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Modely financovania PPP projektov - kombinacia s fondmi EU

Cielom prednasky je stru¢ne vysvetlit alternativne modely financovania investi¢nych projektov na
Grovni $tatu alebo verejnej spravy na Slovensku, sumarizovat hlavné vyhody, nevyhody a tiez
problematické body kazdeho modelu. V zavere je ciefom naznacit hlavné vyvojové linie a predpoklady
pre rozpocCtové obdobie EU na roky 2014-2020 optikou moznosti financovania PPP projektov na
Slovensku v réznych oblastiach verejného zaujmu.

Projekty verejno-sukromného partnerstva (Public-Private Partnership) su vo vSeobecnosti definované
ako projekty dlhodobej ale ¢asovo ohrani¢enej spoluprace medzi sikromnym a verejnym sektorom v
oblasti poskytovania verejnych sluzieb. Podla internej definicie Eurdpskej investicnej banky (EIB): , PPP
by mal byt iniciovany verejnym sektorom - zahffia jasne definovany projekt, delbu rizik so sGkromnym
sektorom - na zaklade ¢asovo ohrani¢eného zmluvného vztahu s jasnym oddelenim verejného sektora
a veritela." V skutocnosti vSak neexistuje ziadna jednotna definicia pojmu ,PPP projekt" a nazory na
jeho obsah zahfmaju Sirokd paletu réznych foriem spoluprace medzi verejnym a sukromnym sektorom.
Vzhladom k absencii jednoznacnej definicie pojmu nasledujuce riadky zmapuju ,tradi¢né modely™
financovania projektov verejnej infrastruktary a verejnych sluzieb a ,hybridné modely" financovania
PPP projektov, teda modely, kde sa k tym ,tradicnym" pridavaju nastroje financného inzinierstva,
navratné alebo nenavratné zdroje z fondov Eurdpskych spolocenstiev a dalSie doplnkové nastroje.

Pri pohlade zhora pripomina vyvoj financovania investicii do verejnej infrastruktiry (doprava, energia,
voda, kanalizacia) a verejnych sluzieb (socidlne veci, zdravotnictvo, Sport, kultara) efekt snehovej gule,
kde sa ku klasickému vyuzitiu statnych dlhopisov a Uverov postupne pribaluju dalSie a dalsie
alternativy a kombinacie.

Prvym ,tradicnym modelom" financovania je preto prave financovanie cez Statne dlhopisy a Statne
uvery. Tento model ma svoje Specifika (podla toho Ci ide o financovanie cez dlhopisy alebo cez Gvery),
pricom niektoré aspekty hovoria skér pre Uverové nez dlhopisové financovanie - napriklad lepSia
kontrola pri Uverovani, uréitost financovania, dosiahnutelnost (istota), absencia nakladov na emitovanie
dlhu a pod. Tento model vS§ak ma aj dve hlavné nevyhody:

-obmedzenia vzhladom na kapacitu statu kryt bilan¢ny dlh

-je povazovany za ,zbyto¢ne predrazeny" vzhladom k doteraj$im sklsenostiam s neprehladnostou
obstaravania dodavatela, dodatoCné navySovanie ceny diela z roznych dovodov, nedodrzanie
stanoveného harmonogramu dodania diela, nizsiu kvalitu diela

Druhym ,tradicnym modelom" - aj ked na Slovensku ide len o velmi mladu tradiciu — je financovanie
investicii do verejnej infrastruktlry a verejnych sluzieb s pomocou nenavratnych financnych prispevkov
z fondov Eurdpskych spolocenstiev (Kohézny fond, Eurdpsky socidlny fond, Eurdpsky fond pre
regiondlny rozvoj, TEN-T, TEN-E atd’.).Moznost financovat tento typ investicii s pomocou dotacii odtazilo
statny rozpocet, kedZe prispevok statu, resp. verejného sektora predstavuje len 15 %, resp. 0-5 % (v
pripade verejného sektora) z celkovej vysky opravnenych vydavkov (prispevok zo statneho rozpoctu v
kazdom pripade predstavuje 10-15 %). K dovtedajSiemu financovaniu cez statne dlhopisy a Gvery sa
teda ,pribalili* dotacie z rozpoctov Eurépskych spolocenstiev.

Tento model financovania ma svoje Specifika, z ktorych najpodstatnejsie su nasledujuce:

-disponibilné zdroje su v ramci Narodného strategického referenéného ramca na prislusné rozpoctové
obdobie (aktudlne 2007 - 2013) rozdelené na narodnej Urovni do operacnych programov (pri
financovani PPP projektov su relevantné OperaCny program Technickd pomoc, Operacny program
Doprava, Regiondlny operaény program, Operaény program Zivotné prostredie, Operaény program
Zdravotnictvo, Operacny program Bratislavsky kraj). Kazdy Operacny program ma definované prioritné
osi, kazda os ma svoje priority a opatrenia. Oblasti a tematické zameranie projektov, ktoré mézu byt
financované tymto sp6sobom je dané prioritami a stratégiou NSRR a jednotlivymi Programovymi
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manualmi operacnych programov. Zmeny priorit v priebehu rozpoctového obdobia su sice mozné, no
vyzaduju komplikovany administrativny a Casovo ndro¢ny proces schvalovania na urovni Eurdpskej
komisie bez zaruky Uspesného schvalenia.

-Kazdy operacny program ma svoj Riadiaci organ (ministerstvo alebo nim poverena agentira), Riadiaci
organ je zodpovedny za implementaciu programu a tiez za cely administrativny proces suvisiaci s
Cerpanim prostriedkov. Riadiaci organ stanovuje harmonogram vyziev pre kazdé opatrenie Operacného
programu. Harmonogram je dany minimalne pre kazdy kalendarny rok a je zavazny.

~Ziadat o nendvratnu finan¢ni pomoc z jednotlivych opatreni mdzu len vopred definovani opravneni
Ziadatelia, vyska pomoci je vopred definovana jednak z hladiska minimalnej a maximalnej vysky
opravnenych vydavkov projektu a jednak z hladiska percentualneho podielu vysSky nenavratného
prispevku na celkovej vyske projektu.

—-Obdobie cerpania prostriedkov pre kazdé opatrenie kazdého operacného programu je stanovené na
maximalne 36 mesiacov, pricom celkovy balik alokovanych zdrojov je potrebné vycerpat do 31.12.2015
(n+2 roky pre rozpoctové obdobie 2007 - 2013).

-V ramci Operacného programu Doprava (tyka sa aj inych operacnych programov, hoci sa neuplatnuje)
je navy3e potrebné tzv. velké projekty (nad 50 mil. EUR) podrobit procesu notifikacie Statnej pomoci
Eurépskou komisiou (Poziadavka notifikacie sa vztahuje na tie opatrenia pomoci, ktoré splfiaji vsetky
nasledujuce podmienky: financovanie z prostriedkov Statneho rozpoctu alebo akoukolvek formou z
verejnych zdrojov, zvyhodnenie urcitych podnikatelov, podnikov alebo vyroby urcitého tovaru, alebo
poskytovania sluzieb (ekonomicka vyhoda, selektivnost pomoci); narusenie hospodarskej sutaze alebo
hrozba narudenia hospodarskej sutaze (potencidlny vplyv na hospodarsku sutaz); nepriaznivé
ovplyvnenie obchodu medzi clenskymi Statmi spolocenstva). V pripadoch, kde je zjavné, ze
poskytnutim NFP sG naplnené znaky Statnej pomoci a nie je mozné aplikovat Ziadnu z vynimiek z
notifikacnej povinnosti (definované vynimky z hladiska oblasti pomoci a vysky pomoci), je potrebné
statnu pomoc notifikovat Komisii. Predmetom notifikacie vo vztahu k $tatnej pomoci moézu byt:
poskytnutie NFP, alebo/ alebo aj nahrady za sluzby vo verejnom zaujme. Procesné pravidla notifikacie
sU obsiahnuté v ¢l. 107 ods. 1 ZFEU a v ¢l. 108 ZFEU. Proces notifikacie trva od 6 - 20 mesiacov.

-Financovanie formou NFP sa poskytuje formou zalohovych platieb alebo refundaciou.

Treti ,tradicny model® financovania spocliva v projektoch verejno-sukromného partnerstva. Hoci
neexistuje presna definicia tohto pojmu, vo vSeobecnosti sa tento typ partnerstva tykal projektov, kde
verejny sektor vopred definoval potreby (i uz v oblasti infrastruktury alebo verejnych sluzieb) a vybral
formou verejného obstaravania sukromného partnera (koncesionara), ktorého Ulohou bolo financovat
vystavbu, prevadzku a udrzbu (pripadne len &ast alebo inG kombindciu etdp) predmetnej investicie
pocas vopred definovaného ¢asového obdobia, pricom pocas tohto obdobia mu verejny partner splaca
investiciu formou vopred dohodnutych platieb (platobny mechanizmus zohladnuje platby za vystavbu,
platby za dostupnost alebo platby za dopyt). Samotny model financovania je sém o sebe znaéne
organizacne, ¢asovo a administrativne naroc¢ny, kedze je potrebné vopred dohodnut presné podmienky
platobného mechanizmu, kontroly a rozlozenia rizik. Do6lezitli Glohu v fom zohravaju komeréné banky,
ktoré Gveruju sukromného partnera, resp. Banky alebo kapitédlové spoloc¢nosti, ktoré investuju do
statnych dlhopisov vydanych za Gc¢elom financovania PPP projektov. Tento model podrobne rozoberaju
samostatné priru¢ky a publikacie na Urovni Eurépskej komisie a tiez z dielne Ministerstva financii SR.
Pre Ucely nasledujuceho vykladu je potrebné uviest, Ze prinosmi tohto modelu su:

-mimobilan¢ny dlh (celkovy dlh verejného sektora voci sikromnému partnerovi sa pri splneni urcitych
podmienok Eurostatu nezapocitava do celkovej bilancie)

-rozlozenie splacania na obdobie 20 a viac rokov
-dodrziavanie ¢asového harmonogramu zhotovenia diela (pod zmluvnymi sankciami)
-dodrziavanie financ¢ného rozpoctu projektu

—kvalita prevadzky a Udrzby diela (pod zmluvnymi sankciami pri platbe za dostupnost).

Zaroven je potrebné dodat, Ze napriek vy$Sie uvedenym vyhoddm tohto modelu, v praxi sa na
Slovensku realizoval len jeden projekt (R1). Problematickd je jednak politicka podpora ale aj vlazny
postoj zo strany sukromného sektora, predovSetkym zo strany komerénych bank a kapitalovych fondov,
ktoré ho vnimaju ako prili§ komplikovany. V zaujme zjednodusenia procesu organizacie PPP projektov
ale aj zvySenia zaujmu zo strany sukromného sektora a predovsetkym zo strany financujucich institacii
sa v ostatnych rokoch na Urovni Eurdpskej komisie inicioval vznik viacerych podpornych mechanizmov.
Prvy ,hybridny model" financovania projektov PPP spociva vo vyuziti nenavratnych finanénych zdrojov
ako dodatoc¢ného zdroja krytia celkovych vydavkov verejného partnera projektu. Na Slovensku sa to
tyka predovsetkym zdrojov z Opera¢ného programu Doprava a Opera¢ného programu Technicka pomoc

www.mediacoeli.sk 2/5


http://www.mediacoeli.sk/

(dodato¢ne vlddou schvalend moznost financovania nakladov na odbornych poradcov pre PPP projekty,
vypracovanie Studii realizovatelnosti a pod. v ramci pripravnej fazy projektu) - vyuzitie dotacii pre PPP
projekty na Slovensku je mozné aj z dalSich opera¢nych programov sucasného referencného ramca, no
v praxi zostava len v rovine teodrie.

Cielom kombindacie tychto modelov je dosiahnutie tzv. Pakového efektu - kedy sa zndsobi efekt vyuzitia
dotacii na kvantitu a kvalitu dosiahnutych vysledkov (zjednoduSsene povedané vyssim poctom
vybudovanych kilometrov dialhic, Zelezni¢nych trati a pod.).

Hoci v tedrii je tento model vyhodny pri financovani ¢ uz malych alebo velkych projektov, v praxi sa na
Slovensku zatial' neuplatnil. Odstrasujicim prvkom je predovSetkym administrativha a organizacna
naroc¢nost kazdého ,tradicného modelu" (teda modelu financovania cez PPP a modelu financovania cez
dotacie), ktora sa v pripade ich kombinacie do jedného ,hybridného™ modelu nescitava ale umocniuje. V
tejto suvislosti je potrebné zddéraznit, Ze kombinacia dotacii a dalSich prvkov dodatoénej pomoci pri
skladani ,idedlneho" modelu PPP projektu je vzhladom na sucasny vyvoj a postoj relevantnych stran
viac-menej nevyhnutnd, preto je potrebné s rou podcitat ako s redlnou alternativou financovania
investicii do verejnej infrastruktlry a verejnych sluzieb. Doélezité je vSak spravne nacasovanie, presny
harmonogram krokov, nastavenie parametrov vyuzitia dotacii tak, aby sa prediSlo zbyto¢nym
zdrzaniam v rezime vynimiek zo Statnej pomoci, a etapizacia diela tak, aby sa jednotlivé podporné
prvky navzajom ,nevybijali* a neobmedzovali.

Druhy ,hybridny model* pocita s vyuzitim nastroja TEN-T v kombinacii s PPP projektami. V tomto
pripade je vyuZitie nastroja obmedzené tzv. Spolo¢nym zaujmom a ,dopravnymi koridormi®, ktoré su
definované na centralnej eurdpskej Urovni. Dotacie a ind podpora z nastroja TEN-T je mozna len v
pripade, ze sa predmet PPP projektu tyka ,spolo¢ného zaujmu" a urcenych dopravnych koridorov.
Podobne v pripade nastroja TEN-E (v energetickej oblasti) je mozné poditat s dodatoénou podporou len
v pripade energetickej infrastruktary, ktora je centralne definovana ako prioritnad pre eurdpske zaujmy.
Oba nastroje poskytuju podporu formou dotacie z vlastnych rozpoctov, dotacii z rozpoCtov Kohézneho
fondu vo vybranych krajinach (¢lenské staty, ktoré vstupili do EU po roku 2004), dotacii z Eurépskeho
fondu pre obnovu a rozvoj prioritne v cieloch Konvergencie; a dalej formou Gverov a zaruk Eurdpskej
investi¢nej banky. Poskytovanie dotacii ma vsak svoje obmedzenia, napriklad je mozné poskytnat
dotaciu len 10 % z vysky projektu pre jednu krajinu a maximalne 300 mil. EUR.

Tretim ,hybridnym modelom" je vyuzitie nastrojov financ¢ného inzinierstva v kombinacii s PPP
projektami. Hlavny rozdiel medzi pouzitim prostriedkov EU v ramci ¢lanku 55 nariadenia (ES) ¢
1083/2006 a vyuzivania fondov EU prostrednictvom ndstrojov finanéného inZinierstva spociva v tom, Ze
kym pri pouziti nastrojov finan¢ného inzinierstva je délezitd navratnost projektu pre rozhodnutie o
poskytnuti financovania, pri financovani z fondov EU nie je ziskovost determinujicim faktorom vysky
dotéacie ako v pripade projektov podla odsekov 1 az 5 ¢lanku 55 nariadenia (ES) ¢ 1083/2006 (projekty
generujluce prijmy). Medzi tieto nastroje patria: JASPERS, JESSICA, LGTT (poskytuje krytie vypadkov v
prijmoch do doby maximalne sedem rokov po ukonceni projektu). Podobne, hoci nepatria medzi
financné nastroje, poskytuje dodato¢nu podporu aj Marguerite Fund a Project Bond 2020.

Trendy po roku 2014
Nasledujuce riadky stru¢ne mapuju postoj relevantnych subjektov k moznosti podpory a vytvarani
podmienok pre PPP projekty v buduicnosti a tiez trendy v tejto oblasti.

-postoj Europskej komisie (+ EPEC)
-velmi silna podpora, ktora sa premieta uz do navrhu rozpoctu pre TEN-T a tiez pre nastroje financ¢ného
inzinierstva, vytvorenia viacerych iniciativ a rdmcov v spolupraci s EIB a tiez snahe nastavit vlastné

podmienky vyuzivania Strukturalnych fondov (kohézny fond a Strukturalne fondy) tak, aby vyhovovali
potrebam ich pouzitia pri financovani PPP projektov

-silna podpora PPP projektom je tiez aj v deklarativnej Urovni formou réznych komuniké

—-do buducna je snahou EK prevziat v spolupraci s EIB (pripadne dal$imi finanénymi partnermi) cast
finan¢ného rizika formou zaruk pri PPP projektoch v zaujme zvySenia doveryhodnosti projektu v ociach
komercénych bank a kapitalovych fondov, a to bez povinnosti dodato¢nych zaruk konkrétneho Statu

-postoj Europskej investicnej banky (EIB)
—-podpora PPP projektov formou zaruk za Gvery
—podpora nastrojov finan¢ného inZinierstva EU, podpora TEN-T a tieZ vklad do Marguerita fund

-pre ilustraciu: cez strukturu ,,DIhodobych garancii pre TEN-T" (LGTT) poskytuje garancie pre prioritny
dih (senior debt), ¢o by malo poskytnut dodato¢né garancie pre sukromnych investorov (po dobu
siedmich rokov od dokonlenia projektu), EIB by mohla poskytnit v podstate financovanie formou
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mezaninového kapitdlu. EIB poskytuje zalozné krytie likvidity pre LGTT do vysky 20% prioritného dlhu
(senior debt) v maximalnej vysky 300 mil EUR pre jeden projekt. Zaroven prostrednictvom tejto Struktury
je EIB schopna akceptovat vySSie finanéné riziko nez za Standardnych uverovych podmienok. Pokial je to
potrebné, EIB prefinancuje sukromnych partnerov poskytujucich likviditu projektu (resp. Komeréné banky
Uverujuce sukromnych investorov), priCom sa stane veriteflom prioritného dlhu, financovanie
prostrednictvom LGTT je takto v pozicii junior dlhu. (EIB podstupuje dodato&né finanéné riziko).

-postoj Slovenskej republiky (politicka podpora + legislativhne podmienky)

-Stratégia na rozvoj dopravy do roku 2020 (marec 2010)

-Navrh inovativnych finanénych nastrojov 2007 - 2013 (II. Etapa)

-Politika pre realizaciu projektov verejno-sikromnych partnerstiev

-vSetky vyssie uvedené dokumenty vznikli este v roku 2010, viada Ivety Radicovej zrusila
rozbehnuté 1. a 3. balik PPP projektov a tato formu financovania d'alej nepodporovala

-koncom roku 2010 skoncilo ministerstvo financii konzulta¢ni podporu a sluzby v suvislosti s PPP
projektami

-v roku 2011 sa slavnostne otvoril novy Usek R1, ktory umozni rychlostné cestné spojenie z Nitry az do
Banskej Bystrice, ide o prvy realizovany PPP projekt na Slovensku (druhy balik PPP), ktory ziskal v
roku 2009 cenu casopisu Project Finance International a agentura Thomson Reuters ako
LInfrastruktirna transakcia roka". Zaroven sa o nej sucasny minister dopravy vyjadril ako o
~najdlhsej, najrychlejsie vybudovanej a najdrahsej ceste, aka bola kedy vybudovana™. A
zaroven dodal, Ze budice vlady by mali pokraéovat vo vyraznych verejnych investiciach, ale
udrzatel'nym a pre spoloénost a $tat vyhodnym spdsobom. Predseda strany SMER R. Fico sa
vyjadril, Ze PPP projekty su jedinym moznym spdsobom, ako stavat cesty na Slovensku. "Stavebné
prace boli v priemernej az podpriemernej cene. Prosim, neporovnavajte PPP projekty s vystavbou
za hotové peniaze alebo za p6zicku, pretoze tu je do tejto ceny zaratana aj udrzba cesty na 30 rokov".

-postoj komercnych bank

-banky povazuju za brzdu vo financovani PPP projektov:

- politické riziko (riziko prerusenia kontinuity projektov pri zmene vlady, kedZe takéto projekty su
dlhodobé)

- spochybnitelnost tendrov (a nasledné napadnutie vysledkov sutaze porazenymi konzorciami)

- meniace sa podmienky (zadania) projektov aj po podpise zmlUv a pocas vystavby

—¢o by mohlo podporit ich zaujem o financovanie PPP projektov

- transparentné vyberové konania

- zvySené garancie zadavatela (Statu) pocas vystavby )

- jednoznacné definovanie, Ze aj v pripade rozhodnutia prislusného stdu (resp. institucie EU) o chybach
v sutazi (napr. o neopravnenom vyradeni niektorych suataZiacich konzorcii), podpisana zmluva s
vitaznym konzorciom ostdva v platnosti a nasledky z chybnej sUtazi nesie $tat (teda Stat vyplaca prip.
odSkodné, bez vplyvu na existujicu zmluvnd dokumentéciu s vitaznym konzorciom) - rozhodnutie o
namietkach/Zalobach je zdlhavy proces, pripadna snaha o zrusenie platnych zmlav s vitazom vyrazne
zvysuje rizikovost transakcii pre banky

- urcenie nového prevadzkovatela v pripade porusenia zmluvy zo strany realizatora PPP len v spolupraci
s bankou (¢o umozni banke zhodnotit rizikovost)

-poziadavky a podmienky banky na schvalenie financovania

- tenor Uverov (Ucelové Uvery s menitefnymi splatkami) v sulade s kalendarom platieb od zadavatela

- dostatocnad rezerva cash flow na pokrytie prip. pokut z neplnenia kovenantov (podmienok)
definovanych v zmluve o dodani sluzby (ak su definované)

- garancie subdodavatelov

- step-in-right pre banku v zmluvach s hlavnymi subdodavatelmi

- zalozné pravo na vSetok hnutelny, nehnutelny majetok ako aj na spolo¢nost ako taku

- nezavisla pravna kancelaria ako aj nezavisly odborny poradca - due dilligence a pravidelné spravy
pocas vystavby

- kvalitny realizator diela s dostato¢nymi kapacitami aj know-how schopny dielo dokonéit v stanovenom
Case

—-postoj sikromnych investorov (prieskum EK - ,,Project bond 2020" - ukonceny v maji 2011)
-v poslednych rokoch sa kapitalové trhy vyhybali nakupu dlhopisov financujlcich PPP projekty, tuto
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Glohu prevzali vacsinou komercéné banky

-EK, resp. EPEC sa snazi vytvorit vhodné podmienky pre zapojenie aj tohto segmentu trhu vzhladom k
objemu disponibilnych zdrojov

-za tymto Ucelom v ramci tvorby rozpoctu na roky 2014-2020 vytvorila platformu ,,Project Bond 2020",
ktord v maji 2011 ukoncila prieskum zamerany na najvyznamnejsSie europske a americké sukromné
spolo¢nosti. Vysledkom je okrem iného, ze sukromné spolocnosti pozaduji minimalny rating A/A- pre
velké projekty a BBB/BBB+ pre mensie projekty. Odhliadnuc od ratingu dlhopisov je pre ne dolezity aj
pravny ramec projektu (legislativa v danej krajine), konkrétne podmienky kontraktu a kvalita
financovania.

Zaver

Pre budlcnost PPP projektov na Slovensku je klu¢ova politickd podpora, v praxi sa v ostatnom obdobi
vytvaraju coraz priaznivejSie podmienky pre vyuzivanie PPP projektov na financovanie dopravnej
infrastruktliry a rozvoja v dalSich oblastiach (napr. na komunalnej Urovni, sociadlnej infrastruktury,
cestovnom ruchu, kulture, Sporte a pod.) na europskej urovni - zo strany EK je dokonca silna podpora
pre tato formu financovania projektov vzhladom na mozny ,pakovy efekt" pri vyuzivani EU fondov.
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