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K rozhodovani o investici na vystavbu nové Krajské nemocnice Tomase Bati
ve Zliné — Malenovicich
v souvislosti s pandemii Covid — 19

Pro jakékoli investi¢ni rozhodovani je nezbytna stabilita, a to nejen ekonomickad, ale i politicka. Nezbytnou podminkou
kazdé raciondlni investice je jeji ekonomicka ndvratnost. Ta zavisi na charakteru investice a zpravidla trva nékolik let.
Racionalni investor by mél byt schopen spravné analyzovat soucasné ekonomické podminky a predvidat hospodarsky
vyvoj po celé obdobi finanéni navratnosti planované investice. Obezfetny investor si uvédomuje, ze investi¢ni naklady
jsou ovlivnény zménami miry inflace, ktera se promita nejen do cen zbozi a sluzeb, ale i do mezd, nebo do Urokovych
sazeb, pokud je investice financovana z bankovniho Uvéru. Vyse investi¢nich ndkladd mulze byt ovlivnéna vykyvy
ménového kurzu, zahrnuje-li investice nakupy zahrani¢nich technologii. Investicni naklady mohou také zvysit
administrativni zmény v Gzemnim Fizeni nebo stavebnim povoleni, jakoZ i fada dalSich faktorl. Navratnost investice
ovliviiuje nejen vyse investi¢nich nakladd, nybrz také efektivnost jejiho vyuZivani, na niz mohou pUsobit napt. detailnéjsi
technické normy, pfisnéjsi hygienické predpisy a narGstajici environmentalni pozadavky, a vedle nich také spotiebitelské
zvyklosti a zmény zavedenych vzorcl chovani.

V reakci na koronavirovou pandemii vyhlasila vlada €R od 12.3.2020 na celém Gzemi statu stav nouze, ktery nasledné
prodlouZila Poslanecka snémovna Parlamentu CR. Od tohoto data se ekonomicka aktivita ve vétsiné odvétvi znaéné
omezila, v nékterych z nich (vyroba automobilil) dokonce umrtvila. Ministerstvo financi CR poéitalo pfi schvalovani
rozpoctu na rok 2020 s rlistem HDP o 2,5 %, nyni uZ ocekava jeho pokles o 5,6 %. Mezinarodni ménovy fond ocekava
roéni pokles ¢eské ekonomiky o 6,5 %, Deloitte CR 0 10 % a néktefi analytici aZ o 12 %. Rozptyl téchto hodnot svéd¢i, Ze
predikce vyvoje Ceské ekonomiky po ukonceni nouzového stavu a opusténi omezeni s nim souvisejicich je spojena se
znacnymi nejistotami a riziky.

Platny finanéni plan na stavbu nové Krajské nemocnice Tomase Bati ve Zliné — Malenovicich vychazi z predikce
prdmérného rocniho ekonomického ristu pro obdobi 2019 — 2026 ve vysi 2,6 %. Oponentni stanovisko CETA — Centra
ekonomickych a trznich analyz oznacilo tento predpoklad za neredlny. Pokud by méla byt dosazena vyse HDP
odpovidajicimu predikovanému tempu ekonomického rlstu ve vymezeném osmiletém obdobi, musel by po 2,4 % rlistu
HDP v roce 2019, o¢ekavaném poklesu HDP v roce 2020 o 5,6 %, predikovaném pfirGstku HDP v roce 2021 o0 3,1 % (dle
Makroekonomické predikce MFCR z dubna 2020), v nasledujicich 5 letech riist redlny éesky HDP v priméru o 4,25 %
ro¢né. Takového tempa riistu v pétiletém obdobi ekonomika CR jesté nikdy nedosahlal!

Analogicky srovnejme hospodaisky pokles v CR v roce 2009 vyvolany svétovou finanéni krizi s rokem 2008. Skute¢né
prijmy statniho rozpoctu v roce 2009 dosahly 975 mld. K& pfi zadporném tempu rlistu redlného HDP ve wysi -4,8 % (CSU,
2010) oproti plvodné planovanému tempu rlstu ekonomiky ve vysi 3,7 %. Rozpoctové prijmy v roce 2009 byly o
89,3 mld. K¢ niZsi neZ v roce 2008, coZ odpovidalo poklesu o 8,4 %. Ten byl zplsoben propadem realného HDP v roce
2009, ¢imz rozdil mezi ocekdvanym rlistem HDP a tim skutecnym cinil vtom roce 8,5 p.b.

Ministerstvo financi CR v roce 2020 oc¢ekavalo pFijmy statniho rozpoctu ve vysi 1 578 mld. K& pii tempu rlistu redlného
HDP 2,5 % (FiskaIni vyhled MFCR 2019). Podle aktualniho vyhledu tohoto ministerstva ma HDP v roce 2020 klesnout o
5,6 %. Tim rozdil mezi plvodné ocekavanym rlstem realného HDP a skute¢nym rlstem bude Cinit 8,1 p.b. a skute¢né
prijmy oproti o¢ekdvanym by mély klesnout pfiblizné o 5,7 % (novela zakona o stat. rozpoctu na rok 2020).

Na ekonomickém rlstu, od ného odvozenych danovych pfijmech a dle rozpoctového uréeni dani (stanovenym podilem
inkasa dané z pfidané hodnoty, dané z prijmu fyzickych osob a dané z pfijmu pravnickych osob) zavisi prijmy krajskych
rozpoCtl. Autofi projektu nové Krajské nemocnice Tomase Bati predpokladaji, Ze z krajského rozpoctu by mélo byt
pokryto 49 % nakladl na tuto investici v planované vysi 6, 567 mld. K¢ bez DPH.

Podle Ministerstva financi CR z roku 2019 mélo do krajskych rozpo¢tl plynout 55,55 mld. K& (podil 8,92 % z inkasa DPH,
DPPO a DPFO). Pokud dojde k analogickému poklesu inkasa z téchto dani jako mezi roky 2008 a 2009 (tedy DPPO -34,5
%, DPFO - 9,8 % s predpokladem — 5 % u DPH), ziskaji kraje v roce 2020 do svych rozpoctl od statu pouze 51,69 mid. K¢.



Meziro¢ni rozdil mezi pfijmy krajskych rozpocta by ¢inil 3,85 mld. K&, coZz znamena, Ze prijmy krajskych rozpoc¢t budou
v letoSnim roce pfiblizné o 6,9 % nizsi nez v roce minulém.

Dalsi investicni rizika vyplyvaji z tézko predikovatelného vyvoje monetdrnich velic¢in, Urokovych sazeb a ménového kurzu.
O podstatném vlivu vySe Urokovych sazeb na ekonomiku celého projektu nelze pochybovat, pokud se kalkuluje s cca 38
% podilem Uvérového financovani a pokud pouha zména Urokové sazby o 0,1 % méni naklady projektu o cca 30 mil. K¢.
Zatimco razantni snizeni zakladni Grokové sazby CNB, 2tydenni reposazby z 2,25 % na 1,00 % by redukovalo investi¢ni
naklady, tak vyvoj ménového kurzu ¢eské koruny od pocatku roku 2020 by je naopak zvySoval. Od Nového roku do konce
dubna klesl o cca 10 % vicdi euru, coZ by vedlo ke zvyseni vydaji na nakup modernich technologii ze zahranici.

Tézko predvidatelny vyvoj zakladnich makroekonomickych veli¢in znevérohodruje minulé a neddvné makroekonomické
predikce, zpochybriuje stabilitu ocekdvaného ekonomického ristu a znesnadnuje expertni vyhledy do budoucna. Vytvari
velmi narocné podminky pro investi¢ni rozhodovani, které zachvatily témér cely svét. Rozhodovani za takovych
podminek se odpovédni investofi snazi vyhnout. Nejistoty a rizika z vyvoje makroekonomickych veli¢in jsou umocnény
predpovédmi o mozném opakovani pandemie Covid — 19 jesté v pribéhu tohoto roku se stejnou reakci vlad v podobé
restriktivnich opatreni, s nimiz se pravé vyrovnavame.

S ohledem na negativni dopady pandemie Covid — 19 na hospodaisky vyvoj CR v leto$nim roce a piijmy vefejnych
rozpoctl, véetné krajskych, a s ohledem na zvysena rizika, vyvolavajici zvysené spolecenské naklady, by rozhodovani o
vystavbé nové Krajské nemocnice Tomdase Bati ve Zliné — Malenovicich na zakladé finan¢niho planu z roku 2019
odporovalo za soucasnych podminek standardnim pozadavkim na investi¢ni obezfetnost a odpovédnost pfi nakladani
s verejnymi financnimi prostredky.
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