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Vézeny péan poslanec,

na poziadanie predsedu Nérodnej rady SR (list &. SEPR-728/2010 z 8. septembra 2010)
Vam zasielam odpoved’ na Vasu interpelaciu podani diia 8. septembra 2010 vo veci tdajného
rozhodnutia o zastaven{ vystavby dialnic a rychlostnych ciest.

Dovolim si pripomenut’ Vam, Ze som v urade tri mesiace. O vyraznom zbrzdeni vystavby
dialnice D1 sa rozhodlo podstatne skér, a to Vasim rozhodnutim stavat najddleZitejsie chybajtice
useky dial'nice D1 od Hri¢ovského Podhradia po Preiov takmer vyluéne cez PPP. Spojenie plne
pripravenych aj eSte nepripravenych usekov do dvoch obrovskych balikov bolo nerozumné a
nespravne. Zial, na Vase chyby a politické rozhodnutia ignorujice varovania poradcov i
vlastnych odbornikov doplaca teraz celé Slovensko.

Useky pri Ziline, Ruzomberku & Levodi boli projektovo pripravené na zadatie vystavby
uZ pred dvomi rokmi a mohli sa ddvno stavat’ za zdroje z eurofondov a $tatneho rozpodtu. Vy ste
rozhodli inak. My rie§ime problém, ktory sme zdedili a robime vietko preto, aby sa vicéSina
usekov z tzv. 1 balika PPP zacala stavat’ &o najskor v budiicom roku. Ak sme nie¢o zastavili, tak
len odstvanie vystavby Styroch plne pripravenych usekov diafnice D1 kvéli jednému, vogi
ktorému méd vyhrady Eur6pska komisia. Keby sme koncesionarovi d’alej predlZovali terminy,
dodnes by nebolo isté, kedy (a ¢i vobec) sa vystavba rozbehne.

Vd'aka rozviazaniu balika piatich usekov vieme zabezpecit', Ze vystavba vi¢Siny z nich sa
zacne v budiicom roku a skonéi do roku 2014. Budeme ich financovat’ z eurofondov a zo zdrojov
Statneho rozpo¢tu. Kedy bude moZné zadat’ vystavbu useku Turany — Hubova neviem v tejto
chvili potvrdit’. Ale chceme odblokovat’ aj jeho vystavbu &o najskor.

Useky D1 okolo Ziliny spojené v tzv. 3 baliku PPP st predmetom intenzivnych rokovani
s koncesionarom, ktory vie v pripade dohody o prijate’nej cene zabezpedit’ finanéné uzatvorenie
ariadne rozbehnutie ich vystavby na jar buduceho roka. Na postavenie a sprevadzkovanie
kPacového useku so 7,5-kilometrovym tunelom Vistiové ma koncesionar v zmysle zmluvy vyse
4,5 roka, ukoncenie vystavby tu je redlne najskor na prelome rokov 2015 a 2016.




Dalsie dolezité useky dialnic a RC pripravime na zagatie vystavby od roku 2012. Cast’
z nich planujeme financovat’ z eurofondov a zdrojov Statneho rozpoétu, mensiu ¢ast’ cez nové
verejno-sukromné partnerstva. Rozhodnutia o nich budu zavisiet od velkosti realokacie
zostavajicich zdrojov z eurofondov v prospech OP Doprava, ¢o je v sGiasnosti predmetom
rokovani. Program pripravy a vystavby dialnic a rychlostnych ciest v SR na roky 2011 — 2014
predlozi MDPT SR na rokovanie vlady SR do konca tohto roka.

K Vasej poziadavke na analyzu predraZenych stavieb dialnic a RC na roky 1998 az 2010
musim podotknut’, Ze prioritou rezortu pod mojim vedenim je zabezpeg&it, aby sa roky odstivana
vystavba najpotrebnejsich Gsekov dialnice D1 &o najskdr rozbehla, ato za podmienok
vyhodnych nielen pre dodévatel'ov, ale aj pre §tat. AZ neskor bude &as na Vami pozadovani
analyzu — ak o fiu eSte budete mat’ zaujem. Najpresnejsie vyéislime predraZenie potom, &o
vysutazime dodavatelov na vystavbu jednotlivych tisekov z 1. balika PPP.

Aby Vas dopyt po analyze predraZenych stavieb nezostal ani teraz neuspokojeny,
pripdjam analyzu finanéného poradcu MDPT SR. T4 ukézala vyrazné predraZenie ateda
nevyhodnost’ PPP ponuky na 1. balik D1 s Dodatkom IV este predtym, ako ste, pan poslanec,
vmene vlady SR podpisali Dodatok IV ku koncesnej zmluve. Dovolim si poznamenat, Ze
verejnosti doteraz dlzZite vysvetlenie, pre€o ste predmetnu analyzu pred verejnostou zatajili
a dokonca oficidlne prezentovali zmanipulované, vyrazne pozmenené vysledky.

S pozdravom
?}Wi

VéaZeny pan

Lubomir Vaziny

poslanec Narodnej rady SR
Narodna rada Slovenskej republiky
Bratislava

Na vedomie:

VazZeny pan

Richard Sulik

predseda Narodnej rady SR
Nérodna rada Slovenskej republiky
Bratislava



DOLEZITE UPOZORNENIE

Tymto materidlom sa aktualizuje vypocet €istych sucasnych hodnot (“NPV”) néakladov,
ktoré z pohladu verejného sektora vznikaji pri dvoch alternativach obstarania
projektovania, vystavby, financovania, prevadzky a udrzby dialnice D1 Dubn4 Skala —
Ivachnovd, Janovce — Jablonov, Fri¢ovce — Svinia.

lde pritom o:

(A)  Alternativu, kde sa dany rozsah cinnosti zabezpe&i prostrednictvom
Koncesnej zmluvy so spolo¢nost'ou Slovenské dialnice, a.s. podpisanim
dodatku k uz existujicej Koncesnej zmluve; a

(B)  Alternativu, kde tieto Cinnosti budi plne hradené zo zdrojov Nérodnej
dialni¢nej spolo¢nosti, a.s.

Na pripravu tohto dokumentu boli poskytnuté nasledovné Udaje a predpoklady, ktoré
neboli nijako nezévisle verifikované:

@) Vyhodnotenie vyhodnosti ponuky vitazného uchadzaga na PPP projekte
D1, 1. balik z aprila 2009 (,,Vyhodnotenie vyhodnosti);

(ii) Predbezny navrh znenia Dodatku €.4 Koncesnej zmluvy tak ako existoval
k 29. marcu 2010;

(i) Finan¢ny model koncesionara so zakladnou platbou za dostupnost’
(-AVP%) vo vySke 289 miliénov euro pre scendr, Ze bude poskytnuty
stihlas so Statnou pomocou tykajlicej sa poskytnutia $titnej zaruky vogi
Eurdpskej investi¢nej banke do 31. oktobra 2010, a finanény model
koncesiondra s AVP vo vyske 317,61 miliéna euro pre scendr, Ze sihlas so
Statnou pomocou nebude nikdy poskytnuty.

Akeékol'vek prepolty prezentované v tomto dokumente su kvalifikované nasledovnymi
skutoénost'ami:

1. Pouzivatel’ tychto prepoctov by si mal byt vedomy, Ze ide o kalkul4cie, ktoré sa
tykaju buddcich udalosti a ktoré mohli byt vykonané na zaklade zjednodusenych
predpokladov o vyvoji komplexnych budtcich parametrov. Projekcie tvorené na zaklade
tychto predpokladov nepredstavuji zaruku budiceho vyvoja a mdZu, ale nemusia sa
naplnit’. Tento materidl zaroveri nemusi nevyhnutne v3etky predpoklady explicitne
vysvetlovat’.

2. Predpoklady (napriklad o Grovni nakladov a udrzby v konvenénom modeli

obstarania) boli prevzaté z viacerych zdrojov bez nezavislého skimania relevantnosti,
presnosti, objektivnosti a uplnosti tychto predpokladov.

Strana |



3. Od podpisu Koncesnej zmluvy do$lo k jej viacerym dodatkom, ktoré upravovali
viaceré ustanovenia povodnej Koncesnej zmluvy, a zmenili sa zaroved podmienky
financovania predpokladané pri ponuke. Tieto zmeny neboli nijakym spdsobom (aZ na
zmeny explicitne diskutované v tomto materidli) analyzované, ¢&i nepredstavujl
dodato¢ny prenos rizika medzi siikromnym a verejnym sektorom napriklad &o sa tyka
rizika vystavby, rizika uverového zlyhania Koncesiondra, spdsobu vypoétu
kompenzaénych platieb pri predéasnom ukon¢eni a podobne.

4, Prepocet je relevantny iba v scendri, Ze neddjde k predéasnému ukondeniu
Koncesnej zmluvy a neddjde k vyplateniu kompenzagnych sim v zmysle Koncesnej
zmluvy. Toto riziko nebolo mozné kvantifikovat’,

5. Prepocet predpoklada, Ze 25. marcu 2010 neexistuje Ziadna Kompenzaéna udalost’
ani iny narok Koncesiondra voéi verejnému sektoru. Rovnako sa predpokladalo, Ze
nedoSlo k zmene noriem a v Existujicich poskytnutych udajoch od diia 2. janusra 2009
(tj. odo dnia, ked’ sa zafixovali poskytnuté Udaje a tym padom aj spdsob cenovej tvorby)
resp. Ze pripadné zmeny, ak k nejakym doglo, nebud(i viest’ k naroku Koncesionara na
Upravu ceny. O relevantnosti tohto predpokladu sa nebolo mozné dostatoéne presvedgit'.

6. Vybrané kvantifikovatel'né socialno-ekonomické zitky (konkrétne ide o socialne
uCinky zmeny v spotrebe Casu cestujicich na zéklade zvy3enej jazdnej rychlosti a
plynulosti dopravy, socidlne u¢inky zmeny v bezpenosti prevadzky a nehodovosti,
socialne ¢inky zmeny v spoloenskych stratich z hluku, socidlne u&inky zmeny v
spoloCenskych stratdich z exhaldtov a zmeny v energetickej ndroCnosti prepravy a
prevadzkové néklady vozidiel, najmé dspora pohonnych hmét, mazadiel, nakladov na
opravy a Udrzbu, ndklady na mzdy posédok nakladnych vozidiel, odpisov a ostatnych
reZzijnych nakladov u GZitkovej dopravy) boli povaZované za ekvivalent prijmu resp.
vydavku verejnych financii a boli tak dané na jednu Grovefi s priamymi tokmi z verejnych
zdrojov. Ide pritom o externalitu s nekonkrétnym beneficientom resp. subjektom, ktory
nesie socialno-ekonomicky uZitok, a ktora nepredstavuje vydavok resp. prijem verejnych
financii.

7. Kalkul4cia prenosu rizika nezohladiiovala fakt, Ze materializovanie rovnakého
rizika mé na verejné financie rozny vplyv v konven¢nom scendri a v PPP scendri. Rizika,
ktoré sa tykaji oboch spdsobov obstarania tak napriklad neboli v porovndvani vobec
uvaZované, aj ked’ v pripade ich nastania budd viest’ u oboch pripadov pravdepodobne k
roznym dopadom. Ako priklad je mozné uviest povedzme objavenie nebezpe&nych
materidlov, ktoré by sa v konvenénom scendri pravdepodobne odzrkadlili vo vyssich
nakladoch na ich odstranenie a viedli by zrejme k neschopnosti pokragovat’ nejaky &ast
vo vystavbe a k ¢asovému posunu. V pripade, Ze by viak doslo k takejto udalosti v PPP
scendri a bola by povaZovand za kompenzaénu udalost’, posun v harmonograme vystavby
by mal navySe aj priamy vplyv na ndbeh dodatoénych ndkladov financovania na celom
nalerpanom finantnom mixe, ktoré by verejny sektor musel v zmysle Koncesnej zmluvy
kompenzovat'.
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8. Material nijakym spdsobom neanalyzoval iné ako v materidli vyslovene
spominané rizika vyplyvajice z povinnosti verejného sektora dané v Koncesnej zmluve.

9. V konvenénom modeli neboli zohladnené pripadné dodatogné rezijné néklady na
strane NDS a.s. a naklady verejného obstarania, a v modeli PPP neboli zohladnené
naklady na spravu Koncesnej zmluvy, externych poradcov a podobne.

10. V' jednom ani druhom spdsobe obstarania predmetnych &innosti neboli
zohladnené utopené naklady, ale v principe len vybrané buduce inkrementélne vplyvy.

I1. Predpoklady refinancovania predpokladanom v PPP modeli budii zavisiet' na
stave finanénych trhov v Case refinancovania, na hladkom priebehu vystavby a
technickych sprav, sile akcionarskej Struktiry v &ase refinancovania, ziskanych zaruk a
prehlaseni od akcionara a od sponzorov projektu, dosiahnutia zakladnej miery navratnosti
vilastného kapitélu v ¢ase refinancovania a d’alsich inych faktoroch, ktorych naplnenie sa
dnes nedd dostatone predvidat. Zaroveii bolo predpokladané, e cely vynos z
refinancovania (v zmysle, ako je definovany v Koncesnej zmluve) bude distribuovany
ako jednorazova platba.

12. Nijakym spbsobom nie je vyjadrend ani zohladnena pravdepodobnost, s akou
dojde k ziskaniu sthlasu so $tatnou pomocou do datumu 31. oktébra 2010, &
podmiefiuje naplnenie AVP na urovni 289 miliénov euro (propor&ne upravenych o
skutond swapovii sadzbu dosiahnutt pri Finanénom uzavreti). T4to pravdepodobnost’ a
¢as, ku ktorému k ziskaniu sthlasu a naslednému pripadnému nahradeniu komer¢nej
zaruky Statnou pomocou dojde, mé priamy a materialny vplyv na ekonomick vyhodnost’
PPP scenéra.

13. Vystavba projektu D1, 1. balik predstavuje v pomere k existujucemu verejnému
dlhu bez ohl'adu na sposob obstarania objemom velk transakciu, ktora moze mat vplyv
na stav verejnych financii, Gverovi bonitu a arokové sadzby aplikované na verejny
sektor. Tento vplyv mdze byt potencidlne rozdielny v zavislosti od spdsobu obstarania.
Od potencidlneho vplyvu takéhoto rozdielu, ktory by bolo nutné zohPadnit, viak bolo
abstrahované.

14. Navrh Dodatku ¢. 4 ku Koncesnej zmluve predpokladd mechanizmus, podla
ktorého bude verejny sektor povinny poskytn(it’ navratnti finanénu vypomoc v pripade, Ze
pri refinancovani nebude na zdklade dostupnych podmienok financovania mozné
refinancovat’ celi vtedy existujucu zostdvajicu istinu seniorného financovania.
Maximaélna suma takejto vypomoci bude stanovena na Grovni 61 miliénov euro. Toto
ustanovenie mdZze predstavovat’ pre verejny sektor dodatoéné materidlne riziko, priame aj
nepriame naklady ale aj zdroj prijmu. Od potencialneho vplyvu takéhoto rizika, ktory vy
bolo nutné zohladnit’, viak bolo abstrahované.

15. V sicasnej dobe sa predpoklada, ze PPP projektu bude poskytnutd tatna pomoc

prostrednictvom poskytnutia Statnej zaruky za splatenie tveru a jeho prisluSenstva od
Europskej investi¢nej banky s maximalnou vyskou istiny averu 700 miliénov euro
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a poskytnutim vypomoci pri pripadnom definite pri refinancovani. Vo vypoéte nie je
nijakym sp6sobom zohl'adnen4 hodnota takejto 3tatnej pomoci resp. nie je kvantifikovany
objem dodato€nych rizik, ktoré na seba poskytnutim takejto zaruky verejny sektor
prebera.

16. Harmonogram vystavby klasickym sposobom obstarania zostal nezmeneny oproti
odhadu spred pribliZne roka, pri¢om tento odhad bol zaloZeny len na odhade moZnostiach
a kapacite NDS a.s. financovat’ predmetné tseky a préce v rémci celého portfélia svojich
prebiehajucich a budicich zamyslPanych projektov. Tento odhad nebol nijako nezavisle
verifikovany. Zaroveil sa pri fiom nepoéitalo s moZnostou ziskania zdrojov financovania
prostrednictvom eurépskych fondov, multilateralnych ingtiticii alebo pre tento Ggel
Specificky ~vytvorenych kapitol 3tatneho rozpodtu. Harmonogram vystavby v
konven¢nom modeli méa pritom vplyv na vysku kumulovaného vplyvu inflicie na
stavebné ndklady, ich Cisti su¢asnd hodnotu a rozsah nabehu vybranych socio-
ekonomickych vplyvov. Od potencidlneho vplyvu akejkolvek tpravy, ktord by bolo
nutné zohladnit’ pri inom predpoklade, viak bolo abstrahované.

17. Existujuce dodatky ku Koncesnej zmluve stanovili rozsah predasnych prac a
spdsob kompenzécie za tieto prace v pripade nedosiahnutia finanéného uzatvorenia. Tieto
naklady predstavuju do velkej miery utopené naklady, pricom nebolo mozné zohladnit,
do akej miery by sa zniZili skutoéné naklady v konvenénom modeli v pripade, e by
doslo k odovzdaniu vysledkov tychto pred&asnych pric a v pokradovani v konvenénom
modeli.

I8. Odhad prenosu rizika (v percentudlnom vyjadreni) nebol upravovany oproti
Vyhodnoteniu vyhodnosti, aj ked” mohlo dojst’ k zmenam v Koncesnej zmluve, trhovom
Standarde a podobne, pri€om tento odhad bol pripraveny expertnou analyzou historickych
udajov o priemernom navySeni ceny v klasickom obstardvani v procese vystavby.
Spolahlivost’ takéhoto prepoétu zavisi od miery poznania ustanoveni Koncesnej zmluvy
pri tvorbe odhadu, kvalite dat o historickych obstaravaniach a presnosti expertného
odhadu.

19. Pokial' nie je vyslovene uvedené inak, prepodty treba interpretovat spolo¢ne
s metodologiou a predpokladmi uvedenymi vo Vyhodnoteni vyhodnosti.

20. Prepocet Cistych sa€asnych hodnét platieb za dostupnost’ je odvodeny od modelu
Koncesiondra bez jeho nezéavislej verifikdcie ohlPadne spravnosti vypoctov v zmysle
Koncesnej zmluvy ¢&i spravnosti predpokladov ohladne parametrov Platobného
mechanizmu Koncesnej zmluvy.

21. Pre ucely vypoctov bol finanény model Koncesionara upraveny o zmenu
zakladnej swapovej sadzby odo Diia stanovenia zékladného troku do 25. marca 2010.
Zakladna swapové sadzba v Defi stanovenia zdkladného troku je vo vyske 3,999% p.a.
Zakladna swapova sadzba uréend pre 25. marec 2010 je vo vyske 3,855% p.a. Vplyvom
tejto zmeny klesla hodnota AVP z289 miliénov euro na 283.525.000 euro. Uvedené
neznamena, Ze Uprava AVP, ktord bude dosiahnuté v defi Finanéného uzatvorenia sa bude
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rovnat’ tejto Uprave, pretoZe podkladové swapové sadzby st predmetom neustélej zmeny
podl'a zmeny trhovych podmienok.

22. Vplyv na verejné financie (do ktorych bola zahrnuta aj NDS a.s.) zarovef nijako

neuvazuje s moznostou, Zze v konvenénom scendri by bolo mozné zapojit’ kofinancovanie
vystavby z prostriedkov eurdpskych fondov.
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SPOSOB AKTUALIZACIE

V kapitole 4. snazvom Porovnanie rozdielov st vridmci materialu Vyhodnotenie
vyhodnosti zosumarizované v tabulkovej podobe zdkladné vyé&islitelné rozdiely nakladov
pre verejny sektor medzi metédou vystavby a prevadzky pomocou PPP a klasickym
spésobom vystavby.

V tabulke nizSie je uvedeny rozsah aktualizicie Kapitoly 4:

Polozka
1.

b

Tabul’ka 1: Rozsah aktualizacie
Rozsah
Aktualizcia zékladu pre vypo&et pre PPP metédu podla zmluvne dohodnutej
findlnej AVP a k-faktora a zmluvne dohodnutého harmonogramu vystavby
a prevadzky
Aktualizacia vypottu skorSieho ndbehu socidlno-ekonomickych uzitkov z titulu
akcelerovaného harmonogramu podl'a PPP
Aktualizacia odhadu potencialu vysky zdiel'ania vynosu z refinancovania za
definovanych predpokladoch refinancovania
Aktualizacia zakladu pre vypoget pre klasicki metédu obstarania prac
Aktualizacia vy¢islenia prenosu rizika
Aktualizécia diskontnej sadzby

Diskontné sadzba a swapové sadzby aplikované vo finanénom modeli Koncesionéra boli
odvodené z trhovych udajov diia 25. marca 2010 (,,Defi stanovenia diskontnej sadzby*).
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Aktualizacia tychto poloziek bola vykonan4 nasledovnym spdsobom:

Parameter
rozdielu
Ziklad pre
vypocet

Ocakdvané
zrazky za
nedostupnost’

Dokumenticia
pre realiziciu
stavby

Vydavky na
stavebny dozor

Dodato¢éné
niroky na
technolégiu
dial’nice

Tabulka 2: Spésob vy¢islenia rozdielov

PPP

Sucasna hodnota platieb za
dostupnost’ po o&isteni o
odhadované zra?ky za dostupnost’
podla finanéného modelu
Koncesionara po aktualizacii

o zmenu zakladnej Grokovej sadzby
(tzv. underlying swap rate) s cielom
modelovat’ skuto&nii droven
zékladnej ro¢nej platby za
dostupnost), ktora by bola
dosiahnuté po optimalizacii
finanéného modelu Koncesionara
tzv. optimalizaénym protokolom,
ktorého tlohou je zabezpetit pri
Uprave finanéného modelu v den
finanéného uzatvorenia v kazdom
pripade najniZ$iu moznu trovefi
zékladnej ro¢nej platby za
dostupnost’.

Zéakladna arokové sadzba bola po
analyze Koncesionarom indikativne
a nezavéizne odhadnuté pre Defi
stanovenia diskontnej sadzby na
3,855% p.a. pre dany 3pecificky
profil notional istiny.

Vypocet je zaloZeny na
predpoklade, Ze Deni Gi¢innosti
zmluvy nastane 30. aprila 2010.
Vynechané, pretoZe pre t¢ely
vypoctu zékladu boli uvazované
platby uz ogistené o zrazky za
nedostupnost’,
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Konvenény model

Vydavky na vystavbu konven&énym
modelom z rozpot&tov a §tatnych
expertiz v povolovacom konani.
Pouzité boli rovnaké podklady, ako
pre pripravu Vyhodnotenia
vyhodnosti.

Pre G¢ely zohladnenia vplyvu
inflacie boli pouZité rovnaké
predpoklady ako pre pripravu
Vyhodnotenia vyhodnosti.

Pre potreby vypoétu nezmenené
ostavaji predpoklady ohl'adne
harmonogramu vystavby, ktord bola
jedine posunuta o rok, nakolko
pribliZne o rok sa posunuli
oCakdvania ohl’adne Dfia Gi&innosti
zmluvy.

Aktualizovany harmonogram:

- Dubn4 Skala — Turany —
pred¢asné uzivanie 12/2016

- Turany — Hubové — pred€asné
uzivanie 12/2013

- Hubov4 — Ivachnové — pred&asné
uZivanie 12/2017

- Janovce — Jablonov — predgasné
uZivanie 12/2019

- Fri€ovce — Svinia — predéasné
uZivanie 12/2018.

Podla odhadov projektanta

a s pouZitim finan&nych modelov
uchadzadov — Nijako
neaktualizovan€ oproti
Vyhodnoteniu vyhodnosti

Podl'a odhadov NDS, a.s. — Nijako
neaktualizované oproti
Vyhodnoteniu vyhodnosti

Podla odhadov rozpoé&tu na
porovnatel'nii technolégiu — Nijako
neaktualizované oproti
Vyhodnoteniu vyhodnosti



Parameter
rozdielu
Pociato¢na platba
v zmysle
koncesnej zmluvy
Dane z prijmu

Siivisla udrzba

Prenos rizika

Skorsi nabeh
vybranych
socialno-
ekonomickych
uZitkov

Hodnota
moZznosti vynosu
z refinancovania

PPP

Uplne vynechan4 na zaklade
dodatkov ku Koncesnej zmluve

Podl’a aktualizovaného finanéného
modelu

Aktualizované len o posun

v harmonograme vystavby PPP

a v konvenénom modele.
Aktualizovany harmonogram v PPP
modeli je nasledovny:

- Dubna Skala — Turany —
pred¢asné uZivanie 12/2012

- Turany — Hubov4 — predgasné
uZivanie 12/2012 a 7/2013

- Hubové — Ivachnova — predgasné
uZivanie 7/2013

- Janovce — Jablonov — predéasné
uZivanie 12/2012

- Fri¢ovce — Svinia — pred&asné
uZivanie 9/2012,

Vypoéitana na zaklade
nasledovnych vybranych
predpokladov:

- Refinancovanie v &ase 2 roky po
ukonéeni vystavby

Parametre:

- ADSCR 1,15%,

- marza 175 bps,

- aranZzérsky poplatok 150 bps,

- tzv. tail sa skracuje o 2 roky,

- néklady na poradcov 1,5 mil. Eur.
- Ziadne iné naklady na
refinancovanie, spojené napriklad
s povinnost'ou rozviazania

a uzatvorenia nového Grokového
swapu a pod.
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Konvenény model

PodT’a histérie platieb dani z prijmu
stavebnych spolo&nosti aktivnych
vo vystavbe dial’nic —
Aktualizované rovnakym
percentom ako bolo pouZité vo
Vyhodnoteni vyhodnosti
Aktualizované len o posun

v harmonogramoch za pouzitia
index4cie 0 3% p.a.

Vypocitany ako pomerna &ast’
zékladu pre vypocet tak, aby bol
dosiahnuty rovnaky pomer ako vo
Vyhodnoteni vyhodnosti
Aktualizovany harmonogram je
nasledovny:

- Dubné Skala — Turany —
pred¢asné uZivanie 12/2016

- Turany — Hubovéa — pred€asné
uZivanie 12/2013

- Hubova — Ivachnové — predéasné
uZivanie 12/2017

- Janovce — Jablonov — pred¢asné
uZivanie 12/2019

- FriCovce — Svinia — predgasné
uZivanie 12/2018.



Parameter PPP Konvenény model
rozdielu

Aktualizacia Potitand na zéklade aktualizovanej duricie platieb a vypo&itana na zaklade
diskontnej trhovych vynosov do splatnosti slovenskych tatnych dlhopisov ku Dru
sadzby stanovenia diskontnej sadzby pre dant duréciu. V pripade PPP, kde je

durdcia platieb vé&sia ako durécia slovenského $tatneho dlhopisu
obchodovaného na BCPB s najdlh3ou splatnostou, bola sadzba upravena
bertic do tivahu dodato&nd hotovostni prémiu vo vyske cca 82 bazickych
bodov vyplyvajiicu zo swapovej krivky na EURIBOR.
Potreba beZnej Aktualizované len o posun
udrzby v harmonogramoch za predpokladu
indexacie 0 3 % p.a.

Porovnanie dvoch alternativ je vykonané metédou vyjadrenia Cistej sudasnej hodnoty
peniaznych tokov k 1. janudru 2010. Pre metédu PPP boli vykonané dva vypocty tak, aby
bol zohl'adneny zmluvne pripustny, aj ked’ vePmi nepravdepodobny variant projektu, ak
by Eurdpska komisia nikdy neschvalila poskytnutie Statnej pomoci ako zluditelné s
vnatornym trhom v zmysle &lanku 107-3 Zmluvy o fungovani Eurdpskej unie.
V skuto€nosti sa tak &ista siiasné hodnota platieb v PPP scendri, zohladiiujtc vietky tuto
uvedené predpoklady, bude nachadzat' v intervale medzi tymito dvoma hrani¢nymi
hodnotami.

Je potrebné upozornit, Ze v pripade ziskania schvalenia Statne) pomoci po datume
31. oktober 2010 nebude narast oproti hodnoty AVP a NPV z tirovne AVP 289 miliénov
proporcny k dobe, za ktori bola platnd a (¢innd Zaruka Veritelfov. Jeden z hlavnych
nakladov poskytnutia Zaruky Veritelov je totiz aranzérsky poplatok v sGdasnosti
naceneny na Urovni cca 3,6% z garantovanej sumy tveru EIB, ktory sa bude aplikovat aj
v pripade, Ze by k nahradeniu v skorej dobe po finanénom uzatvoreni.
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POROVNANIE ROZDIELOV

V nasledujcej tabulke je uvedeny vysledok porovnania:

Tabul’ka 3: Vypoéet NPV nakladov

Parameter PPP - 3titna pomoc PPP - §tatna pomoc Konvenény model
rozdielu schvilena do 31. 10. neschvilena (NPV, (NPV, mil. EUR)

2010 (NPV, mil mil EUR)

EUR)
Zaklad pre 4 064 4 455 1 959
vypocet
Dokumentacia - - 55
pre realizaciu
stavby
Vydavky na - - 15
stavebny dozor
Dodatoéné - - 10
naroky na
technol6giu
dial’nice
Prijem verejnych -57 -99 -18
financii z dane z
prijmu
Sivisla idrzba - - 176
Prenos rizika - 232
Skorsi nibeh - 665 - 665 -
vybranych
socialno-
ekonomickych
uzitkov
Hodnota -114 - 136 -
moZnosti vynosu
z refinancovania

Potreba beznej - - 253
udrzby

Celkovd Cistd 3228 3 555 2682
sucasnd hodnota

ndkladov

Zdroj: Vypocet MDPT SR
Pozndmka: diskontnd sadzba pre variant PPP =4,76% p.a., pre konvencény model = 3,86% p.a.
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