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Analyza nakladu a pfinosu

angl. Cost-benefit Analysis (CBA)

Definice
o analyticky ramec pro vyhodnocovani investi¢nich projektl ve vladnim
sektoru
o metodicky postup, ktery svym prubéhem postupné zodpovida zakladni
otazku: Co komu realizace investicniho projektu prinasi a co komu bere?




Zakladni rys CBA

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




Naklady

v pojeti CBA souhrnem penéznich
vydaju a nepenéznich prvku nutnych k
vyuziti ruznych zdroju pro ziskani
specifického produktu.




Prinosy

v pojeti CBA souhrnem uspokojeni (uzitku)
jednotlivcu, skupiny jednotlivcu ¢i komunity, které
projekt generuje. Mohou mit primarné penézni i
nepenézni formu.




Nepenezni prvky

Mezi nepenézni prvky lze zahrnout:

> 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.




Formy CBA

2 formy CBA:

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

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




Kritéria hodnoceni CBA

NPV >0
IRR >
Ri 20
DN <pz

° prosta

o redlna

B/C »1




Konstrukce ukazatele B/C

ukazatel B/C je definovan vztahem:

po=32
=0 ¢

Kde B, je prinos v obdobi t,
C, je naklad v obdobi t,
t je dané casové obdobi,
n je konecny Casovy horizont, kdy projekt

zavrsi svou ekonomickou zivotnost.




Kriterium hodnoceni

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

prijatelny




Postup hodnoceni a vyberu pri CBA

Krok 1

Urci se vyse nakladu a prinost na projekt v penéznich jednotkach za
pouziti riznych metod podle zaméreni projektu

Krok 2

Zvoli se kritérium nebo kritéria hodnoceni

(NPV, B/C, DN, Ri, IRR).
Krok 3

Projekty se seradi podle vyslednych hodnot ukazatelu.
Krok 4

Vybere se nejlepsi projekt €i skupina projektd




Nedostatky CBA

problém ocenéni uzitkl (prinosu) a nakladu,

problém zahrnuti faktoru ¢asu (problematika diskontni
sazby).

problém vybéru vhodného kritéria




Problém ocenéni nakladu a pfinosu

Jedno ze kritickych mist pri pouziti témer vsech
nakladove-vystupovych metod!!

Lze zmirnit metodikou ocenéni nakladu a prinosu




Metodika ocenéni nakladu a pfinosu

Krok 1 Identifikace nakladu a prinosu
Krok 2 Kontrola

Krok 3 U nakladu a prinosu, které nejsou
vyjadreny v penéznich jednotkach
(vzhledem k obtiznosti ocenéni)

zohlednéni pripustnych podminek

Krok 4 Ocenéni netrznich nakladu a

pfinosu za pomoci vhodné metody




|dentifikace nakladu a
prinosu

Pfinosy Naklady
Netrzni statky Vydaje na vyrobni
Netrzni Casové zisky faktory a jiné vstupy
Prime Usetfené lidské Zivoty |  Finanéni naklady
Trzni Prodané vyrobky Naklady projektu
Netrzni Pozitivni externality Negativni externality
Explicitni redistribuce
v dichodu - L
Neprimé Trsni ————— Tytéz proménné
rzni Im|::I|C|tn|°red|sv!r|buvce hodnocené zaporné
duchodu v pripade
struktural. projekti




|dentifikace nakladu a
prinosu

podle subjektu, kterého se dotykaiji:

o statu (dopady na statni rozpocet),
° municipalni sféry (obci, svazk( obci, krajt),
° podnikatelskych subjekt(,
° ostatnich organizaci (spolkd, NNO, profesnich sdruzeni apod.),
o obyvatel (domacnosti).
podle fazi projektu, do kterého casové spadaiji:
o predinvesticni faze (nesmi byt do hodnoceni zahrnuty),
° investicni (vystavbové) faze,
° provozni faze a popr. poprovozni faze.

podle vécné povahy:
° hmotné, nehmotné a financni povahy.

podle schopnosti vyjadrit v kvantitativnich jednotkach:
o kvantifikovatelné a nekvantifikovatelné

podle jednoznacnosti pricinné souvislosti s investicnim projektem:
° pfimo a nepfrimo (indukované) plynouci z projektu.




Kontrola

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

nedoslo k neopravnénému duplicitnimu zahrnuti
nakladu (prinosu) ;

odhady vyse a struktury vSech nakladu (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 pravdépodobné, ze shromazdeéni dalsich
dodatecnych informaci o netrznich
polozkach zmeéni vysledek analyzy;

muzeme si dovolit vynalozit naklady
potrebné k ziskani dodatecnych informaci.




Vhodne metody

Mimotrzni metody ocenovani
o preferencni
° nepreferencni

Nahrazkoveé trhy

Stinové ceny




Problém stanoveni diskontni sazby

Problém zahrnuti faktoru ¢asu je mozné vyresit
diskontovanim ocenénych nakladu a prinosu na
soucasnou hodnotu pomoci diskontni sazby




Diskontni sazba

Definice

o Teoreticky - nejlepSi mozny vynos alternativni
investice k investici posuzovaneé se stejnym
rizikem.

Spolecenska diskontni sazba
> Diskontni sazba pouzivana vladou.




Vyse diskontni sazby

Dand mirou zhodnoceni vyuzivanych zdroju
v pripadé jejich pouziti v soukromeém sektoru.

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

Nizka diskontni sazba nejvice ovlivni VP,
prinasejici prinosy v dlouhém casovém obdobi.




Pristupy ke stanoveni diskontni sazby

1. Uziti spolecenské funkce blahobytu k ohodnoceni

prinosu a ztrat rdznych generaci.

,,a reflection of a society's relative valuation on today's well-being
versus well-being in the future”

2. Pouziti vlastni spolecenské diskontni sazby.

[l V soucasné dobé je obvyklé, ze diskontni sazbu stanovuje
poskytovatel dotace s tim, Ze tato sazba muzZe byt
prubézné aktualizovana.




Nominalni a realna diskontni sazba
Zohlednuje vliv inflace
(1+ Nr)
I/‘ — —
(1+1;)

R 1

Kde Rr je realna diskontni sazba,

Nr je nominalni diskontni
sazba.

I je inflacni koeficient od

obdobi O(zakladni obdobi)
do obdobi t.




Problem vyberu vhodného kritéria

Naklady | Prinosy Poradi Poradi
Projekt (C) (B) B/C | projekta | 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

UvaZzuje Casovou
hodnotu penez 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 (2014)

Postup CBA
1. Analyza souvislosti — popis kontextu
2. Definice cilu
3. Identifikace projektu
4

Technicka proveditelnost a environmentalni
udrzitelnost

5. Financni analyza

6. Ekonomicka analyza

7. Analyza rizik

(obrazek str. 8 Guide, str. 19 Guide CZ)




Analyza (popis) souvislosti

Porozumeéni socio-ekonomickym souvislostem zemé a
regionu ve kterych bude projekt implementovan
(demografie, rist HDP, pracovné-pravni podminky,
nezaméstnanost aj.)

Politické a institucionalni aspekty (strategickeé plany, aj.)

Existujici infrastruktura pro poskytovani sluzeb (operacni
naklady, poplatky a dané placené uzivateli aj.)

DalSi informace a statistiky relevantni projektu
(environmentalni, aj.)

Ocekavani obyvatel.




Stanoveni cilu

Zakladni pozadavky pro cile:

o predmétnost cill, tedy to, aby cile byly odvozeny od
oCekavani verejnych projektu, od jejich uzitkd,

o verifikovatelnost cild, kterd umozni zjistit, zda na konci
sledovaného obdobi bylo cile dosazeno,

o realnost cilQ, tedy zda jsou splnitelné,
> konzistentnost cil(, tedy jejich vzajemna navaznost,

o kvantifikovatelnost cilQ, zarucujici, Ze primo v zadani cile
jsou uvadeny mérné jednotky umoznujici mérit v jakém
mnozstvi (kolik), v jaké kvalité (jaké charakteristiky),

v jakych terminech (kdy) a s jakymi naklady byly cile
splnény a

> zda cile pokryvaji dané potreby.




Nastaveni cilu v souvislosti s
metodikou EU

NAVIC DULEZITE, ZVAZOVAT KONSISTENTNOST CiLU S LEGISLATIVOU EU
| CR

ABY CILE BYLY V KONSISTENCI S EU A NARODNI POLITIKOU V DANE
OBLASTI




ldentifikace projektu

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

Z hlediska investiéniho pak muZeme na projekt pohlizet jako na
urcité aktivum, které si porizujeme proto, aby nam prinaselo uzitek.
Jiz jsme jednoznacneé rekli, ze k tomu, abychom se mohli rozhodnout
o smysluplnosti realizace projektu, musime znat dusledky jeho
prijeti.




ldentifikace projektu

Pri identifikaci projektu je nutné zvazovat:
° Investicni variantu

> Nulovou variantu

> Kdo je zodpovédny za implementaci projektu!!
> Kdo jsou konecni prijemci vystupu (beneficenti)
> Kdo jsou stakeholderi




Technicka proveditelnost a
environmentalni udrzitelnost

Analyza poptavky

Analyza moznosti

Otazky zmeny zivotniho prostredi a klimatu

Technické feseni, odhad ndkladu, harmonogram implementace




Referencni hodnota pro r

Tabulka2.1  Referencni obdobi Evropské komise podle sektorii

Sektor Referr'enEni
obdobi (roky)

Zeleznice 30

Pozemni komunikace 25-30
Pfistavy a letisté 25

Méstska doprava 25-30
Dodavka vody / hygiena 30

Nakladani s odpady 25-30
Energie 15-25
Sirokopasmové sité 15-20
Vyzkum a inovace 15-25
Podnikatelska infrastruktura 10-15
Jiné sektory 10-15

Zdroj: Piiloha [ k nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) & 480/2014.




Financni analyza

Hlavnim ucelem financni analyzy je vypocet ukazateld financni
vykonnosti projektu.

K posouzeni financni navratnosti projektu mizeme vyuzit standardné
financni Cistou sou€asnou hodnotu (Financial Net Present Value — FNPV)
a financni vnitfni vynosové procento (Financial Internal Rate of Return —
FRR) a to ve formach vynosnosti projektu (FRR(C), resp. FNPV(C)) a
vynosnosti kapitalu (FRR(K) , resp. FNPV(K)).

Obrdazek 2.2 Struktura finanéni analyzy

o ;, = ...
| .. Finanéni navratnost

E:;L'f:;; Spetend investice — ENPV(C)

“

W

Provozni naklady a Finané&ni udrzitelnost

pFiimy

5 N

Finanéni navratnost

Zdroje financovani
| kapitalu — FNPV(K)

Zdroj: EK, Priivodce analyzou nikladd a piinost 2008




Financni analyza

Financ¢ni analyza provadéna v ramci analyzy nakladu a
prinosu velkého projektu, kterd ma byt poskytnuta
Komisi, by se méla zejména zamérit na:
> zhodnoceni financni ziskovosti investice a vlastniho (statniho)
kapitalu,
> stanoveni vhodného (maximalniho) prispévku z fondu,
o kontrolu financni udrzitelnosti projektu.




VysSe dotace

Vyse grantu EU se stanovuje v souladu s ¢lankem 55.

Je nutné radné zohlednit prijmy projektu tak, aby se prispévek z fondu

upravil v zavislosti na hrubém rozpéti samofinancovani a aby nedoslo k
nadmeérnému financovani.




Financni udrzitelnost

Financni udrzitelnost projektu by se meéla posuzovat
kontrolou toho, Ze kumulované (nediskontované) Cisté

penézni toky jsou po celé uvazované referencni obdobi
kladné.

Cisté penézni toky pro tyto Ucely by mély zohledfiovat
investi¢ni naklady, veskeré financni zdroje (statni i EU) a Cisté
prijmy.

Zbytkova hodnota se zde nezohlednuje, nejsou-li aktiva v
poslednim roce uvazované analyzy skutecné zlikvidovana.




Ekonomicka analyza

Dlvodem ekonomického hodnoceni je skuteénost, Ze vstupy
do projektu by mely byt ocenény naklady prilezitosti a
vystupy z projektu ochotou spotrebitell platit.




1. Krok ekonomické
analyzy

Vychozim bodem ekonomickeé analyzy jsou
penézni toky pouzivané ve financni analyze.
Pri urCovani ukazatell hospodarské
vykonnosti je treba provést urcité upravy.

o Danové opravy: je nutné odecist neprimé dané
(napr. DPH), subvence a Cisté prevody (napf. platby
na socialni zabezpeceni). Do cen by vSak mély byt
zapocteny primé dané. Mély by byt také zahrnuty
konkrétni neprimé dané nebo subvence, pokud
maji predstavovat opravu v dusledku externalit




2. Krok ekonomické
analyzy

o Opravy v disledku externalit: mohou se objevit
nékteré dopady, které se z projektu rozsiri na dalsi
hospodarské subjekty bez jakychkoliv nahrad. Tyto
ucinky mohou byt zaporné (nova silnice zvysujici
urovné znecisténi) nebo kladné (nova Zeleznice
snizujici dopravni zacpy na soubéznych silni¢nich
komunikacich).

o Jelikoz externality jsou definovany jako benefity nebo
naklady bez penézni nahrady, nejsou obsazeny ve financni

analyze, a museji byt proto odhadnuty a ocenény v analyze
ekonomické.




3. Krok ekonomicke
analyzy

> Od cen trZznich k cenam stinovym: kromé zkresleni zplisobeného
danémi nebo externalitami mohou vzdalit ceny od rovnovahy
konkurenceschopného (tj. efektivniho) trhu i dalsi faktory: systémy
monopoll, obchodni prekazky, regulace prace, neldplné informace atd.
Ve vsSech takovych pripadech jsou sledované trzni (tj. finan¢ni) ceny
zavadeéjici, a je proto treba misto nich pouzit ceny ucetni (stinové).

Priciny deformace trhu:
> neefektivni trhy, nebo monopol ¢i kartel,
o tarify neodrazeji naklady obétované prilezitosti,

> nékteré ceny jsou predmétem fiskalnich odvodu (cla, DPH, spotrebni
dané, DPFO aj.)

> neexistujici trhy pro nékteré jevy (Uspora ¢asu),




Postup

1. Fiskalni korekce
o Ceny za vstupy a vystupy je treba uplatnovat bez DPH

o Ceny vstupu je treba uplatnovat po odectu primych a nepfimych dani

2. Konverze z trznich na stinové ceny

3. Vyhodnoceni netrznich dopadu a korekce o externality




Od cen trznich k cen
stinovym

Obrazek 2.3 Od trznich cen ke stinovym cendam

Vystupy | Vstupy
|
Meobchodovatelne Obchodovatelne
v ¥
Hlavni poloZky Vedlejsi poloZky

v

Jing

e

Zdroj: Prevzato ze Saerbeck (1990)




Analyza rizik

Analyza citlivosti

Analyza rizik — kvalitativni

Analyza rizik a pravdépodobnosti

Prevence rizik a zmirnovani




Analyza citlivosti

Analyza citlivosti se zameéruje se na zjisteni kritickych
proménnych projektu.

o Provadi se tak, ze se proménné projektu postupné méni o urcité
procento a sleduji se nasledné zmény ukazatelu financni i
hospodarské vykonnosti. Z proménnych by se méla meénit vzdy
pouze jedna a ostatni parametry by mély zUstat neménné.

> Navod pak doporucuje za , kritické” povazovat ty proméenné, u
nichz zména o 1 % (kladna ¢i zaporna) zpusobuje odpovidajici
zmeénu zakladni hodnoty NPV 0 5 %. Je vSak mozné prijmout
odlisna kritéria. Jaka procentni zména by méla za nasledek NPV

=0




Priklad

Tabulka 2.12 Citlivosini analyza. Priklad

Proménna Zména FNPV v Posouzeni Zména ENPV v Posouzeni
disledku zményo £ 1 kriticnosti disledku zményo £ 1 kriticnosti
Roéni rist poctu obyvatel 0,5 % Neni kriticka 2,2 % Kriticka
Spotfeba na osobu 3,89% Kriticka 4994 Kriticka
Jednotkovy tarif 2,6 % Kriticka N/A N/A
Celkové investicni naklady 8,0 9% Kriticka 8,2% Kriticka
Rocni naklady na tdrzbu 0,7 % Neni kriticka 0,6 % Neni kriticka
Ochota platit na osobu Neni . 12,3 % Kriticka
Roéni emise hluku Neni - 0,8 2% Neni kriticka

Zdroj: vlastni zpracovani




Analyza rizik -
kvalitativni

Seznam nezadoucich situaci, kterym je projekt vystaven

Matice rizik pro kazdou nezadouci situaci s uvedenim
JIMozné priciny vzniku
JPropojeni s analyzou citlivosti (v pfipadé potieby)
INegativni dopady vzniklé v ramci projektu
JUrovné pravdépodobnosti vyskytu a zavaznosti dopadu (sefazeny)
Uroven rizika

Vyklad matice rizik véetné posuzovani prijatelné miry rizika

Popis opatfeni pro zmirnéni a/nebo prevenci




Tabulka 2.14 Klasifikace zavaZnosti rizik
Stupen Vyznam

I Zadny viznamny dopad na socidlni blahobyt, a to i bez napravnych opatieni.

Projekt povede k mirnému zhorieni blahobytu, minimalni vliv na dlouhodobé dopady projektu. Je viak potieba

I] awm x » w rd
prijmout napravna opatreni.

Stredni: sniZzeni socialniho blahobytu v dusledku projektu, vétSinou se jedna o financni Skody, a to i ve stfednim az

L dlouhém obdobi. Napravna opatfeni mohou problém vyresit.

Kriticky: Projekt povede k vyznamnému sniZeni socialniho blahobytu; vyskyt rizika povede ke ztraté primarnich
v funkci projektu. Zamezit vaznym skodam neni mozZné ani prijetim napravnych opatieni velkého rozsahu.

Katastrofalni: Selhani projektu, které muze vést k vazné nebo dokonce uplné ztraté funkei projektu. Hlavni dopady

v projektu se ve stfednédobém ani dlouhodobém horizontu nenaplni.

Zdroj: vlastni zpracovani

Uroven rizika je kombinaci pravdépodobnosti a zdvaZnosti (P*S). NiZe jsou uvedeny Etyfi barevné
odliSené arovné rizika:

Groven Sarva I;“:j;;;jt | I m v v
rizika A Nizké Nizké Nizké Nizké Stredni
Nizke B MNizke Nizke Stredni

Stredni Cc MNizke Stredni

Vysoké - D Nizke Stredni Velmi vysoké | Velmi vysoké
Nepiijatelné E Stredni Velmi vysoké | Velmi vysoké | Velmi vysoké




Analyza rizik a
pravdepodobnost

Analyza rizik je posouzeni dopadu danych procentnich

zmen urcité proménné na vykonnostni ukazatele projektu

nevypovida o pravdepodobnosti toho, ze takova zména

nastane (pomoci metody Monte Carlo).

o Kdyz se kritickym proménnym pridéli vhodné rozdéleni
pravdépodobnosti, |ze odhadnout rozdéleni pravdépodobnosti
financnich a hospodarskych ukazatell vykonnosti.

> To analytikovi umozni poskytnout zajimavé statistické udaje o
vykonnostnich ukazatelich projektu: ocekavanou hodnotu,
standardni odchylku, variacni koeficient atd.




Dékuji za pozornost

To je dnes vse
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