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Analyza ndkladu a pFinosu

angl. Cost-benefit Analysis (CBA)

Definice

B analyticky ramec pro vyhodnocovani
investi¢nich projektu ve vlddnim sektoru

B metodicky postup, ktery svym prub&hem
postupnée zodpovida zakladni otazku: Co
komu realizace investicniho projektu

/s v 7

prinasi a co komu bere?




Zakladni rys CBA

naklady a prinosy (vstupy a vystupy)
vzdy ocenuje v penéeznich
jednotkach




Naklady

v pojeti CBA souhrnem peneéznich

vydaju a nepenéznich prvkl nutnych
k vyuziti ruznych zdroju pro ziskani
specifickeho produktu.




Nepenézni prvky

Mezi nepenézni prvky lze zahrnout:

B omezeni plynouci ze statnich regulacnich
opatreni,

Skody pocitované jinymi subjekty,
znehodnoceni zivotniho prostredi,
negativni externality a

“naklady prilezitosti”, které oznacuji vyhody
plynouci z alternativniho pouziti tychz
zdroju.




Prinosy

v pojeti CBA souhrnem uspokojeni
(uzitkd) jednotliveud, skupiny jednotlivcu
Ci komunity, které projekt generuje.
Mohou mit primarneé penézni i nepenézni
formu.




Formy CBA

2 formy CBA:

1. imanentni (vlastni) forma CBA, kde se
naklady i prinosy vztahuji pouze k dane
investicni akci.

2. spolecenska forma CBA, kde jsou
uvazovany veskeré prinosy a naklady bez
ohledu na to, kdo je jejich adresatem.




Kriteria hodnoceni CBA

O NPV >0
O IRR >r
O Ri >0

0 DN < DZ

B prosta
B realna

O B/C =1




Konstrukce ukazatele B/C

ukazatel B/C je definovan vztahem:

oy
B/C=D, La+r)

=0 t

Kde je prinos v obdobi ¢,

je naklad v obdobi ¢,

je diskontni sazba,

je dané Casoveé obdobi,

je konecny Casovy horizont, kdy projekt
zavrsi svou ekonomickou zivotnost.

ST T 0




Kritérium hodnoceni

Kritérium Interpretace
B/C =1 projekt je prijatelny
B/C <1 projekt neni prijatelny




Postup hodnoceni a vybéru pri CBA

Krok 1

Uréi se vySe nakladu a prinosu na projekt
Y peneznlch Jednotkach za pouziti ruznych metod
podle zameéreni projektu

Krok 2
Zvoli se kritérium nebo kritéria hodnoceni
(NPV, B/C, DN, Ri, IRR).

Krok 3

Projekty se seradi podle vyslednych hodnot
ukazateld.

Krok 4
Vybere se nejlepsi projekt & skupina projektd




Nedostatky CBA

problém ocenéni uzitku (pfinosu) a
7 (o)
nakladu,

problém zahrnuti faktoru casu

(problematika diskontni sazby).

problém vybéru vhodného kritéria




Problém ocenéni nakladu a pfinosu

Jedno ze kritickych mist pri pouziti

temér vsech nakladoveé-vystupovych
metod!!

Lze zmirnit metodikou ocenéni nakladd
V7 (o)
a prinosu




Metodika ocenéni ndkladu a pFinosu

Krok 1 Identifikace nakladu a pfinosu
Krok 2 Kontrola
Krok 3 U ndkladu a pFinosu, které nejsou

vyjadreny v peneznich jednotkach
(vzhledem k obtiznosti ocenéni)
zohlednéni pripustnych podminek

Krok 4 Ocenéni netrznich ndkladl a pfinosu
za pomoci vhodné metody




Identifikace ndkladu a pFinosu

Prinosy Naklady
Netrzni statky Vydaje na vyrobni
Netrzni Casové zisky faktory a jiné vstupy
Primé Usetiené lidské zivoty Financ¢ni naklady
Trzni Prodané vyrobky Naklady projektu
Netrzni Pozitivni externality Negativni externality
Explicitni redistribuce
... duchodu
Neprimeé . . . Tytéz proménné
Trzni Implicitni redistribuce

. . . hodnocené zaporneé
duchodu v pripade

struktural. projekt




Identifikace ndkladu a pFinosu

podle subjektu, kterého se dotykaji:
B statu (dopady na statni rozpocet),
B municipalni sféry (obci, svazk( obci, krajd),
B podnikatelskych subjektd,
B ostatnich organizaci (spolkl, NNO, profesnich sdruzeni apod.),
B obyvatel (domacnosti).
podle fazi projektu, do kterého casoveé spadayji:
B predinvesticni faze (nesmi byt do hodnoceni zahrnuty),
B investicni (vystavbové) faze,
B provozni faze a popr. poprovozni faze.
podle vécné povahy:
B hmotné, nehmotné a financni povahy.
podle schopnosti vyjadrit v kvantitativnich jednotkach:
m  kvantifikovatelné a nekvantifikovatelné

podle jednoznacnosti pri¢inné souvislosti s investi¢nim
projektem:

B primo a neprimo (indukované) plynouci z projektu.




Kontrola

zda néktery z pfinosu konkrétniho subjektu
neni zaroven nakladem jiného subjektu a
pokud tomu tak je, ze jsou oba zahrnuty do
analyzy;

nedoslo k neopravnénému duplicitnimu
zahrnuti nakladu (pfinosu) ;

odhady vyse a struktury vSech nakladu
4 (o) . . .

(prinosu) jsou v souladu s identickou

nulovou resp. investicni variantou.




Pripustné podminky

Prinosy (naklady) je nutné ocenit pokud:
se tim zvysi kvalita naseho rozhodovani;

je pravdeépodobné, ze shromazdéni
dalsich dodatecnych informaci

o netrznich polozkach zmeéni vysledek
analyzy;

muzeme si dovolit vynalozit naklady

potrebné k ziskani dodatecnych
informaci.




Vhodné metody

Mimotrzni metody ocenovani
B preferencni
B nepreferencni

Nahrazkové trhy
Stinove ceny




Problém stanoveni diskontni sazby

Problém zahrnuti faktoru Casu je
moznée vyresit diskontovanim
ocenénych nakladu a pfinosu na
soucasnou hodnotu pomoci diskontni
sazby




Diskontni sazba

Definice

B Teoreticky - nejlepsi mozny vynos
alternativni investice k investici
posuzovane se stejnym rizikem.

Spolecenska diskontni sazba
B Diskontni sazba pouzivana vladou.




Vyse diskontni sazby

Dana mlrou zhodnoceni vyuzwanych

zdroju v pFipadé jejich pouZiti
v soukromém sektoru.

Velmi diskutovana zvlasté v pripadech
dlouhodobych VP (desetileti a vice)

Nizka diskontni sazba nejvice ovlivni VP,
prinasejici prinosy v dlouhem casovem
obdobil.




Pristupy ke stanoveni diskontni
sazby

1. Uziti spolecenske funkce blahobytu
K ohodnocenl pfinosU a ztrat ruznych
generaci.

2. Pouziti vlastni spolecenské diskontni

sazby.

[0 V soucasne dobé je obvykle, ze dlskontnl sazbu

stanovuje poskytovatel dotace s tim, ze tato
sazba muze byt prubezne aktuallzovana Napr.
pro prvni kolo prijimani zadosti o financni
pomoc ze SROP a OP Infrastruktura je
dlouhodoba realna spolecenska diskontni sazba
stanovena ve vysi 5% p.a.




Nominalni a realna diskontni sazba

Zohlednuje vliv inflace

:(1+Nr)_
1+17,)

Rr l

Kde Rr je realna diskontni sazba,
Nr je nominalni diskontni sazba.

I je inflacni koeficient od obdobi 0
(zakladni obdobi) do obdobi t.




Problém vybéru vhodného kritéria

Naklady | Pfinosy Poradi Poradi
Projekt (C) (B) B/C | projektu NPV projektu
A 120 180 | 1,5 2 60 1
B 80 120 | 1,5 2 40 3
C 50 100 2 1 50 2




Porovnani ukazatelu hodnoceni

DN DN

Vlastnosti ukazatele | B/C NPV | IRR | prosta |realna| Ri
Uvazuje Casovou

hodnotu penéez ano ano ano ne ano | ano
Uvazuje vsechny

relevantni hotovostni

toky ano ano ano ne ne ano
Zavislost na odhadu

diskontni sazby r ano ano ne ne ano | ano
Zavislost na odhadu

hotovostnich toku ano ano ano ano ano | ano
Vlastnost aditivity ne ano ne ne ne ne




Metodika EU

Postup CBA

Analyza souvislosti, definice cilQ
Identifikace projektu

Studie proveditelnosti a moznosti
Financni analyza

Ekonomicka analyza

Analyza citlivosti a analyza rizik




Definice cilu, analyza souvislosti

Prvnim krokem pfi stanoveni cilQ
projektu je porozumeni socialnim,
ekonomickym a institucionalnim
souvislostem ve kterych bude projekt
implementovan

Jake sluzby a zbozi bude projekt
generovat




Stanoveni cilu

O

Pro hodnoceni verejnych pro jektd je dulezité dodrzeni

nasledujicich pozadavku podstatnych pro vybér vhodné

metody hodnoceni:

B predmétnost cild, tedy to, aby cile byly odvpzeny od
ocekavani vereJnych prOJektu od ]eJICh uzitkad,

B verifikovatelnost cil{i, kterda umozni zjistit, zda na konci
sledovaného obdobi bon cile dosazeno,

B realnost cill, tedy zda jsou splnitelné,
konzistentnost cildi, tedy jejich vzéjemné navaznost,

m  kvantifikovatelnost cild, zarucujici, ze pfimo v zadani cile
jsou uvadény meérné Jednotky umoznujici mérit v jakém
mnozstvi (k0|lkg v jaké kvalité (jaké charakteristiky), v jakych
terminech (kdy) a s jakymi naklady byly cile splnény a

B zda cile pokryvaji dané potreby.




Nastaveni cilu v souvislosti s
metodikou EU

NAVIC DULEZITE, ZVAZOVAT
KONSISTENTNOST CILU S
LEGISLATIVOU EU I CR

BYL V KONSISTENCISEU A
NARODNIM POLITIKOU V DANE
OBLASTI




Identifikace projektu

O Projekt je definovan souborem technickych,
organizacnich, marketingovych a financnich reseni,
které tvori logicky provazany funkcni celek, ktery ma
urcity dopad na socioekonomickou situaci urcitych
Clenu spolecnosti.

O Z hlediska investi¢niho pak muzZeme na projekt
pohlizet jako na urcité aktivum, které si porizujeme
proto, aby nam prinaselo uzitek. Jiz jsme jednoznacne
rekli, ze k tomu, abychom se mohili rozhodnout o
smysluplnostl reallzace projektu, musime znat
dusledky jeho pfijeti.




Identifikace projektu

Pri identifikaci projektu je nutné
zvazovat:

B Investicni variantu

B Nulovou variantu




Studie proveditelnosti a

moznosti

Mél by byt poskytnut dukaz, ze

vybrany projekt je z uvazovanych

moznosti nejvhodnéjsi a
Tuto informaci by obvyk
obsahovat vysledky stuc

ternativou.
e mely
il

proveditelnosti, které museji byt
predkladany Komisi podle cl. 40 pism.

C).




Financni analyza

Hlavnim ucelem financni analyzy je vypocet
ukazatelu finanéni vykonnosti projektu.

K posouzeni financni navratnosti projektu
muzeme vyuzit standardné finan¢ni ¢istou
soucasnou hodnotu (Financial Net Present
Value - FNPV) a financni vnitrni vynosove
procento (Financial Internet Rate of Return
— FIRR) a to ve formach vynosnosti
projektu (FIRRC, resp. FNPVC) a vynosnosti
kapitalu (FIRRK , resp. FNPVK).




Financni analyza

Financni analyza provadéna v ramci analyzy

nakladu a pfinosu velkého projektu, ktera

ma byt poskytnuta Komisi, by se méla

zejmena zamerit na:

B zhodnoceni financni ziskovosti investice a
vlastniho (statniho) kapitalu,

B stanoveni vhodného (maximalniho) prispevku z
fondd,

B kontrolu financni udrzitelnosti projektu.




Vyse dotace

Vyse grantu EU se stanovuje v
souladu s clankem 55.

Je nutné radné zohlednit prijmy
projektu tak, aby se prispevek z
fondU upravil v zavislosti na hrubém
rozpeti samofinancovani a aby
nedoslo k nadmeérnému financovani.




Financni udrzitelnost

Financni udrzitelnost projektu by se mela
posuzovat kontrolou toho, ze kumulovane
(nedlskontovane) Cisté penézni toky jsou
po celé uvazovane referencni obdobi
kladné.

Cisté penézni toky pro tyto ucely by meély
zohlednovat investicni naklady, veskere
financni zdroje (statni i EU) a Cisté prijmy.
Zbytkova hodnota se zde nezohlednuije,
nejsou-li aktiva v poslednim roce
uvazovaneé analyzy skutecné zlikvidovana.




Ekonomicka analyza

Duvodem ekonomického hodnoceni je
skutecnost, ze vstupy do projektu by
meély byt ocenény naklady prilezitosti
a vystupy z projektu ochotou
spotfebitelu platit.




1. Krok ekonomické analyzy

Vychozim bodem ekonomické analyzy jsou
penézni toky pouzivané ve financni analyze.
PFi uréovani ukazatell hospodarské
vykonnosti je treba provést urcité upravy.
B Danové opravy: je nutne odecist neprimé dane
(napr. DPH), subvence a Cisté prevody (napr.
platby na socialni zabezpeceni). Do cen by vsak
meély byt zapocteny primé dané. Mély by byt
také zahrnuty konkrétni neprimé dané nebo

subvence, pokud maji predstavovat opravu v
dusledku externalit




B Opravy v disledku externalit: mohou se
objevit nekteré dopady, které se z projektu
rozSiri na dalsi hospodarskeé subjekty bez
jakychkoliv ndhrad. Tyto uc¢inky mohou byt
zaporné (nova silnice zvysujici urovné
znecisténi) nebo kladné (nova zeleznice snizujici
dopravni zacpy na soubéznych silnicnich
komunikacich). Jelikoz podle definice vznikaji
externality bez penézni nahrady, nejsou
obsazeny ve financni analyze, a museji byt proto
odhadnuty a ocenény.




B Od cen trznich k cenam ucetnim
(stinovym): kromé zkresleni zpusobeného
danémi nebo externalitami mohou vzdalit ceny
od rovnovahy konkurenceschopného (tj.
efektivniho) trhu i dalsi faktory: systemy
monopoll, obchodni piekdZzky, regulace prace,
neuplné informace atd. Ve vsech takovych
pripadech jsou sledované trzni (tj. financni) ceny
zavadejici, a je proto treba misto nich pouzit
ceny ucetni (stinové),




Analyza citlivosti a analyza rizik

O Analyza citlivosti se zaméruje se na zjisteni
kritickych promennych projektu.

B Provadi se tak, ze se promenne projektu
postupneé meni o urcité procento a sleduji se
nasledné zmeény ukazatelu financni i
hospodarske vykonnosti. Z promeénnych by se
mela menit vzdy pouze jedna a_ ostatni
parametry by mely zustat nemenne.

B Navod pak doporucuje za ,kriticke"™ povazovat
ty proménng, u nichz zména o 1 % (kladna Ci
zgﬁorna) zpusobuje odpovidajici zmenu _
zakladni hodnoty NPV 0 5 %. Je vsak mozne
prijmout odliSna kritéria. Jaka procentni
zmena by méla za nasledek NPV = 0




Analyza rizik je posouzeni dopadu danych

procentnich zmeén urcité proménné na

vykonnostni ukazatele projektu nevypovida

o pravdépodobnosti toho, ze takova zmeéna

nastane.

B Kdyz se kritickym proménnym pridéli vhodné
rozdéleni pravdepodobnosti, Ize odhadnout

rozdéleni pravdepodobnost| financnich a
hospodarskych ukazateld vykonnosti.

B To analytikovi umozni poskytnout zajimaveé
statistické Udaje o vykonnostnich ukazatelich
projektu: ocekavanou hodnotu, standardni
odchylku, variacni koeficient atd.




Dekuji za pozornost

To je dnes vse
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