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Co je finan ¢€ni nastroj

Financéni nastroj by mél byt zaméren na oblasti, které maiji
vysoky ekonomicky vynos z pohledu statu (nikoliv vynos
projektu, ale souhrn ekonomickych hodnot — zaméstnanost,
rust HDP, Uspora vydaju atd.), ale jsou pfiliS rizikové pro
soukrome investory nebo jim za béznych podminek
neprinasi oCekavany vynos.

Cilem zapojeni finanénich nastroju je odbouranim bariér
zapojit co nejvice soukromého kapitalu a to bez nutnosti
trvalého dotovani projektu.



Navratitelné dotace p Fedstavuji novy sm ér dota €ni politiky EU, ktery
ma pro CR mnoho pozitivhich dopad u

Popis navratitelnych dotaci

Navratitelné dotace predstavuji koncep €ni posun
v poskytovani dota €nich prost fedk, ktery je
podporovany EK a v budoucnu by mél nahradit
~standardni“ dotace.

V kontextu CR se jedna a o cca50 mld. K & - tyto
dotace maji tvofit min. 10% vSech dotaci , ale staty si
mohou vyjednat i vétSi pomér

Kliéovym prvkem je kombinovani soukromého
kapitalu , ktery ma zajistit obchodni potencial a
navratnost zaméru a statni podpory , kterd mé snizit
riziko podnikani v dané oblasti a posilit tim jeji rozvoj.

Prost fedky nebudou ,rozdavany" na jednotlivé
zaméry, ale budou kombinovan é ,investovany*
s privatnim kapitalem a jasnou formou névratnosti.

Dotaéni prost fedky se mohou do jednotlivych
zaméru alokovat p fes Skalu r tiznych finan €nich

nastroj G (Gvéry, pujcky, zaruky, kapitalové vstupy, inv.

fondy AIFMD) s povinnym zapojenim soukromych
zdroja

Pro CR je toto jedineéna Sance pro vytvo Feni
mimorozpo ¢tovych finan €énich zdroj 0, protoze

v okamzZiku, kdy se prost fedky nap F. z Gvéru vraci
zpét statu, z Gstavaji pak narodnimi zdroji a mohou
bvt op ét pouZity .

Vyhody navratitelnych dotaci

Dodrzeni
nutnych

podminek EU

Navracené

prostfedky se

stavaji
¢eskymi
zdroji

Oblasti vyuziti: Energetika,

infrastruktura, veda a vyzkum,

\ Zivotni prostiedi, soc. bydleni, ‘

\ rozvoj uzemi, a mnoho dal§|’cl;v
\

\ /,

Zapojeni
soukromych
zdroj navysSuje
pravdépodobnost
Uspéchu projektu

Navratitelné
dotace

Mohou se
kombinovat rizné
zdroje (avéry,
investiéni pomoc,
\ standardni dotace)

Navratitelné dotace jsou X
oficialné Eerpany v momenté.

prvotni alokace do finanénich
nastroju ne po realizaci
projektl
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CR plIn & nevyuziva dostupné prost Fedky pro posileni
ekonomiky a realizaci strategickych projekt  u...

Dostupné prost Fedky pro realizaci projekt U Poznamky
Dostupné prost Fedky na Ceska republika ma k dispozici nékolik
realizac projelt 1 posiujict zakladnich prostredk(l, které maze
vyuzivat k posileni a rozvoji ekonomiky
( R . ] Jednda se o mix evropskych, narodnich a
Evropské Statni Privatni s s, <o - v 2., .
prost fedky prost Fedky prost Fedky prl\{atnlch zdroju finan¢niho |
— | | ——— nefinanéniho charakteru
( A - (" Banky, ) . oy o_ . .
“U dot S et/ investo fi a Stat muze v ruznych formach uplathovat
olace S orost fedky jiné fin. tyto prostiedky na podporu Siroké Skaly
_ Y \__instituce

oblasti nebo projektl

>< Bohuzel v ramci stavajiciho stavu neni
jejich potencial plné vyuzit ani

Projekty harmonizovan s potfebami nebo cili
Rlzné osilujici Rlzné . . sz , }
projekty "eeskou projekty rozvoje a posileni narodni ekonomiky
ekonomiku

Potencial dostupnych prost fedkut pro rozvoj a posileni narodni ekonomiky
neni pln & vyuzit, chybi jednotné Fizeni




... a bohuzel dochdzi k plytvani zdroj U a neefektivni
alokaci do projekt u

Stavajici stav Popis stavajiciho stavu

Evropské Statni . , . o1 wry s , .
[prost Fedky][prost Fedky] Strategické projekty dulezité pro posileni
ekonomiky dnes nejsou cilené
podporovany a nutné zdroje si k nim

nelehce nachazeji cestu

Privatni
prost Fedky

320
; E' Neschopnost
i
deitzee EU dotace tvofi nejvétSi ¢ast dostupnych

m— prostiedkul, ale bohuzel nejsou efektivné
alokované, je velky problém s jejich
cerpanim, vytvari mezi resortni

| konkurencni prostredi a také maji silnou
— -1 m 230 asociaci s korupci
Nevyuzivani . ., ., , o ,
privatniho Privatni kapitdl nema mnoho moznosti
apitalu byt vyuZit v projektech podporujici rozvoj
| statni ekonomiky

w > 20 w > 10 Rozpoctové prostiedky jsou mozna
oottt e jedinym pfimym nastrojem pro podporu

alokace EU | nestrategickych dulezitych oblasti, ale jsou omezené
dotaci projekt 0




Urovn & FEN

Uroven 1 Evropské strukturalni fondy

s A4 = 7 7 . Vd 2
Uroven 2 Holdingovy fond (neni povinny ) 4 EIB/EIF
CR
Stavajici subjekt viastn ény statem — U

Nové zfizeny pravni

' subjekt

Uroven 3 Finan €ni zprost redkovatelé
Formy prost fedk i z L/v \ m:
urovn é 3: Banky CMRZ
a) Pdjcky, avery
b) Zaruky NS
c) Kapitalove vstupy

Uroven 4 Projekty Pajeky Kapitalové
vstupy



Implementa €ni struktura a role
zUc€astn énych subjekt u

1) Financni nastroje a jejich implementace zahrnuji nekolik Grovni a
kazda uUrovenl ma ruzné zapojené subjekty, riznou roli v celém
systému a také rozdilna pravidla fungovani

2) EK nenafizuje jak ma byt upraveno institucionalni usporadani v
Clenské zemi, ale spiSe co musi funkénost systému zajistovat

3) Vzhledem k tomu, Ze existuje vyznamna odliSnost v tom jak jsou
cerpany prostredky evropskych fondu v pfipadé grantové dotace a
finanéniho nastroje  EK mluvi v pfipadé ruznych subjektu
(holdingovy fond, fond fondud, financni zprostfedkovatel, finan¢ni
nastroj atd.) o financnich institucich a tzv. sound financial
management



Holdingovy fond a finan €ni nastroje v
podob é finan €énich instituci

1) V pfipadé finanénich nastroji neposkytuji prostfedky jednomu konkrétnimu projektu, ktery proSel
vyzvou o dotaci, predlozil projekt, byla pridélena dotace a nasledné byl projekt realizovan, ale vytvarim
mechanizmus, ze kterého jsou teprve financovany jednotlivé projekty

2) Spravcem finanéniho nastroje bude ¢asto soukromy subjekt a u nékterych nastroji ma dochazet ke
spole¢nému zapojeni soukromych a verejnych prostredku

3) Odlisnost finanéniho nastroje vyzaduije jiny typ fizeni a proto EK klade dliraz na to, aby HF i FN byly
finanénimi institucemi nebo byly t&€mito institucemi spravovany

4) Na vSech urovnich ma byt uplatnén tzv. ,sound financial management®

5) Financni instituce podléhaji regulaci, maji pravidla pro kapitalovou pfimérenost, nakladani z prostiedky
investoru a klientu, risk management, reporting, compliance atd.

6) V pfipadé, ze nedochazi k vyuziti finanéni instituce, mélo by existovat jasné zdlivodnéni



Holdingovy fond - Kdomuze pInit roli holdingového

fondu?

1) EIB — dano prfimo narizenim EK

2) Statem vlastneéna subjekt, financni instituce —
jeden nebo vice — neni upraveno

3) Jiny subjekt, ktery byl vybran na zakladée
zakona o verejnych zakazkach a byla mu
sverena role spravce holdingovéeho fondu



Holdingovy fond — cotovabec je a jakou roli ma plnit?

1) Holdingovy fond je pfijemcem dotace a nasledne vytvari financni nastroje, pravni subjekt,
statem vlastnény, funguijici jako finanéni instituce

2)  Je mistem, kam se vraceji prostfedky z finan¢nich nastroju — nutnost oddéleni od
rozpoctu CR — prostredky vyuzité v ramci financniho nastroje musi byt pouzity obdobnym
zpusobem

3) Je spravcem majetkovych prav k finanénim nastrojum, je reportujicim subjektem vaci
certifikacni a auditni autorité (MF CR)

4) Expertni misto nikoliv na obsah (role fidiciho organu), ale na formu, logiku financniho
nastroje, corporate governanace atd. — zjednodusene HF by se mél chovat jako investicni
bankér spravujici jemu svéfené prostiedky fidich organu

5) HF neni nastroj! Neinvestuje do kone¢ného projektu. Je profesionalnim spravcem aktiv
mnoha druh(. Poskytuje odborné poradenstvi fidicim organtm.



Modely z EU
LES KFW -

EIB Némecka rozvoj. banka Slovensky model
Centralni fizeni podpory ZaloZzenav roce 1948 s Centralni holding/finanéni
evropské ekonomiky primarni funkci pomoci s instituce pro vSechny operaéni
Nastroj Evropsky investi&ni rekonstr_ukci Némecka a jeho programy pod Ministerstvem
fond (EIF) — funguje jako fond ekonomiky po WWII Financi
fond( Dnes tato instituce ma Pod holdingem jsou tematicky
EIF drzf majetkové G&asti v mezinarodni pfesah a je zamefené fondy
tématicky zaméFenych fondech respektovanou bankovni (infrastruktura, socialni
(napF. European Energy entitou, kterd Némecku bydleni, energetika, atd.)
Efficient Fund — spoleény umoznuje financné podporovat
projekt EIB a Deutsche Bank) dulezite oblasti ekonomiky

nebo strategické projekty

Spole éné rysy
Témata a okruhy vyuziti prostfedk( vytvari odborné instituce (jednotlivd ministerstva — fidici organy opera¢nich programf,
finanéni instituce zajistuje jednotnou metodiku (bankovni standardy), fizeni rizik, cashflow, formu finanénich nastroj(.
Jednotné fizeni vétSi sumy penéz sniZzuje naklady a umozniuje efektivni realokace.

Cashflow z jednotlivych projektd umozZriuje samostatné dluhové financovani centralizované finanéni instituce a to bez rizika
(dluh proti budoucim pfijmam)

Riziko nikdy neni vySSi nez alokace prostifedku ve finanénich nastrojich — neni mozné vygenerovat sanaci ze statniho
rozpoctu

Diversifikované portfolio projekt v ramci jedné instituce dramaticky snizuje celkové riziko prodélku




M 0ZNna Stru ktu ra Holdi ~Tond Rlzné formy participace
4 oldingovy 1on 1. Financovani
fondoveho a.s. . Vklad do zakladniho kapitalu (Equita), Podfizeny
. 7 Ve . o dluh, Pﬂjéka atp.
fl Nancovani projekt u Akcie A . MozZnosti inkasa vynosl — splaceni urok, vyplata
$ ! C'e, B dividend/podilu na zisku, opéni smlouvy apod.
Kryti vl z,traty 2. Dali zapojeni
Omezeny vynos . poskytnuti expertl a know-how (pfimo od fondu
______________ ¥ nebo nepfimo od poradce nebo tfetich osob )
EU 70%
/s
Depozitar SIC'S}/ (\élf,:e
(banka) PEEIPTCU
rozdélenych dle
oboru)

Soukromi I
: - XYZ I
Investo ri |
AkCIe,B. . akcie/podil na spole¢nosti
Omezeni rizika o o _
Neomezeny uver poz:qllz"et;y, kvazi
vynos
aveér zajistény

PROJEKT diuhopis




Shrnuti HF

* Vice Urovni v oblasti financnich nastroju s ruznymi
,2Aracl“ a ruznymi rolemi

* Vice reseni na urovni vyuziti HF

* Novy prvek v dotacich — projekty nerealizujeme na
zaklade vyhodnoceni zadosti o dotaci, ale
vytvarenim autonomnich financnich nastroju

« Klicové z pohledu CR je brzké rozhodnuti o
zastresujici infrastrukture — holdingovy fond (EIB, 1
lokalni, vice lokalnich, bez HF?)



Zpusob identifikace FN a jeho forma

1) Kone¢nym prilemcem je fyzicka osoba (zivnostnik), MSP (nikoliv
technologicka firma s vysokym ristovym potencialem), vefejny pfijemce s
tim, ze se dany okruh neda pojmout jako projektové financovani
(zateplovani budov napf.). — nelze realizovat equity financni nastroj —
pouzitelné uvér se zvyhodnénou sazbou (delSi dobou splatnosti), zaruka,
kombinace

2) MSP jako technologicka firma — omezené dluhovée financovani (s ruc¢enim)
— financovani ve formeé equity a kvazi equity (podiizené dluhy).

3) Bez ohledu na kone¢ného pfijemce se lze na danou oblast divat z pohledu
projektoveho financovani — tj. nutné neni soucasti fungovani a rozvahy
koneéného pfijemce, ale ekonomicka efektivita je poclitatelna pouze na
urovni projektu (developement, odpadové hospodarstvi, energeticka
ucinnost, infrastruktura atd.). — komplexni finanéni model se zapojenim
vSech dostupnych FN (equity, kvazi equity, dluh, zaruka atd.) — vzdy nutno
respektovat formu a selhani uréité c¢asti financovani — projektove
financovani



Projektoveé financovani

1) Co je to? — financovani zalozeno na cash flow projektu spiSe nez na cash
flow, rozpocCtu, rozvaze sponzora (investora).

2) Kdo je zapojen? — Sponzor (investor) vkladajici vlastni kapitalove zdroje
(nepenéZite vklady, penize do vlastniho jméni, podiizené dluhy (pujcka —
uver bez zajisténi, uctuje se jako cizi zdroj, ale chova se jako vlastni zdroje)
a Uverujici subjekt (banka, Gverova instituce, investor do dluhopist pokud je
jako forma dluhového financovani zvolena emise dluhopist).

3) Jak funguje? PuUjcka/Gvér je kryta aktivy projektu a nikoliv aktivy
sponzoral/investora — splaceni probiha z cash flow projektu a nikoliv
investora

4) Na jak dlouho je koncipovan? — typicky 10-20 let

5) Kde se uplathuje? — typicky infrastruktura, verejné sluzby, energetika,
transport, development atd.

6) Forma — typicky projektova spole¢nost (tzv. SPV — Specialized Purpose
Vehicel) nebo GcCetné a ruenim oddélena ¢&ast majetku — musim byt
schopen pocitat ryze ekonomiku projektu nikoliv ekonomiku celého subjektu



Obecna investi ¢ni struktura

Investice,
provozni
naklady

—>

Prijmy

——
Equity Debt
I 30% 70%

Vynos Urok 5 p.a.
15% p.a. Splatnost 5-7 let

Teze

» Pokud jsou vySe investice a provozni naklady neménné polozky, potom musim mit takové
prijmy, abych byl schopen vyplatit tvér a zaroven dorucit vynos na vlastni kapital — tj. freSim
pfijmovou stranku — neefektivni, trvalé, extrémné finanéné naro¢né (priklad — zvyseni tarifu
pro solarni elektrarny, vyplaceni socialniho pfispévku na bydleni atd.)

 Prijmovou stranku mohu snizit pokud snizim urok z uveéru, prodlouzim dobu splatnosti,
oddalim splatky nebo snizim vynos na vlastni kapital

 Pokud p Fijmy nepokryvaji ani provozni naklady, potom mi zadny finan ¢éni nastroj
nepom uze a nemuze byt nasazen! Nepom uze tomu ani dotace!



Naklady na kapital a dluhové financovani

Kazdy kapital néco stoji, ma své naklady. Nakladem
vlastniho kapitalu (VK) je vlastniky podniku pozadovany
vynos. Nakladem ciziho kapitalu (CK) je urok. Vlastni
kapital je vétSinou drazsSi nez cizi.

 Penize si nepujCuji pouze proto, Ze nemam dostatek

svych vlastnich, ale také proto, abych zvysil vynosnost
Sveé investice.

o Zadluzovani je mozné pouze do urCitétho momentu, proto

uverova instituce pozaduje primerene ruseni vlastnim
kapitalem, jasne predikovatelnymi prijmy nebo v |iné
forme snizujici riziko nesplaceni (zaruka).



Hodnoceni investic

1.

Statické metody

Metoda vynosnosti (rentability) investice — rentabilita
investice je dana jako podil prumérneho rocniho cisteho zisku k
investi¢nim (kapitalovym) vydajum.

Metoda doby splaceni (navratnosti) — doba navratnosti
investice vyjadruje, za jak dlouho se pocCatecni investiCni vydaje
na investici vyrovnaji prijmum z investice (jejich kumulativhimu
souctu).

Doba navratnosti dodate ¢€nych investi ¢nich naklad a —
porovnava dve investice pomoci jejich poCatecnich investicnich a
kazdoroCnich provoznich nakladu. Ukazuje, za jak dlouho se
celkove naklady investice A (ktera ma vysSi investicni naklady a
nizsi provozni) vyrovnaji celkovym nakladum investice B

(s nizSimi investi¢nimi naklady a tedy vySSimi provoznimi).



Hodnoceni investic

CSH a

2. Dynamické metody — p Fesneéjsi CsH
a pouzivan &j3i — faktor éasu EsH, /

» Cistad sou €¢asna hodnota (CSH)
—Vvyjadruje o kolik prevysuje
souc¢asna hodnota prijmu 0
souc¢asnou hodnotu vydaju I

e Vnit¥ni vynosové procento CSHy
(VVP) - je takova diskontni mira,
pfi niz je CSH rovna nule. Jinak
reCeno, VVP vyjadiuje primérnou CSH
vynosnost investice po celou dobu
jeji zivotnosti.

e

CSH @i nizsi urokové rrfe CSH, — CSH i vy3si
urokové mife. Investice budeifpustna, bude-li VVP
vySSi ripadré rovno diskontni nite investice



Efekt r uzné urokové sazby

Vyse investice 100 000 000

Vlastni zdroje 30 000 000

Cizi zdroje -
uvér 70 000 000
Varianta A Varianta B Varianta C

Doba

splatnosti

uvéru 10 10 10

Urokova

sazba 3,0% 1% 7%

wie solatk rozdil platby

Roky Y3 SPIatY  Girok jistina vySe splatky  urok jistina uroku urok
1 2013 8206 135 2 100 000 6 106 135 7 390 745 700 000 6 690 745 1400 000 4900 000
2 2014 8206 135 1916 816 6 289 320 7 390 745 633 093 6 757 653 1283723 4 545 350
3 2015 8206 135 1728 136 6477 999 7 390 745 565 516 6 825 229 1162620 4 165 875
4 2016 8206 135 1533 796 6672 339 7 390 745 497 264 6 893 482 1036 533 3759 836
5 2017 8206 135 1333626 6872 509 7 390 745 428 329 6962 416 905 297 3325 375
6 2018 8206 135 1127 451 7 078 685 7 390 745 358 705 7 032 041 768 746 2 860 502
7 2019 8206 135 915 090 7 291 045 7 390 745 288 384 7102 361 626 706 2 363 087
8 2020 8 206 135 696 359 7 509 776 7 390 745 217 361 7 173 385 478 998 1830 853
9 2021 8 206 135 471 066 7 735070 7 390 745 145 627 7 245 118 325439 1261363
10 2022 8 206 135 239 014 7967 122 7 390 745 73 176 7 317 570 165 838 652 009

12 061 355 70 000 000 3907 454 70 000 000 8153 901 29 664 252



100 000
Vyse investice 000
30 000
Vlastni zdroje 000
70 000
Cizi zdroje - Gvér 000
Varianta A Varianta B

Efekt doby splaceni — stejna urokova sazba

Doba splatnosti
uvéru 5 10
Urokova sazba 2,5% 2,5%
rozdil ro¢nich

Roky vysSe splatky urok jistina vysSe splatky urok jistina plateb
2013 15 067 280 1750 000 13317 280 7998 113 1750 000 6248 113 7 069 167
2014 15067 280 1417 068 13 650 212 7998 113 1593 797 6 404 316 7 069 167
2015 15 067 280 1075 813 13991 468 7998 113 1433 689 6 564 424 7 069 167
2016 15067 280 726 026 14 341 254 7998 113 1269 579 6 728 535 7 069 167
2017 15067 280 367 495 14 699 786 7998 113 1101 365 6 896 748 7 069 167
2018 5336 401 70 000 000 7998 113 928 947 7 069 167
2019 7998 113 752 217 7 245 896
2020 7998 113 571 070 7 427 043
2021 7998 113 385 394 7612 719
2022 7998 113 195 076 7 803 037
2023 9981 134 70 000 000



Vyznam vlastnich zdroj u - equity

= NejcennéjSi zdroj na trhu (je omezeny)

= Mohu si diky nému vypujéit dalSi prostfedky a pracovat s vysSi
sumou prostfedka hned aniz bych musel ¢ekat az ziskam dalSi
vlastni zdroje (pfijem, zisk, rozpocet).

= Cim siln&ji kapitdlovd vybavenost projektu = sniZuji riziko pro
uvérujici subjekt (mohu si pujéit vice pokud to cash flow projektu
dovoli) a zaroven snizuji vynos na equity (€im vice kapitalu v
pomeéru k dluham, tim nizSi efektivita vlastnich zdroju).



Vynosnost versus riziko

* Obecné plati, &im vyssi riziko, tim vySSi pozadovany vynos.

o Limit rizika — jakmile riziko prekroci urcitou miru, investice (Uvérovani) se nerealizuje a
to bez ohledu na vySi vynosu (pokud budu mit 2 projekty, jeden papirové vynosnéjsi,
ale s vySSi mirou rizika nebo méné vynosny, s mensi mirou rizika — ktery vyberu?).

« Rizeni rizika je kliovy prvek uréujici vde (vynos na kapitalové zdroje, pomér
kapitalovych zdroju k dluhovym prostredkiim, Grokovou sazbu Uvérl, pozadavek
dodatec¢ného ruceni, realizovatelnost projektu).

e |z tohoto divodu je u projektového financovani pozadavek na vyssi zhodnoceni
vlastnich zdroju (jako investor vkladam hodnoty, kterymi rué¢im za avéry a dluhy).

« Financnim nastrojem snizujicim riziko mohu snizit celkové naklady na financovani
projektu.



Shrnuti

* Finanéni nastroj mize multiplikovat celkovou sumu zapojenych zdrojl a to dokonce nékolikrat! To
znamena vice investic, vice projektl, vySSi prispévek k HDP.

=V prvni f4zi feSime jaky charakter ma financovani v oblasti, kde by mél byt zapojen finanéni nastro;.

= Nestavime finanéni nastroj na zakladé pocitu a pak nehledame vhodné projekty!!!

= ZjiStujeme jaky je trzni mechanizmus financovani dané oblasti (socialni bydleni, odpadové
hospodafrstvi, infrastruktura atd.). Tj. pomér equity a avér, vySe rizika a rizikova pfirazka vlastniho
kapitalu, typicka investiéni struktura atd.

= Analyza selhani trhu a efektivita nastroje — tedy co chybi v daném pfipadé vic a co je efektivnéjsi z
pohledu financovani projektu (equity, Gvér, snizeni rizika).

= Pozn. Podle toho musi byt i kladeny dotazy pfi prizkumu — pokud se zeptame ,stojite o financéni
nastroj“ — vétSinou dostaneme odpoveéd’ ,chceme spiSe dotaci“ (kdo by ji také nechtél) nebo si
dotazovany predstavi Uvér s nizkou urokovou sazbou a odpovi ,mame hodné nabidek od bank za
nizky Urok a nechceme si komplikovat zivot sloZitou procedurou” — v pfipadé€, ze zjisti, ze maze
vkladat kapital i ve formé nepenézitych vkladd — pozemky, brownfieldy atd... a Ze celkové diky tomu
realizuje investici za ndsobky sumy bézné dotace a s tim, Ze nezadluZuje rozpocet napr. obce, ale
ruci na arovni projektu — dostava vse jiny rozmér.

» Inovativni finanéni nastroje jsou nejdfive o finanéni matematice, vnitfnich vynosovych procentech,
Fizeni rizik atd. a teprve poté o pozadavcich na nasazeni finanéniho nastroje (kondicionality,
vefejna podpora atd..).



Doporu ceni

Vzdy se nejdrive podivat jak je typicky dany druh
projektu financovan za komercnich podminek (forma)

Hledani duvodu pro¢ dochazi k selhani komeréniho
financovani (riziko, nizky vynos)

Hledani souladu se strategii operacniho programu
Nalezeni vhodné formy financniho nastroje

Vyporadani kondicionalit EU a legislativy



Vzhledem k tomu, Ze navratitelné dotace a schéma finan¢nich néastroju je
oblast nove vyznamne podporovana Evropskou Komisi s cilem Setrit
rozpocet EU, multiplikovat zapojené zdroje, podpo/it dulezita odvétvi, zvysit
zaméstnanost a postupne naucit ¢lenské staty vyuzivat téchto
mechanismd, méZzeme konstatovat, Ze tato oblast v CR bude nutné
existovat a je jen otazkou zda bude vytvoren efektivni jednotny
mechanismus pro celkove vyuziti nebo zda se cela oblast rozpadne na
desitky drobnych nefiktivnich projektu bez jednotné fizeni a vyuziti
synergickych efektd.

Nezapominejme, ze prostfedky navracené z uspésnych projektu jiz nejsou
evropské, ale stavaji se narodnim zdrojem. Ceska republika si tak
vhodnym fizenim muze vytvorit funkéni infrastrukturu a zaroveri ziskat
mimorozpoctoveé prostredky v radech desitek miliard korun pro dalsi
Investice.
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