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1 Uvod

1.1 Zadani

Na 22. zasedén{ Zastupitelstva Usteckého kraje, konaném dne 20. 4. 2015, bylo usnesenim ¢&.
17/227/2015, bod B, zménéno usneseni Zastupitelstva Usteckého kraje &. 19/20Z/2014 ze dne 15. 12.
2014 v casti B takto:

LZastupitelstvo Usteckého kraje schvaluje zdmér prevodu &innosti zajidtovanych piispévkovymi
organizacemi Usteckého kraje Nemocnici nasledné pége Most, prispévkovou organizaci, a Nemocnici
nasledné péée Ryjice, pfispévkovou organizaci, (spolecné dale jen ,NNP*) na akciovou spole¢nost
Krajska zdravotni, a. s., a to nasledujicim postupem:

a) prodej obchodnich zavodii NNP spole¢nosti Krajskd zdravotni, a.s.,

b) prodej sv&feného majetku NNP (nemovitosti), uzivaného k prevadéné Cinnosti NNP
spole¢nosti Krajska zdravotni, a.s.,

c) pievod nebo piechod pohledavek z titulu prodeje obchodnich zavodi z NNP na Ustecky kraj,

d) zvyseni zdkladniho kapitalu Krajské zdravotni, a.s. formou kapitalizace pohledavek Usteckého
kraje za Krajskou zdravotni, a.s. vzniklych z titulu neuhrazené kupni ceny za prodej
obchodnich zdvodd, a neuhrazené kupni ceny za prodej svéfeného majetku (nemovitosti),

e) zruSeni NNP,

to vie za soudasného splnéni podminek:

e zména zplsobu organizace a zabezpeteni poskytovéani zdravotni pée dosud poskytované
NNP neohrozi dostupnost, rozsah, strukturu a kvalitu zdravotnich sluzeb,

e viechny stavajici pracovnépravni vztahy zaméstnancii NNP budou prevedeny na Krajskou
zdravotni, a.s.,

e pievod &innosti zajistovanych NNP bude realizovan k 1. 7. 2015, resp. ke dni zvetejnéni
Gdaje o tom, Ze do sbirky listin rejstiikového soudu byla uloZena smlouva o prodeji
obchodniho zavodu

e bude zpracovéna detailni ekonomickd analyza souladu majetkovych transferi ze strany
Usteckého kraje, popt. NNP do Krajské zdravotni, a.s. s pravidly vefejné podpory. »

Na zakladg uzaviené smlouvy jsme zpracovali detailni ekonomickou analyzu, jejimz cilem je
posoudit soulad majetkovych transferid ze strany Usteckého kraje poptipadé Nemocnice nasledné pé&e
Most, piispévkové organizace a Nemocnice nésledné péce Ryjice, piispévkové organizace s pravidly
veifejné podpory.

P¥i zpracovani analyzy jsme vychazeli z nasledujicich podkladi:

o znalecky posudek & 2578-42/2015 zpracovany znaleckym ustavem Grant Thornton
Valuations, a.s., jehoz pfedmétem je stanoveni obvyklé hodnoty obchodniho zivodu
piisp&vkové organizace Nemocnice nasledné péce Ryjice,

e znalecky posudek &. 2577-41/2015 zpracovany znaleckym ustavem Grant Thornton
Valuations, a.s., jehoZ pifedmétem je stanoveni obvyklé hodnoty obchodniho zavodu
piispévkové organizace Nemocnice néasledné péce Most,

e znalecky posudek & 2568-32/2015 zpracovany znaleckym ustavem Grant Thornton
Valuations, a.s., jehoZ pfedmétem je stanoveni obvyklé ceny nemovitych véci - Nemocnice



nasledné péte Most, prispévkové organizace véetné pozemki a pfisluSenstvi ve vlastnictvi
Usteckého kraje,

e znalecky posudek & 2569-33/2015 zpracovany znaleckym ustavem Grant Thornton
Valuations, as., jehoZ pfedmétem je stanoveni obvyklé ceny souboru nemovitych véci -
staveb a pozemkli Nemocnice nasledné pége Ryjice, prispévkové organizace ve vlastnictvi
Usteckého kraje,

® UCetni zavérky prispévkovych organizaci a plany prispévkovych organizaci na zlepSeni
hospodateni,

e odhady vedeni Krajské zdravotni, a.s. o&ekévaného zlepSeni vysledku hospodateni Nemocnic
nasledné péce jako disledku zaclenéni jejich Sinnosti do Krajské zdravotni, a.s.,

e vefejné dostupné informace

1.2 Vefejna podpora

Vefejna podpora je definovéna v &l. 107 odst. 1 Smlouvy o fungovéni Evropské unie takto:
»Podpory poskytované v jakékoli formé statem nebo ze stitnich prostfedki, které narusuji nebo
mohou narusit hospodafskou soutéz tim, ¥e zvyhodiiuji uréité podniky nebo urgitd odvétvi vyroby,
jsou, pokud ovliviluji obchod mezi &lenskymi staty, nesluditelné s vnitinim trhem, nestanovi-li
Smlouvy jinak.”

Vefejna podpora miiZe vést k naruseni hospodarské soutéze, které je zakazané a poskytovatel i
pifjemce se vystavuji riziku navriceni podpory. Pro rozpoznéni vefejné podpory Ize pouzit nasledujici
definiéni znaky, které by mély byt napIn&ny kumulativné:

* podpora je poskytnuta statem nebo z vefejnych prostredki,

e podpora zvyhodiiuje ur¢ité podniky nebo urgitd odvétvi vyroby,
e naruduji nebo mohou narusit hospodarskou souté,

o ovliviiuji obchod mezi &lenskymi staty.

Pokud by byly pfi poskytnuti podpory, v jakékoliv podobé, naplnény definiéni znaky vefejné
podpory, nemusi to okamZit€ znamenat, Ze tato podpora bude neslugitelna s trhem. Vychodiskem pro
prehodnoceni této podpory, jako sluitelné s trhem, je posouzeni, zda bude naplnén tzv. princip
soukromého investora.

1.3 Majetkové transfery z hlediska veiejné podpory

Ze schvaleného postupu pfevodu &innosti zajistovanych prispévkovymi organizacemi
Usteckého kraje Nemocnici nasledné pece Most, prispévkovou organizaci, a Nemocnici nasledné péie
Ryjice, pfispévkovou organizaci, na akciovou spole€nost Krajska zdravotni, a.s., jsou majetkovymi
transfery:

a) prodej obchodnich zdvodit NNP spoleénosti Krajska zdravotni, a.s.,

b) prodej svéfeného majetku NNP (nemovitosti), uZzivaného k pievadéné &innosti NNP
spole€nosti Krajska zdravotni, a.s.,

¢) pfevod nebo prechod pohledavek z titulu prodeje obchodnich zavodi z NNP na Ustecky kraj,

d) zvySeni zdkladniho kapitlu Krajské zdravotni, a.s. formou kapitalizace pohledavek Usteckého
kraje za Krajskou zdravotni, a.s. vzniklych z titulu neuhrazené kupni ceny za prodej
obchodnich zévodii a neuhrazené kupni ceny za prodej svéfeného majetku (nemovitosti).



Prodej obchodnich zavodi pfispévkovymi organizacemi Nemocnice ndsledné péce Most a
Nemocnice nasledné péée Ryjice spole¢nosti Krajska zdravotni, a.s. ma byt uskuteénén za obvyklou
hodnotu, ktera byla stanovena znaleckymi posudky €. 2577-41/2015 a €. 2578-42/2015 zpracovanymi
znaleckym ustavem Grant Thornton Valuations, a.s., IC: 630 79 798, Zatecka 55/14, PSC 110 00,
Praha 1. Prodej nema byt uskute¢nén za cenu nizsi, nez je obvykla hodnota, nejde tedy o podporu, tou
by byl jen prodej za cenu niZ8i, nez je obvykla hodnota, tedy cena stanovena ve znaleckém posudku.
Ze strany prispévkovych organizaci Nemocnice nasledné péfe Most a Nemocnice nasledné péce
Ryjice nedojde majetkovym transferem spoéivajicim v prodeji obchodnich zavodi k Zadné vefejné

podpofe.

Prodej majetku (nemovitosti), svéfeny Usteckym krajem pfispévkovym organizacim
Nemocnice nasledné péée Most a Nemocnice nasledné péce Ryjice, které ho uZivaly k prevadéné
¢innosti, spoleénosti Krajska zdravotni, a.s. se ma uskute¢nit za obvyklou hodnotu, ktera je stanovena
znaleckymi posudky &. 2568-32/2015 a &. 2569-33/2015 zpracovanymi znaleckym ustavem Grant
Thornton Valuations, a.s., IC 630 79 798, Zateckd 55/14, PSC 110 00, Praha 1. Prodej nema byt
uskutednén za cenu niZsi, nez je obvykla hodnota, nejde tedy o podporu, tou by byl jen prodej za cenu
nizsi, nez je obvykla hodnota, tedy cena stanovena ve znaleckém posudku. Ze strany Usteckého kraje
nedojde majetkovym transferem spoéivajicim v prodeji majetku (nemovitosti), ktery byl svéfen
piisp&vkovym organizacim Nemocnice ndsledné péce, k Zadné vefejné podporte.

Pfevod nebo piechod pohledéavek z titulu prodeje obchodnich zavodi z NNP na Ustecky kraj
nemiize byt vefejnou podporou, protoze jde o majetkovy transfer v ramci vefejnych prostfedkl mezi
Usteckym krajem a jim zfizenou prispévkovou organizaci. Zakon & 250/2000 Sb. o rozpodtovych
pravidlech tizemnich rozpoétd, ve znéni pozdéjsich piedpisii, v ustanoveni § 28 odstavec 6 pismeno b)
vyslovné umoziiuje zfizovateli uloZit pfispévkové organizaci odvod (v tomto pripadé pfevod)
v piipadé, Ze jeji investiéni zdroje jsou vétsi, nez je jejich potieba uZiti podle rozhodnuti zfizovatele, a
v ustanoveni § 27 odstavec 7 pak konstatuje, ze pfi zruSeni pfispévkové organizace pfechézi jeji
majetek na zfizovatele. Pfevod nebo pfechod pohledavek z titulu prodeje obchodnich zavodi z NNP
na Ustecky kraj nebude vefejnou podporou.

ZvySeni zékladniho kapitdlu Krajské zdravotni, a.s. formou kapitalizace pohledavek
Usteckého kraje za Krajskou zdravotni, a.s., vzniklych z titulu neuhrazené kupni ceny za prode;
obchodnich zdvodi a neuhrazené kupni ceny za prodej svéfeného majetku (nemovitosti), je
majetkovym transferem, ktery miize byt vefejnou podporou, jelikoz Ustecky kraj dava obchodni
korporaci k dispozici kapital a mohl by tak tuto obchodni korporaci zvyhodnit proti t€ém korporacim,
do kterych kapitéal vklada soukromy investor. U navySeni zdkladniho kapitélu je tfeba posoudit, zda je
uskuteénéno v souladu s principem soukromého investora, tedy zda by stejné navySeni zdkladniho
kapitalu proved! i soukromy investor. Kvantifikace navySeni je uvedena v tabulce 1.

Titul navyseni zakladniho kapitalu NNP Most NNP Ryjice
Kapitalizace pohledavky z titulu prodeje
obchodniho zavodu 8 822 000,00 10 223 000,00
Kapitalizace pohledavky z titulu prodeje
dosud svéfeného majetku (nemovitosti) 28 090 000,00 19 080 000,00
Celkem 36 912 000,00 29 303 000,00

Tabulka 1: Kvantifikace pFedpoklddaného zvySeni zikladniho kapitilu na ziklad€ znaleckych posudkii
od spoleénosti Grant Thornton Valuations, a.s.

Predmétem posouzeni je, zda navy$eni zakladniho kapitalu spole¢nosti Krajska zdravotni, a.s.
prostfednictvim investic Usteckého kraje, a to ve vysi 36.912.000 K¢ za prispévkovou organizaci
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Nemocnice néasledné péce Most a ve vysi 29.303.000 K& za pFispévkovou organizaci Nemocnice
nasledné péce Ryjice, splituje princip soukromého investora za kaZdou investici samostatng.

1.4 Soukromy investor

Ustecky kraj neni soukromym investorem a navySeni zdkladniho kapitilu nerealizuje
pro ucely ziskini zisku, ale sleduje zimér zaji¥téni nejkvalitn&j§i zdravotni péfe pro své
obyvatele.

Presto je, s ohledem na privni predpisy omezujici vefejnou podporu, nutné zabyvat se
otazkou, zda by p¥ipadny soukromy investor postupoval shodné p¥i realizaci stejné investice.

Soukromym investorem se pro Gcely této analyzy rozumi investor, ktery je racionalni,
informovany a nezavisly na vefejné moci.

Pro posouzeni vefejné podpory neni vhodné zohlediiovat finangni investory, ktefi se snazi
najit zisk v kritkém casovém rozmezi. Pro 1dely analyzy nehodnoti soukromy investor pouze
soucasny hospodatsky vysledek subjektu, u kterého bude investice realizovana, ale hodnoti také
pfedpokladany budouci vyvoj hospodatského vysledku pfedmétu investice, to znamena, Ze zohledfiuje
rizikovost investice s ohledem na predpokladany vyvoj faktort zptisobujicich rizikovost v nékolika po
sobé jdoucich obdobich.

Jednotlivi soukromi investofi se odliduji svou investiéni strategii a tedy sledovanym cilem
realizované investice.

V rozhodnuti &. j. VP/S91/02-160 Utadu pro ochranu hospodéiské soutéZe ve véci vyjimky ze
zékazu vefejné podpory spoleénosti SKODAEXPORT, a.s., a to formou prominuti zdvazku z prepodtu
devizovych aktiv a pasiv ve vy$i 29,5 mil. K& a kapitalizace pohledavek Ceské republiky -
Ministerstva financi CR ve vy3i 4,41 mld. K&, jejich vkladem do zakladniho jméni spolegnosti
SKODAEXPORT, a.s. je stanoveno: ,,Pokud Je novy kapital poskytovdn za podminek, které by byly
prijatelné pro soukromého invesiora, jehoz chovini se odviji od situace na trhu, pak se nejednd o
verejnou podporu. Tato skutecnost je splnéna v p¥ipadech, kdy:

® ... novy kapitdl sméfuje do stdtniho podniku za podminky, Ze tento kapitdl odpovida potrebdm
novych investic a ndkladiim, které s nimi pFimo souviseji, pokud odvérvi, v némz podnik
pusobi, netrpi strukturdlnim prebytkem kapacity a podnik se nachdzi ve financné silné pozici,

° strategicky charakier investice z hlediska trhii a nabidky je takovy, zZe nabyti podilu
verejnopravnim organem je povazovdno za normdini chovdni poskytovatele kapitdlu, ackoliv
vynosnost investice se realizuje s odkladem...”

Posuzovany pfipad navySeni zdkladniho kapitalu jednoznan& napliiuje prvni podminku
z citovaného rozhodnuti, novy kapitél bude pouZit na investice a ptinese Krajské zdravotni, a.s. nové
kapacity pro poskytovani zdravotni péce. Je tomu tak proto, Ze jde o kapitalizaci pohledavek z prodeje
investic. NavySeni zékladniho kapitdlu je tak ji2 pfedem vazdno na nové investice, protoze ma
vzniknout kapitalizaci pohledavek z novych investic.



Komise EU ve svych rozhodnutich' a vykladovych dokumentech k vefejné podpote zastava
nazor, ktery lze formulovat tak, Zze o vefejnou podporu se nejednd v pfipadech, kdy investice do
kapitélu spolenosti je niZ3i nez soudasna hodnota o¢ekdvanych budoucich penéznich toki z investice
(vniméno z hlediska predpokladanych vyplat dividend, resp. kapitadlového zhodnoceni podilu investora
v dotéené spoletnosti a pfi zohlednéni rizik). Pokud by byla naplnéna podminka vynosnosti
odekdvanych budoucich penéZnich toki z investice, nenamital by proti této investici nic ani soukromy
investor. Z toho vyplyva, Ze podobné by k této investici mél pfistupovat i vefejny investor (kraj).

Soukromy investor sleduje piedpoklddanou vysi dividend (zisku) nebo také kapitilové
(majetkové) zhodnoceni svého podilu v dottené spolecnosti, to vie pfi zohlednéni rizik.

Dividenda z investice do zakladniho kapitalu neni cilem Usteckého kraje, zisk po zdanéni je
dle ¢lanku 32 stanov spoletnosti Krajska zdravotni, a.s. pfednostné pouZit zejména k zajisténi rozvoje
zdravotnického zatizeni provozovaného spolecnosti a ke zkvalitnéni a rozSifeni poskytované zdravotni
péle, nicméné pro udely analyzy soukromého investora je kritérium dividendy tfeba posoudit z
pohledu, zda navySeni zakladniho kapitdlu pfinese vtomto piipadé Usteckému  kraji  zisk,
s piihlédnutim ke viem rizikim.

Kapitalové (majetkové) zhodnoceni znamend poméfovani budouciho pfijmu z prodeje akcii
s vy3i investice, to s aktualni hodnotou navyseni zakladniho kapitalu. Ustecky kraj neméd v imyslu
akcie prodavat, nicméné pro dely analyzy soukromého investora je tieba uvaZzovat, jako by takovy
umysl mél, a zkoumat, zda by z hlediska budouciho pi{jmu z prodeje akcii bylo uvazované navyseni
zakladniho kapitalu efektivni.

1.5 Struktura analyzy

Hlavnim cilem této detailni analyzy je zhodnoceni, zda je zamySlend investice v souladu
s principem soukromého investora, ztohoto diivodu byl nejdiive analyzovan trh zdravotnickych
sluzeb v Ceské republice, rozélenéni zdravotnickych zafizeni a trend vyvoje poftu zdravotnickych
zafizeni. Analyzou trhu zdravotnickych zafizeni ma byt zjisténo, zda soukromi investofi pisobi na
deském trhu zdravotnickych zafizeni.

Na to navazuje analyza chovani soukromych investori na Ceském trhu zdravotnickych
zafizeni, hledani soukromych investorii pro srovnani jejich chovani s chovanim Usteckého kraje a
hledani investi¢nich transakci vybranych reprezentanti soukromych investori do zdravotnickych
zatizeni na tzemi Ceské republiky.

! Rozhodnuti Komise ze dne 21. biezna 2012 o Statni podpofe SA.29864 (C 6/10) (ex NN 1/10) poskytnuté
Ceskou republikou spole¢nosti Ceské aerolinie, a. s. (CSA Czech Airlines a. s. moZné aspekty Stétni podpory pii
poskytnuti uvéru spoletnosti Osinek, a. s.), islo pfedpisu 2012/637/EU, kde do3lo ke kapitalizaci dluhu
(vkladem pohledévky do CSA formou zapo&teni proti pohleddvce na splaceni vkladu), odstavec 51 Fika: ,,V
souladu s uvedenou zasadou by se nejednalo o statni podporu za predpokladu, Ze by bylo moZno motivovat
soukromého investora jednajiciho v b&znych podminkdch trzniho hospodéfstvi, jehoZ velikost je srovnatelna s
velikosti vetejnopravnich subjektl, k tomu, aby za odpovidajicich okolnosti uskute¢nil dotyény kapitalovy
vklad. Komise proto musi posoudit, zda by dotyéné transakce za stejnych podminek uzavfel i soukromy investor.
Piedpokladané jednani hypotetického soukromého investora spoéiva v tom, Ze obezietny investor, jehoZ cilem je
maximalizace zisku, je opatrny, pokud jde o troveil pfijatelného rizika za danou miru navratnosti. Podle této
zasady by se kapitél, ktery stat pfimo &i nepfimo da spolegnosti k dispozici za okolnosti, jez odpovidaji b&€znym
podminkdm trhu, nemé&l povaZovat za statni podporu.



Dile je popsana metoda hodnocent, kterd je pouzita k posouzeni navy3eni zékladniho kapitélu.
To znamena, Ze jsou vymezeny ukazatele hodnoceni a specifikovany veliginy pouZité a zohlednéné pfi
vypoctech ukazateli.

Analyza je uzaviena nédzorem, zda by stejny zdm&r realizoval i soukromy investor.



2 Analyza trhu zdravotnickych sluzeb v Ceské Republice

Zdravotnickym zafizenim se dle § 4 odst. 1 zakona ¢. 372/2011 Sb., o zdravotnich sluzbach a
podminkach jejich poskytovani (dale jen ZoZS), rozumi: ,prostory uréené pro poskytovani
zdravotnich sluzeb”.

Na uzemi Ceské republiky piisobi mnohodetna $kala zdravotnickych zafizeni, jejichz hlavni
specializaci je oblast poskytovani zdravotnich sluzeb. Zdravotnické sluzby jsou vymezeny v § 2 odst.
2 ZoZS:

a) poskytovani zdravotni péce

b) konzultaéni sluzby, jejichZ uéelem je posouzeni individualniho lé¢ebného postupu, popiipadé
navrzeni jeho zmény nebo doplnéni, zdravotnicka zachranna sluzba

¢) zdravotnicka dopravni sluzba

d) preprava pacientii neodkladné péce

e) nakladani s télem zemfelého

f) zdravotni sluzby v rozsahu ¢innosti odbérovych zafizeni nebo tkariovych zatizeni

g) zdravotni sluzby v rozsahu &innosti zafizeni transfuzni sluzby nebo krevni banky

h) zdravotnickd zachranna sluzba

Jednotliva zdravotnicka zafizeni se li$i rozsahem své plisobnosti v oborech zdravotni péce a
typem subjektu, ktery je jejich zakladatelem.

Zdravotni péci se dle § 2 odst. 4 ZoZS rozumi:
) soubor &innosti a opatieni provadénych u fyzickych osob za i¢elem
1. predchazeni, odhaleni a odstranéni nemoci, vady nebo zdravotniho stavu (dile jen
,.nemoc),
2. udrZeni, obnoveni nebo zlepSeni zdravotniho a funkéniho stavu,
3. udrZeni a prodlouzeni Zivota a zmirn€ni utrpeni,
4. pomoci pii reprodukci a porodu,
5. posuzovani zdravotniho stavu,
b) preventivni, diagnostické, lé¢ebné, léCebné rehabilitacni, oSetfovatelské nebo jiné zdravotni
vykony provadéné zdravotnickymi pracovniky (déle jen ,zdravotni vykon®) za uelem podle
pismene a)”.

Pro G&ely analyzy soukromého investora budou zdravotnickd zafizeni rozdé€lena na statni a
nestatni ve smyslu jiZz zruSeného zakona &. 160/1992 Sb., jelikoz Ustav zdravotnické informatiky a
statistiky i nadéle vede sva data v duchu tohoto ¢lenéni.

Za nestatni zdravotnické zatizeni se povaZzuje dle § 2 odst. 1 zakona &. 160/1992 Sb., ,jiné
zdravotnické zafizeni, nez zdravotnické zafizeni statu”. Zfizovateli ¢i zakladateli (dale je pojem
zakladatel pouzivan ve vyznamu, jak pro zfizovatele pfispévkovych organizaci, tak pro zakladatele
napiiklad obchodni korporace) nestatnich zdravotnich zafizeni jsou kraje, mésta, obce, cirkve, fyzické

a pravnické osoby.

V piipadé zdravotnickych zafizeni, kterd jsou zfizena Uzemnimi samospravnymi celky
v podobé piispévkovych organizaci, se jedna o nestatni zdravotnicka zafizeni, ktera se oznacuji jako
vefejna.



Ostatni nestatn{ zdravotnické zafizeni se oznaluji jako soukroma a jsou jimi zafizeni majici
formu obchodni spole¢nosti. Krajskd zdravotni se zahrnuje mezi nestatni soukroma zdravotnicka
zafizeni.

Za stitni zdravotnickd zafizeni lze povaZovat zatizeni, kterd zakl4d4 ministerstvo
zdravotnictvi nebo ministerstvo obrany jako rozpoStové nebo prispévkové organizace s pravni
subjektivitou. Mezi tato zafizeni lze zafadit napf.: fakultni nemocnice a vybrané dalsi nemocnice,
statni Ustavy a dal¥f specializované ustavy, krajské hygienické stanice, 1é8ebny a statni podniky.2

Rozdéleni 163 nemocnic nachazejicich se v Ceské republice dle svého zakladatele je
zobrazeno na niZe uvedeném grafu 1.

Nemocnice dle svého zakladatele v roce
2013

B Ministerstvo zdravotnictvi

M kraje

i mésta a obce

B soukromi (véetné obchodnich

spolecnosti zfizenych krajem)

B Ministerstvo obrany

Graf 1: Nemocnice dle svého zakladatele v roce 2013°

Na niZe uvedeném grafu 2 miizeme pozorovat nédznak trendu ve vyvoji poétu zdravotnickych
zafizeni s rozdélenim na statni a nestatni, kterd jsou dale jest& rozd&lena na zafizeni zaloZend kraji
nebo obcemi a soukromymi investory. Mezi soukromymi zdravotnickymi zafizenimi nalezneme
spole¢nosti, jejichz zakladatelem je kraj, ale pravni forma t&chto spoleénosti je obchodniho charakteru.

? Organizace v pi{mé pisobnosti ministerstva zdravotnictvi, Ministerstvo zdravotnictvi Ceské republiky;
publikovano 20. 2. 2015 sposledni zm&nou 12. 3. 2015, citovano dne 15. 4. 2015, dostupné z:
http://www.mzcr.cz/dokumenty/p 10031 843 1.html|

? Zdroj: Zdravotnické rotenky Ceské republiky za roky 2009 — 2013, Ustav zdravotnické informatiky a
statistiky, dostupné z http://www.uzis.cz/katalog/rocenky/zdravotnicka-rocenka-ceske-republiky
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Poéet lUzek dle zfizovatele zdravotnického
zarizeni

60,00% B statni

M kraje a obce/mésta

= soukromi (zahrnuje obchodni
spolecnosti jejichz zfizovatelem je
kraj)

Graf 2: Vyvoj zmén v poftu liZek dle zFizovatele zdravotnického zafizeni®

Z vyie uvedeného grafu je zjevné, ze v Ceské republice prevladaji zdravotnické zafizeni,
jejichz zakladatelem jsou soukromé subjekty, ale za soukromé investory jsou povaZovany i obce a
kraje, je-li pravni formou zdravotnického zafizeni obchodni korporace. Soukromi investofi tvoii vice
nez 50 % trhu. V grafu miZeme pozorovat klesajici trend v poctu liZzek v zafizenich jak v rukou
soukromych, stitnich tak i vefejnych (kraje a obce/mésta) zakladateld. Udaje o podilu skutetng&
soukromych investorid (bez mést a obci) k dispozici nejsou, proto museli byt takovi soukromi investorfi
vyhledéni individualng (viz 4. kapitola).

4 Zdroj: Zdravomické rogenky Ceské republiky za roky 2009 — 2013, Ustav zdravotnické informatiky a
statistiky, dostupné z http://www.uzis.cz/katalog/rocenky/zdravotnicka-rocenka-ceske-republiky

10




3 Charakteristika Nemocnic nasledné péée a Krajské zdravotni, a.s. po
zaclenéni Nemocnic nasledné péce

3.1 Nemocnice nisledné péce Most, pFispévkova organizace

Nemocnice nasledné péfe Most, prispévkova organizace poskytuje naslednou lizkovou
zdravotni péci, kterd je zajiStovéna nepfetrzitym provozem a zahrnuje rehabilitadni 1éeni pacientd
s chronickymi chorobami po stabilizaci akutnich onemocnéni predev§im z nasledujicich lékaiskych
oborti: interna, neurologie, ortopedie, traumatologie, chirurgie’.

Dle rozsahu poskytované nasledné liizkové péce se nemocnice zamé&fuje na odbornou péii
v oblasti oSetfovatelské péte, dietoterapie (Iécba s pomoci odborné sestavenych diet), fyzioterapie
(obnova hybnosti pacientil), ergoterapie (nacvik a vyuZivani dovednosti a schopnosti potfebnych pro
zvladani béZnych dennich Einnosti), socidlni péfe (pomoc s fefenim problémi a poradenstvi).
Nemocnice kromé zdravotni pé€e poskytuje pacientim i Einnosti spojené s ubytovanim v zafizeni,
kterymi jsou zajiSténi stravovani, klidové sluzby (b&zny uklid pokojd a vyprani osobniho oblegent).

Na Krajskou zdravotni, a.s. budou pfevedeny nasledujici nemovitosti svéfené do uzivani
Nemocnici nasledné péce Most, pfispévkova organizace:

1. Nemovitosti zapsané v katastru nemovitosti a nachazejici se v katastralnim izemi Most II:
e pozemek: p. & 3201/1 o vyméie 1631 m2, druh pozemku: zastavénd plocha a nadvori
e soucasti je stavba: Most, €.p. 1304, ob¢. vyb., umisténa na pozemku p. €. 3201/1
e pozemek: p. €. 3201/4 o vyméfe 724 m2, druh pozemku: ostatni plocha
e pozemek: p. & 3201/5 o vyméie 3207 m2, druh pozemku: ostatni plocha
e pozemek: p. €. 3201/6 o vyméie 1910 m2, druh pozemku: ostatni plocha
e pozemek: p. & 3201/7 o vyméfe 62 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvofi
e soucasti je stavba: bez ¢p/€e, jina st., umisténa na pozemku p. &. 3201/7
e pozemek: p. €. 3201/8 o vyméie 34 m2, druh pozemku: ostatni plocha
e pozemek: p. €. 3202/1 o vyméie 2599 m2, druh pozemku: ostatni plocha
e pozemek: p. & 3202/2 o vyméie 771 m2, druh pozemku: ostatni plocha
e pozemek: p. €. 3202/3 o vyméfe 1020 m2, druh pozemku: ostatni plocha
e pozemek: p. €. 3202/4 o vyméie 23 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvoii
e soulasti je stavba: Most, €.e. 3123, gardZ, umisténa na pozemku p. . 3202/4
e pozemek: p. & 3202/5 o vyméfe 21 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvofi
e soucasti je stavba: Most, ¢.e. 3124, garaZ, umisténa na pozemku p. & 3202/5
e pozemek: p. € 3202/6 o vyméie 21 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvo¥i
e soucasti je stavba: Most, ¢.e. 3125, gardZ, umisténa na pozemku p. €. 3202/6

2. Nemovitosti nezapisované do katastru nemovitosti:

Katastralni izemi Nazev na parcele &.
Most I1 odpodinkovd plocha |3201/1
Most I1 ptipojka kanalizaéni |3201/5

* Nemocnice nasledné pee Most — sekce Rozsah poskytované péce, citovano dne 27. 4. 2015, dostupné z:
http://www.nnpmost.cz/?fce=clanek&id=7
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3.2 Nemocnice nasledné péce Ryjice, prispévkova organizace

Jiz historicky v mist&, kde sidli Nemocnice nasledné péce Ryjice, piispévkové organizace, byla
ztizena lizka pro pé¢i o dlouhodobé nemocné a tento statut byl zachovan. Organizace svym pacientim
poskytuje specializovanou zdravotni péci, ktera je zaméfena na oSetfovatelskou péci osobam trpicimi
dlouhodobymi chorobami. Jedna se o pacienty po urazech, operacich, cévnich mozkovych pfihodach,
s internimi onemocnénimi, pacienty dementni, se stavy zmatenosti, imobilni, inkontinentni, s nutnosti
vyzivy enterdlni sondou, pacienty v bezvédomi a pacienty v termindlnim stadiu onkologickych
onemocnéni’.

V nemocnici je pacientim poskytovéana rehabilitaéni péce v oblasti fyzioterapie a ergoterapie,
ptipadné logopedie, jejiz snahou je pomoci pacientim vyuzivat schopnosti a dovednosti pro zvladani
béznych dennich &innosti. Nemocnice kromé zdravotni péle poskytuje pacientim i Cinnosti spojené
s ubytovanim v zafizeni, kterymi jsou zajiSténi stravovani, tklidové sluzby (b&zny dklid pokoji a
vyprani osobniho obleceni).

Na Krajskou zdravotni, a.s. budou pievedeny nésledujici nemovitosti sv€fené do uzivani
Nemocnici nasledné péée Ryjice, prispévkova organizace:

1. Nemovitosti zapsané v katastru nemovitosti a nachazejici se v katastralnim Gzemi Ryjice:
e pozemek: p. & 121 o vyméie 3188 m2, druh pozemku: ostatni plocha

. 122 o vyméte 1547 m2, druh pozemku: ostatni plocha

. 151 o vyméte 2280 m2, druh pozemku: ostatni plocha

. 153/1 o vyméie 10778 m2, druh pozemku: ostatni plocha

o pozemek: p. €. 154 o vyméie 42 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvofi

e pozemek: p. & 155/1 o vyméie 52 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvofi
— soucasti je stavba: bez ¢p/Ce, gardz, umisténa na pozemku p. €. 155/1

e pozemek: p. €. 155/2 o vyméte 9 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvofi

e pozemek: p. € 156 o vyméfe 1391 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvofi
— soudasti je stavba: Ryjice, €.p. 6, ob¢. vyb., umisténa na pozemku p. &. 156

e pozemek: p. & 157 o vyméfe 282 m2, druh pozemku: zastavénd plocha a nadvori

e pozemek: p. & 158 o vyméfe 1852 m2, druh pozemku: ostatni plocha

e pozemek: p. & 159 o vyméie 161 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvori
— soudéasti je stavba: Ryjice, ¢.p. 1, ob¢. vyb., umisténa na pozemku p. €. 159

e pozemek: p. €. 160 o vyméfe 307 m2, druh pozemku: zastavénd plocha a nadvori
— soudasti je stavba: Ryjice, €.p. 50, ob&. vyb., umisténa na pozemku p. ¢. 160

o pozemek: p. & 162 o vyméie 236 m2, druh pozemku: zastavéna plocha a nadvofi

e soulasti je stavba: Ryjice, £.p. 36, ob¢. vyb., umisténa na pozemku p. €. 162

e pozemek: p. & 166/2 o vyméfe 414 m2, druh pozemku: ostatni plocha

e pozemek: p. & 167 o vyméfe 981 m2, druh pozemku: ostatni plocha

e pozemek: p. & 168 o vyméie 734 m2, druh pozemku: zastavénd plocha a nadvori
— soudasti je stavba: Ryjice, €.p. 10, ob¢. vyb., umisténa na pozemku p. ¢. 168

e pozemek: p.
e pozemek: p.
e pozemek: p.

< MK K P O

¢ Nemocnice nasledné péte Ryjice — sekce Lélebna péle, citovano dne 27. 4. 2015, dostupné z:
http://www.nnpryjice.cz/index.php
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2. Nemovitosti nezapisované do katastru nemovitosti:

Katastralni izemi nazev na parcele &.
Ryjice rozvod plynu 130/1, 153/1, 151, 149, 148, 146
Ryjice rozvodné kabely 122,153/1,118

Ryjice vnitf. telef. rozvod 122, 153/1

Ryjice vnéjsi telef. rozvod

Ryjice vodovod do ép. | 122, 153/1

Ryjice vodovod do &p. 50 122, 153/1

Ryjice hlavni cesta 122

Ryjice plocha &. 457

Ryjice studna u &p. 55 15341

Ryjice oploceni objektu 15371, 151

Ryjice opérnd zed’ 158

Ryjice opérnd zed' u &p. 50 153/1

Ryjice studna 121

Ryjice vefejné osvétleni 153/1, 122, 118

3.3 Krajski zdravotni, a.s.
Krajskd zdravotni, a.s. je 100% vlastnéna Usteckym krajem a sklad4 se z 5 odstépnych

zavodd, jejichz sidlo je v byvalych okresnich méstech Usteckého kraje. Po zaélenéni Nemocnic
nasledné péce ji lze charakterizovat nasledujicimi veli¢inami:

| SOUCH

o zakladni kapital 4 818 080 000,00 K& 4 884 295 000,00 K&
0 pocet lizek celkem 3 378,00 3 611,00
z toho

- nemocnice Dégin 329,00 329,00
- nemocnice Chomutov 530,00 530,00
- nemocnice Most 764,00 882,00
-nemocnice Teplice 509,00 509,00
- Masarykova nemocnice v

UL 1 246,00 1 361,00
O pofet zaméstnanci _
celkem 6 556,00 _ 6 750,00
z toho

- 1ékait 912,00 928,00
- sester 2 646,00 2 764,00

Tabulka 2:Charakterizujici veli¢iny Krajské zdravotni, a.s.
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4 Chovani soukromych investori ve zdravotnictvi v Ceské republice

V rdmei posuzovani zaméru Usteckého kraje, jako jediného akciondfe, o realizaci zvySeni
zékladniho kapitélu do Krajské zdravotni, a.s. byl prozkoumén trh zdravotnickych zafizeni, jejichz
seznam byl Eerpan prostiednictvim Ustavu zdravotnickych informaci a statistiky CR’. V seznamu byla
provéfovéana zdravotnicka zafizeni systematicky v €lenéni podle kraj, byla vyhleddvana zdravotnicka
zafizeni, kterd maji pravni formu akciové spolecnosti a jejichZz investorem je subjekt, kterého lze
povazovat za soukromeho investora.

Jednotliva nalezena zdravotnickd zafizeni byla provéfena prostfednictvim vefejného rejstiiku
(internetovy strdnky www.justice.cz a stranek ministerstva financi sregistrem ekonomickych
subjekti - ARES), kde byly zkoumény nasledujici skutecnosti:

a) pravni forma

b) subjekt, ktery se svymi vklady podili na zakladnim kapitdlu zdravotnického zafizeni

c) zda doslo u vybraného zdravotnického zafizeni ke zméné€ zékladniho kapitalu v disledku jeho
navyseni

d) rozsah plisobnosti v oborech zdravotni pée, aby mohlo byt zhodnoceno, zda je toto
zdravotnické zafizeni srovnatelnym zafizenim s Krajskou zdravotni, a.s.

Ukazalo se, Ze soukromi investofi v soudasné dobé pisobi ve zdravotnictvi spiSe vyjimecné.
Ditvodem je pravdépodobné skute€nost, ze zdravotnictvi je stile povaZovano vice za vefejnou sluzbu
nez predmét podnikéni. Podil soukromych investorii se v8ak pfece jen zvySuje, lze odhadnout, Ze
soukromi investofi si vytvareji vychozi pozici na trhu z oéekavani efektd ve vzdéalenéjsi budoucnosti.

Kromé& spoleénosti AGEL a.s. Zadny soukromy investor v Ceské republice neni srovnatelny

s Krajskou zdravotni, a.s., co se ty¢e hodnoty jakékoli vySe uvedené veliCiny (viz. tabulka 2 —
soutasna Krajska zdravotni, a.s.). Dale jsme vybirali kromé& spole¢nosti AGEL a.s. jedté investory,
ktefi se svou velikosti Krajské zdravotni, a.s. nejvice pfiblizuji, preferovali jsme ukazatel poctu lizek.
Byli vybrani zastupci, ktefi mohou byt povazovéni za reprezentanty soukromych investorl na trhu se
zdravotnickymi sluzbami:

e spole¢nost AGEL a.s.

e spole¢nost EUROCLINICUM a.s.

e MEDITERRA s.r.o.

e Hartenberg Holding s.r.o.

4.1 Spolecnost AGEL a.s.

Spoletnost AGEL a.s., IC: 005 34 111, Jungmannova 28/17, PSC 110 00, Praha, byla do
vefejného rejstitku zapsana 14. 6. 1990.

Spolecnost AGEL a.s. je vsouasné dob& ziejmé nejvétSim soukromym poskytovatelem
zdravotni péte v Ceské republice a jeho nejroziifendj$i plisobi§té je na tzemi Moravskoslezského a
Olomouckého kraje, kde provozuje jedenact nemocnic a déle provozuje né&kolik dal3ich
zdravotnickych zafizeni.

7 Registr zdravotnickych zafizeni, Ustav zdravotnickych zat{zeni informaci a statistiky CR, datum aktualizace 3.
7.2014, citovano 15. 4. 2015, dostupné z: https://snzr.uzis.cz/viewzz/rzz.htm
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Jejim zakladatelem je Ing. Toméd¥ Chrenek, Ph.D, ktery mé i v soudasnosti 75% podil na
zékladnim kapitalu, 25% podil na zakladnim kapitalu ma MUDr. Martin Polach, MBA.

Od roku 2006 piisobi spoletnost AGEL a.s. prostfednictvim deefiné spoleénost AGEL SK a.s.
na Slovensku.

Na tGzemi Ceské Republiky mé vyznamnou investorskou pozici zejména v nasledujicich
nemocnicich:

a) Sumpersk4 nemocnice a.s. 100% podil
b) Nemocnice Podlesi a.s. 100% podil
c¢) Stfedomoravskd nemocniéni a.s. 100% podil
i. Nemocnice Prost&jov odétépny zavod 100% podil

ii. Nemocnice Prerov odstépny z4vod 100% podil

iii. Nemocnice Sternberk odstépny zavod 100% podil

d) Nemocnice Valasské Mezifi&i a.s. 100% podil
e) Podhorska nemocnice a.s. 100% podil
f) Nemocnice Cesky T&in a.s. 100% podil
g) Nemocnice Novy Ji¢in a.s. 100% podil
h) Vitkovicka nemocnice a.s. 100% podil
i) Kardiovaskularni centrum AGEL a.s. 100% podil

Spolegnost AGEL a.s. disponuje prostfednictvim svych zdravotnickych zatizeni 4 100 lzky a
jevi se tedy jako nejvhodnéjsi kandidat soukromého investora, se kterym by mohl byt porovnan
investiéni zamér Usteckého kraje, jako vefejného investora.

4.2 Spoleénost EUROCLINICUM a.s.

Spole¢nost EUROCLINICUM a.s., IC: 267 30413, Na Pankréci 1690/125, PSC 140 00,
Praha, byla do vefejného rejstiiku zapsana 16. 10. 2002,

Spole¢nost EUROCLINICUM a.s. je vlastnikem poskytovateld zdravotnich sluZeb, jimiz jsou
nemocnice, polikliniky, laboratofe, lékarny, specializovana pracovisté pracovniho Iékafstvi Kardia a
kliniky individudlni pé€e o klienty Canadian Medical Care. Vizi spolenosti je vytvofit na tzemi
Ceské republiky ucelenou sit’ vysoce kvalitnich zdravotnickych zafizeni®.

V soudasnosti je spole¢nost EUROCLINICUM a.s. vlastnéna spole&nosti Tuffieh Funds
SICAYV ple.

Na tzemi Ceské republiky provozuje spole¢nost EUROCLINICUM a.s. fadu zdravotnickych
zafizeni, z nichZ uvedeme nazorné ta, kterd maji pravni formu akciové spoleénosti:
a) Nemocnice Atlas a.s. 100% podil
b) Prelouéska poliklinika a.s. 100% podil

Spole¢nost EUROCLINICUM a.s. disponuje prostfednictvim svych zdravotnickych zafizeni
priblizné 300 liZky. Nelze tedy povaZovat zdravotnickd zafizeni spolecnosti za porovnatelny
investiéni pfedmét s Krajskou zdravotni, as. jako celkem, ale jsou porovnatelna napfiklad
s odSt&pnym zdvodem v Teplicich, Chomutové a nejvice se ptiblizuje k oditépnému zavodu v Dé&ing.

8 EUROCLINICUM- sekce o nas; citovano dne 15. 4. 2014, dostupné z: http://www.euroclinicum.cz/o-nas/
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4.3 Spoletnost MEDITERRA s.r.o.

Spole¢nost MEDITERRA s.r.o., IC: 496 86 356, U Malvazinky &p. 177, PSC 150 00, Praha,
byla do vefejného rejstiiku zapséna 23. 11. 1993.

100% vlastnikem spole¢nosti MEDITERRA s.r.o. je spoletnost VAMED Management und
Service GmbH & Co KG.

Spole¢nost MEDITERRA s.r.o. provozuje na Uzemi Ceské republiky 9 zdravotnickych
zafizeni, z nichz uvadime ndzorné ta, ktera maji pravni formu akciové spole€nosti:

a) Meélnickd zdravotni a.s. 100% podil

b) Nemocnice sv. Zdislavy, a.s. 100% podil

Spoleénost MEDITTERA s.r.o0. disponuje prostfednictvim svych zafizeni skoro 200 lizky.

Zdravotnicka zafizeni spole¢nosti MEDITERRA s.r.o. lze povaZzovat za investiéni predmét
porovnatelny s od§tépnym zdvodem Krajské zdravotni, a.s.

4.4 Hartenberg Holding s.r.o.

Spole¢nost Hartenberg Holding s.r.o., IC: 018 01 261, Na pFikopé 859/22, Nové Mésto, PSC
110 00 Praha 1, byla do vefejného rejstiiku zapséna 18. 6. 2013.

Spole&nost Hartenberg Holding s.r.o. vstoupila mezi poskytovatele zdravotnickych sluZeb pfes
spolednost FutureLife a.s., vniz je 96% vlastnikem. Spole¢nost FutureLife a.s. je akcionafem v
nékolika spolegnostech vlastnici kliniky, jedn4 se o spoleénosti:

a) ISCAREILVF. as. podil 100%
b) Prvni privétni chirurgické centrum s.r.o. (kliniky pod znatkou Sanus) podil 100%
c) Reprofit International s.r.o. podil 100%
d) GynCentrum, spol. sr.0. podil 100%
e) Diim zdravi spol. sr.0. podil 100%
f) DARSENA a.s. podil 100%
— VIDIA-DIAGNOSTIKA, spol. s r.0.
g) GENNET s.r.o. podil 100%

V roce 2015 bylo spoleénosti FutureLife a.s. povoleno spojeni se spoleénosti GENNET s.r.0. a
tim se stala jednim z nejvétsich poskytovateli v oblasti reprodukéni mediciny.

Presny polet liizek v jednotlivych spoleénostech nelze zjistit, nelze tedy povaZzovat
zdravotnickd zafizeni spolednosti FutureLife a.s. za porovnatelny investiéni pfedmét s Krajskou
zdravotni, a.s. jako celkem, ale jsou porovnatelna napiiklad s od3tépnym zavodem v DéCiné.
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S Zhodnoceni investi¢nich transakei vybranych soukromych investori

5.1 Zpisoby akvizic vybraného soukromého investora

Nejsrovnatelng&j$im soukromym investorem, se kterym lze pomé&fovat investici Usteckého kraje,
je spole€nost AGEL a.s., kterd sva zdravotnické zafizeni nabyla n&kolika zpisoby a tyto zpiisoby jsou

popsany v nize uvedené tabulce. Uvedené akvizice neprobéhly v poslednich péti letech.

Nazev

Druh pievodu

Porizovaci cena

Nemocnice Podlesi, a.s.

smlouva o prodeji ¢asti podniku

266 000 000,00

Vitkovicka nemocnice a.s.

nabyto od$té€penim z Nemocnice Podlesi a.s.

121 531 000,00

Stredomoravska nemocniéni a.s.

zaloZena spole¢nosti AGEL, a.s.

2 100 000,00

Kardiologické centrum AGEL a.s.

smlouvou o pfevodu obchodniho podilu

192 652 000,00

Sumpersk4 nemocnice a.s.

smlouvou o pfevodu obchodniho podilu

68 848 000,00

Podhorska nemocnice a.s.

pfes Nemocnice Podlesi a.s. a jejich fizi se

spole¢nostt EUROMEDNET

7200 000,00

Tabulka 3: Zpisoby pofizovini spoleénosti AGEL a.s. dle vyroéni zpravy za rok 2013

5.2 ZvySovani zikladniho kapitilu vybranych soukromych investori

Z verejnych zdrojii jsme zkoumali, zda vybrani reprezentanti soukromych investord navySovali

v poslednich letech zékladni kapital a jak se navy$eni projevilo na vysledku hospodateni.

Spole¢nosti EUROCLINICUM a.s. a MEDITERRA s.r.o. neprovadély v poslednich letech

navyseni zdkladniho kapitalu.

Spolecnost FutureLife a.s. vstoupila do spole¢nosti piisobicich v oblasti zdravotnictvi, proto

Jjsme hodnotili jeji mozné cile.

V niZe uvedené tabulce 4 jsou zobrazeny vysledky hospodafeni za uplynuld léta spole&nosti,
v nichZ je akcionafem FutureLife a.s. Z tabulky lze vy&ist, Ze spole¢nost FutureLife a.s. investovala do
spole¢nosti i presto, Ze nékteré z nich byly ztratové.

Vysledek hospodareni
Nizev (rok/ éastka v tis, K¢)
2010 2011 2012 2013
ISCARE LLV.F. as. 611 1612 2420 4577
Prvni privéatni chirurgické centrum s.r.o. 3378 1 848 -1 054 -665
Reprofit International s.r.o. 15506| neniddaj| neniudaj| nenidaj
GynCentrum, spol. s r.o. -1 991 -374 1293 -3 443
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Vysledek hospodareni
Nizev (rok/ ¢astka v tis. K<¢)
2010 2011 2012 2013
Dim zdravi spol. s r.o. 462 103 3790 7103
VIDIA-DIAGNOSTIKA, spol. sr.0. 7681 5431 12 146 | neni daj
GENNET s.r.o. neni idaj neni udaj 8 606 10015

Tabulka 4: Vysledky hospodareni spole¢nosti, do nichZ FutureLife a.s. investovala v roce 2014

Vyvoj zvyseni zdkladniho kapitalu jednotlivych ovladanych zafizeni spole¢nosti AGEL a.s. je
zobrazen v niZze uvedenych tabulkach 5 az 10, v nichz je zobrazen také vyvoj zmén hospodaiského
vysledku v obdobi pted, v obdobi realizace investice a v obdobi po zvySeni zakladniho kapitalu.

Spolecnost AGEL a.s. v predeslych letech provadéla nékolik navy3eni zakladniho kapitalu ve
vlastnénych zdravotnickych zafizenich. Zakladni kapitél se u Sumperské nemocnice a.s., Podhorské
nemocnice a.s. a Kardiologického centra AGEL a.s. zvySoval v disledku zmény formy spole€nosti ze
spolednosti s rufenim omezenym na akciovou spoleCnost, proto nebudeme hodnotit navyseni
zékladniho kapitalu u téchto spolenosti. V ostatnich spolecnostech doslo ke zvySovani zakladniho
kapitalu v disledku realizace investice.

K nejvyznamnéj§imu navySeni zakladniho kapitalu doSlo u Nemocnice Podlesi a.s., kde byl
navysen zékladni kapital o vice nez 16 mil K&. Cést navySeného kapitalu byla pouZita na potizeni
dlouhodobého majetku a dalsi éast na zvySeni finanéniho majetku (tcast v nové zaloZené spole€nosti a
pjcka ve skupiné AGEL). K vyraznému zvySeni zdkladniho kapitdlu dile doslo u Vitkovické
nemocnice a.s., u niz byl zvySen zakladni kapital o 10 mil K¢&. Tento kapital byl pouzit na pofizeni
dlouhodobého majetku, pfedev§im nemovitého (nakup staveb), dale pak samostatnych movitych véci.
Posledni zména zakladniho kapitalu byla ve spolecnosti Sttedomoravska nemocni¢ni a.s., ve které se
zakladni kapital navysil o 100 tis. K&. Z této Castky bylo ¢aste¢né financovano pofizeni dlouhodobého
drobného majetku.

Nemocnice Podlesi a.s.
Obdobi 2001 2002 2003
zakladni kapitil 17 280 34 000 34 000
hospodiisky vysledek 94 169 153 492 75758

Tabulka 5: Nemocnice Podlesi a.s. — vliv zvySeni zdkladniho kapitdlu na hospodafsky
vysledek (v tis. K¢)

Vitkovicka nemocnice a.s.
Obdobi 2004 2005 2006
zakladni kapital 101 000 111 000 111 000
hospodaisky vysledek - 9821 11 498 51097

Tabulka 6: Vitkovickd nemocnice a.s. — vliv zvySeni zikladniho kapitdlu na hospodafFsky
vysledek (v tis. KC)
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Stifedomoravska nemocni¢ni a.s.
Obdobi 2006 2007 2008
zakladni kapital 2 000 2100 2100
hospodaisky vysledek neni udaj - 34 934 6 636

Tabulka 7: Stfedomoravskd nemocniéni a.s. — vliv zvySeni zdkladniho kapitilu na hospod4dfsky

vysledek (v tis. K¢)

Kardiologické centrum AGEL a.s.
Obdobi 2012 2013 2014
zakladni kapital 400 2 000 2 000
hospodarsky vysledek 32 689 12 306 17 393

Tabulka 8: Kardiologické centrum AGEL a.s. - vliv zvy3eni zdkladniho kapitilu na

hospodéisky vysledek (v tis. K&)

Sumperské nemocnice a.s.
Obdobi 2005 2006 2007
zakladni kapital 1520 2 000 2 000
hospodaisky vysledek 47 337 39 051 49 795

Tabulka 9: Sumperskd nemocnice a.s. — vliv zvySeni zdkladniho kapitilu na hospodiisky

vysledek (v tis. K<)

Podhorska nemocnice a.s.
Obdobi 2005 2006 2007
zikladni kapital 800 2 000 2 000
hospodarsky vysledek 14 408 4108 10 157

Tabulka 10: Podhorska nemocnice a.s. — vliv zvy¥eni zdkladniho kapit4lu na hospodsisky

vysledek (v tis. K¢)

V tabulce 11 jsou uvedeny vysledky hospodafeni spole¢nosti, do kterych byla realizovana

investice investorem AGEL a.s., dosazenych v poslednich ugetnich obdobich, a tyto vysledky
hospodafeni jsou porovnany s vysledky hospodateni dosazenych Krajskou zdravotni, a.s. ve shodnych
obdobich pred realizaci investi¢niho zdméru.
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vysledek hospodaieni
2010 2011 2012 2013 2014
Nemocnice Podlesi a.s. 186 156 106 090 201 158 200 853 199 526
Vitkovicka nemocnice a.s. 35268 11 614 22 321 14 574 15 163
Stiredomoravska nemocniéni a.s. 25 603 9310 22 427 34138 18 767
Kardiologické centrum AGEL a.s. 21 154 9 149 32 689 12 306 17 393
§umperské nemocnice a.s. 48 003 32 057 29 405 21 555 18 897
Podhorska nemocnice a.s. 5227 5595 3472 5334 4 945

Tabulka 11: Porovnani vysledki hospodafeni dosaZenych za posledni obdobi
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6 Hodnoceni investic

6.1 Aplikace dividendového a kapitilového hlediska

Detailni analyza se zaméfuje na zhodnoceni zaméru zvyseni zékladniho kapitélu z hlediska
souladu s vefejnou podporou. Zamér zvy3eni zékladniho kapitdlu bude hodnocen prostfednictvim
vynalozenych nikladi, o¢ekavanych piijmu, které s timto zamérem souviseji. Je tedy vhodné vymezit,
co jednotlivé veli€iny pfedstavuji.

Néklady se v posuzovaném piipadé, kdy navySeni zékladniho kapitdlu mé4 byt realizovano
formou kapitalizace pohledavek z prodeje nemovitosti a obchodnich zavodi, rozumi hodnoty podle
znaleckych ocenéni.

Na pfijmy plynouci z navy$eni zakladniho kapitalu Ize pohliZet z dividendového hlediska a z
kapitalového hlediska. Dividendové hledisko zhodnocuje, zda pfi realizaci zvy$eni zakladniho kapitalu
bude dosahovano zisku, ktery by $lo, v pfipadé schvéleni valnou hromadou spole&nosti, rozdélit mezi
investory, ktefi se podileji na zdkladnim kapitalu spole¢nosti. Zajmem téchto investorii bude, aby byl
dosahovén zisk, ktery predstavuje moznost vyplaty dividend (déle jen dosaZeni zisku pro piipadné
rozdéleni na dividendy). U kapitdlového hlediska piedstavuji pffjmy rozdil mezi pofizovaci cenou
akeii a trZzni cenou akcii v p¥ipad€ jejich prodeje, jde tedy o odhad budouci trzni ceny akeii.

Zvyseni kapitilu ma byt v posuzovaném piipadé realizovano na zakladé znaleckého ocenéni,
které respektuje aktualni stav trhu, a tivaha o riistu cen akcii v diisledku vyhodného nakupu proto neni
na misté. Na mist€ by bylo uvaZovat o ristu trznich cen diky ristu oboru jako celku, rozbor trhu
ukazal, ze soukromi investofi takovy vyvoj olekdvaji, a proto toto olekdvani lze povazovat
za opravnéné. Rozbor trhu soucasné ale ukazal, Ze neni stabilizovany a ma pomé&mé kratkou historii,
neni tedy moZné s dostate¢nou mirou spolehlivosti kvantifikovat rist ceny akcii z titulu riistu oboru
jako celku. Posuzované navySeni zdkladniho kapitalu povede ke zvySeni komplexnosti zdravotni péde
poskytované Krajskou zdravotni, a.s. a bude jim zavr§ena komplexnost. Diky nému bude ve viech
odStépnych zdvodech zajiStovana i naslednd péfe. Tato skutednost bude mit vliv na rist trni ceny
akcii celé spole¢nosti, ale i tento vliv viak nelze s ohledem na omezenost trhu a kratkou historii
spolehlivé kvantifikovat. Lze to tedy uzavfit tak, Ze rist trzni ceny akeii je vysoce pravdépodobny a e
pro jeho kvantifikaci je minimalni trovetl ta, ktera vyplyvé ze zlepSeni vysledku hospodateni, protoze
s vyplatou dividend se podle stanov nepoéitd. Pro analyzu zkapitalového hlediska lze tedy jako
minimalni zahrnout hodnoty, které vyplynou z dividendové analyzy. Pro dividendové i kapitalové
hledisko je tedy moZné pouZit shodnou analyzu a posuzovat odekdvany nardst zisku jako
potencionalni zdroj dividend a sou¢asné minimalni Urovefi zvySeni trzni ceny akcii.

6.2 Ukazatelé hodnoceni

Pro tuto analyzu byly zvoleny dva v praxi pouzivané ukazatele hodnoceni efektivnosti
investic, kterymi jsou ukazatel ¢isté soucasné hodnoty a ukazatel vnitintho vynosového procenta.

Cista soudasna hodnota investice (zvySeni zékladniho kapitdlu) pfedstavuje soudet hodnotici
souCasné (diskontovan€) hodnoty ofekdvanych pF{jmi plynoucich zinvestice po dobu jeji
piedpokladané Zivotnosti sniZeny o hodnotu investice jako takové. Cilem soukromého investora je,
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aby &istd soucasnd hodnota byla vy$si nez nula, tedy aby s pfihlédnutim k ¢asové hodnot& penéz
investor ziskal po uplynuti Zivotnosti vice, nez vynaloZil. Investor odhadne pfijmy, které mu investice
pfinese béhem predpokladané doby Zivotnosti investice a pomoci diskontovani tyto pifjmy pfenese do
stejného ¢asového okamziku, ve kterém byla investice vynaloZena. Pokud budou pfijmy ve&tsi nez
vynaloZené penézni prostiedky, je investice pro soukromého investora pfijatelna a uéinil by ji.

Vnittni vynosové procento je urokova mira, pfi niz se Cista soucasna hodnota rovna nule.
Investor hleda takovou diskontni miru, pfi niZ soucet oéekavanych piijmt za dobu Zivotnosti investice
diskontovany hledanou trokovou mirou bude roven pravé vynaloZené investici. Pokud je vypoltené
vnitini vynosové procento vyssi neZ referencni urokova mira, je pro soukromého investora investice
piijatelna.

6.3 Stanoveni hodnot pro vypodet ukazateli

Pfijmem je rozuména odhadnuta hodnota zlepSeni vysledku hospodareni v diisledku zaélenéni.
Pii kvantifikaci ogekdvanych pi{jmi, to je zlepSeni vysledku hospodafeni Nemocnic nasledné péce
z titulu jejich zaglenéni do Krajské zdravotni, a.s., jsme vychazeli z rozboru dosahovanych vysledkd
hospodafteni pfispévkovych organizaci, z rozboru planu vedeni pfispévkovych organizaci zlepsit dosud
ztratové a na provoznich pfispévcich zavislé hospodafeni, jak byly prezentoviany vedenim
prispévkovych organizaci zfizovateli, a z rozboru odhadu synergickych efektd plynoucich ze
zadlenéni, jak je odhadlo vedeni Krajské zdravotni, a.s.

Plany ptispévkovych organizaci na zlepSeni vysledku hospodafeni jsme vyhodnotili jako
realistické v téch ¢asovych horizontech, jak byly vedenim navrzeny s tim, Ze pravé zaélenéni innosti
do Krajské zdravotni, a.s. je faktorem, ktery lze povazovat za rozhodujici pro pfijatelné omezeni
rizika, Ze nebudou plany naplnény.

Odhady vedeni Krajské zdravotni, a.s. jsme vyhodnotili také jako realistické. Nafe tivaha
vychézi z toho, Ze nasledna péce je jiz nyni Krajskou zdravotni, a.s. zajiStovana v nemocnicich Dé&¢in,
Chomutov a Teplice, a Ze tedy vedeni bylo schopno kvantifikovat vliv sniZeni ndkladii na nakupované
sluzby z titulu vyznamné lepsiho postaveni Krajské zdravotni, a.s. na trhu a silné&jsiho postaveni pii
sjednavani cen s dodavateli a z titulu néhrady nékterych sluZeb vyuzitim existujicich vlastnich kapacit.
V osobnich nakladech je pak odhadovand Gspora dosaZend pfirozenymi odchody zaméstnanci, tedy
pfi zachovani pracovnich mist a podminek dosavadnich zaméstnancii ptispévkovych organizaci Ize ve
sttednédobém horizontu rozumnou personalni politikou pifi nahradach pfirozené ukonéenych
pracovnich pomérit dosdhnout nékladovych Gspor. Obdobné jsme jako realisticky posoudili odhad
narastu vynosu z titulu lepSiho vyuZziti laZek, jak u nasledné péce, tak u akutni péce, které bude
prostiednictvim za¢lenéni novych nemocnic nasledné péce usnadnéno. Odhady jsme posoudili jako
cilovy stav, pro uéely analyzy jsme dosazeni cilového stavu zahmuli jako velmi pozvolné a tak
zohlednili riziko komplikaci pii za¢lefiovani.

Horizont analyzy, to je minimalni Zivotnost nové zatleflovanych nemocnic nésledné péce,
jsme zvolili 15 let. Vychézeli jsme pfi tom zrozboru stafi a stavu majetku (nemovitosti i véci
movitych) obou prispévkovych organizaci. Minimalni Zivotnosti se neméa na mysli to, Ze po jejim
uplynuti jiz nebudou nemocnice nésledné péce funkéni, ale jde o odhad, po jakou dobu Zivotnosti by
mély fungovat nemocnice nasledné péfe bez dalsi investice srovnatelné s objemem investic
podateénich (navyseni zakladniho kapitalu).
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Referenéni mira vynosnosti vlastniho kapitdlu predstavuje hodnotu, kterou investor bude
vyZadovat z vloZzenych prostiedkil. Byla zvolena mira vynosnosti ve vysi 2 %, tato hodnota odpovida
urokové mite, kterou by Ustecky kraj ziskal od penézniho Gstavu, kdyby tyto prostiedky zhodnotil
prostfednictvim produkti nabizenych penéZnim tstavem.
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7 Vysledky hodnoceni

Vypodty zvolenych ukazateli jsou uvedeny v ptiloze ¢. 8 samostatné pro kazdou
ptispé&vkovou organizaci, jejiz ¢innost mé byt za¢lenéna do Krajské zdravotni a.s.

7.1 Nemocnice nasledné péte Most, prispévkova organizace

Cinnost dosud zajistovana piisp&vkovou organizaci Nemocnice nasledné péle Most,
prispévkova organizace, by v ptipadé zaglenéni do Krajské zdravotni, a.s. po 15 letech, s ptihlédnutim
k Gasové hodnoté penéz (diskontovani), pfinesla o 8.827.209,- K& vice, neZ &ini investice, kterou ma
investor zaplatit za za¢lenéni, to je 36.912.000,- K& (&istd soucasna hodnota). Zaclenéni by pfineslo
vynos 4,52 % (vnitini vynosové procento), to je o 2,52 % vice, nez je Grokovéa mira, kterou Ustecky
kraj aktualné dosahuje pfi zhodnocovani volnych finan¢nich prostredki.

ZvySeni zAkladniho kapitalu, kterym bude zajiSt€éno zallenéni Cinnosti prFispévkové
organizace Nemocnice nisledné péte Most do Krajské zdravotni, a.s, by bylo pfijatelné i pro
soukromého investora.

7.2 Nemocnice nasledné péce Ryjice, prispévkova organizace

Cinnost dosud zaji¥fovana prispévkovou organizaci Nemocnice nasledné péfe Ryjice,
prispévkova organizace, by v ptipadé zaglenéni do Krajské zdravotni, a.s. po 15 letech, s pfihlédnutim
k ¢asové hodnot& penéz (diskontovani), pfinesla o 7.347.213,- K¢ vice, nez €ini investice, kterou ma
investor zaplatit za za¢lenéni, to 29.303.000,00,- K& (Cist4 soutasna hodnota). Zaglenéni by pfineslo
vynos 4,43 % (vnitini vynosové procento), to je o 2,43 % vice, nez je urokova mira, kterou Ustecky
kraj aktualné dosahuje pfi zhodnocovani volnych finan¢nich prostredki.

Zvyseni zikladniho kapitilu, kterym bude zajiSténo zaflenéni Cinnosti pFispévkové
organizace Nemocnice nasledné péte Ryjice do Krajské zdravotni, a.s, by bylo piijatelné i pro
soukromého investora.
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8 Shrnuti

Detailni ekonomick4 analyza prokazala, Ze majetkové transfery ze strany Usteckého kraje,
popf. Nemocnice nasledné péde Most, pfispévkové organizace, a Nemocnice néasledné péce Ryjice,
prispévkoveé organizace, do Krajské zdravotni a.s., jimiZz mé& byt uskuteénén prevod &innosti
zaji§fovanych pfispévkovymi organizacemi Usteckého kraje Nemocnici nasledné péce Most,
prispévkovou organizaci, a Nemocnici nasledné pée Ryjice, piispévkovou organizaci, na akciovou
spole¢nost Krajskd zdravotni, jsou v souladu s pravidly vefejné podpory.

1. Cervna 2015

JUDr. Ing. Jifi Lanc, dafiovy poradce a auditor
Jednatel spole¢nosti
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9 Prilohy

Ptiloha ¢.
Ptiloha &.
Ptiloha ¢&.
Priloha ¢.
Ptiloha ¢.
Priloha &.
Priloha ¢.

Ptiloha €.

Organiza¢ni struktura spolecnosti AGEL a.s.

Piehled zdravotnickych zafizeni spoleénosti EUROCLINICUM a.s.

Zobrazeni zdravotnickych zafizeni VAMED Mediterra s.r.o. v Ceské republice
Zobrazeni zdravotnickych zafizeni spole¢nosti FutureLife a.s. v Ceské republice
Vyroéni zprava spole¢nosti Nemocnice Podlesi a.s. za rok 2002

Vyroéni zprava spoleénosti Vitkovické nemocnice a.s. za rok 2005

Vyroéni zprava spoleénosti Stredomoravské nemocniéni a.s. za rok 2007

Tabulka s vypodty ukazatelii hodnotici efektivnost investice podle zisku
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VYPOCETY EISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU

Nemocnice ndsledné péfe Most, pfispévkova organizace

Predpokladané ziskané pfijmy

uspora nakladd

4057 057,25

zvy3eni vynos( 1066 170,20
celkem 5123 227,45
Investiéni ndklady

obchodni zavod 8 822 000,00
Ln'gjetek - nemovitosti 28 090 000,00
celkem 36 912 000,00

referenéni mira vynosnosti
vlastniho kapitalu 2,00%

roky

10

% cilového stavu Uspory
nakladd a zvySeni vynosl

30,00%

40,00%

50,00%

50,00%

60,00%

60,00%

70,00%

70,00%

80,00%

80,00%

roky

11

12

13

14

15

% cilového stavu Gspory

naklad{ a zvySeni vynosi

50,00%

90,00%

100,00%

160,00%

100,00%

Fivotnost investice 15 let

Cisté souzasnd hodnota (NPV) 83827 209
Vnitini vynosové procento 4,52%
pomucka pro vypocet VVP -




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU

Nemocnice nasledné péce Ryjice, pfisp&vkova organizace

Predpokladané ziskané pFijmy

uspora nakladd 2848 119,00
zvyseni vynosud 1628 158,47
celkem 4476 277,47
InvestiZni ndklady

obchodni zavod 10 223 000,00
majetek - nemovitosti 18 080 000,00
celkem 29 303 000,00

oéekdvana mira vynosnosti [
vlastniho kapitdlu 2,00%

roky il 2 3, 4 5 6 7 8 i 10

% cilového stavu Uspory

nakladd a zvyseni vynosh 30,00% 40,00% 50,00% 50,00% 60,00% 60,00% 70,00% 70,00% 80,00% 80,00%
roky 11 12 13 14 15

% cilového stavu Uspory
nakladd a zvy3eni vynosd 90,00% 90,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Fivotnost investice 15 let

Zista soutasnd hodnota (NPV) 347
Vnitfni vynosové procento 4,43%
pomucka pre vypocet VVP ]




