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EVROPSKÁ UNIE



příloha   B

projektové příručky

OPERAČNÍ PROGRAM PRAHA - KONKURENCESCHOPNOST

metodická příručka:

1) Studie proveditelnosti

2) Analýza nákladů a přínosů (CBA)
I. ÚvodEM

Studie proveditelnosti a analýza nákladů a přínosů jsou povinnými, resp. podmíněně povinnými přílohami k žádosti o finanční pomoc z programu OPPK. Jedná se o dokumenty, které jsou hlavními podklady při posuzování přijatelnosti projektu; proto je pro žadatele nezbytné, dodržet jejich povinnou osnovu a obsah tak, jak je dále specifikováno. 

Studie proveditelnosti (dále jen SP) je dokument, který souhrnně popisuje investiční záměr (projekt) ze všech hledisek rozhodujících o jeho realizaci (komerčních, technických, environmentálních, organizace a řízení, rizika, finančních a ekonomických), a to jak projekt zaměřený na tvorbu zisku pro žadatele, tak projekt s podstatou dosažení obecného prospěchu - veřejně prospěšný projekt. Hodnotí realizační alternativy, posuzuje uskutečnitelnost investičního záměru a tím poskytuje podklady pro rozhodnutí o investici a tím i o podpoře investice v rámci programu OPPK. 
SP je pro svůj obsah povinnou přílohou každé žádosti o finanční podporu z programu OPPK. SP je možné oproti povinnému obsahu rozšířit. Jestliže některá z kapitol není pro daný projekt relevantní, nesmí být bez komentáře vynechána, ale namísto ní musí být ve studii stručně vysvětlen důvod, proč nebyla daná kapitola zpracována. 

Vzhledem k tomu, že se jedná o pilíř projektové žádosti, při neodevzdání SP či její neúplnosti, nebude při formální kontrole již možné tuto přílohu doplnit a projektová žádost bude vyloučena. 

Obecný metodický podklad pro zpracování SP je uveden v první části této příručky.

Analýza nákladů a přínosů (Cost & Benefit Analysis - CBA) je další povinnou přílohou, kterou nelze  při formální kontrole doplnit. Zpracovává se u projektů, jejichž celkové náklady přesahují tyto limity:

	Povinnost zpracování CBA podle limitu celkových výdajů

	1.1
	Podpora ekologicky příznivé povrchové veřejné dopravy
	vždy bez omezení

	1.2
	Rozvoj a dostupnost ICT služeb
	pro projekty od 10 mil. Kč (včetně)

	2.1
	Revitalizace a ochrana území
	pro projekty od 20 mil. Kč (včetně)

	2.2
	Úsporné a udržitelné využívání energií a přírodních zdrojů
	pro projekty od 10 mil. Kč (včetně)

	3.1
	Rozvoj inovačního prostředí a partnerství mezi základnou výzkumu a vývoje a praxí
	pro projekty od 20 mil. Kč (včetně)

	3.2
	Podpora příznivého podnikatelského prostředí
	pro projekty od 10 mil. Kč (včetně)


CBA je metodickým nástrojem sloužícím k hodnocení projektů s převažujícím veřejně prospěšným účinkem, které jsou zpravidla realizovány subjekty operujícími ve veřejné sféře. Tato analýza a postup jejího zpracování je popsán v následujících kapitolách.

Pro účely této části metodické příručky se považuje za veřejně prospěšný projekt (akci) takový projekt, jehož smyslem není maximalizace zisku resp. čistého cash flow investora v komerčních podmínkách, ale zvýšení užitku jakýchkoli subjektů, jejichž obecné prospívání je zpravidla zájmem a účelem činnosti investora. 

Rozdíl oproti investicím realizovaným v komerční sféře je zásadní, neboť investora-žadatele zajímá nejen vlastní užitek, ale i užitek jiného subjektu. Kromě toho jsou veřejně prospěšné projekty realizovány obvykle za účelem dosažení efektů nejen nefinanční povahy, ale velmi často i povahy nehmotné. 

Při hodnocení veřejně prospěšných projektů tedy musíme vzít v úvahu obvykle širší řadu efektů, než je tomu u projektů komerčních. Abychom mohli vyhodnotit i nefinanční a nehmotné dopady investice a odpovědět si na zmíněné investiční otázky, musíme být schopni porovnávat, to co plyne z projektu pozitivního a negativního. To je však velmi obtížné, pokud nebudeme schopni efekty agregovat (zjednodušeně řečeno sčítat). K tomu je nutné jejich číselné resp. finanční vyjádření
, které je dáno dopadům u projektů komerční sféry již z podstaty – maximalizace zisku. V našem případě to znamená další práci, spojenou se zpracováním CBA.

Pro studii proveditelnosti i analýzu nákladů a přínosů je společné, že cílem hodnocení projektu v obou podkladech je hodnocení smysluplnosti investice a určení odpovídajících podkladů pro rozhodnutí o tom, který z hodnocených investičních projektů je „nejlepší“ a je žádoucí jej realizovat s finanční účastí OPPK.
Při zpracování těchto Pokynů byla použita publikace:

Studie proveditelnosti – metodická příručka, Ing. Patrik Sieber, květen 2004

Pracovní dokument 4; Metodické pokyny pro provedení analýzy nákladů a přínosů
příloha   B

projektové příručky

OPERAČNÍ PROGRAM PRAHA - KONKURENCESCHOPNOST

Studie proveditelnosti

metodická příručka

obecná struktura studie proveditelnosti 

Povinná Osnova STUDIE PROVEDITELNOSTI (musí být žadatelem dodržena):

81.
Titulní stránka


82.
Obsah


83.
Úvodní informace


83.1.
Účel zpracování studie


83.2.
Informace o žadateli


83.2.1.
Identifikační údaje o žadateli


83.2.2.
Zkušenosti žadatele


93.3.
Informace o zpracovateli projektu


93.4.
Shrnutí informací o projektu a jeho vyhodnocení


104.
Popis projektu


104.1.
Předmět, zaměření a cíl projektu, účel realizace


104.2.
Historický vývoj potřeby realizace projektu a jeho příprav, současný stav příprav


114.3.
Závěry SWOT analýzy projektu


124.4.
Souhrnná informace o projektu


124.4.1.
Popis produktu (cíl projektu)


124.4.2.
Cílové skupiny projektu


134.4.3.
Způsob zajištění produktu v projektu


134.4.4.
Lokalizace projektu


144.4.5.
Proces přípravy a realizace projektu


154.5.
Přínosy a náklady (újmy) projektu


164.5.1.
Nulová varianta projektu


164.5.2.
Přehled přínosů a nákladů projektu


184.5.3.
Popis přímých hmotných i nehmotných přínosů a nákladů projektu


184.5.4.
Popis nepřímých hmotných i nehmotných přínosů a nákladů projektu


194.5.5.
Vstupní hodnoty pro vyčíslení přínosů a nákladů, obsahový výběr a stanovení úrovně hodnot


204.6.
Indikátory pro monitorování projektu


205.
Analýza trhu, odhad poptávky, marketingová strategie a marketingový mix


215.1.
Analýza trhu a odhad poptávky a nabídky


215.2.
Marketingová strategie


225.3.
Marketingový mix


236.
Technické a technologické aspekty


236.1.
Popis použité technologie a produkčního procesu


246.2.
Provozně potřebné materiálové a energetické toky,


24Připravenost projektu pro realizaci


247.
Dopad projektu na životní prostředí


258.
Management projektu a řízení lidských zdrojů


258.1.
Základní popis zajištění lidských zdrojů v projektu


268.2.
Základní popis organizačního zajištění realizace a provozu projektu


289.
Harmonogram projektu


2810.
Pořizovaný majetek v projektu, reprodukce majetku a její řízení


3011.
Příjmy a výdaje (výnosy a náklady) projektu


3011.1.
Úvodní obecné informace


3011.2.
Příjmy projektu


3111.2.1.
Struktura příjmů


3111.2.2.
Stanovení výše příjmů


3211.3.
Výdaje/ náklady projektu


3211.3.1.
Struktura výdajů/nákladů


3311.3.2.
Stanovení výše výdajů/nákladů


3312.
Finanční plán projektu


3312.1.
Obsah finančního plánu projektu a jeho institucionální uspořádání


3412.2.
Plán průběhu nákladů a výnosů (výdajů/příjmů)


3412.3.
Plánované stavy majetku a zdrojů krytí


3512.4.
Plán průběhu peněžního toku (příjmů a výdajů, cash flow – CF)


3612.5.
Závěrečné poznámky k finančnímu plánování


3613.
Hodnocení efektivity a udržitelnosti projektu


3713.1.
Vyhodnocení efektivnosti projektu hodnotícími ukazateli


3913.2.
Udržitelnost projektu


3913.2.1.
Institucionální udržitelnost


3913.2.2.
Finanční udržitelnost


4013.2.3.
Administrativní a personální udržitelnost


4114.
projekty vytvářející příjmy


4215.
Citlivostní analýza


4316.
Analýza rizik A jejich předcházení


4417.
Vliv projektu na udržitelný rozvoj a rovné příležitosti


4418.
Veřejná podpora


4518.1.
Přínos projektu


4518.2.
Ziskovost projektu


4518.3.
Tržní prostředí


4518.4.
Činnost místního významu


4518.5.
Projekt dotýkající se výzkumu a vývoje


4519.
Závěr studie proveditelnosti


481.
Slovo úvodem


482.
Problematika hodnocení veřejně prospěšných projektů


493.
Smysl a podstata metody CBA


504.
Vymezení základních pojmů


515.
Základní postup při zpracování


516.
Převod ocenitelných C&B na hotovostní toky


526.1.
Tržní ceny


536.2.
Stínové ceny


536.3.
Náhražkové trhy


536.4.
Standardní vyčíslení stínových cen, nebo náhražkových trhů


546.5.
Nominální a reálné vyjádření hotovostních toků


547.
Stanovení diskontní sazby


547.1.
Co je diskontní sazba?


547.2.
Nominální a reálná diskontní sazba


557.3.
Hodnota diskontní sazby


568.
Výpočet rozhodujících ukazatelů


568.1.
Popis rozhodujících ukazatelů


568.1.1.
Současná hodnota (PV)


588.1.2.
Čistá současná hodnota (NPV)


598.1.3.
Vnitřní výnosové procento (IRR)


608.1.4.
Doba návratnosti


628.1.5.
Index rentability NPV/I


638.2.
Výsledná struktura ukazatelů


649.
Provedení citlivostní analýzy


6510.
Interpretace výsledků


6811.
Rozhodnutí o přijatelnosti investice a zhodnocení financovatelnosti a udržitelnosti


6912.
Formální struktura výstupu


7013.
Závěrečná doporučení




II. Popis jednotlivých kapitol SP podle povinné osnovy

1. Titulní stránka 

Na titulní stránce musí být uvedeno, že se jedná o studii proveditelnosti, dále žadatel uvede název projektu, identifikaci zaměření projektu podle priority a oblasti podpory OPPK, počet stran textu, počet příloh a datum zpracování studie. 

2. Obsah 

Obsah musí být v souladu s těmito pokyny, tzn. žadatel je povinen strukturovat SP do kapitol uvedených na str.5 – 6 (samozřejmostí je číslování stránek). 

Není možné jakoukoliv kapitolu vynechat bez alespoň stručného udání důvodu irelevantnosti. V případě potřeby je možné obsah kapitoly či SP rozšířit o informace nezbytné pro objektivní hodnocení projektu. Rozšíření SP nebo její části by však v takovém případě nemělo přesahovat rámec obecně platných standardů pro zpracování SP (viz podkladová literatura).

3. Úvodní informace

3.1. Účel zpracování studie

Tato podkapitola musí vždy obsahovat účel, pro který je SP zpracována (např. k žádosti o podporu z programu OPPK v rámci 2. výzvy, priorita …., oblast opatření…) a identifikační údaje o zpracovateli studie (název, adresa, IČ).

3.2. Informace o žadateli

3.2.1. Identifikační údaje o žadateli

- název organizace

- sídlo organizace

- IČ, DIČ

- klasifikace ekonomických činností (CZ-NACE)

- kontaktní osoby projektu vč. telefonického a e-mailového kontaktu

3.2.2. Zkušenosti žadatele

- vztah odbornosti žadatele a věcné náplně projektu

- zkušenosti z oblasti řízení projektů

- účast na věcně podobných projektech v minulosti, je vhodné uvést jejich výčet a finanční výši.

- přímá vazba předkládaného projektu na jiné projekty nebo aktivity, které podmiňují nebo umožňují realizaci projektu

3.3. Informace o zpracovateli projektu

- název organizace

- sídlo organizace

- IČ, DIČ

- kontaktní osoby projektu vč. telefonického a e-mailového kontaktu

3.4. Shrnutí informací o projektu a jeho vyhodnocení

Tato kapitola v celkovém rozsahu 1-2 stran obsahuje zásadní závěry, které vyplývají ze zpracované SP. 

Žadatel zde stručně shrne základní cíl /předmět ), kterého má být realizací projektu dosaženo (např. stavba, pořízení movitého majetku, poskytování služby a jejich účel). U projektu, kde je to logické, uvede základní parametry předmětu projektu, kterých má být realizací projektu dosaženo (obvykle v technických jednotkách, nebo ve finančním vyjádření). 

Do tabulky Přehled parametrů projektu žadatel uvede základní ukazatele a jejich hodnoty vypočtené z výsledných finančních resp. ekonomických hotovostních toků, příp. nákladů a výnosů obsažených ve finálním finančním plánu a výsledky citlivostní analýzy a analýzy rizik. 

Zde by mělo být jednoznačně uvedeno, zda byly použity výsledné finanční toky (bez veřejně prospěšných - socioekonomických přínosů a nákladů) nebo ekonomické toky (včetně veřejně prospěšných - socioekonomických přínosů a nákladů), a zda byla v souvislosti s tím provedena CBA.

Stručně zhodnotí efektivitu projektu a ostatní socioekonomické nebo nefinanční přínosy uvedené ve SP a realizovatelnost projektu. 

Přehled parametrů projektu:

	Zkratka
	Název
	Hodnota
	Slovní ohodnocení

	TC
	Celkové náklady projektu
	
	-

	EC
	Celkové způsobilé náklady projektu
	
	-

	R
	Příjmy projektu – referenční období
	
	-

	NR*
	Celkové čisté příjmy
	
	-

	EE*
	Finanční mezera
	
	-

	DA*
	Způsobilé výdaje připadající na finanční mezeru
	
	-

	NPV
	čistá současná hodnota
	
	

	IRR
	vnitřní výnosové procento
	
	

	NPV/I
	index rentability
	
	

	DN
	doba návratnosti
	
	


Údaje uvedené v této části SP slouží pro rychlou  informaci o projektu před započetím jeho hodnocení.

4. Popis projektu 

V této části žadatel uvede komplexní popis hlavních parametrů projektu, výchozí stav, stav po realizaci, srovnání vývoje bez realizace projektu a při realizaci projektu (tzv. nulová varianta vs. investiční varianta), cílové skupiny a analýzu současné a budoucí situace cílových skupin, popis jednotlivých částí projektu a aktivit projektu, popis přínosů projektu pro obec a region, na jejichž území bude projekt realizován z pohledu kvality a rozsahu poskytovaných služeb. 

Z této části SP musí být zřejmé, v čem projekt spočívá a jakými etapami bude procházet jeho realizace. 

V případě variantního zpracování je vhodné zpracovat každou variantu zvlášť (variantní řešení musí žadatel vždy uvést v případě, že lze projekt realizovat i za jiných podmínek (např. v lokalitě za jinou cenu). 

4.1. Předmět, zaměření a cíl projektu, účel realizace

Žadatel v této části uvádí 

· Produkty a služby poskytované projektem, případně projektem řešené problémy – dále jen předmět projektu

· Důvody a smysl a zaměření projektu, vedoucí k potřebě realizování projektu, cíl projektu 

· Investora (resp. vlastníka či provozovatele) projektu, či jeho dílčích částí

· Varianty a možnosti řešení projektu, které byly brány v úvahu ve vývoji řešení

· Kritéria vedoucí k výběru navržené varianty projektu

· Ostatní významná specifika projektu

Tyto informace žadatel stručně popisuje pouze jako vstupní pro další části SP.

4.2. Historický vývoj potřeby realizace projektu a jeho příprav, současný stav příprav

Žadatel popíše vývoj potřeby realizace projektu v čase, s uvedením základních skutečností vedoucích k potřebě přípravy a realizace projektu, podle podmínek logicky doložených (výsledky průzkumů, statistická data, výčet chybějící, nebo nedostatečně saturované potřeby produktu/služby apod.). Současně se zde popisují dosavadní kroky příprav řešení až do doby zpracování SP. 

Informace jsou nezbytné jako součást pokladů pro hodnocení projektu; slouží k získání přehledu o problémech, které přinášel stav neřešení potřeby předmětu projektu či doposud realizovaná  řešení.

4.3. Závěry SWOT analýzy projektu

Žadatel identifikuje a okomentuje silné a slabé stránky (Strengths and Weaknesses), příležitosti a hrozby (Opportunities and Threats), spojené s tímto projektem (a to na základě prokazatelných údajů). Z tohoto hlediska představuje SWOT analýza základní pohled na očekávané možnosti i rizika, jak z hlediska projektu samého, tak z hlediska jeho vztahu k okolí, tedy i k potenciálnímu trhu. Tvoří základ pro další hodnocení příprav a realizace projektu. Závěr analýzy využívá maticové podoby. 

Následující tabulka je pouze příkladem, vodítkem pro posuzování projektu z hlediska SWOT:

	 S                      silné stránky
· Jaké jsou naše výhody?

· Co děláme dobře?

· V čem jsme lepší než konkurence?

· Jaké jedinečné, resp. levné zdroje máme k dispozici?

· V čem vidí konkurence naše silné stránky?

· Dobré finanční zázemí?

· Výhodná lokalizace?

· Kvalitní marketing?
	 W                      slabé stránky
· Jaké jsou naše nevýhody?

· Co bychom mohli zlepšit?

· Čeho bychom se měli vyvarovat?

· Jaká jsou naše případná omezení ve zdrojích ve srovnání s konkurencí?

· V čem vidí konkurence naše slabé stránky?

· Jaká je naše citlivost na změny prostředí (zranitelnost)?

· Jak spolehlivá jsou data, na kterých stavíme?

	 O                         příležitosti
· V čem spočívají naše příležitosti, šance?

· Jaké trendy vývoje jsou pro nás zajímavé?

· Jak lze naše silné stránky proměnit v příležitosti?

· Možnost uplatnění na nových trzích?

· Možnosti dalšího rozvoje (technické, obchodní)

· Získání dalších partnerů?

· Zranitelnost konkurence?

· Flexibilní reakce na sezónní vlivy a změny požadavků trhu?
	 T                                hrozby
· Jakým překážkám bude třeba čelit?

· Co dělá konkurence?

· Nedojde ke změně podmínek (zadání), pro které je projekt navržen?

· Může nás ohrozit vývoj techniky?

· Jaké trendy vývoje nás mohou ohrozit (ekonomické, politické…)?

· Lze očekávat finanční problémy?

· Mohla by nás některá ze slabých stránek vážně ohrozit?
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Závěry ze SWOT analýzy určují a zdůvodňují základní zaměření projektu a tím předurčují věcný obsah SP.SWOT analýza tak tvoří základní argumentační a důvodový rámec projektu a jeho realizace a tím je určující pro další součásti SP.
Je nutné dodržet  provázanost závěrů SWOT analýzy s dalšími částmi SP (zejména návaznost na analýzu rizik).

4.4. Souhrnná informace o projektu

4.4.1. Popis produktu (cíl projektu) 

Žadatel konkrétně charakterizuje a popíše produkt, kterého bude dosaženo úspěšnou realizací projektu (tzn. jasný popis provozní fáze projektu v délce 3 nebo 5 let). 

4.4.2. Cílové skupiny projektu

Tato část obsahuje charakteristiky  pokud možno všech individuálních i institucionálních subjektů, kterých se realizace projektu dotýká, ať již pozitivním (navazuje na přínosy projektu) nebo negativním (navazuje na náklady, újmy projektu) vlivem. Ve SP pravděpodobně nebude možné postihnout vlivy realizace projektu na všechny subjekty projektem ovlivněné. Minimálně však musí být ve SP jako cílové skupiny uvedeny ty subjekty, kterých se projekt dotýká přímo. 
Charakteristika cílových skupin je obsahově přímo spojena s charakteristikou a případně vyčíslením přínosů a nákladů projektu.Zdůvodnění výběru cílových skupin bude obsahem kapitoly 5.1 Analýza trhu a odhad poptávky a nabídky.

V úvahu připadající konkrétní cílové skupiny projektu lze nalézt uvnitř následujících obecně strukturovaných skupin institucí. Obecně jde o následující individuální nebo institucionální subjekty: 

· obyvatelstvo (domácnosti) – privátní subjekty,

· nepodnikatelské zájmové organizace a spolky – profesní sdružení, zájmová sdružením, nadace, nestátní neziskové organizace apod.,

· podnikatelské subjekty, převážně privátní subjekty,

· municipální subjekty – obce, svazky obcí, kraje, převážně veřejné subjekty

· státní instituce, veřejné subjekty

4.4.3. Způsob zajištění produktu v projektu

Popis, jak bude dosaženo požadovaného cíle a účelu z pohledu investičně realizačního (např. výstavba nemovitosti, sestavení technologické linky apod.), obchodního (např. nákup nemovitosti, technologií, nákup služeb), provozního (např. provozování nemovitostí a zařízení, produkce služeb apod.), a/nebo organizačně procesního (vlastní realizace projektového procesu při přípravě a realizaci investic a jejich provozování). 

Jde o základní popis procesu zajištění produktu (výstupu) v projektu a jeho fungování. Účelem  je přehled o reálnosti dosažení cíle projektu a funkčnosti jeho výsledků. Nejde o detailní technické a provozně procesní popisy (ty jsou uvedeny v samostatné části SP). 

4.4.4. Lokalizace projektu

Jasná specifikace místa realizace, tj. kde bude investice zřízena a provozována. V případě nákupu nemovitosti v rámci projektu je třeba, aby žadatel porovnal variantu pronájem / nákup a dále aby specifikoval výhody pro nákup v dané lokalitě. 

Pokud místo (objekt) realizace není ve vlastnictví či správcovství žadatele, je třeba konkretizovat, na základě jakého právního vztahu je zde možné investici provést a provozovat. Základní přehled o lokalizaci projektu ve SP bude podávat následující souhrnná informace.

	Lokalizace investice

	Ulice
	 

	č.p. 
	 

	č. orientační
	 

	PSČ
	 

	Město
	 

	katastrální území
	 

	č. parcely
	 

	majitel nemovitosti
	 

	správce nemovitosti
	 


4.4.5. Proces přípravy a realizace projektu

Projekt se obecně realizuje ve třech fázích charakterizovaných obsahem v nich prováděných prací; s tím je spojeno vynakládání nákladů a vytváření výnosů projektu v čase. Fáze jsou v konkrétní SP charakterizovány tak, aby byl jasný jejich obsah podle následujícího popisu.

Časový sled přípravy a realizace projektu je obsahem harmonogramu projektu – uvádí se v další samostatné části SP.

1) Fáze předinvestiční (přípravná)

Jedná se o období přípravných prací, ve kterém se projekt rozpracuje a rozhoduje se o jeho realizaci či zamítnutí. Z hlediska hotovostních toků sem zpravidla spadají náklady na projektovou dokumentaci, administrativní náklady na přípravu projektu, náklady na zpracování ekonomických studií (samotná studie proveditelnosti, CBA, resp. jiné dokumenty). Na základě těchto dokumentů žadatel sám rozhodne o dalším postupu – buď pokračuje v přípravách a realizaci, nebo další proces zastaví, pokud se ukáže neprůchodnost, projektu. 

Důležité je, že všechny příjmy a výdaje vzniklé v tomto období nesmí ovlivnit posuzování smysluplnosti investice. Jedná se o tzv. sunk costs, česky utopené náklady, které investor vydá, ať již se investice uskuteční nebo nikoli, a proto je do rozhodování o realizovatelnosti či smysluplnosti projektu žadatel nezahrnuje.

2) Fáze investiční (realizační)

Jedná se o období od začátku faktické realizace projektu do zahájení jeho provozu Hotovostní toky v této fázi obvykle znamenají silné převýšení výdajů nad příjmy, přesněji – investičních nákladů nad provozními příjmy. Protože však náklady musí být nějak kryty, hrají v této fázi obvykle výlučnou roli příjmy z vnějších zdrojů financování projektu. Těmi jsou vložený kapitál, úvěry, resp. dotace v objemu a kombinaci podle charakteru projektu, jeho možností a disponibilních zdrojů. 

Zejména u větších a organizačně náročnějších investičních akcí lze předpokládat, že složení realizačního týmu, jeho organizace a řídící procesy se budou výrazně lišit od fáze provozní. 

Doporučujeme, aby žadatel věnoval nastavení etap v investiční fázi zvláštní pozornost; etapizace má dle Projektové příručky ŘO OPPK rozměr z hlediska věcného i časového. Od etapizace projektu se odvíjí četnost proplácení nákladů projektu, a tedy i plánovaný i reálný peněžní tok projektu. Plynulost peněžního toku je základním předpokladem bezproblémové realizace projektu při realizaci i provozu.

3) Fáze provozní

Jedná se o období od zahájení provozu projektu po jeho ukončení. Všechny řešené aspekty jako marketing, management, technické a technologické aspekty, dodavatelsko-odběratelské vztahy, vliv na životní prostředí, řízení pracovního kapitálu a celkové finanční řízení bývají často nejnáročnější na plánování v rámci zpracování SP právě pro toto období. Tyto součásti provozního procesu jsou ve značném počtu projektů rozhodující pro jejich úspěšnost. Je důležité si uvědomit, že investiční fáze není jediným rizikovým místem projektu a že ukončením investice - „postavením, spuštěním či zprovozněním“ projekt nekončí. V provozní fázi začíná vlastní realizace produktu v projektu pro uživatele a tím i sledování a prokazování efektivnosti projektu (efektivní zvládnutí výstavby může být zcela znehodnoceno ztrátovým a neefektivním, nebo finančně nezajištěným provozem). 

Ztrátový či neefektivní provoz nemusí přitom být pouze důsledkem špatného poměru provozních příjmů a nákladů projektu. Častým problémem provozní fáze se stávají splátky a úroky (dluhová služba), vyvolané potřebným financováním investiční fáze. 

Projekty, které využívají možnosti získání dotací, jsou obvykle nuceny nejdříve krýt svoje investice úvěry a získané dotace pak vstupují do peněžních toků až následně. Proto je třeba sledovat nejen hodnoty příjmů a výdajů, ale i jejich rozložení v čase, což je často zanedbáváno. To může přivést do významných problémů jak komerční tak i neziskový či municipální subjekt. 

Fakt, že úspěšnost provozního procesu je rozhodující pro úspěšnost projektu, je o to významnější, vezmeme-li do úvahy následky neudržení provozu investice po dobu minimálně 5 let od ukončení projektu (v případě  MSP jde o 3 roky). 

Proto je v analýze finanční udržitelnosti projektu (viz odpovídající část SP) třeba věnovat náležitou pozornost tzv. finančnímu cash flow, tedy peněžním tokům, zahrnujícím jak provozní příjmy a výdaje, tak takové, které plynou z financování projektu. 

4.5. Přínosy a náklady (újmy) projektu

Charakteristika přínosů a nákladů projektu spolu s jejich následným vyčíslením je stěžejní součástí SP, neboť potvrzuje orientaci projektu na jeho cíle a účel a ověřuje, že SP odpovídá závěrům SWOT analýzy uvedeným výše. 

Vzhledem ke skutečnosti, že projekty standardně s sebou nesou nejen finanční a ekonomické (socioekonomické, veřejně prospěšné) přínosy, ale jsou spojeny i s finančními, nebo ekonomickými náklady a s mimoekonomickými negativními vlivy působícími na cílové skupiny, používá se v textu pro negativní zejména mimoekonomický vliv pojem „újma“.
I přesto, že podrobná specifikace a vyčíslení přínosů a nákladů projektu včetně socioekonomických je standardním obsahem především CBA, musí být ve SP uvedena pro zajištění jednoznačného definování kvantifikovatelných, zejména přímých, finančních a případně hmotných přínosů a nákladů projektu. 

4.5.1. Nulová varianta projektu

Nulová varianta projektu představuje daný stav, aktuální před realizací projektu, tj. stav, kdy se projekt nerealizuje a který může mít svůj další vlastní vývoj, pokud se projekt nerealizuje (obvykle má vývoj v nulové variantě negativní trend). I nulová varianta má (může mít) přínosy a náklady, jejichž stav má být projektem změněn.

Proto žadatel vždy zpracuje odhad vývoje současné situace bez realizace projektu, tzn. vypracuje nulovou variantu projektu.

4.5.2. Přehled přínosů a nákladů projektu

Celkový výčet přínosů a nákladů projektu ve SP podává následující tabulková informace, která je z výše uvedených důvodů povinnou součástí každé SP. Určuje jednotlivé přínosy a náklady projektu ve SP, ve struktuře jejich určení a dopadů podle cílových skupin s tím, že výčet je uveden pro úplnost a jasnost předpokládaných přínosů a nákladů projektu. 

V této části SP přínosy a užitky nejsou kvantifikovány, ale pouze jako jejich výčet jsou dostatečně a přehledně definovány, aby v dalších částech SP mohly sloužit pro dosažení jednoznačnosti při posuzování výsledků přijatelnosti projektu ve SP.

Žadatel v přehledu vyplňuje pouze údaje, které se projektu týkají a jsou pro něj relevantní. U zbývajících údajů podle předlohy uvede, že relevantní nejsou s příslušným zdůvodněním.

V přehledu žadatel vyplňuje konkrétní cílovou skupinu podle struktury cílových skupin viz kap. 4.4.2. a stručně určuje konkrétní přínos, náklad (újmu), připadající dané cílové skupině. Žadatel v přehledu určuje všechny přínosy a náklady, tj. finanční (finančně kvantifikovatelné) i socioekonomické (veřejně prospěšné i veřejně neprospěšné, finančně kvantifikovatelné i nekvantifikovatelné).

Pro následující tabulkový přehled platí tyto základní vysvětlivky:

1. Členění přínosů a nákladů podle jednoznačnosti příčinné souvislosti s projektem ve SP:

· přímé – jednoznačně souvisí s projektem, přímo z něj vyplývají,

· nepřímé – souvisí s projektem jako nepřímo vyvolané, multiplikačně působící. 

2. Členění přínosů a nákladů podle věcné povahy:

· hmotné – materiální, věcná podstata a obsah přínosu/újmy,

· nehmotné – nemateriální podstata a obsah přínosu/újmy.

3. Členění přínosů a nákladů podle rozhodujícího působení na uživatele:

· veřejné – státní a municipální sféra, převážná část zájmové sféry,

· privátní – převážná část podnikatelské sféry, domácnosti, obyvatelstvo.

4. Členění přínosů a nákladů podle možnosti je měřit a vyčíslit: 

· kvantifikovatelné - přímo zjistitelné ceny a jejich vyčíslení kalkulací, resp. stínové ceny a ceny z náhradních trhů a jejich následné vyčíslení kalkulací),

· nekvantifikovatelné – nelze číselně měřit a kvantifikovat.

Vzhledem k tomu, že v přehledu se přínosy a náklady nevyčíslují, uvádí se zde podle projektu ve SP vyčerpávajícím způsobem. Konkrétní popis přínosů a nákladů a jejich kvantifikace se uvádí a využívá až v dalších částech SP.
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4.5.3. Popis přímých hmotných i nehmotných přínosů a nákladů projektu

V této části žadatel v textové formě stručně charakterizuje podstatu a obsah přímých přínosů a nákladů projektu a uvádí, které z nich budou kvantifikovány a na základě toho dále použity pro kalkulace příjmů (výnosů) a výdajů (nákladů) projektu a jejich tok v čase.

Popisovány jsou všechny přímé přínosy a náklady hmotného a nehmotného charakteru, s uvedením, zda jsou obecně kvantifikovatelné a dále ve SP i budou finančně kvantifikovány. 

Obdobně jsou v textové formě stručně popisovány všechny relevantní přímé přínosy a náklady mimoekonomického (socioekonomického) charakteru. Ty nebudou ve SP kvantifikovány, neboť je zpravidla nelze přímo zahrnout do peněžních toků a z nich odvozovaných základních finančních parametrů projektu (výnosnost, návratnost…). To se bude týkat zejména projektů s převahou veřejně prospěšného charakteru nad komerčním charakterem.

Kvantifikace přínosů a nákladů socioekonomického charakteru je obsahem C&B analýzy (pokud je pro konkrétní projekt ve SP C&B analýza povinná). 

V této kapitole bude charakterizována zpravidla většina přínosů a nákladů uváděných ve SP.

Příklady socioekonomických vlivů projektu  - vlivy na:

· konkurenceschopnost subjektu projektu

· konkurenceschopnost jiných subjektů, využívajících výstupy projektu

· životní prostředí

· dopravní infrastrukturu

· zdraví obyvatelstva

· dopravní obsluhu

· zaměstnanost, apod.

4.5.4. Popis nepřímých hmotných i nehmotných přínosů a nákladů projektu 

Pro popis nepřímých hmotných i nehmotných přínosů a nákladů platí obdobné pokyny jako v kap. 4.5.3. s tím, že zde bude v praxi uvedena pouze menší část přínosů a nákladů v závislosti na konkrétním projektu. 

Je tomu tak proto, že se bude jednat o projektem vyvolané přínosy a náklady, které bude možné finančně kvantifikovat pouze jako multiplikační důsledky přímých přínosů a nákladů na uživatele, které realizace a provoz projektu ovlivňuje již nepřímo. Žadatel může tyto vlivy ve SP finančně kvantifikovat pro jasnější a vyčerpávající prokázání přínosů a nákladů projektu; taková kvantifikace však není povinnou součástí SP.

4.5.5. Vstupní hodnoty pro vyčíslení přínosů a nákladů, obsahový výběr a stanovení úrovně hodnot

Žadatel v této části SP navazuje na přehled nákladů a přínosů uvedený v kap. 4.5.2. s popisem podle kap. 4.5.3., resp. 4.5.4. SP, a uvádí zde pouze ty přínosy a náklady, které je možné vyčíslit v technických jednotkách a/nebo ve finančním vyjádření.
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Způsob a zdroj stanovení hodnoty vstupních dat přínosů a nákladů je jedním ze základních a rozhodujících aspektů ovlivňujících kvalitu SP, neboť předurčuje kvalitu vstupních dat, která jsou v celé SP dále používána pro kalkulace celkových příjmů/výnosů výdajů/nákladů v projektu. Tím jednoznačně předurčuje výsledky projektu ve SP. Pokud jsou vstupní data nesprávná, nespolehlivá nebo nejasná, má i výsledek SP jako podkladu rozhodnutí o investici nesprávnou, nebo nejasnou hodnotu a zapříčiňuje možnost přijímání nesprávných investičních rozhodnutí. 

Proto musí být ve SP u vstupních hodnot přínosů a nákladů explicitně uveden jeden ze způsobů získání vstupních dat, a to:
· volný odhad hodnoty žadatelem nebo zpracovatelem, pouze na základě předpokladu jejich očekávání, odborně nepodloženo,

· odhad hodnoty z expertního posouzení – odborně logicky podloženo, na základě zkušeností v oboru

· stanovení hodnoty dat převzetím z obdobných projektů, podložené odbornými znalostmi, s uvedením zdroje dat (obdobné projekty, analogické postupy, data minulých skutečností v obdobných projektech, odhady na základě minulého vývoje v obdobných projektech a činnostech apod.)

· stanovení hodnoty dat kalkulací ze vstupních věcných ukazatelů s uvedením zdroje vstupních dat; kalkulace musí být součástí SP

· stanovení hodnoty dat kalkulací ze vstupních věcných ukazatelů (kalkulace musí být součástí SP) s ověřením správnosti skutečností z minulých projektů ze vstupních věcných ukazatelů s uvedením zdroje vstupních dat.

nebo kombinací předchozích způsobů.

4.6. 
Indikátory pro monitorování projektu

Zde bude uveden výčet indikátorů výstupů a výsledků projektu včetně hodnot, jakých má být dosaženo a ke kterým se žadatel zavazuje.

Žadatel má za povinnost uvést minimálně jeden ukazatel výstupu a jeden ukazatel výsledku. Jeden z těchto min. dvou indikátorů musí být zvolen ze seznamu pevně nadefinovaných ukazatelů  pro danou oblast podpory.( viz. příloha  D  příručky) 

Ukazatele výstupu se váží k investiční fázi a jsou spojeny s cílem (produktem), kterého má být v projektu dosaženo (pořízené stroje, zrekonstruované prostory laboratoří).

Ukazatele výsledku se pojí s provozní fází projektu a měly by jasně charakterizovat přínos investice v projektu (např.nová pracovní místa ve VaV, patenty atd.). Hodnoty ukazatelů by měly být  kumulativní za celé období udržitelnosti projektu.

Žadatel by měl jasně okomentovat výchozí stav nastaveného ukazatele i plánovanou dosaženou hodnotu.

Žadatel popíše další výsledky plynoucí z realizace projektu, které lépe ukáží přínos a efektivnost projektu.

5. Analýza trhu, odhad poptávky, marketingová strategie a marketingový mix

Tato kapitola se týká všech typů projektů, tedy i veřejně prospěšných projektů, jejichž produkty a služby často neprocházejí klasickým trhem. Přestože trh v případě veřejných statků (silnic, veřejných sportovišť aj.) negeneruje přímo cenu takovéhoto výstupu, po každé službě či výrobku existuje určitá poptávka (někdy se hovoří o společenské poptávce) daná potřebami subjektů, které ji tvoří a které hodlají svoje potřeby prostřednictvím této služby či produktu, ať již veřejného či komerčního, uspokojovat. 

Proto je třeba se i v případě veřejných statků a služeb zabývat otázkou, pro koho je služba určena, jaký problém tomuto subjektu řeší, v jakém rozsahu a jak dlouho bude o službu zájem, jakým způsobem zvýšit využívání takovéhoto výstupu, jak zajistit informovanost o existenci této služby apod. (viz cílové skupiny). 

Proto se zpracovatel jak komerčního, tak veřejně prospěšného projektu musí ve všech fázích projektu zabývat i dodavatelsko – odběratelskými vztahy vzhledem k nutnosti nakupovat (či prodávat) statky a služby, které tržním prostředím procházejí. 

5.1. Analýza trhu a odhad poptávky a nabídky

V této části SP žadatel uvede a doloží výsledky marketingového výzkumu a zdůvodní výběr cílových skupin. 

Z analýzy trhu musí vyplynout jasné závěry týkající se zejména následujících faktorů: velikosti nabídky a poptávky, potřeb a vlastností cílových subjektů (potenciálních zákazníků resp. uživatelů projektu a jeho výstupů), významu konkurence, resp. alternativ uspokojování zjištěných potřeb. 

Existují různé metody analýzy a syntézy informací o trhu, na který jsou produkty daného projektu směřovány, resp. o prostředí, ve kterém bude projekt provozován. 

Žadatel musí v analýze zodpovědět zejména následující otázky:

· jaké jsou cílové skupiny projektu (popis kritérií výběru těchto cílových skupin)

· jaká je potřeba cílového zákazníka, resp. uživatele služeb a produktů plynoucích z projektu, kterou by měl cílový uživatel prostřednictvím výstupů projektu uspokojovat?

· jak vysokou poptávku lze očekávat?

· jaké jsou alternativní dostupné způsoby, kterými může cílový uživatel své potřeby realizovat?

· jak vysokou cenu je ochoten zákazník za danou službu zaplatit?

· jaká je pozice realizátora projektu na straně nákupu vstupů pro kteroukoli fázi projektu?

· existuje konkurence na straně dodavatelů projektu?

· jak náročný je přechod od jednoho dodavatele ke druhému?

· existuje konkurence na straně výstupů projektu?

Pro zodpovězení výše uvedených otázek žadatel použije minimálně jeden metodický postup pro výzkum trhu. U oblasti podpory 2.1. je požadován empirický výzkum.

Obecně lze říci, že cílem této kapitole SP je nalezení určité rovnováhy mezi dvěma kapacitami: produkční kapacitou projektu a absorpční kapacitou trhu.

5.2. Marketingová strategie

Marketingová strategie musí obsahovat popis poslání projektu a strategického cíle projektu – viz kap. 4, a to z marketingového hlediska, tj.: 

· Poslání projektu – jedná se o prezentaci základních činností a funkcí ve vztahu k trhu resp. potenciálním uživatelům projektu (u veřejně prospěšných projektů lze poslání definovat jako základní funkci projektu v rámci společnosti),

· Hlavní strategický cíl projektu – stav, kterého má být dosaženo prostřednictvím realizace projektu,

· Zvolené strategie – zvolená schémata pro postup, jakým způsobem má být hlavního cíle dosaženo.

5.3. Marketingový mix

„Marketingový mix“ představuje vztah zamýšleného produktu a trhu ze čtyř základních aspektů (čtyři „P“):

1) Produkt („CO“ - Výsledný výrobek nebo služba) – popis produktů a služeb, které budou v souvislosti s projektem poskytovány, a upřesnění potřeb, k jejichž uspokojení má ten který produkt sloužit.

2) Price („ZA KOLIK“ - Cena a cenová politika) – rozhodnutí, za jaké ceny budou jednotlivé výrobky a služby poskytovány. Jaké budou uplatněny případné množstevní slevy, příslušné splatnosti a jiné platební a obchodní podmínky.

3) Place („KDE“ – Místo realizace produktů či služeb) – popis distribučních cest, kterými se dostávají produkty a služby od poskytovatele ke spotřebiteli. Zejména schéma obchodních zástupců, zařazení v prodejních katalozích, využití prodejních sítí apod.

4) Promotion („JAK“ - Propagace – komunikační mix) – podrobný popis veškerých komunikačních kanálů, které budou v rámci jednotlivých etap projektu využívány. Jde např. o reklamu (inzerce, rozhlasová a televizní reklama, využití plakátů, billboardů, bigboardů, vkládané reklamy, adresný a neadresný mailing apod.), public relations (P.R.), point of sales (různé naváděcí systémy směřující k objektům a zařízením související přímo s prodejem či distribucí služby či statku, vývěsní a jiné informační tabule apod.). V oblasti veřejně prospěšných projektů jsou velmi často dominantní složkou komunikačních aktivit činnosti směřující k řízení a ovlivňování vztahu s veřejností čili P.R (např. semináře, besedy s občany a podnikatelskou veřejností, rozhovory v denním tisku a jiných periodikách, jejichž smyslem je vytvářet a udržovat vztah mezi realizátorem akce a občanskou i podnikatelskou veřejností).

Rozhodnutí obsažená v každém z uvedených bodů jsou do značné míry ovlivňována rozhodnutími bodu předchozího.

Žadatel zde popíše záměry projektu z pohledu zmíněných čtyř aspektů, jakož i náklady na jednotlivé marketingové aktivity a jejich předpokládané výsledky. Dále uvede využití outsourcingu služeb souvisejících s marketingovými aktivitami (které činnosti budou zajišťovány prostřednictvím vnitřních personálních zdrojů investora, tj. realizátora projektu a které budou naopak nakupovány od jiných subjektů, reklamních a P.R. agentur, tiskáren aj.).

Je-li v projektu navrhováno více variantních marketingových strategií, je třeba je popsat a zdůvodnit jejich volbu.

Podrobnost zpracování jednotlivých aspektů této kapitole SP se liší podle povahy projektu. Preciznost tohoto zpracování však vždy musí umožňovat jednoznačnou kvantifikaci nákladů a přínosů marketingových aktivit a jejich přenesení do finančního plánu.

6. Technické a technologické aspekty

Tato kapitola SP je stěžejní hlavně u projektů, v nichž zvolená technika a technologie v té či oné fázi projektu zásadním způsobem ovlivní investiční nebo provozní finanční toky projektu, buď přímo prostřednictvím investičních výdajů na danou technologii či techniku, nebo prostřednictvím ostatních provozních resp. investičních výdajů. 

6.1. Popis použité technologie a produkčního procesu

Při zpracování SP není nutné opisovat technickou dokumentaci či dodavatelské nabídky, je však důležité uvést ze všech souvisejících odborných informací ty, které jsou významné pro hodnocení konzistence ostatních kapitol SP. V každém případě však platí, že žadatel musí uvést zdrojový dodavatelský návrh či technickou/technologickou dokumentaci a zajistit disponibilitu tohoto zdroje pro pozdější uživatele studie. V rámci této kapitoly žadatel vždy podrobně charakterizuje technologii. Pokud nedokládá projektovou dokumentaci, popíše navíc technické parametry výstupů projektu. 

Technologii charakterizujezejména z následujících hledisek:

· investiční hledisko:

· charakteristika technologie projektu použitá v investiční fázi, 

· výhody a nevýhody technologie, důvody preferování výběru (doporučujeme srovnávací analýzu),

· rizikové faktory použité technologie,

· specifikace investičního majetku v investiční a provozní fázi projektu,

· kalkulace investičních nákladů

· odhad doby technologicky nutné reinvestice pro fyzické a morální opotřebení, investiční náklady;

· provozní hledisko:

· popis základní provozní technologie,

· popis výrobního a logistického procesu z technologického a technického hlediska,

· popis materiálových a energetických toků přijaté technologické varianty v investiční a provozní fázi,

· charakteristika nutných kooperací – subdodávky pro provoz,

· vlivy opotřebení technologie, čas počátku nárůstu provozní náročnosti, nákladová náročnost;

· hledisko zajištění lidskými zdroji: (odkaz na kap. 8. SP)
· aspekty likvidace technologie:

· charakteristika technologií likvidace po skončení životnosti technologie, 

· východiska pro kalkulace likvidačních nákladů.

Je zřejmé, že technická a technologická řešení se týkají všech fází projektu, včetně logistických procesů, použité IS/IT apod. Přehled zde uvedených otázek není samozřejmě vyčerpávající a jeho obohacení podle specifik daného projektu je, když ne nutné, tak nanejvýš vhodné.

6.2. Provozně potřebné materiálové a energetické toky, 

V této kapitole SP žadatel specifikuje a stručně popíše hlavní složky materiálového a energetického zajištění produkce, nezbytné pro dosažení produkce v požadovaném (plánovaném) rozsahu. Tyto specifikace vyjádřené v relevantních technických jednotkách slouží jako věcný základ pro následné kalkulace provozních nákladů, a proto je nezbytné dbát na jejich průkaznost. K tomu lze využít tabulkový přehled uvedený v kap. 4.5.5. v části náklady, které je vhodné již zde pro účel budoucích kalkulací členit podle relevantních nákladových druhů. 

6.3 Alternativy řešení projektu

V této kapitole žadatel popíše jednotlivé alternativy projektu z pohledu jejich technického řešení. V souvislosti s popisem jednotlivých alternativ musí být popsána pozitiva a negativa jednotlivých alternativ a to ve vazbě na technické i technologické řešení a následně na finanční dopad, výběr vhodné technologie, nároky na objekty, budovy a provoz, materiálové vstupy ve fázi realizační a provozní.Současně zde žadatel uvede i personální požadavky, organizaci provozu, požadavky na poskytovatele technologií, dodávek a služeb ve fázi realizační i provozní,a to pro jednotlivé varianty řešení.

I tato kapitola SP tak představuje zdroj dat pro pozdější analýzu finanční efektivnosti a udržitelnosti projektu.

  Připravenost projektu pro realizaci 

V této kapitole žadatel uvede informace o připravenosti projektu k realizaci a požadavky na úspěšnou realizaci. 

Požadavky popíše z pohledu legislativních nároků a jejich zajištění, majetkových poměrů a jejich řešení, včetně přehledu pozemků, budov a infrastruktury, dotčených realizací projektu a popisu práva jejich užívání. 

7. Dopad projektu na životní prostředí

Tento aspekt je významný z hlediska smysluplnosti projektu a ovlivňuje jeho hodnocení zejména z celkového socioekonomického hlediska. Je pak dále využit převedením na peněžní vyjádření v Analýze nákladů a přínosů. Reprezentuje případné rizikové faktory, které mohou ovlivnit i samotnou realizovatelnost a udržitelnost projektu. 

Je třeba vzít v úvahu, že dopady na životní prostředí nemusejí být automaticky pouze negativní. Pozitivní dopad na životní prostředí může být přímo cílem a smyslem určitého projektu.

V případě negativních dopadů projektu na životní prostředí hrozí realizátorovi investice řada dodatečných nákladů. Na jedné straně jsou to dodatečné náklady na odstraňování samotných škod, případně na zajištění bezproblémového provozu, na straně druhé možné sankční postihy ze stran regulativních orgánů, které by v některých případech mohly vést až k samotnému ukončení projektu. 

Zdroje problémových dopadů na životní prostředí lze nalézt ve všech fázích projektu. Proto je třeba všechny, i potenciální, hrozby těchto problémů předem anticipovat a vyhodnotit z hlediska možných dopadů na hotovostní toky.

Identifikace dopadů projektu na životní prostředí by se měla objevit již v předchozí analýze SWOT (ať jako pozitivní nebo negativní aspekt) a měla by logicky být i součástí přínosů nebo nákladů (újem) v kapitole 4.5. SP.

8. Management projektu a řízení lidských zdrojů

Personální zajištění realizace a provozu projektu je jednou z rozhodujících podmínek ovlivňujících potenciální možnost dosažení úspěchu projektu. Problematika personálního zajištění se týká celého procesu životnosti projektu a výrazně ovlivňuje vstupní finanční a ekonomické podklady pro hodnocení reálnosti a efektivnosti projektu. 

Žadatel proto musí v SP jasně a stručně popsat řešení personální problematiky nejméně v následujících okruzích. Otázek a vysvětlení může být více, záleží na charakteru projektu

8.1. Základní popis zajištění lidských zdrojů v projektu 

Obecné vstupní informace ovlivňující řešení lidských zdrojů

· oddělení vlastníka a provozovatel projektu,

· existence jiných významných přímých účastníků projektu (zejména účast partnerů projektu),

· právní forma a historie investujícího resp. provozujícího subjektu,

· způsob zapojení partnera do projektu,

· zkušenosti žadatele s realizací obdobných projektů,

· zkušenosti realizačního týmu projektu.

Řešení problematiky pracovní kapacity lidských zdrojů v jednotlivých fázích projektu

· podoba organizační struktury a uspořádání procesů v investiční a provozní fázi, popis. odkaz na detailní řešení  - viz 8.2.,

· činnosti řešené outsourcingem, činnosti zajišťované vlastními zaměstnanci v investiční a provozní fázi,

· výčet potřebných odborných profesí, nutná velikost pracovní kapacity v profesích (čas, počty osob v profesích) v investiční a provozní fázi,

· vznik pracovních míst, výčet a jejich parametry (mzda, pracovní podmínky, ostatní benefity, povinnosti, požadovaná odbornost),

· stanovená pracovní doba jednotlivých profesích,

· zajištění potřebné pracovní kapacity podle profesí stávajícími resp. novými zaměstnanci.

8.2. Základní popis organizačního zajištění realizace a provozu projektu 

Organizační struktura musí vždy odpovídat potřebám řešení projektu a musí jí být v podstatě „šitá na míru“. Neexistuje žádná „jediná možná“ či všeobecně použitelná a optimální organizační struktura.

Organizační struktura se může měnit (stejně tak jako uspořádání procesů) v průběhu životního cyklu projektu. Pak je třeba, aby žadatel nastínil organizační uspořádání zvlášť pro každou fázi. Nejvýraznější rozdíly v organizaci práce, vymezení odpovědností a nadřízenosti či podřízenosti lze očekávat zejména mezi investiční/realizační a provozní fází. 

Typickým organizačním postupem je zřizování organizační struktury až pro provozní etapu projektu, zatímco výstavba je organizována v rámci stávajícího organizačního uspořádání investora. Tento postup je možný zejména v případech, kdy je investiční fáze organizačně případně i pracovně nenáročná, dále v případech, kdy je investor na řízení investičních projektů orientován a jeho stávající struktura je k tomu uzpůsobena a konečně v případech, kdy jsou organizační práce související s výstavbou projektu outsourcovány. 

V případě, že je projekt rozsáhlý a jeho investiční fáze je organizačně náročná, není neobvyklé, že na realizaci a uvedení projektu do provozu je sestaven zvláštní tým, který má vymezený mandát do počátku provozní fáze a který se vyznačuje vlastním organizačním uspořádáním. Přes některé výhody a nevýhody není žádnou podmínkou, aby se pracovníci účastnící se výstavby museli podílet na provozní etapě projektu. 

V praxi projektů realizovaných ve veřejné sféře není výjimkou ani situace, kdy je projekt významně náročnější na organizaci ve fázi investiční než ve fázi provozní. Zatímco při výstavbě je zapotřebí využití různých profesí od manažerských, přes obchodní a expertní až po dělnické a je třeba tyto profese skloubit, zorganizovat a časově harmonizovat jejich využití, provoz takovéto investice je na pracovní síly a manažerské aktivity relativně nenáročný. Časté jsou i případy, že projekt nemá ve své provozní fázi zapotřebí vytvořit ani jedno trvalé pracovní místo. Pokud se jedná při zpracování SP o takovýto případ, je situace žadatele při zpracování této kapitoly o to jednodušší. I v takovémto případě však musí „neexistenci“ složitější organizační struktury a důvody její „nepotřebnosti“ spolu s popisem zajištění funkčnosti jiným způsobem zmínit. 

Ze závěrů zvolené varianty řešení procesních, organizačních, pracovněprávních a jiných personálních otázek musí jednoznačně vyplynout výstupní podklady pro finanční kalkulace nákladů jednotlivých procesů, zejména však nákladů na pracovní síly. 

Pro přehlednost plánovaných personálních nákladů žadatel zpracuje data do následující tabulky:

Tabulka personálního zajištění projektu (vzor):

	TÝM
	Jméno1
	Název organizace2 
	Funkce v rámci organizace3
	Aktivity členů týmu v jednotlivých fázích projektu4
	Podíl práce na projektu k celkové pracovní době (v %) 
100%=40h/týdně
	Druh pracovně právního vztahu (pracovní smlouva, DPP, DPČ..)
	Super hrubá mzda/hod.

	Předinvestiční fáze5

	Členové týmu
	1.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	
	2.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	
	3.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Investiční fáze6

	Členové týmu
	1.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	
	2.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	
	3.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	provozní fáze7

	Členové týmu
	1.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	
	2.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	
	3.
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


1 Žadatel uvede jména a příjmení všech členů týmu včetně členů týmu partnerů

2 Žadatel uvede název organizace, v níž je daný člen týmu zaměstnán (název své organizace či organizace partnerů)

3 Žadatel uvede funkci, kterou v současnosti daný člen týmu zastává v rámci své organizace 

4 Žadatel stručně uvede hlavní aktivity korespondující s pozicí (např. Projektový manažer: koordinuje aktivity projektového týmu, vymezuje kompetence v rámci týmu, zodpovídá za včasné plnění atd.)

5 Předinvestiční fáze - jedná se o období přípravných prací před zahájením vlastní realizace projektu

6Investiční fáze - jedná se o období od začátku investiční výstavby projektu do zahájení jejího provozu

7Provozní fáze - jedná se o období od zahájení provozu do doby udržitelnosti projektu

Je zřejmé, že uvedená tabulka může být i víceúrovňová a výrazně propracovanější, nicméně bez představy o hodnotách počtu pracovních míst v jednotlivých pozicích a nákladech, které jejich existence vyvolá, není možné sestavit korektní finanční výhled. Při zpracování personální politiky se často vychází z různých statistik, dokumentů, expertíz a jiných informačních zdrojů. Jsou jimi například průzkumy pracovního trhu, informace z pracovního úřadu, informace z ČSÚ, expertní odhad vlastníka projektu či odborníka z branže. 

Stejně tak jako je tomu u ostatních témat řešených ve SP, je třeba i zde důsledně uvádět zdroje informací zapracovaných do zvolených variant. Žadatelé se při stanovování výše mzdy musí řídit cenou obvyklou v místě a čase. Na webových stránkách www.oppk.cz jsou tyto ceny obvyklé spolu s odkazy na další subjekty uvedeny. 

9. Harmonogram projektu

Časový plán průběhu realizace projektu je nedílnou součástí SP. Věcný a časový obsah harmonogramu je podkladem pro časovou osu zpracovávaného peněžního toku v projektu, a tím pro hodnocení jeho ekonomické efektivnosti. Proto je nezbytné, aby harmonogram v investiční fázi dostatečně jasně zobrazoval věcný průběh realizace projektu v čase. Pro přehlednost musí být zpracován do tabulkově - grafické podoby harmonogramu. 

Harmonogram je nezbytné doplnit popisným komentářem, který vyjasní a zdůvodní přesné vymezení okamžiků zahájení a ukončení jednotlivých realizačních operací. 

Vhodnou formou pro zachycení jak časových údajů, tak logických vazeb mezi jednotlivými činnostmi je síťový graf. 

10. Pořizovaný majetek v projektu, reprodukce majetku a její řízení

Tato kapitola navazuje na kapitolu 6 – Technické a technologické aspekty s tím, že je orientována na stanovení podkladů pro ekonomická a finanční data nezbytná pro posouzení proveditelnosti projektu. Výstupem této kapitoly SP musí být zejména informace charakterizující majetek způsobem dostatečným pro sestavení majetkové bilance projektu, rozpočtu příjmů a výdajů projektu a pro posouzení procesu reprodukce majetku v projektu. Relevance informací samozřejmě závisí na charakteru projektu.

Žadatel zde jasně a úplně vymezí strukturu pořizovaného investičního a oběžného majetku v investiční fázi (u oběžného majetku v investiční fázi prvotní provozně nezbytné vybavení dodávané současně s investicí do stálých aktiv). 

Zároveň sepíše a zkalkuluje veškeré nutné dodávky rozhodujícího materiálu, zboží a kooperačních služeb a určí výši zásob nutných pro plynulý a ekonomický chod projektu v provozní fázi. Není možné opomenout logistické, dodavatelsko–odběratelské a právní řešení nákupu veškerého zmíněného majetku. Je důležité si uvědomit, že pro zařazení majetku mezi investiční a oběžný nehraje roli fáze/etapa, ve které je pořízen, nýbrž dlouhodobost či krátkodobost spotřeby těchto aktiv. 

Popis majetku a potřeby reprodukce

Aktiva v majetkové bilanci projektu 

Investiční majetek:

· výčet provozně nezbytných položek investičního majetku,

· časový rozvrh jejich pořizování, 

· způsob pořizování, dodavatel, obchodní podmínky,

· cyklus nezbytné investiční obnovy stálého majetku (reinvestice), 

· náročnost, časový předpoklad a roční náklady oprav a údržby investičního majetku,

· případné roční pojištění jednotlivých druhů majetku a předpokládané účely pojištění.

Dílčím výstupem této kapitole musí být přinejmenším přehledy demonstrované na následujícím příkladu:

Přehled investičního majetku

	Položka investičního majetku
	Počet ks
	Doba životnosti
	Cena pořízení jednoho ks
	Ostatní náklady pořízení

	Položka 1
	
	
	
	

	Položka 2
	
	
	
	

	...............
	
	
	
	

	Položka n
	
	
	
	


Oběžný majetek (zásoby, pohledávky, hotovost):

· předpokládaná roční (resp. měsíční) spotřeba hlavních druhů materiálu v průběhu projektu,

· řízení oběhu zásob – obrátkovost a tedy stavy hlavních položek zásob,

· předpokládaný roční (resp. měsíční) obrat hotové produkce,

· očekávaná výše pohledávek vůči odběratelům,

· případné pojištění jednotlivých druhů majetku a předpokládané účely pojištění.

Dílčím výstupem této kapitole musí být přinejmenším přehledy demonstrované na následujícím příkladu:

Přehled hlavních (rozhodujících) hmotných toků za rok

	Název položky 
	Množstevní jednotka (m.j.)
	Cena za m.j.
	Ostatní náklady pořízení přepočtené na m.j.
	Počet m.j. za období
	Skladová zásoba položky v m.j.

	Položka 1
	
	
	
	
	

	Položka 2
	
	
	
	
	

	...............
	
	
	
	
	

	Položka n
	
	
	
	
	


Pasíva v majetkové bilanci projektu 

· finanční zdroje krytí pořizovaného investičního majetku (vlastní zdroje žadatele, zdroje spolufinancování - municipální rozpočet, státního rozpočet, úvěry, zdroje OPPK, ostatní zdroje)

· finanční zdroje krytí pořizovaného oběžného majetku (vlastní zdroje žadatele, dotace na provoz - municipální rozpočet, státní rozpočet, provozní úvěry, ostatní zdroje – krátkodobé závazky, factoring apod.).

Je nezbytné dodržovat bilanční rovnováhu (aktiva = pasíva) v majetkové bilanci projektu. Údaje v této kapitole musí umožnit sestavení majetkové části peněžního toku projektu, posouzení nutných reinvestic (obnovovací, rozvojové investice ve fázi provozu) a určení nákladů na údržbu a opravy v provozní fázi.

11. Příjmy a výdaje (výnosy a náklady) projektu

11.1. Úvodní obecné informace 

Ceny použité v rozpočtu výdajů musí odpovídat obvyklým (tržním) cenám komodit, prací a služeb v čase a místě zpracování rozpočtu. 

SP musí obsahovat prohlášení žadatele o tom, že ceny použité ve SP byly prověřeny a že po prověření odpovídají požadavkům kladeným na vstupní údaje SP.

Identifikace způsobilosti jednotlivých výdajů je důležitá pro kalkulaci míry dotace z prostředků EU. Krytí zejména investičních nákladů je třeba popsat realisticky jak z hlediska kvantitativního, ale též z hlediska statutu použitých zdrojů financování (kapitál, půjčky, dotace).

Pro posouzení úspěšnosti financování projektu je velmi důležitý časový rozvrh průběhu odpovídajících peněžních toků. Např. dotace je obvykle použita až následně, zatímco projekt je nejdříve financován z komerčních zdrojů a musí tedy být schopen vyrovnat se s odpovídající dluhovou službou. Tato skutečnost bývá často opomíjena při analýze finanční udržitelnosti projektu. V případě, že je projekt placen v režimu ex-post, pak žadatel nesmí opomenout, že musí mít dostatek finančních prostředků min. na etapu, která má nejvyšší finanční zátěž. Žadatel uvede, jakými zdroji bude realizaci projektu krýt. To je nezbytné pro posouzení spolehlivosti finančního zajištění realizace projektu. Dále je nezbytné, aby žadatel uvedl, jakými zdroji bude krýt jeho povinný podíl na způsobilých výdajích. 

Hodnocení projektu je ovlivněno kvalitou vstupních dat pro kalkulace příjmů a výdajů, resp. výnosů a nákladů projektu. Ve SP proto musí být jednoznačně popsán způsob získání vstupních dat a jejich zdroj.

11.2. Příjmy projektu

V této kapitole žadatel detailně rozčlení a okomentuje jednotlivé položky rozpočtu příjmů v projektu, tj. samostatně v  realizační (investiční) fázi a samostatně v provozní fázi projektu. Rozpočet příjmů projektu se sestavuje zpravidla na jeden ucelený rok.

Komentář musí být přednostně zaměřen na zdůvodnění výskytu příjmů, jejich plánované výše (zejména u příjmů z provozu, nebo při realizaci investice) a doložení (prokázání) spolehlivosti dosažení příjmů, viz úvodní poznámky výše – stav finančních příprav, předpoklad dosažení příjmů z provozu (kalkulace, odhady, přebírání dat, apod.). 

Příjmy projektu v realizační (investiční) fázi je vhodné členit na měsíce, aby mohl být dostatečně podrobně sledován čas na sebe navazujících plateb při realizaci. 

Přehled příjmů v provozní fázi je vhodné sestavit rovněž na jeden ucelený provozní rok, případně jeho část, pokud to vyžadují termíny ukončení investiční a zahájení provozní fáze života projektu. Na rozpočet příjmů v provozní fázi sestavený na roční období navazují kalkulace příjmů projektu v čase po dobu trvání projektu s roční periodicitou – viz kap. 12 SP. Rozpočet je tak vždy sestaven na rok, peněžní tok pak zohledňuje náběh provozu, tj. možná i část roku.

11.2.1. Struktura příjmů

Struktura příjmů odpovídá logicky předpokládané obecné skladbě příjmů v projektech, může se v detailech lišit podle zaměření projektu. Struktura příjmů představujících přínosy projektu musí být v souladu s přínosy uvedenými v kap. 4.5.5. SP (mimo socioekonomických příjmů/přínosů ve veřejně právním projektu).

a)
Příjmy projektu ze zdrojů mimo projekt celkem

· Vložené vlastní zdroje žadatele celkem

· vlastní zdroje na realizaci projektu -  investice

· dotace na provoz

· Dotace, granty, vklady pro projekt z externích zdrojů, nefinanční instituce

· externí zdroje na realizaci investice

· dotace z fondů EU na realizaci projektu - investice 

· dotace ze SR na realizaci projektu - investice

· externí zdroje na provoz

· dotace a granty na provoz projektu (mimo partnery projektu)

· dotace, vklady partnerů projektu – realizace, provoz projektu

· Úvěry, půjčky externích finančních institucí na realizaci a provoz projektu

· úvěry a půjčky na realizaci projektu - investice

· provozní úvěry

· Ostatní příjmy projektu z cizích zdrojů celkem

b)
Vlastní příjmy projektu z realizace a provozu celkem

· Příjmy projektu při realizaci investice 

· Příjmy projektu z provozu (tržby)

c)
Ostatní příjmy projektu

11.2.2. Stanovení výše příjmů

V této kapitole žadatel určí a explicitně uvede způsob stanovení příjmů a podle struktury příjmů uvedené v 11.2.1. stanoví jejich výši.Způsob kalkulací příjmů musí odpovídat obecným standardům a musí zde být uveden, stejně tak jako zdroj vstupních údajů pro kalkulace.

Příjmy z provozu projektu (tržby) žadatel uvádí v ročním vyjádření s tím, že již v této kapitole definuje předpoklady a zdůvodnění vývoje příjmů v následujících letech provozu projektu (příprava na sestavení finančního plánu – peněžní tok, zohlednění harmonogramu – viz kap. 12. SP). Pokud to vyžaduje termín zahájení provozu, lze sestavit rozpočet provozních příjmů na odpovídající část roku; přitom je nezbytné zohlednit náběh provozu, který je do dosažení plného provozu zpravidla postupný a většinou řízeně plynulý (rozpočet sestavený na rok, peněžní tok se zohledněním náběhu provozu).

11.3. Výdaje/ náklady projektu

V této kapitole žadatel detailně rozčlení a okomentuje jednotlivé položky rozpočtu výdajů/nákladů v investiční fázi a v provozní fázi projektu. Finanční krytí výdajů v investiční i provozní fázi projektu obsahuje rozpočet příjmů  viz 11.2.

Dále žadatel zpracuje přílohu P Projektové příručky „Rozpočet projektu“, která bude též součástí této SP. Tato příloha obsahuje veškeré způsobilé a nezpůsobilé náklady projektu v realizační (investiční) fázi. 

11.3.1. Struktura výdajů/nákladů

Výdaje/náklady v investiční fázi projektu (způsobilé i nezpůsobilé) svojí strukturou navazují na přílohu P Projektové příručky 

Výdaje/náklady v provozní fázi projektu mají pro účel kalkulací ve SP a pro sestavení peněžního toku strukturu danou rozhodujícími položkami standardních výkazů zisků a ztrát (příjmů a výdajů) odpovídajících hospodářsko-právní formě žadatele. Obecná struktura provozních výdajů/nákladů je následující:

Druhové členění provozních výdajů/nákladů (užití u žadatelů podle jimi používaných výkazů s druhovým členěním):

· výdaje/náklady na nákup prodávaného zboží (tato položka nákladů se uvádí pro úplnost, v praxi bude použita pouze výjimečně),

· spotřeba materiálu,

· spotřeba energií,

· údržba a opravy, 

· výdaje/náklady na kooperace a nakupované služby,

· osobní výdaje/náklady celkem, v tom: sociální zabezpečení a zdravotní pojištění,

· daně a poplatky,

· ostatní provozně nezbytné výdaje/náklady celkem,

(neuvádí se odpisy majetku, neboť údaje slouží pro sestavení čistého peněžního toku).

Účelové členění provozních výdajů/nákladů nebude pro účel zpracování SP u žadatelů využíváno, pokud jsou výkazy žadatele takto vedeny, bude pro použití ve SP jejich obsah převeden na formu druhového členění výdajů/nákladů (viz výše).

11.3.2. Stanovení výše výdajů/nákladů

Stanovení výdajů/nákladů v investiční fázi projektu obsahují kalkulace v příloze P, včetně cenových údajů a navázání na technické jednotky.

Stanovení výdajů/nákladů v provozní fázi projektu 

V této kapitole žadatel určí a explicitně uvede způsob stanovení výdajů/nákladů a podle jejich struktury uvedené v 11.3.1. stanoví jejich výši. Způsob kalkulací výdajů/nákladů musí odpovídat obecným standardům a musí zde být uveden, stejně tak jako zdroj vstupních údajů pro kalkulace. Zvláštní důraz bude kladem na zdůvodnění výdajů, neboť kalkulace jsou ve výdajích/nákladech zpravidla lépe doložitelné např. poměrové kalkulace z oboru. 

Odpovídající výše nákladů žadatele (investora) připadající na provoz projektu musí být promítnuta do příslušných položek druhového členění nákladů/výdajů projektu a musí být podložena kalkulací. 

Sestavení rozpočtu výdajů/nákladů musí být provedeno na stejné časové období, jako je použito u příjmů a navazovat na obsahový harmonogram realizace projektu. I zde musí být uveden předpoklad a zdůvodnění vývoje výdajů/nákladů v následujících letech provozu, zde se zohledněním možných cyklických výkyvů daných periodicitou vybraných výdajů/nákladů provozu projektu, např. údržby a oprav, vlivy změn intenzity využívání produktu v projektu (např. provozně vyšší využití technologie, tj. vyšší nákladová spotřeba, nebo vyšší opotřebení staveb a strojů a zařízení apod.).

12. Finanční plán projektu

12.1. Obsah finančního plánu projektu a jeho institucionální uspořádání

Finanční plán projektu obvykle obsahuje následující součásti:

· plán výnosů a nákladů (příjmů a výdajů) projektu, 

· plán majetkové bilance (majetkových aktiv a pasív) projektu, 

· plán peněžního toku projektu.

Projekt je součástí řady jiných aktivit (i investic) konkrétního, již existujícího subjektu (obec, svazek obcí, nezisková organizace či komerční subjekt). V tomto případě musíme při plánování finančních toků na investiční akci pohlížet jako na určitý „podnik v podniku“, byť je projekt řízen a provozován prostřednictvím aktiv, zdrojů, organizačních struktur a jiných entit subjektu, který ho realizuje. Finanční plán se v takovém případě sestavuje pouze za projekt, je nezbytné dbát na dodržení principu přírůstkové báze (nutno správně oddělit a vymezit majetek, zdroje, náklady, výnosy a hotovostní toky, které jsou vyvolány projektem - investicí samotnou).

Časové období (časová osa), na které je finanční plán zpracován musí odpovídat časovému rozsahu projektu, tj. minimálně doba monitorování, maximálně doba životnosti majetku, který tvoří předmět projektu. Žadatel musí finanční plán rozdělit na taková období, která odpovídají jak fázím a časovému rozsahu projektu, tak očekávané dynamice změn v peněžních tocích.

Při zpracování kalkulací výdajů ve SP je nutné zejména upozornit na obvyklé standardní problémy přiřazení a správnosti vybraných výdajů/nákladů jako součásti ostatních aktivit subjektu, např. režijní náklady a spotřeba médií, atd. – viz výše.

12.2. Plán průběhu nákladů a výnosů (výdajů/příjmů)

V rámci plánování nákladů a výnosů (výdajů a příjmů) žadatel spočítá a shrne jednotlivé druhy nákladových a výnosových položek pro každé plánované období (obvykle roky, měsíce – v realizační fázi). Přitom posupuje obdobně jak je popsáno v kap. 11. SP. 

Pro kalkulace v jednotlivých letech životnosti projektu je možné použít standardní postupy zpracování této části finančního plánu (např. kalkulace pro každý rok doby životnosti projektu, zdůvodněné vývojové trendy, podílové ukazatele nákladů apod.) s tím, že v provozní části je dodržena vazba na rozpočet provozních nákladů a výnosů (výdajů a příjmů), a že v jednotlivých letech zpracování finančního plánu jsou promítnuty ty náklady a výnosy (výdaje a příjmy), které jsou pro daný rok sledování výjimečné („skokové“ změny, např. opravy a údržba majetku v cyklech apod.).

Přehled výsledných tabulkových částí:

· Průběh nákladů v investiční etapě v druhovém členění

· Průběh výnosů v investiční etapě v druhovém členění 

· Průběh nákladů v provozní etapě v druhovém členění

· Průběh výnosů v provozní etapě v druhovém členění

V případě, že existuje i poprovozní etapa (likvidace, asanace apod.), tabulkové části budou doplněny o průběh nákladů a výnosů v obdobných členěních i pro tuto fázi.

12.3. Plánované stavy majetku a zdrojů krytí

Pro majetkovou bilanci projektu je třeba stanovit výši a strukturu potřebného majetku vloženého do projektu a využívaného k realizaci projektu v jakékoli jeho fázi (aktiva), jakož i adekvátní a dosažitelnou výši a strukturu odpovídajících pasiv.

Aktiva projektu – jakýkoli hmotný, finanční či nehmotný majetek, jehož prostřednictvím je projekt realizován. V případě založení subjektu pak jakýkoli majetek vlastněný tímto subjektem. Příkladem mohou být stálá aktiva jako například budovy, automobily, software, hardware, licence, ochranné známky či aktiva oběžná, mezi která naopak patří peněžní prostředky, pohledávky či zásoby.

Pasiva projektu – jakýkoli vlastní, cizí, dlouhodobý či krátkodobý zdroj, z nějž je majetek kryt. Příkladem takovýchto zdrojů může být zisk generovaný projektem, bankovní a jiné úvěry, závazky z obchodních styků či samotná dotace či kapitálový vklad vlastníka. V případě rozpočtových organizací pak dotace projektu z rozpočtu realizujícího subjektu.

Přehled výsledných tabulkových částí – souhrnné položky struktury aktiv a pasív rozvahy:

· Stavy aktiv a pasív na konci jednotlivých období v investiční etapě 

· Stavy aktiv a pasív na konci jednotlivých období v provozní etapě

Údaje v tabulkových přehledech musí být konzistentní s přehledem pořizovaného majetku a s čerpáním zdrojů jeho financování.

V případě, že existuje také poprovozní etapa, tabulkové části budou doplněny o stavy majetku a použitých zdrojů v obdobných členěních i pro tuto fázi, resp. všechny další fáze.

12.4. 
Plán průběhu peněžního toku (příjmů a výdajů, cash flow – CF)

Peněžní tok (cash flow) je přímo definován jako rozdíl (saldo) mezi peněžními příjmy (cash inflow = přítok peněz) a výdaji (cash outflow = odtok peněz) v jednotlivých sledovaných obdobích (roky, měsíce). 

V cash flow se berou v úvahu pouze reálné peněžní toky, tj. skutečná částka peněz, která se v rámci projektu získá nebo vyplatí. To znamená, že např. odpisy a podobné položky nesmějí být do analýzy peněžních toků zahrnuty. Tato chyba se v CF vyskytuje poměrně často, protože přetrvává tendence odvozovat cash flow z výkazu zisku a ztrát (tzv. nepřímá definice cash flow). 

Pozn.: Odpisy jsou v podstatě daňovou konstrukcí, rozepisující počáteční investiční náklady do provozních nákladů v jednotlivých letech pro výpočet zisku ve výkazu zisku a ztrát (výsledovce). Tyto výkazy počínají startem provozní fáze projektu a výsledovka tedy „nevidí“ investiční náklady v jejich reálné hodnotě a čase. Cash flow oproti tomu zahrnuje peněžní toky projektu od samého počátku investiční fáze, tedy se všemi investičními náklady. Je zřejmé, že cash flow, které by obsahovalo i odpisy, by zahrnovalo investiční náklady dvakrát, jednou „přímo“ a pak znovu „rozepsaně“.  

Cash flow rovněž nezahrnuje žádné opravné položky, úlevy apod. a představuje tedy „holou pravdu“ o finančním chování projektu. Proto je jak finanční udržitelnost, tak efektivnost projektu analyzována právě na podkladě cash flow.

Pro dodržení požadavku na zobrazení reálných peněžních toků, musí být do CF zahrnuty položky vyjadřující vývoj pracovního kapitálu v projektu, tj.:

· zvýšení peněžního toku – obecně snížením oběžných aktiv, zvýšením krátkodobých (cizích) pasív,

· snížení peněžního toku – obecně zvýšením oběžných aktiv, snížením krátkodobých (cizích) pasív

Výstupem zpracování plánu peněžního toku je tabulkový přehled představující peněžní tok  viz tab. v kap. 13 SP.

12.5. Závěrečné poznámky k finančnímu plánování

Je zřejmé, že pro správné stanovení všech položek cash flow musí jednotlivé kapitoly SP dodat zejména vzájemně provázané informace o následujících finančních tocích v hodnotách a čase:

· Časový rozvrh projektu
· Investiční náklady
· Provozní výdaje (náklady)
· Provozní příjmy (tržby)
· Oběžná aktiva a krátkodobá pasiva
· Zdroje a způsob financování
13. Hodnocení efektivity a udržitelnosti projektu

Hodnocení efektivnosti projektu je založeno na tzv. čistém cash flow zpracovaném podle metodického návodu v předchozí části.

Cash flow čisté (též provozní, operační) zahrnuje pouze ty peněžní toky (příjmy, výdaje), které jsou vyvolány provozem, tedy bez toků spojených s financováním projektu. Je zřejmé, že položky tohoto cash flow tvoří podmnožinu položek cash flow pro finanční plánování (viz finanční udržitelnost). 

Toto cash flow slouží k posouzení efektivnosti projektu jako investice a tedy k výpočtu odpovídajících ukazatelů výnosnosti, návratnosti apod.

Přitom se bere v úvahu nejen „kolik daný projekt vynáší“, ale i „jak rychle se vše odehrává“. Rozvržení peněžních toků na časové ose je oceňováno tzv. časovou hodnotou peněz, vyjádřenou diskontní mírou, sazbou. Z doporučení Komise byla zvolena diskontní sazba 5 %. 

Žadatel pro zpracování čistého cash flow použije přílohu č. 1, která je nedílnou součástí této SP.Příloha č. 1 - Cash flow čisté, provozní - operační, diskontované

	ROK
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013
	2014
	2015…

	 
	Fáze investiční (realizační)
	Fáze provozní (operační)

	CELKEM PŘÍJMY
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Příjmy z provozu (tržby)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Nárůst oběžných pasiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Pokles oběžných aktiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Ostatní příjmy (specifikovat)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	CELKEM VÝDAJE
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Náklady projektu celkem
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 -  investiční
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 -  neinvestiční
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Nárůst oběžných aktiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Pokles oběžných pasiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Provozní náklady (výdaje) celkem
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - osobní náklady (výdaje)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - spotřební materiál
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - energie
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - opravy a údržba
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - nakupované služby
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - ostatní provozní náklady (výdaje)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Daň ze zisku (placená)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	ROČNÍ CASH FLOW
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	KUMULOVANÉ CASH FLOW
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


13.1. Vyhodnocení efektivnosti projektu hodnotícími ukazateli

Pro vyhodnocení efektivity a udržitelnosti projektu žadatel použije následující ukazatele
: 

a) Čistá současná hodnota (NPV - Net Preset Value) – je součet současné hodnoty budoucích hotovostních toků plynoucích z investice a hotovostního toku v nultém roce (investičních výdajů).
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Současně platí, že:
 NPV = CF0 + PV, 

Kde:

· NPV je čistá současná hodnota investice,

· CFt je hotovostní tok plynoucí z investice v období t,

· r je diskontní sazba,

· t je období (rok) od 0 do n,

· CF0 je hotovostní tok v nultém období, tj. hodnota investice.

Interpretace ukazatele NPV

NPV je de facto velikost čistého výnosu plynoucího z projektu, která je vyjádřena v současných peněžních jednotkách. Velmi dobře lze na jejím základě nejen rozhodnout o přijatelnosti projektu, ale také projekty mezi sebou srovnávat. Investiční projekt lze považovat za přijatelný, pokud je ukazatel větší nebo roven nule.

Výsledek interpretace:

NPV ≥ 0 
=> projekt je přijatelný

NPV < 0 
=> projekt je nepřijatelný

Vzájemné porovnávání projektů - měl by být volen projekt, jehož hodnota NPV je vyšší.
b) Vnitřní výnosové procento (IRR - Internal Rate on Return, vnitřní míra výnosnosti) - je taková výše diskontní sazby, při níž bude čistá současná hodnota (NPV) toků plynoucích z investice rovna nule. 
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Kde:

• IRR je vnitřní výnosové procento,

• CFt je hotovostní tok plynoucí z investice v období t,

• r je diskontní sazba (r = IRR)

• t je období (rok) od 0 do n.

Pozn.: IRR v sobě nese (v procentech) kombinovanou informaci: jak mnoho projekt vynáší a jak rychle to probíhá. IRR nelze vypočíst analyticky ze vzorce, využívá se numerický iterační proces.

Interpretace ukazatele IRR

Investiční projekt je přijatelný, pokud je ukazatel větší než předpokládaná diskontní sazba. Při vzájemném porovnávání projektů by měl být volen ten projekt, jehož hodnota IRR je vyšší. Přitom je vhodné upozornit na specifika ukazatele pro hodnocení investice a využívat jej k hodnocení při současném využití NPV.
c) Index rentability (NPV/I) - podíl čisté současné hodnoty projektu (NPV) na investičních výdajích I = - CF0).

Interpretace ukazatele

Investiční projekt lze považovat za přijatelný, pokud je ukazatel kladný. Přičemž čím je jeho hodnota vyšší, tím lepší je projekt (za jinak stejných předpokladů). Při vzájemném porovnávání projektu by měl být volen ten projekt, jehož hodnota NPV/I je vyšší.

Výsledek ukazatele interpretace:

NPV/I ≥ 0 

projekt je přijatelný
NPV/I < 0 

projekt je nepřijatelný
NPV/I je vhodné použít s hodnocením projektu podle NPV, neboť jej doplňuje o pohled na efektivitu prostředků vynaložených na investici.

d) Doba návratnosti (DN)
Doba návratnosti z nominálních (nediskontovaných) toků (DNn) – je počet let, které jsou zapotřebí k tomu, aby se kumulované čisté operační cash flow počínající zápornými hodnotami (investice) dostalo na nulu a začínalo vytvářet výnos. Diskontní míra r = 0. 

Doba návratnosti z diskontovaných toků (DNd) – je počet let, které jsou zapotřebí k tomu, aby se kumulované diskontované operační cash flow počínající zápornými hodnotami (investice) dostalo na nulu a začínalo vytvářet výnos. Diskontní míra r > 0.
V obou případech jde vlastně o výpočet NPV s průběžně sledovanou hodnotou indexu t (roky). Kdy DN = t pro NPVt = 0 (v roce t). Rovněž platí, že je-li NPV projektu = 0, doba návratnosti se rovná právě celému sledovanému období.

V případě, že roční cash flow je stále stejné a investiční fáze je omezena na jediný (nultý) rok, lze nominální dobu návratnosti vyjádřit vzorcem:

Doba návratnosti:
DN = I / CFt
kde:

· I

je velikost investičních výdajů v nultém období,

· CFt

je provozní hotovostní tok plynoucí z investice – konstantní pro všechna t od 1 do n

Interpretace ukazatele

Investiční projekt lze považovat za přijatelný, pokud je ukazatel nižší, než je doba životnosti projektu. Přičemž čím je jeho hodnota nižší, tím lepší je z tohoto hlediska projekt. Čili při vzájemném porovnávání projektu by měl být volen ten projekt, jehož hodnota doby návratnosti je nižší.

13.2. Udržitelnost projektu

Popište udržitelnost projektu nejméně po dobu pěti let po ukončení projektu z těchto hledisek:

13.2.1. Institucionální udržitelnost

Žadatel ve SP uvede institucionální aspekty charakterizující možnost realizovat a provozovat projekt, tj. popis podmínek udržení existence, provozuschopnosti, finančního zdraví a stability instituce žadatele. 

13.2.2. Finanční udržitelnost

Finanční udržitelnost vychází z tzv. cash flow pro finanční plánování.

Cash flow pro finanční plánování (též tzv. „finanční, likviditní cash flow“), zahrnuje všechny peněžní toky (příjmy, výdaje) bez ohledu na to, jsou-li vyvolány provozem, nebo financováním projektu. Např. tržby, ale i půjčky a dotace jako příjmy a náklady na energie, ale i splátky a úroky jako výdaje). 

Toto cash flow slouží k posouzení finanční udržitelnosti (životaschopnosti) projektu, bez ohledu na jeho efektivitu, tedy, je-li určitý projekt neefektivní, nenávratný, může být udržitelný, je-li nějakým způsobem subvencován, dotován (např. městská hromadná doprava). 

Projekt lze prohlásit za udržitelný tehdy, je-li jeho kumulovaná hodnota finančního cash flow stále nezáporná (případné záporné saldo lze krýt z předchozích přebytků). 

V tomto cash flow se nebere v úvahu časová hodnota peněz vyjádřená diskontní mírou. Všechny hodnoty jsou přirozeně nominální v celém období života projektu. Cash flow musí žadatel vytvořit pro celé tzv. referenční období, které se skládá z doby investiční (realizační) a doby udržitelnosti (5 let).

Žadatel pro zpracování finančního cash flow použije přílohu č. 2, která je nedílnou součástí této SP.

Příloha č. 2: Cash flow pro finanční plánování 

	ROK
	2009
	2010
	2011
	2012
	2013
	2014
	2015

	 
	Fáze investiční (realizační)
	Fáze provozní (operační)

	CELKEM PŘÍJMY
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Příjmy z vnějších zdrojů
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  - vložený kapitál
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  - půjčky
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  - dotace, granty
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Příjmy z provozu (tržby)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Nárůst oběžných pasiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Pokles oběžných aktiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Ostatní příjmy (specifikovat)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	CELKEM VÝDAJE
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Náklady projektu
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 -  investiční
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 -  neinvestiční
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Nárůst oběžných aktiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Pokles oběžných pasiv
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Provozní náklady
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - mzdové náklady
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - spotřební materiál
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - energie
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - opravy a údržba
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 - nakupované služby
	
	
	
	
	
	
	

	 - ostatní (specifikovat)
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Daň ze zisku
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Dluhová služba
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  - splátky půjček
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  - náklady financování
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Dividendy
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Refundace zákl. kapitálu
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	ROČNÍ CASH FLOW
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	KUMULOVANÉ CASH FLOW
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 


13.2.3. Administrativní a personální udržitelnost

Žadatel charakterizuje možnost realizovat a provozovat projekt z pohledu pracovní kapacity a kvality lidských zdrojů, nezbytných pro fungování projektu. 

14. Projekty vytvářející příjmy 

Tato kapitola je určena pro žadatele, kteří žádají o finanční podporu z OPPK a splňují níže uvedená kritéria.

Pokyn se vztahuje na projekty vytvářející příjmy
 na základě čl. 55 nařízení Rady 1083/2006 a to na projekty:

a) zahrnující investici do infrastruktury, za jejíž používání se účtují poplatky hrazené přímo uživateli 

b) zahrnující prodej nebo pronájem pozemků, staveb, výrobků…

c) jiné poskytování služeb za úplatu 

Příklady příjmů rozhodných pro čl. 55 a jiných peněžních příjmů:

- jízdenky placené cestujícími

- ceny/nájemné placené uživateli za užívání budov a služeb v rámci projektu

- školící poplatky, vstupné…

Pro aplikaci čl. 55 jsou rozhodné pouze příjmy, které jsou přímo hrazeny uživateli za zboží/služby poskytované projektem.

Pokyn se nevztahuje na:

a) projekty nevytvářející příjmy 

b) projekty, jejichž příjmy nestačí k plnému pokrytí provozních nákladů

c) na projekty podléhajícím pravidlům o veřejné podpoře  ve smyslu čl. 87 Smlouvy o založení ES. 

Při projektech vytvářejících příjmy, je podpora vypočtena na principu finanční mezery. Stanovení výše dotace dle principu finanční mezery zabraňuje poskytnutí nenáležitých výhod příjemci, tj. nadměrnému financování projektu. Při výpočtu je nutno stanovit referenční období, které je přiměřené pro kategorii dotyčné investice.

Pokud není objektivně možné odhadnout příjmy předem, odečtou se příjmy vytvořené do pěti let ode dne ukončení projektu od vykázaných výdajů. Pokud se nejpozději tři roky po uzavření OPPK zjistí, že určitý projekt vytvořil příjmy, které nebyly odpovídajícím způsobem zohledněny, jsou tyto příjmy vráceny do souhrnného rozpočtu Evropské unie v poměru k příspěvku z fondů. . Tento postup by se měl používat mimořádně a nutno počítat s tím, že bude vyžadováno kompletní doložení potřebných dokumentů kontrolním orgánům ČR a EU.

U projektů s odhadnutelnými příjmy předem Odst. 2 čl. 55 nařízení Rady (ES) 1083/2006 až do končeného data pro monitoring příjmů tj. tři roky po finálním uzavření programu budou příjmy monitorovány prostřednictvím ročních hlášení podávaných příjemcem. 

V případě, že projekt splňuje náležitosti Nařízení, pak žadatel zpracuje výpočet dotace. Výpočet včetně vymezení pojmů je dostupný na: 

http://www3.mmr.cz/infocl55/Uvod.aspx
Žadatel vytiskne výpočet a přiloží jako přílohu č. 3 SP.
15. Citlivostní analýza

Citlivostní analýza se provádí u projektů, které zakládají veřejnou podporu. 

Analýza citlivosti je postup, který zkoumá proměnlivé a nejisté předpoklady investičního záměru a zejména pak vliv jejich změn na určitý výsledný ukazatel. V našem případě budeme zkoumat vliv na rozhodující (kriteriální) ukazatele (NPV a NPV/I). Její smysl lze spatřovat zejména v tom, že nutí zpracovatele projektu identifikovat zásadní předpoklady a proměnné, ukazuje, kde by byla případně dodatečná (upřesňující) informace nejužitečnější a pomáhá odhalit spolehlivost prognózy. 
Postup analýzy musí probíhat následovně:

1. Vyjádření všech zásadních předpokladů obsažených v kalkulaci daného prognózovaného hotovostního toku pro všechny roky.

2. Postupně každý z těchto předpokladů změníme o předpokládaný vliv, např. 5 % a pro každou tuto změnu zvlášť spočítáme znovu hodnotu rozhodujícího (kriteriálního) ukazatele.

3. Pro každý takto měněný předpoklad nyní spočítáme procentní změnu výsledného kriteriálního ukazatele. (pozor! Jedná-li se o ukazatel uváděný v procentech např. NPV/I nebo IRR, pak počítáme procento z procentního vyjádření).

(procentní změna ukazatele = (hodnota ukazatele po změně předpokladu – hodnota před změnou) / hodnota ukazatele před změnou předpokladu)

Výpočet pak ukazuje, jak se změní (o kolik %) hodnota kriteriálního ukazatele - NPV, změní-li se hodnota vstupního ukazatele o 5%.

Obecně lze doporučit věnování největší pozornosti těm předpokladům, jejichž změna vyvolá největší reakci výsledných ukazatelů, ať již jakýmkoli směrem
. Omezený počet takto významných předpokladů je vhodné ještě jednou v této fázi ověřit. To vše ještě před tím, než budeme interpretovat výsledky analýzy a rozhodovat o smysluplnosti investice.

16. Analýza rizik A jejich předcházení

Tato kapitola navazuje na předchozí analýzu SWOT, konkrétně částí „W“ a „T“. Měla by povinně zahrnovat i standardní finanční rizika – např. dodržení rozpočtu investice, dodržení struktury financování investice, výkyvy v dodržení provozních příjmů a výdajů (nákladů a výnosů) a hlavně – výsledky citlivostní analýzy – viz výše.

Příklady možných rizik a rizikových oblastí:

· Hmotná rizika - např. dodávky, výše platu, stav techniky, kvalita personálu

· Nehmotná rizika - např. změna legislativy

· Informační či komunikační rizika

· Rizika obchodní

· Rizika z vyšší moci

· Rizika bezpečnostní

· Finance, bankovní sektor

· Lidské zdroje, trh práce

· Politická situace

Identifikace nebezpečí

Rozbor scénářů nebezpečí – pokud některé potenciální nebezpečí vznikne, k jakým konkrétním nepříznivým událostem dojde.

Ohodnocení nebezpečí – jaký bude dopad těchto událostí a jaká bude jejich pravděpodobnost výskytu.

Každé riziko žadatel očísluje („Riziko č. 1, Riziko č. 2….) a podrobně popíše. Rizika zanalyzuje z hlediska vlivu na náklady, čas a kvalitu dle níže uvedené tabulky a z hlediska pravděpodobnosti možného výskytu.

Kvalitativní hodnocení vlivu rizikového faktoru na projekt

	Vliv
	Náklady
	Čas
	Kvalita

	Velmi malý
	5 %
	Neznatelný vliv
	Neznatelný
	Neznatelný vliv

	Malý
	20 %
	Nárůst menší než 6 %
	Nárůst je menší než 6 %
	Má vliv na kvalitu jen málo 

	Střední
	40 %
	Nárůst 7 - 12 %
	Nárůst 7 - 12 %
	Významný vliv

	Velký
	60 %
	Nárůst 13 - 18 %
	Nárůst 13 - 18 %
	Nepřijatelný kvalita

	Velmi velký
	80 %
	Nárůst větší než 18 %
	Nárůst větší než 18 %
	Produkt nelze používat


Stupnice pravděpodobnosti výskytu:
Velmi nízká




5 %

Nízká





20 %

Střední





40 %

Vysoká




60 %

Velmi vysoká




80 %

Dále žadatel vytvoří matici hodnocení rizikových faktorů:

	 
	Vliv
	Velmi nízký
	Nízký
	Střední
	Vysoký
	Velmi vysoký

	Pravděpodobnost
	5%
	20%
	40%
	60%
	80%

	Velmi vysoká 
	80%
	 
	 
	 
	 
	 

	Vysoká
	60%
	 
	 
	 
	 
	 

	Střední 
	40%
	 
	 
	 
	 
	 

	Nízká 
	20%
	 
	 
	 
	 
	 

	Velmi nízká
	5%
	 
	 
	 
	 
	 

	
	
	
	
	
	
	

	riziko nízké
	
	riziko střední
	
	riziko vysoké


Na závěr žadatel popíše návrhy na opatření k eliminaci rizik.

17. Vliv projektu na udržitelný rozvoj a rovné příležitosti

V této kapitole žadatel popíše, jaký vliv bude mít realizace projektu na udržitelný rozvoj. Dále uvede, jak projekt bude respektovat rovné příležitosti, rovnost mužů a žen a zákaz diskriminace. 

Obsah této kapitoly závisí na charakteru projektu a na jeho vztahu k udržitelnému rozvoji a rovným příležitostem.
18. Veřejná podpora

Tuto kapitolu musí rozpracovat všichni žadatelé, kteří v žádosti o podporu uvedou, že jejich projekt nezakládá veřejnou podporu. Bod 18.5 se týká všech žádost o podporu v oblasti podpory 3.1 „Rozvoj inovačního prostředí a partnerství mezi základnou výzkumu a vývoje a praxí“.  

Je nezbytné, aby žadatel konkrétně zodpověděl následující dotazy:

18.1. Přínos projektu

Kdo všechno bude mít z projektu užitek a bude tento užitek dostupný plošně všem subjektům (podnikům, občanům nebo jiným cílovým skupinám) bez dalšího omezení? U projektů realizovaných na pronajatém majetku je třeba popsat, jak je zabráněno přenosu výhody na pronajímatele.

18.2. Ziskovost projektu

Lze realizovaný projekt označit za ekonomickou aktivitu, která je nebo může být potenciálně provozována za účelem zisku? A to nejen v místě realizace projektu ale v celém regionu.

18.3. Tržní prostředí

Je možné získat substituční užitek z projektu také z jiných zdrojů a za srovnatelných podmínek (od koho – popis konkurence, kde – v místě či v širším okolí a v jaké kvalitě – jedná se o stejný či podobný produkt)?

18.4. Činnost místního významu

Bude mít z projektu přínos i klientela z jiných členských států EU a v jakém rozsahu? Jedná se o činnost obvyklou i v jiných členských státech, že ji hypoteticky mohou subjekty z jiných členských států v dané lokalitě projektu provozovat?

18.5. Projekt dotýkající se výzkumu a vývoje

Pokud se projekt dotýká výzkumu a vývoje, žadatel musí specifikovat typ výzkumu. Vždy také popíše subjekty, které se obdobným typem výzkumu zabývají, a konkretizuje cílové skupiny, pro které jsou výsledky výzkumu určeny.

19. Závěr studie proveditelnosti

Každá studie proveditelnosti musí obsahovat komplexní a propracovaný závěr, který zahrnuje výsledné posouzení projektu ze všech uvažovaných hledisek a vyjádření k realizovatelnosti a finanční rentabilitě projektu. 

Zde již není třeba opakovat detailní řešení, popsaná v jednotlivých kapitolách, žadatel zde spíše s ohledem na každou oblast ohodnotí projekt na strategické úrovni a shrne ty nejzásadnější faktory. 

Nesmí chybět jednoznačné vyjádření, zda je projekt realizovatelný či nikoli, měly by být uvedeny i základní podmínky tohoto výroku. 
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IV. Popis jednotlivých kapitol CBA POdle povinné osnovy

1. Slovo úvodem

Cost & Benefit Analysis (Analýza nákladů a přínosů - CBA) je jednou z povinných příloh k žádosti o finanční pomoc z programu OPPK. 

Žadatel zpracovává CBA povinně v závislosti na účelovém zaměření podporovaných aktivit a na výši rozpočtu předmětu v projektu, na který je požadována finanční pomoc z programu OPPK takto:

	Povinnost zpracování CBA podle limitu celkových výdajů

	1.1
	Podpora ekologicky příznivé povrchové veřejné dopravy
	vždy bez omezení

	1.2
	Rozvoj a dostupnost ICT služeb
	pro projekty od 10 mil. Kč (včetně)

	2.1
	Revitalizace a ochrana území
	pro projekty od 20 mil. Kč (včetně)

	2.2
	Úsporné a udržitelné využívání energií a přírodních zdrojů
	pro projekty od 10 mil. Kč (včetně)

	3.1
	Rozvoj inovačního prostředí a partnerství mezi základnou výzkumu a vývoje a praxí
	pro projekty od 20 mil. Kč (včetně)

	3.2
	Podpora příznivého podnikatelského prostředí
	pro projekty od 10 mil. Kč (včetně)


2. Problematika hodnocení veřejně prospěšných projektů

Předmětem této příručky je hodnocení „veřejně prospěšných“ investičních akcí. Pro účely této příručky budeme považovat za veřejně prospěšné projekty (akce) takové, jejichž smyslem není maximalizace zisku resp. čistého cash flow investora, ale zvýšení užitku jakýchkoli subjektů, jejichž všestranný prospěch je objektem investorovy činnosti. Rozdíl oproti investicím realizovaným v komerční sféře je zásadní. Zajímá nás i užitek jiného, nežli investujícího subjektu. Kromě toho jsou veřejně prospěšné projekty realizovány obvykle za účelem dosažení efektů nejen nefinanční povahy, ale velmi často i povahy nehmotné. 

Vše, co bylo řečeno o projektech realizovaných za účelem dosažení určitého společenského efektu, nám při jejich vyhodnocování a vzájemném srovnávání přirozeně komplikuje situaci. Abychom lépe pochopili, co je tak rozdílné na hodnocení investic v komerční sféře a veřejném sektoru, zmiňme právě v tuto chvíli, co je naopak těmto problémům společné. V obou případech je cílem hodnocení investice zodpovězení následujících dvou otázek:

Je investice „smysluplná“?

Který z investičních projektů je „nejlepší“?

Kromě dvou zmíněných základních otázek investičního rozhodování je společná projektům soukromé i veřejné sféry ještě jedna základní myšlenka, totiž že realizace projektu by měla přinést více pozitiv než negativ. K jednoznačnému vyčíslení, zda daná investice tento princip naplňuje, či nikoli, byla zkonstruována celá řada tzv. rozhodujících (kriteriálních) ukazatelů
, které lze za určitých podmínek považovat za použitelné pro hodnocení investic jak komerční, tak i veřejné sféry
. Velmi stručně řečeno, tímto výčet významných shod končí. Přestože hodnocení komerční investice nelze považovat za snadné, zhodnotit projekt se společenskými efekty je nutné označit přeci jen za obtížnější. Z výše uvedeného vyplývají totiž pro hodnotitele rozdíly.

Uvedli jsme, že investora v případě veřejně prospěšného projektu zajímá prospěch i ostatních subjektů. Z toho vyplývá, že musíme při hodnocení vzít v úvahu obvykle širší řadu efektů. Kromě toho jsme se zmínili o tom, že efekty, se kterými pracujeme při hodnocení veřejné zakázky, jsou často nefinanční a někdy dokonce nehmotné povahy. Abychom mohli tyto dopady investice vyhodnotit a odpovědět si na zmíněné investiční otázky, musíme být schopni porovnávat, to co plyne z projektu pozitivního a negativního. To je však velmi obtížné, pokud nebudeme schopni efekty agregovat (zjednodušeně řečeno sčítat). K tomu je nutné jejich číselné resp. finanční vyjádření
, které je dáno dopadům u projektů komerční sféry již z podstaty.

Cost & Benefit Analysis je nástrojem, který slouží k hodnocení projektů veřejné sféry a obsahuje postup řešení zmíněných problémů. Tato analýza a postup jejího zpracování je popsán v následujících kapitolách.

3. Smysl a podstata metody CBA

Cost & Benefit Analysis (CBA) je metodický postup, který svým průběhem postupně zodpovídá základní otázku: „Co komu realizace investičního projektu přináší a co komu bere?“. Takto vymezené dopady akce jsou následně agregovány, převedeny na hotovostní toky a zahrnuty do výpočtu rozhodujících ukazatelů, na základě nichž lze rozhodnout, zda je projekt ve svém důsledku pro společnost přínosem či nikoli. V případě srovnávání dvou nebo více investic, pak umožňují vypočtené ukazatele stanovit jejich pořadí, neboli určit preferenci jednoho projektu před druhým. V CBA se nejedná o náklady v účetním slova smyslu, ale jde o „újmy“, nebo lépe řečeno jakékoli negativní dopady projektu.

Výhodou CBA oproti jiným pokusům o hodnocení projektů veřejné sféry je kromě toho, že se jedná o systematický postup úspěšně použitelný na každý projekt, také možnost téměř plného využití teoretického a metodického aparátu podnikových financí, díky tomu, že se po definici všech efektů akce s nimi zachází jako s hotovostními toky.

V rámci této příručky jsou související problémy teorie investic popsány pouze v míře nezbytně nutné pro úspěšnou aplikaci. Zájemci o hlubší porozumění problematiky můžeme doporučit studium některé z řady českých i zahraničních rozsáhlých publikací na toto téma
. Výklad samotné CBA je také omezen spíše na aplikovaný postup, který má zabezpečit úroveň znalostí pouze nezbytně nutnou, nicméně postačující, pro úspěšné zpracování povinné přílohy k žádosti o finanční pomoc z OPPK. Pokud by někdo chtěl hlouběji proniknout do jejího teoretického základu, je naše rada obdobná
.

4. Vymezení základních pojmů

Efekty plynoucí z investice – veškeré dopady na zkoumané subjekty, které realizace investiční akce přináší. Mohou se vyskytovat v podobě finanční i nefinanční (příp. nehmotné). Z hlediska určitého subjektu mohou mít povahu pozitivní (Benefits), negativní (Costs) nebo neutrální (subjekt nikterak neovlivní).

Costs („Újmy“) – veškeré negativní dopady na zkoumaný subjekt(y) či jejich skupinu. Jedná se o záporné efekty plynoucí z investice.

Benefits („Přínosy“) – veškeré pozitivní dopady na zkoumaný subjekt(y) či jejich skupinu. Jedná se o kladné efekty plynoucí z investice.

Beneficient – jakýkoli subjekt či jejich skupina (včetně investora resp. Žadatele), na kterého dopadají kladné i záporné efekty plynoucí z investice.

Hotovostní tok (Cash Flow) – tok v ekonomickém vyjádření, zahrnujícím finanční (viz SP) i socioekonomické toky (číselně vyjádřené), který pak může nabývá podobu příjmu či výdaje.

Čistým hotovostním tokem (Net Cash Flow) se má pak namysli saldo (rozdíl) záporných a kladných hotovostních toků, tedy rozdíl příjmů a výdajů. 

Kriteriální ukazatele – ukazatele, které mají plnit funkci kritéria pro rozhodnutí, zda je projekt přijatelný či nikoli. Podle jejich hodnot lze projekty mezi sebou porovnávat. V rámci tohoto výkladu nabývají podoby ukazatelů NPV, IRR, doby návratnosti a B/C Ratio
.

5. Základní postup při zpracování

Doporučený postup při zpracování CBA lze shrnout do následujících 11 kroků:

1. Definujte podstatu projektu – předmět projektu (kap. 4.1-4.4 první části příručky)

2. Vymezte strukturu beneficiantů – cílové skupiny (kap. 4.4.2 první části příručky)

3. Popište rozdíly mezi investiční a nulovou variantou (kap. 4.5 první části příručky)

4. Určete všechny relevantní Cost&Benefits (C&B) pro všechny životní fáze projektu – přínosy, újmy projektu a jejich shrnutí (kap. 4.5 první části příručky)

5. Vyčleňte doplňkové „neocenitelné“ C&B a slovně je popište, komentář (kap. 4.5 první části příručky)

6. Převeďte „ocenitelné“ C&B na hotovostní toky – ocenění a kvantifikace toků – příloha CBA – peněžní toky včetně ekonomických (socioekonomických) přínosů a nákladů)

7. Stanovte diskontní sazbu

8. Vypočtěte kriteriální ukazatele

9. Proveďte citlivostní analýzu

10. Posuďte projekt na základě vypočtených kriteriálních ukazatelů, neocenitelných efektů a citlivostní analýzy

11. Rozhodněte o přijatelnosti a financování investice

Pořadí jednotlivých kroků není zcela striktní, stejně jako jejich vymezení (např. body 2. - 4. mohou probíhat de facto paralelně), nicméně tyto etapy zpracování CBA jsou za sebou poskládány v logické návaznosti a jejich nahodilé prohození by nejen nevedlo k dobrým výsledkům, ale výrazně by mohlo zkomplikovat cestu k dosažení validních výsledků. Tento postup považujte za jeden z možných, nicméně, ať již zvolíte jakýkoli, žádný z uvedených kroků by neměl být při analýze opominut. 

Kroky 1. až 5. jsou společné s postupem zpracování SP a jsou popsány v první části této příručky, kapitola 4. a zpracovatel jejich výstupy nemusí znovu v části CBA opakovat.

6. Převod ocenitelných C&B na hotovostní toky

Vzhledem k tomu, že již přesně známe strukturu C&B, které inkasují jednotliví beneficienti a očistili jsme vyjadřované dopady o všechny irelevantní či neocenitelné efekty, nezbývá než přejít k šestému kroku doporučeného postupu. Tím je převod všech C&B do podoby hotovostních toků, se kterými umíme zacházet prostřednictvím kriteriálních ukazatelů hodnocení investic. 

V této kapitole již metodika zpracování CBA navazuje na metodiku zpracování SP, nebo ji doplňuje tak, aby bylo možné standardními postupy hodnotit i projekty s veřejně prospěšným dopadem.

Velkou část C&B již máme pravděpodobně v peněžních jednotkách vyjádřeny, neboť to vyplývá z jejich podstaty. To se týká prakticky všech C&B, které nabývají ve své primární podobě formy příjmů nebo výdajů (realizované tržby, hrazené náklady apod.). Vzhledem k tomu, že se pohybujeme v nekomerční sféře, je nanejvýš pravděpodobné, že existuje majorita příp. alespoň významná část efektů, které jsou vyjádřeny v jiné než peněžní podobě. 

Pro stanovení ekonomické efektivnosti projektu a pro rozhodnutí o financování investice s veřejným dopadem, která mimo finanční přínos (újmu), s sebou nese také hmotný/nehmotný přínos (újmu) je nezbytné převedení (přepočet) socioekonomických přínosů a újem (hmotných i nehmotných) na ekonomickou formu, vyjádřenou hodnotově. 

CBA tak doplňuje a obsahově navazuje na SP tím, že doplňuje finanční toky zpracované ve SP ekonomickými toky, které již obsahují vyčíslené ekonomické (socioekonomické) přínosy a újmy v projektu. 

Vyčísleným ekonomickým (socioekonomickým) efektem je dána a odůvodněna veřejná prospěšnost investice, která by za jinak standardních podmínek v tržním prostředí (orientovaném na dosažení zisku (finančního)) byla neefektivní, nepřijatelná a tedy nevhodná k financování. 

Postup vyčíslení socioekonomických přínosů a újem: 
· definování a komentování přínosů a nákladů (viz zejm. část 4.5. - SP), 

· vyčíslení hodnot pomocí metod viz dále, 6.1. – 6.5. části CBA,

· kalkulace ročního předpokladu finančního vyjádření socioekonomických přínosů a nákladů a sestavení jejich časového průběhu na dobu trvání projektu (shodně se SP),

· sestavení ekonomického peněžního toku projektu (finanční tok – viz SP, doplněný o socioekonomické dopady projektu, vyčíslené prádle předchozího bodu – viz příloha části příručky CBA => ekonomické CF investičního projektu.

Při převodu ocenitelných přínosů a újem (C&B) na vyčíslené hodnoty s ekonomickým (socioekonomickým) obsahem je možné použít více postupů. 

6.1. Tržní ceny

Pro převod nevyčíslených hmotných a nehmotných (finančních C&B – viz SP) na ekonomické toky je nejjednodušší využít přepočtů pomocí existujících tržních cen. V případě, že existuje trh, který by stanovoval cenu takovéhoto produktu, můžeme využít přímého ocenění na základě tržní ceny. Využití tržní ceny pro přepočet finančních hodnot (toků) přínosů a újem na ekonomické hodnoty (toky) je standardní a nejjednodušší postup, měl by být využitý přímo ve SP pro vyčíslení finanční efektivnosti projektu. Vyčíslení v CBA je možné, ale v praxi bude zřídka připadat v úvahu, právě pro problémy se získáním relevantní tržní ceny.

Veřejné projekty zahrnují celou řadu efektů, které nabývají podoby veřejného statku nebo služby (čistší ovzduší, nižší hlučnost místa bydlení, nižší úrazovost a nehodovost na silnicích, snížení úmrtnosti apod. Takovéto C&B nemají svoji tržní cenu, kterou bychom je mohli ocenit. Subjekty, které tyto statky konzumují, nejsou obvykle ochotny (resp. schopny) sdělit skutečnou částku, kterou by byly ochotny za daný produkt zaplatit, kdyby takový trh existoval. Ke stanovení ceny obdobných výstupů z projektované investice lze použít postupy uvedené v následujícím textu.

6.2. Stínové ceny

Využití principu stínových cen je jednou z variant, jak ocenit statek (službu), která neprochází trhem. Podstatou stínových cen jsou v zásadě náklady obětované příležitosti (oportunitní náklady) výroby nebo spotřeby oceňované komodity. 

Při využití metody stínových cen vycházíme z úvahy, že neinkasujeme-li oceňovaný benefit, spotřebováváme místo něj jiný statek nebo službu. Uspořené náklady na tento statek (službu) představují cenu oceňovaného benefitu. Je třeba si při zpracování ještě uvědomit, kdo by tyto uspořené náklady hradil. Tento subjekt by si připsal takto oceněný benefit jako svůj pozitivní hotovostní tok v příslušných letech – zde je nezbytné se vyvarovat chyb v posuzování přínosů a újem u různých beneficiantů – viz kap. 9.3.).

6.3. Náhražkové trhy

Dalším způsobem ocenění výše zmiňovaných veřejně prospěšných efektů je využití tzv. náhražkových trhů. Metoda spočívá v ohodnocení efektu odvozením od ceny jiného aktiva, pro který trh a tedy i tržní cena existuje. Mezi dvěma takto srovnávanými statky musí existovat jasná logická paralela. 

6.4. Standardní vyčíslení stínových cen, nebo náhražkových trhů

Vyčíslení stínových cen, nebo ocenění efektů využitím náhražkových trhů je nejobtížnější součástí CBA, kterou nelze metodicky přímo popsat, neboť zejména:

· existuje značná variabilitu projektů a tím i přínosů a újem z oborového hlediska, 

· projekty oborově srovnatelné mají různé dopady přínosů a újem na beneficianty, 

· dopady projektů na beneficianty se značně odlišují podle prostředí lokalizace projektu, 

· v oborech neexistuje standardní databáze ukazatelů přínosů a újem, kterou by bylo možné obecně využít, případně tyto databáze nejsou praxí ani statisticky dostatečně ověřeny.

Pomůcky poskytující standardy vyčíslení stínových cen nebo využití cen náhražkových trhů (databáze ukazatelů a jejich hodnot) nebyly prozatím v podmínkách České republiky zobecněny, obecně se využívá konkrétních oborově relevantních znalostí žadatelů, případně se používají podpůrně ukazatele a jejich hodnoty převzaté z podkladů EK, nebo UNIDO. 

Pro využití databází možných ukazatelů ke stanovení stínových cen a náhražkových trhů a pro metodiku vyčíslení odpovídajících hodnot lze doporučit např.: 

· HEATCO (www. heatco.ier.uni-stutgart.de) – množství potřebných podkladů pro obor dopravy, 

· www. ec.europa.eu/regional_policy, - generální ředitelství pro regionální politiku EK - průvodce analýzou nákladů a přínosů investičních projektů - množství sektorových údajů a metodických postupů pro využití stínových cena a náhradních trhů,

· Guide to practical project appraisal, CBA in developing countries (UNIDO Vinna).

6.5. Nominální a reálné vyjádření hotovostních toků

Při vyjadřování veškerých (tedy i finančních) C&B v podobě ekonomických hotovostních toků musíme určit, zda budeme zahrnovat do cash flow i vliv inflace. Jinými slovy, budeme-li kalkulovat toky v nominální podobě, tedy včetně příslušného vlivu meziročního pohybu cen nebo reálné podobě, tedy ve stálých cenách. Jestli zvolíme ten či onen postup je ve své podstatě na zpracovateli, neboť při zachování všech důležitých pravidel se toto rozhodnutí neprojeví na hodnotě kriteriálních ukazatelů ani NPV ani IRR. Musíme však dodržet 3 podmínky:

1. v CBA musí být jednoznačně uvedeno, zda jsou toky kalkulovány v nominální nebo reálné podobě

2. všechny toky musí být kalkulovány jednotně
3. ve stejné podobě jako ekonomické hotovostní toky se musí objevit při výpočtu ukazatelů i diskontní sazba. Převodní vztah mezi diskontní sazbou reálnou a nominální je obsažen v následující kapitole 12 Stanovení diskontní sazby

Nedodržení jakéhokoli z výše uvedených pravidel by vedlo k jednoznačnému zkreslení výsledných hodnot. Lze podotknout, že v praxi je nejběžněji pracováno s vyjádřením údajů (proměnných) v nominálních hodnotách (včetně inflace), neboť je práce často snadnější a srozumitelnější.

7. Stanovení diskontní sazby

7.1. Co je diskontní sazba?

Diskontní sazba je výnosová míra, kterou nabízejí z hlediska rizika srovnatelné investiční alternativy.

Teoreticky vyjadřuje nejlepší možný výnos alternativní investice k investici posuzované. Významné je, že by tento výnos měl být dosažitelný se stejným rizikem. Jinými slovy jedná se o výnos z investované částky, o který přijdeme, jestliže budeme posuzovaný projekt realizovat tím, že nebudeme realizovat alternativní investici. Diskontní sazba slouží k převodu budoucí hodnoty hotovostních toků na jejich hodnotu současnou pomocí tzv. Diskontování.

7.2. Nominální a reálná diskontní sazba

Při prognóze vstupních parametrů pro výpočet výše zmíněných kriteriálních ukazatelů (NPV, apod.), tedy prognóze hotovostních toků a diskontní sazby je zpracovatel nucen zohlednit nejen časový vývoj jednotlivých proměnných, ale i vliv inflace na tyto proměnné, jak jsme se již zmínili v předchozí kapitole věnované ocenění C&B. Opět se budeme opakovat, pokud řekneme, že o skutečný problém se nejedná, neboť v případě, že korekce správně provedeme, musí být shodná výsledná hodnota NPV u obou způsobů vyjádření a následného propočtu. Jen je nutné dodržet pravidlo diskontování hotovostních toků odpovídající diskontní sazbou. Tedy diskontovat reálné

hotovostní toky reálnou diskontní sazbou a naopak nominální toky nominální sazbou.

Jak přepočítat nominální peněžní tok a diskontní míru na reálné hodnoty?
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kde: 


REÁLNÉ CFT je reálný hotovostní tok v období (roce) T


NOMINÁLNÍ CFT je nominální hotovostní tok v roce T


IE je inflační koeficient
 od období 0 (základní období
) do období T

[image: image8.png]V obou uvedených vzorcích je zahrnut předpoklad, že je hodnota inflačního koeficientu v období 0 až T konstantní.

V případě, že bychom předpokládali, že hodnoty inflačního koeficientu se budou ve zkoumaných obdobích lišit, změnil by se uvedený zápis následujícím způsobem:
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7.3. Hodnota diskontní sazby

Konkrétní hodnota diskontní sazby se v ekonomické teorii získává různými způsoby
 a metodami. Vzhledem k účelu zpracovávané CBA je významná vzájemná srovnatelnost jednotlivých projektů mezi sebou. Protože individuálně stanovované diskontní sazby resp. rozdíly mezi těmito sazbami významně ovlivňují výši některých kriteriálních ukazatelů (NPV, NPV/I), stanovuje diskontní sazbu pro účely zpracování CBA poskytovatel dotace s tím, že tato sazba může být průběžně aktualizována.

8. Výpočet rozhodujících ukazatelů

Nyní se dostáváme do vyhodnocovací fáze CBA. Již známe odpověď na otázku, co komu investice přinese a co komu vezme. Máme k dispozici kvantifikované všechny C&B pro jednotlivé subjekty v jednotlivých letech. Všechny tyto C&B máme vyjádřeny v podobě hotovostních toků (příjmů a výdajů). Vzhledem k tomu, že diskontní sazba je nám zadána, nic nám nebrání pustit se do propočtů rozhodujících (kriteriálních) ukazatelů.

K výpočtu rozhodujícího ukazatele potřebujeme znát konstrukci konkrétního ukazatele a zajistit vstupní informace do jeho propočtu. Žadatel pro zpracování ekonomického cash flow použije přílohu č. 4. 

8.1. Popis rozhodujících ukazatelů

8.1.1. Současná hodnota (PV)

Současná hodnota je součet všech budoucích toků (cash flow) plynoucích z investice převedených na jejich současnou hodnotu. Převod na současnou hodnotu se provádí

takzvaným diskontováním budoucích toků. Diskontování je očištění budoucích toků o alternativní náklady kapitálu, které jsou vyjádřeny diskontní sazbou
. Lze říci, že se jedná o převod budoucí částky na cenu, kterou má pro nás tento obnos inkasovaný v budoucnu dnes. Odpovídáme si tedy diskontováním na otázku, kolik bychom měli být maximálně ochotni zaplatit dnes za určitou částku, kterou získáme v budoucnu.

Propočet současné hodnoty určitého hotovostního toku je následující:
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kde:
· PVCFt je současná hodnota hotovostního toku v roce t,

· CFt je hotovostní tok v roce t (tedy diskontovaná veličina),

· r je diskontní sazba.

Vzorec pro výpočet současné hodnoty projektu, coby kriteriálního ukazatele je pak:
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kde:

· PVt je současná hodnota všech hotovostních toků vyplývajících z projektu od období 1, až do období „n“,

· r je diskontní sazba,

· t symbol konkrétního období,

· n je poslední hodnocené období (období konce životnosti projektu).

Interpretace ukazatele PV

Investiční projekt lze považovat za přijatelný pokud je ukazatel větší než-li investiční výdaje, resp. hotovostní toky v nultém období.

	výsledek ukazatele
	interpretace

	PV ≥ (-CF0) 
	projekt je přijatelný

	PV < (-CF0)
	projekt je nepřijatelný


Můžeme se v odborné literatuře setkat i s alternativním zápisem:

	výsledek ukazatele
	interpretace

	PV ≥ I 
	projekt je přijatelný

	PV < I 
	projekt je nepřijatelný


Kde:

· I je hodnota investice provedené v nultém období,

· CF0 je hodnota cash flow plynoucího z investice v nultém období.

Vzhledem k tomu, že I je kladná hodnota, která představuje záporný hotovostní tok (výdaj), je často vztah těchto veličin následující: CF0 = -I resp. - CF0 =I. Alternativní jsou oba zápisy v případě, že v nultém období probíhají pouze investiční výdaje. Zápis využívající obecnějšího vyjádření prostřednictví CF0 lze snáze interpretovat i v případě specifických projektů, kde v nultém období do hotovostních toků vstupují i neinvestiční výdaje či příjmy.

Výsledné PV investičního projektu, lze také interpretovat jako maximální přijatelnou cenu projektu, kterou by měl být ochoten investor za projekt zaplatit v současných korunách. Na základě tohoto ukazatele lze jeho srovnáním s investičními výdaji rozhodnout o přijatelnosti či nepřijatelnosti projektu. Současná hodnota je však již méně vhodná k porovnávání projektů mezi sebou, neboť sama o sobě neříká nic o efektivitě vynaložených prostředků v absolutním resp. relativním vyjádření (v Kč resp. % z investované částky).

Vlastnosti kritéria PV:

· bere v potaz časovou hodnotu peněz (nedává stejnou váhu tokům v blízké a vzdálené budoucnosti),

· má vlastnost aditivity (tj. má smysl sčítat několik Současných hodnot různých projektů), neboť platí: PV (A + B) = PV (A) + PV (B), kde A a B jsou nezávislé projekty,

· bere v potaz všechny relevantní hotovostní toky,

· závisí na odhadu hotovostních toků a diskontní sazby (alternativních nákladů kapitálu) a ničem jiném.

8.1.2. Čistá současná hodnota (NPV)

Čistá současná hodnota – Součet současné hodnoty budoucích hotovostních toků plynoucích z investice a hotovostního toku v nultém roce (investičních výdajů).

Výpočet čisté současné hodnoty investičního projektu:
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kde:

· NPV je čistá současná hodnota investice,

· PV je současná hodnota investice,

· I je velikost investičních výdajů v nultém období,

· CFt je hotovostní tok plynoucí z investice v období t,

· r je diskontní sazba,

· t je období (rok) od 0 do n.

Interpretace ukazatele NPV

Investiční projekt lze považovat za přijatelný, pokud je ukazatel větší nebo roven nule. Při vzájemném porovnávání projektu by měl být volen ten projekt, jehož hodnota NPV je vyšší.

	výsledek ukazatele
	interpretace

	NPV ≥ 0
	projekt je přijatelný

	NPV < 0 
	projekt je nepřijatelný


NPV je de facto velikost čistého výnosu plynoucího z projektu, která je vyjádřena v současných peněžních jednotkách. Velmi dobře lze na jejím základě nejen rozhodnout o přijatelnosti projektu, ale také projekty mezi sebou srovnávat.

Vlastnosti:

· bere v potaz časovou hodnotu peněz,

· má vlastnost aditivity (tj. platí: NPV (A + B) = NPV (A) + NPV (B), kde A a B jsou nezávislé projekty),

· bere v potaz všechny relevantní hotovostní toky (tedy i toky po době návratnosti),

· závisí na odhadu hotovostních toků a diskontní sazby a ničem jiném,

· vypovídá o velikosti čistého výnosu v absolutním vyjádření (v penězích), nikoli v relativním vyjádření (v % z investované částky).

8.1.3. Vnitřní výnosové procento (IRR)

Vnitřní výnosové procento je taková výše diskontní sazby, při níž bude čistá současná hodnota (NPV) toků plynoucích z investice rovna nule.

Výpočet IRR investičního projektu:
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Uvedený matematický vztah nelze použít k přímému výpočtu IRR, neboť vzhledem k umocnění hledané veličiny na t-tou ho nejsme schopni z výrazu vyjádřit. Výpočet se provádí proto v podstatě iterativní metodou, kdy měníme ve vzorci tak dlouho zadávanou diskontní sazbu, až se nám NPV vyrovná nule
. Tato metoda by se dala připodobnit k postupu prostřednictvím pokusů a omylů, nicméně každý následující pokus by měl být přesnější. Pokud nám vychází při prvním pokusu NPV kladná, je to pro nás znamení, že je třeba diskontní sazbu ve jmenovateli zvýšit, abychom se IRR přibližovali a nevzdalovali a naopak.

Interpretace ukazatele IRR

Investiční projekt je přijatelný, pokud je ukazatel větší než předpokládaná diskontní sazba.

Při vzájemném porovnávání projektů by měl být volen ten projekt, jehož hodnota IRR je vyšší.

	výsledek ukazatele
	interpretace

	IRR ≥ r
	projekt je přijatelný

	IRR < r
	projekt je nepřijatelný


Ačkoli nám vychází ukazatel v %, nemá jednoduchou ekonomickou interpretaci, neboť získané procento není získáno podílem části ku jasnému celku (např. investici). Jak říká definice, IRR je taková diskontní sazba, při níž se NPV projektu rovná nule. Z tohoto vyplývá, že čím je IRR vyšší, tím vyšší by museli být alternativní náklady kapitálu (zvolená diskontní sazba), aby projekt neměl čistý ekonomický benefit. Tedy čím je IRR vyšší, tím je projekt lepší.

Tento ukazatel je pro vzájemné porovnávání projektů vhodný, ale z jeho konstrukce a vlastností vyplývá hned několik pastí, na které je třeba upozornit.
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8.1.4. Doba návratnosti

Doba návratnosti je počet let, které jsou zapotřebí k tomu, aby se kumulované prognózované hotovostní toky vyrovnaly počáteční investici.

Výpočet doby návratnosti investičního projektu:

A) V případě, že roční CF je stále stejné lze Dobu návratnosti vyjádřit vzorcem:
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· Kde CFt je konstantní pro všechna t od 1 do n.

CF plynoucí z investice je však ve většině případů předkládaných projektů rok od roku různé a proto je výše uvedený vzorec využitelný jen zřídka.

B) Universální postup pro výpočet ukazatele naznačíme na jednoduchém příkladu:

Příklad č.8 Výpočet doby návratnosti

Uvažujme projekty „Revitalizace brownfieldu“ a „Výstavba sportoviště“, kterým odpovídají hotovostní toky a doba návratnosti uvedené v tabulce:

	Projekt
	Hotovostní toky v jednotlivých letech v tis. Kč
	Doba

návratnosti

v letech

	
	CF0
	 CF1
	 CF2
	 CF3
	

	Revitalizace brownfieldu
	-3000
	 3000
	 0
	 0
	1

	Výstavba sportoviště
	-3000
	1000
	 2000
	 6000 
	2


Interpretace ukazatele

Investiční projekt lze považovat za přijatelný, pokud je ukazatel nižší, než je doba životnosti projektu. Přičemž čím je jeho hodnota nižší, tím lepší je z tohoto hlediska projekt. Čili při vzájemném porovnávání projektu by měl být volen ten projekt, jehož hodnota doby návratnosti je nižší.

	výsledek ukazatele
	interpretace

	Doba návratnosti ≤ Doba životnosti
	projekt je přijatelný

	Doba návratnosti > Doba životnosti 
	projekt je nepřijatelný


Vlastnosti:

· ve svém základním vyjádření nebere v potaz časovou hodnotu peněz (dává stejnou váhu tokům v blízké a vzdálené budoucnosti),

· nemá vlastnost aditivity (tedy nemá smysl sčítat dobu návratnosti několika projektů),

· je závislá zejména na hotovostních tocích projektu,

· nebere v potaz všechny relevantní hotovostní toky (nebere v úvahu toky následující po době návratnosti),

· nedává informaci o čistém výnosu, který z projektu plyne (jen o tom, zda se projekt zaplatí, či nikoli).

Tento ukazatel není sám o sobě dobrým pravidlem pro rozhodování o přijatelnosti projektů ani pro jejich vzájemné srovnání. Lze ho však úspěšně používat jako kriterium doplňující k ostatním rozhodujícím (kriteriálním) ukazatelům. Výtku spočívající v tom, že nebere v potaz časovou hodnotu peněz lze řešit diskontováním hotovostních toků před výpočtem Doby návratnosti a získat, tak jeho diskontovanou variantu. Výtku spočívající v tom, že tento ukazatel nebere v úvahu toky po době návratnosti, však odstranit nelze.

8.1.5. Index rentability NPV/I

Index rentability (NPV/I) - Podíl čisté současné hodnoty projektu na hotovostním toku nultého období (na investičních výdajích). Je to v podstatě procento ziskovosti investice měřené čistou současnou hodnotou. Udává, kolik korun čistého diskontovaného přínosu připadá na jednu investovanou korunu.

Výpočet indexu rentability NPV/I:
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Interpretace ukazatele

Investiční projekt lze považovat za přijatelný, pokud je ukazatel kladný. Přičemž čím je jeho hodnota vyšší, tím lepší je projekt (za jinak stejných předpokladů). Čili při vzájemném porovnávání projektu by měl být volen ten projekt, jehož hodnota NPV/I je vyšší.

	výsledek ukazatele
	interpretace

	NPV/I ≥ 0
	projekt je přijatelný

	NPV/I < 0
	projekt je nepřijatelný


Vlastnosti:

· bere v potaz časovou hodnotu peněz

· nemá vlastnost aditivity

· bere v potaz všechny relevantní hotovostní toky (tedy i toky po době návratnosti),

· závisí na odhadu hotovostních toků a diskontní sazby (alternativních nákladů kapitálu) a ničem jiném

· vypovídá přímo o velikosti čistého výnosu v relativním vyjádření (v % z investované částky) nikoli v absolutním vyjádření (v Kč)

Jedná se o ukazatel, který je velmi užitečný jako doplněk NPV a společně s ní by postačoval k zhodnocení ekonomické přijatelnosti investice. NPV je dobré o NPV/I obohatit, neboť doplňuje chybějící pohled na efektivitu vynaložených prostředků. Toto je významné zejména při vzájemném porovnávání projektů mezi sebou. Pro investora podává odpověď na otázku, zda je lepší investovat do více malých projektů nebo jednoho velkého.

Kritéria NPV a NPV/I je vhodné kombinovat, neboť každé z nich může ukazovat jiný projekt jako vhodnější a záleží na situaci investora, který z projektů bude preferovat.

Příklad č. 11:

Mějme projekty F a G, údaje o jejich hotovostních tocích a výsledcích ukazatelů naleznete v tabulce.

	Projekty
	hotovostní toky v tis. Kč v jednotlivých

 obdobích
	NPV

pro r=10%
	NPV/I (v %)

pro r=10%

	
	CF0
	CF1
	 CF2
	
	

	F
	 -1 000
	+5 000
	 + 5000 
	7677,686 
	7,6777

	G 
	-10 000
	+ 15000
	+ 5000 
	 7768,595
	0,7769


Zatímco pravidlo NPV říká, že projekt G je lepší, neboť jeho NPV je o cca 90 tis. Kč vyšší, ukazatel NPV/I nám podává opačnou výpověď, neboť jeho výše je téměř desetkrát vyšší u projektu F. Pro jaký projekt se tedy rozhodnout? To nyní závisí na situaci investora. Jistě je výhodnější realizovat deset projektů F nežli jeden projekt G, jeli to možné. Má-li však investor k dispozici pouze tyto dva projekty a každý může realizovat jen jednou a alternativou projektu G je, že se bude realizovat pouze jeden projekt F a zbytek kapitálu bude zhodnocen na úrovni alternativních nákladů (tedy zde 10%), pak je přínosnější realizovat projekt G, neboť dojde za stejné období k vyššímu

zhodnocení bohatství investora. Obvykle však investor může realizovat, kolik projektů chce, pokud na ně má kapitál, proto podává NPV/I často vydatnější informaci.

8.2. Výsledná struktura ukazatelů

Vzhledem k tomu, že jsme při tvorbě hotovostních toků přiřazovali tyto toky jednotlivým subjektům a uměli jsme rozlišovat jednotlivé vlastnosti C&B, můžeme nyní využít této výhody a hodnotit projekt nejen z hlediska jeho celkové ekonomicko-společenské smysluplnosti, ale i z hlediska dopadu na jednotlivé subjekty příp. z jiných hledisek. Takovouto podrobnější analýzu nám umožňuje respektování jednotlivých odlišností v povaze C&B následně převedených na hotovostní toky. Konkrétně se jedná o to, že můžeme spočítat kriteriální ukazatele pro kterýkoli subjekt zvlášť a hodnotit přínosnost projektu z jeho pohledu nebo naopak kumulovat hotovostní toky pro všechny subjekty, ale např. pouze hotovostní toky plynoucí z C&B původně finanční povahy (nezahrnuli bychom finančně vyjádřené C&B nehmotné či hmotné povahy).

Takto vypočtené ukazatele bychom měli využívat k podrobnějšímu pohledu na projekt. Přinejmenším je smysluplné vyčlenit toky investora, které jsou finanční povahy. De facto se dostáváme k hodnocení projektu obdobnému jako v komerční sféře. Pohlížíme na investici jako na privátní projekt, jehož smyslem je maximalizovat finanční přínos pro investora a takto ji hodnotíme.

Vypočtené kriteriální ukazatele takovéto podskupiny je třeba výrazně oddělit od ukazatelů, které jsme počítali za celkových ekonomický toků. V odborné literatuře se proto často setkáme s termíny ERR (ECONOMIC RATE ON RETURN) a FRR (FINANCIAL RATE ON RETURN). Nejedná se o nic jiného, než právě o takovéto oddělení ukazatelů počítaných z celkových ekonomických toků a ukazatele vypočtené pouze z toků finančních (příjmů a výdajů investora). Jako ERR se označuje vnitřní výnosové procento (IRR) z celkových ekonomických toků a FRR je vnitřní výnosové procento (IRR) zahrnující pouze finanční toky. V samotném výpočtu ukazatele není žádný rozdíl
 . Stejně tak je smysluplné počítat z takto oddělených toků NPV, NPV/I nebo dobu návratnosti. Příjmy a výdaje investora a z nich spočtené ukazatele jsou velmi důležitým doplňkem každého investičního rozhodování a to i ve veřejném sektoru. Byť nejde investorovi primárně o jeho vlastní finanční profit, tak je nucen ho brát jako doplňkové kritérium v potaz. Zejména musí pohlédnout na strukturu finančních toků plynoucích z projektu s ohledem na svoji vlastní schopnost udržet projekt v provozu a přitom se nedostat do platební neschopnosti v rámci všech svých ostatních aktivit. I velmi smysluplný projekt z hlediska celkové ekonomické rentability může být pro určitý subjekt nerealizovatelný, pokud na jeho provoz prostě nemá.

9. Provedení citlivostní analýzy

Analýza citlivosti je postup, který zkoumá proměnlivé a nejisté předpoklady investičního záměru a zejména pak vliv jejich změn na určitý výsledný ukazatel. V našem případě budeme zkoumat vliv na rozhodující (kriteriální) ukazatele (NPV a NPV/I). Její smysl lze spatřovat zejména v tom, že nutí zpracovatele projektu identifikovat zásadní předpoklady a proměnné, ukazuje, kde by byla případně dodatečná (upřesňující) informace nejužitečnější a pomáhá odhalit spolehlivost prognózy. 

Postup analýzy probíhá obdobně jako u SP, se zaměřením analýzy citlivosti na ukazatele vyjadřující socioekonomické přínosy a náklady tj.:
1. Vyjádření všech zásadních předpokladů obsažených v kalkulaci daného prognózovaného hotovostního toku pro všechny roky.

2. Postupně každý z těchto předpokladů změníme o předpokládaný vliv, např. 5% a pro každou tuto změnu zvlášť spočítáme znovu hodnotu rozhodujícího (kriteriálního) ukazatele.

3. Pro každý takto měněný předpoklad nyní spočítáme procentní změnu výsledného kriteriálního ukazatele. (pozor! Jedná-li se o ukazatel uváděný v procentech např. NPV/I nebo IRR, pak počítáme procento z procentního vyjádření).

procentní změna ukazatele = (hodnota ukazatele po změně předpokladu – hodnota před změnou) / hodnota ukazatele před změnou předpokladu

Výpočet podle výše uvedeného postupu ukazuje, jak se změní (o kolik %) hodnota kriteriálního ukazatele - NPV, změní-li se hodnota vstupního ukazatele o 5%.

Obecně lze doporučit věnování největší pozornosti těm předpokladům, jejichž změna vyvolá největší reakci výsledných ukazatelů, ať již jakýmkoli směrem
. Omezený počet takto významných předpokladů je vhodné ještě jednou v této fázi ověřit. To vše ještě před tím, než budeme interpretovat výsledky analýzy a rozhodovat o smysluplnosti investice.

10. Interpretace výsledků

Nyní máme za sebou nejpracnější části analýzy. Definovali jsme C&B plynoucí z projektu, převedli jsme je na hotovostní toky, vypočetli rozhodující ukazatele a verifikovali (ověřili) všechny předpoklady. Nezbývá nám tedy nic jiného než interpretovat jednotlivé výsledky analýzy. Označili-li jsme předchozí části analýzy za pracné, neznamená to, že by následující části analýzy neměly takový význam a že bychom se nemohli v těchto závěrečných krocích dopustit chyby. I z dobré analýzy se dá vyvodit špatný závěr. Jak je patrné z kapitoly 13 pojednávající o rozhodujících ukazatelích, nelze na základě každého ukazatele jednoznačně rozhodnout o smysluplnosti projektu. Mimo jiné také proto, že některé ukazatele mohou hovořit o rentabilitě investice protichůdně. Důležité je proto vynášet soudy o výpovědi toho či onoho ukazatele uvážlivě a při plném vědomí jeho omezení, které vyplývají z jeho konstrukce Kromě toho je třeba v případě, že si jednotlivé ukazatele protiřečí, vytvořit jejich zdůvodněné preferenční pořadí a podle něj nakonec projekt hodnotit. Jako připomenutí a souhrn všech uvažovaných ukazatelů a zároveň jako zjednodušený obecný návod pro jejich interpretaci mohou posloužit následující tabulky. Je důležité podotknout, že každý ukazatel je v nich interpretován na vysoké úrovni obecnosti a bez ohledu na výsledky ostatních ukazatelů (viz výše poznámka o protichůdné výpovědi).
Tab. 1 Ukazatele počítané z ekonomických toků
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Tab. 2 Ukazatele počítané z finančních toků
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11. Rozhodnutí o přijatelnosti investice a zhodnocení financovatelnosti a udržitelnosti

Nyní již můžeme rozhodnout o přijatelnosti investice a zhodnotit její udržitelnost. Máme k tomu k dispozici všechny potřebné údaje. Známe hodnoty rozhodujících (kriteriálních) ukazatelů (ERR, NPV a NPV/I vypočtené z ekonomických toků) a umíme je interpretovat. Jsou-li tyto hodnoty dostatečně vysoké, můžeme projekt rozumně považovat za smysluplný. Je tedy splněna základní podmínka naší motivace: „Realizace projektu sledovaným subjektům více přináší, než bere“. Může se stát, že výsledky projektu jsou pod uvedenými limity. Pak bychom měli realizaci projektu zamítnout, neboť jeho realizací sledované subjekty více ztrácí, než získávají.

K tomu, abychom mohli racionálně přistoupit k realizaci investičního záměru, bychom si měli položit ještě jednu otázku: „Jsme schopni projekt realizovat?“. Na tuto otázku nedává samotná CBA úplnou odpověď. Obvykle se tímto pohledem na projekt zabývají studie jiného typu (Feasibility Study, Business Plan apod.). Z hlediska finančního nám však CBA něco povědět o realizovatelnosti projektu přece jen může. Máme-li správně vyčleněny finanční hotovostní toky (finanční C&B) a z nich spočtené ukazatele (FRR, NPV, NPV/I a dobu návratnosti), podávají nám tyto údaje cennou informaci pro plánování finanční situace investora a o dopadu realizace investičního záměru na jeho osobní ekonomickou situaci. 

Takovéto investici by se měl žadatel samozřejmě vyhnout. Jsou-li naopak hodnoty ukazatelů spočtené z finančních toků dostatečně vysoké a hotovostní toky od počátku projektu navíc kladné, je tato investice pro zřizovatele výrazně bezpečnější (není pravděpodobné, že na ni bude muset doplácet ze zdrojů mimo projekt) a zároveň přitažlivější. Finanční zátěž, kterou může projekt do budoucna pro realizátora představovat, není faktorem, kvůli kterému by musel tento subjekt projekt zamítat, pokud je ochoten tyto finanční ztráty krýt z jiných zdrojů. Rozhodně by ale o nich měl pokud možno na počátku vědět a znát také zdroje, ze kterých takto nesamofinancovatelný projekt udrží v chodu. Jen tak nebude narušena realizovatelnost tohoto projektu a nebude ohroženo finanční zdraví investora. Pokud na obě otázky (smysluplnosti a realizovatelnosti) odpovídá CBA optimistickými hodnotami ukazatelů, nezbývá nám než na jejím základě doporučit projekt k realizaci.

12. Formální struktura výstupu 

Doporučená osnova CBA:

1. Úvodní informace – Na první stránce by měly být obsaženy následující údaje: Účel, pro který je CBA zpracována a k jakému datu, Identifikační údaje o zadavateli a zpracovateli CBA.

2. Přehled výsledků CBA – V rozsahu 1-2 stránky by mělo následovat shrnutí a zhodnocení výsledků CBA. Konkrétně pak: Tabulkový přehled vypočtených kriteriálních ukazatelů, stručná slovní interpretace výsledků (jaká je ekonomická smysluplnost projektu?, je projekt realizovatelný z finančního hlediska?), vymezení několika základních předpokladů s ohledem na výsledky citlivostní analýzy. Konečné stručné souhrnné hodnocení projektu na základě uvedených výsledků.

3. Vymezení beneficientů – Souhrn subjektů, jejichž C&B budou zahrnuty do analýzy.

4. Definice investičního projektu – Vymezení podstaty investičního záměru a nulové varianty a stručný slovní popis rozdílů z hlediska dopadů na vymezené subjekty.

5. Popis metodiky – Popište použité metody a konkrétní způsoby výpočtu jednotlivých C&B, rozhodujících (kriteriálních) ukazatelů, stanovení diskontní sazby. Uveďte jmenovitě informační zdroje, z nichž se vycházelo při stanovení předpokladů a toků.

6. C&B v podobě hotovostních toků – V přehledných tabulkách uveďte strukturované hotovostní toky pro jednotlivá období projektu. Je vhodné oddělit toky v investiční fázi od ostatních období, přehledně oddělit náklady od přínosů a členění též provést pro jednotlivé subjekty, tak aby se v případě potřeby dal analyzovat dopad na každý subjekt zvlášť. V rámci nich je pak obvykle nutné uplatnit ještě druhové členění jednotlivých C&B, neboť metodika jejich kvantifikace je u každého nákladu či přínosu odlišná. Vývoj pomocných předpokladů používaných pro ocenění jednotlivých toků vyjádřete v obdobné tabulkové formě, ale výrazně je oddělte od vyjádřených hotovostních toků vstupujících do výpočtu rozhodujících ukazatelů.

7. Výpočet kriteriálních ukazatelů – V tabulkovém vyjádření uveďte všechny propočtené ukazatele a jejich slovní interpretaci.

8. Citlivostní analýza – Přehledně vyjádřete velikost změny kriteriálních ukazatelů (alespoň u NPV a NPV/I) ke každému příslušnému předpokladu, který vstupoval do kalkulace hotovostních toků (C&B). Výrazně označte alespoň 4 faktory, na jejichž změnu jsou rozhodující ukazatele nejcitlivější.

9. Vyhodnocení projektu – Na základě výsledků CBA (struktury a výše hotovostních toků, výsledných rozhodujících ukazatelů a výsledků citlivostní analýzy) rozhodněte o smysluplnosti investičního projektu, doporučte či nedoporučte jeho realizaci a zhodnoťte spolehlivost výsledků CBA, vzhledem ke schopnosti verifikovat použité předpoklady a vzhledem k výsledkům citlivostní analýzy.

13. Závěrečná doporučení

Problém hodnocení projektů, které mají přinášet určitý veřejný prospěch, spočívá v tom, že není možné je hodnotit pouze na základě finančních hotovostních toků z nich plynoucích, jak je tomu obvykle u projektů v komerční sféře. Tento problém řeší tzv. Analýza nákladů a přínosů (zkratka CBA z anglického Cost – Benefit Analysis). Snaží se primárně zodpovědět otázku smysluplnosti projektu pomocí vypočtených rozhodujících (kriteriálních) ukazatelů, jejichž hodnoty lze využít i pro vzájemné porovnávání alternativních projektů mezi sebou. Tato výsledná kritéria jsou zejména NPV, NPV/I a IRR. Kritéria jsou svojí konstrukcí shodná s rozhodujícími ukazateli užívanými v oblasti čistě komerčních projektů. Rozdíl spočívá pouze v náplni, kterou představují diskontní sazba a hotovostní toky. V kvantifikaci všech přínosů a nákladů (v textu často označovaných C&B z anglického Cost & Benefits) a jejich převodu do peněžního vyjádření (do podoby hotovostních toků) spočívá hlavní část práce při zpracování CBA a také její odlišnost oproti jiným analýzám. Vzhledem k tomu, že součástí zahrnovaných nákladů a přínosů jsou také finanční příjmy a výdaje investora, je možná jejich samostatná analýza a propočet ukazatelů zvlášť pro tuto část hotovostních toků. Výsledkem této dílčí analýzy je zajímavý pohled na dopad projektu do finanční situace investora a významná informace pro zodpovězení otázky finanční udržitelnosti projektu. Citlivostní analýza nám pomáhá vytipovat, které ze zahrnutých předpokladů do výpočtu hotovostních toků mají největší vliv na rozhodující ukazatele a kterým je tedy při jejich odhadu nutné věnovat největší pozornost. Jejich chybný odhad by nejvíce zkreslil výsledky celé analýzy.
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�	viz kapitola 10. Převod ocenitelných C&B na hotovostní toky.


* Týká se projektů vytvářející příjmy na základě čl. 55 nařízení Rady 1083/2006. Vložte data do přílohy č. 1.


� Pro žadatele (resp. investora) je výše těchto nákladů významná, neboť je musí obvykle uhradit, ale uhradí je, ať již investici přijme, nebo zamítne, tudíž by jeho rozhodování o smysluplnosti projektu neměly ovlivňovat. Tyto náklady sice s investicí souvisejí, nicméně jsou nezávislé na jejím pořízení a realizaci. Výši těchto nákladů, které mohou znamenat při přípravě několika investičních projektů zároveň výraznou zátěž a které již nelze z projektu nikdy dostat zpět, pokud se nerealizuje, je možné někdy optimalizovat využitím různých postupů a nástrojů. 


� Neplést si s finančním plánem podniku. Studie proveditelnosti je zaměřena na projekt.


� Finanční ukazatele se automaticky vypočítají po vyplnění přílohy č. 1.


� ŘO v rámci své působnosti sleduje a upravuje dotaci i u projektů, kde celkové náklady projektu jsou nižší než 1 mil. EUR .


� Zvýšení hodnoty předpokladu o 5% může vyvolat naopak i snížení hodnoty kritéria o x%. Dopad na kritérium je tím větší, čím větší je absolutní hodnota jeho změny. Např. čím větší je ΔNPV. Je-li tedy změna NPV vyvolaná předpokladem A rovna -4%, a změna vyvolaná předpokladem B je 0,2%, pak předpoklad A je jednoznačně významnější.


�	Ukazatelů je možné spočítat ke každému projektu (podniku, investici) obvykle celou řadu. Za kriteriální resp. „rozhodující ukazatele“ označujeme jen ty, na které pohlížíme jako na kriterium (rozhodující údaj) pro učinění konkrétního rozhodnutí. Ostatní ukazatele můžeme označit například jako „charakteristiky“.


�	viz kapitola 12. Výpočet rozhodujících ukazatelů


�	viz kapitola 10. Převod ocenitelných C&B na hotovostní toky.


�	například [1], [2] a [3]


�	viz [4],[5], [6] a [7]


�	viz kapitola 12. Výpočet kriteriálních ukazatelů.


�	Označuje se v literatuře též jako tzv. překážková sazba, nebo alternativní náklady kapitálu.


�	Historické hodnoty i odhady budoucího vývoje tohoto ukazatele lze nalézt například v makroanalýzách ČNB, ČSÚ, příp. u soukromých investičních a makléřských společností.


�	Někdy též nazývané „bazické období“.


� Evropská Komise doporučuje použít sazbu 5,5 %. 


�	V teorii podnikových financí ji zajišťují modely WACC, CAPM apod.


�	 viz kapitola 12. Stanovení diskontní sazby.


�	MS Excel umožňuje výpočet ukazatele v rámci finančních funkcí.


�	Jedná se pouze o rozlišení vstupních hotovostních toků na ekonomické a finanční.


� Zvýšení hodnoty předpokladu o 1% může vyvolat naopak snížení hodnoty kritéria o x%. Dopad na kritérium je tedy tím větší, čím větší je absolutní hodnota jeho změny. Např. čím větší je ΔNPV . Je-li tedy změna NPV vyvolaná předpokladem A rovna -4% a změna vyvolaná předpokladem B je 0,2%, pak předpoklad A je jednoznačně významnější.


�	viz [2]
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