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Ciele EU

Podla ¢lanku 3 odsek Smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2009/28/Es z 23. aprila 2009 sa pre
Slovensku republiku stanovil narodny ciel dosiahnut 14% podielu energie z obnovitelnych zdrojov na
hrubej konecnej spotrebe energie do roku 2020. Podla ¢lanku 3 ods. 4 smernice 2009/28/ES je
Slovenska republika zarover povinna zabezpecit, aby podiel energie z obnovitelnych zdrojov vo
vSetkych druhoch dopravy v roku 2020 predstavoval najmenej 10% konecnej spotreby energie v
doprave.

Jednym z prostriedkov na dosiahnutie tychto cielov je rozvoj vyuZivania alternativnych paliv, kedZe
sliZia ako Ciasto€na ndhrada najcastejsie pouzivanych paliv v doprave. Cieflom postupného
zvySovania ich pouzivania v doprave je prispiet k diverzifikacii zdrojov energie (alternativa k palivam
vyrobenym z ropy), znizovaniu emisii sklenikovych plynov a k zlepseniu vplyvov tohto odvetvia na
Zivotné prostredie.

Narodny politicky ramec pre rozvoj trhu s alternativnymi palivami

Cielom Narodného politického ramca pre rozvoj trhu s alternativnymi palivami, ktory vypracovalo
Ministerstvo hospodarstva SR v roku 2016 je podporit rozvoj trhu s alternativnymi palivami v oblasti
dopravy a rozvoj prislusnej infrastruktury, so zameranim najma na 1) narodné ciele v oblasti biopaliv,
dodavky elektrickej energie na dopravu, dodavky zemného plynu pre dopravu a v pripade potreby
dodavky vodika pre cestnu dopravu vratane rozvoja infrastruktury pre alternativne paliva, a tiez na 2
) opatrenia potrebné na splnenie narodnych cielov a opatreni, ktoré mozu poméct rozvinat
infrastruktiru pre alternativne paliva vo verejnej doprave;

Narodny politicky rdmec pre rozvoj trhu s alternativnymi palivami vyjadruje najma potrebu spolo¢ne
zvazit rozvoj infrastruktiry a rozvoj trhu s vozidlami, ktoré st inak nezavislé. V pripade elektrickych
vozidiel je kldcovym prvkom zistenie, Ze verejne pristupné miesta dobijania elektrickych vozidiel su

v dostatoc¢nej miere pokryté aspor v mestskych / primestskych aglomeréciach a v inych husto
obyvanych oblastiach. Pokial' ide o vozidld pohanané zemnym plynom, ¢erpacie stanice by sa mohli
zriadit a zasobovat z existujlcej dobre rozvinutej distribu¢nej siete zemného plynu, za predpokladu
vyhovujucej kvality plynu. Potrebna priemernd vzdialenost medzi ¢erpacimi stanicami CNG by nemala
byt dlhsia ako 150 km. Pre LNG by priemerna vzdialenost medzi ¢erpacimi stanicami nemala byt
dlhsia ako 400 km pre cestnu dopravu.

Priority Operacného programu Integrovana infrastruktura

Udrzatelnd mobilitu podporuje Integrovany regiondlny operacny program 2014 - 2020, prioritna os 1:
Bezpecna a ekologickd doprava v regidnoch, investicna priorita ¢. 1.2: Rozvoj a zlepSovanie
ekologickych dopravnych systémov s nizkou hluénostou, vratane vnutrozemskych vodnych ciest,
namornej dopravy, pristavov, multimodélnych spojeni a letiskove] infrastruktiry s cielom podporit
trvalo udrzatelnu regionalnu a miestnu mobilitu.

Nastroj Spajame Eurdpu

Nastroj Spajame Eurdpu (Conencting Europe Facility, CEF) je finanénym ndstrojom na realizaciu TEN-T
siete v obdobi 2014 - 2020, ktory predstavuje moznosti finan¢nej podpory pre oblast alternativnych




paliv ako sucast nariadenia TEN-T. CEF priamo kontroluje Eurépska komisia - z hladiska dopravy a
dopravnej infrastruktiry Generdlne riaditelstvo pre mobilitu a dopravu Eurdpskej komisie. Za
implementaciu tohto nastroja zodpoveda Vykonny organ pre inovacie a siete (VOIS). Otazka podpory
alternativnych paliv a Cistej mobility je sucastou ciefovych horizontalnych priorit - novych technoldgii
a inovacii.

Eurdpska komisia vyhlasila tri vyzvy na predkladanie projektov ako stucast CEF. V Slovenskej republike
boli ucastnikmi vyzvy tieto spoloc¢nosti: ZSE, Green Way, ST Logistics, Dunaj LNG a SPP. Boli predloZené
rézne projekty, od rychleho zavéadzania infrastruktiry po CNG / LNG. Pre 9 projektov v oblasti
alternativnych paliv, ktoré pripravili tieto spolo¢nosti boli k aprilu 2018 poskytnuté dotdcie v rdmci CEF
v hodnote 62,6 miliénov EUR, ¢o predstavuje 85% celkovych projektovych nakladov . Jedna z tychto
spolo¢nosti sa tieZz zucastnila vyzvy CEF - Transport Blending, ktorej konec¢né rozhodnutie bude v
septembri 2018.

Prehlad trhu

Potencial rastu trhu
V rdmci celej EU sa za jednu z hlavnych prekaZok rozvoja alternativnych paliv povaZuje nedostatoény
rozvoj nabijacich a Cerpacich stanic, spolu s vysokymi ndkladmi na takéto vozidla a nizkou drovriou
stotoZnenia spotrebitelov - rozvijat alternativne paliva. Uéastnici prieskumu zo Slovenska potvrdili, ze
sucasné tempo vyvoja infrastruktiry nabijania elektrickych vozidiel na Slovensku je nedostatocné.
Okrem projektov v koridoroch TEN-T, ktoré sa maju realizovat v rokoch 2018-2020 a financovat
vdaka CEF, sa zd3, Ze existuju opodstatnené potreby aj na rozvoj infrastruktiry mimo koridorov TEN-
T, najma na cesty 1. triedy a mestské uzly.

Z hladiska vyvoja dopytu po alternativnych palivach sa ukazuje vacsi potencial v miestnej doprave
ako v medzindrodnej doprave. Skvapalneny zemny plyn (Liquified Natural Gas, LNG) sa podporuje ako
rieSenie pre miestne orgdny a regionalne zoskupenia s cielom zniZit znecistenie ovzdusia spdsobené
miestnymi podnikmi a dopravou. Ako vhodné odvetvie pre alternativne paliva boli identifikované
vnutropodnikové alebo just-in-time dopravné systémy, a to najma z dovodu niZsich poZiadaviek na
infrastruktiru a schopnosti poskytnat vyssiu navratnost. Takéto projekty su realizované
predovsetkym na cestach I. triedy.

Niektori respondenti o¢akavaju, ze velka vacsina nabijacich stanic by mala byt standardna a
umiestnend na parkovacich miestach pre elektrické automobily. Tento sp6sob nabijania by mal
prevazovat ako finan¢ne a technologicky najefektivnejsi. Popri nabijacich staniciach umiestnenych v
sukromnych priestoroch by mali byt najbeZnejsimi miestami pre nabijacie stanice verejné priestory
ako su parkoviska, nakupné a parkovacie miesta, ako aj sidla firiem. Z pohladu priemyslu mozno
povedat, Ze, automobilovy priemysel, vyroba papiera, potravin a miestne logistické sluzby reaguji na
vyrazny dopyt.

Trhové hospoddrske a financné obmedzenia
Pokial'ide o riesenia financovania, na zabezpecenie komercnej uskutocnitelnosti projektov realizatori
projektov obycajne vyzaduju nefinanéné formy verejnej podpory v ¢asovom horizonte 3 az 4 rokov.
Niektoré spoloénosti vyjadrili nazor, Ze infrastruktura / rozvoj trhu s alternativnymi palivami st v
sti¢asnosti obmedzené definiciou opravnenych nékladov grantov. Zatial ¢o EU poskytuje podporu pre
zakladnu infrastrukturu (Cerpacie stanice), podla vysledkov prieskumu sa okrem tejto podpory
pozaduje aj financnd podpora na financovanie vozidiel na alternativne paliva pre priekopnickych
uzivatelov, a to konkrétne na pokrytie "medzery nakladov obstardvania" medzi obstardvacimi
nakladmi na vozidld na LNG a obstaravacimi nakladmi na konvenéné naftové vozidla.




V prospech toho svedci ocakdvany ndrast zasob elektrickych vozidiel na jednej strane a vplyv ndkladov
na nabijanie na atraktivitu verejného nabijania na strane druhej. Verejné nabijanie musi zostat
konkurencieschopné v porovnani s domacim nabijanim. Ak tomu tak nebude, napriklad, ak bude cena
nabijania motivovana rozhodnutim investora dosiahnut vysokd navratnost investicie, nabijacie miesto
nebude sldzit svojmu Gceluy, t. j. poskytnut vodicom moznost nabit vozidlo. Z tohto dévodu niektori
Ucastnici trhu podporuju myslienku, Ze atraktivnost investovania do nabijace]j infrastruktary (pre
sukromné i verejné subjekty) musi byt podporena nevratnymi finanénymi nastrojmi, t.j. dotaciami,
pocas vyssSie uvedeného obdobia.

Priklady prebiehajucich projektov

NizSie uvedeny pohlad na trhové potreby, ktory vypracovali niektoré Specializované spoloc¢nosti zda
sa potvrdzuju jednotlivymi projektmi, ktoré sa v sicasnosti realizuju a ktoré boli preskimané na ucely
tejto aktualizacie.

Prvym preskimanym projektom je vystavba Cerpacej stanice LNG, vratane prestavby 46 tazkych
nakladnych automobilov na pohon LNG. Do tohto projektu je zahrnuté mesto, zdruzenie miestnych
sukromnych spoloc¢nosti, ako aj miestna verejnoprospesna spoloc¢nost. Niektoré komunalne Uzitkové
vozidla (ako napriklad na zber odpadu) by sa mali previest na pohon LNG / CNG. Tento projekt sa
nachadza v mestskych uzloch a cestach I. triedy, t.j. mimo koridoru TEN-T a preto nie je vhodny na
mechanizmus financovania CEF. Predpokladanad finan¢na Struktura je zaloZzend na zna¢nom podiele
dotacii (70%), kapitali poskytnutom partnermi projektu (15%) a na nadriadenych dlhoch, ktoré maju
poskytnut finan¢né institlcie na pokrytie potrebnych investicii vo vyske 5,3 miliéna EUR.

Druhy preskimany projekt bol iniciovany sikromnou spolo¢nostou a tyka sa vnutropodnikovej
prepravy surovin. Tuto prepravu vykonavaju miestne spolocnosti a predstavuje priblizne 250
nakladnych vozidiel, va¢sinou po cestach I. triedy, mestskych cestach a lesoch. Tento projekt
predpoklada vystavbu Cerpacej stanice, ako aj podporu pre miestne spolo¢nosti na zmenu svojich
vozidiel z naftového pohonu na LNG. Celkové naklady na tento projekt vo vyske priblizne 21 milionov
EUR by mali byt pokryté zo 70% dotaciami, 15% nadriadenymi dlhmi a 15% vlastnych zdrojov.

Treti preskimany projekt je realizovany logistickou spolo¢nostou a predpoklada prevedenie 50%
miestnej a ndarodnej prepravnej kapacity na pohon alternativnym palivom. Ide o ndkladné vozidl3,
ktoré denne poskytuju dopravné sluzby najma na cestdch I. triedy a v mestskych uzloch. Okrem toho
budu postavené 3 Cerpacie stanice v hlavnhom depe. Celkové ndklady projektu su vo vyske 51,4
miliéna EUR, ale v sucasnosti je projekt pozastaveny z dévodu nedostupnosti nenavratného systému
podpory. Predpokladana schéma financovania je zaloZzena na 70% podiele dotacii a 30% podiele
vlastnych zdrojoch.

Zavery tykajuce sa potencidlneho vyuzitia financnych nastrojov

Zozbierané informacie o projektoch alternativnych paliv na Slovensku zvyc¢ajne poukazuju na jasné
potreby rozvoja infrastruktiry mimo siete TEN-T, predovsetkym v mestskych uzloch a cestach I.
triedy, s cielom rozsirit ponuku a podporit rast dopytu v husto obyvanych oblastiach. Avsak uz v
tomto rannom $tadiu rozvoja vyuZivania alternativnych paliv na Slovensku vacsina ucastnikov
naznacuje potrebu podpory ekonomickej konkurencieschopnosti projektov (nabijanie a dopifianie
paliva) a stimulacie tak subjektov ako i jednotlivcov previest svoju flotilu vozidiel / vozidla na nové
zdroje vo forme nendvratnych zdrojov financovania. Z toho vyplyva, Ze finan¢nd podpora by sa mala
poskytnut tak pre infrastruktiru, ako aj pre pokrytie rozdielov ndkladov medzi tradi¢nymi a novymi
typmi vozidiel. Na zaklade preskimanych projektov mozno odakavat, Ze strukturu financovania budu




tvorit granty pokryvajuce dve tretiny nakladov a jedna tretina nakladov bude financovana

z kombindcie podielu kapitdlového financovania zabezpeceného realizatormi projektu a mensieho
podielu bankového uveru. Preto sa v tomto Stadiu nezd3, Ze by existoval velky potencidl na vyuZitie
navratnych foriem podpory ESIF, ¢o by opodstatfiovalo vytvorenie osobitného finanéného néstroja v
tomto sektore v najblizSich 3 az 4 rokoch. Tym vsak nie je vyli¢ena moznost, aby sa na zaklade
individualneho posudenia kazdého pripadu podporilo niekolko projektov aj tymto sp6sobom.

Terminal intermodalnej prepravy v Slovenskej Republike — Aktualizované predbeZné (ex-ante)
hodnotenie OP Il - Jun 2018

Intermodalnu prepravu mozno definovat ako prepravu vyuzivajicu viacero druhov dopravy
(Zzeleznic¢nu, cestnu, vodnu, vzdusnu) pouZitim jednej alebo tej istej nakladnej jednotky nakladnej
dopravy bez manipuldcie s jej obsahom pocas prepravy. Modernizdacia existujucich a vyvoj novych
terminalov intermodalnej prepravy (TIP) tvori vyznamnu zlozku v strednodobej hospodarskej stratégii
Slovenskej republiky, a to najmé v oblasti rozvoja obchodnych vztahov s Cinou. VIada SR planuje
vyuzit vyhody geografickej polohy krajiny a vybudovanej Zelezni¢nej, cestnej a riecnej infrastruktury

a ziskat poziciu logistického uzla medzi Aziou a Eurépou, ako aj medzi juznou a severnou Eurépu. Na
dosiahnutie tohto ciela je v st¢asnosti v SR rozpracovanych niekolko projektov, ktoré su popisané
dalej.

Rast Zelezni¢nej nakladnej dopravy medzi Cinou a Eurépu

V si¢asnosti mézeme pozorovat nasledovné trendy v nékladnej preprave medzi Cinou a Eurépou. Po
prvé, Coraz vacsi objem dopravnych tokov z Azie do Eurépy sa presunul z ndmornej dopravy

v prospech Zelezni¢nej dopravy. V roku 2015, jazdilo 11 pravidelnych vlakov do 7 krajin EU, ¢o

v porovnani s rokom 2014 predstavuje narast o 285%. Kym pocas prvych deviatich mesiacov roku
2015 sa z Ciny do Eurépy cez Kazachstan a Rusku federdciu prepravilo 503 kontajnerovych vlakov, za
rovnaké obdobie roku 2016 ich bolo uz 1210, ¢o predstavuje narast 250%. Predpovede ukazuju
potencial narastu na 5000 vlakov ro¢ne v 2020 a na 9000 do roku 2030. V sucasnosti sa kazdorocne
prepravi priblizne 100 000 kontajnerov, pricom sa predpoklada narast az do 500 000 kontajnerov.
99% vlakov je vsak stdle prepravovanych z Sirokorozchodnej Zeleznice na eurdpsky kolajovy rozchod
na bielorusko-polskej hranici (Brest). Po druhé, dochadza k presmerovaniu prepravnych kontajnerov
z tradi¢nych ndmornych pristavov v severozapadnej Eurépe (Rotterdam, Hamburg) do namornych
pristavov juhovychodnej Eurdpy (Pireus, Koper, Konstanca). Po tretie, narast zaznamenavaju tiez
zasielky z internetového obchodu, ktoré vyuZzivaju postové sluzby na dalSiu prepravu v rdmci Eurdpy.

Ndarodna stratégia SR

VlIada SR propaguje krajinu ako tranzitny uzol na novej hodvabnej ceste s cielom ponuknut nové
7elezniéné spojenie do Ciny cez Rusko, Ukrajinu a vychodné Slovensko, odkial vlaky mézu pokracovat
dalej na zapad, juh alebo sever EU. Sirokorozchodna Zeleznica z Ruska a Ukrajiny naozaj konéi na
vychodnom Slovensku, odkial existujuce intermodalne termindly mdzu prepravovat tovar dalej na
trate s eurépskym rozchodom kolaji.

Za tymto Géelom SR aktivne rozvija a modernizuje svoju infrastrukturu s cielom pripravit sa na
ocakavané zvysenie nakladnej dopravy medzi Eurépou a Aziou. Predovietkym zvysuje prekladkovu
kapacitu na preklad kontajnerov medzi Sirokorozchodnymi (1 520 mm) vlakmi pouzivanymi v
byvalych sovietskych krajinach ako je Rusko, Kazachstan a Bielorusko a vlakmi v sieti so Standardnym
rozchodom kolaji (1 435 mm) pouzivané v Cine a EU.




Dfia 26. novembra 2015 v Pekingu, vlada Slovenskej republiky a vlada Cinskej ludovej republiky
podpisali Memorandum o porozumeni (MoP) o spolo¢nej podpore iniciativy hodvabnej cesty a
namornej hodvabnej cesty 21. storocia, v ktorom obe krajiny uznali prileZitosti a vyhliadky pri
prekladke a vlakovej doprave Cina — Eurépa cez Gzemie Slovenskej republiky. Toto MoP viedlo
k nasledujucim nizsie uvedenym aktivitam.

Po prvé, v aprili 2018 sa konali diskusie na tému ,Slovensko - brana do Eurépy pre novu hodvabnu
cestu z Ciny" za Gcasti odbornikov z Ciny, Ruska, Ukrajiny a EU, na ktorych sa prezentovali moznosti
vyuzitia finan€nych nastrojov OPII na podporu sukromnych investicii na dokoncenie intermodalnych
terminalov v Bratislave - Palenisku, KoSiciach - Bo¢iari a Leopoldov - Sulekovo, o ktorych sa tiez
diskutuje v kontexte platformy pre prepojenie medzi EU a Cinou, za predpokladu, Ze nie je
pravdepodobnost narusenia trhu. O tychto projektoch sa tiez diskutuje v kontexty Platformy
prepojenia EU a Ciny (EU — China Connectivity Platform)

Po druhé, prebieha priprava ,Zmluvy o poskytnuti finanéného prispevku na rozvoj rozvojového
programu a planu rozvoja ucelenych vlakov z Ciny do Eurépy cez Slovensko“ " medzi SR a zdruzenim
Asia-Europe Continental Bridge Logistics", ktoré je podzdruzenim Cinskej komunikaéno-dopravnej
asociacie (CCTA). Tato spolocnost sa podiela na planovani, organizacii a rozsirovani ucelenych vlakov
z Ciny a Eurépy.

Hlavné projekty TIP
SR ma za ciel modernizovat / rozsirit existujucu infrastruktdru TIP:

1) Sirokorozchodna Zeleznica Matovce (hranica Slovensko - Ukrajina) — KoSice
2) Intermodalny termindl Dobra (hranica Slovensko - Ukrajina)

Na vychode Slovenska v Ciernej nad Tisou je najvacsi prekladkovy bod medzi irokorozchodnou
Zeleznicou a Zeleznicou s eurépskym kolajovym rozchodom v Eurdépe s vybudovanym modernym TIP
Dobra s kapacitou prekladky aZ 200 000 kontajnerov rocne, ktory je v dlhodobom prenajme dcérskej
spolocnosti Ruské Zeleznice - TransContainer. Z ukrajinskej hranice vedie Zelezni¢na trat do Kosic, kde
ma Zelezni¢nd spoloénost SR (ZSR) pripraveny projekt pre ITT KoSice na prekladku kontajnerov medzi
Sirokorozchodnou Zeleznicou a Zeleznicou s eurdpskym kolajovym rozchodom.

Okrem modernizacie existujucich TIP sa planuje vystavba novej infrastruktury:

1) Intermodalny termindl KoSice (prekladka medzi zelezniénym rozchodom 1435 mm, ruskym
Zelezni¢nym rozchodom 1520 mm)

2) Globalny logisticky a priemyselny park KoSice v blizkosti intermodalneho termindlu KoSice: KosSicky
samospravny kraj ma Gdzemnu rezervaciu 560 hektarov, ktord bude pouzita v Gzemnom plane
globalneho logistického priemyselného parku (GLPP).

3) Trimodalny (Zelezni¢ny, cestny a riecny) terminal blizko medzinarodného letiska v Bratislave: Na
rozdiel od predchadzajucich projektov je zamerom projektu Trimodalny terminal Bratislava
prepojenie namornej a rie¢nej dopravy z Ciny do Eurépy; ndmornymi lodami z ¢inskych pristavov do
pristavu Konstanca (Rumunsko, Cierne more) a potom rie¢nou dopravou (po Dunaji) v kombinacii so
Zelezni¢nou dopravou do bratislavského terminalu, ktory bude distribu¢nym strediskom pre strednu
Eurdpu.

4) 7SR pripravili okrem projektu LuZianky ITT, ktory by mal sltZit hlavne pre potreby priemyselného
parku Jaguar - LandRover, aj pre Zelezni¢nu krizovatku Leopoldov TIP ako terminal HUB s moznou
preklddkovou kapacitou (Zeleznica / Zeleznica, Zeleznica / pozemna doprava) 200 000 kontajnerov
rocne s moznym rozsirenim pre zrkadlovy terminal a dostatocné priestory pre logistiku. Vzhladom




k jeho polohe na severojuznej a vychodozapadnej Zelezni¢nej krizovatke a eurdpskemu vyznamu sa
tak moze stat doleZzitym prerozdelovacim strediskom pre dalsiu prepravu kontajnerov z Azie do a z
Eurdpy.

V tomto $tadiu nie je mozné posudit potencidlne vyuzitie finanénych nastrojov na podporu vyssie
opisanych investi¢nych projektov TIP, pretoZe v sicasnosti prebieha vyhodnocovanie potreby
financovania a planov tychto projektov. Tieto projekty boli povodne Strukturované na financovanie
prostrednictvom priamych Gverov od ZSR, ako aj grantov zo $tatneho rozpoctu. Niektoré z tychto
projektov sa vsak mozu realizovat vo forme verejno-sikromného partnerstva, v stvislosti s ktorymi
je potrebné zistit zaujem a potreby sikromnych investorov. Z toho vyplyva, Ze v zavislosti od
spbsobov obstarania tychto projektov sa potencial pre pouzitie financnych nastrojov na podporu
projektu TIP v SR mdze vyrazne lisit.

D4/R7 PPP a kombindcia ESIF-EFSI - Nadobudnuté poznatky — Aktualizované predbe#né (ex-ante)
hodnotenie OP Il - Jun 2018

Projekt D4 / R7 pozostava z projektovania, vystavby, financovania a udrzby 27 km prevaine
dvojprudovej dialnice D4 obchadzajlcej Bratislavu na juhu a vychode a rychlostnej cesty R7
umoznujucej pristup do mesta a napojenie na juhovychod. Zahffia 9 uzlov a novy cestny most cez
Dunaj. Segment dialnice D4 je sticastou komplexnej transeurdpskej dopravnej siete, ktora je pilierom
dopravnej siete v celej Eurépe. Projekt zabezpeci spojenie medzi hlavnymi dialnicami v krajine,
dialnicami D1 a D2. Odhadovany investi¢ny dopyt po komunikaciach TEN-T a inych ako TEN-T na
Slovensku v rokoch 2014-2020 prekrocil 5,7 mld. EUR, v operacnych programoch je dostupnych 1,9
mld. EUR. Aby sa tato medzera vyplnila, prijalo sa rozhodnutie prildkat na projekty v oblasti ciest
stikromné financovanie prostrednictvom PPP. PoufZitie finanénych nastrojov ESIF bolo predmetom
predbezného skimania a hodnotenia (ex-ante).

PPP Struktura

V désledku toho bol projekt D4 / R7 obstarany ako PPP, s ¢im sUvisi zaloZenie $pecidlnej Gcelovej
spoloc¢nosti (Special Purpose Company, SPC), zodpovednej za navrh, vystavbu, financovanie a
prevadzku majetku pocas trvania PPP zmluvy. Orgdnom obstaravania SPC je Ministerstvo dopravy

a vystavby SR. Projekt financuje SPC bez pouZzitia finanénych zdrojov obstaravatela projektu. Zmluva
bola uzatvorena na dobu 34 rokov, obdobie 4 rokov na vystavbu a 30 rokov na prevadzku D4 / R7.
Odmenovanie SPC sa uskutocnuje v platbach za dostupnost po odovzdani jednotlivych Gsekov pocas
obdobia 34 rokov od uvedenia do prevadzky. V dosledku toho by odmenovanie SPC (a nasledne jej
veritelov) nebolo vystavené dopravnému riziku.

Struktura financovania




Forma financovania Objem (vmil. EUR) Investor (v mil. EUR) Dedatoéné informacie

- EIB: 427 mil (EFSI)

Nadriadeny d hrria kapitdlovy
Nadriadeny tiver 952 mil. _ EBRD: 148 mil. adriadeny dver zahfria kapitalovy

o . |preklenovaci dver
- Komeréné banky: 377 mil.

Kvidzi kapitil (podriadeny

. 28 mil. - 5IH ESIF finanény ndstroj
tiver)

- Kapitdlovy preklenovaci
Kapital 87 mil. dver 78 mil.
- Pévodny kapital: g mil.

Kapitdlovy preklenovaci dver bude
po vystavbe nahradeny kapitdlom

Finanéné ndstroje ESIF poskytované SIH
Prostrednictvom Slovenského investicného holdingu (SIH) (riadeného SZRB AM) su zo zdrojov
Eurépskych Strukturdlnych a investi¢nych fondov poskytované podriadené dlhové nastroje vybranym
sukromnym partnerom, ktori realizuju projekt. Vzhladom na Uplnu podriadenost tohto nastroja voci
nadriadenému dlhu (pred a po vymahani) je tento u prioritnych doddavatelov povazovany za nadhradu
vlastného imania. Nasledne umiestnenie tohto finanéného nastroja pomaha znizit naklady na kapital
v sikromnom sektore (kedZe so zdrojmi z ESIF nie su spojené Ziadne finan¢né naklady, tento néstroj
by mal byt lacnejsi ako komeréné zdroje vlastného kapitalu).

O otazke moznosti ziskat podporu z finanéného néstroja podporovaného z ESIF sa viedli diskusie s
uchadzaémi tendra v pociatocnom Stadiu tendra a podrobnosti realizacie finan¢ného néstroja sa
dokondili v stadiu koncovej vitaznej ponuky (Best and Final Offer, BAFO). To umoznilo vSetkym
$tyrom uchadzacom zahrnut finanény nastroj do svojich $truktur financovania a viedlo to k znizeniu
ro¢nych platieb za dostupnost realizovanych uchadzaémi.

VyuZitie zdrojov ESIF na vytvorenie finanéného nastroja ma aj dalsie nasledujice vyhody:

Ak by boli finan¢né zdroje ESIF pouzité ako grant na projekt, viedlo by to k znizeniu celkovych
poziadaviek na financovanie projektu vo vyske 989 miliénov EUR o 28 miliénov EUR, ale pomer medzi
vlastnym kapitdlom a dlhom (zadlZenostou) by zostal rovnaky.

Ked?%e finanény nastroj vytvoreny zo zdrojov ESIF nahrddza vlastny kapital, ktory je
najdrahsou zlozkou majetku, umozni tak dosiahnut ovela vacsie Uspory pre relativne obmedzené
investicie.

Napokon, grant predstavuje jednorazovu investiciu. Po investovani grantu sa tieto financie
nebudu splacat. Hoci finanény nastroj je udrzatelnejsi, kedZe ide o splatny nastroj, v pripade
dosiahnutia ziskovosti projektu SIH ziska aj ndvratnost svojej investicie.

Nakoniec, napriek istym obmedzeniam finan¢ny ndstroj poskytuje prava vyplyvajice
z projektu (napr. informdcie, atd'.), ktoré grant neposkytuje.

Financovanie EIB podla EFSI

Dlhodoby uver vo vyske 427 milidénov EUR, ktory projektu D4 / R7 poskytla EIB, tvorila 43% celkovych
nakladov na projekt'. Tieto skuto¢nosti pomohli komerénym investorom financovat projekt na
prijatelnej cenovej Urovni. Vzhfadom na rozsiahle poziadavky financovania (989 milionov EUR) a

'Komponent dialnice R7 nie je si¢astou TEN-T a vyznamna &ast cesty sa nachadza vo vyspelom bratislavskom regiéne, ako je definované v
ramci kohéznej politiky 2014 - 2020. Z tohto dévodu komponent rychlostnej cesty R7 nebol povaZzovany za zluditelny s cielmi politiky EIB
dopravnej tverovej politiky EIB pre cestnu dopravu.




skutocnost, Zze 4 uchadzaci hladali finanénd podporu pocas fazy predkladania ponuk, zic¢astnené
komerc¢né banky mali obmedzeni mozZnost prevziat riziko, a preto bolo doleZité zabezpecit pozicku
EIB, aby sa dodrzal termin finanénej uzavierky projektu a prijatelnd cena. Podmienkou poskytnutia
p6Zicky EIB v danej vyske bola zaruka EFSI. Bez EFSI by EIB nebola schopna poskytnut podporu

v takom objeme. Prinos finan¢nych podmienok Gveru EIB mal pozitivny vplyv aj vo verejnom sektore,
vo forme nizsej ceny ponuky pocas obstaravacieho procesu.

Nadobudnuté poznatky

Finanéna optimalizdcia
Projekt D4 / R7 je inovativny v tom, Ze je prvym projektom v SR, ktory vyuziva Eurépsky fond pre
strategické investicie (EFSI). Je tieZ prvym projektom, ktory vyuZival financné ndstroje v SR a druhy
uspesny PPP projekt vo svojej histdrii. Na vystavbu dialnice sa pouZili zdroje poskytnuté EIB spolu so
SIH. Okrem financovania projektu banka poskytla odborné znalosti, najma v oblasti PPP a finanénych
nastrojov EU, na podporu SZRB AM. V projekte D4 / R7 SIH poskytol z ESIF podriadeny Gver, ktory bol
nadriadeny Uverom k vlastnému kapitalu a Gveru od akcionarov, ale podriadeny nadriadenému dlhu.
Z pohladu veritela nadriadeného dlhu bol nastroj SIH plne podriadeny (pred a po vymahani),
investicia SIH bola ndhradou vlastného imania. V porovnavani ceny mezaninového financovania SIH
a vlastného kapitalu doslo k vyraznej tspore trokového zataZenia pocas doby trvania koncesnej
zmluvy. KedZe uchadzaci zahfiiali financovanie SIH do svojich cenovych pontuk, tato tGspora sa
prejavila v isporach verejného sektora vo forme nizsej dlhodobej platby za dostupnost.

Technicka optimalizdacia
V rdmci hodnotiaceho procesu predloZila EIB niekolko technickych odporucani na zlepsenie
optimalizacie projektov. V nasledujucom preskimani rozsahu projektu Ministerstvo dopravy zaclenilo
tieto technické Upravy do minimdlneho rozsahu pre sikromny sektor. KedZe sa tieto diskusie konali v
priebehu verejnej sutaze, verejny obstaravatel mohol vyuZit odborné znalosti sikromného partnera
za sucasného prenesenia danych rizik na sikromného partnera.

Zavery
Jasnym prinosom pre vladu SR bolo to, Ze konec¢ny rozpocet D4 / R7 bol podstatne niZsi (cca 60%)
v porovnani s odhadom v studii uskutocnitelnosti Ministerstva dopravy. Ministerstvo dopravy SR
uverejnilo nasledujuce vysledky vyberového konania a porovnanie s odhadovanymi nakladmi
uvedenymi v studii uskutocnitelnosti.

Cistd stifasna hodnota

. Obdobie vystavb Rotnd platba za
Predkladatel’ ponuky platby za dostupnost o E p )
i (v rokoch) dostupnost (mil. EUR)
(mil. EUR)
Obchvat Nula 997.53 4,25 56,72
Via Dunaj 1,191.90 3.5 69.01
Bratislava 1,326.21 4 76.78
ASTRELA 1,572.46 4.75 91.04

mil. EUR Stidia uskutocnitelnosti Vit'azna ponuka
CAPEX (ndklady na vystavbu) 1,173 860
OPEX (previdzkové niklady) 283 64
Naklady na Zivotny cyklus
(tdrzba) o1 i
Roéna platba za dostupnost’ 135 57




ZlepsSenie podmienok pre GES — Aktualizované predbeZné (ex-ante) hodnotenie IROP2 - Jun 2018.

Energeticka uc¢innost je pre Eurépsku komisiu politickou prioritou. To sa odzrkadluje v Smernici o
energetickej ucinnosti® a vo vytvoreni Energetickej Unie a Klimatickej iniciativy4. Garantované
energetické sluzby (GES) su jednym z prostriedkov na dosiahnutie vyznamnych ziskov v oblasti
energetickej ucinnosti konkrétne v oblasti verejnych budov. Vzhladom na svoju povahu pritahuju
sukromné investicie do renovdcie verejnych budov prostrednictvom mechanizmu, vdaka ktorému
dnes zvysuju energetickd ucinnost prostrednictvom investicii, ktoré sa pocas celého Zivotného cyklu
projektu spldcaju z garantovanych Uspor energie.

Nakladanie s GES na vladnych uctoch preslo komplexnou regulacnou zmenou. Od roku 2015 sa
politickd diskusia uberala smerom k tomu, aby sa umoznilo zaobchadzanie v podsuvahe len vo velmi
obmedzenych pripadoch podobne ako PPP, kde sa na zdvojndsobenie hodnoty budovy vyZaduju
vyznamné kapitdlové naklady v prostredi, v ktorom sa ovela SirSou pésobnostou GES dosiahne
vyznamny transfer rizika na partnera zo sukromného sektora, t.j. poskytovatela garantovanej
energetickej sluzby (PGES).

Toto sa prvykrat uskutocnilo po tom, ako Eurostat vydal 19. septembra 2017 Usmernenie o zaradeni
garantovanych energetickych sluzieb do verejného dlhu$, po ktorom nasledovala podrobnejsia
prakticka prirucka vypracovand v spoluprdci s Eurépskou investi¢cnou bankou: Sprievodca pre
Statistické spracovanie garantovanych energetickych sluZiebé, ktora bola uverejnena 8. mdja 2018.
Usmernenie opisuje pripady, v ktorych sa dosiahol a zaznamenal vyznamny prenos rizika na PGES,
teda mimo sektora verejnej spravy. Prirucka podrobne vysvetluje sp6sob ako sa to prejavuje v
zmluvnych, finan¢nych a inych opatreniach.

VIady mozu teraz navrhnut politiky, ktoré umoznia pouZivanie GES bez vplyvu na narodny dlh a
deficit. Na Slovensku prevzalo tuto ulohu Ministerstvo financii SR a v spolupraci s Ministerstvom
hospodarstva SR pripravilo koncepciu o tom, ako by sa mal tento novy regula¢ny model preniest do
slovenského prostredia. Motivacia Ministerstva financii je pohanana velkym mnoZzstvom verejnych
budov na Slovensku, ktoré je potrebné renovovat - viac ako 10 000 budov, podla starSich Gdajov az
15 000 budov. Koncepcia poukazuje na skutoénost, Ze GES ponuka prilezitost presunut kapitalové
vydavky na iné politické priority, v ktorych je partnerstvo so sikromnym sektorom menej zrejmé a v
ktorych nie je dostatok moZnosti financovania zo strany sukromného sektora.

Predpokladanym pristupom uplatnenym pri zavadzani GES je predovsetkym pristup budova po
budove. Kazda budova moze byt preskimana z hladiska vhodnosti pre GES a na poskytovanie

2 Integrovany regiondlny opera¢ny program

Shttps://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32012L0027

4https://ec.europa.eu/commission/priorities/energy-union-and-climate en

5 Eurostat Guidance Note: The Recording of Energy Performance Contracts in Government Accounts
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/7959867/Eurostat-Guidance-Note-Recording-Energy-Perform-Contracts-Gov-
Accounts.pdf,

6 A Guide to the Statistical Treatment of Energy Performance Contracts
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/8885635/guide to statistical treatment of epcs en.pdf/f74b474b-8778-41a9-
9978-8f4fe8548ab1l



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32012L0027
https://ec.europa.eu/commission/priorities/energy-union-and-climate_en
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/7959867/Eurostat-Guidance-Note-Recording-Energy-Perform-Contracts-Gov-Accounts.pdf/
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/7959867/Eurostat-Guidance-Note-Recording-Energy-Perform-Contracts-Gov-Accounts.pdf/
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/8885635/guide_to_statistical_treatment_of_epcs_en.pdf/f74b474b-8778-41a9-9978-8f4fe8548ab1
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/8885635/guide_to_statistical_treatment_of_epcs_en.pdf/f74b474b-8778-41a9-9978-8f4fe8548ab1

potrebnych sluzieb mdze byt obstarané PGES. Tradi¢nym obchodnym modelom je model, v ktorom
po dosiahnuti garantovanej Urovne Uspor PGES refinancuje svoje aktivity prostrednictvom faktoringu.

V ramci tohto pristupu by mohla PGES pre fazu vystavby GES pouzit finan¢né nastroje, nakolko moze
tato faza vyzadovat prednostné financovanie. Vzhladom na o¢akavany nérast tohto trhu je
pravdepodobné, Ze PGES nielenze bude potrebovat nadriadené financovanie, ale tiez sa moze
pozadovat aj financovanie vlastnym alebo kvazi vlastnym kapitalom, pretoze kapital je nevyhnutnou
podmienkou pre rast malych a strednych podnikov. To plati predovsetkym v pripade, ked'
poskytovatelia GES st malé a stredné podniky a chcu sa udrzat krok s rastiicim trhom, ¢o je pripad
vacsiny PGES na Slovensku. Finanéné nastroje by mohli tieZ vystupovat pri predaji pohladavok zo
strany PGES finanénym sprostredkovatelov, ktoré by umoznili PGES investovat do novych projektov.
S touto formou financovania uz ma Slovensko skusenosti. Eurostat definoval presny postup, podla
ktorého predajom pohladavky neddjde k prenosu rizika do verejného sektora. Je odvodeny zo
sucasnej trhovej praxe a zahfna to, Ze finanénad institlcia nema Ziadny implicitny alebo explicitny
prostriedok voci verejnému subjektu, ktory vstupuje do GES. Vzhladom na tuto skutocnost je zrejmé,
ze finan¢na institucia bud preberie vacsie riziko, alebo mensia ¢ast kapitalovych vydavkov PGES bude
opravnena na predaj pohladavok, alebo Ze financovanie bude drahsie, ¢o sa odzrkadli v zmene
rizikového profilu operacie. Preto by financné nastroje mohli pomaoct ulahdit pristup k financovaniu
PGES bud prostrednictvom predaja pohladavok, prostrednictvom portféliovej zaruky, alebo
prostrednictvom nastrojov na rozdelenie rizika. S ciefom zabezpedit, aby sa takyto finan¢ny produkt
nepovazoval za refinancovanie, ktoré nie je spdsobilé podla vSeobecného nariadenia je nevyhnutné,
aby sa investicné rozhodnutie uskutocnilo pred fyzickou realizdciou investicie.

Prax v inych eurdpskych krajinach, ako napriklad v Spojenom kralovstve a vo Francuzsku, ktorych sa
tiez tyka tato regulacia, ukazala, ze okrem pristupu ,,budova po budove” mozu byt GES zalozené na
ramcovej zmluve. Cielom je zoskupit skupiny budov na drovni obci, regiénov alebo krajin a obstarat
vseobecného poskytovatela, ktory bude na zaklade ramcovej zmluvy vykonavat GES pre danu
skupinu budov. Rdmcova zmluva by mohla byt realizovana special purpose vehicle (SPV). Zoskupenie
budov v rdmci jednotnej ramcovej zmluvy realizovanej SPV mdZe priniest Uspory z rozsahu vo forme
efektivnosti a inovacie. Ako vedlajsi tcinok sa stava vhodnym aj pre velkych institucionalnych
investorov, ktori st schopni zabezpecit financovanie celej implementacnej Struktdry. Na zaklade
spatnej vazby trhu moézu takito investori poskytovat dlhodobé financovanie so splatnostou viac ako
20 rokov. Na zaklade spatnej vazby by tiez institucionalni investori boli ochotnejsi zvazit investovanie
do takychto SPV v ramci dohody o rovnocennom spolo¢nom znasani rizika (pari passu). Jednym zo
zdrojov, ktoré by sa mohli pouZit na takéto rovnocenné spoloc¢né znasanie rizika, by mohli byt
financné nastroje, za podmienky dodrZania kritérii opravnenosti. Typicka Struktura SPV je tvorena z
kapitalovej tranZe, ktora je tiez preferovanou tranzou pre institucionalnych investorov a kde
rovnocenné spolufinancovanie z finanénych nastrojov bude pdsobit ako Uéinny katalyzator danej
Struktury. Mali by sa tiez zvazit investicie kvazi vlastného kapitalu. Nadriadené financovanie v takejto
Strukture by pravdepodobne malo pochadzat bud od komercénych bank, alebo od medzinarodnych
financnych institucii.

Potreby a mechanizmy na stanovenie preferenc¢nej urovne odmien vo finanénych nastrojoch

s s ve

zameranych na energeticku Géinnost obytnych budov - aktualizované ex-ante hodnotenie IROP

Ex-ante hodnotenie vyuZivania finanénych nastrojov ESIF na energeticku Ucinnost v bytovych
domoch, ktoré bolo vypracované v decembri 2014 odporuca vytvorenie krytého dlhového produktu
pre jednotlivcov a spoloéenstva vlastnikov bytov (SVB). Ciefom je snaha sa o zapojenie sikromného




kapitalu, vytvorenie pakového efektu a zabezpecdenie dodatoénych finan¢nych zdrojov pre investi¢né
projekty.

Preto sa navrhlo vytvorit $pecidlny podfond energetickej G¢innosti. Jeho cieflom by bolo financovanie
renovacii obytnych domov prostrednictvom dlhodobych nezabezpecenych tverov s nizkou drokovou
sadzbou, takze mesacné splatky Uverov by boli priblizne vo vyske ziskanych energetickych Uspor,
pricom podmienkou na vytvorenie podfondu by bolo vykonanie energetického auditu.

Dna 7. septembra 2017 SZRB AM ako spravca spoloc¢nosti Slovak Investment Holding (SIH), verejného
organu zodpovedného za implementaciu finanénych nastrojov na Slovensku v programovom obdobi
2014-2020, vyhlasil Vyzvu na prejavenie zaujmu na vyber financnych sprostredkovatelov (FS) na
implementaciu Uverového ndstroja na podporu energetickej ucinnosti v bytovych domoch. Tento
finanény nastroj bol navrhnuty ako kombindcia ESIF a spolufinancovania finanénymi
sprostredkovatelmi, zalozenom na principe rovnocennosti a nezahfrial moznost preferenéného
odmenovania vybranych FS.

Toto aktualizované ex-ante hodnotenie analyzuje moznu potrebu preferen¢ného odmenovania, ak
SIH rozhodne o vytvoreni dodato¢ného finanéného nastroja k aktudlne pripravovanému nastroju v
tomto sektore. Tato aktualizacia vychadza z poznatkov ziskanych z minulych financnych nastrojov,
ako aj z trhovej spatnej vazby ziskanej od financénych institlcii a opisuje mechanizmus, ktory moze byt
zavedeny v pripade preukdzania takejto potreby.

Mozné formy preferenéného odmeniovania

Preferencné odmeriovanie sukromného alebo verejného investora zaloZzené na trhovom principe
predstavuje taku situaciu, kde sukromny alebo verejny investor nezdiela rovnaké riziko a odmeny,
predovsetkym ked sukromny investor investuje za vyhodnejsich podmienok ako verejny investor. To
sa tieZ mbZe povazovat za situaciu s nerovnocennym zaobchadzanim.

MoézZe mat formy:

1) asymetrického rozdelovania odmien: preferenéné odmeny pre sikromnych investorov (pozitivna
motivacia) alebo

2) asymetrického rozlozZenie rizika: zniZzenie expozicie voci stratdm v pripade dosahovania nizkej
alebo Ziadnej vykonnosti podkladovej transakcie v porovnani s verejnym investorom (ochrana
pred stratou).

V sulade s ¢lankom 44 nariadenia o rozpoctovych pravidlach sa pojem "prostriedky vyplatené spat"
finanénym nastrojom z investicii do konecnych prijemcov vztahuje na splacanie kapitalu (nominalna
suma ESIF investovana do konecnych prijemcov) a vynosy (zisky, iné vynosy alebo vynosy, ako su
uroky, garancné poplatky, dividendy, kapitdlové zisky alebo akykolvek iny prijem vytvoreny
investiciami a pripisatelny fondom ESI).

Moznost pouzivania "prostriedkov vyplatenych spat" na preferenénd odmenu, ako sa uvadza v ¢lanku
44 ods. 1 pism. b) nariadenia o rozpoctovych ustanoveniach sa vztahuje iba na 1) asymetrické
rozdelovanie odmien a / alebo 2) asymetrické rozlozenie rizika.

Podla nariadenia Omnibus sa ocakava, Ze pojem preferenc¢nej odmeny bude doplneny pojmom
diferencovaného zaobchadzania a bude opisany v novom ¢lanku vSeobecného nariadenia (43a).
Podla tohto nového élanku by sa diferencované zaobchadzanie malo vztahovat aj na Eurépsku




investi¢nt banku (EIB) v pripade vyuzivania zaruk EU (v ramci Eurépskeho fondu pre strategické
investicie, d'alej len "EFSI"), &im by sa vyslovne umoznilo podriadenie ESIF vo&i EFSI. Pod pojmom
diferencované zaobchadzanie nie je povolena nadmerna thrada pre sukromnych investorov,
vratane EIB. Potreba diferencovaného pristupu by sa mala preskiimat v ex-ante hodnoteni, alebo
by sa mala navrhnit metéda, ktorou by sa tato potreba posudzovala.

Nasledujuce hodnotenie sa tyka preferencnej odmeny a diferencovaného zaobchadzania a
vztahuje sa na sukromnych investorov vratane EIB v ramci EFSI.

Potreby prednostného odmeriovania scielom dosiahnut energetickd ucéinnost v
obytnych budovach zaloZzené na predchadzajucich skusenostiach

V minulych rokoch sa na Slovensku realizovala Siroka skala finanénych ndstrojov v sektore
energetickej ucinnosti v obytnych domoch a na tento Gcel sa poskytol velky objem Uverov fyzickym
osobam a spolocenstvam vlastnikov bytov (SVB). Tieto skusenosti predstavuju cenny zdroj informacii
o potrebach trhu a financ¢nych nastrojoch, ktoré predstavuju najvhodnejsie rieSenie. Medzi dve
najvyznamnejsie iniciativy v tomto sektore patri program tverov realizovany Statnym fondom
rozvoja byvania (SFRB) a programy SIovSEFF Eurépskej banky pre obnovu a rozvoj (EBRD).

Uverovy program SFRB

Slovensky fond rozvoja byvania (SFRB) je subjekt so 100% UG&astou $tatu, ktory bol zriadeny za Géelom
financovania $tatnych investicii na trhu s nehnutelnostami vratane projektov energetickej uc¢innosti.
SFRB zaviedol plan zvyhodneného financovania v prospech SVB na financovanie energeticky t¢innej
modernizacie viacbytovych budov na niekolko rokov.

Urokové sadzby, ktoré bolo moiné poskytnut na Gvery SFRB sa pohybovali od 0% do 3% v zavislosti
od povahy zlepsenia energetickej ucinnosti vykonavanej prislusnym SVB. Doba splatnosti bola az 20
rokov. SFRB neposudzoval kreditné riziko a Uvery poskytoval podla zasady "kto prv pride, ten prv
berie". Uvery sa poskytli skér v prospech SVB, ne?z samotnych majitelov. V praxi sa Gvery SFRB
spldcali z prislusnych fondov na obnovu, zriadenych jednotlivymi SVB, do ktorych su vsetci vlastnici
bytov povinni prispievat. V pripade, Ze niektory z majitelov bytu neprispel do fondu na obnovu,
nemalo to vplyv na povinnost SVB splatit cely dlh vo¢i SFRB.

Uvery boli naviazané na aktiva a pretrvavali po kazdej zmene vlastnictva (t.j. kazdy novy majitel
prevzal svoj podiel dlhu). SVB mohla uplatnit prava zo zabezpecenia (ktorym su rekonstruované
byty), na rozdiel od SFRB. Pokial ide o systém vymahania, v pripade oneskorenych splatok kratsich
ako 6 mesiacov SFRB monitoroval splatky Gverov a zasielal vyzvy neplati¢om. Po $iestich mesiacoch
sa mohol uplatnit osobitny postup, v rdmci ktorého bolo potrebné dohodnut plan obnovy a koneény
datum splatnosti Uveru.

Co sa tyka kreditného rizika, vzhladom na spolo¢nti zodpovednost za spravu nastroja sa tieto
po6zicky povaZovali za bezpecnejsie ako hypotéky. Potvrdil to aj zaznam nesplatenych portfolii.
SFRB vykazal nesplatené tvery s oneskorenymi platbami (o jeden aZ dva mesiace), priblizne na
urovni 1% celkovych Uverov nesplatenych ku koncu roka 2016. Oneskorené platby predstavovali iba
0,03% nesplateného Uveru s nedoplatkami. Podla dostupnych informdcii neboli zaznamenané Ziadne
uvery s oneskorenou splatnostou dlh$ou ako 6 mesiacov. To m6ze znamenat, ze omeskané platby sa
vzdy podarilo vymoct, aj ked naklady vyplyvajlice z omeskania sa nepodarilo kompenzovat v celej




vyske. Na zdklade tychto skisenosti sa zd4, Ze troven kreditného rizika tiverov SFRB pre SVB je
vel'mi nizka a nepodporuje potrebe preferencného zaobchadzania z hl'adiska ochrany pred stratou
pre financnych sprostredkovatelov.

SLOVSEFF
Eurépska banka pre obnovu a rozvoj (EBRD) v spolupraci s Ministerstvom hospoddrstva prevadzkuje

od roku 2007 Slovensky finanény nastroj pre energeticku efektivnost a obnoviteln energiu
(SLOVSEFF). Cielom tohto nastroja bolo poskytnut dverové linky finanénym sprostredkovatelom s
cielom podporit projekty v oblasti energetickej G¢innosti. Kombinoval poskytovanie Uverov s
dotaciami a technickou pomocou. Uvery sa pohybovali v rozpéati od 20 000 EUR do 2 miliénov EUR a
boli spojené s granty v rozpati od 7,5% do 20% vysky Uverov, ako aj bezplatnd technickd pomoc
poskytovand prostrednictvom zucastnenych bank.

SLOVSEFF | a Il implementovalo pét partnerskych bank (Slovenska sporiteltia, VUB, Tatra banka,
UniCredit a CSOB). Opravnenymi projektmi v rezidenénom sektore boli komplexné rozsiahle projekty
tepelnej renovacie bytovych domov pozostéavajlce z tepelnej izoldcie obvodového plasta budov
(vonkajsie steny, strechy, pivnice) spolu s dalSimi opravami. SlovSEFF bol spusteny s rozpoc¢tom 60
mil. EUR a v roku 2010 bol navyseny o dalsich 90 mil. EUR financovania EBRD pre lokalne banky. V
obidvoch fazach SlovSEFF sa financovalo priblizne 700 projektov.

Financni sprostredkovatelia, ktori sa podielaju na tomto nastroji potvrdili nizky objem omeskanych
platieb od fyzickych osdb a SVB na energetickid Géinnost v obytnych budovéch, éo naznaduje, ze pre
vyssSie uvedené mechanizmy poskytovania tiverov sa nevyzaduje prednostné odmenovanie. Je vSak
potrebné poznamenat, Ze v tomto pripade poskytnuté dotacie vyrazne podporili financovatelnost

projektov.

Nadobudnuté poznatky
Predchadzajuce skisenosti poukazujd na to, Ze institucionalny ramec vztahujuci sa na Uvery

poskytované SVB bol dostatocne zabezpeceny a to najma vdaka povinnému rezervnému fondu,
ktory tvoril kazdy SVB, ¢o umoznilo finanénym sprostredkovatelom poskytnut finanéné prostriedky
na dodatoc¢nu energeticku Géinnost bez poskytnutia zabezpecenia a s dlhou lehotou splatnosti.
Komercné banky nezdo6raznili potrebu nastroja na zmiernenie rizika nadalej financovat toto odvetvie.

Banky tieZ jasne uviedli, Ze nizka Urokova miera bola hlavnhym dévodom uUspechu tohto nastroja.
Naklady pre kone¢ného dlznika by sa mali udrzat pod maximalnou Uroviiou odhadovanou na 1,5%
p.a. Dal$im vyznamnym prvkom tverov s dlhou lehotou splatnosti od 15 do 20 rokov je likvidita,
ktora dlznikom umoznuje amortizovat celkové naklady na prace v ramci prijatelnej mesacnej splatky
Gveru. Tieto dve klicové podmienky mozu byt podporené tranzami ESIF s nulovymi nakladmi,
kombinovanymi s vlastnymi zdrojmi financ¢nych sprostredkovatelov v ¢iasto¢nom Gverovom produkte
financovanom s rozlozenim rizika. Podla finan¢nych instittcii zi¢astnenych v prieskume sa zd3, ze
dva kli€ové faktory uspechu pri financovani opatreni energetickej efektivnosti v reziden¢nych
nehnutelnostiach su 1) dlhodoba likvidita a 2) dotovana urokova sadzba.

Ako posudzovat potreby preferenéného odmeriovania pre buduce financné nastroje

Na rieSenie $pecifickych segmentov trhu méze byt potrebna preferenénd odmena




Napriek minulym skdsenostiam na Slovenku, ktoré velmi nepodporuju potrebu preferenénej
odmeny, ktora vsak moze byt v $pecifickych (a potencidlne rizikovejsich) subsegmentoch trhu
potrebna. V niektorych ¢lenskych $tatoch EU bola identifikovand potreba vyssej Grovne ochrany, aby
motivovala komeréné banky lepsie pokryt potreby financovania Specifickych kategérii dlZznikov, ako
su napriklad osoby s nizSim prijmom alebo SVB. V tomto pripade niektoré banky uviedli, Ze na
zmiernenie (vnimanej) Urovne rizika a na pokrytie dodato¢nych administrativnych nakladov
spojenych so zlozZitejSimi Uverovymi Struktirami by bola potrebnd Specifickd ochrana rizika alebo
vyssia odmena. Potreba ochrany pred rizikami sa moze riesit vytvorenim osobitného garanéného
nastroja, alebo, v pripade Uverového produktu tiez prostrednictvom asymetrického rozlozenia rizika

vo forme prednostného splatenia definovaného podielu predizenych Gverov.

Porozumenie potrebam trhu

Asymetrické rozdelovanie odmien

Pri zvazovani potreby asymetrického rozdelovania odmien musi riadiaci organ porozumiet trhovym
podmienkam poskytovania Uverov a tomu, ¢o je potrebné na to, aby planovany finanény ndstroj
naleZite podporil cieleny segment. Pri vyhodnocovani moznej potreby asymetrického odmenovania
musi byt riadiaci organ tiez informovany o podmienkach financovania na trhu podla typu Gverového
produktu a typu dlZnikov. Priemerné Urokové sadzby ponikané na trhu mozu poskytnut riadiacemu
organu prvy prehlad ohladom Urovne odmien, ktoré ocakavaju banky za podobné typy financovania,
ako aj konkurencieschopnost budiceho finanéného néstroja. Zjednodusene povedané, ak je
priemerna Urokova sadzbu Uverov na rekonstrukciu pre jednotlivcov, ktoré poskytuju komercné
banky 3%, zatial ¢o pldnované investicie do energetickej Ucinnosti, ktoré chce riadiaci organ
podporovat si mozné s maximalnymi nakladmi na financovanie 1,5%, méze vzniknut potreba najst
mechanizmy na zabezpecenie primeraného odmeriovania bank. D4 sa to dosiahnut kombinaciou ESIF
tranze s nulovymi nakladmi a spolufinancovanim zo strany bank, ale méze sa tiez vyzadovat
asymetricky mechanizmus rozlozenia odmien.

Na odhad tychto trhovych podmienok poskytovania Gverov mozno pouzit verejne dostupné zdroje
informacii. Narodna banka Slovenska uverejniuje podrobné Udaje o domacom trhu s Uvermi, ktoré
mozno poufZit ako referencné hodnoty.

Domacnosti
Neziskové institici Domacnosti - viastneng
R B ezizkove mshitucie e . . . L.
Domicnosti SPOLU cliincs domdcnostiam | jedmym viastnikom | Domédenosti Fyzicks osoby
t'l'El"_\' pre domacnosti (5.14 + 5.15) (5.13) (5.14 - gasf) (8.14 - gast)
roéni roéni roéna rotni
] 3 miera ] 3 nera ] 3 miera ] miera
tiz. EUR. nikladov tiz. EUR. nilkladov tiz. EUR. nilkladov tiz. EUR. nakdadoyv

Vybrany tvp dveru 836,702 41120 9,199 1.6526 898 1.6822 826,605 4.1409
vritane.. spotrebnych Uverev 239,766 9.6765 230,766 9.6763
Gverov na nakup nehnutelnosti 596,936 18770 9,199 1.6526 308 26822 586,839 1.8793

Zdroj: Narodna banka Slovenska

Asymetrické rozloZenie rizika:
Uroveri asymetrického rozlozenia rizika, ktord mozu pozadovat finanéni sprostredkovatelia a

sukromni investori, bude priamo spojena s urovnou rizika podkladového portfélia novych tverov,




ktoré budu financované. Velkost rizikového apetitu komerénej banky je zavisly od odhadovanej
ocakavanej straty (Expected Loss; EL)” nového portfélia. Na uréenie hodnoty EL su klicové parametre
pravdepodobnost platobnej neschopnosti (probability default; PD)8 a straty v pripade zlyhania (Loss
Given Default; LGD)’. Zjednodusene povedané PD 1% a LGD 50% dava EL 0,5% (EL = PD * LGD).

Ocakavana strata by mala byt zakladom pre vypocet a diskusiu o Grovni asymetrickej ochrany pred
rizikami, ktord by banka vyzadovala. Banka by mohla nasledne poZiadat o ochranu proti prvej strate
a tak dostat tuto ocakavanu stratu na prijatelnu Uroven vzhladom na svoju politiku kreditného rizika,
ale aj z hladiska stanovovania cien jej spolufinancovania. Pouzité odhady PD a LGD mézu byt
porovnavané s mierami zlyhania zaznamenanymi na trhu a publikovanymi Narodnou bankou
Slovenska alebo komerénymi bankami vo vyrocnych spravach.

NBS zverejnila Udaje tykajuce sa miery zlyhania pre rozne kategdrie Gverov, ktoré sa priblizuju
Uverom na energeticku efektivnost v bytovych domoch:

Miera zlyhania (%) 2013 2014 2015 2016 2017
Stavebné Overy 0 0.03 0.03 0 0
Preklenovacie Uvery 0.01 0.08 0.07 0.06 0.06
Hypotéky 0 1] 0 0 0
Postatne Uvery 0.17 0.01 0 0.03 0

Zdroj: Ndrodnd banka Slovenska, EIB

Ako udava tabulka vyssie, v obdobi 2013 a 2017 bola ro¢na miera zlyhania hypoték nulova, v pripade
uverov na nehnutelnosti bola v priemere 0,04%. Ostatné Gvery na nehnutelnosti mozu zahfnat Gvery
na rekonstrukciu domacnosti, ktoré poskytuju realny odhad kreditného rizika nezabezpecéenych
Uverov na Ucely energetickej ucinnosti pre fyzické osoby. Na zaklade Udajov NBS sa zd3, Ze tieto
uvery maju velmi nizku Uroven rizika a predstavuju pomerne bezpecnu triedu aktiv. Musime vsak
spomenut dve obmedzenia: po prvé, tieto miery zlyhania odrazaju ¢asové posudenie rizik a riziko
zlyhania pocas doby trvania Gverov méze byt vyssie; po druhé, nerozliSuji medzi réznymi
kategdriami dlznikov a v pripade dlznikov s niz$im prijmom mozu byt tieto Udaje podhodnotené.

Vseobecne vsak nevyplyva potreba preferenéného zaobchddzania vo forme asymetrického zdielania
rizika.

Pre posudenie potrieb preferenc¢nej odmeny je kl'icovy proces vyberu financ¢ného sprostredkovatela
Hlavnym mechanizmom na posudenie potreby preferencnej odmeny je Vyzva na vyjadrenie zaujmu o
vyber financnych sprostredkovatelov. V zavislosti od vybranej metddy verejného obstardvania a v
stlade s pravidlami EU a vnutrostatnymi predpismi sa potreba a rozsah preferenéného zaobchadzania
mozZu stanovit ako hodnotiace kritéria, a tak by boli uchadzadi motivovani, aby predloZili najlepsiu
ponuku a demonstrovali opatrenia na zosuladenie zaujmov a mobilizaciu sikromného sektora a
vyzaduju len to, ¢o je pre nich potrebné z hladiska preferenénej odmeny na spolufinancovanie
financného néstroja.

7 "Ocakdvand Uverova strata" je oakévana si¢asnd hodnota strat, ktoré vznikaju, ak dlZnici nesplnia svoje zavézky v uritom &ase podas
Zivotnosti financného aktiva.

8 poskytuje odhad pravdepodobnosti, e diznik nebude schopny splnit svoje dlhové zavazky v uréitom ¢asovom horizonte.

9 Strata z dévodu zlyhania alebo LGD je podiel expozicie pri omeskani, ktord sa strati, ak je dlZznik nesplati svoje zavazky.




Asymetrické rozdelovanie odmien

Uroven pozadovaného asymetrického rozdelovania odmien by mala byt odévodnena tak, 7e
uchadzac poskytne dokazy z hladiska Struktury drokovych mier a Urovne odhadovanych nakladov na
spolufinancovanie finanéného nastroja.

Aby bolo mozné odbvodnit potreby a rozsah preferenénej odmeny, je mozné poziadat uchadzaca,
aby poskytol rozpis Urokovej sadzby, ktora sa bude uplatriovat, pokial ide o:

1) néklady na zdroje, ktoré zodpovedaju predpokladanej dobe finanéného nastroja (v pripade
energetickej ucinnosti v bytovych domoch mézu byt naklady na poskytnutie dlhodobych Gverov
bankou vyznamné),

2) administrativne naklady: pre rizikovejsich dlznikov alebo zloZitejSie Uverové schémy mézu byt
administrativne naklady vyrazne vy$sie a nemuseli by byt kompenzované,

3) kreditné riziko: naklady na riziko by sa mali odrazit vo vyssej rizikovej marzi na Urokovej miere.

Na zaklade tychto bodov by kazdy uchadza¢ musel zdévodnit potreby preferencnej odmeny na to,

aby udrzal atraktivnu kone¢nu cenu finanéného nastroja.

Asymmetrické rozloZenia rizika

Uroveri pozadovaného asymetrického rozloZenia rizika by mal uchddza¢ oddévodnit poskytnutim
dokazov o kreditnom riziku.

Uchadzaé moze pouzit odhady zaloZené na vlastnej Gverovej historii, ak st k dispozicii. V takom
pripade by sa v dokumentdcii k vyzve malo vyZzadovat poskytovanie historickych informacii z hladiska
miery zlyhania a strat porovnatelnych typov Gverov a porovnatelnych kategdrii dlznikov. Kazdy
uchadzac by bol poziadany, aby poskytol historické miery zlyhania v obdobi minimalne 3 az 5 rokov
podla roka poskytnutia a zlyhania. Rovnaka histéria a prezentacia by sa poZadovala v suvislosti

s Urovnou straty. Tieto Gdaje by umoznili RO odhadnut mieru rizika v predpokladanom portféliu a
posudit Groven poZzadovanej ochrany v tomto smere.

V pripade, Ze vlastné historické Gdaje nie st k dispozicii, uchadzac by sa mal snazit pouZit verejne
dostupné informacie alebo riadne odévodnit predpoklady vykonané kvalitativnym hodnotenim.




