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Definicia pojmov

Akcny plan — stbor planovanych projektov a aktivit, prostrednictvom ktorych sa napliiaji ciele
stratégie, ak¢ny plan mdéze byt’ sucast'ou stratégie (alebo jej implementacného dokumentu),
alebo sa méze jednat’ o samostatny dokument na tieto dokumenty nadvézujici.

Diskontovanie — metéda prepo¢tu budicich nakladov alebo vynosov na ich sticasnii hodnotu.
Diskontnd sadzba — ro¢na percentualna sadzba, o ktoru sa znizuje buduca hodnota penaz v Case.

Hodnotenie (evaludcia) — proces, ktory skima nakladanie s finanénymi prostriedkami verejnych
rozpo¢tov a napomaha hospodarnosti pri ich Cerpani. Evaludcia je proces hodnotenia
vyuzivania prostriedkov zverejnych zdrojov, zaroven je evaludcia systematické a objektivne
hodnotenie prebiehajiucich alebo dokonCenych projektov, programov alebo politkk, ich
usporiadanie, implementicia a vysledky. Cielom je ur€enie vyznamnosti a plnenie cielov,
rozvojovej efektivnosti, uc¢inku a udrzatelnosti.

Implementacia — realizicia opatreni (programov, projektov, aktivit a pod.) a plenie cielov
stanovenych strategickym dokumentom.

Indikator (ukazovatel) — kvantifkovany ciel, respektive mierka stavu plnenia ciela alebo
realizacie aktivity, indikatory shizia pre sledovanie (monitorovanie) priebehu a vysledku
realizicie stratégie (programu, projektu).

Investicny projekt — dlhodoba alokacia finan¢ného aj nefinanéného kapitalu na naplnenie
mvesticného zameru az do etapy, kedy projekt vstupi do prevadzkovej etapy a pripadne
zaCne generovat stabilné prijmy. Investiny projekt smeruje k: vystavbe stavby alebo jej



technickému zhodnoteniu; ndkupu pozemkov, budov, objektov alebo ich casti; ndkupu
strojov, pristrojov, tovarov a zariadeni; obstaraniu nehmotného majetku vratane softvéru.

Investor — subjekt, ktory je zodpovedny za mvestiéni pripravu investicie (alebo ju objedndva
externe) a predklada analyzu CBA.

Nulovy variant (progndza) — progndéza vyvoja v danej oblasti, za predpokladu, Ze nebudu
realizované zadne opatrenia (tzn. ak by stratégia nevznikla alebo nebola realizovana).
Nulovy variant moze byt spracovany k suboru opatreni i k jednotlivym opatreniam (tzn.
méze sa vzt'ahovat na realiziciu stratégie ako celku alebo k realizicii vybranej Casti
stratégie).

Programové rozpoctovanie — systém zalozeny na planovani Uloh a aktivit vlady SR v nadvdznosti
na jej priority a alokovanie disponibilnych zdrojov do programov, s dorazom na vysledky
a efektivnost’ vynakladania rozpoctovych prostriedkov.

Riadenie rizika — Struktirovany pristup k identifikacii, vyhodnocovaniu, zabezpeceniu,
monitorovaniu a priebeznej kontrole rizik, ktoré mézu vzniknut® v priebehu projektu tvorby
stratégie a ovplyvnit' Uspesnost’ tejto tvorby.

Riziko — nebezpeCenstvo vzniku udalosti ktora mdze negativne ovplyvnit dosiahnutie
stanovenych cielov, jedna sa o budicu udalost, ktora ma ndhodni povahu (tzn. moze, ale
nemusi nastat’ a mat' negativny dopad) a nie je ani nemoznd, ani istd, riziko spajame s
negativnymi vplyvmi, nepriaznivymi vplyvmi a stratami a chapeme ho ako synonymum
nebezpecenstva, hrozby, uskalia a neistoty, protipolom rizika je prileZitost’, ktora je spajana
s priaznivymi vplyvmi a dopadmi.

Studia uskutocnitelnosti — Analjza projektu, ktord zohladije vplyv ekonomickych,
technologickych, pravnych a casovych faktorov na tspeSnost’ dosiahnutia cielov projektu.
Stadia uskutoénitePnosti nie je strategicky dokument v zmysle Metodiky a institucionalne ho
ramca tvorby verejnych stratégii (uznesenie vlady SR €. 197/2017 z 26. aprila 2017).

Udrzatelnost — posudenie perspektivnosti posobenia oCakévanych kladnych zmien vyplyvajucich
Z realizacie programw/Casti programu po ich ukonCeni (pravdepodobnost’ pokracovania
vyhod aktivity po tom, ako bolo ukoncené financovanie darcom).

Skratky
BCR — angl. Benefits to Costs Ratio, pomer medzi diskontovanymi ekonomickymi prinosmi
a nakladmi

CBA —angl. Cost Benefit Analysis, analyza nakladov a prinosov

CPI —angl. Consumer Price Index, index spotrebitel'skych cien vyjadrujuci infliciu

EIA —angl. Environmental Impact Assessment, posudzovanie vplyvov na Zivotné prostredie
ESIF — Eurépske $trukturdlne a investicné fondy

FRR —angl. Financial Rate of Return, miera finan¢nej navratnosti vloZzeného kapitalu

HDP — hruby domaci produkt



MZP SR — Ministerstvo Zivotného prostredia SR

NBS — Nérodna banka Slovenska

NDS — Narodna dial'nicna spolo¢nost’, a. s.

NKU — Najvyssi kontroly vrad

NPV —angl. Net Present Value, ¢ista sucasna hodnota

OECD - Organizacia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj

PPP —angl. Public Private Partnership, verejno-stikromné partnerstvo
RO OP — Riadiaci organ operacného programu

Rol —angl. Return on Investment, navratnost’ investicie

RRZ — Rada pre rozpoc¢tovi zodpovednost’

SEPS — Slovenska elektrizaéna prenosova ststava, a. s.

SU SR — Statisticky trad Slovenskej republiky

UHP MF SR — Utvar hodnota za peniaze Ministerstva financii Slovenskej republiky
UOSS — Gstredné organy $tatnej spravy

UPPVII — Urad podpredsedu viady SR pre investicie a informatiziciu
UVO — Urad pre verejné obstaravanie

7SR — Zelemice Slovenskej republiky
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Strategicky kontext

Poslanim Statu vo vyspelej demokratickej spolo¢nosti je zvySovat’ blahobyt a dlhodobu
prosperitu jej obcanov. Naplnenie tychto cielov si vyzaduje praktické rozhodnutia o verejnych
zdrojoch, politikdch aj reguldciach Statu. Pre najlepSie rozhodnutia st dolezit¢ dostupné udaje,
fungujici analyticky aparat, jasne nastavené kompetencie a tlohy inStiticii v rozhodovacom
procese.

Finan¢né zdroje Statu nie st neobmedzené. Medz vSetkymi projektami, ktoré by blahobyt
spolo¢nosti mohli zvysit, je potrebné preto rozliSovat' a prioritne mvestovat’ do tych, ktoré
prinasaju najvysSiu hodnotu za peniaze.

Dokument vychadza z metodickych postupov, ktoré definuje prirucka Eurdpskej komisie na
hodnotenie investiénych projektov (2014)! a Zelena kniha na hodnotenie investicii v Spojenom
kralovstve (2015)? auvadza sprestiyjuce hodnoty vstupnych udajov na ziklade vypodtov
a zisteni MF SR.

Tato metodicka prirucka pomika ramec na hodnotenie investicii v kontexte dosahovania
najvySSej hodnoty za peniaze. ZaCina definiciou problému a stanovenim cielov projektu.
Popisyje vyber alternativ, ktoré su medzi sebou posudené ekonomickou analyzou nakladov
a prinosov. Definyje nStitucionalny ramec zodpovednosti a zavadza princip ,Styroch oci, aby
vSetky zisadné mvestiné rozhodnutia S$tatu boli posidené minimilne dvoma nStitGciami.
UrCuje postup pre zohl'adnenie rizika a rolu kontrolnych uradov v ex-post hodnoteni projektov.

Potreba vypracovat jednotni metodiku pre vypocet analyzy nakladov a prinosov vznikla
V nadvédznosti na vysledky programu Revizie vydavkov, ktoré identifikovali nejednotné pravidla
naprie¢ sektormi, ako aj v ramci rezortov (CBA je povinné iba pre projekty, financované z
ESIF). Jednotnd metodika zabezpedi lep$iu vzajomnt porovnatelnost vysledkov medzi
podobnymi projektami a zrozumitel'nost’ analyz projektov v roznych oblastiach verejnej
nfraStruktary v SR. KIG¢ovad je zivdznost’ jednotnej metodiky pre vSetky posudzované

projekty.

Metodika je sucastou pripravy Ndrodného infrastruktirneho planu SR na roky 2018 — 20302,
Projekty zaradené do NIP budu posudené analyzou nakladov a prinosov a prioritizacia
projektov v rameci infra§truktirneho planu bude zaloZzena na posudeni hodnoty za
peniaze.

Financovanie strategickej infrastruktiary

Financovanie strategickej mnfraStruktiry vytvara priestor na pouZitie finanénych nastrojov, ako
st bankové zaruky, holdingové fondy, projektové bondy, a iné. Kvalitné postudenie projektu je
zarovenn podkladom na identifikdciu potencialnych projektov verejno-sukromného partnerstva
(PPP) ako jednej z moznosti financovania. Oddvodnenie realizicie projektu, bez ohladu na
sposob financovania, sa posudzuje podla metodiky vtomto dokumente. Pripadné finan¢né
uzavretie projektu a vyuzitie postupov PPP sa riadi platnou metodikou MF SR*.

1 http://ec.europa.eu/regional_policy/en/information/publications/quides/2014/quide -to-cost-benefit-analysis-of-

investment-projects-for-cohesion-policy-2014-2020

2 https://www.gov.uk/government/publications/the-green-book-appraisal-and-evaluation-in-central-governent

8 Umesenie vlady SR ¢.111/2017 z 1. 3. 2017.
4 Kodex riadenia a realizicie PPP projektu, MF SR 2016, http://www.mfsr.sk/Default.aspx?CatID=6678



http://ec.europa.eu/regional_policy/en/information/publications/guides/2014/guide-to-cost-benefit-analysis-of-investment-projects-for-cohesion-policy-2014-2020
http://ec.europa.eu/regional_policy/en/information/publications/guides/2014/guide-to-cost-benefit-analysis-of-investment-projects-for-cohesion-policy-2014-2020
https://www.gov.uk/government/publications/the-green-book-appraisal-and-evaluation-in-central-governent
http://www.mfsr.sk/Default.aspx?CatID=6678
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Hlavnym Kkritériom pri posudeni, ¢i budovat’ investiciu formou PPP, ma byt porovnanie
hodnoty za peniaze verejnej a verejno-sukromne j alternativy (v pripade ak je realna aj ¢isto
verejna alternativa). Pri mvestinych projektoch je potrebné rozhodnut’, ¢iich realizovat’ priamo
Statom, vyluCne sukromne, alebo formou verejno-stikromného partnerstva (PPP). Prindsa to
d’ali zdroj komplexnosti, ktory pri rozhodovani musime zobrat' do Gvahy®. Stat méze projekt
realizovat’ vyluéne z vlastnych kapacit. Casto ale existuji dovody zapojit' aspoii do niektorej
fazy projektu sukromny sektor. Krajnym pripadom je privatizicia, kedy Stat ponechava vsetky
¢innosti na sikromny sektor. Medz priamym poskytovanim Statom (napriklad sluzieb policie)
auphlhou privatizaciou existuje spektrum moznosti kedy Stat na projekte spolupracuje so
sukromnym sektorom —PPP. Formy PPP sa liSia podl'a toho, kto ma aku tlohu pri financovant,
dizajne, stavbe alebo prevadzke mnvesticie.

Argumentom c¢asto pouzivanym v prospech PPP je rozpoctové obmedzenie Statu,
prejavujiice sa v troch rovinach:
a) svojim vlastnym, v slovenskych podmienkach definovanych ustavnym zakonom
0 rozpoctovej zodpovednosti®,
b) v EU su ¢lenské krajiny viazané pravidlami Paktu stability a rastu’,
€) Vkrizovych krajinach je financovanie extrémne drahé alebo je pre nich nemozné si
pozi€at’ na trhu.

Takyto argument povaZzujeme za nespravny. Hlavnym Kritériom pri posudeni, ¢i stavat’
formou PPP, ma byt porovnanie hodnoty za peniaze verejnej a verejno-sukromne j
alternativy. Dostupnost’ zdrojov v Case, €o je v pripade solventného §tatu len otazka cash-flow,
by nemala vstupovat’ do uvahy. Ak sa rozhodneme pre verejno-stkromné partnerstvo, fiSkalne
doésledky v stredno- aj dlhodobom horizonte by mali byt’ napriek tomu transparentne vycislené.
Vyslednd hodnota za peniaze zivisi od mnozstva faktorov. ZjednoduSene, v praxi casto
zavisia od toho, €i Uspory na prevadzke a udrzbe a pripadné prevzaté rizika prevySia
drahSie financovanie sikromného sektora.

Jednou z vyhod S§tatu oproti stikromnikovi je dostupnej§ie financovanie a vyhodnejSie
uverové moznosti. Naklady financovania Statu byvaji spravidla nizSie, ako stkromného
sektora, ktory je z pohladu veritela rizikovej$i subjekt (Yescombe, 2007). V stfasnosti si
Slovensko aj daiie krajiny EU poZiiavajii za historicky najniXie troky. V neprospech PPP
moze svedCit’ tiez vdcSia komplexnost' projektu v pripade realizicie formou PPP a niz§ia
flexibilita $tatu robit’ Gpravy po zacati projektu. Cim dlhsi a komplexnej§i je projekt, tym je
tento argument sinej$i. PodrobnejSiu analyzu kladov a zaporov PPP projektov uvadza napriklad
publikacia A Guide to the Statistical Treatment of PPPs8, EPEC, 2016.

12 Na druhej strane v prospech PPP hovoria:

a) LacnejSia prevadzka a udrzba pocas celého trvania projektu je azda najdolezitejSi
argument v prospech sukromného sektora. Ten ma vacSiu motivaciu stavat’ kvalitne, aby

5 Pozri napr. publikdciu Value for Money Assessment, Review of approaches and key concepts, EPEC, 03/2015,
http://www.eib.org/epec/resources/publications/epec_value_for_money_assessment_en

6 http://www.rozpoctovarada.sk/images/Leqislativa_SR/Zakon 493 2011 20121028.pdf

7 http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/index_sk.htm

8 http://www.eib.org/epec/resources/publications/epec_eurostat_guide_ppp



http://www.eib.org/epec/resources/publications/epec_value_for_money_assessment_en
http://www.rozpoctovarada.sk/images/Legislativa_SR/Zakon_493_2011_20121028.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/index_sk.htm
http://www.eib.org/epec/resources/publications/epec_eurostat_guide_ppp
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si zabezpetil mensie vydavky na tidrzbu v budiicnosti. Stat ma tito motiviciu aj know-
how nizsie, ¢o mdze viest’ napriklad k CastejSim opravam ciest pocas ich prevadzky.

b) Prenos rizika na sidkromny sektor. Sucastou dohody o PPP je rozdelenie rizik
S vystavbou aj fungovanim investicie. Stkromny sektor preberanim rizk pocas prevadzky
mvesticie eliminuje mozné naroky na financovanie a zjednoduSuje finanéné planovanie
Statu. Napriklad vystavba dialnice so sebou nesie viacero rizk, ako st napriklad
nedostatocné geologické prieskumy, riziko dopytu, mozné procesné obmedzenia a d’alSie.
Model PPP by mal byt vo vSeobecnosti vyhodnejsi kvoli riadeniu zlozitych problémov
(napr. olympiada v Londyne 2012), kde $tit nemad dostatocné know-how, resp. by
prevadzka bola prili§ drahd. Alebo ak je obstaravatel mala entita ako obec, ktora nema
skusenosti s pripravou ani manazovanim rozsiahlejSich projektov, anevie si zdkazku dobre
Specifikovat’, ani projekt riadit’. Stavba Cisticky odpadovych vod alebo nemocnice tak pre
fiu moze byt prili§ komplikovany problém. NavySe si obec pozi€iava drahSie ako centralna
vlada a vyhoda vo financovani sa tym straca.

c) Uspory zrozsahu. PPP umoziuje kontrahovat projekty vo visom balku, nez by $tat
robil samostatne.

d) Zazievaju aj okrajovejSie argumenty v prospech PPP, ako st lepSie zruénosti
stkromného sektora, PPP ako katalyzator reformy vo verejnom sektore (Yescombe, 2007).

PPP, vzhPadom na ich sidkromni povahu, mézu byt Kklasifikované mimo sektora
verejnych financii. Nevstupuju tak do stvahy Statu, teda nezvySuju dlh verejnych financii
v roku realizicie, ale rozkladaju ho na obdobie celého projektu. Pravidld na to urCuje Stitne
tétovnictvo, v EU je to ESA20109. Rozhodujlice pre postdenie, &i sa jedna o pasivum verejnej
spravy, je stanovisko Eurostatu. NajdolezitejSim kritériom je miera, do akej sukromny sektor
prebera rizika spojené s investiciou. Riziko na seba prebera sikromny sektor v roznej miere.
Eurostat spolu s narodnym Statistickym tradom posudzuje, ¢i je miera prevzatia rizika
dostato¢na. Ak nie, ostava projekt v Gétovnictve Statu.

Utel metodickej prirutky CBA
Ramec na hodnotenie verejnych investicnych projektov predstavuje nastroj na posudenie
spolocenskej vyhodnosti mvestiénych projektov.
Uelom metodického ramca je zabezpedit posudenie kazdej investicie z hladiska dvoch
kldiCovych otazok, ktoré musia byt nevyhnutne zodpovedané sucasne s postidenim prinosov
a nakladov konkrétneho projektu:

e Daji sa najst’ lepSie sposoby, ako dosiahnut’ vytyceny ciel?

e Existuje u¢innejSiec vyuzitie verejnych prostriedkov?

Podrobnejsie sa tymto otazkam venuje kapitola 5.

Na obe otazky je mozné zodpovedat’ opisanim rieSeného problému, stanovenim meratelnych
cielov avycCislenim vsetkych spolocenskych prinosov a ndkladov vSetkych realistick ych
alternativ rieSenia stanoveného problému. Analyza nakladov a prinosov sa na hodnotenie

9 Metodika ESA 2010: http://ec.europa.eu/eurostat/web/esa-2010.
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investicii pozerd cez ekonomicku navratnost, jej vysledky st doplnené popisom vsetkych
kvalitativnych vplyvov a rizik projektu, ktoré nie je mozné vyjadrit’ penazne.

17 Ramec na hodnotenie verejnych investicnych projektov zjednocuje principy tvorby CBA
naprie¢ Ustrednymi orginmi Stitnej spravy bez ohl’adu na zdroj financovania. Pre organy
regionalnej a miestnej samospravy ma tento material odporticaci charakter.

3 InStitucionilny ramec
18 Na zaklade ulohy B.4 z uznesenia vlady SR €. 111/2017 je gestorom metodickej prirucky CBA
UPPVII a MF SR. Gestor zodpoveda za vyklad pravidiel v prirucke.

19 CBA vypracovava a predklada investor, ktory vyuziva verejné prostricdky. Analyzu investor
predkladd na nezavislé posudenie MF SR. Ekonomickt hodnotiacu spravu k predlozenému
projektu vypracovava MF SR do 15 dni od predloZenia tphlych podkladov. UPPVII na
vyziadanie od MF SR pripaja ciastkové stanovisko o stlade mvesticného zameru so
strategickymi cielmi SR na zdklade porovnania s odvetvovymi a prierezovymi stratégiami.
Lehotu je mommé predizit, ak si posudenie vyzaduje doplnenie podkladov od predkladatela.
Postdenie analyzy gestorom moze prebichat sibezne s posudenim orgdnmi JASPERS, ak
tomuto procesu podlieha.

20 Jednotny metodicky ramec je zaviazny pre vSetkysubjekty $tatnej spravy vratane podnikov,
ktoré pripravyju investicie s pouzitim verejnych zdrojov. Zirovenn je metodicky rédmec
odporti¢any ako pomodcka pre subjekty Uzemnej samospravyl®. Subjekty verejnej spravy a
pravnické osoby a fyzické osoby, ktorym sa poskytuju prostriedky Stdtneho rozpoctu alebo ktoré
hospodaria s verejnymi prostriedkami, st povinné predkladat’ bezplatne na ziadost’ ministerstva
financii spOsobom urenym ministerstvom financii a v nim urenom rozsahu, Struktire a
termine Udaje potrebné na Ucely zostavenia rozpoCtu verejnej spravy a hodnotenia plnenia
rozpoctu verejnej spravy vratane hodnotenia efektivnosti a uCinnosti verejnych vydavkov; tieto
udaje zahffaju aj osobné udaje o fyzickych osobach a tdaje v neanonymizovanej podobe o
pravnickych osobach!?,

21 Pouztie tejto metodiky je povinné pre investicie s odhadovanou hodnotou nad 10 milionov eur
Vv oblasti informatizacie a nad 40 mil. eur v ostatnych projektoch (bez DPH), v zmysle uznesenia
&. 461/2016 z 5. oktobra 2016, pokial’ vidda SR nestanovi inak. Pre UOSS, pre ktory uz bola
spracovana sprava o revizii vydavkov sa uplatni financny limit stanoveny v prisluSnej sprave.
Investicny projekt sa moze skladat’ z viacerych mvesticnych akcii, ako aj viacerych verejnych
obstardvani. V pripade, ak mnvesticia bude vyzadovat' viacero verejnych obstaravani, zahfiia
suma predpokladanych ndkladov predpokladané naklady vSetkych planovanych obstaravani,
vratane podpornych sluzieb.

3.1 Proces pripravy strategickych projektov
22 Analyza nakladov a prinosov je sucastou SirSiecho procesu pripravy investicného projektu.
Pripravy investicie sa ziCastiiuje viacero stran, medzi nimi najmé investor, UPPVII a MF SR.

10§83 ods.2 zikona ¢&. 523/2004 Z.z. o rozpo&tovych pravidlach verejnej spravy a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskor§ich predpisov.
11§ 14, ods. 5 zikona ¢&. 523/2004 Z. z.



Tabulka nizSie opisuje hlavné fazy pripravy mvesticie, zodpovednosti a povinne zapojené

strany. Rezortné metodiky tento proces rozpracuju podla Specifik danych rezortov.

Tab. 1 Fazy pripravy strategického projektu

Faza pripravy  Opis fazy Zodpovednost’
Rezortna stratégia | Zodpovedny rezort pripravuje strategicky material, ktory rezort
stanovuje strategické ciele, spolu s opatreniami, vlada SR
prostrednictvom ktorych satieto ciele maju dosiahnut’. UPPVII
Vlada SR schvaluje strategicky material.
Rezort posiela navrh na zaradenie investicii do NIP.
Rezort a UPPVII zverejiiuje strategicky material.
Vyber alternativ Prvy krok pripravy $tidie uskutoénitelnostia ekonomického rezort
hodnotenia je vyberrelevantnych alternativ. UPPVII
Rezort (po konzultacii s UPPVII a MF SR) schvaluje MFE SR
alternativy, ktoré buda postudené v §tudii.
Stadia Rezort zabezpecuje vypracovanie §tadie uskutoénitelnosti rezort
uskutoCnitelnosti | investicie, ktorej stiCast’ou je definicia ciel'a, analyza UPPVII
a CBA alternativ, ekonomické hodnotenie, analyza rizik a vyber ME SR
preferovanej alternativy.
MF SR (v pripade, ze naklady prevy$uju prahové hodnoty)
vydava vlastné hodnotenie §tadie a CBA so stanoviskom
UPPVII a zverejiiuje $tadiu spolu s hodnotenim.
Rozhodnutie Na ziklade $tadie a hodnoteniagestorov rozhoduje rezort rezort
0 sposobe 0 sposobe financovania — §tatny rozpodet, ESIF, PPP. MF SR
financovania V pripade PPP posudzuje projekt MF SR podlaplatnej RO OP
metodiky.
V pripade ESIF RO schvaluje projekt na ziklade aktualnej
stratégie financovania, systému finan¢ného riadenia a
definovaného sposobu fungovaniauvedeného v relevantnom
programe SR.
Priprava VO Po schvaleni §tidie a financovania pripravuje rezort investiciu | rezort
na verejné obstaravanie. Uvo
Pri niektorych projektoch musi prejst’ projekt postidenim
vplyvov na zivotné prostredie (EIA).
Pri stavebnych projektoch potrebuje izemné rozhodnutie
a stavebné povolenie.
Detaily definuju rezortné metodiky.
Implementacia Rezort kontroluje realiziciu investicie a priebezne rezort
anasledna vyhodnocuje stanovené meratel'né ukazovatele, ktorych NKU
kontrola hodnotenie zverejtiuje.

NKU hodnotiprojekt ex-post, ¢ize posudzuje Géelnost
a efektivnost’ vynaloZenia verejnych prostriedkov.

Pozn.: Studia uskutocnitelnosti, ktord sa vypracoviva na zaciatku investicného procesu, sa v dalich ¢astiach
procesu aktualizuje jedine pokial’ nastavaji vel'ké zmeny so zasadnym vplyvom na zavery analyzy. V pripade malych
zmien nie su potrebné zmeny Studie uskutocnitelnosti.
3.2 Oblasti strategickej infra$truktiry
23 Nisie uvedené oblasti strategickej  infrastruktury  predstavuju  vacSinu  vsSetkych
mfrastruktarnych projektov, ktoré sa realizovali, alebo sa budu realizovat’ do roku 2030, a pre
ktoré je tato metodickd prirucka relevantna.

Hospodarska infrastruktura
= doprava (dialnice a ostatné cesty, zeleznice, vnitrozemské vodna doprava, pristavy,
letiska),
= energetika (tepelné, jadrové a vodné elektrarne, obnovitelné zdroje energie, prenosova
sustava a distribucné sustavy, plynarenska siet’, ropovody, zasobniky plynu a ropy).
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Spolocenskda infraStruktura

= clektronizicia verejnej spravy a digitalne shizby obcanom,

= zdravotnictvo, najmid nemocnice,

=  vySSie Skolstvo, vyskum a vyvoj,

= socidlne sluzby, najmd pre starnticu populaciu,

» regeneracia sidel'?, kultirny a kreativny priemysel, cestovny ruch,
= justicia (vdzenStvo).

Environmentdalna infrastruktira

4
24

25

26

» vodné hospodarstvo (,tri vody™: zasobovanie pitnou vodou, protipovodiiova ochrana,
odvadzanie a Cistenie odpadovych vod),

= spracovanie a recyklacia odpadov, skladky a environmentdlne zitaZze,

» 7niZenie emisii zneCistujucich latok v priemysle a v doprave.

Obsah Studie uskutoc¢nitel’nosti
Analyza nakladov a prinosov je sucast'ou Studie uskutocnite’nosti, ktora je v procese
pripravy investicie prvym formalnym dokumentom. Opisyje pldnovany mvestiény zimer a
vysvetluje potrebu investicie, porovnava alternativy a ukazuje ekonomickli ndvratnost
odportcanej alternativy.

Na studiu uskutocnitel'nosti nadvdzuji podrobnejSie dokumenty, ktoré rozpracuvaju technické
rieSenia zvolenej alternativy (v pripade stavieb pojde o dokumentacie k izemnému rozhodnutiu
a stavebnému povoleniu) a posudzujii vplyvy investicie na Zivotné prostredie (EIA). Standardny
obsah $tidie uskutoGniteI'nosti udava Priloha C: Stidia uskuto&nitel'nosti.

Odévodnenie intervencie
Pociatoénym krokom pripravy hodnotenia kazdej intervencie je identifikicia problému a jasné
odovodnenie potreby verejnej intervencie. Na identifkovany problém nadvizujui meratel'né
ciele projektu, ktoré umoziuju merat’ vyrieSenie problému (a teda spolocensku hodnotu, ktoru
projektu prinasa).

5.1 Opis sucasnej situacie a identifikacia problému

27

28

Vlada by mala zasahovat’ vtedy, ked’ trh nejakym sposobom zlyhiava. Typickym zlyhanim
je existencia prirodzeného monopolu, napriklad v energetike. Inym prikladom su externality.
Negativne $tat zdanuje napriklad znecistovanie zivotného prostredia, alebo faj¢enie. Poztivne
podporuje dotaciami napriklad vzdeldvanie. Verejné statky, napriklad v pripade obrany ¢i
vedeckého vyskumu, tiez v roznej miere zabezpecuje Stit. Dalii dovod zisahov — informaéné
zlyhania — sa typicky vyskytuyju na trhoch zlozitych produktov, napriklad finanénych alebo
zdravotnej starostlivosti.

Druhym dévodom intervencie vlady moze byt snaha o prerozdelenie bohatstva. Moze tak
urobit’ podla prijmu obyvatel'ov alebo bohatstva regionu. Na znizenie chudoby existuje Siroka

12 podra Akénych planov miestneho rozvoja sem zahfiame cielené plany narevitaliziciu izemnych sidel, ktoré maji
za ciel’ rozvinit’ miestnu ekonomicki aktivitu. Z rozhodnutia vlady sa v centre malo rozvinutého regionu zacieli
investiénd pomoc do renovdacie a vystavby verejnej infraStruktiry (poliklinika, $kola, zdkaznicke centrum §tatnej
spravy, IKT priemyselny park a i.).

11



29

30

Skala nastrojov od priamych transferov v podobe socidlnych davok az po budovanie verejnej
mfrastruktiry v zaostavajucich regionoch.

Identifikacia potreby verejnej investicie preto zvykne popisovat’ nedostatky v existujtce]j
verejnej infrastruktire a Snimi spojené neziadice spolocenské javy. Prikladmi problémov,
ktoré mozu odovodiiovat’ potrebu verejnej mvesticie, st

a) nedostato¢na dopravna infrastruktiura v regione, ktora obmedzuje pracovni mobilitu,

limituje rozvoj a prehlbuje regionalne rozdiely;

b) vysoka miera infekcii a reoperovanosti vo verejnej nemocnici;

c) casté povodne a S tym spojené materialne Skody v obciach v zaplavovej oblasti rieky;

d) nizka miera recyklacie odpadu a nelegalne skladky odpadu.

Opis stCasnej situdcie by mal podrobne zachytit suCasny spoloCensky, poliicky,
mstitucionalny, ale najmid ekonomicky kontext oblasti, ktorej sa navrhovany projekt tyka.
Z popisu suCasnej situdcie by mala jasne vyplyvat potreba verejného zisahu a sulad so
strategickymi dokumentmi Statu.

5.2 Stanovenie ciel’ov

31

32

33

34

Po identifikacii problému je d’alsim krokom nastavenie konkrétnych a meratelnych vysledkov,
ktor¢ ma navrhovany projekt dosiahnut’. Vsetky navrhnuté alternativy rieSenia budu
posudzované vo vztahu k tymto stanovenym cielom.

Ciele projektu sa stanovuyji este pred definovanim rozsahu a velkosti samotného projektu.
Definicia rieSenia problému by mala zodpovedat’ socidlnym cielom a predstavovat’ spdsob, ako
ich mozno dosiahnut’. Identifikdcia vplyvov projektu ma byt naviazana na ciele projektu, aby
boli meratel'né socidlne dopady jeho realizicie.

Vysledky projektu urcujti spoloéensky prinos, ktory sa ma projektom dosiahnut’. Na ich
dosiahnutie cielov sa stanovuji meratelné ukazovatele, pri ktorych bude mozné sledovat’
naplenie cielov po skonCeni realizicie projektu. Niektoré ciele nie je moZzné sformulovat
meratelnym sposobom, ale vtedy je potrebné rozpisat’ ciel’ na Ciastkové etapy, aby sa dalo
overovat’ ich plnenie.

Konkrétne ciele musia byt Specifické, merate’'né, dosiahnutel’né, relevantné, ¢asovo
ohranicené. Indikatory plhenia cielov maju mat’ aj d’alSie vlastnosti:

a) Jednoduchost’ — mali by byt’ zrozumitel'né pre Siroké publikum. Pre kazdu vyznamnu
kompetenciu  ministerstva  definujeme maly pocet vysledkovych ukazovatelov,
najlepSie iba jeden ukazovatel. Ukazovatele musia byt jednoducho vypocitateI'né.
Kompozitné¢ indikatory (vazeny priemer viacerych ukazovatel'ov) by mali jednoznacne
a objektivne urcit’ vahu svojich prvkov.

b) Relevantnost’ — mali by umoznit’ ministerstvam hodnotit’” svoje politky a analyzovat’
potreby dalsich opatreni. Musia byt preto relevantné pre ich agendu a odhalovat
problematické oblasti. Zaroven by mali komplexne pokryt’ vSetky ¢nnosti rezortu. Na
druhej strane by nemali byt ovplyvnitelné politkami mimo dosahu dané¢ho
ministerstva.
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C) Motivacie — vhodne zvoleny ukazovatel umoziuje stanovovat ciele v sledovanych
oblastiach, pricom vytvara spravne motivacie. Napriklad objem penazi vyzbieranych
na pokutach nie je dobry indikator bezpecnosti cestnej premavky, pretoze motivuje
policajtov vykondvat' kontroly tam, kde vyzbierajui najviac pokut a nie na usekoch,
ktoré¢ si nebezpecné. Naopak, pocet dopravnych nehdd je vhodnejsi, pretoze jeho
znizovanie priamo odraza vySSu bezpeCnost’ na cestich bez ohladu na to, akym
sposobom bol vysledok dosiahnuty.

d) Porovnatel’nost’ — pre porovnanic stavu a vyvoja v Case je dolezité disponovat’ o
najdhsim cCasovym radom a moznostou porovnat hodnotu ukazovatela voci
relevantnej baze. Tradiénym benchmarkom je priemer vyspelych krajin (EU alebo
OECD) alebo susednych krajin (V3). Ukazovatel' je dobre porovnatelny, ak existuje
datovy rad asponi za pét’ poslednych rokov a udaje sa zverejiujii kazdy rok, pricom
pocas celého sledovaného obdobia nedoslo k vyraznym zmenam v metodike audaje st
k dispozcii pre vi¢sinu krajin EU alebo OECD. Za &iastoéne porovnatelny indikator
povazujeme taky, kde je casovy rad kratsi ako pat rokov a data sa zverejiiuju
v intervaloch dlhsich ako dva roky. Pripadne doslo k miernej zmene metodiky alebo
medzinarodné data su menej konzistentné v Case a st zastupené iba niektoré krajiny
EU alebo OECD. Slabti porovnatelnost maju udaje s kratiim ¢asovym radom ako tri
roky alebo st udaje zverejiované s odstupom viac ako tri rokov. Mohlo tiez prist’
k vyraznej zmene metodiky a medzinarodné data vobec neexistuji alebo st vel'mi
sporadické.

e) Spolahlivost’ — je dolezita pre tvorbu politk aj pre odborni verejnost. Data pre
indikatory st preto z doveryhodného zdroja, najéastejsie Eurostat, OECD alebo SU SR.
Kazdé opatrenie sa prejavuyje s Casovym oneskorenim, ktoré kvoli rozlicnej povahe
rozdelujeme na dva komponenty. Tzv. ,,oneskorenie dopadu politiky“ — medzi
zavedenim opatrenia a momentom, kedy zmeny prejavia —je kl'icové pre identifikaciu
zodpovednosti za dopady politikk v Case. DIhé Statistické oneskorenie — ¢as medzi
sledovanymi zmenami a ich Statistickym zaznamenanim a zverejnim — by nemal
vykazovat' zadny spolahlivy ukazovatel. Oneskorenic je v niektorych pripadoch
obtazné presne rozliSi’, co oslabuje moznost presne identifikovat’ vplyv politik.
Statistické oneskorenie je vo vi¢sine pripadov mozmé skratit. O¢akavame to v pripade,
7e sa indikdtory stani prioritou pre monitoring a tvorbu verejnych politik. V praxi ma
len malo indikatorov vSetky tieto vlastnosti. Vzdy vSak vyberame také ukazovatele,
ktoré maju z dostupnych dat najvyssiu vypovedaciu hodnotu.

35 Stanovenie konkrétnej hodnoty cielovych indikdtorov sa moze uskutocnit’ porovnanim voci
mym obdobnym realiziciim (napr. referencnd hodnota nehodovosti na porovnatelnych
cestach).

36 Ako ukazku vhodne stanovenych cielov uvadzame Tab. 2, ktora popisuje konkrétne nazvy
cielov, ich meratelné ukazovatele a cielovi hodnotu spolu s Casovym horizontom, do ktorého
sa naplenie cielovej hodnoty ocakava.
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Tab. 2 Priklady cielov projektu a meratelnych ukazovatelov (problém: kritickd dopravna
situdcia v meste)

Jednotka

Cielovy
stav (2020)

Sucasny
stav (2017)

Meratel’ny ukazovatel’

ZniZenie cestowého casu Priemerny cestovny cas
pre dochadzajucich do z okraja mesta do centra min. 53 30
mesta Vv §picke

Intenzita hluku na vybratych

VANV EN ORGSO miestach klicovych cestnych

doprawou V zastavanych komunikacii, ktoré dB 85 45
castiach mesta prechadzaji obytnymi zonami,

v Spicke
ZvySenie bezpecnosti na Priemerna mesa¢na miera Pocet nehod
cestnych komunikaciach nehodovostina vybranych na 1000 24 10
Vv centre mesta komunikaciach v centre mesta voz./ mes.

5.3 Analyza dopytu a ponuky

37 Analyza ponuky popisyje suCasny a oCakavany stav na rieSenom trhu. V pripade, ze ide
0 konkurenény trh, analyza ponuky by ukdzala, Ze na trhu nie je priestor pre verejnii mnvesticiu
(napr. ak by Stat planoval otvorit’ siet’ potravin ¢i predajni s obleenim). V pripade sektoru, kde
ma Stat monopol (cestnd doprava, obrana, ochrana Zivotn¢ho prostredia), popiSe analyza ponuky
existujice moznosti, ktoré obcan v sektore ma (napr. ponuka dopravnych modov v rieSenej
oblasti). VacSina mvesticii sa bude nachddzat’ na spektre medz tymito extrémami (oblasti ako
osobnd zeleznicnd doprava, energetika, zdravotnictvo, vodné hospodarstvo, telekomunikac¢na
infraStruktira) a analyza ponuky by mala identifikovat’ priestor na trhu pre navrhovanu
mnvesticiu.

38 Analyza dopytu popisuje sucasny a ocCakavany dopyt po vystupe planovaného projektu
adopliia analjzu ponuky. Nizka ponuka moZnosti v rieSenej oblasti nemusi oddvodiovat
verejnll investiciu, ak tato nizka ponuka iba reflektuje nizky dopyt. Napriklad, absencia dial'nice
¢i zeleznice v regidne moze pdsobit’ ako zlyhanie §tdtu v poskytovani dopravnej infrastruktury.
Absencia tejto mfrastruktury vSak moéze byt iba reakciou na nizku hustotu obyvatel'stva
a klesajuci pocet obyvatelov v regione.

39 Analyza dopytu a ponuky vychddza z nasledujicich okruhov otdzok:

a) Aky bude dosledok, ak sa planovany zasah neuskuto¢ni, alebo len v minimalnom rozsahu.

b) Aka je ekonomicka situacia (pocet obyvatelov, miera zamestnanosti, rast hospodarstva).

c) Aka je situdcia na trhu zo strany ponuky (potencialna konkurencia verejnej investicie,
existujlice prvky verejnej infrastruktury).

d) Aka je situacia na trhu zo strany dopytu (vyuZtie existujicej infrastruktury, pocet
obyvatelov, zisk komercnych subjektov na trhu).

e) Aké st stcasné a oCakavané trendy vyvoja (starnutie populacie, rozsah vyuzivania sluzieb,
dopyt, ndklady a vyvoj cien).

f) Kto st potencialni prijimatelia vyhod a na koho dopadni negativne désledky. Distribucné
efekty vyvolavajii nerovnomerny vplyv na rozne skupiny obyvatel'stva.
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9)

Ako sa vyvija rieSeny problém v Case, €i napriklad rastie rozsah alebo dopad problému
V priebehu generacii.

6 Vyber a opis alternativ
40 Hodnotenie alternativ je zvyCajne najddlezitejSia Cast’ analyzy. Najprv je potrebné sformulovat
¢o najSirSie spektrum moznych rieSeni stanovenych cielov a ich vplyvov. Formulacia moznych
rieSeni je mozna napriklad nasledujiicimi postupmi:

a)
b)
c)

d)

e)

reSerS minulych zavereCnych sprav a odbornych $tidii, vratane zahrani¢nych,

seminare s expertmi z praxe, aby sa zskal ich odborny vstup k problematike,

analyza zakladnych dajov, zktorych je mozmé zskat pochopenie vzajomnej
previazanosti, priorit a d’alSich suvislosti,

navrhnit’ aj radikdlne moZznosti, ktoré ani nebudu zahrnut¢ do formalneho hodnotenia, ale
mozu byt uzitocné pri porovnavani parametrov vhodnych rieSeni. Takéto radikalne navrhy
sa daju generovat’ napriklad pomocou brainstormingu,

rieSenia sa daju hladat’ napriklad verejnymi konzultdciami formou odborného seminara,
zriadenim webstranky na zber pripomienok, rokovania s dotknutou verejnost'ou a i.

Priklad hP’adania alternativnych rieSeni

Pri rieSeni dopravnej situacie v meste sa da uvazovat’ o vystavbe obchvatu, rozvoji regionalnej
hromadnej dopravy a parkovisk, rozsirenie vnitromestskych ciest, vystavba metra Cci
nadzemnej kolajovej trate ai NestaCi zvazovat® niekol’ko trds dialniéného obchvatu
a zanedbat’ celkom iné dopravné rieSenia.

41 Pri navrhovani strategickych a taktickych moZnosti moéZeme menit’ napriklad:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
9)
h)
i)
)
K)

zmenu Casového ramca (rychlejSia vystavba) a rozsahu (viac pruhov dialnice),

porovnat’ ndkup, prendjom alebo vystavbu vlastnymi silami,

menit pomer kapitalovej investicie a prevadzkovych nakladov,

zvazit renovaciu existujucich kapacit v porovnani s vystavbou alebo prenajmom novych,
ohodnotit’ zliCenie prevadzky medz viacerymi organiziciami (zdielanie nakladov),
zmenu umiestnenia investicie do iné¢ho regionu,

obstarat’ sluzby (napriklad udrzby a upratovania) od sikromného sektora,

vyuzit' nastroje IT na zlepSenie sluizieb ako stcast’ SirSej organizatnej zmeny,

zvazit zapojenie neziskového sektora (napr. v kultire a socialnej sfére),

posudit’ moznosti lepsej regulacie alebo deregulacie odvetvia namiesto investicie,
zohl'adnit’ najlepSie dostupné technologie a prislusné referenéné dokumenty pre najlepsSie
dostupné technologie.

42 Z rozsiahlejSieho poctu potencidlne zvazovanych rieSeni je potrebné selektovat’ evidentne
nevhodné rieSenia na ziklade transparentnych diskvalifikaénych kritérii. Tieto vyradovacie
kritéria je potrebné vopred sformulovat, aby nedosSlo k zbytocnému vyradeniu aj vhodnych
rieSeni.

43 Na ziklade dostupnych moznosti sa formulujii parametre vhodného rieSenia a zostavi sa uz$i

vyber moznosti, aby sa dali jednoduchSie vyhodnocovat. Pouzitim nizSie uvedenych postupov
je mozné vytvorit' sthrnné odhady alebo agregované udaje. Vzdy je potrebné zahrnit’ aj variant
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44

7
45

46

47

48

49

50

minimalnej intervencie voci ktorému budi posudzované ostatné moznosti. Variant ,urobit
mmnimum® mdze znamenat' aj nulovy scendr bez zasahu, ak to logika situdcie umoziuje.

PodrobnejsSie ocenovanie moze obsahovat’ nasledujuce kroky:

a) Identifikacia a ocenenie nakladov kazdej moznosti;

b) identifikacia a ocenenie prinosov kazdej moznosti;

c) podla okolnosti je mozné zahrnut’ vplyv distribicie dopadov na rézne zlozky spolo¢nosti
aj relativne vykyvy cien;

d) zohladnit® casovy posun nakladov a vynosov ich diskontovanim, aby sme zskali ich
sucasnu hodnotu;

e) zahrmit' neocenené vplyvy (kladné aj zaporné), ak je to primerané pre prislusny pripad.

Realizicia financnej a ekonomickej analyzy
Finan¢na analyza vyjadruje vypocet indikatorov finanénej vykonnosti projektu, aby sa
zhodnotila konsolidovand vynosnost’ projektu a aby sa overila financna udrzatelnost’ projektu
a vytycili penazné toky.
Ekonomicka analyza hodnoti prinosy projektu k ekonomickému blahobytu regionu alebo
krajiny. Ekonomicka analyza vychadza z finan¢nej analyzy, ale beric do tvahy spolo¢nost’ ako
celok, nielen vlastnika infrastruktiry a okrem financnych zohladiuje aj spoloCenské vplyvy.

Obe analyzy by mali vychddzat’ z rovnakych predpokladov: referenéné obdobie, investi¢né
vydavky, zostatkova hodnota, vydavky na prevadzku a tdrzbu, scenar ,bez realizacie projektu‘
a scendr ,s realiziciou projektu’.

Financné hodnoty sa preberaji z financnej analyzy a riadne sa upravia o fiskdlne wvplyvy.
S ohl'adom na uvedenu skutocnost’ sa odporuca vyuzivanie stalych cien v oboch analyzach.

Ekonomickda analyza uprawuje finan¢ni analyzu 0O prinosy a naklady k spolo¢enskému
blahobytu a zahifia penazné vyjadrenie netrhovych dopadov.

Analytickych nastrojov na realiziciu ekonomického hodnotenia je nickol’ko a jeho vol'ba zavisi
od typu mvesticie, udajov, ktoré stk dispozicii a moznosti ocenit’ naklady a prinosy v penaznom
vyjadreni. Bez ohl'adu na pouzity nastroj ekonomického hodnotenia, viaceré kroky hodnotenia
investicie su spolocné pre vSetky nastroje:

a) Financnd analyza projektu,

b) Identifikacia vSetkych netrhovych vplyvov (prinosov aj nakladov),

c) Kvantifikdcia netrhovych vplyvov projektu (vysledkovo),

d) Penazné ohodnotenie vplyvov, ktoré je mozné financne ohodnotit’,

e) Zhrnutie vSetkych spolo¢enskych vplyvov projektu,

f) Analyza rizika investicie.

7.1 VSeobecné makroekonomické parametre
7.1.1 Diskontna sadzba

51

Pre hospodarstvo SR je povinna diskontna sadzba pre finanéni analyzu na drovni 4 %
a pre ekonomicku analyzu 5 %. Tieto hodnoty vychddzaju z odporicani Eurdpskej komisie
a metodologicky stavaju na dhodobom raste redlneho hrubého domaceho produktu (pozri
Priloha B: Diskontna sadzba).
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7.1.2 Hlavné makroekonomické ukazovatele

52

53

54

55

56

Ekonomické a finanné analyzy, vytvorené podla tejto metodiky, musia vychadzat
Z jednotnych predpokladov vyvoja redlneho hrubého domaceho produktu (HDP), nflicie, rastu
miezd a miery nezamestnanosti.

Pre skutocné hodnoty makroekonomickych ukazovatel'ov (za uplynulé roky), ako aj prognozu
na najblizsie tri roky, je jednotnym zdrojom pre CBA analyzy prognéza Vyboru pre
makroekonomické prognozy MF SR, ktory minimdlne trikrat roCne publikuje nezavislé
makroekonomické progndzy, kontrolované zistupcami NBS, RRZ aj komerénych bank?!3,

Predkladatel’ analyzy je povinny pouzt najnovsiu jimovi progndézu, dostupni v roku pripravy
analyzy.

V pripade rastu redlneho HDP pouzije predkladatel’ udaje o raste HDP v stalych cenach (harok
HDP progndzy Vyboru). V pripade inflicie sa pouzije index CPI (harok Inflicia). V pripade
rastu miezd sa pouzije rast realnych miezd (harok Stuhrn). V pripade miery nezamestnanosti sa
pouzije miera nezamestnanosti (VZPS) z harku Trh prace.

Pre dlhodobé projekcie vyvoja makroekonomickych ukazovatelov sa pouzije predpokladany
rast redlneho HDP podl'a prognozy Working Group on Ageing Populations and Sustainability4.
Rast miezd sa projektuje ako rast realneho HDP, vynasobeny elasticitou rastu miezd na rast
realnecho HDP, ktora sa odhaduje na 0,7%°. Miera nezamestnanosti sa projektuje ako prirodzena
miera nezamestnanosti (NAIRU) podl'a odhadu Vyboru pre posledny rok progndzy Vyboru
(,,Odhad NAIRU* v harku Trh prace).

7.2 Finanfna analyza — vypocet Cistej sucasnej hodnoty penaznych tokov

57

CBA musi obsahovat’ finanénu analyzu s vypocitanymi finanénymi ukazovatemi. Financ¢na

analyza sa vykonava aby sa:

a) zhodnotila konsolidovana zskovost projektu,

b) zhodnotila zskovost’ projektu pre viastnika projektu aj pre iné zicastnené strany,

c) overila finan¢nd udrzatelnost projektu ako klucova podmienka uskuto¢niteInosti pre
akykol'vek typ projektu,

d) nacrth penazné toky projektu ako podklad pre vypocet socioekonomickych nakladov
a prinosov.

7.2.1 Metodolégia financnej analyzy

58

59

Finanéna analjza na ucCely tejto metodickej prirucky vyuziva metédu diskontovanych
peniamych tokov (Discounted Cash Flows)!®. Uplatiuju sa pri tom pravidld uvedené
V nasledujucich odsekoch.

V analyze sa zohladnuju len budice penazné toky (prijmy a vydavky). Nezohladiuji sa
odpisy, uviaznuté naklady, rezervy, ceny a iné uctovné polozky, ktoré nekorespondujii redlnym
penaznym tokom.

13 Prognézy st publikované na stranke Ministerstva financii SR: http://mfsr.sk/Default.aspx?CatID=112.

14 AWG: http://europa.eu/epc/working-group-ageing-populations-and-sustainability _en.

15 podra odporacanipriruc¢ky Eurdpskej komisie.

16 V/ sulade s oddielom III (Metdda vypoétu diskontovaného Cistého prijmu z operacii vytvarajucich ¢isty prijem)
Delegované nariadenie Komisie (EU) &. 480/2014.
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61

Vo financnej analyze sa zohladiyju vSetky ndklady zivotného cyklu investicie (celkové naklady
na vlastnictvo), vratane nakladov na pripravu investicie, vyvolanych investicii a personalnych
nakladov, spojenych s realizaciou a prevadzkou projektu.

Budice peniazné toky by mali pokryvat’ obdobie celej ekonomicky uZto¢nej Zivotnos ti
projektu a s jeho pravdepodobnym dlhodobym dopadom. Pocet rokov pre ktoré sa predpovede
vypracyju by mal koreSpondovat’ s ¢asovym horizontom projektu (referenénym obdobim).
Volba casového horizontu ovplyviiuje vysledky ocenenia. V praxi je preto vhodné zvolit’ si
Standardni referennii  hodnotu, rozliSeni podla konkrétneho odvetvia azalozeni na
medzinarodne uznanej praxi. Referentné obdobia navrhnuté Komisiou st uvedené v Tab. 3.
Tieto hodnoty zahfniajii aj implementaéné obdobie. V pripade nezvyCajne dlhej doby vystavby
moézu byt pouzit¢ dlhsie obdobia.

Tab. 3 Referencné casové obdobia pre jednotlivé odvetvia
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Odvetvie Casovy horizont (roky)
Zeleznice 30
Cesty 25-30
Letiska a pristavy 25
Mestska doprava 25-30
Dodavka vody 30
Odpadové hospodarstvo 25-30
Energetika 15-25
Telekomunikacné siete 15-20
Vyskum a movacie 15-25
Podnikova infrastruktira 10- 15
Ostatné odvetvia 10-15

Zdroj: Prirucka EK, Tab. 2.1

Odportica sa zahmut do hodnotenia aj pefiazné toky spojené so zabezpecCenim alebo
odstranenim stavieb a prevadzok, ktorych Zivotnost' je ¢asovo obmedzena a je vopred zname,
ze ich bezpetna likviddcia bude vyzadovat dodato¢né ndklady. Ide napriklad o odkaliska,
skladky odpadu, banské diela alebo aj jadrové energetické zariadenia. Tieto ndklady by mali
zahfnat' aj revitalizaciu krajiny.

Pouzije sa vhodna finanéna diskontna sadzba (Financial Discount Rate FDR), aby sa
vypocitala sucasnd hodnota budtcich penaznych tokov. Financna diskontnd sadzba odraza
naklady prilezitosti kapitalu. Odsek 51 uvadza jej hodnoty.

Finan¢nd analjza ma byt vypracovana V stalych cenach, t. j. vcenach stanovenych
v zakladnom roku s naslednymi cenovymi Upravami o infliciu. Pripadné pouztie sucasnych
(nominalnych) cien, t.j. cien prisposobenych podla indexu spotrebitel'skych cien (Consumer
Price Index — CPI) nasledne vyzaduje pouzitic nominalnej diskontnej sadzby.

Vseobecnym pravidlom je, Ze finannd analyza sa vykondva z pohladu vlastnika infrastruktury.
V $pecidlnom pripade poskytovania sluzieb, kde vlastnkk a prevadzkovatel nie st totoZzné
subjekty (napr. sukromny vlakovy dopravca, stkromna energetickd spolocnost’), by mala byt
vypracovand konsolidovand finanéna anmalyza, ktord vynechdva penazné toky medzi
vlastnikom a prevadzkovatelom, aby sa vyhodnotila aktuilna ziskovost’ investicie nezavisle na
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66

mternych  platbach. To je obzvlast vhodné v pripadoch, kedy ide len o jedného
prevadzkovatela, ktory poskytuje sluzby namiesto vlastnika, zvyCajne na ziklade koncesie.

Ak je prijimatel’ platcom DPH, finan¢na analyza je spracovavana v hodnotach bez DPH, tak na
vydavkovej ako aj na prijmovej strane. V pripade, Ze realizitor projektu nie je platcom DPH,
musi byt tito zahrnutd v analjze. Statne organizicie nezahffiaji DPH, pretoZe sa jedna o
navratné vydavky a tie sa do financnej analyzy nevkladaja.

7.2.2 Investitné niklady, reprodukéné naklady a zostatkova hodnota

67
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Prvym krokom pri spracovani finanénej analyzy je kalkulicia vySky mvestiénych nakladov a
ich rozloZenie v jednotlivych rokoch realizicie nvestiiného projektu. Investicné naklady
predstavuju naklady na vybudovanie a uvedenie projektovanej infrastruktiry do prevadzKy.

Podiato¢na investicia zahimha kapitdlové vydavky vsSetkych stalych aktiv (napr. pozemky,
budowvy, stroje, zariadenia atd’.) a obeznych aktiv (napr. pociatocné a technické naklady, ako je
projektovanie, planovanie, projektovy manazment a technickd podpora, stavebny dozor,
propagacia atd’.). Zdrojom udajov st predovSetkym Stidie uskutocnitelnosti pripadne d’alSia
technickd dokumentacia. Prehl'ad ndkladov a ich rozloZenie v Case musi reflektovat’ realizdciu
projektu v stlade s ¢asovym planom implementacie projektu. V pripade projektov s dopadom
na zvotné prostredie, pociatoCnd investicia zahiha taktiez naklady na zmiertovanie
environmentalnych zmien a zmeny klimy pocas vystavby, ako to je vymedzené v ramci EIA
alebo v inych postupoch hodnotenia. Zaroven vSak plati zasada ,,zneCistovatel’ plati‘ v sulade s
¢l. 8 nariadenia ¢. 1303/2013, preto nie je mozné financovanie opatreni na zmiernenie
objektivnej zodpovednosti zneCistovatela.

Stcastou mvesticnych ndkladov st aj naklady na pripravu projektu, ktoré zahfiaju
vypracovanie projektovej dokumentacie, vykup pozemkov a persondlne naklady, priamo
spojené s pripravou projektu.

Reprodukéné naklady (naklady na obnovu) zahifiajii naklady vynaloZzené pocas referenéného
obdobia na nahradu techniky s kratkou Zzivotnostou, na vymenu opotrebovanych zastaranych
prvkov, napr. vozidla, nabytok, IT vybavenie, alebo v pripade dopravnej infrastruktary —
zvodidla, povrch vozovky a pod.

Zostatkova hodnota predstavuje hodnotu aktivit na konci projektu v pripade, ze ekonomicka
zivotnost’” predmetnych aktiv nie je vyCerpana (napriklad sa po rozobrati tovarne predaju
niektoré¢ technologie za zostatkovi hodnotu). Zostatkova hodnota sa neberie do uvahy
Vv pripade, Zze zivotnost’ investicie je kratSia ako referencné obdobie (napriklad cesta slizi dlhsie
ako planovanych 30 rokov). Zostatkova hodnota sa zahrnie do analyzy CBA ako penazny prijem
posledného roka referencného obdobia. Vzdy sa povazuje za petiazny prijem vzniknuty na konci
roka.

7.2.3 Prevadzkové naklady a vynosy

72

Prevadzkové naklady predstavyji penazny vydavok suvisiaci s prevadzkovanim projektu
pocas referencného obdobia. Zahfnaju tak vSetky vydavky na prevadzku a Udrzbu novej alebo
modernizovane] casti projektu. Prognézy nakladov moézu byt zalozené na jednotkovych
vydavkoch z mmnulych rokov, v porovnani s obdobnymi projektmi a pod. Prevadzkové naklady
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mozu zahffiat peniazné¢ vydavky stvisiace s obstaranim tovarov, sluzieb, alebo vyplatou miezd.
Do analyzy moézu byt zahrnut¢ iba vydavky, ktoré vznikli vlastnikovi projektu.

73 Nepenazné naklady, napr. odpisy, opravné poloZky alebo rezervy, nesmi byt zahrnuté do
financnej analyzy v ramci prevadzkovych vydavkov.

74 Prevadzkové vynosy zahiaju poplatky za vywZivanie infraStruktary, prijem z predaja alebo
prenajmu pozemku alebo budov, alebo platby za poskytnuté shuzby.

7.2.4 ldentifikacia zdrojov financovania
75 Dakim krokom je identifikicia rozliénych zdrojov financovania, ktoré pokryju investicné
naklady. Napr. v ramci projektov spolufinancovanych z ESIF hlavnymi zdrojmi mozu byt
a) prispevok z ESIF,
b) narodny verejny prispevok (z UOSS, pripadne z regionalnej alebo miestnej samospravy),
c) prispevok podporovatela projektu (pdzcky alebo akciové investicie),

A Vv

d) sukromny prispevok Vramci PPP (akciové investicie alebo pozicka).

76 Pozcka predstavuje pritok financii a je povazovana za finanény zdroj od tretich stran. V praxi
sa sklada financovanie zréznych zdrojov vratane prispevkov od sukromnych investorov.

7.3 Finanfna navratnost’
77 UrCenie investicnych nakladov, prevadzkovych nakladov, prijmov a zdrojov financovania
umoziiuje stanovit® ziskovost’ projektu, ktord sa meria troma kl'iCovymi indikatormi:
a) Cistd finanéna sicasna hodnota (Financial net present value, FNPV)
b) Finan¢nd miera navratnosti (Financial rate of return, FRR)
c) Navratnost’ investicie (Return on Investment, Rol)

7.3.1 Navratnost’ investicie

78 Cista su¢asna finanénd hodnota investicie (FNPV(C)) a miera finanénej navratnosti investicie
(FRR(C), resp. ROI(C)) porovnavaju investicné naklady s Cistymi prevadzkovymi prijmami
ameraju do akej miery su Cisté projektové prijmy schopné splatit’ investiciu, bez ohPadu na
metody a sposob financovania.

79 Pri vypocitavani navratnosti investicie sa povazuja:
a) (inkrementalne) inv. naklady a prevadzkové naklady ako penazné vydavky (outflows),
b) (inkrementalne) prevadzkové vynosy a zostatkova hodnota ako peniazné prijmy (inflows).

80 Teda, ndklady financovania nie s zahrnuté vo vypocte vykonnosti investicie FNPV(C), ale st
zahrnut¢ v tabul’ke na analyzovanie néavratnosti kapitalu FNPV(K).

81 Cista st¢asna finanéna hodnota investicie sa definuje ako suma, ktora nim vychadza kedy
oCakavané investicné a prevadzkové naklady projektu (diskontované¢) su odcitané od
diskontovanych ocakavanych prijmov:

n
FNPV(C) = z a,S,

t=0

So Sy Sy Sn
= — + — + —+ -t —
1+ 1+ (141i0)2 a1+

kde St je bilancia hotovostnych tokov v Case t, at je finanény diskontny faktor vybrany na
diskontovanie Vv Case t, ije finanéna diskontna sadzba an pocet rokov sledovaného obdobia
mvesticie (referencny Casovy horizont).
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Finanéna miera navratnosti investicie sa definuje ako diskontnd sadzba, ktora produkuje
nulové FNPV, t. j. FRR dostaneme ako vysledok nasledujiicej rovnosti:

Yaer

0= P E——

(1+ FRR)t

Rol je alternativnou mierou VypoCtu navratnosti investicie cez pridani hodnotu kazdého

mvestované¢ho eura. PocCita sa ako podiel Cistej stcasnej hodnoty a diskontované¢ho toku
vSetkych nakladov investicie:

FENPV(C)

ROI(Q) =14+ ——-
Yoo @ X,

kde X: su celkové naklady v Case ta at je finanény diskontny faktor vybrany na diskontovanie
V Case t.

FNPV(C) sa wyjadruje Vv penaznych jednotkach a musi sa vzt'ahovat na rozsah projektu.
FRR(C) aj RoI(C) st bezrozmerné a nezavislé na velkosti projektu.

Pri porovnavani projektov a alternativ navzajom alebo so stanovenou minimalnou referen¢nou
hodnotou odporu¢ame uprednostnit FNPV(C).

Tento vypocet takisto pomaha rozhodovaniu, & projekt vyzaduje podporu z ESIF alebo bude
vyzadovat’ dotacie zo Statneho rozpoctu: ked’ FRR(C) je nizSia ako aplikovand diskontna sadzba
(alebo ked” FNPV(C) je negativna), generované prijmy nepokryji naklady a projekt bude
potrebovat’ podporu z ESIF alebo dotacie z rozpodtu.

7.3.2 Finan¢na udrzatel’nost’
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Projekt je financne udrzatelny vV pripade kedy riziko straty hotovosti v budicnosti, jednak
pocas investicie ako aj pocas prevadzkovej fazy je nulové. Predkladatel’ projektu by mal
preukazat’ ako dostupné zdroje zabezpecia financovanie.

Rozdiel medzi penaznymi prijmami a platbami ukaze deficit alebo prebytok, ktory bude
akumulovany kazdy rok. Udrzatelnost nastava v pripade, ak si kumulované generované
hotovostné toky poztivne, alebo asponl nulové, pre vSetky sledované roky. Peflazné prijmy
zahfnaja:

a) zdroje financovania,

b) prevadzkové prijmy z poskytovania tovarov a shizieb a

C) transfery, dotacic a iné finanéné prijmy, ktoré nevyplyvaju z poplatkov od wzivatel'ov

infrastruk turneho projektu.

Zostatkova hodnota sa neberie do tivahy, pokial’ je hodnota majetku Vv poslednom roku analyzy
blizka nule.

Priklady dobrej praxe pri zostavovani financnej analyzy

e Nepredvidané technick¢ vydavky sa nezahiiaju do investicnych nakladov pri vypocitavani
finannej ziskovosti.

e V pripade prevadzkovych a udrziavacich ndkladov, ich fixné a variabilné sucasti st

vypocitavané oddelene.
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e U alternativneho mvestiéného pripadu, zvoleny rezim riadnych ako aj periodickych
ndkladov na Udrzbu (udrziavacie akcie) nevedie k disproporciondlnym stratdm na
prevadzke (¢i prevadzkovej vykonnosti). Je potrebné preukédzat” akukol'vek predvidateI'nu
zmenu v prevadzkovej vykonnosti tak, aby realisticky koreSpondovala zvolenému rezimu
udrzby a prevadzky ak vypoctom inkrementalnych (prirastkovych) prinosov (napr. Gspory
Casu a modalne zmeny).

e Fixné ndklady na Udrzbu st vyjadrené v % z Cistych ndkladov pre jednak civilné prace ako
aj komponenty projektu. Variabilné naklady na udrzbu sa vyjadruja v cenovych jednotkach
na jednotku vykonu (napr. EUR/tonu, EUR/km a pod.).

e V pripade kedy projekt generuje nové (pridané) aktiva dopliujice uz doteraz existujicu
nejaku infrastrukturu (alebo existuyjuce sluzby), potom oba prispevky - jednak od
doterajSich uzivatelov nfrastruktiry ako aj prispevky od novych uzivatelov infraStruktury
sa bert do uvahy za ticelom vypoctu projektovych prijmov.

7.4 Ekonomicka analyza
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Rezorty mozu stanovit' vlastné metodické prirucky, ktoré uvadzaja podrobnejSie Specifické
pravidla aj zavizné vstupné hodnoty na ocenenie nakladov a prinosov. V pripade rozdielov
Vv oceneni vstupnych parametrov a po pisomnej dohode s MF SR bude mat’ prednost’ udaj
uvedeny v Specifickej rezortnej metodike.

7.4.1 Identifikacia vSetkych spolocenskych vplyvov projektu
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Prvym krokom ekonomického hodnotenia investicie je identifikacia vSetkych spoloCenskych
a ekonomickych vplyvov projektu.

Vplyvy mvestiénych projektov zvykni plyniit’ z nasledujicich oblasti:

a) finanéné prijmy anaklady (vydavky S$tatneho rozpoctu, prijmy zdani, cla, myta ci
poplatkov za sluzbu, ktoru investicia vytvara),

b) vplyvwy na zdravie obyvatel'stva,

C) Vplyvy na Zivotné prostredie,

d) wplyvwy na podnikanie (inovacie, dostupnost’ infraStruktury, vytvorenie priestoru pre vznik
novych podnikov, zamestnanost'...),

e) Vplyv na vzdelanostnii uroven (vzdelanie a zru¢nosti, podpora vedy a vyskumu),

f) Vvplyv na obcCiansku spolo¢nost’ (regeneracia sidiel, bezpecnost...),

g) zapojenie vylicenych skupin obyvatelstva a distrbu¢né vplyvy,

h) né.

Po kvaltativnom zhodnoteni vplyvov je potrebné¢ kvantitativne odhadnat’® vsetky wplyvy
projektu, ktoré je mozné kvantifikovat. Postup pri kvantifikacii zavisi od druhu vplyvu. Napr.
pri dopravnych projektoch slizi pre odhad Uspory ¢asu a prevadzkovych néakladov dopravné
modelovanie, pri inych expertné odhady, skusenosti inych krajin ¢i inych projektov na
Slovensku. Detaily kvantifikacie vplyvov definuju rezortné metodiky tam, kde je to relevantné
a potrebné.

Vsetky kvantifikacie musia byt transparentne popisané, zdovodnené a podlozené vypoctami,
zdrojmi - a prieskumami, ktoré do vypoétu vstupovali Tieto prilohy musia byt sucastou
zverejnené¢ho ekonomického hodnotenia projektu.
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95 Postup kvantifikdcie vplyvu projektu na emisie sklenikovych plynov a zmenu klimy je uvedeny
V nasledujuicom priklade:

Hodnotenie emisii sklenikovych plynov
Dopady zmeny klimy zaberaji Specidlne miesto v posudzovani externalit, pretoze:
» zmena klimy je globalna zilezitost’, preto dopad emisii nezavisi na mieste kde sa tvoria;

» sklenikové plyny, najmd COz2, N20 aj CHs maji dlh Zivotnost’ v atmosfére, preto dne$né
emisie prispievaju k environmentalnym dopadom aj v d’alekej budtcnosts;

» dlhodobé dopady pokracujucich emisii sklenikovych plynov sa tazko predpovedaju, ale su
potencidlne katastrofické;

» vedecké dokazy o pri¢indich a buducom vyvoji zmeny klimy s konsolidované. Vedci st
dnes schopni urcit’ pravdepodobny vyvoj klimy a dopady na zivotné prostredie spojené
S réznymi uroviiami koncentracie sklenkkovych plynov v atmosfére.

Navrhovany pristup kvantifikdcie vplyvu projektu na zmenu klimy je zaloZeny Ciastocne na
Metodologii uhlikovej stopy EIB!? aje konzistentny s Cestovnou mapou pre dekarboniziciu
EU do roku 2050. Pozostiva z nasledovnych krokov:

» Kvantifikacia objemu emisii dodato¢ne emitovanych, alebo uloZenych, v atmosfére
zdovodu realizaicie projektu. Emisie su kvantifikované na baze faktorov emisii
Specifickych pre projekt (napr. t-CO2 na jednotku spotrebované¢ho paliva, kg-CO2 na
precestovany kilometer atd’.) a st vyjadrené v tonach za rok. Ak nie su k dispozicii
Specifické udaje pre konkrétny projekt, mézu byt pouzit¢ vychodiskové faktory emisii
z ekonomickej literatury. Kapitoly pre jednotlivé sektory obsahuju mnStrukcie na ndjdenie
zdrojov tdajov, ktoré by sa mali pouzit’ ako benchmark.

> Vypocet celkovej CO, — ekvivalent emisii (CO2.) pouZitim potencidlov globalneho
oteplovania (Global Warming Potentials — GWP). Sklenikkové plyny iné ako CO:2 su
prepoc¢itané na COgze vyndsobenim mnozstva emisii konkrétneho sklenkového plynu
ekvivalentnym faktorom GWP. Napr. ak GWP pre CO2je 1, GWP pre CHas je 34 a pre N20O
je 298, znamena to Ze ich dopad na klimu je 34 resp. 298 krat vacsi ako dopad toho istého
mnozstva emisii CO2 (Integrovana prevencia a kontrola zneCistovania IPPC, 2013).

96 Nepriame efekty investicie na iné trhy a sektory ekonomiky (napr. dopady na cestovny ruch,
€1 zamestnanost’) by nemali byt zahrnut¢ do ohodnotenia projektovych nakladov a prinosov.
Ak su sekundarne trhy efektivne, sekundarne vplyvy uz budu zachytené v kvantifikovanych
priamych prinosoch, resp. len presunii aktivitu z miesta, kde by sa realizovala bez investicie.
Ak pridame tieto efekty k ndkladom a prinosom meranym na primarnych trhoch, $lo by
0 dvojité zapocitanie (pozri priklad v ramceku).

17 Ohladne objemu emisii, pozri spravu Eurdpskej investi¢nej banky (EIB) Indukovany stopa sklenikovych plynov.
Uhlikova stopa projektov financovanych bankou. Metodologie pre hodnotenie emisii sklenikovych plynova variacie
emisii, 10. verzia. Ohladne ceny uhlika, pozri spravu EIB (2013) Ekonomické hodnotenie investiénych projektov
u EIB, kapitola 4 ,Zahmutie environmentalnych externalit®.
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Priklad dvojitého zapocitania prinosu

Dvojité zapocitanie prinosov: Pri zvazovani hodnoty projektov na zavlazovanie, si ako benefity
zapocitané: zvySenie hodnoty pozemkov a aj sucasna hodnota prijmov z farmarskych aktivit. Mala by
byt’ zapocitand len jedna z tychto hodnét, pretoze mozné je bud’ len predat’ pozemok, alebo vlastnit” ho
a dostavat pravidelné prijmy z farmarskych aktivit.

Zapocitavanie sekundarnych prinosov: Ak je postavend nova cesta, obchod pri ceste by mohol byt
nespravne povazovany za vytvorenie ekonomického prinosu. Za podmienok rovnovazneho trhu
s konkurenciou vsak odvodzujeme, Ze nova cesta len premiestni niektoré komercné aktivity inam, preto
Cisty prinos pre spolo¢nost’ je blizky nule, ak nevieme ocenit’ samotny presun sekundarneho prinosu do
inej lokality.

Zapocitavanie prace ako prinosu: Pracovné miesta vytvorené realizaiciou projektu byvaji myhe
povazované za prinos. Mzdy by sa vSak mali povazovat’ za naklady projektu a nie za prinosy.

97 Sekundarne wplyvy, ako aj distribu¢né efekty na rézne skupiny obyvatelstva, by mali byt
popisan¢ na zaCiatku ekonomickej analyzy v tabulke spoloc¢enskych vplyvov investicie, ich
kvantifikdcia je okrem rizika dvojit¢ého zapocitania spojena aj s vySSou mierou neistoty. Pre
konzervativny odhad prinosov projektu ich preto iba kvalitativne popisujeme.

7.4.2 Ocenenie nakladov projektu
98 Ekonomicka analyza zahifia vSetky prevadzkové a ivestiéné naklady, pouzit¢é vo finan¢nej
analyze. Tieto ndklady su upravené fiskalnymi korekciami podla postupu nizSie.

99 Ekonomicka analyza, rovnako ako financna, zahima aj vSetky vyvolané¢ mnvesticie.

7.4.3 FiSkalne korekcie
100 Dane a dotacie su transferové platby, ktoré nepredstavujii redlne ekonomické ndklady alebo
prinosy pre spolocnost’. Z pohladu S$tatu je vydavok na dai z prijmu svojich zamestnancov ¢i
DPH iba transferom, bez dopadu na Statny rozpocet. Aby sa korigovali tieto nedokonalosti, je
mozné ustanovit' niekol’ko vSeobecnych pravidiel:
a) ceny prijmov a vystupov analyzy by mali byt ocistené o DPH,
b) ceny prijmov by mali byt oCistené od priamych a nepriamych dani,
c) ceny powité ako odhad hodnoty vystupov by mali byt ocistené od akejkol'vek dotacie
ainych transferov poskytovanych verejnymi subjektmi.

101 Ak je mozné zsti’ exaktni hodnotu transferovych platieb, mali by byt priamo eliminované
Z hotovostnych tokov. Napr. platby DPH u stavebnych nakladov mézu byt jednoducho
vynechané v ekonomickej analyze. Ak nie je mozné urCit’ ich presnii hodnotu, mali by byt’
eliminované od hotovostnych tokov projektu pouzitim konverznych faktorov.

7.4.4 Zostatkova hodnota
102 V ekonomickej analyze musi byt odhadnutd zostatkova hodnota projektu. Odhad je mozné
uskutoéni” dvoma vzijomne sa vyluCujucimi spdsobmi, priCom vsak je mozné jednu Cast’
projektu ocenit’ jednou metdodou a i Cast’ projektu druhou metdédou:
a) Vypocitanim sucasnej hodnoty ekonomickych prinosov znizenou o ekonomické naklady
Vv zostavajicich rokoch Zivotnosti projektu. Tento pristup sa uplatiuje, ked’ je zostatkova
hodnota vo financnej analyze vypocitanda metddou Cistej sicasnej hodnoty buducich
hotovostnych tokov.

24



b) Pouztim konverzného faktora bez ohl'adu na financnti cenu. Toto sa pocita ako priemer
konverzného faktora jednotlivych ndkladovych komponentov, vazeny relativnym
podielom kazdého komponentu na celkovej mvesticii. Tento pristup sauplatni v pripadoch
kedy sa pouzije vzorec na prepocet poklesu hodnoty vo financnej analyze.

7.4.5 Ocenenie priamych prinosov projektu
103 Po identifikovani a kvantifikovani vSetkych dopadov projektu je potrebné vsetky dopady, pri
ktorych je to mozné, penazne ohodnotit’.

104 Pre petiazné ocenenie najCastejSich priamych prinosov st zavizné hodnoty, resp. sposoby
vypoctu financného ohodnotenia prinosov definované v kapitolach 7.4.5.1 a 7.4.5.2. V pripade,
7e dopad projekt samedz tymito prinosmi nenachddza, tato kapitola popisuje metodicky pristup
na finanéné ocenenie prinosov.

105V praxi sa hodnotenie priamych prinosov projektu v ekonomickej analyze robi nahradenim
financnych priimov v podobe uZivateI'skych poplatkov, cien alebo ciel odhadmi spotrebitel'ske;
ochoty platit’ za projektové vystupy, ktoré su znizené o dodavatel'ské naklady. To sazdovodiuje
nasledovne:

a) V odvetviach nevystavenych hospodarskej sutaz, v regulovanych odvetviach, alebo
V odvetviach  ovplyvnenymi rozhodnutiami verejného sektora, poplatky platené
pouZivateI'mi nemusia adekvatne odrazat’ socidlnu hodnotu v sucasnosti alebo potencialne
wivaného tovaru. Typickym prikladom su verejne poskytované sluzby, napr. zdravotna
starostlivost’, za ktoru platia spotrebitelia administrativnu cenu.

b) Navyse, pouzivanie tovarov alebo sluzieb mdze generovat’ dodatocné socidlne prinosy,
pre ktoré trh neexistuje a preto neexistuje Ziadna cena, ktort mozno pozorovat. Prikladom
je uspora Casu aprevencia nehod pre uzivatelov novej a bezpecnejSej dopravne]j
komunikécie.

106 Z oboch uvedenych ddévodov, ochota platit’ poskytuje lepsi odhad socidlnej hodnoty tovaru
alebo sluzby ako pozorované platby. Taktiez, metdoda ochota platit’ sa pouziva pre projekty
generujuce nejaké vystupy za ktoré sa neplati (napr. volna rekreacnd zona).

Hrani¢na ochota platit’ (Willingness to Pay) — zhodnotenie priamych prinosov projektu,
ktoré plynii z pouzitia tovarov a sluzieb generovanych projektom. Hraniénou ochotou platit’ sa
meria maximalne mnozstvo penaz, ktoré by l'udia boli ochotni platit’ za konkrétny vystup, a
ktory l'udia vnimaju ako ZelateIny. Na empiricky odhad hrani¢nej ochoty platit® existujt
rozlicné techniky, napr.: odhalené preferencie, prehlisené preferencie, hedonické
ocefiovanie a metéda prenosu benefitov. Pouztie konkrétnej metdody zivisi od charakteru
zvazovaného efektu a od dostupnosti tdajov.

Ak chybaju odhady ochoty platit odvodené priamo od uzivatelov, alebo ak nie je mozné
uplatnit’ metddu transferu benefitov, mézu byt pouzit¢ iné odhady ochoty platit’ ako nahradné
rieSenie. Bezne akceptovanou praxou je vypocitat nevynalozené naklady uzivatelov na
spotrebu toho istého tovarusluzby od alternativneho producenta. Napriklad, v pripade
projektov zisobovania vodou nevynalozené naklady na vodu dopravovani v cisternach;
V pripade odpadovych vod nevynalozené ndklady na vybudovanie septikov; V pripade dodavok
energiec nevynalozené naklady na alternativne paliva (napr. plyn vs. uhlie) alebo alternativne
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technologie na ich generdciu (napr. obnoviteIné zdroje energie vs. fosilne paliva).
V nasledujuicom ramceku je uvedeny empiricky priklad uplatnenia tejto metodologie.

107 Dopady vyvolané¢ na uzivatelov projektu z dovodu uzivania novych alebo zZlepSenych tovarov
alebo shizieb, ktoré su relevantné pre spolo¢nost, ale pre ktoré zaroven trhova hodnota
neexistuje, by mali byt’ zahrnuté do ekonomickej analyzy projektu ako priame prinosy projektu.
V principe, odhadovana ochota platit® za uzivanie sluzieb by mala zachytit® tieto efekty
aulahéit’ ich integraciu do analyzy.

108 Priklady pozitivnych netrhovych dopadov st uspory cestovného &asu, predizena doba dozitia
sa alebo zvySena kvalita Zivota, prevencia smrtelnych nehod, zraneni alebo havéri, zlepSenie
terénu v Krajine, znizenie hlu¢nosti, zvySena odolnost’ voé¢i si¢asnym a buducej zmene klimy,
nizSia zraniteI'nost' a riziko atd’.

7451 Hodnotacasu

109 Hodnota jednej hodiny c¢asu obcCana vychadza =z priemernej ceny prace v narodnom
hospodarstve, kedze predstavuje cenu stratenej prilezitosti neproduktivne vyuzitého Casu.

110 Hodnoty ¢asu sa vSak liSia od druhu aktivity, ktorej trvanie je investiciou skratené. Ak mvesticia
usetri zamestnancovi hodinu prace (a urobi ho tak efektivnejSim), ma tato Casova Uspora vySSiu
hodnotu ako usporend hodina cesty pri ceste na dovolenku.

111 Pre vypocet hodndt Casu sa pouzije postup v prilohe A: Ocenenie Casu, v ktorom predkladatel
projektu pouzije aktualne hodnoty.

112 Pre rok 2016 boli hodnoty ¢asu nasledovné:

Tab. 4 Ocenenie jednej hodiny usetreného casu pre rok 2016

Pracovny ¢as | Dochadzanie do prace | VolPny cas

9,76 eur 3,91 eur 244 eur
113 Hodnota ¢asu sa do budtcnosti upravuje podla predpokladaného rastu miezd (pozri odsek 55).
Pripustnd je aj extrapolacia podl'a medzirocnej zmeny HDP, vzhl'adom na dostupnost’ projekcii
na dhhSie Casové obdobie. V pripade, Ze je to z povahy sektora opodstatnené (vyrazne ind
distribiicia miezd v danom sektore, €i potreba vysSej miery detailu), moézu metodické pokyny
pre tvorbu CBA analyz jednotlivych rezortov tieto hodnoty prisposobit’ Specifikdm rezortu,

musia vSak zachovat’ postup vypoctu tak, ako ho uvadza Priloha A: Ocenenie Casu.

7452 Hodnotazivota

114 Predizenie (kvalitného) Zvota &i zniZenie rizika zranenia a smrti patria medzi hlavné prinosy
investicii v zdravotnictve, socialnych shizbach, doprave ¢i justicii. Je preto potrebné stanovit’
jednotné hodnoty pre pefiazné ocenenie predizenia Zivota ¢ odvratenia predasného Gmrtia.

115V pripade odvratenia predéasného Umrtia (napr. znizenim nehodovosti pri dopravnych
investiciach) pouziva tato metodika koncept hodnoty Statistického Zivota (VOSL), ktory
vychadza zo Stadie, vypracovanej pre Generdlne riaditel'stvo pre mobilitu a dopravu Eurdpske;j
komisie18,

18 RICARDO-AEA. (2014). Update of the Handbook on External Costs of Transport - Final Report. Strany 22-23.
Dostupné online na http://ec.europa.eu/transport/sites/transport/files/themes/sustainable/studies/doc/2014-handbook-

external-costs-transport.pdf.
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116 Hodnota umrtia pri nehode je v cenach zroku 2010 stanovena na 1593 000 eur. Hodnota
vazneho zranenia je 219 700 eur a 'ahkého zranenia 15 700 eur. Detaily stanovia rezortné
metodiky sektorov, pre ktoré je odvratenie predCasného timrtia relevantné.

117 Hodnota zivota sa do buducnosti upravuje podla predpokladaného rastu HDP (pozri odsek 55).

118 V pripade predizenia kvalitnych rokov Zivota (v zdravotnictve &i socidlnych shibach) pracuje
tato metodika s konceptom QALY (quality-adjusted life years — roky Zivota Standardizovanej

kvality).

119 Hodnota jedného QALY vychddza zo zdkona ¢. 363/2011 Z. z. o rozsahu a podmienkach
uhrady liekov, zdravotnickych pomocok a dietetickych potravin na zaklade verejného
zdravotného poistenia a je podla ¢l 1, § 7, bodu 2 uréena ako 24-nasobok priemernej mesacnej
mzdy. V roku 2016 teda ide 0 21 888 eur!®. Detaily stanovia rezortné metodiky sektorov, pre
ktoré je predizenie kvalitnych rokov Zivota relevantné.

7.4.6 Ocenovanie externalit a nepriamych vplyvov

120 Ak sa netrhové wvplyvy nevyskytuju priamo v transakcii medzi producentom a priamymi
uzivateI'mi sluzieb generovanych projektom, ale dopadaji na tretie strany, tieto dopady sa
potom definuji ako externality. Externalita je akykol'vek naklad alebo prinos, Ktory sa presiva
od projektu na iné entity bez monetarnej kompenzicie. Environmentidlne dopady su typickym
prikladom externality. Prehlad externych nakladov a prinosov pri hodnoteni znecistenia
ovzdusia je uvedeny V kapitole 7.4.6.1.

Priklady environmentalnych externalit

» Prevadzka tepelnej elektrarne prindSa profit jej vlastnikovi, ale vyvolava dodato¢né
ndklady na zdravotnii starostlivost pre obyvatelov, ktori st zasiahnuti imisiami
Z elektrarne.

» Premavka na dialnici prindSa mytne poplatky jej prevadzkovatelovi, ale zat'azuje
obyvatelov v prilahlych obydliach zvySenym hlukom, prasnostou a emisiami vyfukovych
plynov.

» Farma na chov oSipanych produkuje Zivo¢iSny odpad, ktory ohrozuje podzemné vody aj
pachovu zat'az, ktora zasahuje aj vzdialenejSie okolie prevadzky.

121 Finanéné ohodnotenie beznych externych vplyvov projektu je zavdzne definované v Castiach
7.46.1a7.4.6.2.

122 Pre ostatné externé vplyvy projektu, ktorych fmancné ocenenie nie je v tejto metodike
definované, sa pouziva metodicky pristup, opisany v kapitolach 7.4.5a 7.4.6.

123 Ak existuyju spotrebné¢ dane, doticie alebo spravne poplatky, vyrubované Statom, ktorych
ulohou je korekcia externality, mézu byt’ pouzité ako odhad finan¢nej hodnoty danej externality.
Medz takéto dane patri dail za emisie NOx na odradenie od negativnych environmentdlnych
externalit, ¢i spotrebné dane na alkohol, pohonné hmoty alebo tabak.

19 Aktualny udaj zaloZeny na vyske priemernej mzdy zverejiiuje SU SR.
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124 Pri ocenovani externalit je v§ak potrebné vyhnut’ sa dvojitému zapocitaniu (napr. zahrnutie
dani z energii a sticasne odhadov plnych externych environmentalnych ndkladov). Ak existuje
metodika pre kvantifikaciu tychto externych vplyvov (napr. penazné ocenenie emisii) a je
mozné spolahlivo odhadnut’” dopad projektu na vyvoj tejto externality (znizenie ¢i zvySenie
emisii), preferyje sa kvantifikacia externého vplyvu a odpocitanie spotrebnych a emisnych dani
z analyzy.

125 Pre svoju povahu, nie su externality zachytené v hodnoteni priamych prinosov projektu a musia
byt’ ohodnotené oddelene. Je potrebné opit’ uplatnit’ metddu ochoty platit’, aby sa zahrnuli tieto
efekty do celkového ocenenia. Je nevyhnutné urCit’ vyznamné aspekty a mozné vplyvy (napr.
vyuzivanie zdrojov a environmentdlne doésledky znecistovania) pocas celého zivotného cyklu
produktu od zskavania surovin, cez vyrobu, pouzivanie, nakladanie po skoneni Zivotnosti,

recyklovanie az po kone¢né zneSkodnovanie. Je vhodné zvazit vyuzitie metody posudzovania
zivotného cyklu (LCA)?°,

746.1 Hodnotaznecistenia ovzdusia (priamy dopad na zivotné prostredie)

126 V doprave, energetike ¢i inych odvetviach, pri ktorych sa pouzivaju fosine palivd, dochadza
k lokalnemu zne€isteniu ovzduSia odpadovymi plynmi. Medz najCastejSie patria NOx (oxidy
dusika), SO2 (oxid siriCity), PM2s (jemné tuhé castice) a NMVOC (nemetdnové prchavé
organické latky). Ticto plyny maji priamy vplyv na kvalitu ovzduSia, kvalitu Zivota a zdravie
I'udi v zasiahnutych oblastiach. Pre potreby mvesticii, ktoré znizuji produkcim tychto plynov,
je potrebné stanovit’ jednotné penazné hodnoty odstranenia jednej tony tychto plynov.

127 Pri ocenovani lepSej kvality ovzdusia vychddza tito metodika zo Studie, vypracovanej pre
Generélne riaditel'stvo pre mobilitu a dopravu Eurdpskej komisie?!, ktora vychadza z viacerych
vyskumov ohl'adom vplyvu zneCisteného ovzduSia na Gmrtnost’ a zdravie Cloveka.

128 Hodnoty emisii v eurach zroku 2010 za tonu plynu pre jednotlivé skupiny plynov pre
Slovensko st uvedené v Tab. 5.

Tab. 5 Spolocenské naklady jednej tony odpadovych plynov v eur (2010)

NOx SO, PM:2s NMVOC
Mimo mesta Okolie mesta Mesto
21 491 17 134 54 030 79 270 226 510 1709

129 Detaily vypoctov dopadu investicie na zneCistenie ovzduSia stanovia rezortné metodiky, pre
ktoré je vplyv na kvalitu ovzduSia relevantny. Hodnotit® mvesticiu z pohladu zmeny kvality
ovzduSia v SR, pri schvalovani s podmienkou jej nezhorSovania a minimalne v Oblastiach
riadenia kvality ovzdusia s podmienkou zlepSenia kvality ovzdusia v danej oblasti.??

130 Hodnoty znecistenia ovzduSia sa do buducnosti upravuje podla predpokladaného rastu HDP
per capita (pozri odsek 55).

20 podrobnejsie informacie o vyuziti LCA podla JRC EC: http://eplca.jrc.ec.europa.eu/.

21 RICARDO-AEA. (2014). Update of the Handbook on External Costs of Transport - Final Report. Strana 37.
Dostupné online na http://ec.europa.eu/transport/sites/transport/files/themes/sustainable/studies/doc/2014-handbook-
external-costs-transport.pdf.

22 Dostupné online na http://www.shmu.sk/sk/?page=2186.
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746.2 Hodnotaemisii (vplyv na zmenu klimy)

131 Investicie vo viacerych sektoroch (doprava, energetika, vodné a odpadové hospodarstvo) maju
priamy vplyv na produkcm sklenikovych plynov, ktoré spdsobuji zmenu klimy. Je preto
potrebné stanovit’ jednotné hodnoty pre pefiazné ocenenie znizenia emisii sklenikovych plynov.

132 Uspory emisii sa merajii v tonach CO2 ekvivalentu. Pre konverziu plynov na CO2 ekvivalent
odporttame vychadzat z vypoctov Intergovernmental Panel on Climate Change (2013)23.
Detaily vypoctov uspory emisii a konverzie na CO:2 ekvivalent Specifikuju rezortné metodiky,
pre ktor¢ je Gspora emisii relevantna.

133 Hodnota jednej tony CO2 ekvivalentu vychiadza z metodiky Eurépskej komisie?*, ktord urcuje
stredn(t hodnotu jednej tony CO2 ekvivalentu na 25 eur v roku 2006. Tato hodnota sa za kazdy
rok po roku 2006 zvysi o jedno euro do roku 2030, v nasledujicich rokoch je prirastok 0,50 eura
rocne.

7.4.7 Ceny energii a paliv

134 Investicie vo viacerych sektoroch (doprava, energetika, vodné a odpadové hospodarstvo)
vychadzaju pri vypocte nakladov a prinosov z cien energii a paliv (pohonnych hmot). Je preto
potrebné Standardizovat’ ceny, z ktorych budu tieto analyzy vychadzat'.

135 Pri cenach pohonnych hmot (benzin 95 a 98, motorova nafta, LPG, CNG) je povinné vychadzat’
z udajov Statistického uradu SR, ktory eviduje tyzdenné priemerné ceny pohonnych latok
v SR?,

136 Ceny, pouwzit¢é vo financnej a ekonomickej analyze, budu stanovené ako priemer tyzdennych
cien za poslednych 52 tyzdiiov v Case tvorby CBA analyzy. Do budtcnosti budu upravované
v zavislosti od prognozy nflacie.

137 Pri cenach energii (elektrina, plyn, uhlie) odporicame vychadzat z burzovych cien elektriny,
plynu a uhlia, ktoré zverejiiuje Urad pre reguliciu sietovych odvetviz®.

138 Cena elektriny v analyze sa odvodzuje od ro¢nej ceny na PXE trhu pre Slovensko, aktudlnej
v dobe pripravy analyzy, v €/MWh?’. Tato cena sa vynasobi 1,128 anésledne sa k nej
pripo¢itaju?®:

a) naklady na distribtciu,

b) odvod do Narodného jadrového fondu,
C) cena systémovych sluzieb,

d) tarifa za prevadzkovanie systému,

e) tarifa za straty.

23 Dostupné online na https://www.ipcc.ch/publications_and_data/ar4/wg1/en/ch2s2-10-2.html.

24 European Comission, DG Regio. (2015). Guide to Cost-Benefit Analysis of Investment Projects. Strany 62-63.
Dostupné online na http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/studies/pdf/cba_guide.pdf.

25 Statisticky urad SR. (2016). Priemerné ceny pohonnych latok v SR (tyzdenné) [sp0207ts]. STATdat. Dostupné
online na https://g00.gl/jOWXBM.

26 Urad pre regulaciu sietovych odvetvi. Burzové ceny elektriny a plynu. Dostupné online na
http://www.urso.gov.sk/?q=Pre%20spotrebite%C4%BEa/Burzov%C3%A 9% 20ceny%20e lekt riny%20a%20p lynu .
27 power Exchange Central Europe, a. s. PXE Trhy. Dostupné online na https://www.pxe.cz/.

28 Ogetrenie fluktudcie cien na burze.

29 Na ziklade dokumentu URSO (2015), dostupnéonline na
http://www.urso.gov.sk/sites/default/files/CK_informacie 01-06-2015.pdf.
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139 Cena zemného plynu a uhlia Vv analyze sa odvodzuje od trhovych cien na European Energy
Exchange. Cena zemného plynu sa odvadza od dennej referencnej ceny NCG, platnej v prvy
deft roka, v ktorom sa analyza pripravuje, v €/ MWh3%. Tato cena sa vynasobi faktorom 1,1
anasledne sa k nej pripo¢itajast:

a) naklady na prepravu a distribuciu,
b) naklady na skladovanie plynu.

140 Konkrétne hodnoty podlozi autor CBA vypoc¢tami a zdrojovymi materidlmi, kedze skuto¢né
ceny energii sa mozu vyrazne lSit v zivislosti od charakteru mvesticie.

141 Cena uhlia sa odvadza od trhovej ceny (settlement price) opcie ARA na najblizSi mesiac v dobe
pripravy analyzy, v doldroch za tonu®?.

7.4.8 VorIba nastroja na ekonomické hodnotenie

142 Volba konkrétneho analytického pristupu zavisi od typu investicie, udajov, ktoré su k dispozicii
a moznosti ocenit’ naklady a prinosy v penaznom vyjadreni Zakladné typy ekonomického
hodnotenia porovnavaju ndklady jednotlivych dosledkov rozhodnutia s prinosmi, ktoré
prindsaji. Vsetky zaroveni ohodnocuji ndklady rovnakym sposobom, v peniazoch. OdliSuju sa
sposobom ako definujii a hodnotia prinosy.

143 Analyza nakladov a prinosov (CBA) je najkomplexnejSia metdda ekonomického hodnotenia.
Meria ndklady aj prinosy jednotlivych alternativ v pefiaznom vyjadreni Umoziuje tak
jednoduché porovnanie réznych alternativ. aj medzi réznymi sektormi, a rigor6zne
zaobchadzanie s neistotou. Niektoré efekty je ale Casto narocné vyjadrit’ v peniazoch, alebo je
miera nepresnosti prili§ velka, vtedy sa CBA neda pouzit’.

144 Analyza ucinnosti nakladov (CEA) meria vysledky roznych mtervencii rovnakym
vysledkovym ukazovatelom (napriklad vek doztia, zamestnanost, emisie sklenikovych
vplyvov), nym nez peniaze. CEA je dobrou metddou, ak nie je mozné¢ urcit’ hodnotu prinosov
financne, a zaroven su relevantné rozne cesty k rovnakému cielu (napriklad spdsoby lieCenia
tej istej choroby alebo ZlepsSenia vysledkov Studentov). CEA nevieme pouzt pri intervenciach
s roznymi typmi vysledkov, v réznych sektoroch, alebo s viacerymi kategoriami prinosov.

145 Analyza uzZitocnosti nakladov (CUA) sa pouziva, ak intervencia prindSa viacero typov
prinosov, alebo ak sa tieto medzi alternativami odliSuji. Vtedy je prinosy najlepSie vyjadrit’
wztoCnostou, ktora prindSaji respondentom. Alternativy sa potom porovnavaju vySkou
nakladov na jednotku uzitoCnosti. NajCastejSie sa tak deje v zdravotnictve, environmentalistike
a pribuznych oblastiach. Na ilustraciu, najddlezitejSie dimenzie zdravotného stavu su merané
di’kou Zivota (kvantita) a kvalitou Zvota (podla konvencie zodpoveda 1 plnému zdraviu a 0
smrti). NajpouzivanejSi ukazovatel' zachytavajici obe dimenzie su QALY (kvalitné roky Zivota,
Quality-Adjusted Life Years). CUA nam tak umoziiuyje porovnat naklady na transplantaciu
oblicky s nakladmi na liecbu cukrovky aj povinné pouzivanie airbagov v automobiloch.

30 Dostupné online na https://www.eexcom/en/market-data/natural-gas/spot-market/daily-refe rence-price.
31 Na ziklade dokumentu URSO (2015), dostupnéonline na
http://www.urso.gov.sk/sites/default/files/CK_informacie_01-06-2015.pdf.

32 Dostupné online na https://www.eex.com/en/market-data/coal/derivatives-market/api-2-cif-ara-argus-ihs-
mccloskey-coal-futures.
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146 Analyza minimalizicie nakladov (CMA) mbézeme pouwzit, ked je vysledok vo vSetkych
alternativach rovnaky alebo bezpredmetny, a jedinou motivaciou je znizovanie nakladov.
Koncept sa da vyuzitt pri jednoduchSich otazkach, najmd pri prevadzkovych vydavkoch
a mensich investiciach.

7.4.9 Ekonomicka navratnost’

147 Ked’ su vsetky naklady a prinosy projektu kvantifikované a vyjadrené v peniaznych jednotkach,
je mozné vypocitat’ ekonomicki navratnost projektu jednym nasledujicich ukazovatelov:

e Ekonomicka cista sucasna hodnota (Economic net present value, ENPV): rozdiel
medz diskontovanymi celkovymi socidlnymi prinosmi a nakladmi.

e Ekonomicka miera navratnosti (Economic Rate of Return, ERR): vnitorné vynosové
percento, ktoré odraza diskontnii sadzbu, pri ktorej je ENPV nulova.

e Pomer prinosov anakladov (Benefits to Costs Ratio, BCR): pomer medzi
diskontovanymi ekonomickymi prinosmi a nakladmi.

Indikatory ekonomickej navratnosti

Na porovnavanie projektov sa odporua pouzivat pomer prinosov a ndkladov, ktory je
nezavisly od rozsahu projektu. Na dodato¢né rozhodovanie medz projektami s podobnymi
pomermi prinosov a nakladov sa pouzije ENPV.

Pre porovnavanie ivesticii s inymi alternativami intervencie (regulacia, reorganizacia
mstiticii, atd’.) nie je opodstatnené¢ pouzivat BCR a ERR, kedze regulaicie nezvyknii mat
mvesticné naklady. Pre ich porovnanie sa preto vzdy pouziva ENPV.

148 Kazdy projekt s BCR niz§im ako 1 (S negativnou ENPV) by mal byt zamietnuty. Projekt
s negativnou ekonomickou navratnostou spotrebovava prili§ vela spoloCensky hodnotnych
zdrojov bez dodato¢nej hodnoty pre spoloc¢nost’. Je v8ak potrebné zohladnit’ pripady, kedy
nebolo mozné finanéne kvantifikovat vSetky relevantné prinosy projektu (napriklad verejné
statky v oblasti kultiry, ktoré negenerujii dostato¢né prijmy). Moze ist’ o uzitoény projekt, ktory
vSak nema zahrnut¢ vSetky poztivne vplyvy vo vypocte ENPV a BCR.

149 Kvantifikdcia budiceho toku vSetkych prinosov aj nakladov je spojena s vysokou mierou
neistoty. Na dosiahnutie najvyssej hodnoty za peniaze je cielom verejného sektora neuspokojit’
sa s minimalnou pripustnou navratnostou (BCR vic¢sie ako 1), ale hl'adat’ projekty s najvy$$im
BCR33.

Priklady dobrej praxe

e Uspory nikladov vramci prevadzky aGdrzby alebo investicie su zapoéitavané na
nakladovej strane ako negativne, t.j. ako znizujiice naklady.

e Dopady projektu na celkovii ekonomiku S$tatu (t. j. na rast HDP) sa nezahfnaju do analyzy
projektovych prinosov (ich efekt je spravidla marginalny a t'azko kvantifikovateI'ny).

e Ak sa externality zamySl'aju korigovat' nejakymi Specifickymi nepriamymi danami, potom
sa tieto zahrni do ekonomickej analyzy, aby odrazali socidlnu hraniéni hodnotu externalit,
za predpokladu, Ze adekvatne odrazaji ochotu platit (WTP) alebo hranicné naklady Skody,
pricom sa nepripusta zadne dvojité zapocitavanie ekonomickych ndkladov.

33 Metodika pouzivana v Spojenom kralovstve vyzaduje realizovat’ iba projekty s BCR > 2.
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7.5 Hodnotenie rizika
150 Odhadovanie buduceho toku nakladov a prinosov je zo svojej podstaty nepresné. Vysledky
ekonomickej analyzy musia byt preto podrobené rizikovej analyze. Odporicané kroky na
hodnotenie projektového rizika su:
a) analyza citlivosti,
b) kvalitativna analyza rizika,
c) pravdepodobnostnd analyza rizika,
d) prevencia a zmieriovanie rizika.

151 Analyza  citlivosti a analyza rizika sa vykonavaju Casto bez znalosti rozdelenia
pravdepodobnosti rizika. Modelovanie je mozné stochastickymi aj pravdepodobnostnymi
modelmi. V pripade pouztia obvyklej metody Monte Carlo je potrebné do analyzy rizika
zahrnat'  distribuéntt  funkciu rozdelenia pravdepodobnosti, ktord sa da zskat napriklad
Statistickou analyzou predchddzajicich pripadov podobnych projektov. Moze ist’ napriklad
0 analyzu, v akom rozsahu nastavala zmena c¢asu vystavby a vysky investicnych nakladov
podobnych projektov voci povodnému projektu pocas predchadzajucich desiatich rokov. Takéto
analjzy moze sprostredkovat MF SR, NKU, aj riadiace orginy opera¢nych programov.

7.5.1 Analyza citlivosti

152 Analyza citlivosti testuje zmeny v Cistej sUcasnej hodnote V zavislosti od zmeny jednej
premennej (napr. zmena rastu populacie), alebo viacerych premennych suCasne (tzv. analyza
SCEnarov).

153 Analyza citlivosti umoziuje identifikovat’  kritické*“ premenné projektu. S to premenné,
ktorych varidcie ¢i uz poztivne alebo negativne, majii najvdc¢si dopad na finanénu alebo
ekonomickt navratnost’ projektu.

154 Uskutocrnuje sa zmenami jednej premennej v Case a urCenim dopadu konkrétnej zmeny na Cista
stcasnit hodnotu (NPV). Odporaca sa zvazit' ako ,kritické* tie premenné pre ktoré zmena
hodnoty zo zdkladného scendra 0 1 % spOsobi narast o viac ako 1 % Cistej suCasnej hodnoty.
Testované premenné by mali byt deterministicky nezavislé a ¢o mozno najviac deagregované.
Stvztazné premenné by sposobili narusenie vysledkov a dvojité zapocitavanie. Preto, este pred
tym ako sa zaCne s analyzou citlivosti, model CBA by mal byt revidovany s cielom izolovat
nezavislé premenné a eliminovat” vzajomné zavislosti (napr. rozdelit premenni na jej nezavislé
komponenty). Napriklad, ,prjem™ je zloZzend premennd, ktora zivisi od dvoch nezavislych
poloziek ,kvantita® a,cena, ktoré by mali byt analyzované. V Tab. 6 st ilustrativne priklady.

155 Ciefom analyzy citlivosti je identifikovat’ body zlomu — zmeny v premennych, pri ktorych
NPV projektu klesne na nulu a projekt tak prestane byt rentabilny.

Tab. 6 Analyza citlivosti — priklady

Premenna Variacia FNPV Posudenie Variacia ENPV Posuidenie
pri zmene kritickosti pri zmene kritickosti
premennej o premennej o £1 %
+1 %

Roény narast 0,5 % nie je kritické 22 % kritické

populécie

Spotreba na 3,8 % Kritické 49 % kritické

obyvatela
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Jednotkova cena 2,6 % Kritické Nie je k dispozicii -

Celkové 8,0 % Kritické 8,2 % kritické
investicné naklady

Roéné naklady na | 0,7 % nie je kritické 0,6 % nie je kritické
udrzbu

Ochota platit’ na neaplikovatelné - 123 % kritické
obyvatela

Roéné emisie neaplikovatelné - 0,8 % nie je kritické
hluku

Zdroj: prirucka EK, Tab. 2.12

Tab. 7 Priklady hodnét bodu zlomu

Premenna Zlomova hodnota

Prinosy

Ro¢ny narast populacie minimalny narast, nez FNPV =0 104 %
maximalny pokles, nez ENPV =0 47 %

Spotreba na obyvatel'a minimalny narast, nez FNPV =0 41 %
maximalny pokles, nezZ ENPV =0 33 %

Sadzba minimalny narast, nez FNPV = 0 60 %
maximdlny pokles, nez ENPV =0 neaplikovatel'né

Ochota platit’ na obyvatela minimdlny ndarast, nez FNPV =0 neaplikovatelné
maximilny pokles, nez ENPV =0 55 %

Naklady

Investi¢né naklady maximilny pokles, nez ENPV =0 82 %
minimdlny narast, nez FNPV =0 19 %

Roc¢né naklady na tdrzbu maximilny pokles, nez ENPV =0 95 %
minimdlny narast, nez FNPV =0 132 %

Priemerné ro¢né emisie hluku maximdlny pokles, nez ENPV =0 neaplikovatelné
minimdlny narast, nez FNPV =0 221 %

Zdroj: prirucka EK, Tab. 2.13

156 Minimalny rozsah parametrov na testovanie v analyze citlivosti:
a) Diskontna sadzba a predpokladany rast HDP
b) Investicné naklady
c) Dopyt (z ktorého vychadza vypocet prijmov a spolocenskych prinosov)
d) Vstupné parametre, ktoré nevychadzaji z tejto metodiky

7.5.2 Kvalitativna analyza rizika
157 Kvalitativna analyza rizika vychadza zrizik, identifikovanych v tabulke spolo¢enskych
vplyvov a zahfiia nasledujuce zlozky:
a) zoznam Skodlivych javov, ktorym je projekt vystaveny,
b) matica rizik pre kazdy skodlivy jav uvadza
. mozné pri¢iny vyskytu,
il. spojenie s analyzou citlivosti, kde je to uplatnitel'né,
iil. negativne dopady, ktoré maju vplyv na projekt,
Iv. rebri¢ek pravdepodobnosti vyskytu a vaznost’ ich dopadu,
V. uroven rizika;
C) interpretacia matice rizik vratane hodnotenia akceptovatelnych trovni rizika,
d) opis opatreni na zmiernenie alebo prevenciu hlavnych rizik, s uvedenim organu,
ktory je zodpovedny za uplatnenie opatreni na redukovanie rizk v pripade, ze je to
potrebné.
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7.5.3 Pravdepodobnostna analyza rizika

158 Analyza pravdepodobnostného rizika sa vyzaduje V pripadoch, kedy vystavenie sa projektu
rezidualnemu (zostavajuicemu) riziku je stale vyznamné. V ostatnych pripadoch sa modze
analyza vykonat’ ked’ je to vhodné — Vv zavislosti na velkosti projektu a dostupnosti udajov.

159V tomto type analyzy sa kazdej z kritickych premennych z analyzy citlivosti prideli distribticia
pravdepodobnosti, definovand v preciznom rozsahu hodndt okolo najlepSieho odhadu, ktory sa
pouziva ako zakladny scendr za uCelom prepocitania ocakavanych hodnét indikatorov financnej
a ekonomickej vykonnosti.

7.5.4 Prevencia a zmieriiovanie rizika

160 Hodnotenie rizika wvyjadruje hodnotenie zamennych hodnot a vysledky analyzy jednotlivych
scenarov, ako aj dobre zostavend matica rizik (plus analyza pravdepodobnostného rizika, ak je
potrebna). V odovodnenych pripadoch sa hodnotitel projektu mdze odchylitt od neutrality
ariskovat’ viac alebo menej voc¢i o¢akdvanej miere navratnosti. Takéto rozhodnutie musi byt
vsak jasne zdovodnené.

161 Hodnotenie rizika je zdkladom pre riadenie rizika. Riadenie rizika predstavuje v zasade
identifikaciu stratégii na redukovanie rizik, vratane toho, ako ich pridelit ziCastnenym strandm
a ktoré rizika treba presunit’ napr. na poistovacie spolocnosti.

162 Okrem nevyhnutnych parametrov uvedenych vysSie moze CBA obsahovat aj dodato¢né
parametre, ktoré sa vzt'ahujii na konkrétne druhy projektov. V pripade tychto mdéze rezortny
organ stanovit podrobnejSie pravidla ich vypoctu, ale nie je cielom tejto metodickej prirucky
ich taxativne vymedzovat'.

8 Rozpracovanie a uplatnenie vybraného ries$enia

163 Predchadzajiica etapa identifikovala a opisala vSetky naklady, prinosy a rizika vratane ich
finanného ocenenia, ak je to mozné. RieSenia boli podrobené analyze citlivosti alebo analyze
scenarov. Kazda alternativa je posidena z hl'adiska ekonomickej a finanénej navratnosti,
rizikovosti nvesticie a kvalitativnych spolocenskych prinosov a nakladov.

164 Na zaklade tohto hodnotenia odporuci Studia uskuto¢nitel'nosti najlepSie mozné rieSenie, ako aj
dalSie rieSenia, ktoré stdle prindsaji dostatocni hodnotu za peniaze a moézu byt zvadZené na
realizaciu, ak sa preferovand moznost’ v d’alSich Stadidch pripravy ukéze ako nevyhodnad (napr.
kvoli hodnoteniu vplyvov na Zivotné prostredie ¢i inym neoCakdvanym zistenia).

165 Okrem ekonomickej analyzy je pre vybrané rieSenie projektu potrebné spracovat’ aj nasledujuce
finanéné analyzy:
a) rozpoCtovy plan — suhrnny rozpocet zalozeny na uétovnom vykaze, ktory zachytava
naklady na zdroje, ktoré sa pouziji pocas Zivotnosti projektu;
b) plan financnych tokov — prehl'ad finanénych prijmov a vydavkov v Case;
c) plan financovania — prehlad financnych aj inych zdrojov utriedeny podla poskytovatela,
napriklad rozpoCtovy transfer, vklad partnerov, alebo externych organizacii.
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9 Nasledné kroky po vyhodnoteni analyzy CBA

9.1 Prezenticia vysledkov a dostupnost’ zdrojovych tudajov

166 Analyzy CBA, vypracované¢ podla tejto metodiky, budu zverejnené. Gestor ich zverejiiuje
prostrednictvom verejného archivu na ustrednom portali verejnej spravy (Slovensko.sk). Gestor
a predkladatel' spolupracujli na vypracovani hodnotiacej spravy, pricom predkladatel mo6ze
pripojit’ vlastné stanovisko, ktoré bude zverejnené sucasne s vysledkami posudenia gestora.
Zverejhovanie sa nevztahuyje na Studie a analjzy CBA, pri ktorych bolo zacaté verejné
obstardvanie na zhotovitela alebo samotné vypracovanie Stadie a analyjzy CBA vlastnymi
kapacitami pred schvdlenim tejto metodiky.

167 Z povinnosti zverejnovat’ udaje su vynaté skutocnosti, ktoré podliechaju ochrane dusevného
vlastnictva v zmysle osobitnych predpisov.

168 Nie je mozné zverejnit skutoCnosti podliechajice obchodnému tajomstvu a utajované
skuto¢nosti podl'a osobitnych predpisov. Pojem obchodného tajomstva je v zakone definovany
troma znakmi objektivnej povahy (charakter skutoCnosti, existencia aspon potencialnej hodnoty
danej skutocnosti a jej beznd dostupnost’) a dvoma znakmi subjektivnej povahy (vola utajit
dané obchodné skutocnosti a zabezpecCenie takéhoto utajenia). Za obchodné tajomstvo nemozno
povazovat' akékol'vek skutocnosti, ktoré maju byt utajované, ale len skutocnosti kvalifikované
— t.j. také, ktoré spliajo vietky pojmové znaky obchodného tajomstva uvedené v § 17
Obchodného zakonnika.

169 Sucastou zverejnenych tdajov musi byt’ jednotna tabul’kova CBA, textova ¢ast’ CBA (obsazny
opis analyzy — jej vstupy, postup vypoctu, vysledky), aj iné prilohy, ktoré st potrebné pre
plhohodnotné posudenie ekonomickej a financnej analyzy mvesticie. Vo vSetkych pripadoch je
kliCova transparentnost’ (musi byt mozné sa dopatrat’ k povodnym predpokladom, vypoctom,
aj vstupnym udajom analyzy).

170 Samotnd CBA musi byt vypracovand v harku tabul’kového procesora, v ktorom st ponechané
vSetky funkcie a vztahy medzi bunkami, aby bolo moZzné overit' si spravnost’ vypoctov
a testovat’ zavislost’ vysledkov na vstupnych parametroch.

171 Priloha C: Stidia uskutoénite'nosti obsahuje vzorova $truktiaru tadie uskutoéniteInosti, ktoru
je vhodné pri analyze dodrzat’.

172 Vysledky analyzy citlivosti alebo analyzy scenarov by mali byt zahrnuté v prezenticiach
a spravach; nestaci len uviest' jednobodové odhady ocakavanych hodndt. Prezentacie a spravy
by mali byt jasné, logické a zdovodnené faktami, aby umoznili rozhodujicim orgdnom prijat’
kvalitné rozhodnutia. ObzvlaSt sthrmné spravy by mali byt pisané netechnick ym
a zrozumite'nym jazykom a ak je nevyhnutné pouzit® odborné pojmy, tieto je nutné vysvetlit’.

9.2 Nasledné vyhodnotenie (evaluacia)

173 Nasledné hodnotenie (ex-post evaluacia) je podobné predbeznému ocenovaniu, pozera sa ale
na projekt spitne (pouziva skutoCnost’ alebo odhady) a porovniva ich s oakavaniami, ktoré
boli vytyéené vopred. Na hodnotenie sa vyuziva rovnaky proces CBA ako pri priprave projektu,
ibaze ako vstupy sa zadévaji poznatky zo skutoéného vyvoja namiesto predpokladov
buducnosti.
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174 Hlavnym tucelom evaludcie je ziskat' nové poznatky, ktoré budia vzaté do uvahy a vyuzité pri
priprave budtcich navrhov. Je potrebné sformulovat’:
a) aké otazky ma hodnotenie zodpovedat,
b) aké personalne a technické kapacity st dostupné na hodnotenie,
c) aky je predbezny Casovy a finanény ramec hodnotenia,
d) kto doda informa¢né zdroje na realizaciu hodnotenia.

175 Pri schvalovani projektu je potrebné zaviest zavdzok vykonat pravidelny odpocet plhenia
cielov na verejne dostupnej stranke investora. Na plnenie zavizku dohliadne NKU.

176 Dosiahnuté vysledky zlozit¢ho projektu nikdy nie s presne také, ako plan. Je ale potrebné
porovnat’, ¢i dovody na lepsi alebo horsi vysledok vznikli vplyvom vonkajSich okolnosti, alebo
¢innost'ou predkladatel’a, ktory bol zodpovedny za realiziciu projektu.

177 Ak je to mozné, mali by sa porovnavat vysledky projektu s kontrolnou vzorkou, na ktoru
realizaicia projektu nemala dopad (napriklad porovnanie obce s realiziciou cestnej stavby
a podobnej obce bez novej cesty).

9.3 Riadenie procesu ocefovania a evaluacie

178 Ocettovanie a evaludcia by sa mali vzdy vykonavat' v spolupraci vSetkych ziCastnenych stran,
ale zaroven je potrebné definovat’ zodpovednost’ kazdého Uicastnika procesu, aby boli primerane
rozdelené¢ tlohy a aby kazdy Ucastnik poznal svoju tlohu. Evaludcia sa nesmie vyclenovat od
ostatnych aktivit, ale musi zostat’ pevnou stcastou ret'azca Cinnosti.

179 Na ocefiovanie a evaluaciu projektov je potrebné disponovat’ kapacitou, ktora bude zodpovedna
za zaClenenie tychto uloh do rozhodovacieho procesu a do riadiacich Struktur organizicie.
V podmienkach SR zohravaji tato Glohu primarne analytické jednotky na ministerstvach.

180 Je potrebné formalizovat’ pristup pre internych aj externych kontrolorov. V zloztych pripadoch
moZe byt witoéné prediskutovat metodicky postup s MF SR, alebo sNKU. Zvazit
poskytovanie odbornej podpory pre uradnikov Statnej spravy napriklad prostrednictvom
Institatu pre verejnu spravu (IVS).

181 Je potrebné vypracovat’ procesni mapu, ktord prehladne zobraz, kto ma phit' aké tlohy a
udrziavat’” pristupny archiv Stadii k minulym pripadom.
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Priloha A: Ocenenie ¢asu
Vypocet hodnoty ¢asu

Hodnota uSetreného ¢asu obcanom sa pocita metédou usSetrenych nakladov. Cas, vynaloZzeny na
pracovné cesty, je ndkladom zamestnivatela, ktory mohol Cas vyuzit' efektivnejSie. Zhotovitel
Stidie pouzije aktudlne hodnoty Casu podla suasnych vstupnych parametrov.

Zakladom pre tento vypoclet je priemerna cena prace v niarodnom hospodarstve (c)**, ktora
odraza obetované pracovné ndklady. Priemernd cena prace zahffia nad ramec hrubej mzdy aj
povinné socidlne a zdravotné poistenie. Pre rok 2015 bola priemernd cena prdace 1 343
eur/mesiac.

Pre vypocet poctu pracovnych dni sa vychddza z pracovného fondu na dany rok (P) — pracovné
dni bez statnych sviatkov. Pre rok 2016 bol tento pocet 250. Od tohto Cisla sa eSte odratavaju
ostatné zdkonné naroky na platené vol'no: navstevy lekara (I) a kratkodoba praceneschopnost’ (pn)
(7 a 5 dni), ako aj dovolenka (d, 25 dni). Vysledkom je €isty pracovny fond na dany rok (F). Pre
rok 2016 bol tento pocet 213.

F=P—pn—-1—-d
Pocet pracovnych hodin (h) denne sa uddva na 7,75 (osemhodinovy pracovny cas, oCisteny

0 prestavky). Pocet pracujicich v hospodarstve (W) slizi na vypocet celkovych pracovnych
nakladov a odpracovanych hodin v hospodarstve, zdrojom je Statisticky vrad3.

Z poctu pracovnych hodin, Cistého pracovného fondu a poctu pracujicich sa vypocita pocet
odpracovanych hodin za rok (H). Z priemernej ceny prace a poctu pracujucich sa pocitajii ro¢né
naklady na pracu v hospodarstve (N).

H=FxhxW

N=cxWx12

Hodnota pracovného ¢asu (VOT,,) sa nasledne vypocita ako podiel tychto dvoch hodndt. Pre
rok 2016 je tato hodnota 9,76 eur.

VOT _N
W H

Pre nepracovné casy — pre absenciu vyskumu odhalenych preferencii v slovenskych
podmienkach — sa hodnota ¢asu pocita ako podiel hodnoty pracovného ¢asu, podla odporucani
Europskej komisie (DG REGIO, 2014, s. 90).

Pre dochadzanie do prace sa pouziva hornd odporic¢and hranica 40 % hodnoty pracovného Casu.
Pre rok 2016 je tato hodnota 3,91 eur. Pre vol’ny ¢as sa pouziva spodnd odporacand hranica 25
% hodnoty pracovného Casu. Pre rok 2016 je tato hodnota 2,44 eur.

34 Zdrojom pre aktualne hodnoty je Statisticky wirad, tabulka ndklady prace podla ekonomickej ¢innosti
[np1102rs].
35 Tabulka Pracujuci podPa veku [pr3115qr].



Priloha B: Diskontna sadzba
Vypocet diskontnej sadzy

Vypocet ekonomickej diskontnej sadzby pre Slovensku republiku

Ekonomicka diskontnd sadzba sa odvodzuje z dlhodobych spolocenskych ¢asovych
preferencii (social rate of time preference, SRTP) na zaklade metodiky, prezentovanej v §tadii
Florio & Sirtori (2013)3,

Spolo¢enské casové preferencie (SRTP) sa odhadujii na zaklade Cistej Casovej preferencie (p)
a rastu realneho prijmu (g), ktory je upraveny elasticitou hraniéného wzitku zo spotreby (e):

SRTP=p+eg

Cistd &asovii preferenciu (p) odhaduju Florio & Sirtori (s. 10) ako hrubGi mieru Umrtnosti
v krajine, pre Slovensko bolo toto ¢islo v roku 2015 podla Statistického tradu pg, = 0,992.

Elasticita hranicného wzitku zo spotreby (e) sa podla Sterna (1977) odhaduje ako podiel
logaritmov hrani¢nej a priemernej danovej sadzby pre priemerného danového poplatnika.
Tento pristup je podla Florio & Sirtori (s. 10-11) vhodné pouzt’, pretoze odraza redistribu¢ né
preferencie spolocnosti a redistribiicia verejnych financii v Case je ekvivalentom redistribucie
medzi rOznymi prijmovymi skupmami v sucasnosti.

_ In(1-thranicns)

B In(1-tpriemerna)
Priemernd sadzba dani a odvodov pre Cloveka, ktory zaraba priemerni mesa¢nit mzdu, bola
Vv roku 2016 t,,,;omerns = 23,8 %. Hrani¢nd sadzba dani a odvodov (akou sadzbou je zdanené
dalSie zarobené euro) bola t,,nims = 29,9 %. Teda elasticita spotreby pre Slovensko je
esx = 1,304.

Rast realneho prijmu (g) sa odvodzuje z priemerného rastu realneho HDP krajiny za roky
2010 —2020. Na zaklade aktuadlnej progndzy Makroekonomického vyboru odhadujeme gg, =
3,3 %.

Diskontna sadzba, vyzadovand Eur6épskou komisiou, pre Slovensko na ziklade odhadu
socialnej (ekonomickej) diskontnej sadzby podla Florio & Sirtori (SRT Py, ) ma hodnotu:

Europska komisia odporuca vypoctovi hodnotu diskontnej sadzby pouzivanu
v kalkulacidach ekonomickej analyzy 5 %, priCom vypocet vysSie preukdzal, Ze tato hodnota je
primerana.

36 Florio, M., & Sirtori, E. (2013). The Social Cost Of Capital: Recent Estimates For The Eu Countries. Working
paperN. 03/2013, Centre for Industrial Studies: Milan, IT. Dostupné online na
https://www.csilmilano.com/docs/WP2013 03.pdf.
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Priloha C: Stadia uskuto&nitelnosti
Obsah Stidie uskutocCnitel’nosti

Tab. 8 Standardny obsah stidie uskutocnitelnosti

Kapitola $ tiadie Indikativny obsah kapitoly

Zdovodnenie investicie | Ciel’ projektu

Kontext rieSenej oblasti

Naviazanie na strategické ciele

Zhrnutie jednotlivych variantov

Analyza dopytu a Opis sticasného stavu na trhu

ponuky Konkurencia na trhu

Dopyt po vystupe projektu

Technické podklady Prieskumy a podklady o uzemi

Technické podklady pre jednotlivé varianty

Dostupné technologia
Opis a analyza Vyber a popis variantov rieSenia
alternativ Vylicenie nerealizovatenych rieSeni

Odhad rozpoctu pre jednotlivé varianty
Modelovanie dopytu po jednotlivych variantoch
Postdenie vplyvovna | Postdenie vplyvov na Zivotné prostredie

Zivotné prostredie Odhad kompenza¢nych a mitigacnych opatreni
Ekonomické Opis vsetkych kategorii nakladov a prinosov projektu
hodnotenie (vratane kvalitativnych)

Finan¢na analyza variantov

Ekonomicka analyza variantov
Analyza citlivosti a rizika

Zhodnotenie kvalitativnych vplyvov
Zaver Zhrnutie Studie a vysledkov hodnotenia
Vyber odportcanych variantov




Priloha D: Sihrmné hodnotenie
Ocerenie hodnoty za peniaze

Priklad pre rezort dopravy

Ekonomické hodnotenie jednotlivych alternativ je spracované formou analyzy nakladov a
prinosov V zmysle tejto metodickej prirucky. V pripade predbeznej Stidie uskutoCnitel’nos ti
vychddza CBA zdopravného modelu a hrubSich odhadov nakladov. V pripade Studie
uskuto¢nitenosti  vychddza CBA zpresnejSicho  regiondlneho  dopravného  modelu,
kalibrovaného na zidklade smerovych prieskumov a inych séitani. Prevadzkové naklady mézu byt
doplhené presnejSim modelovanim pomocou softvéru HDM-4. Presny rozsah pouztia HDM-4
Stanovi rezortnd metodika.

Prilohou $tudie uskutocnite'nosti a ekonomickej analyzy musi byt tabulka s prepojenymi
vzorcami, ktoré umoznia vysledky ekonomickej analyzy skontrolovat. Tabulka musi obsahovat’:
e Pouzté vstupné predpoklady a parametre,
e Rozpocet projektu (investiné aj prevadzkové niklady),
e Pouzitd dopravnd progndza a priemerné jazdné Casy a rychlosti,
e Vypocet finanénych prijmov projektu (myto, jazdné),
e Finannu analyzu s vypoctom financnej medzery,
e Vypocet ekonomickych nakladov,
e Vypocet ekonomickych prinosov (Gspora Casu, prevadzkovych ndkladov vozdiel, emuisii,
znizenie nehodovosti),
e FEkonomicka analyza s Cistou sicasnou hodnotou, vnitornym vynosovym percentom
a pomerom prinosov a nakladov,
e Analyza citlivosti.

Sucastou hodnotenia alternativ je aj tabuPka spolo¢enskych vplyvov investicie (vzor je
samostatnou prilohou tejto metodiky), ktord sumarizuje vSetky kvantitativne (petiazne
ohodnotené) aj kvalitativne vplyvy projektu. Tato tabul’ka zhita celkové posudenie jednotlivych
alternativ a slizi ako doplhok ekonomickej analyzy. Obsahuje:

e Ekonomické prinosy a naklady, ocenené¢ v CBA,

e Vplyv na Statny rozpocet a in¢ zdroje financovania,

e Vplyv na zivotné prostredie,

e Vplyv na SirSiu ekonomicku situdciu (zamestnanost, investicie),

e Vplyv na zdravie obyvatel'stva (aktivne médy dopravy).

Zaver a odporucania

Zaver Studie uskutoCnitelnosti zhfila vysledky Stadie. Zaroven na ziklade ekonomického
hodnotenia a ostatnych spolo¢enskych  vplyvov identifikyje preferovany variant rieSenia
stanovené¢ho problému. Okrem preferovaného variantu identifikuje aj dalsie akceptovate'né
alternativy, ktoré¢ su tiez vhodnym rieSenim problému z hladiska ekonomickej navratnosti,
vplyvov na zivotné prostredie a strategickych cielov. Vsetky identifikované prijatelné alternativy
st nasledne predlozené na postideniec MZP SR v procese EIA.



Zhrnutie Studie obsahuje:

Kontext projektu a posudzované alternativy,

Naklady jednotlivych alternativ,

Vplyvy alternativ na zivotné prostredie,

Vysledky ekonomickej analyzy,

Preferovany méd dopravy (v pripade predbeznej Stidie),
Preferované varianty (v pripade konkrétnej studie).



