratl odchylek
jednotlivych  hodnot od stfedni hodnoty, pficemz vahy odpovidaji
pravdépodobnostem vyskytu téchto odchylek. [8]

Rozptyl Ize charakterizovat nasledovné:
DX = ¥i_i(x; — EX)*p; (8.2)
Kde
DX - rozptyl nahodné veliciny X,
EX - stfedni hodnota nahodné veliciny X,
N - mozny pocet hodnot nahodné veliciny,
;- i-td hodnota nahodné veliciny,
pi- pravdépodobnost i-té hodnoty nahodné veliciny. [8]

Rozptyl mize byt doplnén o smérodatnou odchylku, ktera je druhou odmocninou
z rozptylu, a o variaCni koeficient, coz je relativni ukazatel vyjadfujici podil
smérodatné odchylky a stfedni hodnoty.

PFi pokrocilé analyze rizik jsou dale vyuzivany Sikmost a Spicatost, které popisuji tvar
kfivky hustoty pravdépodobnosti. Koeficient Sikmosti urcuje asymetrii
pravdépodobnostniho rozdéleni kolem stfedni hodnoty, zatimco koeficient
Spicatosti méri koncentraci hodnot kolem stfedni hodnoty.

U normalniho rozdéleni je koeficient SpiCatosti rovny tfem. Vy3Si rozptyl nebo
smérodatna odchylka naznacuji vyssi riziko spojené s projektem. Analyzou hustoty
pravdépodobnosti pomoci specializovaného softwaru Ize také odvodit
pravdépodobnost pozitivniho ¢i negativniho vysledku projektu. [8]

8.5 OBECNY POSTUP ANALYZY RIZIK

Stanoveni hranice analyzy rizik

V tomto kroku je stanovena pomyslna hranice oddélujici aktiva vstupujici do analyzy
od aktiv ostatnich. Tato hranice je stanovena na zdkladé zadmérl managementu,
pfipadné z avodni studie. [18]
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Identifikace aktiv

Identifikace aktiv je klicovym krokem v procesu analyzy rizik, ktery zahrnuje urceni
a klasifikaci vSech hodnotnych zdrojli organizace. Tento proces se ¢asto nazyva
inventarizace aktiv a jeho cilem je vytvofit registr aktiv, kde jsou zaznamenana
vSechna kriticka aktiva, jako jsou informace, infrastruktura, lidé, hardware
a software. [18]

Stanoveni hodnoty a seskupovani aktiv

Stanoveni hodnoty aktiv zahrnuje urceni ekonomické a strategické hodnoty
jednotlivych aktiv pro organizaci. Tento proces mUze zahrnovat rizné metody, jako
je ocenéni na zakladé nakladd, trzni hodnoty nebo prinosU, které dané aktivum
prinadsi. DlleZité je také posoudit, jaké disledky by mélo ztraceni nebo poskozeni
aktiva na c¢innost organizace. Timto zplsobem Ize identifikovat kriticka aktiva, ktera
vyzaduji zvlaStni pozornost v ramci Fizeni rizik.

Seskupovani aktiv se tyka organizace a klasifikace aktiv do rliznych kategorii podle
jejich charakteristik a funkci. Tento krok usnadnuje analyzu rizik tim, Ze umoznuje
zamérit se na specifické skupiny aktiv, které mohou celit podobnym hrozbam nebo
zranitelnostem. [18]

Identifikace hrozeb

Identifikace hrozeb je proces, pfi kterém se identifikuji a popisuji mozné hrozby,
které mohou negativné ovlivnit aktiva organizace. Tento proces zahrnuje rozpoznani
raznych hrozeb, urceni jejich typl a vyhodnoceni pravdépodobnosti jejich vyskytu.
Hrozby lIze identifikovat pomoci seznamu hrozeb, ktery mUZe byt vytvoren na
zakladé osobnich zkuSenosti, dostupné literatury, dfive provedenych prizkumd. Je
vhodné pouzit také nékterou z metod. [18]

Analyza hrozeb a zranitelnosti

Analyza hrozeb je proces, pfi kterém se urcuji mozné hrozby pro jednotliva aktiva.
U téchto aktiv se posuzuje Uroven hrozeb a mira jejich zranitelnosti vici konkrétni
hrozbé. Stanoveni Urovné zranitelnosti se zaklada na faktorech, jako jsou citlivost
a dllezitost aktiva. Vysledkem analyzy hrozeb je seznam identifikovanych hrozeb
a aktiv spolu s ur¢enou mirou jejich zranitelnosti. [18]

Pravdépodobnost jevu

Pravdépodobnost jevu v ramci analyzy rizik se tykd miry, jakou je dany jev
pravdépodobny, a hraje klicovou roli pfi hodnoceni rizikovych faktorU. V analyze rizik
se pravdépodobnost vyjadiuje jako pomér poctu priznivych vysledkd k celkovému
poctu moznych vysledkd. [18]

Meéreni rizika

Vyjadreni miry rizika je velmi subjektivni proces. Hodnoty aktiv, urovné hrozeb

a zranitelnosti téchto aktiv slouZi jako ukazatele miry rizika. Stanoveni hodnoty

rizika, tedy jeho ,velikosti”, je pro nas klicové, a proto je dUlezité umét objektivné

vyhodnotit tuto miru. Méfenim rizika se obvykle rozumi ¢iselné urceni velikosti rizika

spojeného s konkrétnimi investicnimi projekty nebo aktivitami. Zakladnim krokem

v tomto procesu je urCeni Ciselnych charakteristik, které vyjadfuji variabilitu
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vybraného kritéria, napfiklad pomoci rozptylu, smérodatné odchylky nebo
pravdépodobnosti urcitého vysledku. Dulezitym aspektem hodnoceni investi¢nich
projekty je jejich Cistd soucasna hodnota. [18]

8.6 RIZENI RIZIK

Rizeni rizik je proces, jehoZ cilem je identifikovat, analyzovat a minimalizovat
potencialni rizika, kterda mohou ovlivnit organizaci nebo projekt. Tento soustavny
a opakujici se proces zahrnuje nékolik klicovych aktivit, jako je identifikace rizik,
analyza a hodnocenirizik, oSetfenirizik a jejich monitoring. Cilem fizeni rizik je nejen
snizit pravdépodobnost vzniku negativnich udalosti, ale také zvysit Sance na realizaci
pozitivnich rizik.

Odpovédnost za fizeni rizik je obvykle rozdélena v ramci managementu organizace,
pricemz nejvyssi odpovédnost nese vedeni spolecnosti. Spravné fizeni rizik zahrnuje
také vybér vhodnych strategii pro minimalizaci rizik, analyzu naklad( a pfinos(
téchto strategii a jejich implementaci. Cely proces vyZzaduje pravidelny monitoring
a prezkoumavani stavu rizik, coZz umoznuje v€asnou detekci problémd a Upravy
strategii podle aktualnich potfeb a podminek. [18]
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9 PRIPADOVA STUDIE

V ramci praktické casti této diplomové prace bude provedena aktualizace vypoctu
ekonomické analyzy a nasledné i citlivostni analyza a kvantitativni analyza rizik
vybraného vefejného projektu. Tim je Zelezni¢ni trat Ceské Budé&jovice - Plzef. Tato
trat je soucasti globalni sité TEN-T pro osobni i nakladni dopravu.

Podkladem této pfipadové studie je aktualizovana studie proveditelnosti
modernizace trati Ceské Budé&jovice - Plzefl. Pvodni studie proveditelnosti byla
schvélena v roce 2017. Dlvodem k jeji aktualizaci v roce 2022 byl postup projektové
pfipravy navazujici na studii proveditelnosti z roku 2017 a souvisejici potfeba resit
velky nardst investi¢nich nakladl oprosti této studii proveditelnosti a dale také
poZadované zmény v dopravni obsluznosti na Uzemi JihoCeského kraje vyzadujici
nové provéreni potfebné kapacity a parametr( traté v tomto kraji.

PFipadova studie je zpracovana dle Rezortni metodiky pro hodnoceni ekonomické
efektivnosti [6], ktera vSak v ¢ervnu 2023 prosla vyznamnou aktualizaci, kterd mUze
vyrazné ovlivnit vysledky jiz zpracovanych analyz.

Mezi starou a aktualizovanou Rezortni metodikou totiz doslo k vyznamnym zménam
v polozkach pro vypocet CBA.

Klicové zmény spojené s aktualizaci Rezortni metodiky

Hlavni zménou je zména diskontnich sazeb - pro financni analyzu ze 4 % na 2 %
a pro ekonomickou analyzu z 5 % na 3 %.

Dale se zménily naklady na zaméstnance v K¢, jak je patrné z obrazk( 3 a 4.

PR zakladni né!(lady mzdové néf(l ady
za rok prace za rok prace
Dozoréi provozu* 473 081 633 929
Vypravéi 411 646 551 605
Dozoréi provozu - vedouci smény 472 190 632 734
Operator Zelezniéni dopravy 287 598 385 381
Signalista 313 749 420 424
Vyhybkar 246 408 330 186
Staniéni dozorce 283 002 379 222
Dozorce wyhybek 271 082 363 250
Zavorar 238 521 319619
Zavoraf s prodejem jizdenek 243 124 325785
Hrad|aF - hlaskar 259 856 348 207
HradlaF — hlaskar s prodejem jizdenek 255 235 342 015
Délnik v dopravé — staniéni délnik 166 841 223 567

Obrazek 3 - Naklady na zameéstnance v K¢ stara Rezortni metodika [22]
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zdkladni naklady mzdové naklady

profese za rok prace za rok prace
Dozordi provozu* 484 735 648 576
Vypravei 452 951 606 048
Dozoréi provozu - vedouci smény 563 407 753839
Operator Zeleznicni dopravy 326645 437051
Signalista 355403 475529
Vyhybkaf 267 858 358394
Staniéni dozorce 319118 426 980
Dozorce vyhybek 302 343 404 535
Zavorar 276 281 369 664
Hradlaf - hlaskar 302 247 404 407
Délnik v dopravé - staniéni délnik 198 014 264 943

Obrazek 4 - Naklady na zaméstnance v K¢ aktualizovana Rezortni metodika [6]

Ménily se také korekcni faktory pro neohlasené dopravni nehody (pouze pro silni¢ni
dopravu), jak je patrné z obrazkd 5 a 6.

nehoda primérna hodnota korekéniho faktoru
S umrtim 1,02
Se zranénim 2,81
Hmotna Skoda 6,00

Obrazek 5 - Korekécni faktory pro neohlaSené dopravni nehody stara Rezortni
metodika [22]

nehoda primérnd hodnota korekéniho faktoru
S amrtim 1,00
Se zranénim 2,88
Hmotna Skoda 6,00

Obrazek 6 - Korekcni faktory pro neohlasené dopravni nehody aktualizovana
Rezortni metodika [6]
Vyrazné zménény byly i jednotkové spolecenské naklady nehodovosti [K¢], jak je
patrné z obrazkd 7 a 8.

nehoda jednotkova hodnota jednotky
S umrtim 20 790 000 K&/osoba
S téZkym zranénim® 5033 600 Ké&/osoba
S lehkym zranénim 649 800 Ké/osoba
S hmotnou skodou 344 900 Ké&/nehoda

Obrazek 7 - Jednotkové spolecenské naklady nehodovosti [KE] stara Rezortni
metodika [22]
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nehoda jednotkova hodnota jednotky
S amrtim 50 183 298 k&fosoba
5 téZkym zranénim 10522 680 Ki/osoba
5 lehkym zranénim 496 016 Ki/osoba
Se zranénim (pro uéely HOM-4) 911 027 kéfosobo
5 hmotnou $kodou 784922 K&/nehoda

Obrazek 8 - Jednotkové spolecenské naklady nehodovosti [KE] aktualizovana

Rezortni metodika [6]

Pomérné zasadné se zménila i tabulka pro pridmérné externi ndklady nehod, jak je

patrné z obrazkd 9 a 10.

druh dopravy, jednotka

dopravni mod

pramérné mérné naklady

1AD 1039

Osobni doprava BUS 396

[K&/1000 oskm] Silniéni osobni CELKEM 1 080
Zelezniéni 19

LNV 1 808

Makladni doprava TNV 328
[K&M000 thkm] Silniéni nakladni CELKEM 547
Zelezniéni 6

Obrazek 9 - Jednotkové externi naklady nehod stara Rezortni metodika [22]

druh dopravy

dopravni maod

priamérné mérné naklady

IAD 2,03

Motocykl 2,23
Snitnfdoprava | g6 masteky / délkovy 5,10
[K&/vozkm]

Lehke nakladni vozidlo 0,78

Téikeé nakladni vozidlo 3,32

Konvencni viaky 7,60
Zelezniéni doprava VRT* 4,97
[KEfvlkm]

Nakladni vlaky 3,27
Vodni doprava Vnitrozemska vodni 7181
[K&/plavkm] plavba*
Letecka e [K&/vyhrazeny slot]** 601,44
doprava

Obrazek 10 - Primérné externi naklady nehod aktualizovana Rezortni metodika

[6]

V pripadé hluku byla pfidana i hladina hluku pro leteckou dopravu a jednotkové
naklady hluku pro silnice a Zeleznice byly navyseny, jak je patrné z obrazk( 11 a 12.
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hladina hluku v dB(A)

dopravni méd

Silnice 2252 3 828 54386 8 363 11 032
Zeleznice 643 2 252 3 828 6 755 9424

Obrazek 11 - Jednotkové naklady hluku v K¢ / osoba / rok stara Rezortni metodika
[22]

hladina hluku v dB(A)

dopravni mad

60-64 65-69 70-74
Silniéni doprava 4131 B 785 15127 24332 30 865
Zeleznitni doprava 4099 8836 15310 24 661 31362
Letecka doprava 9 445 20 269 34702 55330 69 339

Obrazek 12 - Jednotkové naklady hluku v K€ / osoba / rok aktualizovana Rezortni
metodika [6]

Upravena a rozsifena byla i tabulka pro prdmérné mérné naklady hluku dle médda,
jak je patrné z obrazk( 13 a 14.

druh dopravy, jednotka dopravni mad primérné mérné naklady
IAD 55
Osobni doprava BUS o1
[KE&/1000 oskm]
Zelezniéni 39
e LNV 203
akladni do,
) e TNV 58
[K&/1000 tkm]
Zelezniéni 3z

Obrazek 13 - ZjednoduSené jednotkové externi naklady hluku dle méda stara
Rezortni metodika [22]
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priomérné mérné naklady

. ostatni
druh dopravy dopravni mad meéstske komunikace
komunikace (ice net B0
(50 km/h) ~ km/h)
1aD 0,28 0,25
Motocykl 23,99 7,63
BUS méstsky 17,81 6,00
BUS délkovy 12,06 4,06
Silniéni doprava Lehké nakladni vozidlo 0,50 0,40
[Ké/vozkm] Tézké nakladni vozidlo priimér® 37,11 12,25
Tézké nakladni vozidlo (3,5-7,51) 13,16 4,03
TéZké nakladni vozidlo (7,6 — 16 t) 24,36 7,75
TéZké nakladni vozidlo (16,1 - 32 t) 30,83 9,93
Téiké nakladni vozidlo (=32 1) 35,00 12,92
Dieselovy osobni vlak 5,43
i Elektricky osobni viak 543
Zeleznini doprava
[Ké/vikm] - VRT* 27,43
Dieselovy nakladni viak 86,88
Elektricky ndkladni viak 86,88
;it;;téansahni [KE/wyhrazeny slot]** 1314,38

Obrazek 14 - Primérné jednotkové externi naklady hluku dle médu aktualizovana
Rezortni metodika [6]

V externalitach vSak doslo k nejvétSim Upravam v tabulkach pro naklady z emisi
sklenikovych plynd, jak je patrné z obrazk( 15-20.

charakter jednotkové naklady polutantd

zastavby ) NO, S0, NM VOC PM, .
Mimo mésto 2877 504 724 431 145 52 685 1 375 556 551 095
Predmésti 2187 533 875725
Mésto 6 894 628 2 760 095

Obrazek 15 - Jednotkové naklady sledovanych polutantti v dopravé [KE/tunu] stara
Rezortni metodika [22]
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charakter zdastavby

jednotkové naklady polutantd

50: NM VOC PMzs PMuio
Metropole* 10 095 594
Mésto 693 548 324 401 30762 3244014 1107 438
Mimo mésto 413 891 2013526

Obrazek 16 - Jednotkové naklady sledovanych polutantd v dopravé [KE/tunu]
aktualizovana Rezortni metodika [6]

emisni faktor

dopravni mad,

dopravni

jednotka mod Co, NO, S0, L
L IAD 188,0000 0,5120 0,0055 0,0290 0,0510
Silniéni doprava
BUS 556,0000 5,0200 0,0540 0,1030 0,9900
[g/vozkm)]
CELKEM 186,0000° 0,6130 0,0066 0,0380 0,0520
Dieslova
o 1 658,7100 0,6478 0,0052 1,0756 6,3414
Zelezni¢ni doprava | trakce
[a/vikm] Elektricka
77,7900 0,0304 0,0002 0,0504 0,2974
trakce

Obrazek 17 - Emisni faktory sledovanych polutantii osobni dopravy stara Rezortni
metodika [22]

dopravni dopravni mad emisni faktor
mod, NO, SO;  PMzs  PMy

jednotka
automobil benzin - | 1950000 | 0,0688 | 0,0004 | 0,0055 | 0,0089
primér
automobil  benzin - 268,0000 0,0914 0,0005 | 0,0073 | 0,0118
mésto
automobil  diesel -| 169,0000 | 04768 | 0,0002 | 0,0170 | 0,0204
primér
automobil diesel - mésto |  220,0000 | 0,6342 | 0,0002 | 0,0226 | 0,0271
automobil LPG - primér | 180,0000 | 0,0644 | 0,0000 | 0,0045 | 0,0079
automobil LPG - mésto 2280000 | 0,0857 | 0,0000 | 0,0060 | 0,0105
automobil CNG - primér 170,0000 0,0560 | 0,0000 | 0,0052 | 0,0086
automobil CNG - mésto | 229,0000 | 0,0745 | 0,0000 | 0,0069 | 0,0114

Silniéni o -

doprava? | 2utomebil - hybrid -\ 4280000 | 0,0130 | 0,0002 | 0,0052 | 0,0086
pramér

[g/vozkm] ] . _
automobil  hybrid 168,0000 0,0173 | 0,0002 | 0,0069 | 0,0114
mesto
automobil elektricky - | 155667 | 0,0549 | 0,0299 | 0,0057 | 0,0091
primér
automobil elektricky -1 144 4799 0,0477 | 0,0260 | 0,0068 | 0,0114
mesto
motocykl - priimér 102,0000 | 0,405 | 0,0002 | 0,0966 | 0,0980
BUS dalkovy spalovaci - | 7830000 | 1,7805 | 0,0007 | 0,0482 | 0,0657
primér
BUS méstsky - spalovaci | gg5 nopo | 2,0289 | 0,0006 | 0,0534 | 0,0709
motor
BUS méstsky -| 1074,4500 | 0,5117 | 0,2789 | 0,0353 | 0,0532
elektricky’
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dopravni dopravni mad emisni faktor

maod,

NOD, 50z PMzs PM1g
jednotka
regionains 2239,7378 | 15,3298 | 0,0697 | 0,2787 | 0,2090
(Os reg.)
o | dalkovy
q VY 5194,8000 | 46,8686 | 0,1616 | 0,8081 | 0,7273
& | (Sp motor.)
daliovy 9728,9903 | 87,7771 | 0,3027 | 1,5134 | 1,3621
(Os Interreg. 2)
S eleznicni regionaini 4836,2953 | 2,3027 | 1,2551 | 0,0664 | 0,0684
dopravel? » | (Os pfimést. 1)
[g/vikm] E regionalni 9672,5906 | 4,6053 | 2,5101 | 0,1328 | 0,1369
W | (Os pfimést. 2)
& | délkovy
= vy 4736,5863 | 2,2552 | 1,2292 | 0,0650 | 0,0670
< | (os interreg. 1
)
Z | dalkovy
= 9376,1285 | 4,4642 | 2,4332 | 0,1287 | 0,1327
= | (R 7voz. el.)
[¥8)
VRT
19591,5322 | 9,3280 | 5,0842 | 0,2689 | 0,2773
(VRT (200))
Leteckd | vnitrostatni 6612,0000 | 2,1070 | 0,0170 | 0,2460 | 0,0000
doprava ..
(g/letkm] | Mezistétni 23251,1190 | 7,4100 | 0,0590 | 0,8650 | 0,0000

Obrazek 18 - Emisni faktory sledovanych polutantt osobni dopravy aktualizovana
Rezortni metodika [6]

dopravni mad, dopravni emisni faktor

jednotka méd CO, NO, S0,
) ) LNV 221,0000 0,6940 0,0025 0,0450 0,0590
Silniéni doprava
TNV 721,0000 7,6260 0,0274 0,2020 0,1110
[g/vozkm)
CELKEM 393,0000 3,0740 0,0110 0,0990 0,0770
Dieslova
11 156,6500 4,3528 0,0346 7,2257 92,7489
Zelezniéni doprava trakce
[g/vikm] Elektricka
523,1900 0,2041 0,0016 0,3389 4,3495
trakce
Vodni doprava 22
370,1000 2,9456 10,7000 -
[g/vozkm] 226,0000

Obrazek 19 - Emisni faktory sledovanych polutanti nakladni dopravy stara
Rezortni metodika [22]
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dﬂprauni’ r|"|f_'f|,|j‘l emisni faktor

dopravni méd
jednotka oA PMzs

LNW - prﬁmér 241,0000 0,5259 0,0003 0,0129 0,0129
TNV - |':H'l:| mér? 754,1640 1,7265 0,0007 0,0430 0,0e01
Silnicni de rava TNV ==7.5 315,0000 0,6434 0,0007 0,0293 0,0163
[g,:"mzkm] TNV 7,5-16 465,0000 1,0415 0,0007 0,0342 0,0517
TNV 16 - 32 630,0000 1,5086 0,0007 0,0407 0,0582
TNV >32 789,0000 1,8050 0,0007 0,0440 0,0615
dieselova
trakce 7550,3924 | 68,1213 | 0,2349 | 1,1745 | 1,0571
(Mn 5 vozi)
dieselova
trakce 27 811,3568 | 250,9202 0,8652 4,3262 3,8936
Zeleznitni (Pn 15 vozi)
doprava'’ -
Ik Elektricka
[/vikm] trakce 26042,6074 | 12,3995 | 6,7583 | 0,3575 | 0,3686
(Nex)
Elektricka
trakce 27 670,2703 13,1745 7,1807 0,3798 0,3916
(Kontejner)
Letecka dnpraua [g_,l’letkm] 32 550,0000 10,3740 0,0830 1,2110 0,0000
Vodni doprava [g/plavkm] 23909,4500 | 370,1000 | 2,9460 | 10,7000 | 0,0000

Obrazek 20 - Emisni faktory sledovanych polutanti nakladni dopravy
aktualizovana Rezortni metodika [6]

VSechny tyto zmény ovlivnily vypocet ekonomické analyzy pfipadové studie této
diplomové prace.

9.1 CHARAKTERISTIKA VEREJNEHO PROJEKTU

Jak jiZ bylo Fe€eno, tento projekt Fesi Zelezni¢ni trat Ceské Budé&jovice - PlzeR, kterd
je zpohledu technického stavu na hrané dlouhodobé udrzitelné udrovné
provozuschopnosti, ktera se od trati patficich do globalni sité TEN-T oCekava.

V nasleduijicich letech bude nutné provést kompletni obnovu zelezni¢niho svrsku
a nahradit stavajici zabezpecovaci zafizeni novym, jelikoz chybi nahradni dily pro
nezbytné opravy. Dale je tfeba zajistit, aby trat vyhovovala Nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢. 1315/2013 a platnym technickym specifikacim pro
interoperability (TSI) ve vSech subsystémech, vCetné Uprav zafizeni pro cestujici
s omezenou schopnosti pohybu a orientace.

Cela trat je v soucasné dobé& jednokolejna s dvoukolejnymi vliozkami Zliv - Ci¢enice
a HoraZdovice predmésti - Nepomuk. Tento stav limituje vétsi vyuZziti Zelezni¢ni
dopravy z dlivodu omezené kapacity traté. Mezi zminénymi koncovymi uzly je vsak
nejvétsi pocet cestujicich a je zde nejvétsi poptavka objednatell regionalni dopravy.
[20]
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.Cilem projektu je naplnéni evropské dopravni politiky a ndrodnich politik v oblasti
dopravy, energetiky, Zivotniho prostredi, socidlni a hospoddrské politiky vytvorenim
odpovidajicich podminek pro rozvoj, zvySeni konkurenceschopnosti a efektivni provoz
Zelezni¢ni dopravy a posileni jeji role na dopravnim trhu.” (Studie proveditelnosti, 2022,
s.7)

,Cilem projektu je vytvofit odpovidajici podminky pro efektivni zapojeni Zeleznice v feSené
oblasti do systému dopravni obsluhy dotceného tzemi a posileni role Zeleznicni dopravy
jako pdterniho druhu dopravy v segmentu osobni i ndkladni dopravy.” (Studie
proveditelnosti, 2022, s. 7)

Cilova podoba projektu musi zohlednit potfeby osobni dopravy, potfeby nakladni
dopravy a potfeby a rozvojové zaméry JihoCeského a Plzenského kraje.

Zakladnimi cili projektu jsou zejména:

e zlepSenitechnického stavu a parametrd traté,

e zajiSténi pozadované kapacity drahy s ohledem na vyhledové pozadavky;

e vytvoreni podminek pro efektivni zapojeni FeSenych Zelezni¢nich trati do
systému dopravni obsluhy Uzemi;

e zkraceni jizdnich/cestovnich dob a zvySeni konkurenceschopnosti a
atraktivity Zelezni¢ni dopravy vici ostatnim dopravnim moédim, respektive
zvyseni atraktivity verejné dopravy jako celku;

e minimalizace/optimalizace délky a eventualné poctu prestupl mezi
systémem Zeleznice a ostatnimi dopravnimi mody;

e zvySeni efektivity vefejné hromadni dopravy v feSené oblasti. [20]

9.2 POPIS PROJEKTOVYCH VARIANT

9.2.1 Varianta Bez projektu

Varianta Bez projektu pocita se zachovanim stavajiciho usporadani Zeleznicni
infrastruktury se zachovanim jeji provozuschopnosti ve stavajicich parametrech,
které bude dosazeno formou neinvesti¢nich pocind (Gdrzba a opravy), respektive
investic jiz pfipravenych. [20]
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Obrazek 21 - Varianta Bez projektu [20]
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9.2.2 Varianta Bp

Tato varianta prebira technické feseni ze schvalené varianty Bp z podkladové studie
proveditelnosti, respektive na ni navazujici dokumentace ZP/DUR HoraZdovice
predmésti - Plzen.

Nad ramec toho je do této varianty doplnéna bezuvratova spojka, v€etné navazujici
rekonstrukce a elektrizace do ZST Vodfany pro zavedeni pfimych viakd Ceské
Budgjovice - Vodfany a dale rekonstrukce a elektrizace do ZST HoraZdovice.
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Vodhany
— —a—]
T T
g 3 = & § ¢ § & ¢ & § B § B OB & P OB O:
0 TN T I A T A O A O A O A
i 5 3 : 3 1 i I
Pisak méssa Pisak .§ ~ a
B stivajici stav [ navrhowy stae [l souvisejicl stavby *
Obrazek 22 - Varianta Bp [20]
...... ‘._,:W"'\m v Lanart ‘ gad)
4 p\_’[—eﬁ Wiedt" . P ‘
” o T - Pl
varianta Bp
, : J0R
i usek Horazdovice predm. - Plzen & O y
piné dvoukolejny ' gor
po Ly Vmax do 160 km/h s
- usek RaZice - Pisek
o L0 v jednokolejny
Vmax do 100 km/h
S S ; / y bez razického trianglu
e $ et vc. elektrizace na Pisek mésto
. g 9\3"’ ”
W AL et R .
T Do /_/m/{'.\/l Sl
a3 P Alcs
P 3 - )/
Vmax do 130 km/h / ¢| usek Nem.anfce Il - .Strakgnic_e e
vé. elektrizace do Horazdovic |/ Jednokolejny (2k Zliv - Cicenice)
e Vmax do 160 km/h DT
v¢. spojky a elektrizace do Vodnan BUOE
gant® )4 /. \J\““\.-‘* ‘@ y; 2

Obrazek 23 - Pfehled, varianta Bp [20]
9.2.3 Varianta 200p

V posledni varianté je navrZzeno plné zdvoukolejnéni trati v Useku Nemanice -
Strakonice a to vCetné zvySeni tratoveé rychlosti dle moznosti stavajici stopy v Useku
Nemanice - zliv a az na 200 km/h v Useku Zliv - Strakonice, v€etné Useku RaZice -
Pisek. Soucasti je také bezuvratova spojka vcetné navazujici rekonstrukce
a elektrizace do ZST Vodfany pro zavedeni pfimych vlak(i Ceské Budé&jovice -
Vodriany a dale rekonstrukce a elektrizace do ZST HoraZdovice.
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Varianta 200p
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Obrazek 25 - PFehled, varianta 200p [20]

V nasleduijici tabulce Ize vidét, jak se mohou zménit cestovni doby pro kazdou
variantu:

Relace Bp 200p
Ceské Budé&jovice - Plzen 85 min 75 min
Ceské Budé&jovice - Strakonice 38 min 28 min
Ceské Budé&jovice - Pisek/Pisek mésto 40/48 min 27/36 min
Ceské Budé&jovice - Vodnany 29 (35) min 24 min
Pisek/Pisek mésto - Strakonice 15/22 min 11/18 min
Pisek/Pisek mésto - Vodnany 29 (35) min 26/35 min
Horazdovice - Plzen 43 min 43 min
Nepomuk - Plzen 19 min 19 min

Obrazek 26 - Srovnani cestovnich dob (pFevzato z [20])
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Varianta Bp je v souladu s platnymi ZUR Jihoceského i Plzefiského kraje, kromé
oblasti Ci¢enického trianglu.

Varianta 200p nenf v souladu se ZUR Jihogeského kraje v mistech pFeloZek Zelezni¢ni
trati a v oblasti kolejovych trianglti Cicenice a RaZice. Z vy3e uvedeného vyplyva, Ze
varianta Bp je v zasadé& v souladu s UP jednotlivych obci, vyjma oblasti Ci¢enicekého
trianglu.

Varianta 200p neni v souladu s UP jednotlivych obci v mistech prelozek Zelezni¢ni
trati, v oblasti kolejovych triangl(i Ci€enice a RaZice a dale pfi ndhradach Zelezni¢nich
prejezdd. [20]

9.2.4 Zhodnoceni projektovych variant

Z pohledu segmentu osobni dopravy Zelezni¢nich vlak( predstavuji infrastrukturni
podminky varianty bez projektu omezeni tykajici se moznosti kfizovani vlak(
v jednokolejnych Usecich, zejména vSak brani dosazeni pozadovaného provozniho
konceptu. To se konkrétné vztahuje na vlaky sméFujici do ZST Pisek mésto, kde je
planovano prodlouZeni vlakll Sp aZz po dokonceni elektrizace Useku Pisek - Pisek
meésto. Dale se jedna o pfimé vlaky v trase Borovany - Vodnany, které budou do
Vodfan zavedeny a7 po realizaci bezvratové spojky mimo ZST Cienice (v obou
projektovych variantach). V ramci Plzenského kraje neni mozné zavést cilovy
provozni koncept, zejména vlaky kategorie Sp, kvlli nedostatecné kapacité Useku
Plzen hl. n. - HoraZdovice predmeésti, a také z ddvodu nemoznosti vedeni primého
vozebniho ramene vlakl Os Plzen - HoraZzdovice, kdy ve varianté bez projektu jsou
vlaky ukonceny v ZST Horazdovice pfedmésti. ZFizeni pfimych vozebnich ramen do
Horazdovic, Pisku mésta a Vodnan predstavuje vyznamny pfinos obou projektovych
variant. Vyraznym pfinosem, zejména varianty 200p, je znacné zkraceni cestovnich
dob vlakd na téchto trasach.

U nakladni dopravy dochazi ve varianté bez projektu i v obou projektovych
variantach pouze k mirnému ndrlstu oproti stavajicim hodnotam. Trasovani
dlouhych nakladnich vlakl celi vyraznym kapacitnim omezenim jednokolejnych
mezistani¢nich UsekU, coZ ovliviiuje pobyty vliakl v nacestnych dopravnach. Co se
tyCe délky dopravnich koleji, obé projektové varianty vykazuji vyrazné zlepseni
parametrd. V rdmci trasovani nakladnich vlakl Ize doporucit variantu 200p, ktera
umoZniuje prepravu vliakd celym FfeSenym Usekem bez nutnosti zastaveni kvdli
predjeti. [20]
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9.3 SWOT ANALYZA

V ramci studie proveditelnosti byla vytvofena SWOT analyza, ktera ukazuje aktualni
situaci v misté projektu:

SILNE STRANKY - S SLABE STRANKY - W

e Na vétsiné relaci vysoka e Rozsah dopravy se blizi
konkurenceschopnost kapacitnimu limitu

e Vyhodné umisténi stanic a e Nizka tratova rychlost
zastavek e Chybgjici elektrizace do ZST

e Vysoka kapacita vlaku Pisek mésto

e Prostor pro cestujici (kola, o (Castefna jednokolejnost trati
kocarky)

e Vyuziti ¢asu pro
praci/studium/Relax
e Ekologicka doprava

PRILEZITOSTI - O

HROZBY - T

e RUst poctu obyvatel obci podél e Zkvalitnéni silni¢ni

trati

Uvolnéni konstruk¢nich
podminek pro trasy regionalni
dopravy

Zkraceni cestovnich dob na
nejvyznamnéjsich relacich
Zavedeni novych primych
spojeni

ZlepSeni provazani s ostatnimi

infrastruktury — odliv cestujicich
(IAD, BUS)

Velké pozadavky na projektovy
stav — vysoka investicni
narocnost

Nedostatek finannich prostfedku
na realizaci, pfipadné nasledny
provoz

Limity z pohledu ochrany

zivotniho prostredi

druhy dopravy (P+R, K+R, B+R,
BUS)

Tabulka 9 - SWOT analyza (pFevzato z [20])

9.4 HODNOCENIi EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI

Hodnoceni ekonomické efektivnosti bylo zpracovdno pomoci analyzy nakladd
a uzitkd (CBA) vsouladu s Rezortni metodikou pro hodnoceni ekonomické
efektivnosti projektl dopravnich staveb.

Jak jiz bylo fe€eno v kapitole 4.2, do ekonomického hodnoceni efektivnosti vstupuiji,
kromé& nakladovych a vynosovych finan¢nich tokd, také financni toky odraZejici
naklady a uzitky pro celou spole¢nost.

V rdmci pripadové studie byl proveden vypocet ekonomické analyzy vSech variant
dle aktualizace Rezortni metodiky z ¢ervna 2023. Oproti puvodni studii z roku 2022
byly zménény diskontni sazby - pro financni analyzu ze 4 % na 2 % a pro
ekonomickou analyzu z 5 % na 3 %. Pro vypocet byly pouzity Tabulky CBA, které jsou
elektronickou prilohou Rezortni metodiky a jsou dostupné ze stranek Statniho fondu
dopravni infrastruktury.
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Uvedené snizeni diskontnich sazeb znamena zvySeni soucasné hodnoty budoucich
penéZnich tokl, coZz mUZe ucinit investice atraktivnéjSimi, a to mulZe podpofit
investicni aktivitu.

V nasledujicich kapitolach jsou uvedeny vysledky vypoctu jednotlivych vstupl pro
ekonomickou a financni analyzu dle aktualizace Rezortni metodiky z cervna 2023.

Vypocty jsou provedeny s vyuzitim MS Excel v Tabulkach CBA, které jsou uvedeny
v priloze ¢.1.

9.4.1 Celkové investi¢ni naklady

Nasledujici tabulky porovnavaji celkové investi¢ni naklady Varianty bez projektu,
Varianty Bp a Varianty 200p. Tyto naklady zahrnuji projektovou dokumentaci, zabory
a nakupy pozemkd, stavebni ndklady, stroje a zafizeni, technickou asistenci
a propagaci a technicky dozor. Celkové investi¢ni naklady jsou uvedeny v tabulkach
10a11.

VARIANTA CELKOVE INVESTICNi NAKLADY
Bez projektu 0 K¢
Bp 27,721,870,411 K&

Tabulka 10 - Celkové investi€ni naklady Varianta Bp [vlastni zpracovani dle [20]]

VARIANTA CELKOVE INVESTICNi NAKLADY
Bez projektu 0 K¢
200p 34,557,888,852 K¢

Tabulka 11 - Celkové investi€ni naklady Varianta 200p [vlastni zpracovani] [20]
9.4.2 Provozni naklady

Celkové provozni naklady se déli na provozni naklady infrastruktury, které zahrnuji
naklady na udrzbu a opravy Zeleznicni infrastruktury, komplexni obnovu Zeleznic¢ni
infrastruktury, naklady na fizeni provozu Zelezni¢ni dopravy a naklady na udrzbu
a opravy silni¢ni infrastruktury a na provozni naklady vozidel, které zahrnuji naklady
na provoz vlak osobni a nakladni dopravy a naklady na provoz silni¢nich vozidel
osobni a nakladni dopravy. Provozni naklady jsou uvedeny v tabulkach 12 a 13.

VARIANTA PROVOZNIi NAKLADY INFRASTRUKTURY
Bez projektu 40,423,419,877 K¢
Bp 19,742,460,694 K¢

Tabulka 12 - Provozni naklady infrastruktury Varianta Bp [vlastni zpracovani] [20]
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VARIANTA PROVOZNI NAKLADY INFRASTRUKTURY

Bez projektu 40,432,969,451 K¢

200p 19,435,152,051 K¢

Tabulka 13 - Provozni naklady infrastruktury Varianta 200p [vlastni zpracovani]
[20]

9.4.3 Uspory z cestovnich dob

Uspory z cestovnich dob sestavaji z celkové Uspory cestovnich dob v Zelezni¢ni
dopravé, v silni¢ni dopravé, indukované a prevedené dopravy. Uspory z cestovnich
dob jsou uvedeny v tabulkach 14 a 15.

VARIANTA CELKOVE USPORY Z CESTOVNICH DOB
Bez projektu 0 K¢
Bp 8,577,144,100 K¢

Tabulka 14 - Celkové uspory z cestovnich dob Varianta Bp [vlastni zpracovani] [20]

VARIANTA PROVOZNI NAKLADY INFRASTRUKTURY
Bez projektu 0 K¢
200p 13,419,148,117 K&

Tabulka 15 - Celkové Uspory z cestovnich dob Varianta 200p [vlastni zpracovani]
[20]

9.4.4 Externi naklady

Externi naklady sestavaji z nehod, hluku, znecisténi ovzdusi a klimatickych zmén
v Zeleznicni a silnicni osobni dopravé a zZelezni¢ni a silni¢ni nakladni dopravé. Externi
naklady jsou uvedeny v tabulkach 16 a 17.

VARIANTA EXTERNI NAKLADY
Bez projektu 4,086,095,459 K¢
Bp 2,316,139,368 K¢

Tabulka 16 - Externi naklady Varianta Bp [vlastni zpracovani] [20]

VARIANTA EXTERNI NAKLADY
Bez projektu 5,666,860,137 K&
200p 2,749,173,526 K¢

Tabulka 17 - Externi naklady Varianta Bp [vlastni zpracovani] [20]
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9.4.5 Provozni pFijmy

Provozni prijmy sestavaji z provoznich prijmd osobni a nakladni dopravy a ostatnich
prijm0. Provozni prijmy jsou uvedeny v tabulkach 18 a 19.

VARIANTA

PROVOZNI PRijMY

Bez projektu

3,695,664,639 K¢

Bp

3,875,270,043 K¢

Tabulka 18 - Provozni pfijmy Varianta Bp [vlastni zpracovani] [20]

VARIANTA PROVOZNI PRijMY
Bez projektu 3,695,664,639 K¢
200p 4,081,924,283 K¢

Tabulka 19 - Provozni pF¥ijmy Varianta Bp [vlastni zpracovani] [20]
9.4.6 Celkové ostatni prinosy

Celkové ostatni pfinosy sestavaji z Casovych Uspor na prejezdech a bezpecnosti
prejezdl. Celkové ostatni prijmy jsou uvedeny v tabulkach 20 a 21.

VARIANTA CELKOVE OSTATNI PRINOSY
Bez projektu 0 K¢
Bp 1,83,863,861 K¢
Tabulka 20 - Celkové ostatni p¥inosy [vlastni zpracovani] [20]
VARIANTA CELKOVE OSTATNI PRINOSY
Bez projektu 0 K¢
200p 424,859,889 K¢

Tabulka 21 - Celkové ostatni pFinosy [vlastni zpracovani dle [20], [21]]
9.4.7 Vysledky ekonomické analyzy

Vysledky ekonomické analyzy muUZeme vidét v nasledujicich tabulkach, které
porovnavaji novou ekonomickou analyzu s ptvodni ekonomickou analyzou z roku
2022:
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VARIANTA Bp 2022 2024

Ekonomické vnit¥ni vynosové procento ERR 10,130 % 10,530 %

Ekonomicka Cista soucasna hodnota ENPV
(CZK)

Rentabilita nakladu 1,251 1,447

3,876,805,222 | 8,478,926,986

Tabulka 22 - Ekonomicka analyza Varianty Bp [vlastni zpracovani dle [21]]

VARIANTA 200p 2022 2024

Ekonomické vnit¥ni vynosové procento ERR 9,260 % 9,740 %

Ekonomicka cCista soucasna hodnota ENPV
(CZK)

Rentabilita nakladu 1,267 1,549

4,985,110,997 |11,945,131,838

Tabulka 23 - Ekonomicka analyza Varianty 200p [vlastni zpracovani dle [21]]

Po porovnani vSech hodnot Ize dojit k zavéru, ze ekonomické vnitini vynosové
procento je vysSi u varianty Bp, tedy zdroje budou v pripadé této varianty vyuzity
efektivnéji.

Oproti tomu ekonomicka cista soucasna hodnota je vysSi u varianty 200p. Zaroven
je u této varianty vyssi i index rentability.

Varianta Bp se zaméfuje predevSim na nahradu a doplnéni stavajicich stanicnich
zabezpecCovacich zafizeni (SZz), tratovych zabezpecovacich =zafizeni (TZZ)
a prejezdovych zabezpecovacich systém( (PZS) v danych Usecich trati, s tim, Ze
v nékterych stanicich (ZST Strakonice a HoraZzdovice predmeésti) bude realizovano
pouze propojeni stavajicitho systému s novym SZZ. Dale zahrnuje implementaci
systému ETCS L2 (European Train Control System) na vybranych stanicich, ¢imz je
posilena interoperabilita systému.

Varianta 200p jde nad ramec varianty Bp a zahrnuje nejen modernizaci SZZ a TZZ,
ale i navrhovani vSech kfizeni s pozemnimi komunikacemi jako mimourovrova, coz
je klicové pro zvyseni bezpecnosti a efektivity dopravy. Zména krizeni, ktera zahrnuje
predevsim vybudovani mimourovnovych kfizeni, bude mit zasadni vliv na plynulost
dopravy a minimalizaci rizika nehod na prejezdech. Dale varianta 200p zahrnuje
Upravu SZZ ve vztahu ke zdvoukolejnéni navazujiciho Useku, coz znamena zajisténi
vySSi kapacity trati a zlepSeni provozni flexibility.

bezpecnosti, plynulosti dopravy a kapacity trati. Mimourovnova kfizeni, Uprava SZZ

ve vztahu ke zdvoukolejnéni a implementace ETCS L2 tvofi silny zaklad pro budouci
rozvoj Zelezni¢ni infrastruktury, coz dcini tuto variantu technicky vyhodnéjsi

Vv s

vyzadovat vyssi investice a Casové naroky.

57



Na zadkladé vyse uvedenych faktor( by méla byt vybrana varianta 200p, protoZe
tento projekt prinese vétSi ekonomicky prospéch a zaroven dojde ke zvyseni
bezpecnosti a zlepSeni plynulosti dopravy a kapacity trati. oproti druhé varianté.

9.5 ANALYZA CITLIVOSTI

Analyza citlivosti slouZi k identifikaci ,kritickych” proménnych, coZ jsou ty, jejichz
pozitivni nebo negativni odchylky maji nejvyznamnéjsi vliv na vykonnostni ukazatele
projektu. Zména ukazatell projektu v ddsledku Gpravy konkrétniho vstupu pomaha
urcit, zda je dana proménna kriticka.

NejefektivnéjSim zplsobem provedeni analyzy citlivosti je ménit vybranou
proménnou nebo parametr a sledovat jeji dopad na cistou soucasnou hodnotu
(NPV). U proménnych ekonomické analyzy se analyza citlivosti orientuje na zmény
ENPV. [6]

9.5.1 Test elasticity

V prvnim kroku je proveden test elasticity kritickych proménnych, kterymi jsou:
e Celkové investi¢ni naklady
e Provozni naklady infrastruktury Zeleznice
e Provozni naklady infrastruktury silnice
e Provozni naklady vozidel Zeleznice
e Provozni naklady vozidel silnice
o Uspory z cestovnich dob
e Externi naklady

Za kritické proménné jsou povazovany takové proménné, u nichz odchylka o 1 %
zpusobi odchylku ENPV o vice nez 1 %.

58



Test elasticity

TEST ELASTICITY - Varianta Bp ZMENA ENPV
CELKOVE INVESTICNi NAKLADY
PROVOZNI NAKLADY INFRASTRUKTURY - ZELEZNICE (Uspora)

PROVOZNI NAKLADY INFRASTRUKTURY - SILNICE (Gspora) 0.001
PROVOZNI NAKLADY VOZIDEL - ZELEZNICE (Gspora) 0.02
PROVOZNI NAKLADY VOZIDEL - SILNICE (Gspora) 0.19
USPORY Z CESTOVNICH DOB 0.57
OSTATNI PRINOSY 0.01
EXTERNI NAKLADY 0.12

Tabulka 24 - Vysledky testu elasticity Varianty Bp [vlastni zpracovani]

U varianty Bp se jako kritické proménné jevi celkové investi¢ni naklady a provozni
naklady infrastruktury - Zeleznice (Uspora). Pro tyto kritické proménné je dale
zpracovana analyza citlivosti.

TEST ELASTICITY - Varianta 200p ZMENA ENPV
CELKOVE INVESTICNi NAKLADY
PROVOZNI NAKLADY INFRASTRUKTURY - ZELEZNICE (Uspora)

PROVOZNI NAKLADY INFRASTRUKTURY - SILNICE (Uspora) 0.001
PROVOZNI NAKLADY VOZIDEL - ZELEZNICE (Uspora) -0.01
PROVOZNI NAKLADY VOZIDEL - SILNICE (Gspora) 0.24
USPORY Z CESTOVNICH DOB 0.62
OSTATNI PRINOSY 0.02
EXTERNI NAKLADY 0.13

Tabulka 25 - Vysledky testu elasticity Varianty 200p [vlastni zpracovani]

U varianty 200p jsou kritickymi proménnymi celkové investi¢ni naklady a provozni
naklady infrastruktury - Zeleznice (Uspora). Analyza citlivosti je dale zpracovana pro
tyto dvé kritické proménné.
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Analyza citlivosti

Nasledujici tabulky uvadéji zménu ENPV u obou variant pfi zméneé vysi kritickych
proménnych.
Analyza citlivosti investi€¢nich nakladu

-20 % -10 % 0% 10 % 20 %

NPV

. - 12,031,844 | 10,255,385 | 8,478,926 6,702,468 4,926,009
(tis. Kc)

Analyza citlivosti provoznich nakladi infrastruktury - Zeleznice (Uspora)
-20 % -10 % 0% 10 % 20 %

NPV

. - 12,031,844 | 10,255,385 | 8,478,926 6,702,468 4,926,009
(tis. Kc)

Tabulka 26 - Vysledky analyzy citlivosti Varianty Bp [vlastni zpracovani]

Analyza citlivosti investi€¢nich nakladu
-20 % -10 % 0% 10% 20 %

NPV

. - 16,293,539 | 14,119,335 | 11,945,131 9,770,928 7,596,724
(tis. Kc)

Analyza citlivosti provoznich nakladi infrastruktury - Zeleznice (Uspora)
-20 % -10 % 0% 10 % 20 %

NPV

. . 9,207,197 | 10,576,164 | 11,945,131 | 13,314,099 | 14,683,066
(tis. K¢)

Tabulka 27 - Vysledky analyzy citlivosti Varianty 200p [vlastni zpracovani]

Po porovnani hodnot citlivostni analyzy lze fFici, Ze ackoliv zména kritickych
proménnych vyvola znacné zmeény ENPV, zadna z nich neklesla do zapornych
hodnot a ekonomicka efektivnost projektu by neméla byt ohrozena v zadné
varianté.

9.5.2 Prepinaci hodnoty

V ramci ekonomické analyzy se zamérujeme na miru zmény, pfi které by hodnota
ENPV klesla pod nulu, coz znamena, Ze by projekt prestal byt prospésny z hlediska
celospoleCenského prinosu, jak je méfeno vyslednymi ukazateli ekonomického
hodnoceni.

Z pohledu fizeni rizik je vypocet téchto hodnot klicovy, protoZe ukazuje, jak velké
chyby je mozné udélat, napriklad pfi odhadu budouciho poctu cestujicich nebo
investicnich nakladd, aniz by projekt prestal byt ekonomicky a finan¢né udrzitelny.

(6]
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Pfepinaci hodnoty - Varianta Bp

Celkové investi¢ni naklady 48 %

PN infrastruktury - Zeleznice (aspora) | -64%

Tabulka 28 - Pfepinaci hodnoty varianty Bp [vlastni zpracovani]

PFepinaci hodnoty - Varianta 200p

Celkové investi¢ni naklady 55 %

PN infrastruktury - Zeleznice (Gspora) -88 %

Tabulka 29 - PFepinaci hodnoty Varianty 200p [vlastni zpracovani]

Tabulky 28 a 29 uvadéji prepinaci hodnoty pro celkové investi¢ni naklady a provozni
naklady infrastruktury - Zeleznice (Uspora). Pfepinaci hodnoty ukazuji hranici, kdy
v kazdé z variant klesne ENPV pod nulu. VSechny uvedené hodnoty by znamenaly
relativné velkou zménu oproti plvodnimu planu.

9.6 KVANTITATIVNI ANALYZA

Pro pripadovou studii byla vypracovana i kvantitativni analyza rizik, a to s pomoci
matematické simulace Monte Carlo v softwaru Crystal Ball.

Metoda Monte Carlo generuje pravdépodobnostni rozdéleni a statistické ukazatele,
jako je napriklad smérodatna odchylka, pro ocekavané vysledky ukazatell financni
a ekonomické vykonnosti projektu. Tento postup spociva v opakovaném nahodném
vybéru hodnot kritickych proménnych v pfedem stanovenych intervalech za tcelem
vypoctu vykonovych ukazatell, jako jsou ENPV, ERR, FNPV a FRR. Opakovanim
tohoto procesu s dostatecnym poctem nahodné vybranych hodnot (obvykle
nékolika stovek) Ize ziskat pravdépodobnostni rozdéleni uvedenych ukazatell. [6]

Jako kriterialni ukazatel byla zvolena Cista soucasna hodnota NPV. Na zakladé
citlivostni analyzy byly vybrany klicové faktory rizika, tedy investi¢ni naklady
a provozni naklady infrastruktury - Zeleznice (Uspora).

Pravdépodobnostni rozdéleni byla zvolena dle literatury [23], ktera se zabyva volbou
pravdépodobnostniho rozdéleni pro kvantitativni analyzu dopravnich staveb.

Pro investi¢ni naklady bylo tedy zvoleno pravdépodobnostni rozdéleni Beta-Pert
a pro provozni naklady infrastruktury normalni rozdéleni.

VARIANTA Bp

Parametry pravdépodobnostniho rozdéleni investi¢nich nakladu:
e  Minimum: 19 984 696 379 K¢ (vychozi hodnota snizena o 10 %)
e NejpravdépodobnéjSi hodnota: 22 205 218 199 K¢ (vychozi hodnota)
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Maximum: 33 307 827 298 K¢ (vychozi hodnota zvySena o 50 %)
Colkam invastitni ndklady ber razeny - 1

Probability

27 D00 000 D00 DD 30 000 000 00020 33 000 D00 00D 20

21 000 000 DOOUDD 24 000 000 DDD0D

Obrazek 27 - Beta-Pert rozdéleni investicnich nakladi Varianty Bp [vlastni

zpracovani]
Parametry pravdépodobnostniho rozdéleni provoznich nékladl infrastruktury -

Zeleznice (Uspora):
Stfedni hodnota: 17 047 578 406 K¢

Smérodatna odchylka: 1 704 757 841 K¢
Celkem PN infrasirukiury }elernice - (spora - 1

Probabiliy

22 1005 D00 D00

16 0000 GO0 D00 16 000 009 D0 20 000 000 000

12 000 000 00D 14 000 DOO 000

Obrazek 28 - Normalni rozdéleni provoznich nakladl infrastruktury - Zeleznice

(aspora) Varianty Bp [vlastni zpracovani]
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Vlastni simulace:
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Obrazek 29 - Vysledna simulace NPV Varianty Bp [vlastni zpracovani]
e ENPV: 8478 926 986 K¢
e Stfednihodnota: 7 283 989 791 K¢
e Median: 7 447 746 455 K¢
e  Minimum: - 1287 525 351 K¢
e Maximum: 13 848 863 491 K¢

Dle simulace je témér jisté, ze Varianta Bp bude efektivni.

VARIANTA 200p

Parametry pravdépodobnostniho rozdéleni investi¢nich nakladu:
e  Minimum: 24 912 782 073 K¢ (vychozi hodnota snizena o 10 %)
e NejpravdépodobnéjSi hodnota: 27 680 868 970 K¢ (vychozi hodnota)
e Maximum: 41 521 303 455 K¢ (vychozi hodnota zvySena o 50 %)

63



Celkem investitni ndklady bez rezervy - 1

Probability

ITMOMW0NN0  NWOM000 3000000000 G O00OO0CCD 340000 00

Obrazek 30 - Beta-Pert rozdéleni investi¢nich nakladi Varianty 200p [vlastni
zpracovani]
Parametry pravdépodobnostniho rozdéleni provoznich naklad( infrastruktury -
Zeleznice (Uspora):
e Stfedni hodnota: 17 368 765 486 K¢

e Smérodatna odchylka: 1 736 876 549 K¢
Celkem PN infrastruklury }eleznice - (spora - 1

Probability

12 000 000 000 14 000 D0D 000 16 000 000 200 1B 000 200 00D 201000 000 D00 12 000 D0D 000

Obrazek 31 - Normalni rozdéleni provoznich naklada infrastruktury - Zeleznice
(Gdspora) Varianty 200p [vlastni zpracovani]
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Vlastni simulace:
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Obrazek 32 Vysledna simulace NPV Varianty 200p [vlastni zpracovani]
e ENPV: 11945 131 838 K¢
e Stfednihodnota: 10 561 744 175 K¢
e Median: 10 768 071 353 K¢
e  Minimum: 130 676 926 K¢
e Maximum: 18 546 412 609 K¢

Dle simulace je jisté, Ze Varianta 200p bude efektivni.

9.7 ZAVER ANALYZY RIZIK

V pfipadové studii byla provedena analyza rizik, ktera se skladala z analyzy citlivosti
a kvantitativni analyzy.

Citlivostni analyza se skladala z testu elasticity a testu prepinacich hodnot. Jako
proménna byla na zakladé Rezortni metodiky zvolena ekonomicka cista soucasna

hodnota.

V testu elasticity byly identifikovany dvé kritické proménné, a to investi¢ni naklady
a provozni naklady infrastruktury - Zeleznice (Uspora). V navaznosti na to byla
zpracovana analyza citlivosti a také test prepinacich hodnot pro tyto dve kritické
promeénne.

Ve druhé &asti analyzy rizik byla zpracovana kvantitativni analyza s pomoci simulace
Monte Carlo v softwaru Crystal Ball. Zde byla jako kriteridlni ukazatel zvolena Cista
soucasna hodnota a na zakladé odborné literatury bylo ke kritickym proménnym
pfifazeno pravdépodobnostni rozdéleni. Provedenim simulace byla nakonec
stanovena pravdépodobnost efektivnosti obou projektovych variant - Varianty Bp
a Varianty 200p.

Obé varianty vysly v rdmci kvantitativni analyzy rizik jako velmi robustni, v pfipadé
varianty 200p vSak na rozdil od varianty Bp, nebylo vramci simulace dosazeno
zaporné minimalni hodnoty, tedy i v nejhorSim generovaném scénari projekt
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generoval vice prinosd neZz nakladl a to i za nepfiznivych podminek. Z tohoto

vev s

10 ZAVER

Cilem diplomové prace bylo teoretické vymezeni klicovych aspektl ekonomického
hodnoceni verejnych investi¢nich projektl a jejich aplikace na pripadové studii
zamérené na hodnoceni efektivnosti Zelezni¢ni stavby. Prace je rozdélena na
teoretickou a praktickou cast.

V Uvodu teoretické casti byl vymezen pojem verejny sektor, jeho Uloha a investi¢ni
zameéry obecné.

Dale byly zjednodusSené popsany metodické kroky pri tvorbé a hodnoceni verejnych
investic¢nich projektd.

Nasledujici kapitola byla vénovana financni a ekonomické efektivnosti investic¢nich
projektl. V této kapitole byly popsany dulezité ukazatele efektivnosti investi¢nich
projektd.

Dale byly popsany nakladové vystupové metody hodnoceni ekonomické
efektivnosti, které jsou dobre pouZzitelné pro hodnoceni verejnych investi¢nich
projektd.

ProtoZze soucasti pfipadové studie byla i tvorba ekonomické analyzy dle metody CBA,
byla tato metoda podrobnéji rozepsana v dalsi kapitole.

DuleZitymi aspekty jsou také Zivotni cyklus projektu stavby a financovani investi¢nich
projektl, proto jim byly vénovany samostatné kapitoly.

Posledni kapitolou teoretické ¢asti je hodnoceni rizik investi¢nich projektd. Tato
kapitola popisuje, co je to riziko, jeho zakladni pojmy, klasifikaci, identifikaci, metody
analyzy rizik, obecny postup analyzy rizik a fizeni rizik.

Ve druhé Cisti diplomové prace byla zpracovana pfipadova studie zabyvajici se
elezniéni trati Ceské Budé&jovice - Plzen.

Jako prvni byly porovnany zmeény datové ¢asti staré a nové Rezortni metodiky, které
ovlivnily vysledky ekonomické analyzy v porovnani se studii proveditelnosti z roku
2022. Dale byl tento verejny projekt charakterizovan a byly popsany jednotlivé
projektové varianty - Varianta Bp a Varianta 200p.

Nasledovalo hodnoceni ekonomické efektivnosti. V ramci této kapitoly lze vidét
jednotlivé financni toky tohoto projektu. Vysledky jsou nasledovné:

VARIANTA Bp

e Ekonomické vnitfni vynosové procento: 10,530 %
e Ekonomicka Cistd soucasna hodnota: 8 478 926 986 K¢

e Rentabilita naklada: 1,447
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VARIANTA 200p

e Ekonomické vnitfni vynosové procento: 9,740 %
e Ekonomicka Cista souc¢asna hodnota: 11 945 131 838 K¢

e Rentabilita ndkladd: 1,549

Vysledky byly zpracovany do tabulek, které porovnavaji ekonomickou analyzu
s plvodni ekonomickou analyzou zroku 2022. Kromé datovych zmén méla na
zméné vysledkl také podil zména diskontnich sazeb.

Pfi porovnani vysledkll ekonomické analyzy byla vybrana varianta 200p, ktera
pfinese vétsi ekonomicky prospéch nez Varianta Bp, a to i navzdory vySSimu
ekonomickému vnitfnimu procentu u varianty Bp.

Ve druhé casti pripadové studie byla zpracovana analyza rizik slozena z analyzy
citlivosti a kvantitativni analyzy.

Analyza citlivosti je sloZzena z testu elasticity a testu prepinacich hodnot. Jako kritické
proménné, u nichZ odchylka o 1 % zpUsobila odchylku ENPV o vice nez 1 %, byly
urCeny celkové investi¢ni naklady a provozni naklady infrastruktury - Zeleznice
(Uspora). U celkovych investi¢nich naklad(i byla pro Variantu Bp zména ENPV -2,10
a provozni naklady infrastruktury 1,58. Pro variantu 200p vysla zména ENPV
celkovych investi¢nich nakladd -1,82 a u provoznich nakladud infrastruktury 1,01.

Po provedeni analyzy citlivosti bylo zhodnoceno, ze ekonomicka efektivnost projektu
by neméla byt ohroZena ani v jedné z variant.

Na zavér pripadové studie byla vypracovana kvantitativni analyza s pomoci
matematické simulace Monte Carlo v softwaru Crystal Ball.

Jako kriterialni ukazatel byla zvolena Cista soucasna hodnota NPV. Na zakladé
citlivostni analyzy byly vybrany klicové faktory rizika, tedy investi¢ni naklady
a provozni naklady infrastruktury - Zeleznice (Uspora). Pravdépodobnostni rozdéleni
byla zvolena dle odborné literatury.

Nasledné byly zhodnoceny vysledky kvantitativni analyzy obou variant. Obé varianty
vysly jako velmi robustni, avSak v pfipadé varianty 200p se minimalni hodnota
nedostala do zapornych cisel, a tedy i v nejhorSim mozném scénari bude projekt
generovat vice prinosd nez nakladu.

Na zakladé provedenych analyz Ize tedy variantu 200p pokladat za vyhodnéjsi a Ize
ji doporucit k realizaci.
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