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ZOZNAM POJMOV A SKRATIEK

Aktualizovana VfM

Aktualizacia testu hodnoty za peniaze Stddie uskutoénitelnosti projektu PPP D4/R7
z 31. oktdbra 2014

ARDAL Agentura pre riadenie dlhu a likvidity

AVP Platba za dostupnost, z anglického Availability Payment

BOZP Bezpecnost a ochrana zdravia pri praci

CAPEX Investicné vydavky

CBA Slovenskd priru¢ka pre analyzu ndkladov a vynosov investicnych projektov v
dopravnom sektore

CNG Stlaceny zemny plyn

DP Dokumentacia pre ponuku

DRS Dokumentacia pre realizaciu stavby

DSP Dokumentdcia pre stavebné povolenie

DSRS Dokumentacia skutocného realizovania stavby

DUR Dokumentacia pre Uzemné rozhodnutie

ECB Eurdpska centralna banka

FS Studia uskutoénitelnosti projektu PPP D4/R7 z 31. oktébra 2014

IFP Institut financnej politiky

IRR Vnutorna miera navratnosti, z anglického Internal Rate of Return

JP Jazdny pruh

LCC Vydavky Zivotného cyklu

LPG Skvapalneny ropny plyn

MDVRR SR Ministerstvo dopravy, vystavby a regionalneho rozvoja Slovenskej republiky

Metodika MF SR

Metodicky dokument MF SR Obsah a poziadavky na studiu uskutocnitelnosti a
komparator verejného sektora (Public sector comparator)

MF SR Ministerstvo financii Slovenskej republiky

MPV Majetkovopravne vysporiadanie

MUK Mimouroviiova krizovatka

NDS Narodna dialni¢na spolo¢nost

NPV Cista si¢asna hodnota

OPEX Prevadzkové vydavky

PB Pokutovy bod

Poradca Konzorcium poradcov P.ricewaterhouseCoopers Slovensko, White & Case a
Obermeyer Slovak Republic

PPP Verejno-sukromné partnerstvo, z anglického Public Private Partnership

Projekt Projektovanie, vystavba, financovanie, prevadzka a udrzba dialnice D4 Jarovce — Raca

a rychlostnej cesty R7 Bratislava Prievoz — Holice

Projektova  cestna
komunikacia

Dialnica D4 Jarovce — Raca a rychlostna cesta R7 Bratislava Prievoz — Holice

Konvencny sp6sob realizacie projektu, z anglického Public Sector Comparator, t.j.

Psc Komparator verejného sektora
PZ SR Policajny zbor SR
ssuD Stredisko spravy a Udrzby
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SE

Statna expertiza

Studia
uskutocnitelnosti

Studia uskutoénitelnosti projektu PPP D4/R7 z 31. oktSbra 2014

ViMm

Hodnota za peniaze, z anglického Value for Money

Vitazny uchadzaé

Konzorcium Obchvat Nula zloZzené zo spolo¢nosti Cintra, PORR a Macquarie

VN

Vykonnostna norma

vUD Vyskumny Ustav dopravny, a.s. Zilina
Zadavatel Ministerstvo dopravy, vystavby a regionalneho rozvoja Slovenskej republiky
ZID Zaverec¢ny informativny dokument
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1. Uvobp

Studia uskutoénitelnosti projektu PPP D4/R7 z 31. oktdbra 2014 aj pri konzervativnom pristupe k vyhodnoteniu
preukazala vyhodnost realizacie verejného obstaravania na predmet zdkazky Koncesia na projektovanie,
vystavbu, financovanie, prevadzku a udrzbu dialnice D4 Jarovce — Raca a rychlostnej cesty R7 Bratislava Prievoz
— Holice, projekt PPP prostrednictvom verejno-sukromného partnerstva (PPP) oproti konvenénému sposobu
vystavby (PSC), ktory predpokladd realizaciu Projektu formou beZne pouzivanej praxe v Slovenskej republike
aVvEU, vramci ktorej verejny sektor zadava poziadavky a koordinuje osobitne jednotlivé zlozky procesu od
pripravy, navrhu, vystavby aZz po Udrzbu. Efektivny sutazny dialdég a vyhodné podmienky na trhu viedli k tomu,
Ze predlozené finalne ponuky uchadzacov su vyrazne vyhodnejSie pre Zadavatela v porovnani s povodnymi
konzervativnymi odhadmi pouZitymi na UG&ely porovnania vyhodnosti modelu PPP vo&i PSC v Studii
uskutocCnitelnosti, co z pohladu efektu predlozenych findlnych ponuk vedie este k vyssej hodnote za peniaze pre
Zadavatela.

Dna 13. novembra 2015 boli Ministerstvu dopravy, vystavby a regiondlneho rozvoja SR predlozené ponuky
uchddzacov v ramci verejného obstardvania Projektu PPP D4/R7. Tieto ponuky ndsledne komisia na
vyhodnotenie ponuk v zmysle ZID vyhodnotila a vybrala ekonomicky najvyhodnejsiu ponuku. Vitaznym
uchadzacom sa tak stalo konzorcium Obchvat Nula zloZené zo spolo¢nosti Cintra Infraestructuras Internacional,
S.L., PORR AG a Macquarie Corporate Holdings Pty Limited. BlizSie informacie o spoloc¢nostiach tvoriace
konzorcium Obchvat Nula st uvedené v prilohe tohto dokumentu.

Cielom Aktualizovanej VfM je v sulade s Metodikou MF SR konfrontacia povodnych predpokladov obsiahnutych
v Stadii uskutoénitelnosti s vysledkami verejného obstaravania a nasledné overenie, &i bude na zéklade ponuky
Vitazného uchadzada dosiahnutd hodnota za peniaze pre Zadavatela verejného obstaravania.

Pre lepsiu orientaciu tento dokument predstavuje a rekapituluje aj zakladny metodicky pristup, vybrané
predpoklady zo Studie uskutoénitelnosti a pontka aktualizovany vypocet VM s robustnej$ou analyzou citlivosti
arelevantnymi vstupmi zvitaznej ponuky verejného obstaravania na predmet zdkazky Koncesia na
projektovanie, vystavbu, financovanie, prevadzku a udrzbu dialnice D4 Jarovce — Raca a rychlostnej cesty R7
Bratislava Prievoz — Holice, projekt PPP.

Tato Aktualizovand VfM bola vypracovana konzorciom poradcov PricewaterhouseCoopers Slovensko, s.r.o.,
White & Case s.r.o. a Obermeyer Slovak Republic s.r.o. v zmysle metodickych dokumentov ako aj odporucani a
usmerneni komunikovanych zo strany MF SR v priebehu prac na tomto dokumente. Spracovatelia Aktualizovanej
VfM vychddzali z r6znych zdrojov, pricom nie vSetky informacie pouZzité v rdmci jej pripravy su verejne dostupné
a niektoré su dokonca doverné a vyZzaduju zachovavanie mlcanlivosti. Mnohé dolezité vstupy Aktualizovanej VfM
pochadzaju priamo od NDS, MDVRR SR, MF SR a analyz Poradcov, tak ako je to uvedené v konkrétnych kapitolach
alebo su zaloZené na prieskume trhu a vysledkoch prace panelu expertov. Informacie, ktoré nie su vstupom
analyz, alebo podkladom pre formuldciu zaverov a nie je pri nich uvedeny zdroj, su vysledkom prace timu
Poradcov. Ciastkové vypocty, vysledky analyz a zavery st vysledkom prace timu Poradcov, ktoré bolo mozné
zodpovedne formulovat na zdklade dostupnych informdcii v ¢ase odovzdania Aktualizovanej VM.
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2. SUMARNE ZHRNUTIE

Primdrnym cielom tejto aktualizacie vypoc€tu hodnoty za peniaze je konfrontacia povodnych predpokladov
pouZitych v teste hodnoty za peniaze Stidie uskutocnitelnosti a opatovné overenie vyhodnosti realizacie
Projektu formou PPP vzhladom na dosiahnuté vysledky v ramci verejného obstaravania koncesionara.

Vzhladom na absolvovanie sutazného dialégu a zavazné financne zabezpecené ponuky predloZzené uchadzacmi
v procese verejného obstardvania koncesionara boli pévodné predpoklady testu hodnoty za peniaze uvedené
v Stadii uskutoénitelnosti aktualizované. Vtomto zmysle boli aktualizované najmi nasledujice kltU¢ové
predpoklady periaznych tokov Zadavatela:

» platba za dostupnost,

= PSC CAPEX, PSC OPEX a PSC LCC,

= ocenenie rizik,

= socioekonomické prinosy skorsej realizacie Projektu formou PPP.

Platba za dostupnost ako hlavny parameter penaznych tokov Zadavatela v PPP modeli vychadza z ponuky
Vitazného uchddzaca.

Tabulka 1 — Hlavné parametre periaznych tokov Zaddvatela v PPP modeli

Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti

Zakladna rocna platba za dostupnost (v cenadch

roku 2015) 56,7 mil. EUR 135 mil. EUR
Celkova nomindlna suma vyplatenych platieb za
dostupnost po predpokladanych zrazkach za 1891 mil. EUR 4176 mil. EUR

nedostupnost

Zdroj: Analyza Poradcov, ponuka Vitazného uchddzaca

Pre Stadiu uskutocnitelnosti bol zvoleny konzervativny pristup k vyhodnoteniu hodnoty za peniaze Projektu
na zéklade podmienok na trhu zndmych v &ase pripravy Sttdie uskutoénitelnosti, vratane vysledkov testovania
trhu, najma pokial islo o podmienky financovania, pri ktorych v priebehu poslednych dvanastich mesiacov doslo
k markantnému zlepseniu.

VyuZitie inovativnych nastrojov financovania (preklenovaci Uver vlastného imania, mezaninové financovanie
poskytnuté Slovenskym investicnym holdingom), apetitu financujuicich institacii vratane institucionalnych
investorov podielat sa na financovani Projektu, velmi robustného a kvalitne zvladnutého sutazného dialégu ako
efektivneho ndstroja v procese verejného obstaravania a optimalizacie technického rieSenia Projektu boli
hlavnymi faktormi pre dosiahnutie vysoko konkurenénej platby za dostupnost vramci predlozenych ponuak
uchadzacov.

Kli€ové parametre penainych tokov Zadavatela v PSC modeli boli aktualizované na zdklade expertného
odhadu, dostupnych informacii o Projekte a historickych skisenosti NDS.

Tabulka 2 — Hlavné parametre periaznych tokov Zaddvatela v PSC modeli

Aktualizovana VM .
Studia uskutocnitelnosti
Scenar 1 Scenar 2
PSC CAPEX 1122 mil. EUR 1036 mil. EUR 1198 mil. EUR
PSC OPEX 3,2 mil. EUR/ rok 3,1 mil. EUR/ rok 4,2 mil. EUR/ rok
PSC LCC 119-132 mil. EUR 110-122 mil. EUR 154 mil. EUR

Zdroj: Analyza Poradcov, NDS, Stdtna expertiza
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Poradca v Aktualizovanej VfM testoval citlivost hodnoty za peniaze Projektu pri dvoch scenaroch PSC CAPEX,
OPEX a LCC, nakolko aktualne spracovavany dalsi stupen projektovej dokumentdcie (DSP) uvaZuje s povodnym
dizajnom Projektu bez optimalizacii (Scenar 1), ktoré boli vysledkom sutazného dialégu a boli zohladnené
v ponukdch uchadzacov (Scenar 2). Na zaklade diskusii s NDS, Dopravoprojektom, s panelom expertov ako aj
v sticasnosti dalsich dostupnych informdacii je mozné sa domnievat, Ze bez robustného sutazného dialégu v rdmci
procesu verejného obstardvania Projektu formou PPP by nebol dizajn Projektu podrobeny tak detailnej hfbkovej
previerke za ucasti Styroch medzinarodnych konzorcii a nebola by tak ani uskutoCnena optimalizacia
technického rieSenia Projektu, ktora prinesie Zaddavatelovi v pripade realizacie takto optimalizovaného dizajnu
vyrazné uspory.

V rdmci Stidie uskutoénitelnosti boli investiéné vydavky v PSC modeli (PSC CAPEX) stanovené na Urovni cien
uréenych $tatnou expertizou na zaklade existujicej DUR. Aktualizované ocenenie vychadza z DSP, informécii od
spracovatelov DSP, rokovani s prislusnymi regula¢nymi inStituciami a prezentacii moznych technickych navrhov
v priebehu sutazného dialégu. Rozsah Projektu bol optimalizovany a prisp6sobovany mnohym poZiadavkam
v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravia. Medzi najvyznamnejsie Upravy Projektu patria (i) bezpe¢nostné zalivy,
(ii) dialni¢na technoldgia, (iii) tieniaca stena pri letisku M. R. Stefanika, (iv) MUK Prievoz a (v) celkova
optimalizacia technického rieSenia Projektu.

Poradca pri expertnom odhade investi¢nych vydavkov v PSC modeli vychadzal pri oboch scenaroch z cien
ziskanych v prieskume trhu. Tieto trhové ceny vstupovali do podrobného ocenenia stavebnych objektov
a prevadzkovych suborov. Uvedené skutocnosti mali za nasledok Upravu investi¢nych vydavkov v PSC modeli
v Aktualizovanej VfM v porovnani s predpokladmi pouzitymi v Stadii uskuto&nitelnosti.

Na zaklade aktualizacie investiénych vydavkov PSC modelu boli prehodnotené aj vydavky na bezinu a tazku
Gdrzbu (PSC OPEX a PSC LCC) pri zohladneni optimalizacie technického riedenia Projektu a celkovej dizky obdobia
prevadzky. Pre kazdy scenar boli ndklady na tazkd ddribu simulované osobitne, vidy s predpokladom
dosiahnutia rovnakej zostatkovej hodnoty jednotlivych stavebnych objektov a prevadzkovych siborov ako v PPP
modeli.

Ocenenie rizik bolo aktualizované panelom expertov na zaklade vysledkov sutazného dialdgu, zisteni z dalsieho
stupna projektovej dokumentacie a dalSich novych poznatkov zistenych v procese verejného obstaravania
koncesiondra.

Tabulka 3 - Cistd stucasnd hodnota rizik Projektu

Aktualizovana Vfm Stadia uskutoénitelnosti
Prenesené rizika 85 mil. EUR 170 mil. EUR
Zadrzané rizika 32 mil. EUR 12 mil. EUR

Zdroj: Panel expertov, analyza Poradcov

Pre vstupny parameter ¢asového posunu medzi zaciatkom vystavby PPP a PSC modelu, bertc do dvahy odhady
Zadavatela a schvaleny Rozpocet verejnej spravy na roky 2016 a7 2018, sti rovnako ako v Studii uskutoénitelnosti,
vysledky analyzy hodnoty za peniaze vyjadrené pre viacero scendrov mozného hypotetického zaciatku vystavby
formou PSC. V ramci Aktualizovanej VfM boli analyzované scenare zaciatku vystavby pri klasickom obstardvani
v obdobi 2019 — 2023.

Socioekonomické prinosy pouZzité v Aktualizovanej VfM boli prepocitané nezdvislym spracovatelom, VUD, pre
MDVRR SR na zaklade nového komplexného dopravného modelu, harmonogramu sprevadzkovania jednotlivych
usekov Projektu podla ponuky Vitazného uchadzaca a na zaklade optimalizovaného dizajnu (Scenar 2). Takto
aktualizované socioekonomické prinosy vznikajlce zo skorsej realizacie Projektu formou PPP v porovnani s PSC
boli prevzaté Poradcom od MDVRR SR a pouzité v Aktualizovanej VfM.

V ramci Studie uskutoénitelnosti boli hodnoty socioekonomickych prinosov kalkulované osobitne pre jednotlivé
useky Projektovej cestnej komunikacie zvlast, priCom certifikovani spracovatelia vypoctov pouzili dva rézne
vypocltové nastroje, atym aj Cciastocne odliSné niektoré predpoklady. Pre Aktualizovand VfM boli
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socioekonomické prinosy Projektu kalkulované VUD pouzitim jedného softvérového néstroja HDM-4 s jednou
mnozinou vstupnych predpokladov komplexne pre cely Projekt ako homogénny celok.

Tabulka 4 - NPV socioekonomickych prinosov pri zaciatku vystavby PSC modelu v roku 2023

Aktualizovana VfMm Stadia uskutoénitelnosti

Socioekonomické prinosy 998! 1 0072

Zdroj: VUD, prepocet na sti¢asnt hodnotu - analyza Poradcov

Po zohladneni vysledkov 30 testovanych scenarov s roznou kombindciou parametrov diskontnej sadzby,
zaciatku vystavby PSC modelu a scenarov ocenenia PSC CAPEX sa vysledok kvantitativnej analyzy hodnoty za
peniaze pohyboval v intervale od 422 po 1 258 mil. EUR v Cistej si¢asnej hodnote v prospech PPP modelu. Na
zaklade tejto kvantitativnej analyzy preukazujicej vyhodnost PPP formy apo prihliadnuti na déleZité

hodnotu za peniaze, ako by tomu bolo v pripade realizacie Projektu konvenénym PSC sp6sobom.

Pohlad na vyhodnost PPP modelu realizacie Projektu dotvara robustnd analyza citlivosti, v ramci ktorej bolo
spracovanych dalSich 75 scendrov testujlcich parametre financovanie PSC modelu, vysku socioekonomickych
prinosov, ako aj kluc¢ové vydavkové polozky PSC modelu. Vysledkom tejto analyzy je opatovné potvrdenie
vyhodnosti PPP modelu, nakolko sa interval vysledkov testovanych scenarov pohyboval na trovni od 186 az po
1 263 mil. EUR v Cistej sucasnej hodnote v prospech PPP modelu.

Tabulka 5 — Testované parametre v ramci kvantitativnej analyzy VfM

Analyzované parametre Testované hodnoty
Diskontna sadzba 2,0%:;3,3%;50%

PSC CAPEX 1122 mil. EUR ; 1 037 mil. EUR

5 rokov ¢asovy posun PSC oproti PPP zaCiatok vystavby v PSC 2019 - 2023
Financovanie v PSC modeli bez financovania ; s financovanim
Socioekonomické prinosy 100% ; 50%

Parametre PSC OPEX, LCC, CAPEX podla ponuky Vitazného uchadzaca

Zdroj: Analyza Poradcov, MF SR

Graf nizSie sumarizuje rozsah vysledkov vietkych scendrov kvantitativnej analyzy vrdtane scenarov analyzy
citlivosti hodnoty za peniaze Projektu v jednotlivych rokoch uvazovaného zaciatku vystavby v PSC modeli.

| Hodnota za peniaze Projektu (v mil. EUR) |

PSC | PPP s ([  ::
Hodnota za | Hodnota za

2022 peniaze | peniaze sz [ o7

v prospech PSC | v prospech PPP

2020

zaciatok vystavby v PSC modeli

-400 -200 0 200 400 600 800 1000 1200 1400
Zdroj: Analyza Poradcov

1 Hodnota prinosov je kalkulovana pre kazdy scenar zaiatku vystavby v PSC modeli zvlast. Cista sti¢asna hodnota uvedend v
tabulke bola vypocitana pre scenar s diskontnou sadzbou 3,3%.

2 €ista sucasna hodnota uvedena v tabulke bola vypoéitana s diskontnou sadzbou 3,4%.
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3. KONFRONTACIA POVODNYCH PREDPOKLADOV STUDIE USKUTOENITELNOSTI

Ciefom tejto kapitoly je metodické zhrnutie pristupu k aktualizacii predpokladov pouzitych v Stadii
uskutocCnitelnosti a konfrontacia tychto predpokladov s vysledkami dosiahnutymi v procese verejného
obstaravania a s informéaciami a zisteniami, ktoré neboli k dispozicii v ¢ase pripravy Studie uskuto&nitelnosti.

3.1. Metodicky pristup k aktualizacii

V tejto Kapitole 3.1 sumarizujeme pre lepSiu orientdciu zakladny metodicky pristup k aktualizacii testu hodnoty
za peniaze. Test hodnoty za peniaze v Aktualizovanej VfM vychadza z Metodiky MF SR a rovnaky test bol
vypracovany aj v ramci Stddie uskutoénitelhosti.

V stlade s poziadavkami zavaznej Metodiky MF SR je test hodnoty za peniaze uvedeny v Studii uskutoénitelnosti
po skonceni vyberu koncesiondra pre Projekt predmetom aktualizacie, ktora zohladriuje najma:

=  vysledky ukonéeného vyberu ekonomicky najvyhodnejsej ponuky Projektu,

= zmeny niektorych ukazovatelov a parametrov Projektu, ku ktorym doslo v priebehu verejného
obstaravania realizacie Projektu formou PPP a ktoré by boli zohladnené aj v pripade, Ze by sa Projekt
realizoval formou PSC.

Nizsie uvedeny diagram sumarizuje hlavné polozky prijmov a vydavkov Zaddvatela vstupujice do vypoctu
hodnoty za peniaze.

Diagram 1 - Polozky vypoctu hodnoty za peniaze
PSC model PPP model

Hrubé vydavky a prijmy Zadavatela Pravidelna platba Zadavatela Koncesionarovi
v platbe su zahrnuté: vydavky na vystavbu Projektu, vydavky na
prevadzku, vydavky Zivotného cyklu,

Specifické vydavky sikromného sektora v suvislosti s realizaciou
Projektu PPP modelom (vydavky na dokoncenie projektovej
dokumentacie, vydavky na poradenské sluzby pri podavani ponuk v
procese obstardvania koncesionara, rezijné vydavky, vydavky na
stavebny dozor, poistenie, vydavky na financovanie vystavby a
prevadzky Projektu)

(vratane ocenenia rizik Proiektu koncesionarom)

vydavky na vystavbu Projektu
vydavky na prevadzku
vydavky Zivotného cyklu
(bez ocenenia rizik Projektu)
vydavky na financovanie vystavby

Specifické vydavky verejného sektora v stvislosti s
realizaciou Projektu
(vydavky na dokoncenie projektovej dokumentacie,
vydavky na stavebny dozor)

Specifické vydavky verejného sektora v stvislosti s realizaciou
Projektu PPP modelom
(vydavky na poradenstvo pri obstaravani koncesionara, vydavky na
monitoring koncesnej zmluvy)

Prijmy Zaddvatela zo spoplatnenia infrastruktary Prijmy Zadavatela zo spoplatnenia infrastruktdry

NPV hrubého PSC NPV PPP
Ocenenie zadrzanych rizik

Ocenenie zadrzanych rizik

Skorsi nabeh socioekonomickych uzitkov
Ocenenie rizik prendsanych na koncesionara Koncesiondrom platena dan z prijmov pravnickych oséb

Hodnota za peniaze

Zdroj: Analyza Poradcov
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V tabulke nizéie je uvedeny sumarny prehlad uprav v Aktualizovanej VM v porovnani so Studiou

uskutoénitelnosti spolu so zékladnym opisom predmetu aktualizicie, odkazom na relevantnd kapitolu v Stadii

uskutocCnitelnosti a Aktualizovanej VfM, ako aj s oznacenim variantu realizacie Projektu, ktorého sa aktualizacia

tyka.

Tabulka 6 — Prehlad zmien/aktualizdcii parametrov v porovnani so Studiou uskutocnitelnosti

cyklu (LCC)

objektov, optimalizacia Sirkového
usporiadania a Uprava poctu jazdnych

Kapitola Kapitola
Parameter Predmet aktualizacie Aktualizovanej < p . PPP PSC
Studie
ViM
Aktualizacia indexacie v kratkodobom
Indexacia horizonte na zaklade aktualizovanych 3.2.1 5.1.1 X X
udajov MF SR
Aktualizacia diskontnej sadzby na
Diskontna sadzba zaklade aktualizovaného usmernenia 3.2.2 5.1.1 X X
MF SR
Doplnenie scendarov zaciatku vystavby
» P I il i
Casové predpoklady SC modelu, zosuladenle ) 3.2.3 5.1.2 X
harmonogramu vystavby podla ponuky
Vitazného uchéadzaca
Platba za , A!(tuallzaua pIatle,l:l) za f:lostupn,ost rla 33.1 5152 X
dostupnost zaklade ponuky Vitazného uchadzaca
Vydavky na Aktualizacia vydavkov na pripravu
pripravu Projektu Projektu na zaklade Gdajov NDS 3332344 >1.5.1 X X
Wdavky na Aktualizacia vydavkov na poradenské
y ¥ o sluzby s ohfadom na vynaloZené 3.3.6 5.1.5.2 X
poradenské sluzby .
prostriedky
Vydavky na Aktualizacia vydavkov na monitoring
monitoring koncesnej zmluvy na zaklade udajov 3.3.5 5.1.5.2 X
koncesnej zmluvy MDVRR SR
Aktualizdcia vydavkov na MPV
Vydavky na MPV s ohladom na vynaloZené prostriedky 3.3.2a345 5.1.5.1 X X
a aktualizované odhady NDS
Aktualizacia investi¢nych vydavkov
Projektu na zaklade zmien v rozsahu
Projektu (zmena v skladbe objektov,
Investi¢né vydavky Uprava poctu jazdnych pruhov a 341 513 X
(CAPEX) optimalizacia Sirkového usporiadania o o
pri niektorych Gsekoch Projektu) a
Upravy vstupnych cenovych tGdajov
statnej expertizy
Aktualizacia prevadzkovych vydavkov
Projektu s ohfadom na zmeny v
, , rozsahu Projektu (zmena v skladbe
Prevadzkové . S .
, objektov, optimalizacia Sirkového 3.4.2 5.1.3 X
vydavky (OPEX) . ., - .
usporiadania a Uprava poctu jazdnych
pruhov pri niektorych Usekoch
Projektu)
Aktualizacia vydavkov Zivotného cyklu
, - . Projektu s ohladom na zmeny v
Vydavky Zivotného
Y y rozsahu Projektu (zmena v skladbe 3.4.3 5.1.3 X
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koncesionara

koncesionara podla ponuky Vitazného
uchdadzaca

Kapitola Kapitola
Parameter Predmet aktualizacie Aktualizovanej < p . PPP PSC
Studie
ViMm
pruhov pri niektorych Usekoch
Projektu)
\{ydavky . Financovanie PSC modelu 3.4.6 5.1.4.1 X
financovania
Aktualizacia ocenenia zadrzanych rizik
panelom expertov na zaklade finalnej
Hodnota podoby koncgsnej dokume,nt'au'e,
. a dohodnutej podoby alokacie rizik a 3.5 5.3.1.1 X X
zadrzanych rizik , . S .
Uprav zakladov pre vypocet ocenenia
rizik vyplyvajucich z aktualizacie
vymeriavacich zakladov
Aktualizacia ocenenia prenesenych
rizik panelom expertov na zaklade
findlnej podoby koncesne;j
H .. .
odnota S dokumentdcie a dohodnutej podoby 3.5 5.3.1.1 X
prenesenych rizik f .
alokacie rizik a Uprav zakladov pre
vypocet ocenenia rizik vyplyvajucich
z aktualizacie vymeriavacich zakladov
Aktualizacia hodnoty na zaklade
nového dopravného modelu vratane
Hodnota jeho vstupnych udajov a pri zohladneni
socioekonomickych J, pny J p, N 3.6 5.3.1.2 X
volvwov Upravy rozsahu Projektu (Uprava poctu
Pl jazdnych pruhov pri niektorych
Usekoch Projektu)
. " Aktualizécia hodnoty predpokladanej
Dan z prijmu dane z prijmu pravnickych oséb
pravnickych os6b prymu p ¥ 3.7 5.3.1.3 X

Zdroj: Analyza Poradcov

Z hladiska ekonomickej porovnatelnosti cash-flow Zadavatela v PPP a PSC modeli, boli:

= vSetky zdklady pouzitych finanénych parametrov upravené na rovnaku cenovu Uroven,

= vSetky udaje s roznym casovym obdobim ich vyskytu upravené na rovnakud ¢asovd hodnotu pouZitim

diskontnej sadzby a

=  vSetky hodnoty uvedené bez DPH.

3.2. VSeobecné predpoklady

Medzi véeobecné predpoklady, o ktorych sa uvazovalo v Studii uskutoénitelnosti, patria:

=  jndexdcia,

= diskontna sadzba a

= Casové predpoklady.

3.2.1. Indexacia

Na ucely vyjadrenia vsetkych relevantnych finanénych kategorii v ramci periaznych tokov Zadavatela v PPP a PSC

modeli v nomindlnych hodnotdch bola pouzitd rocna indexacia jednotlivych poloziek, ktord je v dlhodobom

horizonte stanovena na uUrovni 2 % vzmysle rozpoctovych projekcii Eurdpskej komisie pre hospodarske

a financné zalezZitosti pre SR poskytnutych MF SR.
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V kradtkodobom horizonte do roku 2018 boli pouZité prognézy MF SR3. Predpoklady pouZité pri Gpravéch
o cenovu indexaciu vo finanénych modeloch vSak nemusia v buduicnosti kopirovat skuto¢ne dosiahnuté hodnoty.
Z pohladu zachovania porovnatelnosti periaznych tokov Zadavatela v PSC a PPP modeli vSak boli pouZité rovnaké
predpoklady, a teda budica zmena by sa premietala do obidvoch vypoctov.

Tabulka 7 — Predpoklady indexdcie pefiaZnych tokov Zaddvatela v PPP a PSC modeli

Rok indexacie Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti
2015 0,30 % 1,83 %
2016 1,40 % 2,14 %
2017 1,70% 2,32%
2018 1,90 % 2,00 %
2019-2048 2,00 % 2,00 %
Zdroj: MF SR

Ciselné udaje zo Studie uskutoénitelnosti uvedené v tomto dokumente su vyjadrené v cenach roku 2014.
Hodnoty pouzité v Aktualizovanej VfM a prezentované v tomto dokumente s uvedené v cendch roku 2015.

Pokial nie je vtomto dokumente uvedené inak, vsetky polozky cash-flow Zadavatela boli v oboch modeloch
realizacie Projektu indexované pouzitim vysSie uvedenych predpokladov.

3.2.2. Diskontna sadzba

Diskontnd sadzba vyjadruje tzv. naklady obetovanej prilezitosti, t. j. hypoteticki hodnotu peniaznych tokov
alternativnych projektov, ktorych sa Zaddvatel vzda z dovodu realizovania tohto Specifického Projektu.

Urcend diskontnd sadzba zdroveri umozriuje ekonomicki porovnatelnost oboch analyzovanych modelov
realizacie Projektu (PSC alebo PPP) s ohladom na to, Ze kazdy z modelov obsahuje rozne finanéné veli¢iny, ktoré
vznikaju v réznych ¢asovych obdobiach a maju teda réznu hodnotu v ¢ase. Na ucely dosiahnutia ekonomickej
porovnatelnosti oboch modelov v ¢ase sa preto pomocou urcenej diskontnej sadzby upravuji ocakavané
pefiazné toky oboch modelov na rovnaku ¢asovu bazu.

Diskontna sadzba bola v ramci Aktualizovanej VfM stanovena konzistentne pre oba modely realizacie Projektu
v stilade so schvalenym metodickym pristupom? pouzitym taktie? v Studii uskutoénitelnosti na Grovni implicitnej
urokovej sadzby hrubého dlhu verejnej spravy Slovenskej republiky (nominalna Grokova miera).> Tato Urokova
sadzba je vyjadrena ako podiel platenych Grokov v aktualnom roku (D.41 v klasifikacii ESA95) na maastrichtskom
dlhu k 31.12. predosliého roka a pouZiva sa na vyjadrenie implicitnych zavazkov subjektov verejnej spravy v ich
Cistej sucasnej hodnote, pricom tieto zdvazky zahffiaju ofakdvané buduce prijmy a vydavky vyplyvajuce zo
starnutia populacie, PPP projektov a Narodného jadrového fondu.

Z dovodu vypoctov Cistej sucasnej hodnoty penaznych tokov oboch modelov k 31.12.2015 bola zvolena
implicitna Urokova sadzba predpokladana pre rok 2015 vo vyske 3,3 % p.a.. Stidia uskutoénitelnosti uvadzala
sadzbu 3,4 % p.a. platnu pre rok 2014, ktora bola odvodend totoZznou metodoldgiou.

V rdmci Aktualizovanej VfM je pohlad na diskontnu sadzbu rozsireny o dva dodatocné pristupy:

= diskontnou sadzbou stanovenou na urovni hypotetickej sadzby vynosu extrapolovaného dlhopisu
vydaného SR a

337. zasadnutie vyboru pre makroekonomické progndzy (september 2015)
4 Na zaklade Specifického usmernenia MF SR

5 Publikovanej v prilohe €. 5 Vladneho navrhu rozpoétu verejnej spravy na roky 2015-2017 pouZitej pre potreby Studie
uskutocnitelnosti a RozpocCtu verejnej spravy na roky 2016 az 2018 pre ucely tejto Aktualizovanej VM. Tieto vstupy boli
pouZité na zaklade usmernenia MF SR.
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= diskontnou sadzbou stanovenou na urovni sadzby pouzivanej v ramci hodnotenia infrastruktirnych
projektov v SR.

Hypoteticka sadzba extrapolovaného dlhopisu vydaného SR bola stanovena odhadom Institatu financnej politiky
— analytickym Utvarom MF SR na Urovni 2,0 % p.a. Tento odhad bol diskutovany aj s odbornikmi z Agentury pre
riadenie dlhu a likvidity SR a tato hodnota bola potvrdena ako relevantny odhad v danom obdobi, t.j. koniec roka
2015.

Diskontna sadzba pouzivana v ramci hodnotenia infrastrukturnych projektov v SR, ktoré sa uchadzaju o Cerpanie
zdrojov z fondov EU v rdmci programového obdobia 2007 — 2013, je stanovend zavaznou metodikou® MDVRR SR
v realnom vyjadreni na drovni 5,5 % p.a. pre ekonomicku analyzu a 5,0 % p.a. pre financna analyzu daného
hodnotenia. Uvedené hodnoty boli odporuéané Eurdpskou komisiou a stanovené rozhodnutim MDVRR SR ako
riadiaceho organu pre Ziadosti o ¢erpanie spolufinancovania z fondov EU ($trukturalne fondy, kohézny fond).
Nakolko ide o sadzby v redlnom vyjadreni (oCistené o inflaciu), je potrebné ich upravit na nominalnu mieru
pouzitim Fisherovej rovnice vyjadrujicej vztah medzi nomindlnymi a redlnymi Urokovymi sadzbami. Takto
prepocitana redlna sadzba s hodnotou 5,0 % p.a. bola stanovena na nomindlnej baze na urovni 7,1 % pri pouziti
predpokladanej inflacie na Urovni hornej hranice strednodobého inflacného ciela ECB vo vyske 2 %. Na zaklade
usmernenia MF SR v3ak bola pre ucely diskontovania penaznych tokov Zadavatela zvolena sadzba vo vyske 5,0
% ako jeden zo scendrov nominalnej diskontnej sadzby.

Aktualna iniciativa Eurdpskej komisie “Better Regulation’

zmaja 2015 odporuca pri infrastrukturnych
projektoch pouzitie socidlnej diskontnej sadzby na uUrovni 4 % v redlnom vyjadreni, ¢o v nominalnom vyjadreni
(odvodenim totoZnou metodoldgiou prostrednictvom Fisherovej rovnice a inflacného ciela ECB) predstavuje
sadzbu 6,08 %. Nakolko uvedena sadzba nie je v Slovenskej republike vyuzivana a nie je ani stanovena Ziadnym

metodickym pokynom, je uvedend len pre informdciu.

Tabulka 8 — Diskontnd sadzba (nomindlne hodnoty p.a.)

Sposob stanovenia diskontnej sadzby Aktualizovana VM Stidia uskutoénitelnosti
ImpI!utr\a ur'okova miera hrubého dlhu 33% 34%
verejnej spravy SR
Hypoteticka sadzba vynosu 20% i

extrapolovaného dlhopisu SR

Pevne stanovena sadzba MF SR, s hodnotou
pod intervalom sadzieb Standardne
vyuZzivanych pri hodnoteni infrastruktdrnych 5,0% -
projektov v SR a usmernenia Eurdpskej
komisie v rdmci ,Better Regulation”

Zdroj: MF SR

3.2.3. Casové predpoklady

Z pohladu analyzy hodnoty za peniaze su casové predpoklady délezitym vstupnym parametrom a celkova
mnozina rdéznych s ¢asom suvisiacich predpokladov sa da rozdelit na dve hlavné oblasti:

= harmonogram samotnej vystavby, ktory zahfna trvanie vystavby jednotlivych Usekov Projektovej
cestnej komunikacie a

= harmonogram zacatia vystavby v PSC, ktory predpoklada, kedy by pri konvenénom obstarani
Projektovej cestnej komunikacie mohol $tat zacat realizovat vystavbu.

6 Slovenska prirucka k analyze vydavkov a vynosov investi¢nych projektov v dopravnom sektore (februar 2014)

7 Internetova stranka: http://ec.europa.eu/smart-regulation/guidelines/tool_54_en.htm (pristup 26. novembra 2015)
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Pre ucely Aktualizovanej VfM bol pre PSC model predpokladany rovnaky harmonogram vystavby ako
harmonogram predloZeny Vitaznym uchddzacom.

Pre vstupny parameter ¢asového posunu medzi zaCiatkom vystavby pri PPP a PSC modeli je podla odhadov
Zadavatela moZné zvaZovat zalatie vystavby Projektu konvenénym PSC spdsobom najskdr v roku 2023.8
Podobne ako v Studii uskutoénitelnosti, tak aj v ramci Aktualizovanej VM st vysledky analyzy hodnoty za
peniaze vyjadrené pre viacero scendrov mozného hypotetického zaciatku vystavby formou PSC (pat
hypotetickych scenarov zaciatku vystavby medzi 2019-2023).

S ohladom na usmernenie MF SR a schvaleny Rozpocet verejnej spravy na roky 2016 az 2018, v ktorom vydavky
na vystavbu Projektu PSC modelom nie si v danom obdobi rozpoctované, Aktualizovana VfM poskytuje pohlad
na hypoteticky zaliatok vystavby PSC modelom uz po skonceni rozpoctového roku 2018, teda pre roky 2019 az
2023. Studia uskutocnitelnosti testovala citlivost daného parametra na roky 2020 a 2026.

Tabulka 9 — Zaciatok vystavby v PSC modeli

Zaciatok vystavby v PSC modeli Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti
2019 v -
2020
2021
2022
2023
2024 -
2025 -
2026 -

v
v
v
v

NN ENENENENEN

3.3. Predpoklady realizacie Projektu PPP modelom

Hlavnymi polozkami cash-flow Zaddvatela pri realizacii Projektu PPP modelom su:

= platba za dostupnost,

=  vydavky na majetkovopravne vysporiadanie,
= vydavky na pripravu Projektu,

= prijmy od kone€nych uZivatelov,

= vydavky na monitoring koncesnej zmluvy a

= poradenské sluzby.

Sucet uvedenych poloZiek tvori celkovy cash-flow Zadavatela v PPP modeli, ktorého sicasna hodnota vstupuje
do testu hodnoty za peniaze ako NPV PPP.

3.3.1. Platba za dostupnost

Platba za dostupnost (dalej aj ako ,AVP“, z anglického Availability Payment) vychadza z ponuky Vitazného
uchéddzaca. Platba za dostupnost predstavuje platbu Zadavatela koncesionarovi na krytie vietkych vydavkov
Projektu a je zloZzena z mesaénych jednotkovych platieb za dostupnost. Tieto platby su v sulade s platobnym
mechanizmom stanovenym v koncesnej zmluve alokované pocas kalendarneho roka na krytie prevadzkovych
vydavkov vratane lahkej a tazkej udrzby avydavkov na uhradu finanénych nakladov a splatok financovania
vystavby Projektovej cestnej komunikacie koncesionarom.

Platba za dostupnost Vitazného uchadzaca je zaloZzena na hrubej platbe za dostupnost, ktora predpoklada 100%
dostupnost Projektovej cestnej komunikécie pocas celého obdobia trvania koncesie. Z parametrov zmluvne

8 Zdroj: MDVRR SR

15/51



Analyza hodnoty za peniaze projektu PPP D4/R7

dohodnutého platobného mechanizmu je vSak zrejmé, zZe vplyvom ocakavanych uzavierok z dévodu potreby
planovanej beznej a tazkej udriby, ako aj z dovodu vyskytu inych udalosti spésobenych koncesionarom a
vyvolavajlcich zrazky z platby za dostupnost, je potrebné uvedenu hrubt platbu za dostupnost upravit o tieto
zrazky.

Predpokladand vyska zrazky za zniZzenU dostupnost cestnej komunikicie vychadza z ponuky Vitazného
uchadzaca. Tieto zrazky z platby za dostupnost predstavuju Usporu Zadévatela, pretoze Zadavatel v skutoc¢nosti
zaplati koncesiondrovi menej, ako je rocna vyska hrubej splatky predloZenej vramci ponuky Vitazného
uchddzaca.

DéleZitou sucastou ponuky Vitazného uchadzaca je taktieZ tzv. K-faktor, ktory predstavuje percentudlnu cast
zékladnej platby za dostupnost (v pripade ponuky Vitazného uchadzada 25%), ktord sa bude kazdorocne
upravovat o zmeny cenovej Urovne v zmysle pravidiel stanovenych koncesnou zmluvou. Efekt Gpravy platby za
dostupnost o zmeny cenovej Urovne vyuzitim K-faktoru je zahrnuty v celkovej nominalnej sume vyplatenych
platieb za dostupnost.

Tabulka 10 - Platba za dostupnost

Aktualizovana VM Studia uskutoénitelnosti
Zakladna roc¢na platba za dostupnost (v cenach 56,7 mil. EUR 135 mil. EUR
roku 2015)
Celkova nomindlna suma vyplatenych platieb za
dostupnost po predpokladanych zrazkach za 1891 mil. EUR 4176 mil. EUR
nedostupnost

Zdroj: Ponuka Vitazného uchddzaca, analyza Poradcov

Platba za dostupnost bola pre uéely Aktualizovanej VM prevzatd z ponuky Vitazného uchadzaca, pri¢om boli
zachované predpoklady Vitazného uchadzada ohladom cenovej indexacie (2 % p.a.).

Efektivny sttazny dialég a vyhodné podmienky na trhu viedli k tomu, Ze predloZené findlne ponuky uchadzacov
su vyrazne vyhodnejSie pre Zaddavatela ako povodné konzervativne odhady, ktoré boli pouZité pre vypocet
vyhodnosti PPP vocdi PSC zo Studie uskutocnitelnosti. Rozdiel medzi vypoctom v Studii uskutoénitelnosti
a aktualizovanym vypoctom v Aktualizovanej VfM odrazajucim findlne predloZzené ponuky je spOsobeny
odlisSnymi vstupnymi predpokladmi v oblasti harmonogramu vystavby, ako aj v uprave samotného dizajnu
Projektovej cestnej komunikacie (s vplyvom na kapitidlové vydavky a vydavky na beznu a tazkd udribu), ku
ktorym doslo v priebehu verejného obstardvania na zéklade sutazného dialdgu s jednotlivymi uchadzaémi.

Pre Studiu uskutoénitelnosti bol zvoleny konzervativny pristup k vyhodnoteniu hodnoty za peniaze Projektu
na zaklade podmienok na trhu znamych v ¢ase pripravy Sttdie uskutoénitelnosti, vratane vysledkov testovania
trhu, najma pokial islo o podmienky financovania, pri ktorych v priebehu poslednych dvanastich mesiacov doslo
k markantnému zlepseniu.

Vyuzitie inovativnych ndstrojov financovania (preklenovaci uUver vlastného imania, Slovensky investi¢ny
holding), apetitu financujucich institucii vratane institucionalnych investorov podielat sa na financovani Projektu
a velmi robustného a kvalitne zvladnutého sutazného dialdgu ako efektivneho nastroja v procese verejného
obstaravania a optimalizacie technického riesenia Projektu boli hlavnymi faktormi pre dosiahnutie vysoko
konkurenénej platby za dostupnost.

3.3.2. Vydavky na majetkovopravne vysporiadanie

Vydavky zahfnaju ndroky na periainé toky Zadavatela v suvislosti s vykupom pozemkov. Zostavajluca vyska
tychto vydavkov bola stanovena na zaklade informacii od NDS v hodnote 222 mil. EUR k 31.12.2015, pricom sa
predpoklada vynaloZzenie vacsiny tychto prostriedkov do konca roku 2016. V roku 2017 sa planuju financne
vysporiadat uz len pozemky vlastnené inymi $tatnymi institiciami v celkovej vyske priblizne 15 mil. EUR. Vyska
tychto vydavkov bola v ramci Studie uskutoénitelnosti stanovend na zaklade $tatnych expertiz v celkovej vyske
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474 mil. EUR. V ramci Aktualizovanej VfM bol tento odhad spresneny na zaklade sumy vyplatenej k 31.12.2015
a na zaklade znaleckych posudkov nevysporiadanej ¢asti pozemkov.

Tabulka 11 — Vydavky na majetkovoprdvne vysporiadanie

Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti
Celkova vyska 347 mil. EUR 474 mil. EUR®
Suma uZ vynalozena k 31.12.2015 125 mil. EUR -
Zostavajuca suma k 31.12.2015 222 mil. EUR -

Zdroj: NDS
3.3.3. Vydavky na pripravu Projektu

Vydavky na pripravu Projektu predstavuji najma vydavky na inZiniersko-technicki pomoc (expertizy,
konzultacie), vydavky na technické a environmentalne studie, vydavky na Uuzemnoplanovaciu dokumentaciu,
vydavky na dokumentaciu pre tzemné rozhodnutie (dalej len ,,DUR“), vydavky na dokumentaciu pre stavebné
povolenie (dalej len ,DSP“), vydavky na dokumentéciu pre ponuku (dalej len ,,DP“), vydavky na prieskumné
prace, vydavky na geodetické prace pri spracovani projektovej dokumentacie, vydavky na autorsky dozor
a vydavky na znalecké posudky pre majetkovopravne vysporiadanie.

Vv Studii uskutoénitelnosti bola vyska vydavkov na pripravu Projektu stanovena na zaklade $tatnych expertiz na
urovni 34 mil. EUR rovnako pre oba spdsoby financovania Projektu.

S ohladom na postup zvoleny v priebehu sutazného dialégu v rdmci verejného obstaravania, pokial ide o rozsah
zodpovednosti a dohodnutej alokacie rizik v pripade PPP modelu tieto vydavky nezahfnaju vydavky na
dokumentaciu pre ponuku vo vyske 11 mil. EUR (zdroj NDS), pretoZe funkciu stanovenia podmienok pre
zostavenie findlnej ponuky uchadzacov prebera tzv. Zaverecny informativny dokument (dalej len ,,ZID“). Vydavky
na vypracovanie ZID su zahrnuté v kapitole 3.3.6 (Vydavky na poradenské sluzby), nakolko vypracovanie ZID je
sucastou sluzieb dodavanych Poradcom.

Tabulka 12 - Vydavky na pripravu Projektu

Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti
Celkova vyska 23 mil. EUR 34 mil. EUR
Suma uZ vynalozena k 1.12.2015 10 mil. EUR -
Zostavajuca suma k 1.12.2015 13 mil. EUR -

Zdroj: NDS
3.3.4. Prijmy od konec¢nych uZivatelov

V rdmci Aktualizovanej VfM bol pouzity rovnaky pristup ako v Studii uskutoénitelnosti a prijmy od koneénych
uzivatelov predstavuju prijmy Zadavatela zo spoplatnenia dialnice D4 a rychlostnej cesty R7.

Prijmy z myta pre motorové vozidla s celkovou hmotnostou nad 3,5 t vychadzaju z odhadov NDS na zaklade
vyberu myta v roku 2014. Pre dialnicu D4 bol odhad stanoveny podla vyberu myta na porovnatelnych dialni¢nych
usekoch v Bratislave a pre rychlostnu cestu R7 bol zdkladom pre vypocet vyber myta na paralelnej ceste I. triedy
so zohladnenim sadzby myta na rychlostnych cestach.

Pre ucely Aktualizovanej VfM bol pouzity predpoklad Zaddvatela, Ze od spustenia celej Projektovej cestnej
komunikacie do prevadzky doéjde k jej spoplatneniu a sicasne doéjde k spoplatneniu aj dialnice D1 na Gzemi

9 Uvedena hodnota vydavkov na majetkovopravne vysporiadanie vychadzala zo Statnych expertiz. NDS v ¢ase finalizacie
Studie analyzovala predpokladané néaklady na majetkovopravne vysporiadanie a nasledne odhadovala vygku nakladov na
majetkovopravne vysporiadanie v hodnote 368 mil. EUR.
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Bratislavy pre vozidla s celkovou hmotnostou nad 3,5 t, ¢im sa navysia celkové prijmy NDS z vyberu myta. NDS
odhadla, Ze podiel dialnice D4 a rychlostnej cesty R7 na zvySenom prijme NDS z vyberu myta bude vo vyske
priblizne 4,8 mil. EUR za rok!. Na zaklade tohto predpokladu boli do cash-flow Zaddvatela zapoéitané celkové
odhadované prijmy z vyberu myta na dialnici D4 a rychlostnej ceste R7.

Na ucely modelovania v Aktualizovanej VfM bol v oblasti spoplatnenia pre osobné vozidla pouzity rovnaky
pristup ako v Studii uskutognitelnosti. Rozhodnutie o spoplatneni véak bude na zvéieni Zadavatela v buddcnosti.

Na zdklade odhadu NDS bola vyska prijmov z vykonového a ¢asového spoplatnenia do buducnosti kalkulovana s
pouzitim predpokladu roéného rastu poctu zrealizovanych ndkupov na drovni 1 % a valorizacii sadzieb myta a
cien dialni¢nych nalepiek o inflaciu. Nabeh prijmov bol stanoveny na prvy rok prevadzky posledného uUseku
dialnice D4 alebo rychlostnej cesty R7.

V ramci tejto Aktualizovanej VfM bol zahrnuty taktiez efekt zvySenia vydavkov za transakcie vplyvom zapojenia
D4/R7 do systému vyberu myta na sieti spoplatnenych ciest SR vo vyske 53 tis. EUR!! za rok prevadzky.

Tabulka 13 - Prijmy od konecnych uZivatelov v cendch roku 2015

Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti

Prijmy od konecnych uzivatelov 6 mil. EUR/rok 6 mil. EUR/rok

Zdroj: Analyza Poradcov, NDS
3.3.5. Vydavky na monitoring koncesnej zmluvy

Pocas pripravy, vystavby a prevadzky Projektu Koncesionarom vzniknd MDVRR SR dodatocné vydavky
v suvislosti s dohladom nad vykonom povinnosti sikromného partnera vyplyvajucich z Koncesnej zmluvy. Tieto
vydavky Zaddvatela zahffiaju personalne vydavky sekcie PPP na MDVRR SR, ktoré boli kalkulované na zaklade
aktualizovaného odhadu poé&tu zamestnancov sekcie a priemernej mesaénej mzdy*? aich celkovd nomindalna
hodnota bola vypocitana na urovni 7 mil. EUR za celé obdobie modelovania, ¢o je porovnatelné s predpokladom
pouzitym v Stadii uskutoénitelnosti.

3.3.6. Vydavky na poradenskeé sluzby

Vydavky na poradenské sluzby v pripade realizacie Projektu formou PPP vyjadruju vydavky Zadavatela v stvislosti
s poradenskou ¢innostou pri zadavani a realizacii Projektu. Celkovd vyska vydavkov neméze v zmysle zmluvy
prekrocit 6,1 mil. EUR. Do konca roka 2015 bolo vynalozenych 4,8 mil. EUR. Z dévodu konzervativneho pristupu
bola pre ucely Aktualizovanej VfM nastavena maximalna moznd uroven vydavkov v suvislosti s poradenskymi
sluzbami.

Tabulka 14 — Vydavky na poradenské sluzby

Aktualizovana VM Stidia uskutoénitelnosti
Celkova vyska 6,1 mil. EUR 6,1 mil. EUR
Su'ma uz vYnanzena k datumu 4,8 mil. EUR i
pripravy analyzy
Zostavajlca suma 1,3 mil. EUR -

Zdroj: MDVRR SR

107 toho narast prijmov NDS oproti si¢asnému stavu v dosledku sprevadzkovania D4 a R7 a naslednej migracie vozidiel z ciest
nizSej kategodrie na tuto novu infrastrukturu predstavuje podla odhadu NDS sumu 1,1 mil. EUR.

11 7droj: NDS
12 7droj: MDVRR SR
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3.4. Predpoklady realizacie Projektu PSC modelom

Hlavnymi polozkami cash-flow Zaddvatela pri realizacii Projektu PSC modelom su:

=  investi¢né vydavky (CAPEX),

=  prevadzkové vydavky (OPEX),

=  vydavky Zivotného cyklu (LCC),

= vydavky na pripravu Projektu,

= vydavky na majetkovopravne vysporiadanie,
= vydavky financovania a

=  prijmy od konec¢nych uZivatelov.

Sucet uvedenych poloziek tvori celkovy cash-flow Zadavatela v PSC modeli, ktorého sic¢asnd hodnota vstupuje
do testu hodnoty za peniaze ako NPV hrubého PSC.

3.4.1. Investi¢né vydavky (CAPEX)

Investicné vydavky predstavuju klucovy vstup do PSC modelu a tym aj vypoctu VM. Pri aktualizacii VfM bolo pre
Géely stanovenia vy3ky Investi¢nych vydavkov potrebné oproti Stadii uskutoénitelnosti zohladnit cely rad novych
skutocnosti z dovodu existencie ovela robustnejSej informacnej bazy o Projekte. Pri ocenovani Investi¢nych
vydavkov sa na jednej strane vyuzili informacie zo sutazného dialdgu, ale aj z dalSieho stupfia projektovej
dokumentacie, ktora vznikala v priebehu verejného obstaravania realizacie Projektu.

V rdmci Studie uskutoénitelnosti boli investi¢né vydavky Projektu stanovené na Grovni cien uréenych $tatnou
expertizou na zaklade existujucej DUR pri¢om aktualizované ocenenie vychadza z DSP na Usekoch, kde je uz
k dispozicii, zo vstupov od spracovatelov DSP na usekoch, kde eSte findlna dokumentacia nie je pripravena
a z podnetov a rokovani s dotknutymi stranami Projektu.

Na zdklade informacii ziskanych v rdmci spracovania DSP, rokovani s prislusnymi regulacnymi institiciami a
prezentacii moznych technickych navrhov v priebehu sutazného dialégu bol rozsah Projektu optimalizovany
a prispésobovany mnohym poZiadavkam v oblasti bezpecnosti a ochrany zdravia (niektoré objekty uvazované v
DUR boli zrudené a nové boli doprojektované, zoznam pridanych a zrudenych poloZiek a objektov v Projekte
oproti DUR je uvedeny v prilohe tohto dokumentu).

Medzi vyznamné Upravy Projektu, ¢i uz z pohfadu zmien suvisiacich priamo s pripravou DSP alebo s procesom
obstarania koncesionara v ramci sutazného dialdgu, patria zmeny v objektoch/oblastiach ako napriklad:

=  Bezpecnostné zalivy - potreba bezpecnostnych zalivov vyplynula z rokovani s Policajnym zborom
Slovenskej republiky ohfadom technického rieSenia Projektu. Bezpecnostné zalivy su bezpecnostnym
prvkom, ktory je beznym celoeurdpskym standardom. Na dialnici D4 su bezpecnostné zalivy vybavené
SOS hlaskami. Na rychlostnej ceste R7 bezpec¢nostné zalivy nie su vybavené SOS hlaskami, pretoze SOS
hlasky sa podla platnej slovenskej legislativy umiestiiuju iba na dialnice. Bezpecnostné zalivy a SOS
hlasky su umiestiiované po celej dizke Projektovej cestnej komunikécie v dohodnutych rozstupoch
vyplyvajlcich z dohody s PZ SR. SOS hlasky st na dialnici D4 projektované v rozstupoch maximalne po
1 500 metroch a bezpecnostné zalivy na dialnici D4 a rychlostnej ceste R7 v rozstupoch maximalne po
2 500 metroch.

= Dialni¢nd technoldgia — dialni¢nd technoldgia Projektu bola prispdsobena aktualnym trendom v oblasti
dialni¢nej technoldgie, tzn. Ze informaény systém dialnice bol doplneny a nadimenzovany v celej dizke
trasy D4/R7 so 100% kamerovym pokrytim. Systém obsahuje detekéné 3D skenery, ktoré so
sofistikovanym softvérom umoznuju automatické vyhodnotenie krizovych stavov ako je napr. vozidlo
v protismere, stojace vozidlo na dialnici, pohyb pesich alebo zvierat po dialnici, civanie a otacanie na
dialnici, atd. Systém je pripraveny na instalaciu zariadeni pre kontrolu elektronickych dialni¢nych
znamok, obsahuje mytne brany pre ndkladné vozidla a dynamické vazenie nakladnych vozidiel, ktoré
zabezpedi vyradovanie pretazenych kamionov z premavky.
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Systém je napojeny na operacné stredisko, ktoré komunikuje s tzv. centrom riadenia dopravy, ktoré ma
za Ulohu sietové riadenie dopravy. To znamena, Ze systém presmeruje dopravu na zaklade informdacii
o stave dopravy, ktoré vyhodnoti v spolupraci s dispecingom Centra riadenia dopravy, napr. z D4 na D1
alebo naopak v dosledku nepredvidanej udalosti na jednej alebo druhej dialnici (dopravna nehoda,
zapcha, atd’).

* Tieniaca stena pri letisku M. R. Stefanika - v procese optimalizicie objektove]j skladby sa prejavila aj
zmena platnej legislativy, konkrétne zmena ochranného pasma letiska M. R. Stefanika. Tato zmena
ochranného pasma umoznila zvysSenie nivelety trasy diafnice D4. Trasa dialnice sa tak vySkovo dostala
nad hladinu podzemnej vody, ¢im sa docielilo vypustenie investicne nakladnej tesniacej vane SO 234 -
Tesniaca varia pri Letisku M. R. Stefanika (tzv. biela varia). Vplyv pohybujlcich sa vozidiel v blizkosti
letiska na Urovni vzletovej drahy na navadzaci systém letiska vSak musel byt odruseny pomocou nového
stavebného objektu SO 284 - Tieniaca stena pri Letisku M. R. Stefanika. Stena md tazku Zelezobeténovt
kondtrukciu s dizkou 4,59 km a vyikou priblizne 4,0 m a zo strany letiska je oblozend odrazovym
materidlom pre infrazvuk aj ultrazvuk.

=  Protihlukové opatrenia — rozsah protihlukovych stien bol optimalizovany na zaklade novych
detailnejSich hlukovych Studii vyhotovenych v stupni DSP. Boli doplnené protihlukové steny do
stredného deliaceho pasu, pripadne upravené vysky pévodne navrhnutych protihlukovych stien

= Doplnenie CNG a LPG stanic na odpocivadle Rovinka a Blatnd na Ostrove.

=  Doplnenie nabijacich miest pre elektromobily na odpocivadle Rovinka a Blatna na Ostrove.

= MUK Prievoz bola zaradena do Projektu v priebehu sttazného dialégu po vypracovani optimalneho
variantu bezkoliznej mimourovnovej krizovatky vratane kompletnej rekonstrukcie existujucich
konstrukcii. Technické rie$enie MUK Prievoz suvisi s rieSenim MUK Slovnaftskd a napojenim ulice
Pristavna a Bajkalska na dialnicu D1 a rychlostnd cestu R7. Stcéastou Projektu je aj komplexné rieSenie
obnovy existujlcich mostnych objektov, ktoré su st¢astou nového rieenia MUK Prievoz, na ktoré su
napojené nové vetvy tohto krizenia nadradenej aj miestnej cestnej siete. Ide najma o:

o SO 211 - Oprava lavobreznej estakady — most MS3-2

SO 212 — Oprava mosta na vetve OK — D1

SO 213 — Oprava lavobreznej estakady — most SM-1

SO 214 — Oprava mosta TR-1

SO 215 — Oprava mosta RT-1

SO 216 — Oprava mosta 1 na OK

SO 217 — Oprava mosta 2 na OK

o SO 218 — Oprava mosta na vetve D1-OK
= Optimalnejsie technické riesenie na zaklade sutazného dialdgu, ktoré spocivalo v optimalizacii poctu

o O O O O O

pruhov. V rdmci procesu optimalizacie Sirkového usporiadania doslo v niektorych Usekoch aj k zdzeniu
stredného deliaceho pasu dialnice D4 zo 4,0 m na 3,0 m, o je plne v sulade s relevantnymi technickymi
normami arozhladové podmienky vteréne to umoziuju bez akéhokolvek ovplyvnenia miery
bezpecnosti Uclastnikov cestnej premdvky. Takto optimalizované Sirkové usporiadanie Projektovej
cestnej komunikécie je navrhnuté tak, aby v pripade potreby rozsirenia danych Usekov na Sest-pruh
bolo toto technicky zvladnutelné bez vyraznych zasahov do uZ existujicej komunikacie (napr.
dostato¢na tzemna rezerva, MUK su prispdsobené potrebam potencialneho $est-pruhu a iné). Uceleny
prehlad optimalizovaného sSirkového usporiadania je uvedeny v prilohe tohto dokumentu.

S ohladom na vyssie uvedené boli pre Aktualizovani VfM investi¢né vydavky stanovené kalkulaciou vydavkov na
jednotlivé stavebné objekty metddou ,,zdola nahor”. Celé dielo sa rozdelilo na jednotlivé objekty a tieto objekty
na polozky prac (v tomto pripade iSlo o viac ako 4 tisic polozZiek) a tie sa individualne ocenili. Pri stanoveni
jednotkovych cien Poradca vychadzal z prieskumu trhu lokalnych aj zahrani¢nych stavebnych spoloc¢nosti
v regidne strednej Eurdpy, cien ktoré v ostatnom obdobi platila NDS a expertnych odhadov Poradcov.

Investicné vydavky PSC modelu zahfnaju taktieZz nepriame investi¢cné vydavky (t.j. vydavky na DRS, stavebny
dozor, koordinatorov BOZP, inZiniersku ¢innost pri kolauddcii, DSRS a geodeticky dozor na stavbe).
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Vzhladom na skutocnost, Ze v priebehu procesu verejného obstardvania Projektu, ktory svojou Strukturou,
predmetom a celkovymi poziadavkami na pripravu vyrazne prevySuje poZiadavky klasického obstaravania
cestnej infrastruktury v SR, vznikli aj zmeny v definicii planovanej infrastruktuary.

Z tohto dévodu sa v ramci Aktualizovanej VfM spracoval pohlad na investi¢cné vydavky PSC modelu v dvoch
scenaroch:

= Scendr 1 — Povodné Sirkové usporiadanie - ocenenie investi¢nych vydavkov technického rieSenia
Projektovej cestnej komunikacie podla DUR expertnym trhovym odhadom upravené o doplnené
a zrusené objekty (dalej len ,PSC CAPEX 1“) a

= Scendr 2 - Sirkova optimalizacia - ocenenie investi¢nych vydavkov technického riedenia Projektovej
cestnej komunikacie podla DUR expertnym trhovym odhadom upravené o doplnené a zrudené objekty
spolu s optimalizaciou Sirkového usporiadania vzhladom na vysledky a interpretaciu novych
dopravnych prieskumov, ktoré boli v spolupraci s medzindrodnymi konzorciami zd¢astnenymi v procese
verejného obstaravania Projektu vyhodnotené ako optimalne (dalej len ,,PSC CAPEX 2“). Vysledné
autonémne ocenenie PSC CAPEX 2 je porovnatelné s priemerom ocenenia investi¢nych vydavkov
Projektu Styrmi medzinarodnymi konzorciami, ktoré predloZili svoju ponuku na realizaciu Projektu.
Treba vSak podotknut, Ze uvedené ocenenie investiénych vydavkov uchadzaémi je len velmi tazko
porovnatelné na ocenenie PSC CAPEX. Uchadzaci navrhuju svoje rieSenie s ohladom na vyuzZivanie
maximalnych synergii z kombindcie investi¢nych vydavkov, prevddzkovych vydavkov a vydavkov na
tazku udrzbu (vsetky tri ¢innosti zabezpecuje koncesionar) pocas viac ako 30 ro¢ného obdobia vystavby
a trvania koncesie a zohladriuju aj dalSie vlastné interné a externé trhové faktory vratane efektov
z poskytnutia vlastnych finanénych zdrojov. V pripade klasického obstaravania je tento postup tazko
replikovatelny, nakolko NDS na vystavbu a tazkd udrzbu obstarava externych zhotovitelov a beznu
udrzbu vykonava vo vlastnej rézii bez moznosti vyuZivania prirodzenych ekonomickych synergii
vyplyvajlcich zo spojenia zodpovednosti za vystavbu a prevadzku u jediného doddvatela, ako je to
v pripade modelu PPP.

Tabulka 15 — PSC CAPEX porovnanie Studie uskutocnitelnosti a Aktualizovanej VM

Pouzitie PSC CAPEX Dizajn Ocenenie Zaklad ocenenia
Studia
uskutocCnitelnosti

PSC CAPEX FS DUR 1198 mil. EUR | Stéatna expertiza

DUR + pridané a zru$ené

P APEX 1
See objekty

1122 mil. EUR | Expertny odhad

Aktualizovana
VM

DUR + pridané a zrudené
PSC CAPEX 2 objekty vratane optimalizacie 1037 mil. EUR | Expertny odhad
Sirkového usporiadania

Zdroj: Analyza Poradcov, NDS

Poznamka: Hodnoty investicnych vydavkov (PSC CAPEX) nezahrriaju rozpoctovu rezervu na krytie rizik Projektu.
Rizikd Projektu su ocenené samostatne a zahrnuté v analyze hodnoty za peniaze separdtne. Predpoklady pouZité
v rdmci ocenenia investicnych vydavkov Projektu boli zaloZené na informdcidch a poznatkoch, ktoré boli
k dispozicii v ¢ase pripravy tohto dokumentu. Uvedené méZe v budicnosti podliehat zmendm s ohladom na nové
skutocnosti.

Rovnako ako v Studii uskutoénitelnosti, cash-flow Zadavatela v PSC modeli obsahuje naviac aj dodatoéné
investicné vydavky NDS suvisiace s prevadzkou a udrzbou D4 a R7, ktoré boli uréené na zaklade odhadu NDS v
jednorazovej vyske 10 mil. EUR na rozsirenie, rekonstrukciu a doplnenie SSUD 2 Bratislava (hlavné pracovisko
Dombkarska ulica, vysunuté pracovisko Vajnory a vysunuté pracovisko Jarovce) a 8,6 mil. EUR na nakup strojno-
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mechanizaénych prostriedkov.!®> Modernizacia SSUD 2 Bratislava bola modelovanad na koniec vystavby
posledného Useku D4 so zohladnenim inflacie. Zivotnost strojno-mechanizaénych prostriedkov bola odhadnut
NDS v intervale 10 — 15 rokov podla typu technoldgie.

3.4.2. Prevadzkové vydavky (OPEX)

Pre Aktualizovanu VfM boli prevadzkové vydavky modelu PSC stanovené na zdklade aktualizovanych vstupov
z porovnatelnych uUsekov dialnic v sprave NDS v demograficky suvisiacom Uzemi, teda na uUsekoch D1 a D2
v bezprostrednom okoli Bratislavy, ktoré boli konzistentne vyuZité vramci Studie uskutocnitelnosti. Tieto
vydavky podla informacii od NDS zahffajl priame aj nepriame prevadzkové vydavky, ktoré boli v ramci Studie
uskutocCnitelnosti ocenené separatne.

Prevadzkové vydavky boli stanovené v zavislosti od typu komunikacie (dialnica, rychlostnd cesta) a poctu
jazdnych pruhov v konkrétnom technickom rieseni, teda obdobne ako boli stanovené investi¢né vydavky pre
technické rieSenie v Scenari 1 aScenari 2. Prevadzkové vydavky pre technické rieSenie v Scenari 1
(,PSC OPEX 1“) a pre technické rieSenie v Scenari 2 (,PSC OPEX 2“) boli nasledne upravené v Case ich
vynakladania o predpokladanu mieru inflacie.

Medzi najvyznamnejSie vydavky na prevadzku patria:

= zabezpecenie zjazdnosti v zimnom obdobi, tzv. ,zimna ddrzba“,
=  beZna udriba vozoviek,

= beZna udrzba dopravného znacenia,

=  beZna udrzba bezpecnostnych zariadeni a vybavenia,

=  beZnd udrzba cestného telesa,

=  beZnd udrzba odvodnenia,

=  bezna udrziba mostov,

=  beZna udrzba ostatnych cestny objektov,

= vegetacCné Upravy a

=  ostatné Cinnosti pri beznej udrzbe.

V ramci Aktualizovanej VM boli prevadzkové naklady NDS aktualizované oproti Studii uskutoénitelnosti na
zaklade skutocnych vydavkov NDS na beZznu udrzbu a réZiu v lokalite Bratislava a okolie za obdobie 2009-2014.

Tabulka 16 — Rocné prevddzkové vydavky (OPEX)

Aktualizovana VfMm Studia uskutoénitelnosti

PSC OPEX 1 3,2 mil. EUR/ rok
PSC OPEX 2 3,1 mil. EUR/ rok

4,2 mil. EUR/ rok

Zdroj: NDS, analyza Poradcov
3.4.3. Vydavky Zivotného cyklu (LCC)
Vydavky Zivotného cyklu (LCC) pre PSC model boli v rdmci Aktualizovanej VfM upravené na zaklade nového

ocenenia PSC CAPEX pre kazdy typ technického riesenia osobitne:

=  pre Scenar 1 (PSC CAPEX 1) je to,,PSCLCC 1“a
=  pre Scenar 2 (PSC CAPEX 2) je to ,,PSC LCC 2“.

Scielom dosiahnutia porovnatelného technického stavu Projektovej cestnej komunikacie na konci
modelovacieho obdobia (v roku 2049) pre PPP a PSC model, boli LCC vydavky stanovené osobitne na zaklade
modelovania krivky LCC zodpovedajucej poctu rokov prevadzky PSC modelu (v scendaroch 23 az 27 rokov

13 Zdroj: NDS
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prevadzky v zavislosti od zaciatku vystavby v PSC modeli, ako bolo popisané v Casti 3.2.3 tejto Aktualizovanej
ViM).

Prehlad klucovych kategérii vydavkov Zivotného cyklu, uvazované Zivotnosti jednotlivych komponentov PSC
modelu ako aj grafické znazornenie vydavkov Zivotného cyklu v scenari PSC LCC 2 pre obdobie prevadzky 23 az
27 rokov su uvedené v prilohe tejto Aktualizovanej VM.

Tabulka 17 - Vydavky Zivotného cyklu (LCC) v mil. EUR v redlnom vyjadreni

Stadia uskutoénitelnosti
PSC LCC
154

Aktualizovana VfM
PSCLCC1
119-132

PSCLCC2
110-122

Pocet rokov prevadzky
23-27*
Zdroj: Analyza Poradcov

*Pozndmka: Uvedeny pocet rokov prevddzky zodpovedd hypotetickym scendrom so zaciatkom vystavby
Projektovej cestnej komunikdcie PSC formou v rokoch 2019-2023.

3.4.4. Vydavky na pripravu Projektu

Vydavky na pripravu Projektu predstavuju vydavky na pripravu projektovej dokumentacie a suvisiace sluzby.
Vyska tychto vydavkov je odhadovana podla $tatnych expertiz a v Studii uskutoénitelnosti bola stanovend na
urovni 34 mil. EUR.

Pre ucely Aktualizovanej VfM sa pouZil pre PSC model rovnaky predpoklad ako pre PPP s ohladom na
dokumentaciu pre vypracovanie ponuk pri verejnom obstaravani a vydavky na tuto dokumentaciu odhadované
NDS vo vyske 11 mil. EUR neboli zapocitané. Scenar 2, tak ako je definovany v kapitole 3.4.1 optimalizaciou
technického rie$enia, vyzaduje Gpravu existujucich projektovych dokumentacii (DUR a DSP). Preto je nutné
zaratat do vydavkov na pripravu Projektu aj cenu za zmenu dokumentacie pre Uzemné rozhodnutie a zmenu
dokumentdcie pre stavebné povolenie a s nimi spojenu inZiniersku ¢innost, tzn. vydavky na prerokovanie zmien
projektovej dokumentécie a na zmenové konanie (nova Ziadost o vydanie Uzemného rozhodnutia a stavebného
povolenia). Tieto vydavky boli stanovené odhadom NDS na drovni 3 mil. EUR.

Tabulka 18 - Vydavky na pripravu Projektu

Aktualizovana VfM .
Studia uskutocnitelnosti
PSC CAPEX Scenar 1 PSC CAPEX Scenar 2
Celkova vyska 23 mil. EUR 26 mil. EUR 34 mil. EUR
Suma uz vynaloZzena
k datumu pripravy 10 mil. EUR 10 mil. EUR -
analyzy
Zostavajlca suma 13 mil. EUR 16 mil. EUR -

Zdroj: NDS
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3.4.5. Vydavky na majetkovopravne vysporiadanie

Vydavky zahfnaju ndroky na penainé toky Zadavatela v suvislosti s vykupom pozemkov. Zostavajuca vyska
tychto vydavkov bola stanovend na zdklade informacii od NDS v hodnote 222 mil. EUR, pricom sa predpoklada
vynaloZenie tychto prostriedkov rovnako ako v modeli PPP.

Tabulka 19 — Vydavky na majetkovopravne vysporiadanie

Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti
Celkova vyska 347 mil. EUR 474 mil. EURY
Suma uz vynaloZena k datumu pripravy analyzy 125 mil. EUR -
Zostavajluca suma 222 mil. EUR -

Zdroj: NDS
3.4.6. Vydavky financovania

V ramci Studie uskutoénitelnosti boli v PSC modeli zohladnené finanéné vydavky Zadavatela spojené s externym
financovanim investi¢nych vydavkov Projektu. V ramci Aktualizovanej VfM bol tento predpoklad podrobeny
analyze jeho uskutocnitelnosti.

Na zaklade informacii od ARDAL a MF SR je emisia externého financovania (projektového dlhopisu) urceného
vyhradne na tento Projekt nepravdepodobnad, nakolko Slovenska republika takyto projektovy dlhopis doposial
nikdy neemitovala aani nemd takuto emisiu v plane ataktiez existuju legislativne obmedzenia emisie
dodatoéného dlhu verejnej spravy SR (Ustavny zakon ¢. 493/2011). Projekt by bol podla zastupcov tychto
inStitucii v pripade klasického obstardvania financovany Standardne alokaciou dodato¢nych prostriedkov
rozpoctovej kapitole MDVRR SR zo Statneho rozpoctu SR.

V tomto zmysle je preto v PSC a PPP modeloch v rdmci Aktualizovanej VfM uvaZované o priamom vynakladani
penaznych prostriedkov z rozpoctovej kapitoly MDVRR SR rovnako, ako je o tom uvaZované pri inych vydavkoch
PSC modelu (vydavky na MPV, OPEX a LCC), ako aj pri vynakladani platby za dostupnost na strane PPP modelu,
tzn. bez finanénych vydavkov priamo na Urovni obsluhy dlhu verejnej spravy, nakolko je financovanie na tejto
urovni aranzované ako financovanie na vSeobecné Ucely verejnej spravy bez priamej suvislosti s konkrétnymi
projektami. Takyto model financovania vratane cestnej infrastruktury je na Slovensku Standardny.

V analyze citlivosti v prilohe tohto dokumentu je vSak uvedeny vysledok testu hodnoty za peniaze aj v pripade
pouzitia rovnakého metodického pristupu (zapocitanie vydavkov na splacanie hypotetického projektového
financovania do cash flows Zadavatela), aky bol pouzity v Studii uskutoénitelnosti.

Sadzba na urcenie finanénych vydavkov Zadavatela spojenych s hypotetickym externym financovanim bola
v ramci Studie uskutoénitelnosti stanovena na zaklade usmernenia MF SR na Grovni implicitnej Grokovej sadzby
hrubého dlhu verejnej spravy Slovenskej republiky vo vyske 3,4 %. Pre Aktualizovanu VfM bola sadzba na ur¢enie
vydavkov financovania Projektu stanovend na zaklade odhadu MF SR na urovni hypotetickej sadzby vynosu
extrapolovaného dlhopisu vydaného SR na fixnej Urovni 2,0 % p. a.

Vyska istiny hypotetického dlhu bola stanovena na urovni predpokladanych investi¢nych vydavkov Projektu po
zohladneni cenovej inflacie. Amortizacny profil dlhu predstavuje rovnomerné ro¢né splacanie istiny pocas celej
doby prevadzky Projektu az po datum konca modelovania definovaného v ¢asovych predpokladoch PSC modelu.
V den prvého Cerpania dlhu bol zauc¢tovany predpokladany poplatok v savislosti s poskytnutym hypotetickym
financovanim na urovni 0,3 % objemu celkového dlhu ¢erpaného pocas obdobia vystavby, jednorazovy poplatok

14 Uvedena hodnota vydavkov na majetkovopravne vysporiadanie vychddzala zo Statnych expertiz. NDS v ¢ase finalizacie
Studie analyzovala predpokladané néklady na majetkovopravne vysporiadanie a nasledne odhadovala vygku nakladov na
majetkovopravne vysporiadanie v hodnote 368 mil. EUR.
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v predpokladanej vyske 0,6 mil. EUR a poplatok 4 tis. EUR za kdtovanie finan¢ného nastroja na burze cennych
papierov (zdroj: MF SR, ARDAL).

3.4.7. Prijmy od konecnych uzivatelov

Prijmy od konecnych uzivatelov boli stanovené rovnakou metodolégiou ako v pripade PPP modelu financovania
v podkapitole 3.3.4.

Tabulka 20 - Prijmy od konecnych uZivatelov

Aktualizovana VfM Studia uskutoénitelnosti

Prijmy od konecnych uZivatelov 6 mil. EUR/rok 6 mil. EUR/rok

Zdroj: Analyza Poradcov, NDS
3.5. Analyza Rizik

V ramci Studie uskutoénitelnosti bola spracovana komplexna analyza rizik Projektu, ktora obsahuje zoznam rizik
identifikovanych pri Projekte, ako aj ich alokdciu medzi Zadavatela a koncesionara v pripade realizacie Projektu
formou PPP. Vystupom tejto analyzy rizik bola matica rizik a ich ocenenie, ktoré vstupuje do vypoctu hodnoty za
peniaze Projektu.®®

Matica rizik bola aktualizovand na zaklade vysledkov sutazného dialégu, na zaklade zisteni z dalSieho stupria
projektovej dokumentacie a dalSich novych poznatkov zistenych v procese verejného obstaravania
koncesiondra.

Na zaklade tejto aktualizacie boli do matice rizik doplnené rizika, ktoré vyplynuli z detailnejsich informacii
o Projekte na zaklade podrobnejsich prieskumov alebo rizik identifikovanych pocas koncesného dialdgu. Iné
rizika boli eliminované z dévodu ich prehodnotenia alebo spojenia s inymi rizikami. Rovnako bolo aktualizované
ocenenie rizik Projektu vzhfadom na zmenu vymeriavacich zdkladov (ako napr. PSC CAPEX, vydavkov na
majetkovopravne vysporiadanie, atd.), pricom metodoldgia zostala nezmenena a vychdadzala z platnej Metodiky
MF SR (pouZita metdda ,risk by risk“).

Tabulka 21 — Nové rizikd Projektu v Aktualizovanej VfM v porovnani so Studiou uskutocnitelnosti

Alokacia rizika
Nazov rizika
Koncesionar Zadavatel
Ziskanie a vlastnictvo dodato¢nych pozemkov (inych ako podla DUR) X X
Siete na lokalite — Skody sp6sobené dodavatelmi X
Geologické prieskumy — nebezpecné materialy na Stavenisku mimo X
Usek ¢. 3 (od Malého Dunaja po zaéiatok MUK Ketelec)
Geologické prieskumy — nebezpecné materidly na Stavenisku na X
Useku €. 3 (od Malého Dunaja po zaciatok MUK Ketelec)
Rizikd vyplyvajuce zo zmeny Noriem X

Zdroj: Panel expertov, analyza Poradcov

15 Rozdelenie (alokécia) rizik medzi Zadavatelom a koncesionarom ako je uvedené v analyze VfM nema Ziadny dopad na
pravny vyklad rozdelenia rizik podla koncesnej zmluvy. Rozdelenie rizik v analyze VfM je uvedené so snahou o zjednodusenie
komplexnosti ustanoveni koncesnej zmluvy a nemdze byt preto vnimané ako vyklad zmluvnych ustanoveni upravujicich
rizikd, ktorych detailne podmienky uplatnenia a rozdelenia stanovuje koncesna zmluva.
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| Rozdelenie rizik do kategérii podla poctu | Rozdelenie alokacie rizik podla poctu

Procesné

Vonkajsie Zdielané

Projektové
Financné Stavebny
\ == pozemok Koncesionar
Legislativne
Vystavba

Zadavatel

Prevadzkové vynosy

Prevadzkové naklady

Zdroj: Panel expertov, analyza Poradcov

S ciefom zachovat mieru objektivnosti a zohladnit empirické skisenosti z prostredia vystavby a prevadzky dialnic
a rychlostnych ciest v SR v rdmci Aktualizovanej VfM bol ako pri Studii uskutoénitelnosti opatovne zostaveny
panel expertov zo zdstupcov NDS a MDVRR SR, ktorého ulohou bola validacia predpokladov stanovenych pri
analyze rizik Projektu Poradcom a dosiahnutie odborného konsenzu expertov na celkové ocenenie rizik.

Panel expertov na zdklade novych informacii o Projekte prehodnotil pravdepodobnost vyskytu a dopad
niektorych rizik. Vyznamnost jednotlivych rizik bola stanovena na zdklade vyhodnotenia vysky vplyvu rizika a
pravdepodobnosti, Ze dbjde k désledkom daného rizika vo vztahu k velkosti uvazovanej straty.

Zohladnujuc zistenia z dalSieho stupna projektovej dokumentacie a vyssie uvedenych optimalizacii boli rizika
Projektu ocenené iba pre scenar dizajnu Projektu s optimalizovanym Sirkovym usporiadanim (PSC CAPEX 2).
Takto ocenené rizikda boli konzervativne pouZité aj pre prvy scendr investicnych vydavkov (PSC CAPEX 1)
s povodnym Sirkovym usporiadanim, ¢o zvyhodnuje PSC formu realizacie Projektu v kontexte vypoctu hodnoty
za peniaze. Uvedené vyplyva z toho, Ze v pripade ocenenia rizik pre scendr PSC CAPEX 1 s vy3Sim odhadom
investicnych vydavkov by bola aj hodnota rizik vstupujica do vypoctu hodnoty za peniaze vyssSia, ¢im by sa
v pripade realizacie Projektu formou PPP prenasali na koncesionara rizikd s vyssim predpokladanym finanénym
dopadom.

Tabulka 22 — Vlyber vyznamnych rizik Projektu a ich alokdcia

Alokacia rizika
Nazov rizika
Koncesionar Zadavatel
Geologické prieskumy — nebezpecné materidly na Stavenisku na X
Useku €. 3 (od Malého Dunaja po zacdiatok MUK Ketelec)
Kompenzacné opatrenia X
Oneskorenie pri zadavani potrebnych verejnych zakaziek suvisiacich X
s projektom
Politické riziko X
Siete na lokalite X
Ziskanie a vlastnictvo potrebnych pozemkov (v zmysle DUR) X
Ziskanie a vlastnictvo dodatoénych pozemkov (inych ako podla DUR) X X
Financovanie
Geologické prieskumy X
Legislativne a danové zmeny vseobecného charakteru vo faze X X
prevadzky
Nevybuchnutd municia X
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Alokacia rizika
Nazov rizika
Koncesionar Zadavatel
Siete na lokalite X
Velkost projektu X

Zdroj: Panel expertov, analyza Poradcov

Vstlade sMetodikou MF SR apri zachovanirovnakého pristupu ako v Stddii uskutoénitelnosti boli
identifikované rizika ocenené na zaklade metddy ,risk by risk”, pomocou ktorej sa jednotlivé rizika ohodnocuju

samostatne.
Ocenenie rizik Projektu v mil. EUR | Rozdelenie rizik podra vjznamnosti
Vysoky az o o
kriticky Maly aZ z)anedbatelny
vyznam vyznam
117
Stredny

vyznam
m Zadrzané rizikd  m Prenesené rizikd

Zdroj: Panel expertov, analyza Poradcov

Hodnoty rizik boli v ¢ase upravené o cenovu inflaciu a prepocitané na ich Cistu sucasnu hodnotu, ktora vstupuje
do vysledného vyhodnotenia vyhodnosti PPP a PSC modelu. Vysledkom komplexnej analyzy rizik je matica rizik
Projektu, ktord je prilohou Aktualizovanej VfM.

Tabulka 23 - Cistd stc¢asnd hodnota rizik Projektu

Aktualizovana VfMm Stadia uskutoénitelnosti
Prenesené rizika* 85 mil. EUR 170 mil. EUR
Zadrzané rizika* 32 mil. EUR 12 mil. EUR

Zdroj: Panel expertov, analyza Poradcov

*Pozndmka: Prenesené rizikd predstavuju rizikd, ktoré budu v pripade realizdcie Projektu formou PPP prenesené
na sukromného partnera. ZadrZané rizika su rizikd, ktoré zostanu na strane verejného partnera napriek realizacii
Projektu formou PPP.

Zmena vysledného ocenenia rizik Projektu v porovnani so Stidiou uskutoénitelnosti je spdsobena viacerymi
faktormi:

=  robustnejSia informacna baza o Projekte,

= prekonanie niekolkych etap Projektu bez materializacie o¢akavanych rizik,
=  zmena vymeriavacich zakladov v oceneni rizik,

= prehodnotenie dopadu rizik a pravdepodobnosti ich vyskytu,

=  zmena rozsahu Projektu,

= existencia novych povoleni a

= existencia novych prieskumov.
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3.6. Socioekonomické prinosy Projektu

Socioekonomické prinosy predstavuju Uspory a pokles vydavkov uzZivatelov , ktoré vzniknu v dosledku vyuZivania
a existencie novej infrastruktury v ramci Projektu v porovnani s existujicim stavom cestnej infrastruktury. Tieto
prinosy sa prejavia tak pre uZivatelov ciest (uZivatelské vydavky), ako aj v okolitom prostredi (externé vydavky).
V pripade konecnych uZzivatelov sa tieto prinosy prejavuju v podobe bezpecnejSej a komfortnejsej dopravy,
Setrenia ¢asu alebo zniZenia prevadzkovych vydavkov. V SirSom ponimani novovybudovana cestnd infrastruktura
prispieva v regione k prilevu investicii zvySenim dostupnosti a atraktivnosti danej lokality, znizeniu
environmentalnych zatazi v podobe exhaldtov, prachu a vibracii alebo k znizeniu hluku z dopravy.

Vplyvom predpokladaného uvedenia Projektu do prevadzky skér v pripade PPP modelu v porovnani s PSC
modelom je potrebné zahrnit hodnotu skorsie realizovanych socioekonomickych GZitkov, a to znizenim ceny
PPP modelu o Cistu sicasnu hodnotu tychto socioekonomickych prinosov. Hodnota prinosov, o ktord sa ma cena
podla PPP upravit, bola vypocitana na zaklade poctu mesiacov, o ktoré dojde k realizacii socioekonomickych
vplyvov pri PPP modeli skér, ako keby bol Projekt realizovany konvenénym spdsobom. Harmonogram spustania
jednotlivych Gsekov do predéasného uZivania predlozeny Vitaznym uchadzaom bol pouzity taktiez pre PSC
model.

V ramci Studie uskutoénitelnosti boli hodnoty socioekonomickych prinosov kalkulované osobitne pre jednotlivé
useky Projektovej cestnej komunikacie, pricom certifikovani spracovatelia vypoctov pouZzili dva rézne vypoctové
softvéry. Pre Aktualizovand VfM boli socidlnoekonomické prinosy Projektu kalkulované VUD pouZitim
jednotného softvérového nastroja HDM-4 komplexne pre cely Projekt ako homogénny celok. Hodnoty prinosov
boli kalkulované zvlast pre kazdy scenar posunu zaCiatku realizicie Projektu formou PSC v porovnani s PPP.
Hodnoty socioekonomickych vplyvov boli stanovené na zadklade nového dopravného modelu. Pouzita
metodoldgia vypoctu, udaje o dopravnom modeli a predpoklady vstupujuce do kalkulacie st podrobne popisané
v sprave VUD o socioekonomickych prinosoch Projektu z 29.1.2016. Vstupné jednotkové hodnoty netrhovych
dopadov (napr. hodnota Uspory jazdného casu cestujucich) boli v zmysle platnych metodickych dokumentov
(CBA) aktualizované v ¢ase pomocou indexu redlneho rastu HDP na obyvatela'® a elasticity s hodnotou 0,7.

Socioekonomické prinosy Projektu boli kalkulované pre technické riesenie vitaznej ponuky. Takto vypocitané
prinosy boli pouZité pre oba scendre PSC CAPEX.

Socioekonomické prinosy Projektu vypocitané VUD ako spracovatelom boli prevzaté Poradcami a prepocitané
na sucasnu hodnotu pouZitim diskontnych sadzieb uvedenych v kapitole 3.2.2. Sucasna hodnota prinosov
nasledne vstupuje do vypoctu Hodnoty za peniaze Projektu. Nasledujuca tabulka zobrazuje &istd sucasnu
hodnotu socioekonomickych prinosov vznikajucich z dévodu o sedem rokov skorSieho spustenia Projektovej
cestnej komunikdacie do prevadzky v PPP modeli v porovnani s PSC modelom pri diskontnej sadzbe 3,3 %. Cista
sucasna hodnota socioekonomickych prinosov bola prepocitana pre vietky analyzované scenare a hodnoty su
uvedené v prilohe Aktualizovanej VfM.

Tabulka 24 - NPV socioekonomickych prinosov pri zaciatku vystavby v roku 2023 pre PSC model

Aktualizovana VfM Stadia uskutoénitelnosti

Socioekonomické prinosy 998"’ 100718

Zdroj: VUD, prepocet na suc¢asnu hodnotu analyza Poradcov

16 7droj udajov: IFP

7 Hodnota prinosov je kalkulovana pre kazdy scenar zaciatku vystavby v PSC modeli zvlast. Cista sti¢asna hodnota uvedend
v tabulke bola vypocitand pre scenar s diskontnou sadzbou 3,3%.

18 &ista sticasna hodnota uvedena v tabulke bola vypo¢itana s diskontnou sadzbou 3,4%.
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7.

3.7. Dan z prijmu pravnickych osob platena koncesionarom

V pripade realizacie Projektu PPP modelom bude koncesionar inkasovat pravidelné platby za dostupnost,
z ktorych koncesionar hradi vsetky svoje vydavky a z vytvaraného zisku pred zdanenim bude mat povinnost platit
dan z prijmov pravnickych osob, ktora bude prijmom Statu.

KedZe tato dar bude hradend z platby za dostupnost a vrati sa $tatu, tato skutocnost je zohladnena vo vypocte
hodnoty za peniaze. Z tohto dévodu je Cistd su¢asna hodnota pefiaznych tokov Zadavatela v PPP modeli, rovnako
ako v Studii uskutoénitelnosti upravena o platent dafi z prijmu koncesiondra. Vyska dane platenej
koncesiondrom $tatu bola ziskand z Ponuky Vitazného uchadzaca. Hodnoty zaplatenej dane v jednotlivych
rokoch boli prepocitané na ich Cistu suc¢asnu hodnotu rovnakou diskontnou sadzbou ako pri vypocte Cistej
si¢asnej hodnoty pefiainych tokov PPP a PSC modelu. Cistd si¢asnd hodnota platenej dane z prijmu
Koncesionara bola stanovena na urovni 16 mil. EUR pri diskontnej sadzbe 3,3 %.

Rozdiel oproti predpokladanej hodnote zaplatenej dane koncesiondrom v ramci Stadie uskutoénitelnosti je
spOsobeny predovietkym vyrazne niz$ou platbou za dostupnost akd bola predpokladand v Studii a
v efektivnejSej kapitalovej Struktire koncesiondra (vyuZitie preklenovacieho Uveru na kontriblciu vlastného
imania tzv. Equity Bridge Loan, ako aj vyuZitie mezzaninového nastroja poskytnutého Slovenskym investi¢cnym
holdingom).

Tabulka 25 - Cistd sti¢asnd hodnota dane z prijmu platenej koncesiondrom v PPP modeli

Cista stcasna hodnota Aktualizovana VfMm Stadia uskutoénitelnosti

Dan z prijmu platena koncesionarom 16 mil. EUR 94 mil. EUR

Zdroj: Financny model Vitazného uchddzaca, analyza Poradcov
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4, OVERENIE HODNOTY ZA PENIAZE

Ciefom testu Hodnoty za peniaze je poskytnut pohlad na vyhodnost jednotlivych foriem realizacie Projektu a

umoznit tak kvalifikovane sa rozhodnat medzi PSC a PPP formou realizacie Projektu. Zakladom pre porovnavanie

oboch variantov realizacie Projektu su celkové finanéné vydavky Zadavatela pre PSC model a PPP model.

Okrem finan¢nych tokov pri infrastruktirnych projektoch tohto typu je vsSak potrebné zohladnit aj

nekvantifikovatelné faktory, ktoré mézu ovplyvnit vysledné porovnanie a vyhodnotenie.

4.1. Kvalitativne faktory hodnoty za peniaze

Kvalitativne faktory hodnoty za peniaze predstavuju prinosy, ktorych finanénd hodnotu nie je mozné, alebo je

len velmi ndro¢né vyjadrit, maju viak nespochybnitelny vyznam pre spolocnost:

= Vysoka kvalita infrastruktury:

o

o

Zazmluvnenad dlhoro¢na povinnost Gdrzby v pripade PPP prispieva k lepSiemu stavu a k vysokej
rezidudlnej hodnote infrastruktury.

Koncesionar je povinny na konci koncesnej lehoty odovzdat infrastruktdru v stave, ktory v
podstate zodpoveda Zivotnosti novovybudovaného diela.

= Kvalita sluzieb, reakéna doba a uzivatel'sky komfort:

@)

Zazmluvnené vysoké $tandardy kvality, pravidla pre pokuty a periodické hibkové previerky zo
strany Zaddvatela, investorov a financujucich institacii nutia koncesiondra zabezpedit
maximalnu dostupnost, bezpecnost a jazdny komfort Projektovej cestnej komunikacie, ¢im su
minimalizované moZiné obmedzenia tvorby socidlnoekonomickych prinosov spolo¢nosti
(straty na fudskych Zivotoch, znizend produktivita sp6sobena obmedzeniami na komunikacii
a pod.).
Koncesionar je sankcionovany za nedodrZanie dostupnosti a poZadovanej bezpecnosti
a vykonnosti presne stanovenymi zrazkami a pokutovymi bodmi (PB). Ak Koncesionar nesplfia
plnenie pozadovanych noriem alebo ich nepini v poZzadovanom case, potom sa podla
platobného mechanizmu uplatnia bud’ zrdzky za uzavierku jazdnych pruhov (napr. uzavierka
vsetkych jazdnych pruhov daného uUseku v jednom smere v danom case znamend nulovy
prijem koncesiondra) a/alebo pokutové body (pokuta 5 tis. EUR za kazdy bod) v objeme
stanovenom v priklade nizsie.
- VN2 Ciel F - Zimnd udrzba - Neposypanie ciest pred vzniknutim poladovice alebo
usadenim snehu (3 PB za kazdé neplnenie)
- VN4 Ciel A - RieSenie nudzovych stavov - Reakcia na incident dlh3ia ako 2 minuty od
objektivneho zistenia zo strany Koncesiondra (3 PB za kazdé neplnenie)
- VN3 Ciel A — Prehliadky - Nevykonanie prehliadok do stanoveného terminu podla
ro¢ného harmonogramu pre prislusny zmluvny rok (1 PB za omeskany tyZzden za kazdy
objekt).

*  Sirsie prinosy verejného sektora:

o

Inovacie Koncesionara pri stavbe alebo prevadzkovani Projektu nevyuZivané v tunajSom
trhovom prostredi mézu byt replikovatelné a vyuzitelné verejnym a sukromnym sektorom
naprie¢ celym spektrom oblasti priemyslu, ¢o méze priniest vyrazné prinosy nielen uZivatelom
danej infrastruktudry, ale aj ostatnym obyvatelom a spolo¢nostiam, ktoré budd méct toto s
verejnostou zdielané know-how vyuzit na dalsie investicie do ekonomiky.

V désledku realizovania Projektu sa da taktieZz oCakavat aj podpora ekonomického rastu
dotknutych Gzemi vplyvom multiplikacného efektu (v pripade realizacie prostrednictvom PPP
je predpoklad skorsieho plynutia tychto vyznamnych prinosov pre dotknuté Gzemie).
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Vzhladom na celospoloc¢ensky vyznam, velkost Projektu a obozretny pristup k vyhodnoteniu hodnoty za peniaze
sa v sulade s Metodikou MF SR priradila vaha tymto kvalitativnym parametrom v ramci Aktualizovanej VfM na
Urovni 0 % rovnako ako v Studii uskutoénitelnosti.

Nespochybnitelny vyznam tychto kvalitativnych faktorov viak vhodne dopliia pohlad na vysledok ¢isto
kvantitativneho vyhodnotenia vyhodnosti a ma svoje opodstatnenie pri hladani najlepsieho riesenia z pohladu
cielov verejného zadavatela.

4.2. Kvantitativne faktory hodnoty za peniaze

Porovnanie oboch alternativ realizacie Projektu je vykonané metddou vyjadrenia Cistej sucasnej hodnoty
periaznych tokov, ktoré bude musiet Zadavatel vynalozit v stvislosti s realizaciou Projektu. Aby bolo mozné obe
alternativy realizacie Projektu porovnat, je nutné upravit pefiazné toky oboch modelov na rovnaku ¢asovu
hodnotu pouzitim diskontnej sadzby. Hlavné kvantitativne rozdiely medzi oboma pristupmi su zobrazené v
diagrame v kapitole Metodicky pristup k aktualizacii tohto dokumentu.

V zmysle Specifického usmernenia MF SR v slvislosti s aktualizaciou testu hodnoty za peniaze pre Projekt,
Poradca pripravil analyzu citlivosti na vybrané vstupné parametre, ktoré su sucastou kvantitativneho
vyhodnotenia testu hodnoty za peniaze:

= diskontnd sadzba,
= financovanie v PSC modeli a
= Casovy posun zacCiatku realizacie pri PSC modeli.

Poradca pripravil taktieZ dva scenare PSC CAPEX opisané v kapitole 3.4.1 — Investi¢né vydavky (CAPEX), nakolko
aktudlne spracovavany dalsi stupen projektovej dokumentacie (DSP) v rézii NDS uvaZuje s pévodnym Sirkovym
usporiadanim bez zohladnenia optimalizacie poctu pruhov. Na zaklade v sucasnosti dostupnych informacii je
mozné sa domnievat, Ze bez robustného sutazného dialégu v rdmci procesu verejného obstardvania Projektu
formou PPP by nebol dizajn Projektu podrobeny tak detailnej hibkovej previerke za UZasti
Styroch medzinarodnych konzorcii a nebola by tak ani uskutoénena optimalizacia Sirkového usporiadania
Projektu, ktora prinesie Zadavatelovi v pripade realizacie takto optimalizovaného dizajnu vyrazné uspory.

Vysledkom Aktualizovanej VfM je test hodnoty za peniaze uvedeny v tabulke a grafe nizsie. Matica hodnot
vstupujuca do vysledku testu hodnoty za peniaze Aktualizovanej VfM je uvedena v prilohe tohto dokumentu.

NPV VfM v absolutnej hodnote vyjadruje rozdiel medzi NPV kvantitativnych parametrov PSC a PPP modelu,

hodnotu za peniaze PSC modelu.
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Tabulka 26 — Vysledky testu hodnoty za peniaze

Zatiatok vystavby PSC modelu PSC CAPEX 1 (1 122 mil. EUR) PSC CAPEX 2 (1 037 mil. EUR)
Diskontna sadzba 2,0 %
2019 511 422
2020 697 609
2021 884 795
2022 1070 982
2023 1258 1171
Diskontna sadzba 3,3 %
2019 609 529
2020 764 685
2021 917 839
2022 1067 990
2023 1219 1143
Diskontna sadzba 5,0 %
2019 678 606
2020 798 728
2021 914 847
2022 1026 961
2023 1138 1075

Zdroj: Analyza Poradcov

Po zohladneni vysledkov 30 scenarov sr6znou kombinaciou parametrov poZzadovanych MF SR a dvoch
scendrov ocenenia PSC CAPEX sa vysledok kvantitativnej analyzy hodnoty za peniaze pohyboval v intervale od
422 po 1 258 mil. EUR v Cistej sucasnej hodnote. Na zaklade tejto kvantitativnej analyzy preukazujucej
vyhodnost PPP formy a po prihliadnuti na déleZité nekvantifikovatelné prinosy uvedené v podkapitole 4.1, je
zrejmé, Ze PPP model prinesie Zadavatelovi vacsiu hodnotu za peniaze ako by tomu bolo v pripade realizacie

Projektu konvenénym PSC sp6sobom.

V ramci komplexnej a robustnej analyzy citlivosti uvedenej v prilohe Aktualizovanej VfM boli simulované viaceré

scenare potvrdzujuce vyhodnost PPP formy realizécie Projektu:

Hypoteticky scenar PSC modelu realizacie Projektu s parametrami CAPEX, OPEX a LCC z ponuky
Vitazného uchadzada - na zaklade vysledkov tejto analyzy zahfriajucej 15 roznych scenarov je mozné
potvrdit, Ze PPP model prindsa Zadavatelovi hodnotu za peniaze v intervale 186 az 951 mil. EUR v Cistej
sucasnej hodnote v porovnani s PSC modelom pri zachovani nezmenenych ostatnych predpokladov.
Hypoteticky scenar realizacie Projektu zohladnujuci vydavky externého financovania investicnych
vydavkov PSC modelu — na zaklade vysledkov tejto analyzy je PPP forma vyhodnejSia pre Zadavatela,
nakolko pri dodatoénych 30 scendroch zohladnujucich rézne diskontné sadzby, ocenenie PSC CAPEX
a zaCiatok vystavby PSC modelu generuje Zadavatelovi hodnotu za peniaze v rozmedzi od 362 az 1 263
mil. EUR v Cistej suc¢asnej hodnote pri zachovani nezmenenych ostatnych predpokladov.

Hypoteticky scenar realizacie Projektu, ktory by generoval socidlno-ekonomické prinosy Projektu iba na
urovni 50 % z hodnoty vypocitanej spracovatelom - na zaklade vysledkov tejto analyzy je PPP forma
vyhodnejsia pre Zaddavatela, nakolko pri dodatocnych 30 scenaroch zohladnujucich rézne diskontné
sadzby, ocenenie PSC CAPEX a zacCiatok vystavby PSC modelu generuje Zadavatelovi hodnotu za peniaze
v rozmedzi od 238 az 720 mil. EUR v Cistej sucasnej hodnote pri zachovani nezmenenych ostatnych
predpokladov.
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Odévodnenost realizacie Projektu a samotnl vyhodnost PPP modelu sme naviac testovali aj prostrednictvom
Standardného pristupu vyhodnocovania projektov prostrednictvom vypoctu IRR.

4.3. Alternativny pohlad na vyhodnotenie Projektu

Zavazna Metodika MF SR pre hodnotenie PPP projektov v SR stanovuje pouzitie metddy porovnania Cistej
sucasnej hodnoty penaznych tokov pre vyhodnotenie Projektu. V tedrii vSak existuju aj iné pristupy
vyhodnotenia projektov verejného sektora, ako napriklad ekonomicka miera navratnosti alebo pomer nakladov
a vynosov. VSeobecne uzndvanym a zauzivanym kritériom pri rozhodovani o realizacii projektu je rozhodovanie
na zaklade miery navratnosti vloZzenych vlastnych penaznych prostriedkov — tzv. vnutorna miera navratnosti
vlastného imania. Ukazovatel IRR zjednoduSene predstavuje priemerny ro¢ny vynos v percentudlnom vyjadreni,
ktory generuju investorovi jeho vlastné zdroje vloZzené do projektu. Racionalne konajuci investor sa napriklad pri
rozhodovani o realizacii jedného z dvoch konkurenénych projektov pravdepodobne rozhodne pre ten, ktory mu
prinasa vyssie IRR.

Uvedeny princip je mozné aplikovat aj ako alternativny pohlad pri rozhodovani, ¢i realizovat Projekt metédou
PPP alebo klasickym obstaravanim.

V ramci Aktualizovanej VfM je doplneny aj tento alternativny pohlad vyhodnotenia Projektu. Tak, ako pri metdde
Cistej sucasnej hodnoty tak aj metdda IRR je zaloZena na kvantifikovani jednotlivych vynosov a vydavkov tzv.
cash-flow projektu. Dolezitym elementom v tomto vyhodnoteni su socidlnoekonomické prinosy generované
Projektom. V sulade s Metodikou MF SR pre hodnotenie PPP projektov, je v ramci metddy Cistej sucasnej
hodnoty brana do vyhodnotenia VfM len hodnota socidlnoekonomickych prinosov, ktoré vzniknu vo variante
PPP skor ako vo variante PSC vplyvom ¢asového posunu medzi spustenim infrastruktury do prevadzky.

Metdda IRR je vSak zaloZzena na identifikovani vynosov, ktoré bude projekt generovat investorovi pocas celej
doby jeho Zivotnosti — rovnako ako investor v privatnej sfére oCakdva dividendu z projektu, verejny sektor
ocakdva socialne alebo socidlnoekonomické prinosy projektu, ktoré predstavuju jeho , dividendu”.

Na zaklade tohto principu, boli v ramci tohto dopliiujuceho pohladu na vyhodnost Projektu ku cash-flow
Zadavatela (vypocitané totoZznou metodoldgiou ako v pripade metddy Cistej sucasnej hodnoty) v oboch
modeloch pripocitané predpokladané socioekonomické prinosy rozlozené v ¢ase podla roku ich generovania.
Takto vypocitané celkové penazné toky Zaddvatela v oboch modeloch vratane ocenenia rizik a dane z prijmu
platenej koncesionarom boli testované prostrednictvom 10 variantov na priemernd ro¢nd vynosnost (IRR)
penaznych prostriedkov Zadavatela vlozenych do Projektu prostrednictvom PPP a PSC formy v ramci
modelovacieho okna do konca roku 2049 (oc¢akavany koniec koncesnej lehoty).

Tabulka 27 — IRR Projektu D4/R7

Pocet ’°k‘r’r‘l’°:':‘l"éd2ky PsC IRR PSC model IRR PPP model
PSC CAPEX 1 PSC CAPEX 2
23 10,4% 10,9%
24 10,0% 10,5%
25 9,6% 10,0% 24,8 %
26 9,1% 9,5%
27 8,6% 9,0%

Zdroj: Analyza Poradcov
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Na zaklade vyssie uvedeného prepoctu je Projekt z pohladu IRR pre Zadavatela rentabilny, nakolko vysledné IRR
oboch alternativ je vyssie ako hociktory zo scendrov diskontnej sadzby. Inymi slovami, kedZe vynosnost Projektu
vintervale 8,6 % aZ 24,8 % p.a. je vyssSia ako diskontna sadzba (2,0%, 3,3%, 5,0% p.a.), Zadavatefom vlozené
penaziné prostriedky do Projektu prevysia naklady Zaddvatela s nimi spojené, t.j. Zadavatel generuje na Projekte
zisk (v tomto pripade ide predovsetkym o zisk prostrednictvom ocenenych socialno-ekonomickych Gzitkov

spoloc¢nosti).

24,8 % 8,6 % -10,9 %

Na zaklade tohto alternativneho pohladu na vyhodnotenie Projektu na baze IRR je realizacia Projektu D4/R7
prostrednictvom PPP modelu vyhodnejsia, nakolko tento spdsob dosiahol zretelne vyssiu hodnotu IRR ako PSC
model.
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PRILOHA ¢. 1 - UPRAVY DIZAJNU PROJEKTU V POROVNANI S DUR

Novovzniknuté polozky

Mimouroviova kriZzovatka Prievoz

Bezpecnostné zalivy na celej dizke Projektovej cestnej komunikacie

Uprava dialniénej technoldgie na celej dizke Projektovej cestnej komunikacie

Nabijacie stanice pre elektromobily na odpocivadlach

CNG a LPG stanice na odpocivadlach

Rekonstrukcia jestvujicich mostov na MUK Prievoz

Zvacseny rozsah protihlukovych stien

Cerpacia stanica v km 1,740 D4, stavebnd ¢ast (Usek lvanka Sever — Raca)

Cerpacia stanica v km 1,740 D4, technologicka ¢ast (Usek lvanka Sever — Raca)

Cerpacia stanica v km 3,127 D4, stavebna ¢ast (tsek lvanka Sever — Raca)

Cerpacia stanica v km 3,127 D4, technologicka ¢ast (Usek Ivanka Sever — Raca)

Pripojka NN pre €S v km 1,740 D4 (tsek lvanka Sever — Raca)

Pripojka NN pre CSv km 3,127 D4 (tsek lvanka Sever — Raca)

Tieniaca stena v km 16,800 — 21,390 D4 vlavo (Usek Jarovce — Ivanka Sever)

Vodovodné potrubie 2 x DN 600 v km 2,245 - 4,720 D4 (Gsek Jarovce — Ivanka Sever)

Cerpacia stanica v km 22,550 D4, stavebna ¢ast (tsek Jarovce — lvanka Sever)

Cerpacia stanica v km 22,550 D4, technologicka ¢ast (Gsek Jarovce — Ivanka Sever)

PreloZka NN kablovej pripojky pre bilboard v km 0,134 prelozky cesty I/63 (Usek Jarovce — lvanka Sever)

Pripojka NN pre CS v km 22,550 D4 (Usek Jarovce — Ivanka Sever)

Prelozka optického kabla a zariadeni BENESTRA v km 2,436 D4 (usek Jarovce — Ivanka Sever)

Prelozka optického kabla a zariadeni v km 2,436 D4 (usek Jarovce — Ivanka Sever)

Ucelova komunikécia pre CSPH Jurki (Usek Prievoz — Ketelec)

Most na prelozke vetvy Prievoz Pristavna — OK Pristavny most (Usek Prievoz — Ketelec)

Kolektor v km 6,030 na R7 pre potrubie BVS DN 800 (Usek Prievoz — Ketelec)

Oporny mur na prelozke vetvy Prievoz Pristavna — OK Pristavny most (Usek Prievoz — Ketelec)

PreloZka kanalizacie DN 800 v km 1.400 R7 (Usek Prievoz — Ketelec)

Uprava vodovodov Slovnaft v km 3.625 R7 (Usek Prievoz — Ketelec)

Prelozka a ochrana kablov a zariadeni SEPS, a.s. (Usek Prievoz — Ketelec)

Zrusené polozky

Demoldacia CSPH Jurki v km 0.150 MK Pristavna (Usek Prievoz — Ketelec)

Cestna dopravna signalizacia v kriZzovatke na vetve pod Pristavnym mostom (Usek Prievoz — Ketelec)

Tesniaca vana na D4 v km 20,325 - 20,925 (usek Jarovce — Ivanka Sever)

Protihlukova stena v km 0,063 - 0,198 vetvy "TT - Jarovce" (Usek Jarovce — Ivanka Sever)

Uprava vodovodu DN 1000 v km 14,260 D4 (Usek Jarovce — lvanka Sever)

Prelozka vodovodu DN 500 v km 14,263 D4 (usek Jarovce — Ivanka Sever)

Prelozka zavlahovych potrubi ,,Zavlaha pozemkov Vajnory I11“ v km 22,175 D4 (usek Jarovce — Ivanka Sever)

Prelozka vzdusného vedenia VN 22kV I|.¢. 1106 v km 0,387 D4 (usek Jarovce — Ilvanka Sever)

Kioskova trafostanica TS4 v km 6,930 D4 (Usek Jarovce — Ivanka Sever)

Prelozka radiomajaka NDB L id D v km 20,900 D4 (usek Jarovce — lvanka Sever)

Zdroj: NDS, analyza Poradcov
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PRILOHA C. 2 — OPTIMALIZACIA SIRKOVEHO USPORIADANIA PROJEKTU

Povodné Sirkové usporiadanie

Optimalizované Sirkové usporiadanie

PSC CAPEX 1 PSC CAPEX 2
Usek N&zov tseku km P km | JP km i1 km P
D1 Jarovce - Rusovce 2,400 4 2,400 4
D2 Rusovce - Ketelec 4,300 4 4,300 4
D3 Ketelec - Rovinka 4,150 6 4,150 4
D4 Rovinka - Podunajské Biskupice 3,600 6 3,600 4
D5 Podunajské Biskupice - Ivanka zapad 6,350 6 0,800 8 6,350 4 0,800 8
D6 Ivanka zapad - lvanka sever 0,600 8 0,390 6 0,600 8 0,390 6
D7 Ivanka sever - Cierna voda 1,600 6 1,600 6
D8 Cierna voda - Raca 2,800 4 2,800 4
R1 Prievoz - Ketelec 6,520 6 6,520 6
R2 Ketelec - Dunajskd Luzna 7,950 4 7,950 4
R3 Dunajska Luzna - Samorin 4,950 4 4,950 4
R4 Samorin - Holice 12,700 4 12,700 4

Zdroj: Analyza Poradcov

Legenda:

km
JP

di?ka tseku v kilometroch
pocet jazdnych pruhov
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PRILOHA C. 3 — MATICA POROVNANIA KVANTITATIVNYCH ROZDIELOV OBOCH
VARIANTOV REALIZACIE PROJEKTU

Tabulka 28 - Hodnota za peniaze (hodnoty Studie uskutocnitelnosti)

(NPV, mil. EUR) NPV PSC NPV PPP
NPV hrubého PSC a NPV PPP 1546 @ 2505*a72742 @
NPV zadrzanych rizik 12 9 12 9
NPV prenesenych rizik 170 0 -
Dan platena Koncesionarom - -94 az -104 e
e - 10070
NPV celkom 1728 @ 1416271642 @
NPV VfM 3122785 @
NPV VfM % 18%a:5% @

Zdroj: Studia uskutocnitelnosti projektu D4/R7

Tabulka 29 - Porovnanie kvantitativnych rozdielov oboch variantov realizdcie Projektu — PSC CAPEX 1

Zac':iatolr(n\;y;jsetlauvby e Diskontna sadzba 2,0 % Diskontna sadzba 3,3 % Diskontna sadzba 5,0 %
NPV hrubého PSC €
2019 1353 1261 1157
2020 1354 1249 1132
2021 1355 1238 1107
2022 1354 1224 1080
2023 1353 1211 1056
NPV hrubého PPP @
2019 1313 1085 870
2020 1313 1085 870
2021 1313 1085 870
2022 1313 1085 870
2023 1313 1085 870
NPV zadrzanych rizik 9
2019 31 30 28
2020 31 30 28
2021 31 30 28
2022 31 30 28
2023 31 30 28
NPV prenesenych rizik 0
2019 85 79 74
2020 85 79 74
2021 85 79 74
2022 85 79 74
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Zaéiatol;\;\;/js;auvby e Diskontna sadzba 2,0 % Diskontna sadzba 3,3 % Diskontna sadzba 5,0 %
2023 85 79 74
Dari platena koncesionarom 6
2019 -17 -16 -14
2020 -17 -16 -14
2021 -17 -16 -14
2022 -17 -16 -14
2023 -17 -16 -14
NPV kvantifikovatelnhych socioekonomickych vplyvov G
2019 -369 -339 -303
2020 -554 -505 -448
2021 -740 -670 -589
2022 -927 -834 -728
2023 -1117 -998 -864
NPV celkom PSC @
2019 1469 1370 1259
2020 1470 1358 1233
2021 1471 1347 1209
2022 1470 1333 1182
2023 1468 1320 1158
NPV celkom PPP @
2019 958 761 581
2020 773 594 436
2021 587 429 294
2022 400 265 156
2023 210 101 20
NPV ViM ©
2019 511 609 678
2020 697 764 798
2021 884 917 914
2022 1070 1067 1026
2023 1258 1219 1138
NPV ViM %
2019 35% 44% 54%
2020 47% 56% 65%
2021 60% 68% 76%
2022 73% 80% 87%
2023 86% 92% 98%

Zdroj: Analyza Poradcov
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Tabulka 30 - Porovnanie kvantitativnych rozdielov oboch variantov realizdcie Projektu — PSC CAPEX 2

Zaéiatol;\;y’;s;auvby PSC Diskontna sadzba 2,0 % Diskontna sadzba 3,3 % Diskontna sadzba 5,0 %
NPV hrubého PSC €
2019 1264 1181 1086
2020 1266 1170 1063
2021 1267 1160 1040
2022 1266 1147 1015
2023 1265 1135 993
NPV hrubého PPP @
2019 1313 1085 870
2020 1313 1085 870
2021 1313 1085 870
2022 1313 1085 870
2023 1313 1085 870
NPV zadrzanych rizik 9
2019 31 30 28
2020 31 30 28
2021 31 30 28
2022 31 30 28
2023 31 30 28
NPV prenesenych rizik 0
2019 85 79 74
2020 85 79 74
2021 85 79 74
2022 85 79 74
2023 85 79 74
Dan platena koncesionarom e
2019 -17 -16 -14
2020 -17 -16 -14
2021 -17 -16 -14
2022 -17 -16 -14
2023 -17 -16 -14
NPV kvantifikovatelnych socioekonomickych vplyvov @
2019 -369 -339 -303
2020 -554 -505 -448
2021 -740 -670 -589
2022 -927 -834 -728
2023 -1117 -998 -864
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Zai’:iatol;\;\;/js:lauvby PsC Diskontna sadzba 2,0 % | Diskontnd sadzba 3,3 % | Diskontna sadzba 5,0 %
NPV celkom PSC @
2019 1380 1290 1187
2020 1382 1279 1164
2021 1383 1269 1142
2022 1382 1256 1117
2023 1381 1244 1095
NPV celkom PPP @
2019 958 761 581
2020 773 594 436
2021 587 429 294
2022 400 265 156
2023 210 101 20
NPV ViM ©
2019 422 529 606
2020 609 685 728
2021 795 839 847
2022 982 990 961
2023 1171 1143 1075
NPV VEM %

2019 31% 41% 51%
2020 44% 54% 63%
2021 58% 66% 74%
2022 71% 79% 86%
2023 85% 92% 98%

Zdroj: Analyza Poradcov
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PRILOHA C. 4 — ANALYZA CITLIVOSTI VFM

Tabulka 31 — VfM pri zohladneni vydavkov externého financovania investicnych vydavkov PSC modelu v mil. EUR v Cistej
sucasnej hodnote

Zatiatok vystavby PSC modelu | PSC CAPEX 1 (1 122 mil. EUR) PSC CAPEX 2 (1 037 mil. EUR)
Diskontna sadzba 2,0 %
2019 516 427
2020 702 613
2021 889 800
2022 1074 986
2023 1263 1175
Diskontna sadzba 3,3 %
2019 468 398
2020 628 559
2021 786 717
2022 941 873
2023 1097 1030
Diskontna sadzba 5,0 %
2019 413 362
2020 546 496
2021 675 626
2022 798 751
2023 922 875

Zdroj: Analyza Poradcov

Tabulka 32 — VfM pri simulovani hypotetického scendru PSC modelu realizdcie Projektu s parametrami CAPEX, OPEX a LCC z
ponuky Vitazného uchadzaca v mil. EUR v Cistej sticasnej hodnote

Zaéiato;ﬁt:by PSC Diskontna sadzba 2,0 % Diskontna sadzba 3,3 % Diskontna sadzba 5,0 %
2019 186 324 432
2020 373 482 558
2021 561 639 681
2022 750 795 801
2023 941 951 920

Zdroj: Analyza Poradcov
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Tabulka 33 — VfM pri simulovani hypotetického scendra generovania 50 % z predpokladanych socioekonomickych prinosov
odhadnutych ich spracovatelom

Zaciatok vystavby PSC modelu PSC CAPEX 1 (1 122 mil. EUR) PSC CAPEX 2 (1 037 mil. EUR)
Diskontna sadzba 2,0 %
2019 327 238
2020 420 332
2021 514 425
2022 606 518
2023 700 612
Diskontna sadzba 3,3 %
2019 440 360
2020 512 432
2021 582 504
2022 650 573
2023 720 644
Diskontna sadzba 5,0 %
2019 526 455
2020 574 504
2021 620 552
2022 662 597
2023 706 643

Zdroj: Analyza Poradcov
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PRILOHA C. 5 — KIUCOVE TYPY VYDAVKOV ZIVOTNEHO CYKLU A UVAZOVANE
ZIVOTNOSTI

Klacové typy vydavkov Zivotného cyklu PSC modelu:

= vymena obrusnej vrstvy vozoviek s asfaltobeténovym krytom (min. 40 mm)

= vymena asfaltového suvrstvia (obrusnd + loZna vrstva min. 80 mm)

=  zdrsnenie vozoviek s cementobeténovym krytom

= opravy rims mostov

= opravy a udrzba mostnych zaverov

=  vymena zvodidiel

=  obnova zvislého dopravného znacenia

=  obnova protihlukovych opatreni vymena zabradlia

= vymena oplotenia

= vymena zariadeni dialhi¢nej technoldgie (premenné dopravné znacenie, kamerovy systém, systém
riadenia dopravy atd')

= vymena technologickych casti ORL

= opravy a vymena zariadeni pre deti na odpocivadlach

UvaZované Zivotnosti jednotlivych hlavnych zariadeni:

= Asfaltobeténové vozovky 20 rokov
= Cementobetdnové vozovky 20 rokov
= Ocelové zvodidla 20 rokov
= Betdnové zvodidld 40 rokov
=  Premenné dopravné znacenie 10 rokov
=  Kamerovy systém 10 rokov
= Oplotenie 20 rokov
=  Mosty 100 rokov
=  Technologické zariadenia 10 rokov
= Protihlukové steny 25 rokov
= Zvislé dopravné znacenie 7 rokov
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PRILOHA C. 6 — VYDAVKY ZIVOTNEHO CYKLU PODLA DOBY PREVADZKY PSC MODELU

mil. EUR
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PRILOHA C. 7 — PREDSTAVENIE VITAZNEHO UCHADZACA

MACQUARIE

Cintra je jednou z najvacsich svetovych spolo¢nosti na rozvoj dopravnej infrastruktury
s celkovymi investiciami vo vyske 23 milidrd EUR. S vySe 40-ro¢nymi skisenostami
Cintra v sGcasnosti spravuje 27 koncesii v Spanielsku, Portugalsku, irsku, Grécku,
Kanade, Spojenych $tatoch americkych, Australii a vo Velkej Britanii s celkovou dizkou
viac ako 2 000 km.

Macquarie je svetovym lidrom v oblasti financovania infrastruktury, ktory poskytol
robustné a ucinné riesenia financovania pre mnozstvo vyznamnych dopravnych a PPP
projektov po celom svete. Nedavno v Eurdpe spolocnost Macquarie zastreSovala a
realizovala financovanie PPP projektu Mersey Gateway v hodnote 900 milidnov EUR.
Macquarie Group manazuje investicie v oblasti infrastruktury v celkovej hodnote viac
ako 97 milidrd EUR.

PORR je jednou z najvacsich stavebnych spolo¢nosti v Rakusku s dlhodobou tradiciou
(viac ako 140 rokov). Spolocnost je aktivna v krajindch strednej Eurdpy vratane
Slovenska. Spolo¢nost disponuje skiisenostami v oblasti PPP projektov dialnic, najma
v susednych krajinach.

Konzorcium Obchvat Nula planuje pri projektovani a realizacii vyuZit svetové a lokdlne know-how svojich

kld€ovych partnerov Ferrovial Agroman a Porr Bau:

agroman

Ferrovial Agroman je svetovym lidrom v oblasti civilného inZinierstva a stavebnictva
a ma rozsiahle skusenosti v ramci projektovania a vystavby vsetkych typov dopravnej
infrastruktury. Spoloénost Ferrovial Agroman vybudovala priblizne 19 000 km ciest
(vratane priblizne 480 km tunelov) a viac ako 4 500 km novych Zeleznic (z toho
priblizne 700 km st vysokorychlostné trate). Ferrovial Agroman je stavebna divizia
spolocCnosti Ferrovial, S.A. s ratingom investicného stupna, kétovana na burze
cennych papierov v Madride a zaradena do indexu IBEX-35.

PORR Bau je stavebnou diviziou skupiny PORR a na slovenskom trhu p&sobi viac ako
20 rokov. Spolocnost zrealizovala niekolko vyznamnych projektov v Bratislave a na
zapade Slovenska. V sucasnosti PORR realizuje vystavbu mosta (30 000 m2) na dialnici
D1 v blizkosti Ziliny. Predchadzajice projekty realizované v Slovenskej republike
zahfnaju: Galleria Eurovea, centralu SLSP v Bratislave a rekonstrukciu Zelezni¢ného
Useku Trencianska Tepla - Beluga koridoru TEN-T medzi Bratislavou a Zilinou.
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PRILOHA C. 8 — MIATICA RIZIK PROJEKTU

Kategoria Nazov rizika Popis vzniku rizika Popis dosledku rizika Nakladanie s rizikom Stat
P) Procesné rizika
Potrebné povolenia (Gzemné, Riziko oneskoreného ziskania povoleni, pripadna strata uz . . Odstra?nemg pAodstatr?ych r|Az|kovycthaktorcl>v predlzahaljemm
P-1 ) , ] . Oneskorenie projektu zadania, prispdsobenie projektu poZiadavkam vydavanych X
stavebné, atd') udeleného povolenia o [N . .
povoleni, priprava realistického ¢asového planu
. . . . . . . . . P iskani ého, A . P . (o a .
Potrebné povolenia Riziko neziskania kolaudacnych rozhodnuti, alebo ziskanie s otreba ,ZIS ania nov.e C? Dosledne pripravend projektova dokumentdcia, dosledny
pP-2 . . . stavebného povolenia, Upravy ;
(kolauda¢né rozhodnutie) oneskorenim R stavebny dozor
projektu
Ziskanie a vlastnictvo ., . . On,%Sk(?ren[e projektu Odstranenie podstatnych rizikovych faktorov pred zahajenim
, Spory pri ziskavani pozemkov a/alebo v pripade Zvysenie nakladov R A . . . . . ,
P-3 potrebnych pozemkov (v ; . . . . N . zadania, prispdsobenie projektu poziadavkam vydavanych X
- nejednoznacného vlastnictva pozemkov Néklady na odskodnenie P SN . .
zmysle DUR) R povoleni, priprava realistického ¢asového planu
Zmena projektu
Ziskanie a vlastnictvo . . . Oneskorenie projektu, Zvysenie Odstranenie podstatnych rizikovych faktorov pred zahajenim
. - Spory pri ziskavani pozemkov a/alebo v pripade . . M . R A . X .. . . .
P-4 dodatocnych pozemkov (inych X . . ndkladov, Ndklady na ods$kodnenie | zadania, prispdsobenie projektu poziadavkam vydavanych X
B nejednoznacného vlastnictva pozemkov . P e LA % . .
ako podla DUR) Zmena projektu povoleni, priprava realistického ¢asového planu
. -y , . } . . Presné zadefinované ustanovenia v zmluvnej dokumentacii
. , Spory medzi verejnym sektorom a dodavatefom v priebehu Oneskorenie projektu Y ., . . . Lo
P-5 Vznik sporov (vystavba) , NP o osetrujuce vietky pripady, z ktorych by spory mohli vzniknut
vystavby a spory o stavbu po dokonéeni vystavby ZvySenie nakladov L R R PO
s jasnymi pravidlami postupu pre najdenie rieSenia
Schvélenie projektu / Nerealizacia projektu podla
PG zadévace.j dokument]é(;ie/ Hrozba nes’cf'wélenia pro!'ektu [’ninisterstvom / vlddou / zmluvnej pripravené.ho néVth'J ) Dodranie planovaného harmonogramu a potrebnych krokov X
zmluvnej dokumentacie dokumentacie stanovenym sposobom Neuzavretie zmluvného vztahu
stanovenym spésobom Oneskorenie projektu
P e i é hvalené zadani jnéh . . _— . . )
Oneskorenie pri zadavani cas n(?pnpraxene /vnesc- va,ene z ar}le verejne .0 . Oneskorené uzatvorenie Kvalitna a dostatocna priprava zadavacej a zmluvnej
) iy P obstaravania ¢i omeskanie vyberu doddvatela verejného , , N A . K
P-7 potrebnych verejnych zakaziek o A . P s zmluvnych vztahov, me$kanie dokumentdcie, dokladnd priprava a kontrola plnenia X
P . obstaravania z dévodov odvolavania sa netspesnych uchadzacov . . P
sUvisiacich s projektom . ‘e projektu harmonogramu, transparentné obstaravanie
(napr.: projektant pre D1, stavebna firma pre D1)
D) Rizikd spojené s projektovanim (navrhom)
Nesplnenie ocakavani kladenych na projektovi dokumentaciu a Zvysenie nakladov, Znizenie kvality . — o o .
. . - e el . s L X K . .. | VEasné zapojenie zhotovitela, zmluvné o3etrenie
D-1 Projektova dokumentacia nevyhovujuca $pecifikdcia, pripadne netplnd definicia Zmeny v projektovej dokumentacii e . o . . .
s . . o R charakteristik projektu (Specifikacia poZiadaviek na projekt)
poziadaviek na projekt Omeskanie projektu
Jasna definicia poZiadaviek pred podpisanim zmluvy a
Zmena parametrov podmienok | Zmena parametrov podmienok z verejnopravneho prejednavania | ZvysSenie nakladov zapojenie vsetkych kltG¢ovych stran do priprav projektu.
D-2 z verejnopravneho - napriklad daldie MUK, pruhy a smery v krifovatkach atd. Zmeny v zmluvnej dokumentacii Ustanovenie zmluvy minimalizujdce naklady na zmeny X
prejedndvania (zmena podrobnosti koncepcie dopravného riesenia) Oneskorenie projektu projektovej dokumentacie, zmluvné vymedzenie
moznych dodatkov a zmien
Jasna definicia poziadaviek pred podpisanim zmluvy a
Koordina¢né otazky medzi KedZe projekt bol vyhotoveny po usekoch, mézu existovat Zvysenie nakladov zapojenie vsetkych kltGcovych stran do priprav projektu.
D-3 réznymi ¢astami projektovej niektoré nezrovnalosti v koordinacii a je potrebné ich vyriesit Zmeny v zmluvnej dokumentacii Ustanovenie zmluvy minimalizujdce naklady na zmeny X
dokumentacie (napriklad MUK Ivanka Sever,, MUK Prievoz) Oneskorenie projektu projektovej dokumentacie, zmluvné vymedzenie
moznych dodatkov a zmien. Koncesionar prevzatim
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Alokacia rizika

Kategoria Nazov rizika Popis vzniku rizika Popis dosledku rizika Nakladanie s rizikom Koncesionar \ Stat
dokumentécie zodpoveda za dokumentaciu a koordinaciu
(kvalitativna a kvantitativna zodpovednost)
Jasna definicia poziadaviek pred podpisanim zmluvy a
theny zmluvnej dokumerﬂa’\ue Zmena posiadaviek na projekt po skonceni rokovania / Zvysenie nakladoY o zapojenie \{setkych kIuFo-vych- st-r?n dolpr|prav projektu.
D-4 z dévodov na strane verejného R Zmeny v zmluvnej dokumentécii Ustanovenie zmluvy minimalizujdce naklady na zmeny X
uzatvorenia zmluvy R : . . P . .
sektora Oneskorenie projektu projektovej dokumentacie, zmluvné vymedzenie
moznych dodatkov a zmien
Vykup pozemkov pod kompenza¢nymi opatreniami, nezaistenie
stavebnych povoleni pre Kompenzacné opatrenia, nové Zwienie nakladov Jasny rozsah prac a podmienok definovanych pre tieto
D-5 Kompenzacné opatrenia poZiadavky vyplyvajice z monitoringu v zmysle pravidiel v R . opatrenia v Urovni stavebného povolenia, Verejny sektor X
o . B . Lo 5 Oneskorenie projektu - e X L
realizacie kompenzaénych opatreni, neziskanie sthlasu MZP SR, najde a navrhne (uréi) ind lokalitu realizacie
potreba nového navrhu kompenzaénych opatreni
- . » L Zvysenie nakladov Jasny rozsah prac a podmienok definovanych pre tieto
D- Vyvolan r Rizik r [alSich lanych Gpr: . . . X X
6 yvolané Upravy iziko potreby dalsich vyvolanych Gprav Oneskorenie projektu opatrenia v Urovni stavebného povolenia
S) Rizika spojené so stavebnym pozemkom
. . Nasledky ndlezov nevybuchnutej municie v priestore okolo Oneskorenie projektu . M .
S-1 Nevybuchnutd municia - v P v d P P proJ Riziko oSetrené zmluvne so stanovenou rezervou v cene X
zimného pristavu na R7 Zvysenie nakladov
Nasledky ndlezov na stavebnom pozemku - archeologickej, . v
X e Verejny sektor zabezpedi
. - umeleckej, vedeckej ¢i inej hodnoty. . . . . e
Kultdrne dediéstvo / . L s S . , Oneskorenie projektu predstihovy archeologicky prieskum
S-2 . Riziko vyplyvajlce z mozZnosti poSkodenia kulturnych a o . ) . . . s X
Archeologické nalezy L X P L Zvysenie nakladov lokality (fazu I.), ziska kladné stanovisko od Krajského
historickych pamiatok nachadzajucich sa v pozitivnej . J )
. X pamiatkového ustavu k faze I.
archeologickej lokalite
Ciasto¢né alebo UpIné obmedzenie dostupnosti lokality v
suvislosti s krokmi tretich stran vratane orgénov verejného
sektora, pokial toto znemozZnenie dostupnosti nie je P L . _—
A p PN P P X ! Uskutocnenie kvalitnej analyzy stavu pozemku z hladiska
odévodnitelné z dévodov porusenia podmienok na strane . . . ., . . .
‘ o L o . . pristupu a tiarch tretich stran, a pod. Sukromny sektor si
, . dodavatela. Riziko vyplyvajuce z charakteru okolitych pozemkov | Oneskorenie projektu ‘e, P .
S-3 Dostupnost lokality K . ) o P P pred zacatim vystavby dohodne s vlastnikmi okolitych X
aich vlastnictva, stavebnd lokalita je kvoli zZlym pomerom Zvysenie nakladov . . R . .
P . . . pozemkov moznost tranzitu cez tieto pozemky v priebehu
s vlastnikmi okolitych pozemkov nedostupna; presadenie v stavebnvch prac
predchddzajucich etapach vylucenych pozZiadaviek tretich stran v yenh p
dalsich stupfioch verejnopravneho prejednavania (stavebné
povolenie))
Riziko vyplyvajlce z umiestnenia sieti v mieste stavby, ktoré nie . . Verejny sektor si zabezpeci expertizy danej lokality pred
. . A . , ) , ) , Oneskorenie projektu Y . ., , o
S-4 Siete na lokalite st vObec, pripadne st nespravne, zakreslené v planoch, ktoré ZwiEenie nikladov zacatim konania so siukromnym sektorom a oboznami ho s X
poskytne verejny sektor sikromnému sektoru. v vysledkami
Zabezpecenie relevantnych odbornikov pre vykon dohladu
55 Siete na lokalite Riziko vyplyvajuce z ¢innosti doddvatela - Skody na existujucej Oneskorenie projektu zo strany verejného sektoru, nastavenie procesov a prisne X
infrastrukture a v blizkosti stavby sp6sobené dodavatelmi. ZvySenie nakladov dodrziavanie kontrolnych postupov + precizne vypracovany
POV pocas verejného obstardvania.
Zabezpecenie relevantnych odbornikov pre vykon dohladu
Geoldgia podlozia: (prieskumy nedostato¢né, alebo netplné - . . zo strany verejného sektoru, nastavenie procesov a prisne
o ; o . L X , | Oneskorenie projektu .. X | ; ,
S-6 Geologické prieskumy podmienky podloZia su naro¢né a vietky technické podmienky st Zuwenie nakladoy dodrZiavanie kontrolnych postupov + precizne vypracovany X
zavislé od kvality prieskumov ¥ POV pocas verejného obstardvania alebo prijatie fazovania
podla skuto¢nych zdrojov, nezavislé podrobné prieskumy
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Kategoria Nazov rizika

Geologické prieskumy —
nebezpecné materialy na

Popis vzniku rizika

Identifikacia nebezpecnych materidlov na stavenisku pocas

Popis dosledku rizika

Oneskorenie projektuZvysenie

Nakladanie s rizikom

Zabezpecenie podrobnych inZiniersko-geologickych
prieskumov vratane laboratdrnych skusok pocas procesu

Alokacia rizika

Koncesionar \

Stat

hygienickej ochrany 2. stupia vodného zdroja Rusovce, pasmo
hygienickej ochrany 2. stupria vodného zdroja Rusovce-Mokrad-
Ostrovné Lucky (VZ ROL), pasmo hygienickej ochrany 1. stupna
vodnych zdrojov Podunajské Biskupice, kultirno-historicka
pamiatka - povodnad protipovodriovd ochrannd hradza)

ZvySenie nakladov

(urci) inu lokalitu

S-7 Stavenisku mimo Usek ¢. 3 (od | realizacie stavby, kontaminovana pdda, kontaminacia spodnej . i . L, . X
. . . o Lis . . néakladov Verejného obstaravaniaPoskytnutie vysledkov prieskumov
Malého Dunaja po zaciatok vody, nepovolené skladky nebezpecnych materialov PN o P
Uchadzacom v Existujucich poskytnutych udajoch
MUK Ketelec)
Geologické prieskumy Za‘bezpeéenie r’)odrobn{/ch ir}iiniersko:geolog[ck\'/ch
. L P .. ) . M prieskumov vratane laboratérnych skdsok pocas procesu
nebezpecné materialy na Identifikdcia nebezpeénych materidlov na stavenisku pocas . . L P L .
. - M . R A L . Oneskorenie projektu Verejného obstardvania. Poskytnutie vysledkov prieskumov
S-8 Stavenisku na Useku ¢. 3 (od realizacie stavby, kontaminovana péda, kontaminacia spodnej o o« o SR X
. . Y. L4 . ) Zvysenie ndkladov Uchadzacom v Existujucich poskytnutych udajoch. Snaha
Malého Dunaja po zaciatok vody, nepovolené skladky nebezpecénych materialov L . . . . S
Verejného obstardvatela o zaistenie zodpovednosti likvidacie
MUK Ketelec) . . M
nebezpecnych materidlov spolo¢nostou Slovnaft, a.s.
Riziko vyplyvajlce z umiestnenia lokality (celej alebo ¢asti) v
chranenej krajinnej oblasti - znovuotvorenie povolovacieho
procesu, riziko napadnutia udelenych vynimiek
(CHKO Dunajské Luhy, Gzemie eurépskeho vyznamu SKUEV0295
Biskupické luhy, - chranené vtacie izemie SKCHVUOO7 Dunajské Oneskorenie projektu Verejny sektor ziska potrebné povolenia a zabezpeci vynimku
S-9 Chranend krajinnd oblast luhy, chranena vodohospodarska oblast Zitny ostrov, pasmo proj umozniujucu stavbu v tejto lokalite, pripadne najde a navrhne X

C) Rizika spojené s vystavbou

Riziko vyplyvajuce z velkosti projektu, nutnosti koordinacie a
realizdcie nadvazujucich investicii (rekonstrukcia D1) - naro¢né

Zvysenie nakladov, otazky kvality,

Realizacia projektu Koncesiondrom, ktory je zodpovedny za
realizdciu podla vopred stanoveného harmonogramu
vystavby. Zabezpecenie nezavislého dohladu pocas vystavby,

kvalifikovaného personalu /

zodpovedajucich

Strata reputdcie

c-1 Velkost projektu ndjst spolo¢nost schopni mobilizovat a manaZovat projekt X . . . . . o X
. . . R o L, . . L oneskorenie projektu nastavenie kontrolnych mechanizmov a prisne vymahanie
takejto velkosti realizovany viacerymi dodavatelmi (kapacitné .. fos L
riziko) dodrziavani tychto procesov zo strany Koncesiondra
Verejnym obstaravatelom.
Zhotovitel nebude schopny ocenit alebo optimalizovat Ubezpeéenie sa behom sutaze o obstaravacej stratégii
, komplikované technické Casti projektu (napr. znacny pocet P . . sutaziacich. Uistenie sa, Ze sutaZiaci si je vedomy tychto rizik
Technickd komplexnost p Lo proj (nap P VP ZniZenie kvality, oneskorenie . e ws ! Y y .
C-2 roiektu mostov, most cez Dunaj, MUK ,lvanka-sever”, MUK roiektu a bude pripraveny ich riadit. Sutaziaci s dostato¢nymi X
proj ,Slovnaftska“ a vyustenie R7 v Bratislave Prievoze, - Usek R7 proj skusenostami s projektmi podobného rozsahu a
zapadne od Slovnaftu) komplexnosti.
PrediZenie projektu . ) . )
. o - ol . - Zmluvné osetrenie kvalitativnych parametrov projektu
Chybna a kvalitativne nedostatocna realizacia stavby, Zvysené naklady (napr. vyssie . . . . . .
. , M S . . . . . vratane nastavenia systému platieb (platobny mechanizmus),
Kvalita stavby, sulad s nedostatocny vykon technického dozoru zo strany zadavatela. naklady v suvislosti s N . . . . ‘.
s PR P . , . L , . . M A . doékladna projektova a stavebnd dokumentacia.
C-3 pozadovanymi "vykonovymi Nenaplnenie zmluvnych podmienok. Toto riziko sa tyka pripadnej | odstrarfiovanim $kod a naklady v A X . X P v X
. . e L . . o . v . Prispdsobenie planovania k zniZeniu zloZitosti.
parametrami chybnej a kvalitativne nedostatocnej realizacie tak u generalneho | suvislosti so zruSenim existujucich . . . o . . .
. . . . . ) , Vyber subdoddvatelov v zavislosti na bonite, referenénych
dodavatela, ako aj u subdodavatelov. zmldv a poverenim novych R . . N
. . P . projektoch a zarukach tretich oséb
subdodavatelov) Znizenie kvality
Nezabezpecenie stavby pred cudzimi osobami, Urazy na stavbe
Nedodrzanie BOZP na stavbe a P R X v P . . - ¥ , ZvySenie nakladov Dozor, kvalitné kontrolné procesy, kvalitny personal,
C-4 P (zamestnanci, tretia osoba), nedodrzanie bezpec¢nostnych L. . . . X X
pocas tazkej udrzby . Y R . Strata reputacie Skolenia, poistenie
noriem/bezpeénosti prace na stavenisku
— . P T Omeskanie projektu - e . . "
cs Nezabezpecenie Riziko vyplyvajuce z nezabezpecenia Zvjenie nakladov Zmluvné osetrenie, Specifikdcia potrebnych pracovnych sil, X

vytvorenie rezervy v ¢asovom pldne vystavby
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Alokacia rizika

Kategoria Nazov rizika Popis vzniku rizika Popis dosledku rizika Nakladanie s rizikom Koncesionar \ Stat
Nezodpovedajlce pracovné kvalifikovanych pracovnikov,
sily / riziko nezastupitelnosti nemoznost ich zastupenia
0) Rizikd prevédzkovych nakladov
Nedodrzanie Ro¢ného Nedodrzanie stanoveného harmonogramu Hlavnej udrzby v Zvysenie nakladov na Zivotny o . . .
0-1 N s . - . . Zmluvné osetrenie plnenia podmienok Zmluvy X
harmonogramu dosledku neplnenia planovaného objemu tychto prac cyklus
. . ) s . [ Sled. ie vyvoja obj tazkej nakladnej d , U
Vyrazna zmena objemu tazkej Vyraznym navy$enim objemu tazkej nakladnej dopravy dochadza , . . € f)vame ,\IyVOJa ? Jem,lj az’ €] naxiacne] oprayy Vupr'ava
0-2 < R P 5. . Zmena nakladov na Zivotny cyklus systému planu oprav, zvy$ena kontrola hmotnosti tazkej X
nakladnej dopravy k zvySeniu nakladov Zivotného cyklu. . .
nakladnej dopravy
Neadekvatna Bezna udrzba, nedostato¢na komunikacia a
. . . koordinacia prevadzkovatela dopravnej infrastruktiry, napr. v Zvysenie nakladov
Kvalita prevadzky dopravnej . Y . . s . . o - . - . . )
0-3 . M . oblasti informacného systému dialnice, pri odstrariovani vozidiel | ZniZenie kvality Zmluvné osetrenie plnenia podmienok Zmluvy X
infrastruktury R . . R . . . M . -
pri nehode, atd’. Nezaistenie kvalifikovaného personalu, Poskodenie reputacie
obmedzend bezpeénost prace, atd.
Znedistenie alebo zasahy do okolia (vzduch, podzemna voda, Osetrit zmluvne, expertizy a $pecifikécia pouzitych
Vseobecné rizika tykajuce sa vzhlad krajiny, fauna a fléra). materialov a stavebnych postupov, pouZitie zodpovedajicich
0-4 Zivotného prostredia Viac-ndklady spojené s obmedzenim nadmerného hluku, ZvySenie nakladov technoldgii. Primerané planovanie v prvych fazach projektu, X
(prevadzka) znetistenia atd. Ciasto¢né znehodnotenie okolitej plochy - napr. pravne riesenie s dotyénymi vlastnikmi pozemkov,
z dévodu zimnej udrzby monitoring
Riziko nutnosti skor3ej/¢astejej vymeny nevyhnutnych
Riziko technologického technologickych zloZiek v porovnani s pédvodnym planom, bez L — . , _ . -
0O-5 . . R . , Y R Zvysenie nakladov Osetrit zmluvne, spoluprdca so skisenymi dodavatelmi X
zastarania toho aby to predpisovali zmeny ramcovych pravnych podmienok
¢i uzatvorené zmluvy
Neefektivna/ nehospodérna Nevlfv?litne’ pripraveny rozp?éet na’prevédzkuv(n.apn nezahrrlutie o V\'Ib,e‘l" kvalitného koncesiondra
0-6 revadzka urcitych nakladov do rozpoctu, atd.), nedodrzanie stanoveného ZvySenie nakladov Revizia ponuky X
P rozpoctu, nehospodarne obstaravanie materialu a sluzieb Zmluvné osetrenie plnenia podmienok projektu
Riziko vyplyvajuce z technologickej zastaranosti vysledného
L Y , produktu v okamihu odovzdania verejnému sektoru alebo v L Osetrit zmluvne
-7 Technick TR - R L z kl . X X
o echnickd nedostatocnost okamihu dokoncenia, riziko skorSieho zastarania technologickych vySenie ndkladov Expertné odhady
zloZiek ako sa povodne predpokladalo
R) Rizika prevadzkovych vynosov
Vyska prevadzkovych vynosov | Zmena dopytu (nizsi alebo vyssi objem dopravy) a zmeny v , VYber k\./alltneh? dodaV§teIa Rev.|Z|a ponuky m.luvne
R-1 | i i . N Zmena vynosov osetrenie plnenia podmienok projektu. Nastavenie X
z mytneho jednotkovych cenach mytneho X - .
transparentnej cenovej politiky mytneho
P . , Oneskorenie instalacie mytneho systému, nefunkénost mytneho Zmluvné oSetrenie, sankcie. Vyber kvalitného dodavatela.
Ostatné rizikd prevadzkovych . . . L4 giopx . . . . R . .
R-2 Wnosov systému, zmena ostatnych vynosov (parkoviska, dialni¢né Zmena vynosov Revizia ponuky. Zmluvné oSetrenie plnenia podmienok X
¥ kupony atd’) projektu
L) Rizikd legislativy a pravne rizika
Legislativne a dariové zmeny . ., e s PR Nie je mozné prili§ efektivne riadit, je mozné sledovat
. , VSeobecné zmeny prava ¢i danovej legislativy, ktoré maju dopad o . o s .
L-1 vieobecného charakteru vo ;o . Zvysenie nakladov programové vyhlasenie vlady a politické zdmery, sledovat X
. N na cely sikromny sektor .
faze vystavby predpokladané zmeny
Legislati dafiove .. _ "
vegls.? |v,ne a canove zmeny Eo e ey, . L Nie je mozné prilis efektivne riadit, je mozné sledovat
Specifického charakteru vo Specifické alebo diskriminaéné zmeny prava alebo dariovej o . P s o .
L-2 . . . s e P . , . Zvysenie nakladov programové vyhlasenie vlady a politické zamery, sledovat X
faze vystavby (mimo rizika legislativy, ktoré maju dopad vylucne vo vztahu k projektu .
. . predpokladané zmeny
zmeny Noriem - riziko 46)
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Alokacia rizika

Kategoria Nazov rizika Popis vzniku rizika Popis dosledku rizika Nakladanie s rizikom Koncesionar \ Stat
Legislativne a dariové zmeny Y , . L PR Nie je mozné prili§ efektivne riadit, je mozné sledovat
. , Vseobecné zmeny prava alebo danovej legislativy, ktoré maju o . P s o .
L-3 vseobecného charakteru vo . . Zvysenie nakladov programové vyhlasenie vlady a politické zamery, sledovat X X
. . dopad na cely sikromny sektor .
faze prevadzky predpokladané zmeny
Iv.eg|s-lsf1t|v,ne a dariové zmeny E e Sy . P Nie je mozné prili§ efektivne riadit, je mozné sledovat
Specifického charakteru vo Specifické alebo diskriminaéné zmeny prava alebo dariovej L , . A ,
L-4 . . . s e P P . . Zvysenie nakladov programové vyhlasenie vlady a politické zamery, sledovat X
faze prevadzky (mimo rizika legislativy, ktoré maju dopad vyluc¢ne vo vztahu k projektu .
. - predpokladané zmeny
zmeny Noriem - riziko 46)
Rizika vyplyvajlce z pravnej e o T - . . . PP — PR .
, ypiyval P _ ) Specifické procesy regulované zékonom, nedodrzanie pravidiel a | Oneskorenie projektu, zastavenie Je mozné riadit v procese verejného obstaravania v sulade so
L-5 Upravy a procesu verejného L ay , . . R R R . X X
L principov moze mat dopad nielen na Projekt ale aj SR projektu, preverovanie EK zakonom
obstaravania
Rizikd vyplyvajlce z moznych . , o - Oneskorenie projektu v stvislosti s
U . Riziko vyplyva z pravnej Upravy regulujucej konkurz, , ) . . . . . .
L-6 financnych problémov N . . vyberom nového sukromného Vhodné nastavenie zmluvy so sikromnym partnerom. X
. . reStrukturalizaciu a exekuciu PR
sukromného partnera partnera, zvysenie nakladov
L-7 R,IZII(?, vyplyvavjulce z‘praV|d|gI Riziko nespravnej aplikacie pravidiel statnej pomoci Riziko vratenia platieb Vholdne nastAa‘ve'nAle zmluvy so stkromnym partnerom. X X
tykajucich sa $tatnej pomoci Spravna notifikacia EK
Rizika vyplyvajuce zo zmen Riziko vyplyvajice zo zmeny noriem, technickych predpisov, Nie je mozné prilis efektivne riadit, je mozné sledovat vyvoj
L-8 . yplyval v YRl ) ! v ! yeh predpisov, Zvysenie nakladov Eurdpskej harmonizovanej sustavy a aplikdcii do narodného X
Noriem alebo Eurokédov . .
systému noriem
F) Finanéné a ekonomické rizikd
Nedosiahnutie cenovo
1 Refinancovanie Riziko, Ze ekonomické vyhody z refinancovania sa nenaplnia. vyhodnejsieho financovania Zmluvna Uprava pre rozdelenie dopadov z refinancovania v X
Zhorsenie podmienok financovania, nemoznost refinancovania projektu. PIné znasanie zvySenych pripade refinancovania po uzatvoreni zmluvy
nakladov z refinancovania
Riziko zmeny Urokovych a inych sadzieb tykajucich sa . ) , ) ",
. P X Ay . v y . Y ) ) S o, Dlhodobé zmluvy o financovani pomocou cudzieho kapitalu
F-2 Urokové riziko financovania v priebehu projektu a nasledného zvysenia Zvysenie nakladov L - X
. X . Hedging urokovej krivky
ndkladov na financovanie
- Vyznamnd zmena devizovych kurzov méZe ovplyviiovat hodnotu o o Y . . .
F-3 Menové riziko v ‘ - . v Pl Zvysenie nakladov VyuZzitie zabezpecovacich nastrojov X
dodavok v ramci projektu
- , Zmena vieobecnej cenovej Urovne (ceny surovin, strojov, Zmena nakladov Zmluvy s pevnymi cenami
F-4 Inflacné riziko (vystavba) . . | J, . (ceny P ) P . . y, P y_ . X
personalnych nakladov, atd.) v priebehu realizacie Znizenie kvality Skuseny koncesionar
PR . Zmena vSeobecnej cenovej Urovne v priebehu prevadzky oproti Zvysenie nakladov Zmluvy s pevnymi cenami
F-5 Inflagné riziko (prevadzka) , ! ) P P vop Yv A . . y, pevnyr A X
stanovenym predpokladom Znizenie kvality Skuseny koncesionar
. . Administrativne chyby v oblasti poistenia, zvySenie cen L, Povinnost koncesionara uzatvorit primerané poistky, kvalitna
F-6 Poistenie X K . VoY . P v v Zvysenie nakladov , X . P P v X X
poistenia proti pévodnym predpokladom analyza prostredia projektu
r7 Financovanie Oneskorenie projektu v désledku nedostatocnych finanénych Zvysenie nakladov Finan€nd rezerva, zmluvné oSetrenie s poskytovatel/mi X
zdrojov Omeskanie projektu finan¢nych zdrojov, skuseny koncesionar
. . [ Y. . . . Verejny sektor zhodnoti pred uzatvorenim zmluv kreditny
T Riziko neschopnosti splnit zavazky voci subdodavatelom, plyntce - . . ny . . P [P L v
F-8 Riziko likvidity M i . . o , Omeskanie projektu rating dodavatela a zmluvne oSetri riziko sankciami pre X
z doCasnej insolventnosti dodavatela (sukromny sektor) . 5 X
pripad predlzenia projektu
Zmena vieobecnej cenovej Urovne v priebehu vystavby oproti Zvysenie nakladov
F-9 Riziko vyvoja cien komodit , ] ) P v v op v Lo . Vyuzitie zabezpecovacich nastrojov X
stanovenym predpokladom Omeskanie projektu

E) Vonkajsie rizika
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Analyza hodnoty za peniaze projektu PPP D4/R7

Alokacia rizika

Kategoria Nazov rizika Popis vzniku rizika Popis dosledku rizika Nakladanie s rizikom Koncesionar \ Stat

Moznda zmena vlady, politickej orientacie krajiny, rizika
vyplyvajice z medzinarodnych zmluv - napr. obmedzenie zisku
PPP projektov, obmedzenie typu spolocnosti, ktoré sa mézu
zG&astnit PPP projektov, atd’.

Zvysenie nakladov
Oneskorenie/ukoncenie projektu Nie je mozné riadit X
Strata reputacie

E-1 Politické riziko

Zdroj: Panel expertov, analyza Poradcov

Poznamka: Rozdelenie (alokdcia) rizik medzi Zaddvatelom a koncesiondrom ako je uvedené v analyze VfM nemda Ziadny dopad na prdvny vyklad rozdelenia rizik podla
koncesnej zmluvy. Rozdelenie rizik v analyze VfM je uvedené so snahou o zjednodusenie komplexnosti ustanoveni koncesnej zmluvy a neméze byt preto vnimané ako vyklad
zmluvnych ustanoveni upravujucich rizikd, ktorych detailne podmienky uplatnenia a rozdelenia stanovuje koncesnd zmluva.
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