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1 Zhrnutie

V januari 2015 schvalila viada SR zadiatok procesu verejného obstaravania na koncesionara projektu
verejno-sukromného partnerstva (PPP) ,Realizacia usekov diafnice D4 Jarovce — Raca a rychlostnej cesty
R7 Bratislava Prievoz — Holice*. V decembri 2015 bol vyhodnoteny sutazny dialdg, ktorého sa zuéastnili
Styria zaujemcovia. Oproti pdvodnej analyze z novembra 2014 doSlo k viacerym uUpravam projekiu,
pri¢om sutaz dosiahla aj vyznamny pokles odhadovanych nakladov najma na vystavbu.

Aktualizovana Studia ministerstva dopravy, vystavby a regionalneho rozvoja SR (Studia MDVRR SR)
vychadza z finélnych udajov verejného obstaravania a konstatuje vyhodnost vystavby D4/R7 formou PPP.
Oproti pévodnym predpokladom doslo k vyraznému znizeniu poZzadovanej platby za dostupnost sikromnym
partnerom (0 58 %). Odhad socioekonomickych prinosov sa zasadne nezmenil. Studia uvazuje najma
z rozpoctovych dovodov s moznostou vystavby tradiénou formou verejného obstaravania (PSC) najskor
v roku 2019.

Ministerstvo financii SR (MF SR) pripravilo na zaklade podkladov poskytnutych MDVRR SR vlastny pohlad
na analyzu hodnoty za peniaze projektu D4/R7. Analyza MF SR je konzervativnejSia pri porovnani nékladov
na vystavbu Statom, v zékladnom scenari abstrahuje od neskorSieho zacatia vystavby, a v realistickom
scenari predpoklada posun vystavby len na zaklade technickych a procesnych obmedzeni. V analytickom
scenari, ktory porovnédva zaciatok vystavby prostrednictvom PPP aj PSC v rovnakom roku 2016, je Gista
sucasna hodnota (NPV) vystavby obchvatu realizovaného priamo statom (PSC) v porovnani s PPP vysSia
062 mil. eur. V scenari, ktory predpoklada procesne a technicky realizovatelnti moznost vystavby $tatom az
v roku 2018, vSak vychadza o 113 mil. eur vyhodnejSie vystavba a prevadzka projektu D4/R7
prostrednictvom PPP!. Oba varianty su vyhodnejSie nez nulovy scenar (,nerobit ni¢*). Aktualizovana aj
pdvodna Studia vyhodnocuji moznosti vystavby a finacovania D4/R7, a nie iné rieSenia dopravne;j situacie
v BratislaveZ.

Vplyv financovania obchvatu na verejné financie formou PSC? predstavuje v obdobi rokov 2015* az 2050
celkovo 1,126 mid. eur. (1,44 % HDP), za predpokladu diskontnej miery podfa dihodobej projekcie AWGS.
V pripade vystavby a financovania obchvatu prostrednictvom PPP modelu dosiahne celkovy vplyv na verejné
financie v rokoch 2015 az 2050 sumu 1,051 mid. eur. (1,35 % HDP).

V pripade vystavby cez PPP nebude projekt klasifikovany Eurostatom ako aktivum vladneho sektora, o je
podla uznesenia viady podmienkou ucinnosti koncesnej zmluvy.

1 Aj pri zaciatku vystavby PSC v roku 2017 je variant PPP hrani¢ne vyhodnejsi, o 26 mil. eur.

2 Niektoré z alternativ sme na zaklade dostupnych tdajov spolu s ministerstvom dopravy analyzovali dodatoéne v tomto
stanovisku. Prebiehajuca podpora verejnej dopravy v Bratislave je diskutovana v asti 3.2.3. Do roku 2015 sa do projektov verejnej
osobnej dopravy v okoli Bratislavy investovalo viac ako 420 miliénov eur. Do roku 2020 sa planuju projekty v celkovej sume okolo
235 miliénov eur v zavislosti od vysUtazenych cien.

3 PSC forma predpoklada zaciatok vystavby v roku 2018

4 Vplyv za rok 2015 uz je zahrnuty vo vysledku hospodarenia verejnej spravy

5V stlade s metodikou vypoétu implicitnych zavézkov podfa predpokladov pracovanej skupiny pre starnutie a udrzatelnost (AWG,
priemerna diskontna sadzba 2015 aZz 2050 je 4.8 % p.a..).
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2 Uvod

Podla zakona o rozpoétovych pravidlach €. 523/2004 Z.z. a zavazne] metodiky MF SR k posudzovaniu PPP
projekiov vypracuva MF SR stanovisko k investicnym projektom realizovanym Statom v spolupraci so
sukromnym partnerom. Hlavnym Ucelom stanoviska je postdenie hodnoty za peniaze viacerych moznosti
dosiahnutia cielov projektu a vplyvu na verejné financie.

V januari 2015 schvalila viada SR navrh projektu verejno-sikromného partnerstva ,Realizacia Usekov
dialnice D4 Jarovce — Raga a rychlostnej cesty R7 Bratislava Prievoz — Holice®. Zamyslana vystavba
obchvatu Bratislavy zahffia 27 km dialnice D4 (v Usekoch Jarovce — Ivanka Sever a lvanka Sever — Raca) a
32,1 km rychlostnej cesty R7 (v Usekoch Prievoz — Ketelec, Ketelec — Dunajska Luzna a Dunajska Luzna -
Holice). Podla uznesenia viady nasledne minister dopravy vyhlasil verejné obstaravanie. V decembri 2015
bol vyhodnoteny sutazny dialog, ktorého sa zUcastnili Styria zaujemcovia. Oproti pévodnej analyze doSlo k
viacerym Upravam projektu, priom sutaZ dosiahla aj vyznamny pokles odhadovanych nakladov najmé na
vystavbu.

Po vyhodnoteni sutaze bola pévodna Studia uskutocnitelnosti z oktébra 2014 aktualizovana. Modelovanie
prebiehalo s novymi predpokladmi kapitalovych vydavkov (CAPEX), prevadzkovych vydavkov (OPEX) aj
vydavkov zivotného cyklu (LCC), ur€enymi na zéklade parametrov reélnych ponuk zo sutazného dialogu
a samotnej sutaze. Oproti roku 2014 sa Statu aj koncesionarovi vyrazne znizili naklady na financovanie.
Diskontna miera, urokova miera aj predpoklady inflacie boli zmenené podra ich sti¢asnych hodnét a prognéz.
Pocas pripravy Studie boli parametre pravidelne konzultované s MF SR a do aktualizovanej Studie bola
zahrnuté vacSina zaverov, najma ohladne scenarov diskontnej miery a predpokladov zaciatku vystavby PSC.
Dopravné vztahy boli oproti minulosti nanovo odhadnuté dopravnym modelom Vyskumného Ustavu
dopravného (VUD) a pomohli spresnit vypo&et socioekonomickych benefitov (SEB).

VioUTa @& B(ih(”“l
< o =

: ;?_Jj:. /(// . W v* PeZIn%k '5(‘:2’ ) .1\‘ )

Sitina
1440 m

icka Luzna T
punays o Lehnice

&t hr. AT/ SK (@
arovcee |

D4 Jarovce - lvanka SeVerT\r‘, see ﬁ

R7 Prievoz - Ketelec <
S,
R7 Ketelec - Dun. Luzna 5
Baka

R7 Dunajska Luzna - Holice



http://www.finance.gov.sk/Default.aspx?CatID=6678
http://www.finance.gov.sk/Default.aspx?CatID=6678
http://www.rokovania.sk/Rokovanie.aspx/BodRokovaniaDetail?idMaterial=24219
http://www.obchvatbratislavy.sk/uploads/files/ppp-d4r7-feasibility-study-103.pdf

3 Analyza hodnoty za peniaze

Tato &ast' rekapituluje hlavné zavery aktualizovanej analyzy MDVRR SR a nasledne posudzuje vypocet
hodnoty za peniaze z pohladu MF SR.

31 Aktualizovana studia uskutocnitePnosti

Zavery aktualizovanej hodnoty za peniaze projektu D4/R7 MDVRR SR poukazuji na vyhodnost vystavby
projektu formou PPP oproti PSC s neskor§im zaciatkom vystavby (3 aZ 7 rokov) vo vSetkych scenaroch.

3.1.1 UvaZované scenare

Aktualizovana $tudia hodnoty za peniaze projektu D4/R7 kvantifikuje NPV len dvoch zakladnych scenarov:
vystavba celého projektu obchvatu D4/R7 klasickou metédou verejného obstaravania (PSC) a formou PPP.
NPV tychto scenarov je potom modelovana pri roznych diskontnych sadzbach, urovniach CAPEX, OPEX a
LCC a zadiatkoch vystavby PSC od roku 2019 az po rok 2023.

3.1.2  Zakladné predpoklady a vysledky sutazného dialogu

Medzi najdéleZitejSie predpoklady, ktoré ovplyviiuju koneény vysledok hodnoty za peniaze, patri najmé vyska
kapitalovych a prevadzkovych vydavkov, posun vystavby PPP oproti PSC v rokoch, vy$ka prenesenych rizik
a volba diskontnej miery. Oproti pévodnej Studii boli upravené vsetky tieto predpoklady.

Cista stcasna hodnota nakladov variantu PPP bola poda povodnej stidie MDVRR SR 2423 az 2649 mil.
eur. NPV nakladov PSC zvySena o hodnotu prenesenych rizik a o kvantifikovatelné SEB kvdli skorSe;
vystavbe PPP bola 2735 mil. eur. Z pévodnej $tadie teda vyplynulo, Ze variant PPP je 0 85 az 312 mil. eur
vyhodnejSi. Podla aktualizovanej $tudie moze byt variant PPP vyhodnejSi o0 186 aZz o 1263 mil. eur.

Tabulka 1: Prehl'ad najdélezitejSich vstupnych parametrov

Nova $tudia (PSC)  Vitazny uchadzac Pévodna Studia (PSC)  Pdvodna Studia (PPP)

(PPP)
CAPEX (v mil. eur) 1122 /1037 859,6 1198 1173 -1325
OPEX (v mil. eur) 3,2 /3,1 zarok 4,3 za rok 4,2 za rok 9,6 za rok
LCC (v mil. eur) 136,9/126,5 43,3 154 154
Financovanie ako vydavok SR NAS 34 % NA
Indexacia IFP prognézaa 2% IFP prognézaa 2%  starSia progndza a 2%  starSia progndza a 2%
Diskont 2%/133%15% 2%133%15% 34 % 3,4%
Zaciatok vystavby 2019 2016 2023 2016
Prenesené rizika 85 mil. eur 85 mil. eur 170 mil. eur 170 mil. eur
Platba za dostupnost - 56,7 mil. eur - 135 mil. eur
Socioekonomické benefity’ NA 998 mil. eur NA 1007 mil. eur
Majetkovopravne vysporiadanie 347 mil. eur 347 mil. eur A74 mil. eur A74 mil. eur
NPV 1753 1326 2735 2423 az 2649

Zdroj: Pévodna a aktualizovana Studia uskutocnitelnosti

6 Celkové naklady na financovanie vitazného uchadzaca vratane vlastnych zdrojov vyrazne poklesli, no informéaciu o presnej sume
neumoznil uchadza¢ zverejnit.

7 Ide o rozdiel socioekonomickych benefitov jednotlivych variantov pri 7-roénom naskoku variantu PPP

8 NPV je sticet nakladov hrubého PSC/PPP, NPV zadrzanych a prenesenych rizik znizeny o NPV dane platenej koncesionarom

a v pripade skorSieho dokonéenia stavby formou PPP je hodnota NPV PSC zvySena aj o socioekonomické benefity za obdobie,
kym sa nedokonéi aj variant PSC. Stlidia poradcov uvazuje s hodnotou SEB na strane PPP, preto sti na prvy pohlad &isla MF SR
iné ako &isla z pdvodnej analyzy.

5


http://www.obchvatbratislavy.sk/sk/dokumenty

Prehlad hlavnych zmien predpokladov:

Vydavky CAPEX, OPEX aj LCC su v novej Studii pre alternativu vystavby cez PPP vyrazne nizSie
na zaklade skuto¢nych vysledkov sutaze.

Celkové naklady na financovanie vitazného uchadzaca vratane vlastnych zdrojov vyrazne poklesli,
informaciu o presnej vySke neumoznil uchadzac zverejnit.

Pri modelovani je pouZzita prognéza inflacie MF SR. Za horizontom prognézy $tddia predpoklada
kon3tantnu inflaciu 2 %, podfa progndz Eurdpskej komisie pre Slovensko a menového ciela ECB.
Na zaklade metody ,risk by risk® a panela expertov boli identifikované rizika vo vyske 85 mil. eur,
ktoré maju byt v pripade PPP projektu prenesené na koncesionara. Oproti pévodnému odhadu sa
znizili o polovicu. Viac ako polovicu tejto sumy tvori podla expertov riziko nedostatoCnych
geologickych prieskumov (24,6 mil. eur) a riziko velkosti projektu (29,6 mil. eur).

Podla poziadavky MF SR boli nanovo analyzované tri scenére diskontnej miery

V' zakladnom scenari navrhuje MF SR diskontni mieru odvodit od si¢asnych nakladov na
financovanie Statneho dihu, aktuélne vo vy3ke priblizne 2 % roéne. Tato sadzba odzrkadfuje urok,
za ktory si je dnes Stat schopny poZi€at' na finanénych trhoch v horizonte Zivotnosti projektu (30
rokov). Vynosy slovenskych Statnych dihopisov v poslednej dobe vyrazne poklesli. Podla analyzy
podmienok na sekundarnom trhu so slovenskymi Statnymi dihopismi sa v horizonte projektu
pohybuju okolo dvoch percent ro¢ne. MF SR navrhuije pouzit rovnakl sadzbu pre diskontovanie aj
uroCenie, aby sme sa vyhli Keeler-Cretinovmu paradoxu (akakolvek alternativa projektu by sa dala
teoreticky zddvodnit' jej posunom v ¢ase).

Scenér historické financovanie® vychadza z historickych nékladov na financovanie slovenského
Statneho dlhu, v tomto pripade 3,35 %. Toto Cislo predstavuje implicitni Urokovl sadzbu, teda
skutocné naklady financovania uz emitovanych vliadnych dihopisov.

Scenarom ,netrpezliva verejnost” s vySkou diskontu 5 % (ale zarover realistickymi 2 % nakladmi
financovania) sa pokryje alternativa silnej preferencie obyvatel'stva mat benefity z projektu &im skoér.

Hlavné socioekonomické benefity predstavuju uSetreny €as, nizSie prevadzkové néklady vozidiel, nizSiu
nehodovost a niz8ie naklady na opravy a udrzbu komunikacii. Oproti pdvodnej Studii je ich droveri napriek
vyraznému zdokonaleniu metodiky priblizne zachovana. Nova Studia najprv namerala a namodelovala
sucasné dopravné vztahy na zéklade dostupnych udajov Dopravného generelu Bratislavy a nevyhnutného
doplnkového smerového dopravného prieskumu. V druhej etape VUD namodeloval budice dopravné vztahy
vo variantoch bez realizacie projektu a s jeho realizaciou. Posledny krok bol pouZitie tychto vystupov na
vypoCet SEB v oboch variantoch na zaklade platnych manuélov.

Box 1: Aktualizacia urokovej a diskontnej sadzby a inflacie

Oproti pdvodnej Studii boli zohladnené novsie predpoklady vyvoja Grokov a inflacie na celom horizonte projektu.
Aktualizované hodnoty su oproti oktobru 2014 vyrazne nizSie. Predpoklad 2 % inflacie za horizontom prognézy IFP
ostal nezmeneny (podfa prognéz Eurépskej komisie pre Slovensko a menového ciela ECB).

Predpoklady inflacie Predpoklady diskontej miery Urokov
a miera
2015 2016 2017 2018 2019 "Sticasné "Historické ~ "Netrpezliva
az financovanie“  financovanie ~ verejnost”
2048 “
Nova 03% 14% 1,7% 19% 20% 2,0% 3,3 % 5,0 %
Studia
Povodna 18% 21% 23% 20% 20% - 34 % - 34 %
Studia

Zdroj: Pbvodna a aktualizovana Studia uskutocnitelnosti
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Okrem impliticnej sadzby na financovanie (scenar ,historické financovanie®) boli pridané dalSie scenare diskontnej
miery — 2 % (su¢asné naklady na financovanie dihu) a 5 % (scenar ,netrpezliva verejnost®). V pdvodnej studii bola
Urokova miera na urovni implicitnych zavazkov 3,4 %. Aktualizovana $tidia poéita s financovanim obchvatu cez
PSC priamo z kapitoly MDVRR SR (okrem scenara v analyze senzitivity s 2 %).

Vitazom sut'azného dialégu sa spomedzi tyroch sutaZiacich® stalo konzorcium vedené firmou Cintra
(dalej len Cintra), ktora pontkla najnizSie ceny vo vSetkych kategdriach nakladov. V rdmci jednotlivych
katego6rii vydavkov (CAPEX, podpolozky CAPEX, OPEX a LCC) boli medzi uchadzaCmi znaéné rozdiely.

Tabulka 2: Prehl'ad nakladov podFa kategérii i¢astnikov sttazného dialogu (ceny 2015, mil. eur)°

) e
Cintra  Priemer uchédzacov PSC s rezervou (5 % PSC podla Studie (CAPEX) /

oproti Cintre) NDS (OPEX a LCC)
CAPEX 860 1036 903 1122/1037
OPEX 128 175 134 93
Lce 43 110 45 124

Zdroj: Pévodna a aktualizovana Studia uskutocnitelnosti, MDVRR SR

3.1.3  Analyza senzitivity

Vo v8etkych analyzovanych scenaroch je podia analyzy MDVRR SR variant PPP oproti PSC variantu 0 422
az 1219 mil. eur vyhodnejSi. Analyza senzitivity Studie obsahuje 30 kombinacii nasledovnych vstupnych
parametrov:

= dve rézne vy8ky CAPEX pri PSC, ziskané prieskumom trhu, popisané v ¢asti 3.2
= troch roznych diskontnych sadzieb podla MF SR
= rdzneho Casového posunu zaciatku realizécie pri PSC (3 az 7 rokov neskor)

Okrem toho boli modelované tri teoretické scenare, pri ktorych je PPP vyhodnejSie o 186 aZz 1263 mil. eur:

= CAPEX, OPEX a LCC z vitaznej ponuky (186 — 951 mil. v prospech PPP)
= externé financovanie PSC (362 — 1263 mil. eur v prospech PPP)
= 50 % socioekonomickych benefitov (238 -720 mil. eur v prospech PPP)

V3etky scenare predpokladaji posun vystavby prostrednictvom PSC o 3 az 7 rokov oproti PPP. Ziaden
neobsahuje porovnanie oproti zakladnému (vystavba v rovnakom roku) ani nulovému (,nerobit ni¢*) scenaru.

9 0 zakazku sUtazili tyri konzorcia okolo firiem: Cintra, Vinci, Hochtief a Strabag. Vitazné konzorcium tvoria okrem spolo¢nosti
Cintra, aj firmy Macquarie a PORR. Konzorcium planuije pri projektovani a realizacii projektu vyuzit aj know-how svojich partnerov
Ferrovial Agromén a PORR Bau.

10°S vynimkou vitazného uchadzaca nesuhlasili uchadzaci so zverejnenim podrobnejsej Struktdry ich nakladov.
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3.2 Pohfad MF SR

MF SR pripravilo viastny pristup k analyze hodnoty za peniaze projektu D4/R7. Analyza MF SR vychadza
Z oproti Studii ministerstva dopravy odliSnych nakladov na vystavbu a prevadzku Statom. V zakladnom
scenari abstrahuje od neskorsieho zacatia vystavby a v realistickom scenari predpoklada posun vystavby
len na zaklade technickych a procesnych zretelov. Ciefom analyzy MF SR nebolo dat jednoznaéné
odporucanie, aj vzhfadom na absenciu kvantifikacie alternativnych rieseni'* a neistotu v odhade vySky
socioekonomickych benefitov. V zakladnom scenari, ktory analyticky porovnava zaciatok vystavby
prostrednictvom PPP aj PSC v rovnakom roku 2016, je NPV vystavby obchvatu realizovanej priamo Statom
(PSC) v porovnani s PPP o 62 mil. eur vy$Sia. V realistickom scenari so zaCiatkom vystavby $tatom az v
roku 2018 vSak vychadza o 113 mil. eur vyhodnej$ie vystavba a prevadzka projektu D4/R7 prostrednictvom
verejno-stukromného partnerstva. Aktualizovana aj p6évodnéa $tidia vyhodnocuju mozZnosti vystavby a
finacovania D4/R7, a nie iné rieSenia dopravnej situacie v Bratislave.

3.21  Zakladné predpoklady

Za odhad trhovych cien kapitadlovych vydavkov v pripade dobre pripravenej verejnej sutaze
uvazujeme cenu 903 mil. eur, o 5 % vy$siu ako mal vitaz sutaze o PPP variant', Stidia MDVRR SR
vyuziva expertné scenare kapitalovych vydavkov CAPEX1 (1122 mil. eur) a CAPEX2 (1037 mil. eur) ziskané
testovanim trhu na zaklade objektovej skladby. Skusenosti z posledného obdobia naznaduj, Ze obstaranie
formou tzv. ,ZItého FIDICu™" dokaze priniest vyrazné Uspory oproti odhadu ceny zo tatnej expertizy. Zltym
FIDICom bolo zatial na Slovensku vysutazenych 6 stavieb, z ktorych podfa MDVRR SR dokézala vacsina
priniest nizSiu cenu, ako predpokladala Statna expertiza’. Obstaravanie prostrednictvom dobre
pripraveného zltého FIDICu méZe preto priniest podobnu Usporu, aka bola dosiahnuta v sutazi o PPP
variant.

Vyhody vyssej efektivnosti PPP oproti PSC by sa mali prejavit' najmad na nizSich nakladoch na
prevadzku (OPEX) a udrzbu (LCC) dial'nice. Podla Gdajov poskytnutych MDVRR SR su vydavky Zivotného
cyklu najvyhodnejSieho uchadzaca pri PPP trikrét nizSie nez vydavky Narodnej dialniénej spolo¢nosti (NDS)
na porovnatelnej infradtrukture. Naopak, prevadzkové vydavky NDS su niZSie ako u vitazného uchadzaéa.
NDS ocenila OPEX a LCC variantu PSC podla svojich skutoénych nakladov na Usekoch D2 Bratislava
Lamadska cesta - Statna hranica SK/HU (Cunovo) bez tunela Sitina a na tseku D1 Bratislava Viedenska

dialniciach v bratislavskom kraji, vznika teda pozitivne riziko niz8ich vydavkov pri PSC.

MF SR prebera predpoklady MDVRR SR ohladom prenesenych rizik. Prenesené riziké su viak délezity
faktor spojeny s vysokou mierou neistét a kazdé nadhodnotenie ¢i podhodnotenie méZe zmenit' vysledok
analyzy hodnoty za peniaze v prospech jedného z variantov. Z tohto dovodou je kFGcové venovat
mimoriadnu pozornost zmluvnému zabezpeceniu projektu vo vsetkych jeho fazach.

Zatiatok vystavby PSC je kluovy faktor pre vyhodnost jednej z alternativ. Cim skor sa zatne PPP oproti
PSC stavat, tym viac SEB je v jeho prospech zapogitanych. V aktualizovanej studii MDVRR SR je testovany
zaCiatok vystavby s posunom 3 az 7 rokov. Podla pripravovanej metodiky hodnotenia PPP projektov MF SR
ma analyza senzitivity obsahovat' aj porovnanie variantov s rovnakym zaciatkom vystavby. Cielom
posudzovania tohto scendra je predstavit ekonomicky najlepsie rieSenie, ktoré abstrahuje od
dostupnosti finanénych zdrojov (s cielom predist zvyhodiiovaniu PPP rieSeni kvéli inZinieringu vo
financovani a vykazovani dlhu) a technickych a procesnych obmedzeni. Ide aj o beznu prax zo zahrani¢ia
(PWC, NSW Treasury).

Zakladom pre rozhodovanie by mal byt realisticky scenar, ktory berie do uvahy aj existujice technické
a procesné obmedzenia. Vzhladom na priemerné doby obstaravania projektov podobnej velkosti a zloZitosti

11 V8etky relevantné alternativy mali byt identifikované uz v pévodnej $tudii.

12 PodobnU priemeru prvych dvoch uchadzacov.

13V ktorom je dodavatel zodpovedny aj za naprojektovanie konkrétneho riesenia.

14 Konecna fakturacia bola zatial' uzavreta len pre jediny Usek a aj dalSie Useky nemaju Uplne jednoznaénu interpretaciu.


https://lt.justice.gov.sk/Document/DocumentDetails.aspx?instEID=-1&matEID=8938&docEID=463884&docFormEID=-1&docTypeEID=1&langEID=1
http://www.pwc.com/gx/en/government-infrastructure/pdf/promisereport.pdf
http://www.treasury.nsw.gov.au/__data/assets/pdf_file/0015/22605/NSW_PPP_Guidelines_2012_Final_Version_14_August_2012_dnd.pdf

predpokladame odhadovany posun zaciatku vystavby PSC variantu o dva roky oproti v st¢asnosti
vysutazenému PPP.

MF SR prebera modelované SEB, ktoré su ale citlivé na pouzité predpoklady a neboli MF SR ani tretou
stranou do hlbky preskimané, najmé z hladiska vstupnych hodnét délezitych predpokladov. S vyuzitim
lep$ej modelovej infrastruktury zo strany VUD sa MF SR o modelovanie aspofi rudimentarnych scenarov
pokusilo v Boxe 2.

MF SR, rovnako ako Stidia MDVRR SR, uvazuje s rovhakou vyskou diskontnych sadzieb v ramci
jednotlivych scenarov. Na optimalny pristup ku stanoveniu diskontnej sadzby a urokovych nakladov
projektov trvajucich desatroCia existuju v odbornej verejnosti rézne nazory. Tento parameter je klucovy
nielen pri porovnani vyhodnosti réznych projektov realizovanych za verejné peniaze, ale aj pri porovnavani
PPP a PSC variantov financovania jedného projektu. Preto sme preskdmali tri scenare diskontnej sadzby od
2do5%.

MF SR predpoklada dlhové financovanie PSC alternativy najma preto, ze verejné financie budu
vyrovnané najskor v ¢ase hypotetického zagiatku vystavby verejne obstaraného projektu. Studia MDVRR
SR podita so scenarom, kde by vo variante PSC §tat financoval projekt priamo z kapitoly MDVRR', a teda
si nemusel pozi€at. Tento scenar by nastal iba v pripade, ak by §tat do zaciatku vystavby PSC splatil cely
verejny dlh a hospodaril s prebytkom rovnym predpokladanym nakladom na verejnu vystavbu projektu.
Z toho dévodu MF SR uvaZzuje s nakladmi na financovanie odvodenymi z aktualnych vynosov dlhodobych
Statnych dihopisov na urovni 2 %.

Pouzitie scenara bez financovania PSC v kombinacii s roznou diskontnou mierou méze sposobit’
nekonzistentnost' (Keeler-Cretinov _paradox). Pri diskontnej miere, ktord je rovnaka ako néklady na
financovanie dlhu (zékladny scenar MF SR 2 %), je hodnota za peniaze vypocitana v scenaroch s a bez
dlhového financovania $tatu priblizne rovnaka. Pouzitie odliSnej diskontnej miery by vSak viedlo
k neadekvatnemu zvyhodneniu variantu PPP alebo PSC spdsobenému umelym presunom financnych tokov
do bliz8ieho ¢i vzdialenejSieho obdobia.

Box 2: Analyza senzitivity socioekonomickych benefitov

Kalkulacia dopravnych vztahov a nasledny prepocet SEB je velmi déleZita sucast vypoctu hodnoty za
peniaze vo variantoch s réznym zaciatkom vystavby a prevadzky. Na kvantifikaciu neistoty SEB je vhodné
vykonat analyzu senzitivity SEB, ktora by dovolila kvantifikovat mieru neistoty pri jej odhade. MF SR si
preto na tento Ucel vyZiadalo prepoCet scenara so zmenou kritéria vyberu trasy u vodicov, ktoré je v Studii
nastavena na minimalizaciu cestovného Casu. Pre posldenie vplyvu tohto predpokladu na odhad
dopravnych intenzit je uZito€né analyzovat hypoteticky scenar, kde si vodiCi vyberaju trasu podia
minimalnej vzdialenosti. Tento scendr nebol v aktualizovanej Studii kvoli technickym obmedzeniam
modelovany. Ako alternativu modeloval VUD SEB v roku 2020 pri réznom naraste resp. poklese
predpokladanej dopravy v troch scenaroch: vyvolaného dopytu, kedy by realiz&cia stavby priniesla o 20
% viac individualnej automobilovej dopravy (IAD) iba v pripade realizacie projektu a predpokladu poklesu
a narastu celkovej IAD bez ohfadu na realizaciu stavby.

Analyza senzitivity SEB (zmena v %) v roku 2026 podFa modelu VUD

+20 % IAD v stave
len s projektom +20 % IAD -20 % IAD
Casové prinosy -34 % 22 % 22 %
Prinosy prevadzkovych nékladov vozidiel =247 % 7% -13 %
Prinosy - nehodovost -893 % 20 % -22 %
Néklady na udrzbu a opravy komunikacie -321 % -32 % 24 %
Spolu -170 % 14 % 17 %

Zdroj: MDVRR SR

15 Citlivostna analyza pocita aj s externym financovanim.
16 resp. 2026 podra konkrétnych scenarov


http://www.dictionarycentral.com/definition/keeler-cretin-paradox.html

Interpretacia dramatického poklesu benefitov v scenari vyvolaného dopytu je problematicka. Vdaka
zvySnym dvom scenarom vSak mozno konStatovat, ze SEB sa s narastom dopravy mézu zvysit, resp.
znizit zhruba linearne. Podobne délezitych vstupnych parametrov, ktorych vplyv na SEB nebol skimany,
je v8ak viac (napriiklad obsadenost auta, zmena preferencii vodiov ohladne trasy, miera nerovnosti
vozovky).

Aktualizovana Studia pri vypocte SEB nepreskimala moznosti realizacie iba niektorych asti projektu. Na
Ziadost MF SR VUD namodeloval variant realizacie cesty R7 a krizovatky Prievoz. Vysledky modelu VUD
nasvedcuju, ze by realizacia cesty R7 pri rovnakom sposobe vypoctu priniesla namiesto benefitov dalSie
naklady, najma vo forme dodatoénych prevadzkovych nakladov vozidiel. K rovnakym vysledkom dospelo
VUD aj pri kvantifikacii vystavby len iseku R7 Prievoz — Dunajska Luzna. Vypoéet bol realizovany len pre
jeden rok (2020). Napriek tomu z neho mozno vyvodit dva zavery: neistota ohladne vypoctu SEB je
vysoka a synergické efekty Usekov D4 a R7 su tiez vysoké.

Porovnanie SEB (mil. EUR) v roku 2020 podfa modelu VUD
D4/R7 len R7 rozdiel

Casové prinosy 87,8 213 124 %
Prinosy prevadzkovych nékladov vozidiel 5,6 -30,9 -653 %
Prinosy - nehodovost' 5,6 -1,0 -118 %
Néklady na tdrzbu a opravy komunikacie -0,2 0,0 79 %

Spolu 98,8 -53,3 -154 %

Zdroj: MDVRR SR
KfG€ovl ulohu zohravaju socioekonomické benefity najmé pri posune zadiatku vystavby PSC. Pre
ilustraciu, na to, aby bol v realistickom scenari MF SR variant PPP vyhodnejSi nez PSC, je potrebnych
aspon 70 % odhadnutych SEB. Pri scenéri, v ktorom by sa Zlitym FIDICom dospelo k rovnakym cendm
ako sutaznym dialégom, je potreba SEB na vyhodnost PPP na urovni az 170 %.

Potreba SEB (v %), aby sa ViM=0

Naskok v rokoch 1 2 3 4
Zéakladny scenar MFSR 70 % 36 % 18 % 12 %
Parametre vitaza 170 % 85 % 41 % 27 %

Zdroj: MF SR, MDVRR SR

3.2.2 Zakladny a realisticky scenar MF SR

Podla zakladného scenara MF SR, ktory porovnava zaiatok vystavby prostrednictvom PPP aj PSC
v rovnakom roku 2016, je NPV variantu PSC oproti variantu PPP 0 62 mil. eur vy3Sie®. Vzhladom na takmer
finalizovany proces pripravy PPP a realistické obmedzenia zaCiatku vystavby PSC kvéli potrebe novej
sutaze sa MF SR rozhodlo modelovat aj realisticky scenar. Realisticky scenar MF SR so zacdiatkom
vystavby PSC v roku 2018 vychadza cez PPP o 113 mil. eur vyhodnejSie. Oneskorenim vystavby cez
PSC tak PPP ziska dvojroént vyhodu SEB vo vySke 178 mil. eur. NPV nékladov variantu PSC vratane
ocenenych zadrZanych a prenesenych rizik a kvantifikovatefnych SEB po¢as naskoku PPP je 1440 mil. eur,
zatial Co Cista suCasna hodnota PPP je 1327 mil. eur.

Z4akladny scendr MF SR pocita s CAPEX na Urovni 0 5 % vy33ej ako su CAPEX vitazného uchadzaca.
Naklady na prevadzku (OPEX a LCC) st modelované na zaklade suéasnych néakladov NDS. Na rozdiel od
aktualizovanej $tudie pocita MF SR aj s deficitnym financovanim PSC (urokové a diskontna miera 2 %).

17 Pri zacati vystavby PSC v roku 2017
18 Pri zaciatku vystavby PSC v roku 2017 je variant PPP vyhodnejsi o 26 mil. eur.
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Tabulka 3: Prehl'ad najdélezitejSich vstupnych parametrov scenarov MF SR

?fang)R zakladny :\:I)I;g;? realisticky Nova studia (PSC) 2/F|)th:1Fz))ny uchadza¢
CAPEX (v mil. eur) 903 903 1122 /1037 859,6
OPEX (v mil. eur) 3,1 za rok 3,1 za rok 3,2/3,1zarok 4,3 za rok
LCC (v mil. eur) 124,4 (ako NDS)  124,4 (ako NDS) 136,9/126,5 433
Financovanie 2% 2% ako vydavok SR NA19
Indexacia IFP progndza a 2% IFP prognézaa 2% IFP progndza a 2% IFP prognéza a 2%
Diskont 2% 2% 2%/133%15% 2%133%15%
Zaciatok vystavby 2016 2018 2019 2016
Prenesené rizika 85 85 85 mil. eur 85 mil. eur
§ggg;§§g;”°m'°ke NA NA NA 0-178 mil. eur
\'\/@ifg;i‘;vd"ap;;"”e 347 347 347 mil. eur 347 mil. eur
NPV 1265 1440 1753 1327

Zdroj: Pévodna a aktualizovana Studia uskutocnitelnosti
3.23 Alternativne scenare

Aktualizovana $tudia hodnoti predovSetkym moznost vystavby D4/R7, a nie iné rieSenia dopravnej situacie
v Bratislave, ktoré su suéastou stratégii2’ MDVRR SR, a ktoré by mohli priniest vy$8iu hodnotu za peniaze.
Existuju minimalne tri alternativy, ktorych vyhodnost by bolo vhodné blizSie posudit:

,,Nerobit’ ni¢“

Metodika MF SR na hodnotenie PPP uklada povinnost analyzovat nulovy scenér ,nerobit ni¢*. V povodnej
$tadii bola tato podmienka formélne spinend a nulovy variant bol na zéklade bodového hodnotenia
vyhodnoteny ako horSi. Nebola v3ak kvantifikovana jeho NPV, na zéaklade ktorej by sa dal objektivne
porovnat s alternativnymi rieSeniami. Pri extrapolécii hodndt SEB od VUD v novej $tudii vychadzaj obidva
varianty vystavby vyhodnejSie nez nulovy variant,

»Kratky obchvat”

Vystavbu iba najddleZitejsich Usekov D4/R7 kvantifikovalo MDVRR SR na poziadanie dodatoéne. VUD na
poziadanie modeloval SEB v dvoch variantoch: vystavba troch Usekov R7 (Prievoz — Holice) a krizovatky
Prievoz a vystavba iba prvych dvoch Usekov R7 s vy$Sou dopravnou intenzitou (Dunajské Luzna — Prievoz).
Podla modelu VUD ani jedna z tychto stavieb neprina$a kladné SEB, teda obidve su horsie ako nulovy
variant. Pokles benefitov oproti nulovému variantu VUD vysvetluje vysokymi synergickymi efektami ciest D4
a R7. Samotna R7 by sice priniesla benefity cestujicim medzi Dunajskou Luznou a Bratislavou, no ¢ast
tychto cestujtcich by sa podra VUD pripojila na D1, a tym spdsobila dodatoéné naklady (naprikla spomalenie)
cestujicim na D1, ktori prichadzaju z inych smerov. KedZe neexistujuca D4 by neodlahcila D1, tieto
negativne benefity podfa VUD prevysia pozitiva cesty R7.

19 Celkové naklady na financovanie vitazného uchadzaca vratane vlastnych zdrojov.vyrazne poklesli, no informaciu o presnej
sume neumoznil uchadzac zverejnit.

2 |de o rozdiel socioekonomickych benefitov jednotlivych variantov pri 2-roénom naskoku variantu PPP.

21 Viac v Boxe 3: Doprava v Bratislave v kontexte stratégii MDVRR SR.

22 Pri extrapolovani SEB z rokov 2023-2026 ich rastom (2,2%) prina$ajui oba varianty viac benefitov ako nakladov v porovnani s
nulovym variantom. Na to, aby obidva varianty priniesli do roku 2050 viac benefitov ako nékladov by dokonca staili aj SEB na
Grovni 22-23% zo zakladného scenéra VUD. Prepocitané s predpokladmi zakladného scendra.
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Budovanie tzv. ,,walkable city?3*

Existuje konsenzus, Ze doprava je jednym z najddlezitejSich faktorov, ktory determinuje rozvoj miest a kvalitu
Zivota v nich, najma prostrednictvom ovplyviiovania hustoty zastavby, umiestnenia ekonomickych a inych
aktivit, miery (sub)urbanizacie a Casu straveného dochadzanim. V Bratislave je momentalne
dominantna® stale rastica individualna automobilova doprava (IAD). Ide pritom o jeden z najmene;
priestorovo efektivnych spdsobov prepravy, ktory navySe produkuje na prepravenu osobu vyrazne viac
emisii ako iné formy dopravy. Situaciu komplikuje aj fakt, ze do Bratislavy denne dochadza priblizne 100 000
ludi?5. Namiesto budovania novych dopravnych tepien dosiahli niektoré metropoly Ciastotné obmedzenie

problémov vyuzitim alternativnych a dopinkovych dopravnych nastrojov, napriklad:

= Budovanie kolajovych radial a posilnenie autobusovych a trolejbusovych prepojeni radial.

=  Spoplatnenie vstupu do mesta a parkovacia politika — vo velkych eurépskych metropolach ako
Milano, Stokholm a Londyn prinieslo zavedenie poplatku za vstup do mesta vyrazny pokles
premavky, zapch a menej emisii.

=  LepSi manazment verejnej dopravy a riadenie premavky — nové technolégie dokazu zlepSit
riadenie a optimalizovanie verejnej dopravy, integracia jednotlivych médov zjednodusuje
administrativnu zataz

= Mestské bicykle/auta - na svete existuje vo vySe 700 mestach spolu 800 000 zdiefanych bicyklov.
V Parizi klesol po zavedeni programu mestskych bicyklov podiel IAD 0 5 % a v Barcelone 0 10 %.

= Zdiefanie dopravy (do 8koly, prace...), zdielanie zasobovania, odklon tranzitu a iné moznosti.

Box 3: Doprava v Bratislave v kontexte stratégii MDVRR SR

Strategicky plan rozvoja dopravnej infrastruktury SR do roku 2020 uréil vybudovanie vonkajsieho
obchvatu Bratislavy ako tretiu prioritu infrastruktirnych opatreni v cestnej doprave. Prva a druha priorita
su podla pléanu dokoncenie dialnice D1 a D3. V Zelezni¢nej doprave je prioritou vybudovanie zelezni¢ného
uzla v Bratislave - modifikovana Filidlka. Z hladiska priorit Zelezninej dopravy nasleduje budovanie
koridorov z Bratislavy do Kutov a Stirova. Projekty by sa vsak mali prioritizovat naprie¢ dopravnymi
mddmi, mal by sa zostavit spoloCny rebricek priorit v dopravnej infrastruktire bez ohladu na to, i ide
o cestnu, zelezninu, vodnu alebo letecku infrastrukturu. V sucasnosti sa pripravuje Il. faza tohto
dokumentu, do ktorej bude zapojeny aj pripravovany narodny multimodalny model, ktory urci aj priority
nad ramec jednotlivych dopravnych médov.

Stratégia rozvoja verejnej osobnej dopravy SR do roku 2020 (tento dokument je prilohou vy$sie
spomenutého strategického plénu) uvazuje s budovanim zachytnych parkovisk, lepSim previazanim
(znizenim doby ¢akania na prestup) a integraciou jednotlivych médov dopravy (zakupit si len jeden listok),
modernizaciou a udrzbou vozového parku, ale aj s viacerymi opatreniami v cyklistickej doprave.
V Bratislave bol nedavno dokonceny elektrickovy most do Petrzalky a prebehla rozsiahla modernizécia
vozového parku MHD. Pribudlo 30 novych elektriCiek a 120 trolejbusov, dokopy za 122 mil. eur.
Modernizécia vozového parku prebiehala aj v Zelezni¢nej doprave a od novembra 2015 bol v Bratislave
spusteny integrovany dopravny systém.

Do roku 2015 sa do projektov verejnej osobnej dopravy v okoli Bratislavy investovalo viac ako 420
miliénov eur. Do roku 2020 sa planuju projekty v celkovej sume okolo 235 miliénov eur v zévislosti od
vysutazenych cien.

23 Mesto pre chodcov. Zakladné referencie ku konceptu najdete napriklad v Jeff Speck: Walkable city: How downtown can save
America, one step at a time, 2013 alebo v Jan Gehl: Cities for people, 2013.

2 Delba prepravnej prace medzi IAD a MHD je poda UGD Bratislava 54% IAD a 46% MHD.

% Podra tdajov UGD hlavného mesta SR Bratislava
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http://www.amazon.com/Walkable-City-Downtown-Save-America/dp/0865477728
http://www.bratislava.sk/VismoOnline_ActionScripts/File.ashx?id_org=700000&id_dokumenty=11049339
http://www.bratislava.sk/VismoOnline_ActionScripts/File.ashx?id_org=700000&id_dokumenty=11049339
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http://www.ecf.com/wp-content/uploads/Tang-Yang-Bike-sharing-Systems-in-Beijing-Shanghai-and-Hangzhou___.pdf
http://www.civitas-initiative.eu/
http://www.telecom.gov.sk/index/index.php?ids=75682
http://www.telecom.gov.sk/index/index.php?ids=165524

3.2.4 Analyza senzitivity MF SR (hrani¢né scenare)

Aktualizovana analyza MDVRR SR transparentne prezentuje pomerne Siroku paletu scenarov pouzitim
kombinacie réznych vstupnych predpokladov. Neobsahuje vSak ani jediny scenar, kedy by PSC vySiel
vyhodnejSie nez PPP. Pre rozSirenie porovnania si MF SR vyZiadalo dalSie hrani¢né scenare (napriklad
scenar, v ktorom by si §tat vedel pozi¢at za nulové naklady), rozsirilo ich o vlastné prepocty a kvantifikovalo
ich hodnotu za peniaze, aby preskumalo rozhranie vyhodnosti oboch variantov vystavby.

v v

a LCC o5 % vysSie ako hodnoty vitazného uchadzaca. ZaCiatok vystavby PSC bol simulovany pre rok 2016
aj 2018.

Za najskorsi mozny termin vystavby klasickou formou (PSC) povazuje $tidia MDVRR SR z rozpoCtovych
ddévodov rok 2019, ¢o znamena posun oproti PPP o tri roky. Uz pri posune o dva roky je mozné, ze sa
v niektorych scenaroch NPV oboch variantov vyrovna, &i mierne preklopi v prospech PSC.

Posudzovanie podla extrémnych scenarov by v8ak nebolo korektné. MF SR preto vypracovalo a zverejnilo
kalkulaCku, ktora umoZiuje zadat rozne hodnoty vstupnych parametrov a ziskat' priblizny vypocéet hodnoty
za peniaze variantu PPP podla predstav verejnosti.

Tabulka 4: Hrani¢né scenare MF SR (rozdiel NPV PPP a PSC)

Zaciatok vystavby PSC
2016 2018

CAPEX o 5 % vyssi ako Cintra, OPEX a LCC ako NDS, 2 % - 62 mil. eur 113 mil. eur
naklady financovania (IFP baseline) -4.9 % 8,9 %
CAPEX 0 5 % vys8i ako Cintra, OPEX a LCC ako NDS, 0 % - 316 mil. eur - 129 mil. eur
naklady financovania =312 % -12,6 %
CAPEX, OPEX a LCC 0 5 % vy35i ako Cintra, 2 % naklady - 100 mil. eur 78 mil. eur
financovania -8,1% 6,3 %
CAPEX, OPEX a LCC 0 5 % vysSi ako Cintra, 0 % néklady - 353 mil. eur - 164 mil. eur
financovania -36,2 % -16,6 %

RN , . - 151 mil. eur 27 mil. eur
CAPEX, LCC a OPEX ako vitazny uchadza¢, 2 % financovanie (12,8 %) (2.3%)
Aka musi byt diskontna miera aby sa PSC a PPP vyrovnali? 996 9 182
PSC CAPEX ako vitazny uchadzac, bez financovania (z rozpoétu) R oe
*vo vSetkych scenéroch sa pocita s diskontnou mierou 2 %

Zdroj: MF SR

2 Na preskumanie teoretického, extrémne lacného financovania.
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4 Hodnotenie vplyvu projektu D4/R7 na verejné financie

Vplyv financovania obchvatu na verejné financie formou PSC?" predstavuje v obdobi rokov 20158 az 2050 celkovo
1,126 mid. eur. (1,44 % HDP), za predpokladu diskontnej miery podla dlhodobej projekcie AWG?. V pripade
vystavby a financovania obchvatu prostrednictvom PPP modelu dosiahne celkovy vplyv na verejné financie v
rokoch 2015 az 2050 sumu 1,051 mid. eur. (1,35 % HDP).

Zakon o rozpoctovych pravidlach a zavazna metodika MF SR hodnotenia PPP projektov ukladad MF SR povinnost
vypracovat stanovisko k investicnym projektom realizovanym Statom v spolupraci so sukromnym partnerom. Jeho
ciefom je celkové zhodnotenie ich vplyvov na verejné financie (VF). V tejto ¢asti MF SR hodnoti vplyvy investiéného
projektu vystavby obchvatu Bratislavy D4/R7 na verejné financie.

Vplyv vystavby obchvatu Bratislavy D4/R7 na verejné financie zaleZi od zvoleného modelu vystavby, prevadzky a
financovania (alternativa PSC a PPP). Pri alternative PPP prebera naklady a rizikd spojené s financovanim
a vystavbou projektu na seba koncesionar. Vplyv na verejné financie v tomto pripade predstavuju pravidelné roéné
platby rozloZzené na obdobie poCas koncesnej zmluvy, ¢o vyvolava nizSie Gvodné finanéné naroky na Statny
rozpodet. Alternativou je PSC model, ktory predstavuje kompletn(i realizaciu projektu v réZii $tatu. Stat na seba
prebera naklady a rizikd suvisiace s vystavbou a financovanim a vydavky vyplyvajice z tejto alternativy su
naakumulované prave v poCiatochom obdobi pripravy a realizacie projektu.

41  Stanovisko Eurostatu k zaradeniu PPP mimo bilanciu verejnu spravu

Z hladiska zhodnotenia vplyvu realizacie projektov verejno-sukromného partnerstva (PPP) na prebytok/schodok
a dlh verejnej spravy je smerodajné rozhodnutie Eurostatu o schodku a dihu upravujice zaznamenavanie PPP
v narodnych tétoch. Podla Eurépskeho systému narodnych a regionalnych G¢tov 2010 (ESA 2010) je mozné aktiva
a pasiva v suvislosti s PPP projektom zaznamenat’ mimo bilanciu verejnej spravy v pripade, Ze su rizika a
platby suvisiace s projektom v dostatoénej miere prenesené z verejného sektora na siikromného partnera.
Vlada sa uznesenim éislo 39/2015 zaviazala poziadat Statisticky urad Eurépskych spolo¢enstiev (Eurostat)
0 vyjadrenie, ¢i ma alebo nema byt projekt verejno-stikromného partnerstva ,Realizacia Usekov dialnice D4 Jarovce
— Raca a rychlostnej cesty R7 Bratislava Prievoz — Holice® podfa ESA 2010 klasifikovany ako aktivum viddneho
sektora.

Eurostat vo svojom ex-ante pos(ideni® kon$tatoval, Ze zaslany navrh koncesnej zmluvy PPP3' spifia uvedené
podmienky a aktiva a pasiva spojené s PPP projektom vystavby obchvatu BA by nemali byt zaradené do suvahy
verejnej spravy. Hlavnymi argumentami Eurostatu su realizované zmeny navrhu koncesnej zmluvy, ktoré
zadefinovali, Ze sukromny partner:

= prebera na seba riziko vystavby rychlostnej cesty vratane jej financovania,

= nepozaduje Ziadne zapojenie verejnych financii a ani Ziadnu $tatnu zaruku,

= zavazuje sa poskytovat kvalitné sluzby pri prevadzkovani a Udrzbe za pravidelnd platbu od verejného
obstaravatela, ktorej vySka bude primerana plneniu podmienok stanovenych v koncesnej zmluve.

27PSC forma predpoklada zaciatok vystavby v roku 2018.

28 \/plyv za rok 2015 uz je zahmuty vo vysledku hospodarenia verejnej spravy.

2V sllade s metodikou vypoctu implicitnych zavéazkov podia predpokladov pracovanej skupiny pre starnutie a udrzatelnost' (priemerna

diskontna sadzba 2015 az 2050 je 4.8 % p.a..).

30 List Eurostatu z 8. januara 2016 — ,Ex-ante advice on the statistical classification of the D4/R7 PPP*

31 Navrh koncesnej zmluvy PPP projektu rozdeluje rizikd medzi verejnym a stkromnym partnerom tak, Ze stikromny partner prebera
v rozhodujlcej miere riziko vystavby a dostupnosti. V pripade zmeny koncesnej zmluvy oproti verzii zaslanej Eurostatu si vSak Eurostat
vyhradil pravo prehodnotit’ svoje stanovisko.
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Eurostat zaroven potvrdil, Ze aj napriek neukonéenej metodickej diskusii ohladom klasifikacie PPP projektov v
Eurdpe, nebude v pripade schvalenia koncesnej zmluvy viadou pred ukonéenim tejto diskusie svoje rozhodnutie v
buducnosti prehodnocovat.

4.2  Porovnanie penaznych tokov alternativ PSC a PPP
4.21  Penazné toky v pripade alternativy PSC

Zmyslom modelu PSC je vystavba, financovanie a prevadzka projektu v pinej rézii $tatu Standardnym spésobom
verejného obstaravania. Pri tomto modeli su najvySSie naroky na deficit a dlh naakumulované v pociato€nom obdobi
pripravy a realizacie projektu.

Priebeh a povaha pefiaznych tokov v pripade PSC:

= 2015 az 2017 - vydavky Statu na majetkovo-prévne vysporiadanie pozemkov

= 2018 az 2022 - vydavky Statu na vystavbu obchvatu

= 0Od 2023 - tat prevadzkuje infraStruktdru a inkasuje platby od kone¢nych uZivatelov
= 2032, 2041 a 2048 - vydavky Statu na generalnu udrzbu

4.2.2 Penazné toky v pripade alternativy PPP

Jednou zo zakladnych myslienok PPP modelu je — okrem potencidlnych prevadzkovych Uspor — preniest Gvodné
zatazenie verejnych financii Statu pri stavbe obchvatu na koncesionara. Na zéklade hodnotenia Eurostatu je mozné
zaznamenat PPP projekt D4/R7 v narodnych uétoch Slovenskej republiky podla ESA 2010 na stvahu stikromného
partnera. Tym sa zabezpeci, ze naklady vystavby neovplyvnia schodok a dih verejnej spravy v rokoch pred
uvedenim do prevadzky. Az po uvedeni do prevadzky, konkrétne od momentu zaCatia poskytovania sluZieb
sukromnym partnerom, sa do vydavkov $tatu zahmU pravidelné platby sukromnému partnerovi. Poas cele;
dohodnutej doby prevadzky budu tieto platby ovplyviiovat saldo $tatneho rozpoCtu, a nepriamo aj dlh verejnej
spravy.

Priebeh a povaha pefiaznych tokov v pripade PPP:
= 2015 az 2017 - vydavky Statu na majetkovo-pravne vysporiadanie pozemkov
= 2020 az 2050 - platby Statu za dostupnost platené koncesionarovi
= Od 2023 - tat inkasuje platby od koneénych uzivatelov

Graf 1: Celkové peniazné toky PSC a PPP (v mil. eur)
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15



4.3  Vplyv na dlh a deficit

Vplyv na deficit a dih zodpoveda ¢asovému horizontu rozpo&tu verejnej spravy. Tento horizont predstavuje obdobie
rokov 2015 az 2019 a z pohladu vplyvov na VF je ho nevyhnutné rozdelit nasledovne:

e vplyv v roku 2015 je uz zaratany vo vyslednom deficite a dlhu za rok 2015

e vplyv v rokoch 2016 az 2019 nie je zahrnuty v ciefovom deficite ani prognéze dlhu

4.3.1 PSC model financovania

e  kumulativny strednodoby vplyv na dlh a deficit: 783 mil. eur (0,9 % HDP)
e vydavky v roku 2015 uz zaratané v deficite a dihu za rok 2015 predstavuji 125 mil. eur (0,2 % HDP)

Tabulka 5: Vplyv v % HDP (PSC)

2015-2019  (uz zzaﬂ:r?uté v 2016 2017 2018 2019
RVS)
Vplyv na dih a deficit (diskont AWG32) 0,9 % 0,2 % 0,3 % 0,0 % 0,3 % 0,2 %
Vplyv na dih a deficit (diskont 2 %) 1,0 % 0,2% 0,3 % 0,0 % 0,3 % 0,2 %
Obdobie diskont AWG diskont 2 %
Kumulativny vplyv na implicitné zavazky 2020 - 2050 0,5% 0,5%
Kumulativny vplyv na deficit a dih 2015 - 2050 4% 15%
z toho vplyv 2015 0,2 % 0,2 %

4.3.2 PPP model financovania

e kumulativny strednodoby vplyv na dlh a deficit: 362 mil. eur (0,5 % HDP)

e podobne ako v pripade PSC modelu st vydavky na vykup pozemkov v roku 2015 v objeme 125 mil. eur
(0,2 % HDP) zahrnuté vo vyslednom hospodareni verejenej spravy za rok 2015

Tabufka 6: Vplyv v % HDP (PPP)

Zdroj: MF SR, MDVRR SR

2015-2019 (zaﬁ?r:usté v 2016 2017 2018 2019
RVS)
Vplyv na dih a deficit (diskont AWG aj 2 %) 0,5% 0,2 % 0,3 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Obdobie Scenar AWG Scenér 2%
Kumulativny vplyv na implicitné zavazky 2020 - 2050 0,9 % 14 %
Kumulativny vplyv na deficit a dih 2015 - 2050 1,3% 1,8 %
z toho vplyv 2015 0,2% 0,2 %

Zdroj: MF SR, MDVRR SR

32 Pracovna skupina AWG (Ageing working group) pri Eurdpskej komisii pre starnutie a udrzatemost pripravuje kazdé tri roky dihodobu
predpoved vyvoja viacerych ekonomickych veli¢in. AWG odhaduje priemernU diskontnl sadzba na 4,8 % p. a.. Vychadza z aktuéinej
hodnoty urokovej miery, ktoré v strednodobom horizonte konverguje k 3 % a v dihodobom k 5 %.
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Graf 2: Kumulativne prispevky PSC a PPP na deficit a dlh v 2016 az 2019 nad ramec
rozpoctov verejnej spravy 2016 az 2019 (% HDP)
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44  Celkovy vplyv - vratane implicitnych zavazkov

Celkovy vplyv oboch modelov PSC aj PPP bol vypoéitany ako suma diskontovanych Cistych financnych tokov za
celé projektové obdobie od roku 2015 aZ po rok 2050. Pre ekonomicky spravne urCenie vplyvu jednotlivych
alternativ investicnych projektov na VF je potrebné zahrnut aj implicitné zavazky $tatu a posudit vSetky relevantné
rizikd s vplyvom na deficit a dlh, ktoré vznikaju v suvislosti s financovanim projektov nad ramec horizontu
rozpoctovaného obdobia (2015 az 2019).

Box 4: Predpoklady kvantifikacie

Na hodnotenie vplyvu oboch alternativ vystavby (PSC a PPP) na deficit, dlh a buduce zavéazky VF MF SR vyuZilo
Udaje o predpokladanych celkovych finanénych tokoch vitazného uchadzaa od roku 2015 po 2050,
a predpoklady o realistickom variante PSC.

= okrem vplyvu na deficit a dih v horizonte prognézy MF SR (2015 az 2019) sa kvantifikuju aj implicitné
zavéazky verejnej spravy projektu do buducnosti (2020 az 2050)

= implicitné zavazky sa odhaduju ako st¢asna hodnota Cistych buducich finanénych tokov vyplyvajtcich
z povinnosti, ku ktorym sa Stat zaviazal zadkonom, alebo zmluvou

= pre Ucely vypoctu implicitnych zavéazkov sa uvazovalo s dvoma scenarmi diskontnej sadzby (DS):

Standardna projekcia na zéklade dlhodobych odhadov AWG?3 projekcii (priemer 4,8 %), ktora
predstavuje oficialny zdroj dlhodobych projekcii a ktora sa vyuziva pre kvantifikaciu
implicitnych zavazkov v sulade s manualom

projekcia DS v sulade s o¢akavanymi nakladmi na dlhové financovanie $tatu (2 %)%

33 Pracovna skupina pri EK pre starnutie a udrzateinost odhaduje priemernu diskontnt sadzba AWG na Grovni 4,8 % p. a.
34 Expertny odhad IFP vychadzajci z modelovania sticasnych nakladov financovania dlhu.
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441 PSC model financovania

V pripade PSC predstavuje kumulativny vplyv na implicitné zavazky v obdobi 2020 az 2050 pri oboch alternativach
zvolenych diskontnych sadzieb 0,5 % HDP.

Celkovy vplyv PSC modelu financovania vystavby (sumarny vplyv vystavby na dih a deficit poCas rozpoctovaného
obdobia a implicitné zavazky za horizontom rozpoCtu) predstavuije:

= 1,4 % HDP v pripade diskontu AWG
= 1,5 % HDP pri uvaZovani s diskontnou mierou odvodenou od si¢asnych nékladov na financovanie dlhu

4.4.2 PPP model financovania

V pripade PPP kumulativny vplyv na implicitné zavazky v obdobi 2020 az 2050 predstavuije:

= 1,3 % HDP v pripade diskontu AWG
= 1,8 % HDP pri uvaZovani s diskontom mierou odvodenou od su€asnych nakladov na financovanie dihu

Celkovy vplyv PSC modelu financovania vystavby (sumarny vplyv vystavby na dih a deficit pogas rozpoctovaného
obdobia a implicitné zavazky za horizontom rozpo¢tu) predstavuije:

= 0,9 % HDP v pripade diskontu AWG
1,4 % HDP pri uvaZovani s diskontou mierou odvodenou od suéasnych nakladov na financovanie dihu
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