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1 Uvod

1.1 Zadani

Na zdklad€ uzaviené smlouvy jsme zpracovali detailni ekonomickou analyzu jednotlivych
projekti, jejich nakladii a ofekdvanych pifjmt & aspor s cilem posoudit, zda by zvySeni zikladniho
kapitalu, a to penéZitym vkladem ve vy$i 182.165.000,- K&, ve spole¢nosti Krajsk4 zdravotni, a.s., IC
254 88627, se sidlem Socialni péte 3316/12A, PSC 401 13, Usti nad Labem, jejim jedinym
akcionafem Usteckym krajem, IC 708 92 156, Velka Hradebni 3118/48, Usti nad Labem, PSC 400 01,
uréeného na financovéni niZze uvedenych projektii, bylo v souladu s pravidly vefejné podpory.

Pfi zpracovani analyzy jsme vychazeli z nasledujicich podkladi:

e technické zprava rekonstrukce objektu I, Krajské zdravotni, a. s. - Nemocnice D&&in, 0.z.,

e investiéni akce URSM,

¢ investi¢ni akce URSM - emergentni piijem, Nemocnice Chomutov o.z.,

« studie proveditelnosti k pofizeni pfistroje Litotryptor, Masarykova nemocnice v Usti nad
Labem o.z.,

e technické specifikace pro potizeni piistroje Litotryptor, Masarykova nemocnice v Usti nad
Labem o.z.,

e studie proveditelnosti MR, Nemocnice Chomutov o. z.,

» technickd specifikace magnetické rezonance MR 15T, Nemocnice Chomutov o.z.,

e prizkum trhu magnetické rezonance MR15T, Nemocnice Chomutov o.z.,

e technicka zprava k propojeni pavilond, Nemocnice Chomutov o.z.,

¢ odhady vedeni Krajské zdravotni, a.s. ofekdvanych pfijmd pHpadng tspor u jednotlivych
projektii z diivodu jejich realizace,

e veifejné dostupné informace.

1.2 Vefejni podpora

Veiejna podpora je definovana v ¢l. 107 odst. 1 Smlouvy o fungovani Evropské unie takto;
»Podpory poskytované v jakékeli formé statem nebo ze stitnich prostfedkd, které narusuji nebo
mohou narulit hospodéfskou soutéZ tim, %e zvyhodiiuji urité podniky nebo urditd odvétvi vyroby,
jsou, pokud ovliviiujf obchod mezi &lenskymi stity, nesluitelné s wvnitfnim trhem, nestanovi-l
Smiouvy jinak”.

Vefejnd podpora miize vést k naruleni hospodéfské soutéZe, kieré je zak4zané, a poskytovatel
i piijemce se vystavuji riziku navriceni podpory. Pro rozpoznéni vetejné podpory lze pouiit
nasledujici defini¢ni znaky, které by mély byt naplnény kumulativng:
¢ podpora je poskytnuta stitem nebo z vefejnych prostiedki,
® podpora zvyhodiluje uréité podniky nebo uréitd odvétvi vyroby,
e naru$uji nebo mohou narusit hospodafskou soutéz,
¢ ovliviiuji obchod mezi &lenskymi staty.

Pokud by byly pfi poskytnuti podpory, v jakékoliv podob&, naplnény definiéni znaky vefejné
podpory, nemusi to okamZit& znamenat, Ze tato podpora bude nesluitelna s trhem. Vychodiskem pro



pfehodnoceni této podpory, jako slulitelné s trhem, je posouzeni, zda bude napln&n tzv. princip
soukromého investora.

Komise Evropské unie pfipravila sdéleni k definici statni (vefejn€) podpory uvedené ve vyse
uvedeném &lanku Smlouvy o fungovani Evropské unie. Toto navrZené sdéleni objastiuje jednotlivé
prvky definice stitni podpory, a to dle judikatury.

Ze sdéleni vyplyva, kdy poskytovatele zdravotni péfe (nemocnice) je moZno povaZovat za
podniky ve smyslu stitni podpory, a to konkrétné v Casti 2.4: .,V nékterych clenskych stditech jsou
vefejné nemocnice nedilnou soucdsti stami zdravoini sluzby a jsou témé¥ zcela zaloZeny na zdsadé
solidarity. Tvto nemocnice jsou financovany pFimo z pFispévki na socidini zabezpeleni a z jinych
statnich prostfedii a poskytuji své sluzby zdarma na zdkladé univerzdlniho pokryti. Soudni dvir a
Tribundl potvrdily, Ze pokud existuje takovato struktura, nejednaji prislusné organizace jako podniky.

V mnoha jinych Slenskych stdtech nabizeji nemocnice a dalsi poskytovatelé zdravotni péce své
sluzby za tplatu, kterou hradi bud’ pfimo pacienti, nebo jejich pojistovny™. V takovych systémech
existuje mezi nemocnicemi pFi poskytovani sluzeb zdravotni péce urcitd mira hospoddiské soutéZe.
Skutecnost, Ze zdravotni péci poskytuje vefejnd nemocnice, v takovém pripadé nestadi k tomu, aby se
tato éinnost oznadila za nehospoddrskou.”

Na zikladé vy$e vymezeného vyplyvi, ¥e nemocnice v Ceské republice 1ze povaZovat za
podniky ve smyslu stitni podpory, protoZe pfijimaji Oplaty za své sluzby pftmo od pacientii nebo
jejich pojistoven.

Princip soukromého investora, ktery slouZi k vyvraceni prviku vyhody zdefinice stitni
podpory, je ve vykladovém sd€leni Komise zahrnut pod oznadenim ,Kritérium subjektu v trZnim
hospodéfstvi“ a je podrobné feden v Casti 4.2, kde je v odstavci 77 fedeno: ,,Hospoddrské transakce
provadéné vefejnopravnim subjektem nebo vefejnym podnikem neposkytuji jeho protéjsku vyhodu, a
tudi# nepredstavuji stémni podporu, jsou-li providény v souladu s béinymi trinimi podminkami'”. Tato
zdasada byla rozpracovdna s ohledem na rizné hospoddiské transakce. Soudy Unie vyvinuly ,,zdsadu
investora v trinim hospoddistvi® za ulelem urdeni existence stdtni podpory v pFipadé verfejnych
investic (zejména kapitalovych injekci): aby se zjistilo, zda investice veFejnopravniho subjektu
DpFedstavuje stdtni podporu, je nutné posoudit, zda by mohl byt za podobnych okolnosti k proveden{
dané investice motivovan soukromy investor srovnatelné velikosti pisobici za béinych trinich

podminek'®.«

V odst. 86 sdéleni Komise je uvedeno: ,.PFi uplatiovini kritéria subjektu v trinim
hospoddrstvi je vhodné rozliSovat mezi situacemi, kdy lze soulad transakce s trinimi podminkami
zZjistit empiricky pomocl konkrétnich trinich iddajii, a situacemi, kdy je vihledem % neexistenci
téchto tidaji nutné posoudit soulad transakce s trinimi podminkami na zdkladé jinych dostupnych
metod.”

Zvyse uvedeného odstavce vyplyva, Ze dle Komise Evropské unie existuji dva pfistupy k posouzeni
souladu provedeni investice a principu soukromého investora.

a) Empirickeé zji§t&ni se provadi pomoci trznich fidajii a posuzuje se, zda by transakei:

i.  Provedly rovnocenné vefejnopravni subjekty i soukromé subjekty




Je-li transakce provedena za stejnych podminek (a tudiZ se stejnou Grovni rizika a odmény)
vefejnopravnimi i soukromymi subjekty, které jsou ve srovnatelné situaci, lze obvykle vyvodit, Ze tato
transakce je v souladu s trznimi podminkami.

V odst. 89 je uvedeno: ,,4by se transakce povaZovala za rovnocennou, je tieba konkrétné posoudit tato
kritéria.
1) zda bylo o zdsahu vefejnoprdvnich a soukromych subjektii rozhodnuto soucasné a zda byl tento

zdsah proveden zdroveti (4. zdsahy jsou , soubéiné"), nebo zda mezi témito zdsahy uplynula wréité
doba a mezitim doslo ke zméné hospoddFské situace;

2) zda jsou podminky transakce pro dotyéné veFejnoprdvni i vSechny soukromé subjekty stejné, a to
rovnéz s prihlédnutim k moznosti zvy§eni & snizent urovné rizika v éase;
3) zda mad zdsah soukromych subjektii skutecny ekonomicky vyznam a neni pouze symbolicky &

zanedbatelny'™ a

4) zda je vychozi pozice dotycnych vefejnoprdavnich a soukromych subjektit s ohledem na transakci
srovhateind, s pFihlédnutim napfiklad k jejich pFedchozi ucasti v dotéenych podnicich (viz oddil
4.2.3.3), k moznym synergiim, jichz lze dosdhnout', k mie, v jaké jednotlivi investo#i nesou podobné
transakéni ndklady'”', &k jakymkoli Jinym okolnostem, jeZ jsou pro dany soukromy nebo
vefejnopravni subjekt specifické a jeZz by mohly naru$it srovndni. Rozhodnuti pFijaté soukromym
subjektem by nemélo byt samoziejmé ovlivnéno orgdny verejné moci.”

ii. Tykaly se koup& a prodeje majetku, zboZi a sluzeb (nebo jiné srovnatelné transakce) na
zéaklad¢ otevieného, transparentniho, nediskriminaéniho a bezpodminetného nabidkového

fizeni

Pokud se ndkup a prodej majetku, zboZi a sluZeb (nebo jiné srovnatelné transakce) uskutedni na
zaklad® ofevieného, transparentniho, dostatetné zvefejnéného, nediskrimina&niho a bezpodmineéného
nabidkového fizeni v souladu se zdsadami smérnic o zaddvani vefejnych zakdzek (a to i v pFipadech,
kdy smérnice o zadavéni vefejnych zakézek nejsou jako takové pouZitelns), lze predpokladat, Ze tyto
transakce jsou v souladu s trznimi podminkami,

b) Jiné dostupné metody

i Referenéni srovnavani

To, zda je transakce v souladu s trZnimi podminkami, lze posoudit na ziklad® podminek, za nichZ
uskutecnily srovnatelné transakce srovnatelné soukromé subjekty ve srovnatelné situaci (referenéni
srovnavani).

V odst. 102 je stanoveno, co musi byt zohlednéno pii stanovovani vhodné referenéni hodnoty: ,je
nutné vénovat obzvild§ini pozornost kategorii dotyéného subjektu (napf. holdingovd skupina, provozni
spolecnost, spekulativni fond nebo dlouhodoby investor, ktery se snazi zajistit zisk v dlouhodobéjsim
horizontu), druhu dotycné transakce (nap¥. kapitdlovd ucast nebo transakce tykajici se dluhovych
ndstroji) a dotéenému trhu nebo trhiim (napi. financni trhy, rychle rostouci trhy technologii, trhy
verejnych sluZeb nebo trhy pro infrastrukturu)*.

ii. Jiné metody ocenéni




Jina metoda ocenéni je feSena v odst. 104 az 108, v téchto odstavcich je feceno: ,,Nelze-li pouzit Zddné
z vSe uvedenych kritérii ocefiovani, je moiné zjistit, zda je transakce v souladu s trznimi podminkami,
na zikladé obecné pFijimané standardni metody ocenéni’”. Tato metoda musi byt zalozena na
dostupnych objektivnich, ovéFitelnych a spolehlivych udajich'™, jes by mély byt dostateéné podrobné a
mély by zohlediiovat hospoddriskou situaci v dobé, kdy bylo o transakci rozhodnuto, s prihlédnutim k
trovni rizika a budoucim ocekdavanim'”. V zdvislosti na hodnoté transakce by se méla spolehlivost
ocenéni obvykle potvrdit provedenim analyzy citlivosti, kterd posuzuje rizné obchodni scéndre,
vypracovivd pohotovostni pldny a porovndvd vysledky alternativnich metod ocenéni. Je-li transakce

odloZena a je-li nutné vzit v uvahu nejnovéj§i zmeény trinich podminek, muize byt zapotFebi nové
ocenéni (ex ante).

105. Obecné pFijimanou standardni metodou stanoveni (roéni) ndvratnosti investic je nap¥iklad
vypodet vnitFni miry ndvratnosti’’. Investiéni rozhodnuti Ize posoudit rovndf ; hlediska Cisté
soudasné hodnoty'”’, co# ve vétsiné pripadn pFindsi vysledky rovnocenné vnitini mife ndvratnosti’™.
Za ulelem posouzeni, zda se investice uskuteénila za trinich podminek, je nutno porovnat
ndvratnost investice s béinou olekdvanou trini ndvratnosti. Béinou olekdvanou ndvratnost
(kapitdlové ndklady investice) Ize vymezit jako primérnou olekdvanou ndvratnost, kterou trh
vyZaduje u investice na zdkladé obecné uzndvanych kritérii, zejména rizika investice, s prillédnutim
k finanéni situaci spoleCnosti a konkrémni charakteristice odvétvi, regionu nebo zemé. Nelze-li
PFiméiené odekdvat béznou ndvramost, pak by se investice s nejvétsi pravdépodobnosti za trinich
podminek neuskwtecnila. Obecné plati, %e cim rizikovéj§i je projekt, tim vy$§i ndvratnost budou

s

poskytovatelé financnich prostfedkii poZadovat, 1j. tim vy$§i budou kapitdlové ndklady.

106. Volba vhodné metody ocenéni miiZe zdviset na situaci na tri'”, dostupnosti vdaji nebo druhu
transakce'®. Zatimco napFiklad investor usiluje o dosazeni zisku investovénim do podniki (v tomto
PFipadé bude pravdépodobné nejvhodnéjsi metodou vnitini mira ndvramosti nebo Cistd soucasnd
hodnota), véFitel se snaZi dosahnout uhrazeni divZnych cdstek (jistiny a pFipadnych urcki) dluznikem
ve smluvné a zdkonem stanovené lhiné'® (v tomto pFipadé miite byt vhodnéjsi ocenéni kolaterdlu,

nap¥. hodnoty aktiv).

107. Metody stanoveni vniténi miry ndvratnosti nebo Cisté soucasné hodnoty investice obvykle nevedou
k jedné pfesné hodnoté, kterou by bylo moZno uznat jako jedinou moZnou trini cenu, nybrz spife k
Fadé mosnych trénich cen (v zavislosti na ekonomickych, pravnich a jinych konkrétnich okolnostech
transakce obsaZenych v metodé ocenéni). Je-li cilem ocenéni posoudit, zda je zdsah stdtu v souladu

s trinimi podminkami, je obvykle vhodné posoudit méritka orientovand na stfedovou hodnotu, jako je
prumér nebo medidan souboru srovnatelnych transakci.

108. Obezietné subjekty v trinim hospoddFstvi své zdsahy obvykle posuzufl pomocit nékolika riiznych
metod (nap¥. vipolty Cisté soufasné hodnoty se ovéFuji referenénim srovndvdnim), tok aby se
odhady potvrdily. Rizné metody vedouct k téZe hodnoté poskytnou dalfi vudaj pro zjisténi skuteéné
trint ceny. PF¥i posuzovdni, zda je transakce v souladu s trinimi podminkami, se proto bude existence

doplrikovych metod ocenéni, jeZ vzdjemné potvrzuji zjistény vysledek, povaZovat za pozitivai vkazatel

Pro analyzu soukromého investora nemohla byt aplikovina metoda empirického zjisteni,
protoZe nejsou dostupné daje o transakcich, které by bylo moZné oznalit jako rovnocenné. Z tohoto
ditvodu jsou v analyze zvoleny jiné dostupné metody, a to referen¢ni srovndvani a jiné metody
ocenéni. Referenéni srovnavani bylo provedeno prostiednictvim vyhledani soukromopravnich
subjektli, které realizovaly shodné zaméry investora - zvySovani zdkladniho kapitalu, a byly



porovnany vychozi idaje o hospodafeni, které slouZily pro rozhodnuti realizace zdméru investora -
vysledek hospodafeni a zdkladni kapital.

1.3 Projekty z hlediska veFejné podpory

Zvyseni zakladniho kapitalu Krajské zdravotni, a.s. formou investice do v tabulkach &. 1 a &. 2
uvedenych projektii, je majetkovym transferem, ktery miZe byt vetejnou podporou, jelikoz Ustecky
kraj dava obchodni korporaci k dispozici kapital a mohl by tak tuto obchodni korporaci zvyhodnit
proti tém korporacim, do kterych kapital vkidda soukromy investor. U navySeni zikladniho kapitalu je
tfeba posoudit, zda je uskutednéno v souladu s principem soukromého investora, tedy zda by stejné
navy3eni zdkladniho kapitdlu provedl i soukromy investor. V tabulkach &. 1 a &. 2 jsou kvantifikovana
piedpokladana navyseni.

Socidlni zafizeni Nemocnice Most (blok B+C) 7 465 000,00 K&

Mamo centrum Nemocnice Chomutov — stavebni upravy

v souvislosti s instalaci 2. Mamografického pfistroje 6 000 000,00 K&

Stravovaci provoz Nemocnice Chomutov — dodavky kuchyiiské

technologie 13 000 000,00 K&

Interni pavilon Nemocnice D&¢in — rekonstrukce vnitinich

] v . x| 21 000 060,00 K&
prostor v&. Uprav pro rozgifeni gastroenterologického pracovists

Nemocnice Chomutov - stavebni upravy pro instalaci

. 2 000 000,00 K&
magnetické rezonance

Masarykova nemocnice vUsti nad Labem — pofizeni

extrakorporélniho Litotryptoru 12 700 000,00 K&

Tabulka 1: Projekty uriené na financovini pen&Zitym vidadem do XKrajské zdravetai, g.5.

Modernizace pav. I — nemocnice D&n 10 000 000,00 K&

Modernizace ,,Détské kliniky MNUL 65 000 000,00 K&
. M w - - -k - -, o Pt 5
Revitalizace plochy pied Poliklinikon pro parkovéni, rozifeni 10000 000,00 K&

parkovacich mist — nemocnice Teplice

Emergentni pfijem (ARO) v&. tupravy spojovaci chodby
pavilonu ,,C* a kryty spojovaci koridor nemocnice Chomutov 35 000 000,00 K&

Tabulka 2: Projekty uriené na financovéni pendZitym vkladem do Krajské zdravotni, a.s.



Piedmétem posouzeni je, zda navyseni zakladniho kapitdlu spolednosti Krajska zdravotni, a.s.
prostfednictvim investic Usteckého kraje, a to ve vysi 182.165.000 K&, spliiuje princip soukromého
investora.

1.4 Soukromy investor

Ustecky kraj neni soukromym investorem a navySeni zdkladniho Kapitilu nerealizuje
pro ucely ziskiani zisku, ale sleduje zimér zajiSténi nejkvalitnéjSi zdravotni péfe pro své
obyvatele,

Piesto je, s ohledem na préivni piedpisy omezujici vefejnou podporu, nutné zabyvat se
otiazkou, zda by piipadny soukromy investor postupoval shodné p¥i realizaci stejné investice.

Soukromym investorem se pro uely této analyzy rozumi investor, ktery je raciondini,
informovany a nezévisly na vefejné moci.

Pro posouzeni vefejné podpory neni vhodné zohlediiovat finan&ni investory, ktefi se snaZi
najit zisk vkritkém Casovém rozmezi. Pro G&ely analyzy nehodnoti soukromy investor pouze
soufasny hospodifsky vysledek subjektu, u kterého bude investice realizovina, ale hodnoti také
pfedpokladany budouci vyvoj hospodafského vysledku pfedmétu investice, to znamena, Ze zohlediiuje
rizikovost investice s ohledem na ptredpokiadany vyvoj faktori zplisobujicich rizikovost v nékolika po
sobé jdoucich obdobich.

Jednotlivi soukromi investofi se odliSuji svou investi¢ni strategii, a tedy sledovanym cilem
realizované investice.

Komise EU ve svych rozhodnutich' a vykladovych dokumentech k vefejné podpofe zastava
nazor, ktery lze formulovat tak, Ze o vefejnou podporu se¢ nejedna v pfipadech, kdy investice do
kapitalu spoleénosti je niZ$i neZ soudasna hodnota o8ekdvanych budoucich pen&Znich tokd z investice
{vnimano z hlediska pfedpokladanych vyplat dividend, resp. kapitadlového zhodnoceni podilu investora
v dotéené spolecnosti a pfi zohlednéni rizik). Pokud by byla naplnéna podminka vynosnosti
ogekévanych budoucich pené&znich toka z investice, nenamital by proti této investici nic ani soukromy
investor. Z toho vyplyva, Ze podobn& by k této investici m&l ptistupovat i vefejny investor (kraj).

Soukromy investor sleduje pfedpokladanou vysi dividend (zisku) nebo také kapitilové
(majetkové) zhodnoceni svého podilu v dotené spolecnosti, to vSe pfi zohlednénf rizik.

! Rozhodnuti Komise ze dne 21. bfezna 2012 o Statni podpofe SA.29864 (C 6/10) (ex NN 1/10) poskytnuté
Ceskou republikou spoleénosti Ceské aerolinie, a. s. (CSA Czech Airlines a. s. mo#né aspekty Stétni podpory pti
poskytnut{ Gv&ru spole¢nosti Osinek, a. s.), ¢islo pfedpisu 2012/637/EU, kde doZlo ke kapitalizaci dluhu
(vkladem pohledavky do CSA formou zapoéteni proti pohledévce na splaceni vkladu), odstavec 51 Hké: ,V
souladu s uvedenou zdsadou by se nejednalo o statni podporu za pfedpokladu, Ze by bylo moZno motivovat
soukromého investora jednajictho v b&Znych podminkach trZzniho hospodafstvi, jehoZ velikost je srovnatelna s
velikosti vefejnopravnich subjektd, k tomu, aby za odpovidajicich okolnosti uskutednil dotyény kapitalovy
vklad. Komise proto musi posoudit, zda by dotyéné transakce za stejnych podminek uzavfel i soukromy investor.
Predpokladané jednéni hypotetického soukromého investora spotivéa v tom, Ze obezfetny investor, jehoZ cilem je
maximalizace zisku, je opatrny, pokud jde o tirovedi pFijatelného rizika za danou miru ndvratnosti. Podle této
zasady by se kapitél, ktery stat pfimo &i nepfimo d4 spole¢nosti k dispozici za okolnosti, jeZ odpovidaji b&znym
podminkam trhu, nemé&l povaZovat za stitni podporu.



Dividenda z investice do zékladniho kapitalu neni cilem Usteckého kraje, zisk po zdanéni je
dle Clanku 32 Stanov spolegnosti Krajski zdravotni, a.s. pfednostng pouZit zejména k zajisténi rozvoje
zdravotnického zafizeni provozovaného spolednosti a ke zkvalitnéni a roziteni poskytované zdravotni
péce, nicméné pro Ugely analyzy soukromého investora je kritérium dividendy tkeba posoudit z
pohledu, zda navySeni zikladniho kapitilu piinese vtomto piipads Usteckému kraji zisk,
s ptihlédnutim ke viem rizikim.

Kapitilové (majetkové) zhodnoceni znamend poméfovani budouciho pfijmu z prodeje akcii
s vy3i investice, a to s aktudlni hodnotou navySeni zékladniho kapitalu. Ustecky kraj nema v umyslu
akcie proddvat, nicméng pro G&ely analyzy soukromého investora je tfeba uvaZovat, jako by takovy
limysl mél, a zkoumat, zda by z hlediska budouciho p¥jmu z prodeje akcii bylo uvaZované navyseni
zakladniho kapitalu efektivni.

1.5 Struktura analyzy

Hlavnim cilem této detailni analyzy je zhodnoceni, zda je zamyslena investice v souladu
s principem soukromého investora, z tohoto diivodu do¥lo nejdfive k analyzovani trhu zdravotnickych
zatizeni v Ceské republice, roz&lenéni zdravotnickych zafizenf a zji¥t¥n{ trendu vyvoje podtu
zdravotnickych zafizeni. Analyzou trhu zdravotnickych zatizeni ma byt zjisténo, zda soukromi
investofi pisobi na &eském trhu zdravotnickych za¥izeni.

Na to navazuje analyza chovéni soukromych investort na &eském trhu zdravotnickych
zafizeni, kterd se zaméfuje na hledani soukromych investorit pro srovnani jejich chovani s chovanim
Usteckého kraje a zjiSt€ni investi¢nich transakci vybranych reprezentanti soukromych investorii do
zdravotnickych zafizeni na tzemi Ceské republiky.

Dale je popsdna metoda hodnoceni, kterd je pouZita k posouzeni navySeni zikladniho kapitalu.
To znamen4, Ze jsou vymezeny ukazatele hodnoceni a specifikoviny veliiny pouZité a zohledn&né p¥i
vypoétech ukazateld.

Analyza je uzaviena ndzorem, zda by stejny zdmér realizoval i soukromy investor.



2 Analyza trhu zdravotnickych zarizeni v Ceské Republice

Zdravotnickym zafizenim se dle § 4 odst. 1 zdkona &, 372/2011 Sb., o zdravotnich sluZbach a
podminkich jejich poskytovini (ddle jen ZoZS), rozumi: ,prostory urlené pro poskytovani
zdravotnich sluzeb™.

Na tzemi Ceské republiky piisobi mnohodetna $kala zdravotnickych zafizeni, jejichZ hlavni
specializaci je oblast poskytovéani zdravotnich sluZeb. Zdravotnické sluzby jsou vymezeny v § 2 odst.
2 ZoZS:

a. poskytovani zdravotni péce

b. konzultagni sluZby, jejichz Géelem je posouzeni individudlniho 1ééebného postupu, popfipads
navrZeni jeho zmény nebo dopinéni,

¢. zdravotnickd dopravni sluzba

d. pfeprava pacienti neodkladné péce

e. nakladani s télem zemfeleho

f. zdravotni sluZby v rozsahu ¢innosti odbérovych zatfizeni nebo tkafiovych zafizeni

g. zdravotni sluZby v rozsahu €innosti zafizeni transfuzn{ sluZby nebo krevni banky

h. zdravotnicka zdchrannd sluzba

Jednotliva zdravotnicka zafizen{ se lif{ rozsahem své plsobnosti v oborech zdravotni péée a
typem subjektu, ktery je jejich zakladatelem.

Zdravotni pédi se dle § 2 odst. 4 ZoZS rozumdi:
»a) soubor ¢innosti a opateni providénych u fyzickych osob za ticelem

1. predchazeni, odhaleni a odstranéni nemoci, vady nebo zdravotniho stavu (dale jen
»NEMoc™),

2. udrZeni, obnoveni nebo zlepieni zdravotniho a funk&niho stavu,
3. udrzeni a prodlouZeni Zivota a zmirnéni utrpeni,

4. pomoci pfi reprodukei a porodu,

5. posuzovani zdravotniho stavu,

b) preventivni, diagnostické, léCebné, lécebné rehabilitatni, oletfovatelské nebo jiné zdravotni
vykony provadéné zdravotnickymi pracovniky (dale jen ,,zdravotni vykon®) za tcelem podle
pismene a)”.

Pro Ugely analyzy soukromého investora jsou zdravotnickd zafizeni rozdélena na stitni a

nestétni ve smyslu jiZ zruSeného zakona &. 160/1992 Sb., jelikoz Ustav zdravotnické informatiky a
statistiky i nadéle vede sva data v duchu tohoto ¢lenéni.

Za nestatni zdravotnické zafizeni se povazuje dle § 2 odst. 1 zdkona &. 160/1992 Sb., .jiné
zdravotnické zafizeni, neZ zdravotnické zafizeni stitu.” Zfizovateli i zakladateli (dale je pojem
zakladatel pouZivin ve vyznamu, jak pro zfizovatele pfispévkovych organizaci, tak pro zakladatele
napiiklad obchodni korporace) nestitnich zdravotnich zafizeni jsou kraje, mésta, obce, cirkve, fyzické
a pravnické osoby.



V ptipad¢ zdravotnickych zafizeni, kterA jsou zfizena Gzemnimi samospravnymi celky
v podobg pfisp&vkovych organizaci, se jedna o nestétni zdravotnick4 zafizeni, kterd se oznatuji jako
vefejna.

Ostatni nestatni zdravotnicka zafizeni se oznacuji jako soukrom4 a jsou jimi zatizeni majici
formu obchodni spoleénosti. Krajska zdravotni, a.s. se zahruje mezi nestatni soukromé zdravotnicka
zafizeni.

Za statni zdravotnicka zafizeni lze povaZovat zafizeni, ktera zaklada ministerstvo zdravotnictvi
nebo ministerstvo obrany jako rozpo&tové nebo piisp&vkové organizace s pravni subjektivitou. Mezi
tato zafizeni lze zafadit napf.: fakultni nemocnice a vybrané dal¥f nemocnice, statni ustavy a dalgi
specializované (istavy, krajské hygienické stanice, l1é¢ebny a statni podniky.”

Rozd&leni 163 nemocnic nachizejicich se v Ceské republice dle svého zakladatele je
zobrazeno na nize uvedeném grafu 1.

Nemocnice dle svého zakladatele v roce 2013

B Ministerstvo ohrany
B Ministerstvo zdravotnictvi
kraje

B mésta a obce

B soukromi investofi (véetné
obchodnich spoleénosti
zfizenych krajem)

Graf 1: Nemocnice dle svého zakladatele v roce 2013°

Na niZe uvedeném grafu 2 miZeme pozorovat néznak trendu ve vyvoji po&tu zdravotnickych
zafizeni s rozdélenim na stitni a nestitni, kterd jsou dale je¥t§ rozd€lena na zafizeni zaloeni kraji
nebo obcemi a soukromymi investory. Mezi soukromymi zdravotnickymi zafizenimi nalezneme
spolegnosti, jejichz zakladatelem je kraj, ale préavni forma t&chto spole¢nosti je obchodniho charakteru.

? Organizace vptimé phsobnosti ministerstva zdravotnictvi, Ministerstvo zdravotnictvi Ceské republiky;
publikovino 20. 2. 2015 sposledni zmé&nou 12. 3. 2015, citovdno dne 18. 2. 2016, dostupné z
http://'www mzer.cz/dokumenty/p 10031 843 1.html

? Zdroj: Zdravotnické ro¥enky Ceské republiky za roky 2009 — 2013, Ustav zdravotnické informatiky a

statistiky, dostupné z hitp://www.uzis.cz/katalog/rocenky/zdravotnicka-rocenka-ceske-republiky




Pocet luzek dle zfizovatele zdravotnického
zaFizeni

e ————

— M statni

& kraje a obce/mésta

soukromd {zahrnuje obchodni
spoleénosti jejichi zfizovatelem je

2013 kraj)

2009 —_—

2012

2010 599

Graf 2: Vyvoj zmen v poltu liZek dle zFizovatele zdravotnického zafizeni®

Z vyse uvedeného grafu je zjevné, e v Ceské republice pievladaji zdravotnicka zatizeni,
jejichZ zakiadatelem jsou soukromé subjekty, ale za soukromé investory jsou povaZovany i obce a
kraje, je-li pravni formou zdravotnického zafizeni obchodni korporace, Soukromi investofi tvofi vice
nez 50 % trhu. V grafu miZeme pozorovat klesajici trend v poétu ldZek v zafizenich jak v rukou
soukromych, statnich tak i vefejnych (kraje a obce/mésta) zakladateld. Udaje o podilu skute¢né
soukromych investorl (bez mést a obci) k dispozici nejsou, proto museli byt takovi soukromi investofi
vyhledani individualng (viz. 4. kapitola).

* 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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3 Charakteristika Krajské zdravotni, a.s.

Krajskd zdravotni, a.s. je 100 % vlastnéna Usteckym krajem a sklads se z 5 odstépnych
zavodi, jejichZ sidlo je v byvalych okresnich méstech Usteckého kraje. Krajskou zdravotni, a.s., lze
charakterizovat témito veli¢inami, kterymi jsou zdkladni kapital, podet lazek a polet zaméstnanci.
Informace o pottu lizek a zamé&stnanci odpovidaji tdajiim, které byly ziskiny od vedeni spole&nosti.

velicing . |Keajskizdravotnf,as.
__zakladni kapital 5 085 663 000,00 KES‘ |
pocet lGZek celkem 3 201,00
Z toho:
- nemocnice DéCin 308,00
- hemocnice Chomutov 458,00
- nemocnice Most 706,00
- nemocnice Teplice 478,00
- Masarykova nemocnice v UL 125100
podet zaméstnanct cetkem 6 734,00
z toho:
- lékara 910,00
- sester 2 649,00

Tabulka 3: Charakteristika Krajské zdravotni, a.s.

3 Obchodni rejstik, dostupné z https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-
firma. vysledky?subjektld=27885&typ=PLATNY



4 Choviéni soukromych investorid ve zdravotnictvi v Ceské republice

V ramci posuzovéni zdméru Usteckého kraje, jako jediného akcionéfe, o realizaci pendZitého
vkladu do Krajské zdravotni, a.s. byl prozkouman trh zdravotnickych zafizeni, jejichz seznam byl
Serpan prostiednictvim Ustavu zdravotnickych informaci a statistiky CR®. V seznamu byla
provéfovana zdravotnicka zafizeni systematicky v €lenéni podle krajii, byla vyhledavana zdravotnicka
zafizeni, kterd maji pravni formu akciové spoleénosti a jejichZ investorem je subjekt, kterého lze
povaZovat za soukromého investora.

Jednotliva nalezend zdravotnick4 zafizeni byla provéfena prostiednictvim vefejného rejstiiku
(internetové stranky www.justice.cz a strdnek ministerstva financi sregistrem ekonomickych
subjekti - ARES), kde byly zkoumany nasledujici skutenosti:

a. pravni forma
. subjekt, ktery se svymi vklady pedili na zikladnim kapitdlu zdravotnického zafizeni
c. zda do$lo u daného zdravotnického zafizeni ke zméné€ zdkladniho kapitélu v disledku jeho
navySeni
d. rozsah plsobnosti voborech zdravotni péle, aby mohlo byt zhodnoceno, zda je toto
zdravotnické zafizeni srovnatelnym zafizenim s Krajskou zdravotni.

Ukézalo se, Ze soukromi investofi v soufasné dobé pilsobi ve zdravotnictvi spife vyjime&né,
Dilvodem je pravdépodobné skute€nost, Ze zdravotnictvi je stile povaZovéno vice za vefejnou sluzbu
neZ pfedmét podnikani. Podil soukromych investord se viak piece jen zvyiuje, 1ze odhadnout, Ze
sonkromi investoti si vytvaFeji vychozi pozici na trhu z oéekavani efektd ve vzdalendjii budoucnosti.

Kromé spolenosti AGEL a.s. neni 2adny soukromy investor v Ceské republice srovnatelny

s Krajskou zdravotni, as., co se ty¢e hodnoty jakékoli vy¥e uvedené veliiny (viz tabulka &. 3 -
soudasnd Krajska zdravotni, a.s.). Dale jsme vybirali kromé& spole¢nosti AGEL a.s. jedt¢ investory,
ktefi se svou velikosti Krajské zdravotni, a.s. nejvice ptiblizuji, preferovali jsme ukazatel podtu lazek.
Byli vybrani zastupci, ktefi mohou byt povaZovani za reprezentanty soukromych investori na trhu se
zdravotnickymi sluzbami:

e spoletnost AGEL ass.

e spoletnost EUC ass.

¢ MEDITERRA s.r.0.

e Hartenberg Holding s.r.o.

4.1 Spoletnost AGEL a.s.

Spole¢nost AGEL a.s., IC: 005 34 111, Jungmannova 28/17, PSC 110 00 Praha, byla do
vefejného rejstiiku zapséna 14. 6. 1990,

Spole€nost AGEL a.s., je v souCasné dobd ziejmé nejvétiim soukromym poskytovatelem
zdravotni péée v Ceské republice a jeho nejroziifendjsi plisobisté je na fizemi Moravskoslezského a
Olomouckého kraje, kde provozuje jedenact nemocnic, a dile provozuje né&kolik dalSich
zdravotnickych zafizeni.

¢ Registr zdravotnickych zafizeni, Ustav zdravotnickych zafizeni informaci a statistiky CR, dostupné z:
https://eregpublicsecure.ksrzis.cz/Registr/NRPZS/ZdravotnickeZarizeni

12



Jejim zakladatelem je Ing. Toma$ Chrenek, Ph.D, ktery ma i v soudasnosti 75% podil na
zakladnim kapitalu, a zbyly 25% podil na zikladnim kapitalu ma MUDr. Martin Polach, MBA.

Od roku 2006 pisobi spoleénost AGEL a.s. prostfednictvim dcefiné spoletnost AGEL SK a.s.
na Slovensku.

Na uzemi Ceské Republiky md vyznamnou investorskou pozici zejména v nésledujicich
nemocnicich:

a. Sumperska nemocnice a.s. 100% podil
b. Nemocnice Podlesi a.s. 100% podil
c. Stfedomoravska nemocniéni a.s. 100% podil
i. Nemocnice Prostéjov odStépny zavod 100% podil

ii. Nemocnice Pferov odstépny zavod 100% podil

iii. Nemocnice Stemberk oditépny zivod 100% podil

d. Nemocnice Valaiské Mezifi¢i a.s. 100% podil
¢. Podhorskd nemocnice a.s. 100% podil
f. Nemocnice Cesky T&in a.s. 100% podil
g. Nemocnice Novy Ji¢in a.s. 100% podil
h. Vitkovickd nemocnice a.s. 100% podil
i. Kardiovaskularni centrum AGEL a.s, 100% podil
J-  Jesenicka nemocnice, s.r.o. 100% podil
k. Nemocnice Louny a.s. 100% podil

Vroce 2015 spoletnost AGEL a.s. investovala do ndkupu novych nemocnic, jednalo sc o
koupi Nemocnice Louny a.s. a zprostfedkované o koupi Jesenické nemocnice, s.r.0., jejim¥ vlastnikem
Jje Jesenicka investicéai s.r.o.

Spoletnost AGEL a.s. disponuje prostfednictvim svych zdravotnickych zafizeni 4 100 lazky a
jevi se tedy jako nejvhodné&j$i kandidat soukromého investora, se kierym by mohl byt porovnan
investi¢ni zamér Usteckého kraje jako vefejného investora.

4.2 Spole¢nost EUC a.s.

Spoletnost EUC a.s. (dfive EUROCLINICUM a.s.), IC: 267 30 413, Na Pankraci 1690/ 125,
140 00, Praha, byla do veiejného rejstiiku zapséna 16. 10. 2002.

Spole€nost EUC a.s. je vlastnikem poskytovateld zdravotnich sluZeb a jsou jimi nemocnice,
polikliniky, laboratofe, I€karny, specializovana pracoviité pracovniho lékafstvi Kardia a kliniky
individudlni pée o klienty Canadian Medical Care. Vizi spolenosti je vytvotit na fizemi Ceské
republiky ucelenou sit’ vysoce kvalitnich zdravotnickych zatizeni'.

V soucasnosti je spole€nost EUC a.s. vlastn&na spoleénosti Tuffieh Funds SICAV ple.

Na tzemi Ceské republiky provozuje spoletnost EUC a.s. fadu zdravotnickych zafizeni,
z nichZ uvedeme nazorné ta, kterd maji pravni formu akciové spole¢nosti:

a. Nemocnice Atlas a.s. 100% podil

7 EUC- sekee o nas; citovano dne 7. 3. 20135, dostupné z: http://www.euc.cz/0-nas/
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b. Prelouéska poliklinika a.s. 100% podil

Spoletnost EUC a.s. disponuje prostfednictvim svych zdravotnickych zafizeni pfiblizné 300
Hizky. Nelze tedy povaZovat zdravotnicka zafizeni spoleCnosti za porovnatelny investiéni pfedmét
s Krajskou zdravotni jako celkem, ale jsou porovnatelna naptiklad s od$tépnym zavodem v Teplicich,
Chomutové a nejvice se pfiblizuje s hodnotou k ods$tépnému zévodu v D&ing.

4.3 Spole¢nost MEDITERRA s.r.o.

Spoletnost MEDITERRA s.r.0., IC: 496 86 356, U Malvazinky &p. 177, 150 00, Praha, byla
do vefejného rejstiiku zapsana 24. 11. 1693

100% vlastnikem spoleénosti MEDITERRA je spoletnost VAMED Management und Service
GmbH & Co KG.

Spoletnost MEDITERRA s.r.o. provoznje na tzemi Ceské republiky 9 zdravotnickych
zafizeni, z nichZ uvddime nizorné ta, kterd maji pravni formu akciové spole€nosti:

A. Mélnickd zdravotni a.s. 100% podil
B. Nemocnice sv. Zdislavy, a.s. 100% podil
C. Méstskd nemocnice Neratovice ALMEDA, a.s. 100% podil

Spole¢nost MEDITTERA s.r.o. disponuje prostfednictvim svych zafizeni skoro 200 laZky.

Zdravotnicka zafizeni spole¢nosti MEDITERRA s.r.0. lze povaZovat za investiéni predmét
porovnatelny s od$tépnym zivodem Krajské zdravotni, a.s.

4.4 Hartenberg Holding s.r.0,

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

Spole€nost Hartenberg Holding s.r.o. vstoupila mezi poskytovatele zdravotnickych sluZeb pfes
spole¢nost FuturelLife a.s., vniZz je 96% vlastnikem. Spoletnost FutureLife a.s. je akcionafem v
né&kolika spole¢nostech viastnici kliniky, jednd se o spolecnosti:

a) ISCARELV.F.as. podil 100 %

b) Prvnf privatni chirurgické centrum s.r.o. (kliniky pod znatkou SANUS) podil 100 %

¢) Reprofit International s.r.o. podil 100 %

d) GynCentrum, spol. sr.0. podil 160 %

e) Dim zdravi spol. sr.o. podil 100 %

f) DARSENA as. podil 100 %
—  VIDIA-DIAGNOSTIKA, spol. sr.0.

g) GENNET sr.o. podil 100 %

V roce 2015 bylo spoleénosti FutureLife a.s. povoleno spojeni se spolenosti GENNET s.r.o. a
tim se stala jednim z nejvétsich poskytovateli v oblasti reprodukéni mediciny.
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Pfesny poget liZek v jednotlivych spoleCnostech nelze pfesné urdit, nelze tedy povaZovat
zdravotnické zaffzeni spoletnosti FutureLife a.s. za s Krajskou zdravotni, a.s. jako celkem, ale jsou
porovnatelna s nékterym odst€pnym zivodem, jako napfiklad s odit€pnym zdvodem v D&ESing.

S Zhodnoceni investi¢nich transakei vybranych soukromych investord

5.1 Zpisoby akvizic vybraného soukromého investora

Nejsrovnateln&j$im soukromym investorem, se kterym lze poméfovat investici Usteckého
kraje, je spoletnost AGEL a.s., kterd svd zdravotnicka zafizeni nabyla n&kolika zpésoby a tyto
zplisoby jsou popsédny v niZe uvedené tabulce. Uvedené akvizice neprob&hly v poslednich péti letech.

spole¢nosti EUROMEDNET

Nazey: _| Druk pievodu | Poiizovaci cena
Nemocnice Podlesi, a.s. smlouva o prodeji &asti podniku 266 000 000,00
Vitkovicka nemocnice a.s. nabyto oditépenim z Nemocnice Podlesi a.s. 121 531 000,00
Stfedomoravska nemocniéni a.s. zaloZena spole&nosti AGEL, a.s. 2 100 000,00
Kardiologicke 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
Podhorské NEmMoCRice o.s. pres Nemocnice Podlesi a.s. a jejich fizi se 7200 000,00

Tabulka 4: Zpiisoby pofizovini spole€nosti AGEL as. dle virodni zprivy za rok 2014

5.2 Zvy3ovani zakladniho kapitdlu vybranych soukremych investort

Z vefejnych zdrojii jsme zkoumali, zda vybrani reprezentanti soukromych investort
navySovali v poslednich letech zakladni kapital a jak se navy3eni projevilo na vysledku hospodafeni.

Spoletnosti EUC a.s. a MEDITERRA s.r.0. neprovadély v poslednich letech navy$eni

zakladniho kapitalu.

Spoletnost FutureLife as. vstoupila neddvno do spoletnosti pisobicich v oblasti
zdravotnictvi, proto jsme hodnotili jeji moZné cile.

V niZe uvedené tabulce &. 5 jsou zobrazeny vysledky hospodafeni za uplynula 1éta spolegnosti,
v nichZ je akciondfem FutureLife a.s. Z tabulky lze vy&ist, Ze spoleénost FutureLife a.s. investovala do
spolednosti i pfesto, Ze nékteré z nich byly ztritové.

Vysledek Hospadafent
(roky/ €astka v tis. Ke) ol
2000 2011 [2012 (2013 2014
ISCARE LV.F. a.5. 611 1612 2420 4577 4 646
P:‘rt!:upr:\;a:r:: chirurgické 5
¢ of-0. 3378 1848 -1054 | -665
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i Vysledek Hospodafeni
(rok/ Eastka v tis. Ké)
2010 2011 2012 2013 | 2014

Reprofit International s.r.o. 15 506 neni Udaj | neniUdaj | neniudaj | neni (daj
GynCentrum, spol. s r.o. 1901 | -374 1293 | -3443 | -3516
Dim zdravi spol. s r.o. 462 103 3790 | 7103 | 5920
VIDIA-DIAGNOSTIKA, spol.sr.o. | o s 431 e
GENNET s.r.o. neniidaj | neniudaj | 8606 | 10015 | 26183

Tabulka 5: Vysledky hospodatenf spolefnosti, do nichZ FutureLife a.s. investovala v roce 2014

Vyvoj zvySeni zdkladniho kapitilu jednotlivych ovladdanych zaf{zeni spolegnosti AGEL as. je
zobrazen v niZe uvedenych tabulkéch &. 6 aZ 11, v nichZ je zobrazen také vyvoj zmé&n hospodafského
vysledku v obdobi pfed, v obdobi realizace investice a v obdobi po zvySeni zikladniho kapitalu.

Spole¢nost AGEL a.s. v piedeSlych letech provadéla n€kolik navySeni zdkladniho kapitilu ve
vlastnénych zdravotnickych zafizenich. Zékladni kapital se u Sumperské nemocnice a.s., Podhorské
nemocnice a.s. a Kardiologického centra AGEL a.s. zvySoval v diisledku zmény formy spolenosti ze
spole¢nosti s rufenim omezenym na akciovou spole¢nost, proto nebudeme hodnotit navySeni
zakladniho kapitalu u téchto spole¢nosti. V ostatnich spolednostech doflo ke zvySovéni zédkladniho
kapitalu v disledku realizace investice.

K nejvyznamnéj§imu navySeni zakladntho kapitalu doflo u Nemocnice Podlesi a.s., kde byl
navyen zikladni kapital o vice ne% 16 mil K&. Cast navysceného kapitilu byla pouZita na pofizeni
dlouhodobého majetku a dalsi &ast na zvySeni finanéniho majetku (Géast v nové zaloZené spolednosti a
piijcka ve skupiné AGEL). K vyramému zvySeni zdkladntho kapitdlu dale doSlo u Vitkovické
nemocnice a.s., u niz byl zvysen zakladni kapital o 10 mil X¢. Tento kapital byl pouZit na pofizeni
dlouhodobého majetku, pfedeviim nemovitého (nakup staveb), dile pak samostatnych movitych véci.
Posledni zmé&na zikladniho kapitalu byla ve spoletnosti Stfedomoravska nemocniéni a.s., ve které se
zakladni kapital navysil o 100 tis. K&. Z této astky bylo asteéné financovéno pofizeni dlouhodobého
drobného majetku.

Nemocnice Podlesi a.s.
Obdobi 2001 2002 2003
zakladni kapital 17 280 34 000 34 000
hospodaisky vysledek 94 169 153 492 75 758

Tabulka 6: Nemocnice Podlesi a.s. — vliv zvyfeni zdkladniho kapitilu na hespodéisky
vysledek (v tis. K¢&)
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Vitkovickd nemocnice a.s.
Obdobi 2004 2005 2006
rakladni kapital 101 000 111 000 111 000
hospodarsky vysledek - 9821 11 498 51097

Tabulka 7: Vitkovickd nemocnice a.s, — vliv zvySeni zdkladniho kapitilu na hospodiisky

vysledek (v tis, K¥)

Stifedomoravskd nemocniéni a.s.
Obdobi 2006 2007 2008
zakladni kapital 2 000 2160 2100
hospodaisky vysledek neni udaj - 34934 6 636

Tabulka 8: Stfedomoravskid nemocni¥ni a.s. — vliv zvy¥ent zfkladniho kapitdlu na

hospodaksky visledek (v tis. K&)

Kardiologické centram AGEL a.s.
Obdobi 2012 2013 2014
zakladni kapital 400 2 009 2 000
hospodarsky vysledek 32 689 12 306 17 393

Tabulka 9: Kardiologické centrum AGEL a.s. — vliv zv§¥eni zdkladniho kapitilu na

hospoddisky vysledek (v tis. K&

§umperskai nemocnice a.s.
Obdobi 2005 2006 2007
zakladri kapital 1520 2 000 2 000
hospodaisky visledek 47 337 39 051 49 795

Tabulka 10: ﬁumpersk.i nemocnice a.s. — vliv zvyeni zikladnfho kapitilu na hospodsfsky

vysledek (v tis. K&)

Podhorskd nemocnice a.s,
Obdobi 2005 2006 2007
zakladni kapital 800 2000 2000
hospodaisky vysledek 14 408 4108 10 157

Tabulka 11: Podhorskd nemocnice a.s. — vliv zv§¥enf zdkladniho kapitilu na hospoddisky

vysledek (v tis. K¢&)

V tabulce &. 12 jsou uvedeny vysledky hospodafeni spole¢nosti, do kterych byla realizovina
investice investorem AGEL as., dosaZenych v poslednich Gletnich obdobich, a tyto vysledky
hospodafeni jsou porovnany s vysledky hospodafeni dosaZenych Krajskou zdravotni, a.s. ve shodnych
obdobich pred realizaci investié¢niho zimé&ru.
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vysledek hospodareni (v tis. K&)

2010 2011 2012 2013 2014
Nemocnice Podlesi a.s. 186 156| 106090| 201158 200 853 199 526
Vitkovickd nemocnice a.s. 35268 11 614 22321 14 574 15 163
Stfedomoravsksd nemocniéni a.s. 25603 9310 22 427 34138 18 767
Kardiologické centrum AGEL a.s. 21154 9149 32 689 12 306 17 393
Sumpersk# nemocnice a.s. 48 003 32 057 29 405 2] 555 18 897
Podhorsk4 nemocnice a.s. 5227 5595 3472 5334 4945

Tabutka 12: Porovadni vystedkd hospodaFeni dosaenych za posledni obdobi
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6 Hodnoceni investic

6.1 Aplikace dividendového a kapitalového hlediska

Detailni ekonomickd analyza se zamé¥uje na zhodnoceni zaméru zvySeni zékladniho kapitalu
zhlediska souladu s principem soukromého investora, tedy souladu s vefejnou podporou. Zamér
zvySeni zékladniho kapitilu bude hodnocen prostfednictvim vynaloZenych nakiadfi, oSekivanych
pijmd a uspor, které stimto zdmérem souviseji. Je tedy vhodné vymezit, co jednotlivé velidiny
predstavuji.

Usporami se rozumi snieni nékladd. K fispore dojde u n&kolika projektit, u jednoho projektu
bude dosahovana pouze WUspora, a to ,Stravovaci provoz Krajskd zdravotni, a.s. - Nemocnice
Chomutov, o. z.%, u ostatnich projektl plyne iispora spolu s jinymi pfijmy.

Néklady se v posuzovaném piipadé, kdy navySeni zdkiadniho kapitalu bude realizovano
formou penéZitého vkladu, rozumi vySe investidnich ndkladé vynaloZenych Krajskou zdravotni, a.s.,
které budou zaji$tény zamyglenym penéZitym vkladem.

Na piijmy plynouci z navy$eni zikladntho kapitilu lze pohliZet z dividendového hiediska a
z kapitdlového hlediska. Dividendové hledisko hodnoti, zda pfi realizaci zvySeni zékladniho kapitilu
bude dosahovano zisku, ktery by 3lo, v pfipad& schvaleni valnou hromadou spole¢nosti rozdélit mezi
investory, ktefi se podileji na zakladnim kapitdlu. Zdjmem t&chto investori bude, aby by! dosahovén
zisk, ktery predstavuje moZnost vyplaty dividend (déle jen dosaZeni zisku pro ptipadné rozd&leni
dividend). Za vliv na vy3i zisku spolegnosti, jako celku, je povaZovéano i udrZeni stavajici Grovns, to
znamend, kdyZ v disledku realizace projektli neklesnou vynosy nebo nestoupnou néklady. U
kapitialového hiediska predstavuji pfijmy rozdfl mezi pofizovaci cenou akcii a tr#ni cenou akcii
v pfipadg jejich prodeje, jde tedy o budouci trzni ceny akcii.

Pro posouzeni viech projekti z kapitdlového hlediska by bylo na mist® uvaZovat o riistu
trznich cen diky ristu oboru jako celku, rozbor trhu ukézal, Ze soukromi investofi takovy vyvoj
ogekavaji, a proto toto olekdvani lze povaZovat za opravnéné. Rozbor trhu soudasné ale ukézal, ¥e
neni stabilizovany a ma pomé&mé kratkou historii, neni tedy moZné s dostate&nou mirou spolehlivosti
kvantifikovat riist ceny akeii z titulu ristu oboru, jako celku. Posuzované navy$eni zékladniho kapitalu
povede ke zvySeni komplexnosti, zlepeni dostupnosti (pokryti oblasti plisobeni) a ochrané zizemi
(zvy3eni standardu zdzemf) zdravotni péfe poskytované Krajskou zdravotni, a.s. Diky nému bude ve
viech odstépnych zavodech poskytovan Siroky okruh dinnosti pfedstavujicich zdravotni pédi, bude
zajifténa lepdi dostupnost méné obvyklych a specializovan&jiich &innosti zdravotni péde a také bude
zajidténo zvyseni standardu zdzemi, v némZ je zdravotni péde poskytovana. Tato skutetnost bude mit
vliv na rlst trzni ceny akcii celé spolegnosti, ale i tento vliv viak nelze s ohledem na omezenost trhu a
kritkou historii spolehlivé kvantifikovat. Lze to tedy uzavfit tak, Ze rist trni ceny akcii je vysoce
pravdépodobny a Ze pro jeho kvantifikaci je minimalni troveti ta, kterd vyplyvé ze zlepieni vysledku
hospodafeni, protoZe s vyplatou dividend se podle stanov nepodita. Otekdvany narlist zisku jako
potencionalni zdroj dividend 1ze sougasné posuzovat jako minimalnf iroved zvyeni trzni ceny akeii.
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6.2 Ukazatele hodnoceni

Rozhodujicimi metodami, které slouZi pro stanoveni zivéru, zda by stejny zamér realizoval
soukromy investor, jsou v praxi pouZivané metody ocefiovani — &istd soucasnd hodnota, vnitini
vynosové procento.

Cista soudasna hodnota investice (zvyseni zikladniho kapitalu) pfedstavuje soutet hodnotici
soudasné (diskontované) hodnoty ocekavanych pfijmi plynoucich z investice po dobu jeji
pfedpokladané Zivotnosti sniZzeny o hodnotu investice jako takové. Cilem soukromého investora je,
aby Cista soucasnd hodnota byla vy38i neZ nula, tedy aby s pfihlédnutim k Casové hodnoté penéz
investor ziskal po uplynuti Zivotnosti vice, nez vynaloZil. Investor odhadne pfijmy, které mu investice
pfinese b&hem predpokladané doby Zivotnosti investice a pomoci diskontovani tyto pfijmy pfenese do
stejného &asového okamZiku, ve kterém byla investice vynaloZena. Pokud budou pi{jmy vétsi nez
vynaloZené pené€zni prostfedky, bude investice pro soukromého investora pfijatelna a ucinil by ji.

Vnitini vynosové procento je urokova mira, pfi niz se Cistad soudasnéd hodnota rovnd nule.
Investor hleda takovou diskontni miru, pfi niZ soudet ofekavanych pfijmii za dobu Zivotnosti investice
diskontovany hledanou udrokovou mirou bude roven prav€ vynaloZené investici. Pokud bude
vypottené vnitini vynosové procento vysSi neZ referencni Urokovd mira, bude pro soukromého
investora investice piijatelnd.

6.3 Stanoveni hodnot pro vypodet ukazatelu

Prijmem je rozuména odhadnutd hodnota zlepfeni vysledku hospodateni v disledku realizace
zamySlenych projektd (krytych zvySenim zdkladniho kapitalu). Pii kvantifikaci oéekavaného nérdstu
vysledku hospodateni, to je zlepSeni vysledku hospodateni Krajské zdravotni, a.s., z titulu realizace
uvaZovanych projektl, jsme vychéazeli z rozboru ofekavanych (uchranénych) ptijmi, jak je odhadlo
vedeni Krajské zdravotni, a.s..

Odhady vedeni Krajské zdravotni, a.s., jsme vyhodnotili jako realistické. Nae tivaha vychazi
z toho, Ze Krajska zdravotni, a.s., v soudasné dob¢ disponuje shodnymi nebo podobnymi pfedméty,
které maji byt pofizeny realizaci projektl, v nékterém ze svych oditépnych zdvodi, a Ze vedeni bylo
schopno kvantifikovat ofekévané pfijmy. Odhady jsme posoudili jako stav, kterého bude minimding
dosazeno, jelikoz u nekterych projektli lze oCekavat, Ze tento stav miize byt v horizontu analyzy
dokonce piekrocen, a to z divodu nepfedvidateln¢ho nartistu klienti mimo spadovou oblast. Pro G&ely
analyzy jsme dosaZeni stavu stanovili, u vétSiny projektl, jako pozvoiné, a tak zohlednili riziko
komplikaci s dosaZenim urovné pfedpokladaného vyuZivani.

Horizont analyzy, to je minimalni Zivotnost pfedmétii zamyslenych investi¢nich projektd, jsme
zvolili na zdkladé charakteristiky téchto pfedméti. U vétiiny projekti byla tato Zivotnost stanovena
shodng, vyjimkou byl projekt ,,Masarykova nemocnice v Usti nad Labem — pofizeni extrakorporilniho
Litotryptoru.“, u kterého se pfedpoklada Zivotnost 8 let. Minimalni Zivotnosti se nema na mysli to, Ze
po jejim uplynuti jiz nebudou pfedméty ziskané realizaci zamyslenych projekti funkéni, ale jde o
odhad, po jakou dobu Zivotnosti by mély fungovat tyto pfedméty bez daldi investice srovnatelné
s objemem pocateénich investic (navySeni zdkladniho kapitalu).

Referenéni mira vynosnosti vlastniho kapitalu pfedstavuje hodnotu, kterou investor vyZzaduje z
vioZenych prostiedkd.
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Pokud se vyskytne situace, kdy neni dostate&né spolehlivé znama nejlep$i virokova mira, které
milZe konkrétni investor dosdhnout, miiZe byt stanovena tzv. referenéni mira vynosnosti vlastniho
kapitalu. Referenéni mira vynosnosti vlastniho kapitalu se zjistuje pomoci bezrizikové tirokové miry,
systematického rizika a rizikové pfirazky.

re=rf+*(rm-rf)®

— re - referenéni mira vynosnosti vlastniho kapitilu
— rf- bezrizikov4 trokova mira

—  PB- systematické riziko

— rm- ofekdvana vynosnost celého trhu

Za bezrizikovou trokovou miru se v praxi povaZuje sazba dlouhodobych statnich dluhopist,
které &ini 0,95 % u statnich dluhopisii vydanych pro rok 2016°.

Systematické riziko zachycuje, jak akcie zkoumané spolednosti podléha vlivu celkového
trzniho vyvoje, ize jej spocitat na zéklad® historického vyvoje vynosnosti akeii zkoumané spole&nosti
a vynosnosti akeii trhu jako celku. JelikoZ Krajsk4 zdravotni, a.s. nem4 akcie vefejn& obchodovatelné
a trh subjektii poskytujicich zdravotni pééi, ve kterych plisobi soukromy investor, je zatim omezeny a
s kratkou historii, je misto vynosnosti akcie pouZita analogicky vynosnost vlastntho kapitilu (zisk po
zdanéni/vlastni kapital).

6.3.1 Vypotet referenéni miry vynosnosti na zikladg vaZeného aritmetického priméru

Vynosnost trhu je stanovena jako vaZeny aritmeticky primér vynosnosti vlastnfho kapitilu
vybranych soukromych investorid, kde vahou je vlastni jméni (viz. Tabulka &. 13).

2008 | 168377,00 937 130,00] 4,58%| 17,97%| 0,82%
2009 13 115,00] 1677 406,00 8,20%| 0,78%( 0,06%
2010] 337768,00 211432500 10,34%| 1598%| 1,65%
2011 365777,00] 246336500] 12,05%! 14,85%] 1,79%
2012 272337,00] 2482926,00] 12,14%{ 10,97%] 1,33%
2013 332260,00] 2866553,00] 14,02%| 11,59%] 1,63%

AGEL a.s.

8 Zdroj: Diskontni sazba vlastntho kapitilu, citovino dne 2. 3. 2016, dostupné z: hitp://www.finance-

management.cz/080vypisPojmu.php?IdPojPass=116. Stejny vzoreek, aviak s rozdilnymi oznagenimi, je uveden
v Investi¢ni rozhodovéni a dlouhodobé financovani, Josef Valach, 2. pfepracované vyd4nf, Praha 2006,
Ekopress, s.r.0., str. 232,

® Ministerstvo financi Ceské republiky- Emisni kalendéF stfednédobych a dlouhodobych stétnich dluhopist
inor 2016, vydino dne 25. 1. 2016, citovano dne 2. 3. 2016, dostupné =z hitp://www.mfcr.cz/cs/vereiny-
sektor/rizeni-statniho-dluhu/emise-statnich-dluhopisw/emisni-kalendare-sdd/2016/emisni-kalendar-

strednedobych-a-dlouhedo-23777
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vaha dle >
~ |zisk po : vlastniho| vithit 4
spotecnost obdobi | zdanéni viastni jméni | jméni |ROE |ROE
2014! 406 009,00| 3277996,00( 16,03%! 12,39%{ 1,99%
2008| -55348,00 504 953,00 2,47% | -10,96% | -0,27%
2009 -22270,00 482 683,00 2,36% | -4,61%| -0,11%
2010 110 047,00 846 702,00 4,14%| 13,00%]| 0,54%
EUC a.s. 2011 14 437,00 855 768,001 4,19%| 1,69%| 0,07%
2012 -15609,00 709 743,00 3,47%| -2,20%| -0,08%
2013| -10703,00 699 038,00 342%| -1,53%] -0,05%
2014 69 039,00 705 948,00 3,34%| 9,78%| 0,33%
2008 8 844,00 22 088,00 0,11%| 40,04%| 0,04%
2009] 20357,00 32 172,00 0,16%| 63,28%| 0,10%
2010 2 324,00 34 678,00 0,17% 6,70%| 0,01%
MEDD:::_I‘TERA 2011 22 826,00 57 990,00 0,28%| 39,36%| 0,11%
2012 25 098,00 83 088,00 0,41%! 30,21%| 0,12%
2013| -58114,00 178 268,00 0,87%| -32,60%] -0,28%
2014| -60 647,00 117 791,00 0,58%| -51,49%| -0,30%
Suma 21 150 611,00| 100,00%
vaZeny prumér i 0,44%

Hodnota systematického rizika je stanovena na hodnotu 0,032 (viz. Tabulka &. 14).

Tabulka 13: ViZeny primér v¥nosnosti vlastniho kapitdiu vybranych soukromych investoriil®

v tis, K¢ primér
trivn
KZ, rozdil na
Obdobi  |ziskpozdandni | visstaijméai | ROE | as | rozdil |  druhow
2008 -188 544,00 4351 697,00 -4,33%| 0,44%| -4,77% 0,002275
2009 27 560,001 4456349,00] 0,62%| 0,44%| 0,18% 0,000003
2010 61 583,001 4795673,00] 1,28%| 0,44%| 0,85% 0,000072
2011 36408,00] 4841968,00] 0,75%} 0,44%| 0,31% 0,000010
2012 548,00 4849567001 0,01%] 0,44%| -0,43% 0,000018
2013 -201 187,00 4570541,00] -6,37%| 0,44%| -6,81% 0,004635
2014 21 666,00 467565500 0,46%| 0,44%| 0,03% 0,000000
Rozptyl 0,001002
smérodatna
odchylka 0,031653

Tabulka 14: Stanoveni systematického rizika'!

"9 Vyro&ni zpravy a Gdetni zdvérky uvedenych spoletnostf za vybrand obdobi, dostupné ze Sbirky listin

vefejnych rejstiiki.

" yyroéni zpravy a tidetni zavérky Krajské zdravotni, a.s., dostupné ze Sbirky listin vetejnych rejstiiki.
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Rizikova pfirizka je stanovena jako rozdil mezi ofekdvanou vynosnosti celého trhu a
bezrizikovou drokovou mirou. Oekévana vynosnost celého trhu je stanovena jako primér vynosnosti
vlastniho kapitilu vybranych soukromych investorf, mezi které je zafazena i vynosnost vlastniho
kapitalu Krajské zdravotni, a.s., aby byla zajiSténa maximalni vypovidajici hodnota trhu jako celku.
Ocekavand vynosnost trhu je tak stanovena na 0,11 % (viz. Tabulka &. 15).

vaha dle _
zisk po Viaswiho | |vaba
Spoletnost obdobi | zdanéni viastel iménfl | jmini |ROE | ROE
2008|  168377,00] 937130,00] 1,77%| 17.97%| 032%
2009 1311500 1677406,00] 3,17%| 0,78%| 0,02%
2010]  337768,00{ 211432500 399%| 15.98%| 0,64%
AGEL a.s. 2011)  365777,00] 246336500 465%| 1485%| 0.69%
2012 272337,00] 248292600 4,69%| 1097%] 0,51%
2013|  332260,00( 2866553,000 541%]| 11,59%| 0,63%
2014  406009,00] 3277996,00| 6,19%| 1239%| 0.77%
2008]  -55348,00] 50495300  0095%! -10,96%| -0,10%
2009 22270,00] 482683000  091%] -461%| -0,04%
2010|  110047,00]  846702,00]  1,60%| 13,00%] 021%
EUC a.s. 2011 14437,00] 85576800 1.62%| 1,69%| 0,03%
2012 -15609,00] 70974300  134%| -220%] -0,03%
2013 -10703,00{  699038,00]  1,32%| -1,53%| -0,02%
2014 69039,00] 705 94500 131%| 978%| 0,13%
2008 8844,00] 2208800  004%| 40,04%| 0,02%
2009 20357,00] 32172000  0.06%| 6328%] 0,04%
2010 232400  34678,00] 007%| 6,70%] 0,00%
MED ﬂ:fTERA 2011 22826,00]  57990,00] 0,11%| 3936%| 0,04%
2012 25098,00|  83088,00( 0,16%| 3021%| 0,05%
2013 -58114,00]  178268,00]  0,34%| -32,60%| -0.11%
2014]  -60647,00]  117791,00]  0.22%| -51,49% | -0,11%
2008  -188544,00| 4351697,00]  821%| -433%| -0.36%
2009 27560,00| 4456349001  8.41%| 062%] 0,05%
, 2010 61583,00] 479567300 9,05%| 1,28%| 0,12%
zdr‘:::{fl?&s_ 2011 36408,00| 484196800 9,14%| 0,75%| 007%
2012 548,00] 4849567,00] 9,05%| 0,01%| 0,00%
2013  -291187,00| 4570541,00 8,63%| -637%| -055%
2014 21666,00] 467565500]  8.82%| 046%] 0,04%
Suma 53 692 061,00] 100,00%
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viha die
" : zisk po _ | vlastniho vaha *
Spoleénost obdobi_ | zdanéni vlastoi jmépi | jmeéni |ROE ~ |ROF
viZeny primér l 0,11%

Tabulka 15: Stanoveni ofekdvané vinosnosti celého trhu'2

re =095+ 0,032 * (0,11 - 0,95)
Referenéni mira vynosnosti vlastniho kapitalu nabyva hodnoty 6,92 %.

6.3.2 Vypoiet referenéni miry vynosnosti na zikladé aritmetického primeéru

Vynosnost trhu je stanovena jako aritmeticky primér vynosnosti vlastniho kapitalu vybranych
soukromych investorii (viz. Tabulka &. 16).

spolecnost | Obdobi | zisk po zdanéai | vlastni jméni ROE
2008 168 377,00 937 130,00 17,97%
2009 1311500 14677406,00| 0,78%
2010 337 768,00 211432500| 1598%
AGEL as. 2011 365777,00 246336500 14,85%
2012 272337,00¢ 2482 926,00 10,97%
2013 332260,00! 286655300 11,59%
[ 2014 406 009,00 3277996,00! 12,39%
2008 -55 348,00 504 953,00 | -10,96%
2009 -22 270,00 482 683,00 -4,61%
2010 110 047,00 846 702,00 13,00%
EUC a.s. 2011 14 437,00 855 768,00 1,69%
2012 -15 609,00 709 743,00 | -2,20%
2013 -10 703,00 699 038,001 -1,53%
2014 69 039,00 705 948,00 9,78%
2008 8 844,00 22 088,00 40,04%
2009 20 357,00 32172,00| 63,28%
2010 2 324,00 34 678,00 6,70%
MDII::'I‘TERA 2011 22 826,00 57 990,00 39,36%
2012 25 098,00 83 088,00 30,21%
2013 -58 114,00 178 268,00 | -32,60%
2014 -60 647,00 117 791,00] -51,49%

aritmetichy

pramér 8,82%

Tabulks 16: Aritmetick¢ primér vynosnosti vlastniho kapitdln vybranych soukromych investor

12 Vyrotni zpravy a Gfetni zAvérky jmenovanych spoletnosti za vybrand obdobi, dostupné ze Sbirky listin

vefejnych rejstiika.
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spoleEnost Obdobi | siskpo zdanéni | slasti jméni | ROE
2012 25 098,00 83 088,00 30,21%
2013 -58114,00| 178 268,00| -32,60%
2014 -60647,00] 117 791,00] -51,49%
2008 -188 544,00 4351697.00] -4,33%
2009 27560,00| 4456349,00] 0,62%
o ] 2010 61583,00| 4795673,00] 1,28%
K’a’s"“a’:m""“‘" 2011 36 408,00 4841968,00] 0,75%
o 2012 548,00| 4849567,00( 0,01%
2013 -291 187,00| 4570541,00] -637%
2014 21666,00| 4675655,00| 0,46%
primér i L 6.34%

Tabulka 18: Stanoveni ofekdvané v¥nosnosti celého trhu

re =0,95+ 0,103 * (6,34 - 0,95)
Referenéni mira vynosnosti vlastniho kapitalu nabyva hodnoty 1,51 %.

6.3.3 Referenini mira vinosnosti dosahovans jedinym akcionifem

Ustecky kraj spolehlivé zn4 trokovou miru, kterou by ziskal od pen&#niho Gstavu, kdyby tyto
prostfedky zhodnotil prostfednictvim produkti nabizenych pengZnim stavem. Tato drokov4 mira &ini
0,9 %.

6.3.4 Shrnuti - pouZitd mira vynosnosti

Obecné by se pro vypodet referenini miry vynosnosti vlastniho kapitalu pouZil postup
s vaZzenym aritmetickym primérem, ale z diivodu nestabilniho trhu s ohledem na vy3§i miru jistoty, %e
posouzeni bude respektovat rozhodovéni soukromého investora, je podle naseho nézoru lépe pouzit tu
nejvyssi zjistitelnou hodnotu.

| SRR

Postup  stanoveni referenéni
miry vinosnosti -
Vézeny aritmeticky primér
Aritmeticky primér

Mira vynosnosti dosahovana
jedinym akcionafem

Tabulks 19: Referen&ni miry v¥nosnosti vlastniho kapitdltu

Pro ucely analyzy byla ve vypoétech pouZita referenéni mira vynosnosti 1,51 %.
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Hodnota systematického rizika je stanovena na hodnotu 0,103 (viz. Tabulka &. 17).

v tis. K& prumér
trhu
bez
_ riskpo |viastni | Kz | | routilna
obdobi zdanéni iméni ROE s rozdil druhou
2008 -188 544,00 4 351 697,00| -4,33% | 8,82% | -13,15% 0,017294
2009 27 560,00 4 456 349,00 0,62%| 8.,82% | -8.20% 0,006723
2010 61 583,00] 4 795 673,00 1,28% | 8.,82%| -7,53% 0,005676
2011 36 408,001 4 841 968,00 0,75% | 8,82%| -8,07% 0,006506
2012 548,00 | 4 849 567,00 0,01%( 8,82%| -8,81% 0,007756
2013 -291 187,00 4 570 541,00 | -6,37% | 8,82% | -15,19% 0,023070
2014 21 666,00 4 675 655,00) 0,46%| 8,82%| -8,35% 0,006980
rozpivi [ I LO10572
smérodatnd odchyvika I ; 0,102820

Tabulka 17: Stanoveni systematického rizika

Rizikova ptirdzka je stanovena jako rozdil mezi odekdvanor vynosnosti celého trhu a
bezrizikovou urokovou mirou. Ofekdavand vynosnost celého trhu je stanovena jako aritmeticky priimér
vynosnosti vlastniho kapitdlu vybranych soukromych investorl, mezi které je zafazena i vynosnost
vlastniho kapitdlu Krajské zdravotni, a.s., aby byla zaji§téna maximalni vypovidajici hodnota trhu jako
celku. O&ekdvand vynosnost trhu je tak stanovena na 6,34 % (viz. Tabulka &. 18).

spoleénost | Obdobi | zisk po zdanéni ylastoi jméni |[ROE
2008 168377,00| 937 130,00| 17,97%

2009 13 115,00| 1677406,00| 0,78%

2010 337768,00| 2 114325,00| 15,98%

AGEL a.s. 2011 365 777,00 2463 365,00| 14,85%
2012 272337,00| 2482926,00| 10,97%

2013 332260,00| 2866 553,00] 11,59%

2014 406 009,00 3277996,00] 12,39%

2008 -55 348,00 504 953,00 | -10,96%

2009 22270,00{ 482 683,00 -4,61%

2010 110 047,00| 846 702,00! 13,00%

EUC as. 2011 14437,00| 855 768,00| 1,69%
2012 -15 609,00 709 743,00 -2,20%

2013 -10703,00] 699 038,00 -1,53%

2014 69 039,00  705948,00] 9,78%

2008 8 844,00 22 088,00| 40,04%

MEDIRATTERA 2009 20 357,00 32172,00| 63,28%
a.s. 2010 2 324,00 34 678,00 6,70%

2011 22 826,00 57990,00| 39,36%
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7 Zhodnoceni investi¢nich projekti Krajské zdravotni, a.s.

Krajské zdravotni, a.s. pouzije penéZity vklad ze strany Usteckého kraje na niZe uvedené
investi¢ni projekty (vefejné zakazky), které budou ze zaditku kritce pfedstaveny a nisledné bude
provedeno ekonomické (finanéni) zhodnoceni prostfednictvim ukazatele &isté soudasné hodnoty a
ukazatele vnitfntho vynosového procenta, jak pro pfijem z prodeje akcii, tak pro udrZeni pijmi
z dividend.

7.1 Rekonstrukce socidlnich zafizeni, blok B a C — Nemocnice Most, 0.z.

Pfedmétem pln&ni vefejné zakazky je rekonstrukce vybranych socialnich za¥izeni budov B a C
vietné novych rozvodi odpadniho kanalizaéniho potrubi a stoupaciho vodovodniho potrubi Krajské
zdravotni, a.s. — Nemocnice Most, 0.z. ve stavajicich objektech - Budova B (monoblok) a Budova C
{blok II).

Rekonstrukce socialnich zatizeni budovy B a C je vyZadovana morélnim i technickym doZitim

zdjmovych prostor. Instalaéni rozvody odpadniho kanalizaéniho potrubi a stoupaciho vodovodniho
potrubi jsou v havarijnim stavu. Zmin&na socidlni zaFizeni jsou plivodni z doby vystavby nemocnice.

Ekoncmické zhodnoceni
7.1.1 Kapitilové hledisko

U uvedeného projektu nedoslo k samostatnym vypoétim z kapitalového hlediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysledku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznagovalo nértist zisku, znamenalo by to rovnéZ zvyieni trzni ceny akcii.

7.1.2 Dividendové hledisko

Vypocty, které jsou ptilohou &. 8, dosahuji &isté soudasné hodnoty ve vysi 12.599.237,- K& a
vnitiniho vynosového procenta 8,07 %.

Projekt piinasi kladnou &istou soudasnou hodnotu, kterd znamena, Ze s pfihlédnutim k &asové
hodnot& penéz (diskontovéni), ziskd investor vice, nez &ini investice, kterou musi zaplatit, tedy
pfedstavuje oéekavany narlst zisku. Zaroveii projekt pfind3i vynos o 6,56 % vy3¥i, ne¥ je referenéni
mira vynosnosti (o&ekdvana mira vynosnosti vlastniho kapitalu).

ZvySeni zikladniho kapitdlu, kterym bude zaji§téna realizace projektu - Rekonstrukce
vybranych socidlnich zafizeni, blok B a C — Nemocnice Most, 0.z, by bylo pfijatelné i pro
soukromého investora.

7.2 Roziifeni mamografického centra — Nemocnice Chomutov, o.z.

Pfedmétem projektu stavebnich tprav ve 4. NP pavilonu B je vybudovini nového

mamografického centra.

V ramci RDG oddéleni Krajské zdravotni, a.s. - Nemocnice Chomutov, o0.z. je provozovano
mamografické centrum, které jako jediné vrdmeci Krajské zdravotni, a.s. ziskalo statut
mamografického screeningového pracovisté a na kterém je provadén screening nadorovych
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onemocnéni prsu. V uplynulém obdobi bylo pracoviité vybaveno novym, modernim digitdlnim
mamografickym pfistrojem se sterotaxi, pfi¢emz pro letosni rok je planovano doplnéni dal¥im
digitalnim mamografem. V souvislosti s dispozi¢nim uspofadanim stivajiciho pracovi§té, rozsahem
vykonii a zejména legislativnimi poZadavky na prostory a technické vybaveni je nezbytné rekonstrukei
prostor zajistit jejich napinéni.

Ekonomické zhodnoceni

7.2.1 XKapitalové hledisko

U wuvedeného projektu nedoSlo k samostatnym vypoétim z kapitdlového hlediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysledku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznac¢ovalo néartst zisku, znamenalo by to rovnéZ zvy3eni trzni ceny akcii.

7.2.2 Dividendové hledisko

Vypodéty, které jsou piilohou &. 8, dosahuji Cisté soucasné hodnoty ve vysi 18.796,691,- K& a
vnitiniho vynosového procenta 15,44 %.

Projekt pfinasi kladnou &istou soutasnou hodnotu, kterd znamena, Ze s pfihlédnutim k ¢asové
hodnoté penéz (diskontovani), ziskd investor vice, neZ &ini investice, kterou musi zaplatit, tedy
piedstavuje ofekavany nardst zisku. Zaroveil projekt pfinasi vynos o 13,93 % vyS§i, neZ je referenéni
mira vynosnosti (o€ekédvan mira vynosnosti vlastniho kapitalu).

Zvyieni zakladniho Kkapitilu, kterym bude zajiSténa realizace projektu - RozSifeni
mamografického centra — Nemocnice Chomutov, 0.z, by bylo pf¥ijatelné i pro soukromého
investora.

7.3 Stravovaci provoz Nemocnice Chomutov, 0.z. — dodiavky kuchyiiské
technologie

Ztizeni nového stravovaciho provozu spociva v pfesunu kompletni varny s piislusenstvim a
pomocnymi provozy véetné vydejny jidel, socidlniho zafizeni pro personal a stravniky do 1.PP a 1.NP
objektu ,,Gynekologie — porodnice” . Pfedpoklada se do 1.PP umisténi skladového hospodafstvi,
pomocné provozovny kuchyné a technické zazemi pro technologie a persondl kuchyné (3atny a
socidlni zafizen{), do 1.NP umisténi kuchyné a pomocnych provozii, vydejnu jidel pro zaméstnance
nemocnice a socialni zafizeni pro stravniky. Dile ziizeni nové piipojky pro VN v&. trafostanice a
rozvodit NN,

¢ Celkové provozni fedeni, technologie vyroby

Zamérem investora je optimalizace stravovaciho provozu Krajské zdravotni a.s. - Nemocnice
Chomutov o.z.. Gastronomicky provoz Chomutovské nemocnice je z v&t3i ¢asti zastaraly, nevyhovuje
pozadavkim kladenym na moderni stravovaci provozy a celkovy stavebné technicky stav vnitfnich
prostor s vyjimkou stavajici vydejny a jidelny, kde prob&hla rekonstrukce, je nevyhovujici.
Technologie, ktera byla zakoupena pied rokem 2010, je jiZ na konci své Zivotnosti a interiér varny,
soucasné expedice a umyvamy je pro vyrobu jidel hygienicky zdvadny. Néklady na rekonstrukci
stavajiciho stravovaciho provozu jsou navic zatizeny naklady na zfizeni provizorniho stravovaciho
provozu, ktery by bylo nutné zfidit po dobu provadéni rekonstrukce stivajiciho stravovaciho provozu
z divodi nemoZnosti provadéni stavebnich dprav provozu a zaji§téni provozu stivajiciho provozu v
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souladu s poZadavky na bezpelnost a s pozadavky na zajiSt¥ni hygienickych predpist. Z téchto
divodi je navrzeno kompletni pfemisténi stravovaciho provozu véetné skladového hospodafstvi a
zézemi stravovaciho provozu do sousedniho pavilonu pivodni gynekologie a porodnice, ktery je v
souCasné dobé nevyuiivany a stavebn& a prostorové vyhovuje zdméru premistdni stravovaciho
provozu.

¥ rw

¢ Stavebné konstrukéni FeSeni:
Koncepiné je stravovaci provoz rozdélen do t¥i zdkladnich bloki a to:

* 1.PP - skladovaci prostory - piipravny pro gastro provoz, technologické zdzemi
kuchyné, $atny a socialni zafizeni pro persondl kuchyné, administrativa pro
skladové hospodafstvi

® 1.NP - varna a pomocné provozy, expedice jidel pfes rampu pro jednotlivé pavilony
e 1.NP - jidelna a socidlni zaFizeni pro personal Nemocnice Chomutov, o0.z.
e piistavba schodisté a vytahu

Soucésti stavebnich dprav navrzenych v jednotlivych podlaZich je pfistavba schodist
umisténého v rohové ustupujici &asti pavilonu. Piistavba schodists s vestavénym vytahem je navrzena
pro zajidténi poZarng bezpednostnich pozadavki z hlediska zajisténi (inikovych cest, evakuace osob z
podlazi 2.NP (pfedpoklédané vyuZiti jako zdravotnické zafizeni). Vytah instalovany a navrhovany je
feSen jako evakua¢ni vytah se samostatnym zaloZnim zdrojem.

Konstrukce pfistavby schodi$té je navrZena jako Zelezobetonovy skelet - systém sloupy-
priivlaky, vestavéné schodisté Zelezobetonové a vytahov4 Sachta ze elezobetonu. Vestavéné schodisté
osazené na privlacich. Vypliiové vyzdivky z pérobetonu P2-500. Stfecha ptistavby schodiits je Fesena
Jjako plocha s vn&j$im odvodnénim pomoci okapovych svodil. Krytina stfechy je navriend pomoci
izolace z polystyrenu a asfaltovych pési. Fasada objektu je feSena pomoci kontaktniho zateplovaciho
systému.

Stavebni a dispozi¢ni Fe¥eni 1.PP:

¢ stavajici skladové hospodéfstvi nachézejici se v levé &asti 1.PP bude vyklizeno, vy&i§t&no a
zakonzervovdno z diivodil ndvaznosti na stivajici kolektor a vyskyt velkého mnoZstvi
instalaéniho vedeni, které neni moné prelozit a adekvétné zabezpetit z hlediska hygienickych
pozadavki na Eistotu provozi

e stiedova a prava ¢4st podlazi 1.PP bude stavebn® upravena pro potfeby zizemi persondlu
kuchyné, pomocnych provozi, skladového hospodaistvi a technologického zizemi - umist&ni
strojovny vzduchotechniky

o v prostorach 1.PP budou umistény provozy
> Satny a socidlni za¥izeni pro personal kuchyng
» administrativa skladového hospodafstvi

» sklady potravin - suché a chlazené sklady
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sklady ¢isticich a chemickych prostfedki
chlazené sklady odpadki

pfipravny pro varnu

v V¥V ¥V V¥

strejovna vzduchotechniky

pro zaji$téni navaznosti na provozy a umoZnéni zasobovdni 1.NP jsou navrieny dva nové
vytahy a to rekonstrukce stavajictho osobniho vytahu, ktery bude upraven na vytah osobo-
nékladni s vloZenim mezizastavky s navaznosti na nové navrzené zasobovani stravovaciho

provozu z mistni komunikace pfes rampu

dile bude zFizen novy maly nakladni vytah pro svoz odpadkil a zbytki z varny a2 umyvéren
gastro provozu

Stavebni a dispozi¢ni feSeni 1.NP:

v ndvaznosti na nové navrZeny vstup pro personil do stravovaciho provozu bude nové zfizena
vydejna jidel a jidelna pro zaméstnance Nemocnice Chomutov, o.z.

soudasti jidelny a vydejny budou pomocné provozy (umyvarna stolniho nadobi)

pro potfeby stravaikli jsou navrZeny socidlni zafizeni pro muZe a Zeny se samostatnou
uklidovou komorou pro Gklid ¢4sti jidelny a socialnich zaf{zeni

prostory jidelny jsou od provoznich prostor varny a pomocnych provozii - pfipraven oddéleny
stavebné pro znemoZnén{ vstupu nepovolanych osob do provozni &asti kuchyné

ve stfedové a pravé &isti je umistén vlastni provoz gastro, ktery je situovan ve stavajicich
prostorach a vyuZivajici stavajici upravenou dispozici podlazi

o v prostorach 1.NP budou umistény provozy
socialni zafizeni pro personal kuchyné
administrativa stravovaciho provozu
sklady potravin - suché a chlazené sklady
denni sklady potravin

varna

piipravny pro varnu a pomocné provozy

Y VYV ¥V ¥ V¥V VvV VY

expedice jidel v gastro vozicich pro jednotlivé pavilony Nemocnice Chomutov,o.z.

pro zajisténi expedice jidel na jednotlivé pavilony bude zfizena rampa, které propoji stavajici
expediéni rampu a umozZni svoz a rozvoz jidel v gastro vozicich po aredlu nemocnice

30



Podmifiujici a nutné stavebni Gpravy a instalace:

* v navaznosti na nové navrZeny stravovaci provoz a vyrazné zvyseni poZadavki na pikony a
spotfebu elektrické energie je nutné provést osazeni nového trafa do stivajici trafostanice a
provést rozvody silnoproudé elektroinstalace do objektu piivodni gynekologie a porodnice

» dile je nutné provést nové pateini rozvody vodovodu a dstfedniho vytapéni ze stavajiciho
vyméniku, ve vodé se vyskytuje legionela a neni moiné stavajici rozvody napojit na nové
rozvody bez rizika zavadnosti vody

* v celé feSené Casti tj. 1.NP a 2.NP bude provedena kompletni vyména instalaci a to:

5

Y V Vv VvV ¥

kanalizace splaskova, kterd bude d€lena na dv& vétve, splatkova kanalizace a splaskova
kanalizace z varny a umyvéren, kterd bude svedeni do mové navrhovaného tukového
odluéovade, ktery bude umistén ve dvorni &asti pavilonu a bude napojen na stivajici
hlavni kanalizaéni ¥ad

vodoved - rozvody studené a teplé vody véetn& novych zafizovacich pfedméti a napojeni
technologie

ustfedni vytapéni

rozvody vzduchotechniky a chlazeni skladii (osazeni chladicich agregéti)
instalace celonerezového stropu do varny a provozi na varu navazujicich
elektroinstalace

rekonstrukce vytahi a dodévka dvou novych vytahi

¢ viechny rozvody budou zatazeny do 2.NP pro umoZn&ni pfipadného napojeni podlazi,
stavajici rozvody Gstfedniho vytdpéni a radidtory v 2.NP a 3.NP budou ponechany a napojeny
na nové navrzené stoupacky

¢ rozvody elektroinstalaci v 2.NP a 3.NP budou ponechény a napojeny na nové rozvody

Projektem Stravovaci provoz Krajskd zdravotni, a.s. - Nemocnice Chomutov, o.z. se usiluje o
udrZeni stivajici vy3e ndkladl. NavySeni nékladi hrozi z titulu postihil ze strany Krajské hygienické
stanice z divodu nevyhovujiciho technického stavu prostor a provozovanych technologii nebo z titulu
zajisténi stravovani pomoci dodavatelskych spole€nosti.

U hodnoceni projektu Stravovaci provoz Krajskd zdravotni, a.s. - Nemocnice Chomutov, 0. z.
se musi také pfihlédnout k jiz posuzované Casti investice, kterd se vztahovala ke stavebnim dpravam a
elektroinstalacim v objektu, do kterého bude stravovaci provoz presunut, a ktera ji¥ byla pfedmétem
analyzy soukromého investora ze dne 12. 8. 2015 pfi navySovéni zékladniho kapitalu Krajské
zdravotni, a.s. o 150 mil. K&.

Do vypottu bylo také zahrnuto jiZ realizované navyleni zdkladniho kapitilu, a to ve vysi
33.700.000 K&.
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Ekonomické zhodnoceni

7.3.1 Kapitilové hledisko

U uvedeného projektu nedoslo k samostatnym vypoltiim z kapitdlového hlediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysledku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko nazna&ovalo narist zisku, znamenalo by to rovnéz zvyseni trzni ceny akcii.

7.3.2 Dividendové hledisko

Vypodty, které jsou pfilohou €. 8, dosahuji &isté soucasné hodnoty ve vysi 22.343.685,- K¢ a
vnitiniho vynosového procenta 4,54 %.

Projekt pfinasi kladnou Cistou soucasnou hodnotu, ktera znamend, Ze s pfihlédnutim k ¢asové
hodnoté penéz (diskontovani), ziska investor vice, nez &ini investice, kterou musi zaplatit, tedy
pfedstavuje ofekdvany nénist zisku. Zarovefi projekt pfinadf vynos o 3,03 % vyssi, neZ je referenéni
mira vynosnosti (oekdvana mira vynosnosti vlastniho kapitalu).

ZvySeni zikladniho kapitilu, kterym bude zajiSténa realizace projektu - Stravovaci provoz
Nemocnice Chomutov, o0.z. — deodavky kuchyiiské technologie, by bylo pfijatelné i pro
soukromého investora a to také s ohledem na jiZ uskuteénénou investici do realizace stavebnich
dprav u Stravovaciho provoezu v nemocnici Chomatov.

7.4 Modernizace pavilonu ,, I — Nemocnice Déé€in, 0.z. a rekonstrukee vnitinich
prostor v¢, Uprav pro rozSireni gastroenterologického pracoviSté — Interni

v wr

pavilon Nemocnice D&¢in, o.z.

V této kapitole jsou posuzovany dva projekty soucasné z ditvodu jejich vzdjemné zivislosti a
ndvaznosti, proto je nutno pfi hodnoceni projektt sledovat komplexni dopad t&chto projekti.

Projekt Modernizace pavilonu ,,I“ — Nemocnice Dé€in, o.z. fedi celkovou revitalizaci pavilonu
internich oborii v Nemocnice Dé&Cin, 0.z. — Krajska zdravotni, a.s. Jedna se pfedeviim o kompletni
zatepleni obélky budovy v&etné vymény veskerych vyplni stavebnich otvort, ¢imZ dojde ke znaénému
zlepieni tepeln&-technickych vlastnosti obalky budovy a v diisledku ke zna¢né tspoie ve spotiebé
energic na vytapéni objektu. Bude také zlepSenc vnitini prostfedi a tepelnd stabilita v budové (omezeni
piehfivani budovy v letnich mésicich), v neposledni fad€ dojde také ke zlepSenf samotného vizudlniho
ztvarnéni objektu.

Projekt fei celkovou revitalizaci pavilonu internich oborti v Nemocnici D&in, o.z. — Krajska
zdravotni, a.s. a navazuje na projekt Modemizace pavilonu ,,I“ — Nemocnice Dégin, o.2.

Projekt je dal§im krokem k celkové revitalizaci pavilonu je navrZzena modernizace vnitinich
prostor v&. dispozi¢nich uprav gastroenterologického oddéleni. Stavebni tipravy se tykaji socidlnich
zaiizenich na liZkovych pokojich v jednotlivych podlaZich objektu, jejichz rekonstrukci dojde ke
zvydeni komfortu pacientd pfi pobytu na jednotlivych odd&lenich interntho pavilonu. Upravami
dispozi¢niho uspoféddani gastroenterologického oddéleni v 1. PP dojde ke spinéni dlouhodobého
pozadavku tohoto oddéleni na zvétSeni zdjmovych prostor z dlivodu umisténi nové zdravotnické

technicky.
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Sougasné je politino s kompletni vyménou stavajicich vytahli — dva osobni a dva evakuadni
vytahy, rekonstrukci rozvodi zdravotné-technickych instalaci a &asteSnou rekonstrukei
vzduchotechniky.

Vy3e uvedené projekty navazuji na jiz realizovany projekt Modernizace a zatepleni pavilonu
- — Nemocnice D&in, o.z., ktery by! pfedmétem analyzy soukromého investora ze dne 12. 8. 2015
pfi navySovéni zékladniho kapitélu Krajské zdravotni, a.s. o 150 mil. K&.

Do vypoétu bylo také zahrnuto jiz realizované navy¥eni zékladniho kapitily, a to ve vysi
19.250.000 K&.

Ekonomické zhodnoceni

7.4.1 Kapitalové hledisko

U uvedeného projektu nedo$lo k samostatnym vypo&tim z kapitdlového hiediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysledku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznaovalo nérist zisku, znamenalo by to rovné% zvy3eni trzni ceny akcii.

7.4.2 Dividendové hledisko

Vypocty, které jsou pfilohou &. 8, dosahuji &isté soudasné hodnoty ve vy3i 1.190.400,- K& &
vnitiniho vynosového procenta 1,66 %.

Projekt pfinasi kladnou &istou soudasnou hodnotu, kterd znamend, e s prihlédnutim k &asové
hodnoté penéz (diskontovani), ziskd investor vice, ne &ini investice, kterou musi zaplatit, tedy
predstavuje ofekdvany nartst zisku. Zarovefi projekt ptind¥i vynos o 0,15 % vy3&i, ne? je referenéni
mfra vynosnosti (oCekavana mira vynosnosti vlastniho kapitélu).

ZvySeni zikladniho kapitilu, kterym bude zajiSténa realizace projekta — Modernizace pavilonu
»I“ — Nemocnice D&n, o0.z. a rekomstrukce vnitimich prostor v&, Uprav pro rozSiFeni
gastroenterologického pracovisté — Interni pavilon Nemocnice Dééin, o.z., by bylo p¥ijatelné i
pro soukroméhoe investora.

7.5 Nemocnice Chomutov, o.z. — stavebni lpravy pro instalaci magnetické
rezonance

Pfedmétem projektu stavebnich tiprav v pavilonu byvalé chirurgické ambulance je vybudovani
nového pracovisté pro vySetfovani magnetickou rezonanci, které vyzaduje stavebni tpravy stavajicich
prostor. Nové by v zajmovych prostorech méla byt zfizena MRT vy3etfovna s pfistrojem kapacity 1,5
Tesla vetn& technické mistnosti a ovladovny. Déle jsou navrZeny prostory za Gidelem zajiténi péte a
celkového chodu navrhovaného oddélent,

V soufasné dob€ je vmoderni medicing diagnostické popf. intervenéni vysetfeni na
magnetické rezonanci urditym standardem, zejména ve vazb& na centra specializované
neurovaskuidrni péfe — tzv. Iktova centra. Krajskd zdravotni, a.s. v kazdém odStépném zavodu
zajidtuje sluzby iktového centra, tedy také v Nemocnici Chomutov, o.z.
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Vysetfeni je velmi vyznamné nejen u zavaZnych akutnich stavil, ale i pro lepsi diagnostiku
daldich onemocnéni a urazovych stavi. Zamér pofizeni nové magnetické rezonance byl schvalen
pHistrojovou komisi Ministerstva zdravotnictvi CR a v souladu se strategickym rozvojem Krajské
zdravotni, a.s. byla zahédjena jeho realizace. Vedle vlastniho pofizeni pfistroje je nezbytné zajistit
odpovidajici stavebni pfipravenost.

Ekonomické zhodnoceni

7.5.1 Kapitalové hledisko

U uvedeného projektu nedodlo k samostatnym vypoltim 2z kapitidlového hlediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysledku dividendoveho hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznadovalo narist zisku, znamenalo by to rovnéz zvySeni trzni ceny akcii.

7.5.2 Dividendové hledisko

Vypodty, které jsou piflohou &. 8, dosahuji disté soutasné hodnoty ve vysi 7.258.573,- K& a
vnitiniho vymosového procenta 10,32 %.

Projekt pfinasi kladnou &istou sou€asnou hodnotu, kterd znamena, Ze s ptihlédnutim k asové
hodnoté pendz (diskontovani), ziska investor vice, neZ Cini investice, kterou musi zaplatit, tedy
piedstavuje ogekdvany narast zisku. Zarovefi projekt pfinadi vynos o 8,81 % vy3¥i, nez je referenéni
mira vynosnosti (ofekavana mira vynosnosti vlastniho kapitélu).

ZvySeni zdkladniho kapitilu, kterym bude zaji$t€na realizace projektu - Nemocnice Chomutov,
0.z. — stavebni fipravy pro instalaci magnetické rezonance ~ by bylo pfijateiné i pro soukromého
investora.

7.6 Masarykova nemocnice v Usti nad Labem — poFizeni extrakorporilaiho
Litotryptoru

Projekt Masarykova nemocnice v Usti nad Labem — pofizeni extrakorporlniho Litotryptoru
fesi pofizeni tohoto pfistroje, aby byla zachovana struktura a rozvoj poskytované zdravotni péce,
zejména efektivnich a pro pacienty $etrnych vykonil a udrZeni krajského urologického pracovisté na
stavajici vysoké odborné drovni.

Klinika urologie a robotické chirurgie je vyznamnym pracovi$tém poskytujicim urologickou péci a

postgradudlni vzdélavani v oboru urologie v Usteckém kraji. Je soudasti Krajské zdravotni a.s. —
Masarykovy nemocnice v Usti nad Labem.

Klinika ma dlouhodobé zkuSenosti s komplexni diagnostikou a léEbou urolitidzy, véetné drceni
razovou vinou, extrakorporalniho i intrakavitélniho (kontaktniho) drceni razovou vinou.

Extrakorporilni litotryptor

Minimélni technické poZadavky:
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Mobilni moduldrni extrakorpordlni litotryptor - urologické pracovi$té pro drceni
ledvinovych kamenil, urologickou diagnostiku a intervence skladajici se z generatoru rdzové viny,
operaéniho stolu, zobrazovaci jednotky, RTG C-ramena a ultrazvukového pfistroje pro lokalizaci a
zaméieni konkrementu. Systém piné kompatibilni s DICOM 3.0.

Viechny souasti systému musi byt samostatné pouZitelné a mobilni. Systém nesmi
vyZadovat nutnost pfipojeni na pfivod vody a odpadu a nutnost stavebnich tiprav.

Operaénistial: 1ks

* Multifunkeni, pln&€ motorizovany, polohovaci operatni stil. Snadno umyvatelny,
desinfikovatelny. Still je dobfe pfistupny pro pacienta, endoskopistu i anesteziologa.

*  Operatni stil s motorickymi pohyby (vySkové nastaveni stolu, pfi¢ny a podélny pohyb
desky stolu)

e Trendelenburg/antitrendelenburg

¢ Umoziujici endourologické vykony pod skiaskopickou kontrolou.

¢ Véetné zékladniho pfisluenstvi — polstrovani, op&rky nohou, opérky ramen a rukou
pacienta, hrudni pas, shauty, endourologickd miska apod.

¢ Nosnost min. 180 kg

e RTG transparentnf deska stolu

* Na boku euroliSta pro umisténi pfisluienstvi

¢  Vedkere prisiusenstvi nutné k zahéjeni provozu

Generator razové viny: 1ks

e Vykonny pfistroj pro neinvazivni odstranéni kamend (v ledvinach, mo&ovych cestich),
bez celkové anestezie

o Technologie mit7e byt elektrohydraulicka, elektrokonduktivni, elektromagnetickd nebo
piezoelektricka

¢ Tvar a rozméry ohniska aplikatoru rdzové viny zaru€uji minimalni traumatizaci mékkych
tkani

¢  Primér otvoru min. 125 mm

e  Uhel otvoru min. 48°

¢  Generator rizové viny s moZnosti volby nastaveni polohy terapeutické hlavice nad nebo
pod deskou pracovniho pacientského stolu a hloubkou penetrace rézové viny, ktera
nejvice vyhovuje jednotlivym klinickym poZadavkim. Generator rdzové viny s $iroko
pasmovym rozsahem pisobeni energie

®  Penetra¢ni hloubka min. v rozsahu 0-140 mm

* Frekvence rdzové viny min. v rozsahu 1-2 Hz

¢ Minimalni hodnota dosaZitelné energie min. 0,4 mJ/mm2

e Lokalizace a zamé&feni konkrementu pomoci ultrazvuku s UZ sondou

» Jednoduché polohovani razové hlavice

» Moznost synchronizace rdzové viny s EKG pacienta

RTG C-rameno: 1 ks

® Vykonné mobilni RTG C-rameno s obrazovym zesilovadem pro lokalizaci konkrementd
véetné hardwarového a softwarového vybaveni pro propojeni s nabizenym litotryptorem

e Vykon generitoru min, 2 kW
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Pln& vyvaZené v kaZdé poloze
Motoricky vertikalni pohyb min. 400 mm
Horizontalni pohyb min. 200 mm
Orbitalni pohyb min. -90/+25°
Boéni nakldpéni v rozsahu min. £180°
Vzdélenost ohnisko-zesilovaé min. 95 cm
Vnitini hloubka C ramene min. 60 cm
Velmi dobra mobilita
Jednoduché a intuitivni ovladani pfistroje
Digitélni rotace obrazu bez zéfeni
Efektivni systém pro sniZeni davky na pacienta
Vysokofrekvenéni generator fizeny mikroprocesorem
Pulzni fluoroskopie
Noini spina¢ (skiaskopie/uloZeni)
Zesilovag obrazu
Velikost zesilovace min. 22 cm, s piepinatelnym zvétsenim
Obrazovy fetézec CCD kamera, min. 1K2 /12 bit
Kvalitni obraz s dokonalym rozli$enim a vysokou ostrost{
Zamétovaci kiiz
Zobrazovaci monitor
Monitorovy vozik s 2 ks plochych monitori min. 18 nebo jednim monitorem
umoziiujicim zobrazeni dvou snimkd zarovefi min. 24“ (reference)
Dalsi pozadavky
Meé¥ici software (DAP metr)
Zaznam davky s moznosti uloZeni a zobrazeni na snimku
Organové programy min. 5
Pracovni stanice
Pinohodnotné pracovni stanice na monitorovém voziku s moZnosti pfenosu dat do PACS

Digitalni zpracovani obrazu

Digitilni pamé&t’ min. 100 obrazi

Zoom, rotace, redukce Sumu, autokontrast, inverze, reverze
Zapis pacientskych dat k obrazu

Archivace — DICOM 3.0 (Storage, Worklist, MPPS)

USB vystup

Moznost sterilniho kryti pfistroje

Veskeré pfisluSenstvi nutné k zahajeni provozu

Ultrazvukovy piistroj: 1ks
Multifunkéni sonograficky pfistroj vy3si tfidy
Monitor typu LCD s vysokou rozliSovaci schopnosti a thlopfickou min. 17
Hardwarové a softwarové vybaveni pro nabizeny extrakorporalni litotryptor - pro
ultrasonografickou lokalizaci kamene a jeho umisténi do ohniska rdzové viny, pro
kontrolu litotrypse v redlném Case
Lokalizace ultrazvuku bude ,,inline, ,,outline” nebo ,.frecline®
Monitorovani v redlném Case
Pozadovana zobrazeni:
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e 2D aM médy
¢ PW —pulzni doppler
¢ HPRF doppler
¢ Power doppler
s Color Flow a Color M mé6dy
o o tkarfové harmonické zobrazeni
e 3D modul
e Obrazova pamét’ vice jak 1000 snimki 2D/CFM
¢ Archivace obrazovych dat na internim harddisku, export na DVD-R, USB flash
¢  Pfistroj musi obsahovat modul HW i SW s protokolem DICOM pro kategorie:
o DICOM Print
o DICOM Storage
o DICOM Worklist
Software:
e  AplikaCni software pro obecné ultrazvukové aplikace, urologické aplikace
* Urologicka a nefrologicka méfeni a vypolty
* Dopplerovska mé&feni a vypolty
e Software pro 3D modul
e Zakladni méfeni a kalkulace pro méfeni délek, méfeni ahld a kalkulace obvodu, objemu a
plochy

Ultrazvukové sondy:

* Biplanarni rektalni s bioptickym néastavcem (real time zobrazeni), min. frekvenéni rozsah
6-10MHz

e Konvexni abdominalni s bioptickym nastavcem, min. frekvenéni rozsah 3-6 MHz

¢  Vysokofrekvenéni lineami - §ife 4-5 cm, min. frekvenéni rozsah 6-12 MHz

® Veikere pfisluienstvi nutné k zahajeni provozu

FEkonomické zhodnoceni
7.6.1 Kapitilové hledisko

U uvedeného projektu nedoslo k samostatnym vypodtim z kapitidlového hlediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysledku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznatovalo narist zisku, znamenalo by to rovn&Z zvyseni trZni ceny akcii.

7.6.2 Dividendové hledisko

Vypocty, které jsou pfilohou &. 8, dosahuji &isté soudasné hodnoty ve vysi 12.115.475,- K& a
vnitinfho vynosového procenta 15,72 %.

hodnoté penéz (diskontovani), ziskd investor vice, neZ Cini investice, kterou musi zaplatit, tedy
pfedstavuje ofekdvany narist zisku. Zaroveti projekt pfinasi vynos o 14,21 % vy$8i, neZ je referenéni
mira vynosnosti (o&ekavana mira vynosnosti vlastniho kapitalu).

ZvySeni zdkladniho kapitilu, kterym bude zajiSténa realizace projektu - Masarykova
nemocnice v Usti nad Labem — pofizeni extrakorporalniho Litotryptoru, by bylo pFijatelné i pro
soukromého investora.
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7.7 Modernizace Détské kliniky v Masarykové nemocnici v Usti nad Labem, o.z.

Modernizace Détské kliniky Masarykovy nemocnice v Usti nad Labem se sklad4 ze t¥ &asti,
konkrétné se jednd o nédstavbu podlazi v¢&asti D3 zdjmového pavilonu, kompletni zatepleni
obvodového plagté budovy v&etné vymeény veskerych vyplni stavebnich otvori, které nebyly doposud
vyménény v ramci dil¢ich rekonstrukcf v objektu a rekonstrukei vybranych socialnich zafizeni.

= nastavba podlazi

Nastavbou podlazi dojde k vytvofeni nového zdzemi pro zdravotnicky personal. V prostorach
nastavby jsou umistény administrativni prostory (pracovny) zdravotnického personalu véetné zasedaci
mistnosti, spisovny, skladovych prostor, kuchyiiky, hygienickych zafizeni a komunikaénich prostor.

= kompletni zatepleni obvodového plasté budovy

Zamysleno je kompletni zatepleni obvodového plasté budovy celého pavilonu véetné vymeény
veskerych vyplni stavebnich otvortl, které nebyly doposud vyménény v ramci diléich rekonstrukci
v objektu. Zateplenim dojde ke znacnému zlepSeni tepelné-technickych vlastnosti obvodového plasté
budovy a disledkem toho ke znaéné \ispofe ve spotieb& energie na vytdpéni objektu. Bude také
zlepSeno vnitini prostieni a tepelna stabilita v budové (omezeni pfehfivani budovy v letnich mésicich),
v neposledni fadé dojde také ke zlep$eni samotného vizualniho ztvarnéni objektu.

= rekonstrukce socidlnich zafizeni

Projekt planuje rekonstrukei n€kolika vybranych socialnich zafizeni, které jsou v soucasnosti
jiz za svoji moralni Zivotnosti, a nevyhovuji dne$nim legislativnim poZadavkiim na hygienicka
zafizeni.

Ekonomické zhodnoceni

7.7.1 Kapitalové hledisko

U uvedeného projektu nedoslo k samostatnym vypoétim z kapitalového hlediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychézet z vysledku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznaéovalo nariist zisku, znamenaio by to rovnéz zvyseni trzni ceny akcii.

7.7.2 Dividendové hledisko
Vypoity, které jsou pfilohou &. 8, dosahuji Cisté soucasné hodnoty ve vysi 10.564.632,- K& a
vnitinfho vynosového procenta 2,47 %.

Projekt pfinasi kladnou Cistou soucasnou hodnotu, ktera znamena, Ze s pfihlédnutim k éasové
hodnoté pengz (diskontovani), ziska investor vice, neZ &ini investice, kteron musi zaplatit, tedy
predstavuje ofekavany nariist zisku. Zarovefi projekt ptina$i vynos o 0,96 % vyssi, nez je referenéni
mira vynosnosti {ofekdvani mira vynosnosti vlastniho kapitalu).

ZvySeni zdkladniho kapitilu, kterym bude zajiSténa realizace projektu - Modernizace Détské
kliniky Masarykovy nemocnice v Usti nad Labem o.z., by byle pfijatelné i pro soukromého
investora.
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7.8 Revitalizace plochy - parkovi§té pfed Poliklinikou — Nemocnice Teplice, 0.z.

Cilem stavby je revitalizace prostranstvi a zvy$eni kapacity parkovacich mist pro osobni
vozidla pfed pavilonem Polikliniky Nemocnice Teplice, o.z.

V ramei stavebniho objektu IO 01 je feSen néavrh komunikaci, zpevn&nych ploch a parkovist' v
ramei revitalizace prostranstvi pfed budovou polikliniky. Je navrZeno pét vétvi komunikaci, pracovné
oznalenych jako vétev A, B, C, D a E. Tyto komunikace tvofi patefni sit’ infrastruktury v feSené
lokalit& a navazuji na stavajici asfaltovou komunikaci v Nemocnié¢ni ulici. V rdmci objektu jsou FeSené
také zpevnéné plochy a komunikace pro p&¥i.

IO 02 fedi odvedeni deStovych vod. Pro odvedeni de$tovych vod ze zdjmového lizemi jsou
navrzeny 3 kanaliza¢ni stoky dest'ové kanalizace. De$fové vody jsou svedeny stokou 1 do odlugovade
lehkych kapalin a dale do retenéni nddrZe. Za retenéni nadrZi bude v kanaliza¢ni 3acht& regulovan
odtok do stévajici de§t'ové kanalizace na hodnotu 10 I/s.

IO 03 fesi venkovni osvétleni. Stivajici parkovisté bude zasadnim zpiisobem roziiteno a dojde
tedy k naruSeni stavajiciho venkovniho osvétleni. Bude provedena nihrada venkovniho osvétleni
v celé plo3e parkovisté a pifjezdnovych komunikaci.

IO 04 Ogzelenéni fesi zdvérené Upravy nezpevnénych ploch prostranstvi pred budovou A -
poliklinika. Souéasti IO je i ndvrh nutného kéceni dievin v ramei stavby a ochrana stévajicich d¥evin
pfi stavebni Cinnosti. Hlavnim zimérem vysadeb difevin je oZivit a zliditit parkovaci plochy
v ndstupnim prostoru pfed poliklinikon p¥i dodrZeni poZadavku na nepfilis naroénou idrzbu.

Nové bude vytvofeno 85 novych kolmych stani, ztoho bude 11 parkovacich stani
rezidentnich. Soudasn& bude obnoveno 36 Sikmych stani vul. U nemocnice. Celkem bude nové
k dispozici 121 parkovacich stani.

Ekonomické zhodnoceni

7.8.1 Kapitdlové hledisko
U uvedeného projektu nedoflo k samostatnym vypoltim z kapitalového hlediska. Pro

hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysiedku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznacovalo nértist zisku, znamenalo by to rovnéz zvyseni trzni ceny akcii.

7.8.2 Dividendové hledisko

Vypodty, které jsou piilohou &. 8, dosahuji &isté soudasné hodnoty ve vysi 160.974.454,- K& a
vnitintho vynosového procenta 31,13 %.

Projekt pfina3f kladnou &istou soutasnou hodnotu, ktera znamen4, Ze s ptihlédnutim k Sasové
hodnoté penéz (diskontovéni), ziska investor vice, neZ &ini investice, kterou musi zaplatit, tedy
pfedstavuje ofekdvany nartist zisku. Zaroveti projekt pfinasi vynos o 29,62 % vy#i, neZ je referencni
mira vynosnosti (ofekdvana mira vynosnosti vlastniho kapitélu).

ZvySeni zikladniho kapitalu, kterym bude zaji$téna realizace projektu - Revitalizace plochy -
parkoviSté pred Poliklinikou — Nemocnice Teplice, o.z., by bylo pfijatelné i pro soukromého
investora.
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7.9 Emergentni pfijem (ARO) v¢. propojeni pavilonii — Nemocnice Chomutov,
0.Z.

¥

Projekt emergentni pfijem (ARQO) v&. propojeni paviloni — Nemocnice Chomutov, o0.z. fe§i
propojeni dvou hlavnich blokd v nemocnici Chomutov z diivodu dislokace zdravotnickych oddéleni
zdravotni sluzby. Pavilon ,,C* — tzv. ,stard zastavba®, ve kterém jsou umistény zejména chirurgické
obory, chirurgické JIP, opera¢ni sily, ARO, CT a vyhledové nova magnetickd rezonance. Tzv.
»dostavba® je blok paviloni, ve kterém jsou umistény zejména nechirurgické obory v¢. komplementu.
Mezi ob&ma uvedenymi bloky v soucasné dobé neexistuje kryté komunikacni propojeni, coz do urité
miry komplikuje pfipadné transporty pacientii, materidlu a pfesun zdravotnického personalu.

Zamérem investi¢ni akce je tento nevyhovujici stav odstranit a vybudovat kryty komunika&ni
koridor, spojujici oba bloky. Propojenim pak budou umoZnény zejména operativngj$i transporty
pacientil v ramci diagnostiky a poskytovani léebné péle, a to s minimalizaci jinak nutnych pfekladi
¢i dokonce vyuZivani sanitnich vozidel. Nezanedbateiné budou i dopady v oblasti logistickych

procesil, kdy lze otekavat jejich dalii zefektiviiovani,

Urgentni pfijem je dle standardi moderni mediciny nedilnou soudasti liZkového
zdravotnického zafizeni, poskytujiciho akutni pédi, pfiCemZ pro nejzavain&j§i stavy slouzi tzv.
emergentni &ast urgentniho pfjmu, kterd hraje kliCovou Glohu v zabezpeCeni Gspéiné a rychlé
diagnostiky a vlastni lé¢ebné péce.

V soufasné dobé je emergentni pf{jem chomutovské nemocnice provozovan v provizornich
prostorach s nevyhovujicim piistupem, nevyhovujicim dispozi€nim uspofadinim a nedostateCnym
prostorem.

Soudasti uvedené investi¢ni akce je vybudovani odpovidajictho emergentniho pfijmu pro
nejzavaznéjsi stavy v&. nezbytné ndvaznosti na dal$f zdravotnicka oddéleni. Uvedeny zamér vyuZiva
prostory u objektu chirurgickych obort (pavilon ,,C*) s pfimou navaznosti na ARQ, JIP, operaéni sély,
akutni ldZkovou kapacitu, CT a novou magnetickou rezonanci, jejiz pofizeni a realizace nezbytnych
dprav byly zah4jeny. Dostupné jsou dali oddéleni chomutovské nemocnice poskytujici akutni a
diagnostickou pé¢i.

V této souvislosti jsou planovany i tipravy stavajici spojovaci chodby pavilonu ,,C*, v rdmci
kterych bude v odpovidajicim prostfedi fefena pfima nédvaznost CT a nové magnetické rezonance.

Ekonomické zhodnoceni

7.9.1 Kapitalové hledisko

U uvedeného projektu nedoflo k samostatnym vypoétim z kapitdlového hlediska. Pro
hodnoceni projektu je nutné vychazet z vysledku dividendového hlediska. Pokud by dividendové
hledisko naznacovalo nariist zisku, znamenalo by to rovnéZz zvySeni trzni ceny akcii.

7.9.2 Dividendové hledisko

Vypotty, které jsou pfilohou &. 8, dosahuji &isté soucasné hodnoty ve vysi 15.347.799,- K¢ a vnitiniho
vynosovéeho procenta 3,69 %.

Projekt ptinadi kladnou &istou soutasnou hodnotu, ktera znamena, Ze s pfihlédnutim k ¢asové hodnoté
penéz (diskontovéni), ziska investor vice, neZ &ini investice, kterou musi zaplatit, tedy pfedstavuje

olekavany nariist zisku. Zaroveil projekt pfina$i vynos o 2,18 % vy3si, neZ je Grokovad mira, kterou
Ustecky kraj aktualng dosahuje pti zhodnocovani volnych finanénich prostfedkd.
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Zvyleni zikladniho kapitilu, kterym bude zaji¥téna realizace projektu - Emergentni pifjem
(ARQ) v¢&. propojeni pavilonii ~ Nemocnice Chomutov, o.z., by bylo pFijatelné i pro soukromého
investora.
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8 Shrnuti

Na zikiadé analyzy trhu, chovani soukromych investorii v oboru poskytovani zdravotni péée
na tizemi Ceské republiky a poskytnutych informaci o investiénich zamérech Usteckého kraje, jako
vefejného investora, jsme stanovili definiéni kritérium tak, aby u projekti byl naplnén alespofi jeden z
diivodii pro realizaci (pfijeti) investice, tj. investor ptijme projekt, bud’ z kapitdlového hlediska, nebo z

dividendového hlediska.

Dividsadove | Kapitilove
Nazev projekin hledisko hledisko
Rekonstrukce socialnich zafizeni, blok Ba C —
Nemocnice Most, 0.z. ANO ANO
Rozifeni mamografického centra — Nemocnice
Chomutov, 0.z. ANO ANO
Stravovaci provoz Nemocnice Chomutov - dodavky
kuchyiiské technologie B ANO ANO
Modernizace a zatepleni objektu "1" D&in 2
rekonstrukce vaitinich prostor v&. Uprav pro roziifeni
gastroenterolocického pracovist - Interni pavilon
Nemocnice Déin ANO ANO
Nemocnice Chomutov - Stavebni dpravy pro instalaci
| magnetické rezonance ANO ANO
Masarykova nemocnice v Usti nad Labem - pofizeni
extrakorporalniho Litotryptoru ANO ANO
Modernizace "Détské kliniky” MNUL ANO ANO
Revitalizace plochy - parkovisté pfed Poliklinikou —
Nemocnice Teplice, 0.z. ANO ANO
Emergentni piijem (ARO) v&. propojeni pavilonil —
Nemocnice Chomutov, 0.z. ANO ANO

Tabulka 20: Zhodnocen{ jednotlivych projekti
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Z provedené analyzy podle naieho nidzoru jednozmaéné vyplyvd, e zamér Usteckého
kraje navysit zdkladni kapitdl v Krajské zdravotni a.s., se nijak nelii od obvyklého chovéni
soukromého investora, tzn. 7e kaZdy soukromy investor by v totoZné situaci postupoval stejné.

21. biezna 2016

JUDr, Ing. Jifi Lanc, dafiovy poradce a auditor

jednatel spoleénosti
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9 Prilohy

Piiloha €. 1:

Piiloha ¢&. 2;

Piiloha &. 3:
Ptiloha €. 4:

Pfiloha &. 5:
Piiloha &, 6:
Ptiloha &. 7:
Ptiloha &. 8:

Organizatni struktura spole¢nosti AGEL a.s.

Piehled zdravotnickych zafizeni spole&nosti EUC a.s. (dfive
EUROCLINICUM ass.)

Zobrazeni zdravotnickych zafizeni VAMED Mediterra v Ceské republice

Zobrazen{ zdravotnickych zafizeni spolenosti FutureLife a.s. v Ceské
republice

Vyrocni zpriva spoleénosti Nemocnice Podlesi a.s. za rok 2002
Vyro&ni zprava spolegnosti Vitkovické nemocnice a.s. za rok 2005
Vyroéni zpréva spoletnosti Stiedomoravské nemocniéni a.s. za rok 2007

Tabulky s vypoéty {isté soutasné hodnoty a vnitfntho vynosového procenta
podie zisku (zachran&né pfijmy)
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VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

Priloha ¢. 8

PROJEKT ukce socialnich zafizeni, blok B a C - Nemocnice Most, 0.z.
celkové naklady 7 465 000
dotace
jiné zdroje
vlastni zdroje 7 465 000
prijem z vyuZiti 1206 335
aklady investice 7 465 000
Eekavana mira vy i vlastniho kapital 1,51%
obdobi 30
délka Zivotnosti 30
roky 1 2 B] 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% cilového stavu tspory nakladi a zvy$eni vynost 25% 25% 30% 30% 35% 40% 40% 45% 50% 55% 60% 65% 70%
roky 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
% cilového stavu Uspory nakladi a zvySeni vynosu 75% 80% 85% 90% 90% 95% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 27 28 29 30
% cilového stavu tspory nakladi a zvy$eni vynost 100% 100% 100% 100%
Mypotty:
Cista sou¢asna hodnota (NPV) 12 599 237 roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Vnit¥ni vynosové procento 8,07% CF/pfijem 301584 301 584 361901 361901 422 217 482 534 482 534 542 851 603 168
pomdicka pro vypocet VVP 0 ¢ hod CF 297 098 292678 345 989 340843 391735 441037 434 476 481515 527058
Vnitini vynosové procento (IR 279 052 258 203 286 694 265275 286 364 302 822 280197 291671 299 866
roky 10 11 12 13 14 15 16 17 18
CF/pfijem 663 484 723 801 784118 844 435 904 751 965 068 1025385 1085 702 1085702
¢ hod CF 571 140 613793 655 051 694 946 733 509 770771 806 762 841512 828 994
Vnitini vynosové procento (IR 305 208 308 079 308 816 307 724 305071 301 097 296 014 290 010 268 342
roky 19 20 21 22 23 24 25 26 27
CF/pfijem 1146 018 1206 335 1206 335 1206 335 1206 335 1206 335 1206 335 1206 335 1206 335
¢ hod CF 862 033 893 905 880 608 867 508 854 604 841891 829 368 817 031 804 877
Vnitini vynosové procento (IR 262 088 255270 236 198 218 551 202 222 187 114 173134 160 199 148 230
roky 28 29 30 suma
CF/pfijem 1206 335 1206 335 1206 335 26 358 420
soucasna hodnota CF 792 904 781110 769 490 20 064 237
vnitfni vynosové procento (IR 137 155 126 908 117 426 7 465 000




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

PROJEKT

Rozdifeni centra—N ice Ch: , 0.2.
celkové naklady 7 200 000
dotace
jiné zdroje 1200 000
vlastni zdroje 6 000 000
prijem z vyuZiti 1082 223
aklady investice 6 000 000
¢ekdvana mira vy i vl ho | | 1,51%
obdobi 30
délka Zivotnosti 30
roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% cilového stavu Uspory nakladi a zvySeni vynosu 50% 70% 80% 90% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
% cilového stavu Uspory nakladi a zvySeni vynosu 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 27 28 29 30
% cilového stavu tspory nakladi a zvy$eni vynost 100% 100% 100% 100%
Mypotty:
Cist4 sou¢asna hodnota (NPV) 18 796 691 roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Vnit¥ni vynosové procento 15,44% CF/pfijem 541112 757 556 865778 974 001 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223
pomiicka pro vypocet VVP 0 soucasna hodnota CF 533062 735 186 827714 917 327 1004 090 989 154 974 440 959 945 945 665
vnitini vynosové procento (IR| 468 730 568 443 562 750 548 408 527 834 457 229 396 068 343 089 297 196
roky 10 11 12 13 14 15 16 17 18
CF/pfijem 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223
soucasna hodnota CF 931598 917 740 904 088 890 640 877391 864 339 851482 838 816 826 338
vnitini vynosové procento (IR| 257 441 223 005 193 175 167 335 144 952 125 562 108 767 94218 81 615
roky 19 20 21 22 23 24 25 26 27
CF/pfijem 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223 1082223
soucasna hodnota CF 814 046 801937 790 008 778 256 766 679 755 275 744 040 732972 722 069
vnitini vynosové procento (IR| 70 698 61241 53 049 45 953 39 806 34481 29 869 25874 22413
roky 28 29 30 suma
CF/pfijem 1082223 1082223 1082223 31276 245
soucasna hodnota CF 711327 700 746 690 322 24 796 691
vnitini vynosové procento (IR 19 415 16 818 14 568 6 000 000




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

PROJEKT Stravovaci provoz N ice Ch.
celkové naklady 51 200 000
dotace
jiné zdroje 4 500 000
vlastni zdroje 46 700 000
prijem z vyuziti 2 879 000
aklady investice 46 700 000
gekavana mira vy i vlastniho kapital 1,51%
obdobi 30
délka Zivotnosti investice 30
roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% cilového stavu Uspory nakladi a zvySeni vynosu 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
% cilového stavu Uspory nakladi a zvySeni vynosu 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 27 28 29 30
% cilového stavu tspory nakladi a zvy$eni vynost 100% 100% 100% 100%
Mypotty:
Cist4 sou¢asna hodnota (NPV) 22 343 684 roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Vnit¥ni vynosové procento 4,54% CF/pfijem 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000
pomiicka pro vypocet VVP 0 soucasna hodnota CF 2836174 2793 985 2752423 2711 480 2671145 2631411 2592 268 2553707 2515719
vnitini vynosové procento (IR| 2 754 086 2634592 2520282 2410932 2 306 327 2 206 260 2110535 2018963 1931364
roky 10 11 12 13 14 15 16 17 18
CF/pfijem 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000
soucasna hodnota CF 2478 297 2441432 2405114 2369337 2334093 2299372 2265 168 2231473 2198 279
vnitini vynosové procento (IR| 1847567 1767 404 1690 720 1617363 1547189 1480 060 1415843 1354413 1295 647
roky 19 20 21 22 23 24 25 26 27
CF/pfijem 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000 2 879 000
soucasna hodnota CF 2165579 2133365 2101630 2070368 2039570 2009231 1979343 1949 899 1920894
vnitini vynosové procento (IR| 1239432 1185 655 1134212 1085 001 1037925 992 892 949 812 908 602 869 179
roky 28 29 30 suma
CF/pfijem 2 879 000 2 879 000 2 879 000 86 370 000
soucasna hodnota CF 1892 320 1864171 1836 440 69 043 684
vnitini vynosové procento (IR 831467 795 392 760 881 46 700 000




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

Interni pavilon Nemocnice Décin - rekonstrukce vnitfnich prostor vé. uprav pro rozsiteni gastroenterolocického

PROJEKT pracovisté
celkové naklady 52 250 000
dotace
jiné zdroje 2 000 000
vlastni zdroje 50 250 000
Ppromgmné:
prijem z vyuZiti
zachranéné prijmy 2 041588
Uspora nakladd 591 381
naklady investice 50 250 000
[ alové ndklady na i 1,51%
obdobi 30
délka Zivotnosti investice 30
roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% cilového stavu zvy$eni vynost 25% 30% 35% 40% 45% 50% 55% 60% 65% 70% 75% 80% 83%
% cilového stavu uspory nakladi 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
% cilového stavu zvySeni vynosi 87% 90% 92% 95% 98% 98% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% cilového stavu uspory nakladi 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 27 28 29 30
% cilového stavu zvy$eni vynost 100% 100% 100% 100%
% cilového stavu Gspory nakladi 100% 100% 100% 100%
Mypotty:
Cista sou¢asna hodnota (NPV) 1190 400 roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Vnit¥ni vynosové procento 1,66% CF/pfijem 1101778 1203 857 1305937 1408 016 1510 096 1612175 1714 254 1816334 1918413
pomiicka pro vypocet VVP = 0 soucasna hodnota CF 1085389 1168308 1248 520 1326088 1401072 1473531 1543 524 1611109 1676342
vnitini vynosové procento (IR| 1083 828 1164951 1243143 1318477 1391028 1460 864 1528 056 1592 670 1654774
roky 10 11 12 13 14 15 16 17 18
CF/pfijem 2020493 2122572 2224651 2 285 899 2367563 2428810 2 469 642 2530890 2592137
soucasna hodnota CF 1739278 1799970 1858472 1881232 1919455 1939819 1943 089 1961657 1979243
vnitini vynosové procento (IR| 1714431 1771705 1826 658 1846 369 1881175 1898 399 1898 866 1914 255 1928 638
roky 19 20 21 22 23 24 25 26 27
CF/pfijem 2592137 2632969 2632969 2632969 2632969 2632969 2632 969 2632969 2632 969
soucasna hodnota CF 1949 801 1951 054 1922031 1893 440 1865274 1837528 1810194 1783 266 1756 740
vnitini vynosové procento (IR| 1897217 1895 706 1864 822 1834 440 1804 554 1775154 1746 234 1717785 1689 799
roky 28 29 30 suma
CF/pfijem 2632969 2632969 2632969 66 188 313
soucasna hodnota CF 1730607 1704 864 1679503 51 440 400
vnitini vynosové procento (IR 1662 269 1635187 1608 547 50 250 000




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

Nemocnice Chomutov - Stavebni tpravy pro instalaci magnetické rezonance

Cista hodnota (NPV) 7258573
Vnitini vynosové procento 10,32%




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

Masarykova nemocnice v Usti nad Labem - pofizeni extrakorporalniho Litotryptoru

ista souc¢asna hodnota (NPV) 12 115 475
Vnit¥ni vynosové procento 15,72%




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

PROJEKT Modernizace "Détské kliniky" MNUL
celkové naklady 70 000 000

dotace

jiné zdroje 5 000 000

vlastni zdroje 65 000 000

prijem z vyuZiti

zachranéné prijmy 2 879 652
uspora nakladu 1024018

aklady investice 65 000 000

ceka a mira vy i vl iho kapital 1,51%
obdobi 30
délka Zivotnosti investice 30
roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% cilového stavu zvy$eni vynosl 25% 25% 30% 35% 40% 45% 50% 55% 60% 65% 70% 75% 80%
% cilového stavu uspory nakladi 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
% cilového stavu zvySeni vynost 85% 90% 92% 95% 98% 98% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
% cilového stavu tspory nakladi 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
roky 27 28 29 30
% cilového stavu zvy$eni vynost 100% 100% 100% 100%
% cilového stavu tspory nakladii 100% 100% 100% 100%

Cist4 sou¢asna hodnota (NPV) 10 564 632 roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Vnit¥ni vynosové procento 2,47% CF/pfijem 1743931 1743931 1887914 2031896 2175879 2319861 2463 844 2607 827 2751809
pomticka pro vypocet VVP 0 ¢ hod CF 1717989 1692434 1804910 1913 666 2018787 2120357 2218459 2313173 2404578
Vnitini vynosové procento (IR| 1701965 1661010 1754876 1843263 1926 380 2004 429 2 077 606 2146 101 2210097
roky 10 11 12 13 14 15 16 17 18
CF/pfijem 2895792 3039774 3183757 3327740 3471722 3615 705 3673298 3759 687 3846 077
3 hodi CF 2492752 2577770 2659 708 2738638 2814 630 2887756 2890114 2914081 2936 697
Vvnitini vynosové procento (IR| 2 269 769 2325290 2376 825 2424532 2 468 568 2 509 080 2487 706 2484941 2 480 869
roky 19 20 21 22 23 24 25 26 27
CF/pfijem 3846077 3903 670 3903670 3903670 3903670 3903670 3903 670 3903670 3903 670
3 hodi CF 2893012 2892 654 2 849 625 2807236 2765477 2724340 2683814 2643891 2604 562
Vvnitni vynosové procento (IR| 2421170 2398291 2340579 2284 256 2229288 2175643 2123289 2072194 2022 329
roky 28 29 30 suma
CF/pfijem 3903670 3903670 3903670 97 326 891
& hod CF 2565818 2527 651 2490051 75 564 632
vnitfni vynosové procento (IR 1973 664 1926171 1879 820 65 000 000




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

PROJEKT i plochy - parkovisté pred Poliklinikou — Teplice, 0.z
celkové naklady 16 500 000
dotace
jiné zdroje 6 500 000
vlastni zdroje 10 000 000
vyse soucasné produkce v K& 198 298 920
aklady investice 10 000 000
ceka a mira vy i vl iho k al 1,51%
obdobi 30
délka Zivotnosti investice 30
roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
odhad roéniho zvy3eni piivodni produkce v % 0,25% 0,50% 0,75% 1,00% 1,25% 1,50% 1,75% 2,00% 2,25% 2,50% 2,75% 3,00% 3,25%
roky 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26
odhad roéniho zvy3eni piivodni produkce v % 3,50% 3,75% 4,00% 4,25% 4,50% 4,75% 5,00% 5,25% 5,50% 5,75% 6,00% 6,25% 6,50%
roky 27 28 29 30
odhad roéniho zvy3eni pavodni produkce v % 6,75% 7,00% 7,25% 7,50%
yporty:
Cista sou¢asna hod (NPV) 160 974 454 roky 1 2 3 4 5 6 7 8 9
VnitFni vynosové procento 31,13% CF/pfijem 495 747 991 495 1487 242 1982 989 2478737 2974 484 3470231 3965978 4461726
pomiicka pro vypocet VVP 0 soucasna hodnota CF 488 373 962 216 1421854 1867 605 2299 780 2718683 3124616 3517 869 3898732
vnitini vynosové procento (IR| 378 068 576 646 659 645 670 747 639 408 585 152 520 625 453 761 389304
roky 10 11 12 13 14 15 16 17 18
CF/pfijem 4957473 5453 220 5948 968 6444715 6940 462 7436210 7931957 8427704 8923451
soucasna hodnota CF 4267 486 4 624 406 4969 763 5303 822 5626 843 5939 080 6240783 6532 196 6813 558
Vvnit¥ni vynosové procento (IR| 378 068 576 646 659 645 670 747 639 408 585 152 520 625 453 761 389 304
roky 19 20 21 22 23 24 25 26 27
CF/pfijem 9419199 9914 946 10410693 10 906 441 11402 188 11897 935 12393 683 12 889 430 13385177
soucasnd hodnota CF 7085 104 7 347 064 7599 662 7843119 8077 652 8303472 8520786 8729798 8930 706
Vvnit¥ni vynosové procento (IR| 54 688 43 902 35 154 28 086 22393 17 820 14 156 11227 8892
roky 28 29 30 suma
CF/pfijem 13 880924 14376 672 14872 419 230522 495
soucasnd hodnota CF 9123 705 9 308 985 9486 735 170974 454
Vvnit¥ni vynosové procento (IR 7032 5554 4382 10 000 000




VYPOCTY CISTE SOUCASNE HODNOTY A VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA PODLE ZISKU (ZACHRANENE PRiJMY)

Emergentni prijem (ARO) vé. Upravy spojovaci chodby pavilonu "C" a kryty spoj i koridor

Cista sou¢asna hod (NPV) 15 347 799
Vnit¥ni vynosové procento 3,69%




