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Uvod

Uc¢elom materialu je podrobne popisat jednotlivé kroky, ktoré st potrebné pre vypracovanie
kvalitnej studie uskutocnitelnosti pre investicné projekty v oblasti priemyselnych parkov. Kvalitné
vypracovanie studie, ktorého vysledkom ma byt posudenie potrebnosti a navratnosti projektu

a zvolenie najvhodnejsej alternativy na dosiahnutie stanoveného ciela, je predpokladom pre
efektivne vynakladanie so vzacnymi verejnymi zdrojmi.

Institdt hospodarskych analyz

Material bol vypracovany na zéklade ulohy C.4 z uznesenia vlady ¢. 649/2020 zo 14. oktobra 2020
k navrhu rozpoctu verejnej spravy na roky 2021 az 2023 v zneni ,v spolupraci s Ministerstvom
financii SR pripravit’ a zverejnit’ metodické usmernenie k spracovaniu studie uskutocnitelnosti,
financnej analyzy projektu a analyzy nakladov a prinosov investicii podla § 19a zakona ¢. 523/2004
Z.z. o rozpoctovych pravidlach verejnej spravy a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni
neskorsich predpisov vo svojom rezorte.”

Povinnost predloZit Studiu uskutocnitelnosti maju podla nariadenia vlady SR ¢. 174/2019 Z. z. o
podmienkach vypracovania studie uskutocnitelnosti investicie a Studie uskutocnitelnosti koncesie
investori realizujuci investicie nad 40 mil. EUR vratane dane z pridanej hodnoty.

Metodika vychadza primarne z Ramca na hodnotenie verejnych investicnych projektov v SR
a z viacerych priruciek Eurdpskej komisie, ktoré popisuju odporicania pre pripravu studii
uskutocnitelnosti. Popisuje kroky, metddy a Udaje potrebné pre pripravu predpisanych sucasti
studie uskutocnitelnosti — opisu a identifikacie projektu, analyzy ponuky a dopytu, financnej
analyzy, ekonomickej analyzy a ekonomickej analyzy, so zretelom na Specifika investicii do
priemyselnych parkov.
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1. Opis a identifikacia projektu

1.1. Potreba intervencie

Pociatocnym krokom pripravy hodnotenia kazdej intervencie je identifikacia problému a jasné
odbévodnenie potreby verejnej intervencie. (MF SR, 2017). V pripade priemyselnych parkov je
tymto dbévodom skutocnost, Ze investicia do vystavby priemyselnych parkov prinasa
predovsetkym celospolocensky benefit vo forme vyssieho potencialu prilakat do regionu
investorov, ktori prinest nové pracovné miesta, vyssie mzdy, pripadne aj produkciu tovarov
strategického charakteru.

Pre sukromnych investorov, ktori takyto typ benefitu necerpaju, je vystavba priemyselnych arealov
malo atraktivna. Ich financny benefit sa zuzuje na prijmy z predaja a prenajmu upravenych
pozemkov, pripadne priemyselnych objektov. Celia pritom viacerym rizikdm, za zmienku stoja
minimalne nasledovné:

e neistota suvisiaca s dizkou pripravnych (majetkovo-pravne vyrovnanie, vynatie pozemku)
a povolovacich procesov (EIA, stavebné konanie, Uzemné rozhodnutie),

e neistota sUvisiaca so schopnostou predat plnohodnotne vybavené pozemky
potencialnym investorom za cenu, ktora pokryje naklady a prinesie primerany zisk,

e konkurencia verejného sektora, ktory ma na zreteli aj celospolocensky benefit.

Z vysSie uvedenych dovodov je pri vystavbe priemyselnych parkov Statna intervencia beznou
praxou tak na Slovensku, ako aj v zahranici. Podla analyzy priemyselnych parkov v Slovenskej
republike z roku 2018, bolo 63 zo 74 parkov v databaze MH SR podporenych z verejnych zdrojov,
alebo zo zdrojov Europskej Unie, pricom podporené priemyselné parky vykazovali lepsie vysledky
v tvorbe pracovnych miest ako aj v obsadenosti ponukanej plochy (Preto, 2018). Ako vysvetlenie
sa ponuka skutocnost, Ze kvalita parkov financovanych vyhradne zo sukromnych zdrojov je horsia
a tieto parky preto prinasaju nizsi spolocensky benefit.

Box 1 nizSie zobrazuje strucny prehlad podpory statnych intervencii pri budovani priemyselnej
infrastruktdry v ostatnych krajinach V4, ktoré casto superia so Slovenskom o investorov.
Budovanie vacsich priemyselnych parkov priamo statom, pri ktorych su vyssie uvedené rizika
vacsie, je v okolitych krajinach beznou praxou. Mensie priemyselné parky zase majd moznost
uchadzat sa o podporu z verejnych zdrojov pri ich budovani a rozvaoji.
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Box 1: Podpora vystavby priemyselnych parkov v krajinach V3

Cesko zo §tatneho rozpoctu podporuje rozvoj strategickych priemyselnych zén. Ich aktulny
pocet je 11 s celkovou rozlohou vyde 2600 ha (Ministerstvo primyslu a obchodu CR, 2017).
Budovanie ostatnych priemyselnych parkov je v rukach sukromného sektora, pripadne
samosprav, pricom na ich budovanie a rozvoj je mozné ziskat prostriedky zo Statneho rozpoctu
a fondov Eurdépskej unie. Centrum pre regionalny rozvoj aktualne eviduje 161 vyznamnych
priemyselnych zon s celkovou rozlohou takmer 10 900 ha (Czechinvest, 2023).

Polské ministerstvo hospodarstva v Strnastich Specialnych ekonomickych zonach vlastni
a aktivne rozvija priemyselné parky s rozlohou takmer 20 000 ha (Getsix, 2023). Mimo
infrastruktdry tieto Specialne ekonomické zény ponukaju aj danové benefity. Okrem toho
polska vlada eviduje viac ako 70 velkych priemyselnych a technologickych parkov, ktoré sa
vyznacuju viacerymi danovymi Ulavami na vydavky na vyskum a vyvoj (Healy Consultants,
2023).

V Madarsku sa rozvoju priemyselnych parkov venuje Statna spolocnost’ INPARK, ktora ma
aktualne vo vlastnictve 18 projektov s celkovou rozlohou vyse 1300 ha (InPark, 2023). Parky su
geograficky zhruba rovhomerne rozmiestnené a az na urcité vynimky sa nachadzaju v blizkosti
najvacsich sidiel v krajine. Rozvoj mensich parkov je v rukach sikromného sektora a samosprav
(Zilahy a Milton, 2008). Konzultacna spolocnost ABT eviduje v Madarsku celkovo 210
priemyselnych parkov, v ktorych sidli priblizne 4 200 podnikov (ABT Treuhand, 2023).

Potrebu intervencie pre Ucely Studie uskutocnitelnosti je mozné zdévodnit' dvoma spbsobmi —
potrebou reagovat na nedostatok ponuky prace v regiéne, alebo strategickym zaujmom Statu.

Pri zddvodneni potreby intervencie nedostatkom ponuky prace je ziaduce podrobne popisat
vyvoj trhu prace v regione, kde sa pocita s postavenim priemyselného parku. Odporica sa
pouzitie Udajov z mesacnej Statistiky o pocte a Struktire uchadzacov o zamestnanie a volnych
pracovnych miestach, ktoré je dostupna na webovom sidle Uradu préce, socialnych veci a rodiny.
Popis trhu prace by sa nemal zuzovat len na mieru nezamestnanosti, ale aj na volnu pracovnu
silu (definovanu napriklad ako rozdiel medzi poctom uchadzaCov o zamestnanie a volnych
pracovnych miest), voci ktorej by mala byt kapacita projektu priemyselné parku porovnavana.

Vystavba priemyselnych parkov by mala byt sistredena do regiénov s nadpriemernou mierou
nezamestnanosti a znacnou disponibilnou volnou pracovnou silou. Grafy 1 a 2, ktoré zobrazuju
okresy podla miery nezamestnanosti a rozdielu medzi poctom uchadzacov o zamestnanie
a poctom volnych pracovnych miest v maji 2023, indikuju v ktorych regionoch je v cCase
zverejnenia tejto metodiky pripustné odévodnovat investicie do priemyselnych parkov vyvojom
na trhu prace.

" Dostupné na: https://www.upsvr.gov.sk/statistiky/nezamestnanost-mesacne-statistiky/2023.html?page id=1247162
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Graf 1: Podiel uchddzacov o zamestnanie v produktivnom veku na obyvatelstve v produktivhom

veku (madj 2023)
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Map data: ZBGIS® - Created with Datawrapper

Zdroje: UPSVAR, spracovanie IHA

Graf 2: Rozdiel medzi poctom uchddzacov o zamestnanie a poctom volnych pracovnych miest (mdj
2023)
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Map data: ZBGIS® - Created with Datawrapper

Zdroje: UPSVAR, spracovanie IHA
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Pri zdévodneni potreby intervencie strategickym zaujmom krajiny je potrebné podrobne
vyargumentovat prispevok projektu k strategickému zaujmu. V idedlnom pripade sa odvolat na
strategické dokumenty schvalené vladou. Prikladom pre potrebu intervencie v strategickom
zaujme krajiny mdze byt rozvoj unikatnej lokality pre urcity typ vyroby (napriklad vyroba batérii
do automobilov, ktora si vyzaduje specificky pristup k energetickej infrastrukture).

1.2. Stanovenie cielov

Druhym krokom je stanovenie konkrétnych a meratelnych vysledkov, ktoré ma navrhovany
projekt dosiahnut. Vysledky projektu urCuju spolocCensky prinos, ktory sa ma projektom
dosiahnut. Na dosiahnutie cielov sa stanovuju meratelné ukazovatele, pri ktorych bude mozne
sledovat ich naplnenie po skoncent realizacie projektu. Konkrétne ciele majd spifat nasledujtce
kritéria:

e jednoduchost: ciele by mali byt jednoducho vypocitatelné a zrozumitelné pre Sirsiu
verejnost. Idealne je definovat maly pocet vysledkovych ukazovatelov, najlepsie iba jeden;

e relevantnost: ciele by mali byt relevantné pre agendu rezortu;

e porovnatelnost: ciele by mali byt porovnatelné s nulovym variantom, aby bolo mozné
analyzovat’ vyvoj v priebehu casu, pripadne porovnat ich vyvoj so zahrani¢nymi
benchmarkmi;

e spolahlivost: data pre cielove indikatory by mali podchadzat z déveryhodnych zdrojov,
napriklad SUSR, UPSVAR, Eurostat (MF SR, 2017; IEP, 2019).

Ciele by mali reflektovat zddvodnenie potreby intervencie. V pripade, Ze bola intervencia
zdévodnena vyvojom na trhu prace, cielové ukazovatele by mali mat suvis s trhom prace.
V pripade, Ze dbvodom intervencie je strategicky zaujem, cielovym ukazovatelom by mohol byt
napriklad objem vyprodukovanych tovarov v strategicky vyznamnom sektore.

Tabulka 1: Priklady cielov projektu a meratelnych ukazovatelov pre projekty priemyselnych parkov
Sucasny Cielovy stav

Ciel Meratelny ukazovatel Jednotka stav (rok ) (t+x rokov)
Pocet vyt ych ych y
. _ ocet vytvorenych pracovnyc oocet 0 500
Zlepsenie dostupnosti miest v priemyselnom parku
prace v regione Mie.rla nezamestnanosti v percento P 10
regione
ZvySenie produkcie batérii Rocny objem vyroby GWh 0 10

do automobilov

9|34



E MINISTERSTVO
Inétitt hospodarskych analyz et it

2. Analyza ponuky a dopytu

2.1. Analyza ponuky

Vychodiskom pre analyzu ponuky by mali byt Udaje o priemyselnych parkoch, ktoré zbieraju MH
Invest Il, s.r.o.? (dalej len ,MH Invest I1") a Slovenska agentura pre rozvoj investicii a obchodu (dalej
len ,SARIO") V Case zverejnenia materialu evidovali tieto dva subjekty spolu takmer 127
priemyselnych parkov v 58 okresoch Slovenska. Dataset MH Invest Il je obsirnejsi a pri vacsine
parkov okrem celkovej avolnej plochy obsahuje aj Udaje o kolaudacii stavebnych objektov,
majetkovopravnych vztahov, energetickej, vodnej, telekomunikacnej a dopravnej Strukture, pocte
pracovnych miest, ¢i moznosti rozsirenia parku.

V pripade, ze sa v regione nachadzaju priemyselne parky, je potrebneé posudit, ¢i su ich parametre
dostatocné, resp. vhodné, pre dosiahnutie stanovenych cielov. Posudzované by mali byt
minimalne nasledovné parametre:

e rozloha volnych pozemkov:
o rozloha najvacsej suvislej volnej plochy v parku, ato aj sohladom na ich
vyuzitelnost (tvar, prevysenie),
o . moznost rozsirenia priemyselného parku;
e pravny stav a vyuZitelnost volnych pozemkov:
o majetkovo-pravne vztahy,
o sulad s tzemnym planom,
o existencia Uzemnych rozhodnuti alebo stavebnych povoleni na nové priemyselné
haly,
o vecné bremena (chranené Uzemia, ochranné pasma, environmentéalne zataze, ...);
e napojenie na infrastruktdru:
o elektricka energia,
voda,
plyn,
splaskova a dazd'ova kanalizacia,
dopravna infrastruktura (cestna, zeleznicna)
telekomunikacna infrastruktudra.

O O O O O

Aj v pripade, Ze su tieto Udaje dostupné v databdze MH Invest II, je potrebné kontaktovat
vlastnika priemyselného parku pre ich aktualizaciu. Takisto je potrebné brat do Uvahy aj uz
rozostavané priemyselné parky v regione, pokial nejaké existuju.

Graf 3 nizSie zobrazuje volnu plochu v priemyselnych parkoch po okresoch v Case zverejnenia
tohto materialu.

2 Jdaje vo forme mapy st dostupné na stranke https://www.priemyselneparkyslovenska.sk

3 MH Invest Il vykonava kaZdoro¢ny monitoring priemyselnych parkov a zén, ktorym bola poskytnuta dotacia z Ministerstva
hospodarstva Slovenskej republiky alebo financné prostriedky Eurdpskej Unie. SARIO si vedie vlastnl databazu priemyselnych zén, aj
nad rdmec tych, ktoré monitoruje MH Invest II.
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Graf 3: Volna plocha v priemyselnych parkoch podla okresov (v ha)

__ =
0 30 306

Map data: ZBGIS® - Created with Datawrapper

Zdroje: MH Invest Il, SARIO, spracovanie IHA

2.2. Analyza ponuky

Vychodiskom pre analyzu dopytu by mali byt idaje SARIO ohladom dopytovanych lokalit zo
strany investorov. Databdza obsahuje Udaje o UspeSne ukoncenych, vyradenych
a rozpracovanych projektoch, vratane planovanej vysky investicie, poctu vytvorenych pracovnych
miest, typu investicie, sektora a preferovanej lokality v SR. Prave preferovana lokalita je
povazovana za indikator zaujmu investorov, ktori pri rozhodovani o umiestneni investicie bert do
Uvahy rozne faktory ako dostupnost pracovnej sily, napojenie na dopravnu a energeticku
infrastruktdru, blizkost k subdodavatelom, pripadne aj potencialnu vysku regionalnej investicnej
pomoci. Pri analyze je potrebné sustredit sa na priemyselnu vyrobu, technologické centrd, resp.
kombinované projekty, ostatné typy investicii nie su pre dopyt po priemyselnych plochach
dolezité. Vzhladom na skutoCnost, ze databaza obsahuje data od roku 2015, sa odporuca
analyzovat' len Udaje za poslednych pat rokov.

11134




E MINISTERSTVO
Inétitt hospodarskych analyz et it

3. Vyber a opis alternativ

Po zadefinovani problému, cielov a vykonani analyzy ponuky a dopytu treba vykonat podrobné
porovnanie technickych moznosti rieSeni. Cielom je urcit najprimeranejsiu alternativu zo véetkych
realnych moznosti, ktoré by mohli pInit ciele projektu (IEP, 2019). V pripade priemyselnych parkov
je potrebné sustredit’ sa na porovnanie lokalit a rozsahu projektu.

Vzhladom na skutocCnost, Ze pre jednotlivé alternativy nie je mozné individualne namodelovat
vacsinu prinosov s relevantnou presnostou, je potrebné sustredit’ sa na identifikaciu alternativ,
predovsetkym skrz predané pozemky a vytvorené pracovné miesta, pri ktorych neexistuju
spolahlivé data, ktoré by vyjadrovali ich zavislost od zvolenej lokality alebo technickej realizacie
projektu.

Pri porovnavani réznych potencialnych lokalit v regiéne je hlavnym cielom identifikovat' lokalitu,
ktora prinesie najnizSie naklady na dosiahnutie stanovenych cielov. Je potrebné posudit naklady
na vykup pozemkov, pripravné prace, hrubé terénne Upravy, vybudovanie dopravnej
a energetickej infrastruktiry a dalSie naklady, ktoré su zavislé od umiestnenia priemyselného
parku. V pripade, Ze sa v regione uz nachadza priemyselny park (resp. je vo faze pripravy), je
ZiadUce posudit’ aj alternativu jeho rozsirenia do stavu, ktory by priniesol naplnenie stanovenych
cielov.

Pri urCovani rozsahu projektu je potrebné odévodnit parametre projektu vo vztahu k stanovenym
cielom. Posudzované by mali byt minimalne nasledovné parametre:

e rozloha parku,
e rozsah a technicke rieSenie docasnych a trvalych dopravnych komunikacii,
e rozsah a technické riesenie inzinierskych sieti (elektrina, plyn, voda, kanalizacia).
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4. Financna analyza

4.1. VSeobecné zasady

Klucovou Ulohou financnej analyzy je vyhodnotit' vynosnost’ projektu pre vlastnika projektu
(investora) a iné relevantné financne zainteresované strany, overit' financnu udrzatelnost a
investi¢nu realizovatelnost’ (IEP, 2019).

Pre Ucely financnej analyzy je pouzita metoda diskontovanych penaznych tokov (discounted cash
flows). Uplatnuju sa pri nej nasledovné pravidla:

e v analyze sa zohladnuju len budlce penazné toky (prijmy a vydavky). Nezohladnuju sa
odpisy, uviaznuté naklady, rezervy, ceny a iné Uctovné polozky, ktoré nekoresponduju
realnym penaznym tokom;

e v analyze sa zohladnuju vsetky naklady zivotného cyklu investicie (celkove naklady na
vlastnictvo), vratane nakladov na pripravu investicie, vyvolanych investicii a personalnych
nakladov, spojenych s realizaciou a prevadzkou projektu;

e budulce penazné toky by mali pokryvat obdobie celej ekonomicky uzitocnej Zivotnosti
projektu a s jeho pravdepodobnym dlhodobym dopadom. Pri priemyselnych parkoch sa
pocita s dobou Zivotnosti 40 rokov pre Siestu odpisovu skupinu (ostatné inzinierske
stavby) podla § 26 zakona ¢. 595/2003 Z. z o dani z prijmov v zneni neskorsich predpisov,
odpisoveé skupiny pre ostatné inZinierske stavby;

e v analyze sa pouZiva diskontna sadzba na Urovni 4 %;

e finan¢na analyza méa byt vypracovana v stalych cenach, t. j. v cenach stanovenych v
zakladnom roku;

e akje prijimatel platcom DPH, financna analyza je spracovavana v hodnotach bez DPH, tak

na vydavkovej ako aj na prijmovej strane. V pripade, Ze realizator projektu nie je platcom

DPH, musi byt tdto zahrnuta v analyze. Statne organizacie nezahffaji DPH, pretoze sa

jedna o navratné vydavky a tie sa do financnej analyzy nevkladaju;

prvy rok financnej analyzy je rok, v ktorom sa investuju prve vydavky (MF SR, 2017; IEP,

2019).

4.2. Odhadované naklady projektu

Prvym krokom pri spracovani financnej analyzy je kalkulacia vysky investicnych nakladov a ich
rozlozenie v jednotlivych rokoch realizacie investicného projektu. Investicné naklady predstavuju
naklady na vybudovanie a uvedenie projektovanej infrastruktlry do prevadzky a zahrfnaju:

e pociatoCnu investiciu (napr. pozemky, stroje, stavebné prace, ...),
e naklady na pripravu projektu (napr. vypracovanie projektovej dokumentacie, vykup
pozemkov a personalne naklady priamo spojené s pripravou projektu).

Zdrojom Udajov su studie uskutocnitelnosti, resp. minulé projekty, sadzobniky cien stavebnych a
projektovych prac a inZinierskych cinnosti (napr. UNIKA, cenkros), znalecké posudky, pripadne
dalsia technicka dokumentacia (napriklad vykaz vymer, predpokladana hodnota zakazky,
prieskum trhu, zmluva s dodavatelom ako vysledok verejného obstaravania a podobne).

Do financnej analyzy je potrebné zahrnut aj reprodukéné naklady (naklady na obnovu), ktoré
zahfnaju investicné naklady vynaloZzené pocas referencného obdobia na nahradu techniky s
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kratkou zivotnostou, na vymenu opotrebovanych zastaranych prvkov, napr. vozidla, nabytok, IT
vybavenie, alebo v pripade dopravnej infrastruktiry — zvodidla, povrch vozovky a pod.

Prevadzkové naklady predstavuju penazny vydavok suvisiaci s prevadzkovanim projektu pocas
referencného obdobia. Zahfnaju tak vsetky vydavky na prevadzku a udrzbu novej alebo
modernizovanej casti projektu. Prognézy nakladov mézu byt zalozené na jednotkovych
vydavkoch z minulych rokov, porovnani s obdobnymi projektami alebo na inych relevantnych
zdrojoch. Nepenazné naklady, napr. odpisy, opravné polozky alebo rezervy, nesmu byt zahrnuté
do financnej analyzy v ramci prevadzkovych vydavkov (MF SR, 2017; IEP, 2019).

Tabulka 2 nizSie zobrazuje zakladny rozpis nakladov projektu vystavby a prevadzky
priemyselného parku. Tabulka predstavuje ilustraciu pre lepSie pochopenie, skutocny rozpis
nakladov projektu je potrebny predlozit’ detailne.

Tabulka 2: Modelovy rozpis vydavkov, v mil. EUR

t t+1 t+2 t+10
Celkové investicne vydavky 29,24 24,56 38,38 0
Vykup pozemkov 22,49 1,83 15,21 0
Naklady na obstaranie pozemkov 0,47 0,25 0,25 0
Iirlpravrwe prace, prieskumy, projekcna a inzinierska 319 0,05 0,05 0
cinnost
Stavebné prace 1,75 112 21,56 0
Prevadzka projektu a ostatné rezijné naklady 1,35 1,31 1,31 0
Néklady na obnovu 0 0 0 31
Celkové prevadzkové vydavky 0 0 0,25 0,25
Udrzba (pozemky, infratruktdra) 0 0 0,09 0,09
Mzdy 0 0 0,12 0,12
Osvetlenie 0 0 0,02 0,02
Ostatné 0 0 0,02 0,02
Spolu 29,24 24,56 38,63 3,35

4.3. Odhadované prijmy projektu

Hlavnym zdrojom financnych prijmov investora je predaj, pripadne prendjom pozemkov
investorom. Prenajom pozemkov investorom je pri investiciach na zelenej luke podla skdsenosti
SARIO mimoriadne zriedkavy, pre Ucely odhadov prijmov z projektu sa preto odporuca pocitat
s ich predajom. Pri odhade prijmov z predaja pozemkov sa uplatriuju nasledovné pravidla:

e cena za meter Stvorcovy vychadza zo znaleckého posudku pre pozemky v danej lokalite
po zasietovani. V pripade, Ze je financna analyza pocitana s DPH, pocita sa s cenou s DPH,
ked nie je, tak bez DPH;

e 7z celkovej plochy priemyselného parku sa odpocita plocha pozemkov, ktora nesluzi na
predaj investorom (napr. komunikacie, objekty infrastruktdry, ...);

e rychlost napihania parku vychadza z odhadov MH SR, ktoré st uvedené v boxe 2.

1434



E MINISTERSTVO
In$titut hospodarskych analyz e i

Box 2: Rychlost' napifiania priemyselnych parkov

IHA zostavil na zaklade Udajov z MH Invest Il, vladneho informacného systému ITMS
a dotaznikovych prieskumov dataset naplifiania 101 priemyselnych parkov po rokoch. Pre tcely
vypoctu prijmov z predaja pozemkov v Studii uskutocnitelnosti sa odporuca pozivat Udaje
z tabulky 3, ktoré predstavuju aproximované hodnoty podielu predanych pozemkov na zaklade
regresnej analyzy vazeného priemeru zo vzorky 101 parkov. Vynimkou su situacie, kedy su
k dispozicii presnejSie odhady (napriklad na zaklade deklarovaného vazneho zaujmu
konkrétnych investorov).

Tabulka 3: Koeficienty naplnenosti priemyselnych parkov po rokoch

Rok Naplnenost  Rok Naplnenost  Rok Naplnenost Rok Naplnenost
1 56 % 6 251% 11 41,6 % 16 56,9 %
2 10,0 % 7 28,5 % 12 44,7 % 17 59,8 %
3 14,0 % 8 31,9 % 13 47,8 % 18 62,7 %
4 17,9 % 9 352 % 14 50,9 % Dalsie roky podla
5 21,5 % 10 38,4 % 15 53,9 % datovej prilohy
Zdroj: IHA

Prijem z predaja pozemkov v roku t sa vypocita podla nasledovného vzorca:
prijem; = cena * plocha * (koeficient naplnenosti, — koeficient naplnenosti,_,)

kde:

e prijem; predstavuje prijem z predaja pozemkov v roku t,

e cena predstavuje cenu za meter Stvorcovy podla znaleckého posudku,

e plocha predstavuje disponibilnu plochu priemyselného parku v metroch Stvorcovych,

e koeficienty naplnenosti v rokoch t a ty predstavuju odhad percenta naplnenosti parku
v prislusnych rokoch podla tabulky 3 v boxe 2.

Okrem prostriedkov z predaja pozemkov mozZe investor realizovat aj prijmy z prenajmu
inzinierskych sieti, prijmy z prenajmu polhohospodarskej p6dy z pozemkov, ktoré neboli predané
investorom, pripadne iné prijmy. Tieto prevadzkové prijmy je potrebné podrobne popisat,
podlozit' ich odhad a zahrnut do odhadovanych prijmov projektu.

Zostatkova hodnota predstavuje hodnotu aktivit na konci projektu v pripade, Zze ekonomicka
zivotnost predmetnych aktiv nie je vyCerpana (napriklad sa po rozobrati tovarne predaju niektoré
technoldgie za zostatkovl hodnotu). Zostatkova hodnota sa neberie do Uvahy v pripade, Ze
zivotnost'investicie je kratsia ako referencné obdobie. Zostatkova hodnota sa zahrnie do financnej
analyzy ako penazny prijem posledného roka referencného obdobia. Vzdy sa povazuje za
penazny prijem vzniknuty na konci roka.

4.4. VVypocet financnej navratnosti

Financna navratnost sa meria dvoma kltcovymi ukazovatelmi, ktoré umoznuju porovnavat' medzi
sebou rézne alternativy:

e (ista financna sucasna hodnota (financial net present value, dalej len ,FNPV"),
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e finan¢na miera navratnosti (financial rate of return, dalej len ,FRR").*

FNPV sa definuje ako rozdiel medzi diskontovanymi ocakavanymi hotovostnymi prijmami
projektu a diskontovanymi ocakévanymi hotovostnymi nakladmi projektu (investicnymi aj
prevadzkovymi). Kladna hodnota znamena, ze projekt je financne navratny. FNPV sa pocita podla
nasledovného vzorca:

So S1 S2 Sn

A+ A+l Ta+oz Tt avon

kde:

e S; predstavuje bilanciu hotovostnych tokov v roku t,

e i predstavuje financnu diskontnu sadzba (4 % v zmysle vseobecnych zasad z kapitoly 4.1.),

e n predstavuje casovy horizont investicie v rokoch (40 rokov v zmysle vseobecnych zasad
z kapitoly 4.1.)

FRR sa definuje ako diskontna sadzba, ktora produkuje nulové FNPV. V pripade, Ze je FRR vyssie
ako benchmarkova diskontna sadzba, projekt je financne navratny. FRR je pocitany na zaklade

nasledovnej rovnice:
0= ) — 2t _
(1 + FRR)t

FNPV je vyjadrena v penaznych jednotkach a musi sa vztahovat na rozsah projektu. FRR je
bezrozmerna jednotka nezavisla na velkosti projektu. Pri porovnavani alternativ navzajom sa
odporuca uprednostnit FNPV, kedZe berie do Uvahy rozsah projektu.

FNPV a FRR je mozné vypocitat tak pre investiciu, ako aj pre kapital. Vypocty tychto ukazovatelov
pre investiciu nezohladnuju zdroj financovania, naopak pre kapital ano. To znamena, Ze investicné
naklady su znizené o externé zdroje financovania a prevadzkové naklady su navysené o Uroky
a splatky istiny suvisiace s externym zdrojom financovania. Ukazovatele financnej navratnosti
kapitdlu preto umoznuju porovnanie financnej navratnosti projektu pri réznych typoch
financovania. V pripade, Ze sa uvazuje nad r6znymi alternativami financovania projektu, odporuca
sa nad ramec ukazovatelov financnej navratnosti investicie vypocitat’ aj ukazovatele financnej
navratnosti kapitalu (MF SR, 2017; IEP, 2019; EK, 2014).

4.5. Vypocet financnej udrzatelnosti projektu

Nad rédmec financnej navratnosti je potrebné vypocitat aj financnu udrzatelnost’ projektu. Projekt
je financne udrzatelny v pripade, Zze su vsetky hotovostné vydavky pokryté bud” penaznymi
prijmami, alebo externym zdrojom financovania, resp. transfermi. Rozdiel medzi penaznymi
prijmami a platbami ukaze deficit alebo prebytok, ktory bude akumulovany kazdy rok.
Udrzatelnost nastava v pripade, ak su kumulované generované hotovostné toky pozitivne, alebo
aspon nulové, pre vsetky sledované roky (MF SR, 2017).

4 Vadsina softvérov vhodnych pre spracovanie finan¢nej analyzy mé v sebe zabudované funkcie pre vypocet predmetnych
ukazovatelov, vzorce sU uvedené len orientacne.
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5. Ekonomicka analyza

Hlavnym cielom ekonomickej analyzy je identifikacia, popis a v idealnom pripade aj kvantifikacia
vsetkych spolocenskych a ekonomickych vplyvov projektu. Celospolocenské vplyvy z investicnych
projektov obvykle vyplyvaju z nasledovnych oblasti:

e financné prijmy a vydavky verejnej spravy,

e vplyv na zdravie obyvatelstva,

e vplyv na zivotne prostredie,

e vplyv na podnikanie,

e vplyv na vzdelanostnud uroven,

e vplyv na obciansku spolocnost,

e zapojenie vylucenych skupin obyvatelstva (MF SR, 2017).

Obvyklé celospolocenské vplyvy investicii do priemyselnych parkov su prinosy v podobe
vytvorenia novych pracovnych miest a naklady v podobe narastu emisii sklenikovych plynov
a znizenia rozsahu polnohospodarskej pddy. Nasledovné podkapitoly sa venuju metodike
hodnotenia tychto vplyvov.

5.1. Spolocenske prinosy z trhu prace

Spolocenské prinosy z trhu prace v podobe novych fiskalnych prijmov nie je mozné vzhladom na
nepredvidatelnost’ viacerych premennych spolahlivo vyjadrit. Metodika uvedena v tejto
podkapitole preto popisuje len spésob vypoctu orientacného prinosu na zaklade priemernych dat
z inych projektov (pri ktorych vsak zvacsa panuje velky rozptyl) a vybranych makroekonomickych
ukazovatelov, ktoré nemusia nevyhnutne koreSpondovat s prinosom daného projektu. Pre
vypocet orientacnych prinosov z trhu prace su potrebné nasledovné parametre:

e naplnenost parku v roku t — odporuca sa pouzitie Udajov z tabulky 3 v boxe 2, ktoré
vychadzaju z dat za viac ako 100 priemyselnych parkov. Vynimkou je situacia, kedy su
vopred zname Udaje od rozpracovanych potencialnych investorov. V takom pripade sa
odporuca pouzitie tychto Udajov;

e pocet pracovnych miest na hektar - na zaklade Udajov zo 64 parkov, pre ktoré boli
k dispozicii vsetky potrebné Udaje, bol vypocitany vazeny priemer na urovni 40
zamestnancov na hektar. Rozptyl poctu pracovnych miest na hektar je vSak velky a zavisi
do velkej miery od charakteru vyroby (pozri graf 4). Odporuca sa pouzit' vyssie uvedeny
Udaj. Vynimkou je situacia, kedy st vopred zname Udaje od rozpracovanych potencialnych
investorov. V takom pripade sa odporuca pouzitie tychto Udajov pre tu Cast plochy, na
ktorej sa maju zrealizovat predmetné investicie;
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Graf 4: Distribucia poctu zamestnancov na hektar v 64 priemyselnych parkoch
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Zdroje: MH Invest Il, spracovanie IHA

e podiel obsadenych pracovnych miest pracovnikmi z inych zamestnani — tento ukazovatel
urCuje pomer medzi zamestnancami, zktorych realizuje Stat plny benefit
a zamestnancami, z ktory realizuje benefit len na Urovni zvysenia mzdy pri zmene prace.
Pre Ucely odhadu spolocenského prinosu z novych pracovnych miest sa pocita s podielom
zamestnancov, ktori obsadia nové pracovné miesta zmenou prace na Urovni 50 %. BliZSie
informacie k sposobu vypoctu tohto Cisla su popisané v boxe 3;

e priemernd mzda v regiéne — odporica sa pouzitie Udajov zo SUSR z datasetu ,Mzdy
podla ekonomickej ¢innosti zistené pracoviskovou metédou.”> Priemerna mzda v regiéne
by nasledne mala byt upravena do roku pociatoCnej investicie koeficientom rastu
priemernej nominalnej mesacnej mzdy v hospodarstve na zaklade aktualnej
makroekonomickej prognézy;®

e priemerna prirazka mzdy pri zmene zamestnania — odporuca sa pouzitie nulovej prirazky,
nakolko Udaje o ponukanych mzdach pre spolocnosti, ktorym bola poskytnuta regionalna
investicna pomoc po ocisteni o rast miezd medzi schvalenim investicnej pomoci
a priemernej mzde neukazuju jednoznacny narast mzdy v porovnani s priemerom
v regione. Vynimkou je situacia, kedy su vopred znédme Udaje od rozpracovanych
potencialnych investorov. V takom pripade sa odporuca pouzitie tychto Udajov, pre tu
Cast plochy, na ktorej sa maju zrealizovat predmetné investicie. Prirazka sa pocita od roku
spustenia vyroby, priemernd mzdu v regione je potrebné upravit do roku spustenia
vyroby na zaklade koeficientov rastu z aktualnej makroekonomickej prognézy;

e danovy klin — predstavuje prijmy Statu na daniach a odvodoch. Je vypocitany ako podiel
suctu dane z prijmov a odvodov na superhrubej mzde. Odporuca sa pouZzitie Udajov
z poslednej publikacie ,OECD Taxing Wages."” Konkrétne priemeru dariového klinu pre
priemerne zarabajuceho bezdetného zamestnanca a zosobaseného zamestnanca
s dvoma detmi. Pre rok 2022 to predstavuje 45,9 %.

> Dataset je dostupny pod nasledujicim odkazom:

https://datacube.statistics.sk/#!/view/sk/VBD SK WIN/np3110rr/v _np3110rr 00 00 00 sk

® Makroekonomické progndzy st dostupné pod nasledujicim odkazom: https://www.mfsr.sk/sk/financie/institut-financnej-
politiky/ekonomicke-prognozy/makroekonomicke-prognozy/makroekonomicke-prognozy.htmi

" Dostupné pod nasledujicim odkazom: https://www.oecd-ilibrary.org/taxation/taxing-wages 20725124
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Pri vypoctoch sa z dévodu konzervativneho pristupu abstrahuje od spolocenskych prinosov, ako
sU prinosy na dani z prijmov pravnickych osdb, znizenie vydavkov na davky v nezamestnanosti,
poistencov statu, prinosy zvysenych prijmov na vyber DPH, atd.

Spolocensky prinos ztrhu prace vroku t sa na zaklade vyssie uvedenych parametrov
a parametrov uvedenych v kapitole 3 vypocita podla nasledujuceho vzorca:

prinos; = 12 * plocha * koeficient naplnenosti, * zamestnanost_ha
* ((1 — obsadenost_zam) *» mzda * (1 + odvody_zam) * danovy klin
+ obsadenost_zam * priazka * mzda * (1 + odvody_zam) * datovy klin))

kde:

e plocha predstavuje disponibilnu plochu v hektaroch zmysle definicie z kapitoly 4.3.,

e koeficient naplnenosti; predstavuje koeficient naplnenosti parku v zmysle definicie
z kapitoly 4.3.,

e zamestnanost_ha predstavuje pocCet zamestnancov na hektar,

e obsadenost_zam predstavuje podiel novych pracovnych miest obsadenych z inych
zamestnani,

e mzda predstavuje priemernd mesacni mzdu v regiéne v roku 0,

e odvody_zam predstavuje sadzbu odvodov zamestnavatela z hrubej mzdy,

e danovy klin predstavuje podiel dani a odvodov na superhrubej mzde,

e prirazka predstavuje prirazku k priemernej mzde v regidne, ktord ponuka investor.

Tabulka 4 sumarizuje odporucané hodnoty vybranych vstupnych parametrov pre vypocet
prinosov z trhu prace. V pripade, ze su k dispozicii presnejsie Udaje za pocet pracovnych miest na
hektar aza prirazku pri zmene zamestnania z rozpracovanych investicii pre dany park, je
pripustné pouzitie tychto Udajov, avsak len pre tu cast’ plochy, pre ktorld suU rozpracované
investicie.

Tabulka 4: Koeficienty naplnenosti priemyselnych parkov po rokoch

Parameter Pouzita hodnota
Pocet pracovnych miest na hektar 40

Podiel obsadenych pracovnych miest z neaktivitya 50 %
nezamestnanosti

Prirazka pri zmene zamestnania 0%

Danovy klin 45,9 % (rok 2022)

Zdroj: IHA

Box 3: Podiel novych pracovnych miest obsadenych zamestnancami z inych zamestnani

Pre Ucely odhadu, kolko novych pracovnych miest v skutocnosti investicia vytvori, sa odporuca
pouzitie Udajov z kvartalneho vyberového zistovania pracovnych sil. V ramci neho Eurostat
vykazuje kvartalne preskupovanie pracovnej sily medzi zamestnanymi, nezamestnanymi a
neaktivnymi (dataset labour market transitions (Ifsi_long_q)), ako aj podiel pracujucich, ktori
v danom kvartali zmenili pracu (dataset job-to-job transition (Ifsi_long_e07)).

Na zaklade tychto Udajov je mozné vypocitat, aky podiel novych, resp. uvolnenych pracovnych
miest bol obsadeny pracovnou silou z neaktivity, nezamestnanosti a zamestnancami z inych
pracovnych pozicii. Pre preskupovanie z nezamestnanosti a neaktivity do zamestnanosti su
k dispozicii Udaje v tisicoch ludi. PoCet zamestnancov, ktori zmenili pracu je potrebné odhadnut
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ako sucin podielu zamestnancov, ktori zmenili pracu a poctu zamestnancov (v tis.). Graf 5
zobrazuje odhadovany podiel novych pracovnych miest obsadenych zamestnancami z inych
zamestnani za poslednych 10 rokov. Hodnoty predstavuju Stvormesacny klzavy priemer.

Graf 5: Podiel novych pracovnych miest obsadenych zamestnancami z inych zamestnani
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Zdroje: Eurostat, spracovanie IHA

Pre Ucely studie uskutocnitelnosti sa odporuca pouzit' patrocny priemer sezonne upravenych
Udajov. Na zaklade poslednych dostupnych udajov to vychadza na 49,6 %.

Uvedeny pristup ma dve hlavné limitacie. Po prvé, Udaje su k dispozicii len pre celé Slovensko
a nezohladnuju tak regionalne Specifika. Po druhé, podiel zamestnancov, ktori zmenili pracu,
je uvedeny ako percento s nula desatinnymi cislami, o m&ze spbsobit’ znacnd nepresnost’ pri
odhade poctu pracovnych fluktuantov. Pre Slovensko v poslednych rokoch cislo fluktuuje
medzi 1% a 2 %, z toho dévodu bola pri vypocte pouzitd hodnota 1,5 %.2

5.2. Spolocenské naklady zmeny klimy a znecistenia ovzdusia

Spolocenské naklady vyplyvajuce zo zvySenej produkcie sklenikovych plynov a znecistujlcich
latok nie je mozné vzhladom na nepredvidatelnost viacerych premennych spolahlivo vyjadrit.
Metodika uvedena v tejto podkapitole preto popisuje len spdsob vypoctu orientacnych nakladov
na zaklade literatury a vybranych makroekonomickych ukazovatelov, ktoré nemusia nevyhnutne
koreSpondovat' s prinosom daného projektu.

Zakladom vypoctov spoloCenskych vplyvov su jednotkové naklady emisii sklenikovych plynov
a znecistujucich latok vychadzajuce z priruciek od Eurdpskej komisie, pripadne zinych
relevantnych zdrojov. Tieto naklady odzrkadluju negativne dopady na zdravie, stratu Urody,
poskodenie materialov a budov, ¢i stratu biodiverzity (EK, 2019). Odhadované néklady su v tychto
studiach uvedené v cenach k urcitému roku, preto je potrebné ich upravit' do cien v roku zaciatku
projektu.

8 |HA pracuje na analyze zdrojov zaplfiania novych pracovnych miest, ktora bude zohladovat' aj regionalne $pecifika. V pripade, ze
analyza prinesie relevantné vysledky, bude metodika aktualizovana.
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Tabulka 5 sumarizuje spolocenské naklady sklenikovych plynov a znecistujucich latok na zéklade
Prirucky pre analyzy nakladov a prinosov® a Prirucky pre externé naklady dopravy od Eurdpskej
Komisie a Monetarnych nakladov environmentélnych a socidlnych externalit pre analyzu
nakladov a prinosov od EFORWOOD project.” Pre vybrané znecistujuce latky si uvedené odlisné
hodnoty pre mesto, vidiek a metropolu. Je potrebné pouzit' hodnotu podla lokality priemyselného
parku. Metropola je definovana ako sidlo s minimalne 500 tis. obyvatelmi, vidiecke oblasti zase
ako regiony s hustotou obyvatelstva pod 150 obyvatelov na km? (EK, 2017; EFORWOOD, 2011).
Tienové ceny je potrebné kazdorocne upravovat, spésob Upravy pre sklenikové plyny je popisany
v boxe 4, pre znedistujlce latky sa pouziva oc¢akavany rast HDP'? prenasobeny elasticitou 0,7."

Tabulka 5: Spolocenské naklady sklenikovych plynov a znecistujucich latok (v cendch z roku 2023)
Sklenikovy plyn/ Naklady (EUR/t), ceny Spdsob Upravy ceny do roku zaciatku projektu

znecistujuca latka roku 2023

CO; 140 V zmysle boxu 4

N.O 41899 V zmysle boxu 4

CHq4 3515 V zmysle boxu 4

NOyx mesto 29480 Kazdorocne o olakavany rast HDP upraveny o elasticitu
NOy vidiek 17460 Kazdorocne o ocakavany rast HDP upraveny o elasticitu
SOy 12020 Kazdorocne o olakavany rast HDP upraveny o elasticitu
NH; 28960 Kazdorocne o ocakavany rast HDP upraveny o elasticitu
NVOMCH 830 Kazdorocne o olakavany rast HDP upraveny o elasticitu
CcO 2,1 Kazdorocne o ocakavany rast HDP upraveny o elasticitu
PM,5 mesto™ 124810 Kazdorocne o olakavany rast HDP upraveny o elasticitu
PM, s vidiek™ 70140 Kazdorocne o olakavany rast HDP upraveny o elasticitu
PMqo ™ 13755 Kazdorocne o ocakavany rast HDP upraveny o elasticitu

Zdroje: Vypocty IHA na zaklade EK, 2017 a EFORWOOD, 20719.

Pre dalSie sklenikové plyny (HFC, PFC, NF;, SFe), ktorych emisie su vyjadrené v tonach CO;
ekvivalentov, su spolocenské naklady pocitané prostrednictvom spolocenskych nakladov CO5. Pre
CO; z biomasy sa pocita s nulovymi spolocenskymi nakladmi.

° Dostupné pod nasledujicim odkazom: https://wayback.archive-
it.org/12090/20221203224508/https://ec.europa.eu/inea/sites/default/files/cba guide cohesion policy.pdf

' Dostupné pod nasledujicim odkazom: http://publications.europa.eu/resource/cellar/e021854b-a451-11€9-9d01-
0laa75ed71a1.0001.01/DOC 1

" Dostupné pod nasledujicim odkazom: https://efi.int/sites/default/files/files/publication-bank/2018/tr 50.pdf

2 Pre kratkodobé progndzy sa odporlca pouzitie makroekonomickych prognéz MF SR, pre dlhodobé prognézy
Working Group on Ageing Populations and Sustainability dostupné pod nasledujicim odkazom: https://economic-policy-
committee.europa.eu/working-groups-epc/working-group-ageing-populations-and-sustainability en

3 Podla odporucania EK.

' Nemetanové prchavé organické latky.

> Jemné tuhé ¢astice — PMz2s — s velkostou do 2,5 mikrometra, PMio — s velkostou do 10 mikrometra.
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Box 4: Uprava spoloc¢enskych nakladov emisii sklenikovych plynov

Na zaklade odporucani Eurépskej investicnej banky sa tienové naklady CO; vyjadruju ako
median roznych medzinarodnych modelov snaziacich sa ich ocenit' v nadvdznosti na
strategické ciele v oblasti zmiernovania klimatickej zmeny. Jednotkova cena, zobrazena
v tabulke 6 s postupom casu prudko rastie.

Tabulka 6: Jednotkova cena tony CO2 ekvivalentu v EUR vyjadrena v cenovej Urovni 2021
2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 a neskor
86 177 268 418 563 708 858

Zdroj: Eurépska investi¢na banka

Jednotkové cena je stanovena iba pre CO,. Pre ostatné sklenikové ceny je potrebny prepocet
na tzv. CO; ekvivalent, ktory vychadza z faktorov potencialu globalneho oteplovania. Pre CH4
je tento faktor 25 a pre N0 298 (MF SR, 2021). Pre dalSie sklenikové plyny (HFC, PFC, NFs, SFe),
ktorych emisie su vyjadrené v tonach CO, ekvivalentov, su spolocenské naklady pocitané
prostrednictvom spolocenskych nakladov CO,. Pre CO, z biomasy sa pocita s nulovymi
spolocenskymi nakladmi.

Dal$im krokom je vypocet spolocenskych nakladov na jedného zamestnanca na sektorovej Grovni.
Pre tento UcCel sa odporuca pouzitie emisnych Uctov od Slovenského hydrometeorologického
Gstavu (dalej len ,SHMU"),'® ktoré sumarizuju emisie sklenikovych plynov a znecistujucich latok
na Urovni SK NACE Rev. 2 divizii a Udajov o pocte zamestnancov na Grovni SK NACE Rev. 2 divizii".
Na zaklade tychto Udajov a Udajov v tabulke 5 sa spolocenské naklady na zamestnanca v sektore
vypocitaju podla nasledujuceho vzorca:

X emisieseyror * Nakladyem;sie

nakladyemisie sektor = %
pocet Zamestnancovsektor

kde:

e nakladyemisie sekior Predstavuju celkové rocné spolocenskée naklady na emisie sklenikovych
plynov a znecistujucich latok na drovni SK NACE Rev. 2 divizie,

e emisieswkor predstavuju rocné emisie sklenikovych plynov alebo znecistujucich latok
v tonéch na zaklade Udajov z emisnych Gc¢tov SHMU na Grovni SK NACE Rev. 2 divizie,

e nakladyemise predstavuju spoloCenské naklady emisii sklenikového plynu alebo
znecistujucej latky vyjadrené v eurach na tonu v cenach z roku zaciatku projektu,

e pocCetzamestnancovsekor Predstavuje pocet zamestnancov v sektore na urovni SK NACE
Rev. 2 divizie.

Tabulka 7 zobrazuje spolocenské naklady sklenikovych plynov a znecistujucich latok na
zamestnanca pre rok 2023 pre vsetky sektory priemyselnej vyroby vypocitané na zéklade vyssie
uvedenych krokov. Sektory su zoradené od ,najskodlivejSich” po ,najmenej skodlivé”. Hodnoty
v tejto tabulke su pouZzitelné len pre rok 2023, pre ostatné roky je potrebné ich prepocitanie podla
metodiky.

6 Dostupné pod nasledujlicim odkazom: https://oeab.shmu.sk/o-nas/dokumenty.html
" Napr. dataset Ifsq_egan? z Eurostat.
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Tabulka 7: Spolocenské nadklady sklenikovych plynov a znecistujucich latok na zamestnanca podla
sektorov pre rok 2023 (eur na tonu)’®

Sektor Néklady na emisie Sektor Néklady na emisie

19 62122 c21 986
C24 45169 28 783
23 16104 C18 655
C20 12834 C31.C32 436
C10-C12 5087 C13-C15 263
C25 3656 C29 259
c17 3405 c27 250
c22 2196 C26 m

?360 E?g Priemyselna vyroba spolu 2891

Zdroj: IHA

Dalsim krokom je odhad sektorovej étruktiry naplnenia priemyselného parku. Vzhladom na
skutocCnost, zZe urcité sektory na Slovensku su Co sa tyka vyrobnych kapacit bud na Ustupe, alebo
stagnuju (textil), pripadne nie su vhodné pre bezné priemyselné parky (hutnictvo, petrochémia,
vyroba nekovovych mineralnych produktov), je malo pravdepodobné, ze sa volna plocha
v novych priemyselnych parkoch bude obsadzovat spolocnostami z tychto sektorov. Z toho
dovodu sa neodporuca pouzitie priemernych spolocenskych nakladov na zamestnanca. Namiesto
toho sa odporuca vychadzat z patrocného percentualneho narastu poctu pracovnych miest po
sektore na urovni SK NACE Rev. 2 divizie, pricom pre sektory so zapornou zmenou poctu
pracovnych miest sa pouZije nula.

Tabulka 8 zobrazuje podiel sektorov priemyselnej vyroby na naraste poctu pracovnych miest
vypocitany podla vyssie uvedenej metodiky. Vzhladom na narusenie casovych radov z dévodu
pandémie COVID-19, je pouzity rast poctu pracovnych miest za roky 2015-2019. Hodnoty v tejto
tabulke su pouZitelné len pre rok 2023, pre ostatné roky je potrebné ich prepocitat’ podla

metodiky.
Tabulka 8: Podiel sektorov na raste zamestnanosti v rokoch 2015-2019"
Sektor Podiel na raste zamestnanosti Sektor Podiel na raste zamestnanosti
C29 32,9 % C23 27 %
c28 13,6 % c17 2,6 %
C25 10,0 % C26 2,5%
c22 79 % C31-C32 23 %
C10-C12 6,8 % Cc18 1,3 %
C16 51% C19 11%
c27 51% C13-C15 0,0 %
C20 31% C24 0,0 %
C21 2,8 % C30 0,0 %
Zdroj: IHA

Alternativne, v pripade Ze su vopred zname Udaje od rozpracovanych potencialnych investorov,
je mozné pouzit' sektorové Clenenie podla tychto investorov pre tu Cast pracovnych miest, ktoré
maju tieto investicie vytvorit.

'8 Presna definicia sektorov je uvedena v prilohe 1.
' Presna definicia sektorov je uvedena v prilohe 1.
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Celkové spolocenské naklady zmeny klimy a znecistenia ovzdusia v roku t sa vypocitaju ako sucin
percentualneho podielu narastu pracovnych miest po sektoroch a nakladov na emisie a poctu
vytvorenych pracovnych miest v roku t podla nasledujiceho vzorca:

nakladyspon,: = 2 nakladyemisie sektor * POdielserior * Pracovné miesta,

kde:

e nakladyspou: predstavuju celkové spolocenské néklady na emisie sklenikovych plynov
a znecistujucich latok v roku t,

e nakladyemisie sekior Predstavuju celkové ro¢né spolocenské naklady na emisie sklenikovych
plynov a znecistujucich latok na drovni SK NACE Rev. 2 divizie,

e podielsexor predstavuje podiel sektora na drovni SK NACE Rev. 2 divizie na raste poctu
pracovnych miest,

e pracovné miesta; predstavuju kumulativne vytvorené pracovné miesta v roku t vypocitané
podla kapitoly 5.1. ako sucin plochy v hektaroch, koeficientu naplnenosti v toku t a poctu
pracovnych miest na hektar.

Emisie sklenikovych plynov predstavuju aj prijmy pre Statny rozpocet a to v podobe prijmov
z predaja emisnych povoleniek. Tuto skutocnost je potrebné zakomponovat do analyzy ako
samostatny prijem.

5.3. Spolocenské naklady straty polnohospodarskej pody

Vystavba priemyselnych parkov sa zvycajne spaja zo zaberanim polnhohospodarskej pddy, ktora
nie je vyuzitelna pre Ucely. Stratu polnohospodarskej pddy je potrebné zapocitat do
spolocCenskych nakladov projektu.

Pre Ucely studie uskutocnitelnosti sa odporuca pre odhad jednotkového spolocenskéeho nakladu
pouzitie posledného dostupného Udaju pre hrubd pridanu hodnotu v beznych cenach na hektar
vyuzivanej polnohospodarskej pddy.® V roku 2020 dosiahol predmetny Gdaj hodnotu 345 EUR.
Celkovy spolocensky naklad v roku t je vypocitany ako sucin zabratej polnohospodarskej pody
v roku t a hrubej pridanej hodnoty na hektar podla nasledujiceho vzorca:

naklady,sqq: = HPHp, * zabrata plocha,
kde:

e nakladypsdat predstavuju celkové spoloCenské naklady straty polnohospodarskej pody
v roku t,

e HPHp, predstavuje posledny dostupny Udaj hrubej pridanej hodnoty v beznych cenach na
hektar vyuzivanej polnohospodarskej pody,

e zabrata plocha: predstavuje nevyuzivanu polnohospodarsku pédu v roku t v hektaroch.
Tento parameter zahffia len polnohospodarsku pddu, ktord bola vyuzivand pred
vystavbou priemyselného parku na polnohospodarske Ucely. Naopak, nezahfiia podu, pri
ktorej sa pocita s prenajmom polhohospodarom v case, kedy nebude vyuzivana.
Nevyuzivana pdda v roku t sa vypocita ako sucin (1 — koeficient naplnenostiy) a celkovej
disponibilnej plochy polnohospodarskej pody.

2 Oba c¢asové rady st dostupné v databadzach Eurostatu. Hruba pridand hodnota v datasete Eurostatu aact_eaa0l a vyuzivana
polnohospodarska péda v datasete ef_lus_main.
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5.4. Ostatné vplyvy

V pripade, Ze boli identifikované dalSie nezanedbatelné spolocenské vplyvy, je potrebné ich
podrobne popisat, a pokial je mozna aj spolahliva kvantifikacia, tak aj kvantifikovat. Metodika pre
kvantifikaciu vybranych dalSich vplyvov je uvedena v ramci na hodnotenie verejnych investicnych
projektov v Slovenskej republike, pripadne je mozné pozit rbzne prirucky pre kvantifikaciu
dopadov externalit. Pri kvantifikacii ostatnych vplyvov je potrebné dodrziavat nasledujuce
pravidla:

e nepriame efekty investicie na iné trhy a sektory ekonomiky (napr. dopady na cestovny
ruch, ¢i zamestnanost) by nemali byt zahrnuté do ohodnotenia ekonomickych prinosov
a nakladov projektu,

e sekundarne vplyvy, ako aj distribucné efekty na rézne skupiny obyvatelstva by nemali byt
z dovodu rizika dvojitého zapocitania a neistoty zahrnuté do ohodnotenia ekonomickych
prinosov a nakladov projektu,

e vsetky kvantifikacie musia byt transparentne popisané, zddévodnene a podlozené
vypoctami, zdrojmi a prieskumami, ktoré do vypoctu vstupovali. Tieto prilohy musia byt
sucastou zverejneného ekonomického hodnotenia projektu (MF SR, 2017).

Prikladom pre dalSie pozitivne vplyvy moézu byt zlepSenie infrastruktury v lokalite vystavby parku
(napr. dopravnej, vodarenskej, kanalizacnej, energetickej), odstranenie environmentalnych zatazi
a podobne. Prikladmi pre dalSie negativne vplyvy mézu byt zvysenie hluku, dopravné zapchy
riziko znecistenia pody a vody, a podobne.

5.5. Vypocet ekonomickej navratnosti

Ekonomicka navratnost sa meria troma ukazovatelmi, ktoré umoznuju porovnavat' medzi sebou
rozne alternativy:

e (ista ekonomicka sucasna hodnota (economic net present value, dalej len ,ENPV"),
e ekonomicka miera navratnosti (economic rate of return, dalej len ,ERR"),
e pomer prinosov a nakladov (benefits to costs ratio, dalej len ,BCR").

ENPV a ERR sa vypocitaju obdobne ako FNPV a FRR podla vzorcov v kapitole 4.4., avSak s dvoma
zasadnymi rozdielmi. Po prvé, namiesto salda hotovostnych financnych tokov sa diskontuje saldo
ekonomickych prinosov a nakladov. Ekonomické prinosy a naklady zahffaju aj financné prinosy
a naklady. Po druhé, namiesto Stvorpercentnej financnej diskontnej sadzby sa pouZziva
patpercentna socialna diskontna sadzba. ERR sa preto porovnava s patpercentnou sadzbou.

BCR je jedinecny pre ekonomickd analyzu a predstavuje hodnotu za peniaze pre danu investiciu.
Je odporucanym nastrojom na porovnanie réznych projektov, kedze je nezavisly od ich velkosti.
Predstavuje pomer medzi Cistou suc¢asnou hodnotou vsetkych ekonomickych prinosov projektu
a Cistou sucasnou hodnotu ekonomickych nakladov projektu a je vypocitany podla nasledovného
vzorca:
y prinosy, prinosy,

1+t
y naklady, naklady;

1+t

BCR =
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kde:

e prinosy: a naklady predstavuju ekonomické prinosy vycislené podla vyssie uvedeného
postupu,

e r predstavuje socialnu diskontnd sadzbu na drovni 5 %,

e t predstavuje pocet rokov od zaciatku projektu.

Institdt hospodarskych analyz

Projekty s BCR nizsim ako 1 by mali byt zamietnuté. Vynimkou mozu byt situacie, kedy nie je
mozné kvantifikovat vsetky relevantné prinosy projektu. Naopak, ani projekty s BCR vys$Sim nez 1
nemusia byt vzhladom na vysokd miery neistoty zarukou ekonomickej navratnosti projektu, preto
je potrebné hladat projekty s Co najvyssim BCR (MF SR, 2017; IEP, 2019).
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6. Analyza rizik

Odhady financnych a ekonomickych prinosov a nakladov su nepresné, kedZe su zalozené na
urcitych predpokladoch. Z toho dovodu musia byt ich vysledky podrobené dalsej analyze (MF SR,
2017). Pre priemyselné parky sa odporuca vykonat analyzu citlivosti a kvalitativnu analyzu rizika.
Odporucany postup pre tieto kroky je popisany v nasledujucich podkapitolach.

6.1. Analyza citlivosti

Cielom analyzy citlivosti je identifikacia kritickych premennych, ktoré maju vyznamny vplyv na
ukazovatele navratnosti projektu a vypocet ich zliomovej hodnoty, pri ktorych prestane byt projekt
navratny.

V prvom kroku sa vypocita vplyv zmeny jednotlivych premennych na NPV projektu. Za kritické
premenné su povazovane tie, ktorych zmena o jedno percento sposobi zmenu v NPV o viac ako
jedno percento. Testované premenné by mali byt od seba nezavislé, aby sa zamedzilo dvojitému
zapocitaniu. Preto je potrebné v pripade existencie takychto premennych ich rozdelenie na
viaceré na sebe nezavislé zlozky. Napriklad prijmy z predaja pozemkov je potrebné rozlozit na
cenu pozemkov a objem ich odhadovaného rocného predaja v metroch Stvorcovych. Pri analyze
citlivosti investicii do priemyselnych parkov sa odpordca vykonat analyzu citlivosti miniméalne pre
nasledujuce premenné:

e investicné naklady,

e predajnu cenu pozemku,

e prevadzkové prijmy,

e prevadzkové vydavky,

e rychlost napfhania,

e pocet pracovnych miest na hektar,

e podiel obsadenych pracovnych miest z inych zamestnani,
e emisie CO,,

e emisie znecistujucich latok,

e cenu emisnej povolenky.

Dal3im krokom je vypocet tzv. bodov zlomu pre kritické premenné. Body zlomu predstavuju také
percentualne zmeny v kritickych premennych, pri ktorych klesne NPV projektu na nulu, cize
projekt pri takychto zmenach prestane byt rentabilny. Analyza citlivosti sa vykonava samostatne
pre FNPV a ENPV. V pripade, Ze sa testované premenné menia v Case, vypocty jednopercentnych
sokov a bodov zlomu sa aplikuju na cely ¢asovy rad (MF SR, 2017).

Tabulka 9: Priklad analyzy citlivosti a bodov zlomu pre priemyselné parky
Zmena ENPV pri

Premenna Posudenie kritickosti  Bod zlomu
zmene o 1%

Investi¢né naklady -0,6 % nie je kriticka 260 %

Predajna cena pozemku -0,3 % nie je kriticka n/a

Rychlost napifania -1,6 % kriticka -61%

Pocet pracovnych miest na hektar -13 % kriticka -74 %

Podiel obsadenych pracovnych miest -2,3% kriticka - 44 %

z inych zamestnani
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6.2. Kvalitativna analyza rizika a opatrenia na prevenciu a zmiernenie rizik

Kvalitativna analyza by mala zahfhat nasledovné kroky:
e urcenie nepriaznivych javov, ktoré maju vplyv na investiciu;
e popis kazdej identifikovanej neziaducej udalosti:
pricina neziaducej udalosti,
ovplyvnena premenna z analyzy citlivosti,
popis negativneho vplyvu na projekt a financné toky,
posudenie pravdepodobnosti vyskytu neziaducej udalosti a zavaznosti vplyvu,
stanovenie Urovne rizika ako kombinacie pravdepodobnosti a zavaznosti vplyvu;
e pre vyznamné rizika definovanie opatreni na zmiernenie vplyvu alebo predchadzanie
vzniku neziaducej udalosti.

o
o
o
o
o

Pravdepodobnost rizika sa vyjadruje na nasledovnej skale:

e Kategoria A — velmi malo pravdepodobné (pravdepodobnost do 10 %),
e Kategoria B — malo pravdepodobné (10 — 33 %),

e Kategoria C — stredne pravdepodobné (33 — 66 %),

e Kategoria D — pravdepodobné (66 — 90 %),

e Kategoria E — vysoko pravdepodobné (90 — 100 %).

Zavaznost vplyvu sa vyjadruje v nasledovnej kategorizacii:

e Kategoria 1 (Ziaden relevantny vplyv na ocakavané spolocenske prinosy projektu),

e Kategoria 2 (maly strata spolocenskych prinosov projektu) - nie st ovplyvnené dlhodobé
prinosy, su potrebné napravné opatrenia,

e Kategoria 3 (stredna zavaznost vplyvu) — strata spolocenskych prinosov projektu, vacsinou
sa jedna o financné skody v strednodobom a dlhodobom horizonte, napravné opatrenia
mozu vyriesit problém,

o Kategoria 4 (kriticky vplyv) — velka strata spoloCenskych prinosov projektu, napravné
opatrenia nepostacuju na predchadzanie vyznamnym skodam,

e Kategoria 5 (katastroficky vplyv) — vyznamna, resp. Uplna strata funkcnosti projektu, ciele
projektu nebudu realizované ani v dlhodobom horizonte.

Posudenie pravdepodobnosti rizika a zavaznosti vplyvu by malo primarne vychadzat zo
skusenosti z predoslych projektov vystavby priemyselnych parkov.

UroveR rizika je stanovend kombinciou pravdepodobnosti a zavaznosti vplyvu neZiaducej
udalosti a urcuje sa na zaklade nasledovnej matice:

Tabulka 10: Matica zavaznosti rizika

Zavaznost vplyvu

§ Kategoria | Kategoria Il Kategoria lll  Kategdria IV Kategdria V
§ Kategdria A | Nizka Nizka Nizka Nizka Stredna

9 Kategoria B Nizka Nizka Stredna Stredna

a) Kategéria C | Nizka Stredna Stredna

E Kategdria D | Nizka Stredna

e Kategoria E | Stredna

Zdroj: MF SR, 2021
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Finalnym vystupom kvalitativnej analyzy je matica zmierhovania rizik. Sumarizuje vsetky kroky
popisané vysSie a definuje opatrenia na zmiernenie alebo predchadzanie vzniku nezZiaducej
udalosti. Tabulka 12 v prilohe 2 zobrazuje ilustracnd maticu zmiernenia rizik. Ak aj napriek aplikacii
navrhnutych zmierfiujucich opatreni ostava zostatkové riziko vysoké, je potrebné vykonat
pravdepodobnostnl analyzu rizika. Odporucania ako vykonat takdto analyzu su uvedené
v prirucke Europskej komisie k analyze nakladov a prinosov investi¢nych projektov?' (MF SR, 2021).

2 Dostupné na: https://wayback.archive-
it.org/12090/20221203224508/https://ec.europa.eu/inea/sites/default/files/cba_guide cohesion policy.pdf; od strany 71.
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BCR — pomer nakladov a prinosov
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ENPV — Cista ekonomicka sucasna hodnota

ERR - ekonomicka miera navratnosti

FNPV — Cista financna sucasna hodnota

FRR - financna miera navratnosti

I[EP — Institut environmentalnej politiky

IHA — Institut hospodarskych analyz

MF SR — Ministerstvo financii Slovenskej republiky
MH Invest Il = MH Invest Il, s.r.o.

SARIO - Slovenska agentura pre rozvoj investicii a obchodu
SHMU - Slovensky hydrometeorologicky Ustav
SUSR - Statisticky Urad Slovenskej republiky
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Priloha 1: Klasifikacia sektorov pre ucely vypoctov spolocenskych
nakladov emisii sklenikovych plynov a znecistujucich latok

Tabulka 11: Vysvetlivky k sektorovej klasifikacii

Kod

Sektor

C10-C12
C13-C15
Cle
cr7
C18
c19
C20
C21
c22
c23
c24
c25
C26
c27
C28
C29
C30
C31.C32

Potraviny, napoje a tabak

Textil a koza

Drevo a vyrobky z dreva a korku, okrem nabytku; vyrobky zo slamy a priuteného materialu
Papier a vyrobky z papiera

Tlag a reprodukcia zéznamovych médii

Koks a rafinérske ropné produkty

Chemikalie a chemické vyrobky

Zakladné farmaceutické vyrobky a farmaceutické pripravky
Vyrobky z gumy a plastov

Ostatné nekovové mineralne vyrobky

Zakladné kovy

Hotové kovové vyrobky okrem strojov a zariadeni
Pocitace, elektronické a optické zariadenia

Elektrické stroje a pristroje

Stroje a zariadenia i. n.

Motorové vozidla, privesy a navesy

Ostatné dopravné zariadenia

Nabytok a ostatné vyrobky

Zdroj: SUSR
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Priloha 2: Matica zmiernenia rizik

Tabulka 12: Priklad matice zmiernenia rizik

MINISTERSTVO
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.. Ovplyvnenad  Pric¢ina L , y .
NeZiaduca py .. . Vplyv na Dopad na Pravdepo- Zavaznost . Lo Preventivne alebo Zostatkové
. kriticka neziaducej . . Uroven rizika oL, . .
udalost , . projekt cash-flow dobnost vplyvu zmieriujlce opatrenie riziko
premennd  udalosti
. . Omeskanie Urcit samostatny
o . Nedostatocné  Meskanie . . samostatmy
Meskanie Investi¢né . . dosiahnutia , technicky tim pre ,
, , kapacity otvorenia " C [ Stredna . Nizke
vystavby naklady ) . pozitivneho podporu manazmentu
dodavatela parku
cash-flow stavby
Vyssie
Prekrocenia Investiéne Neadekvatna investi¢né Vyssie Revizia proiektovei
nakladov , projektova naklady investicné D \Y Velmi vysoka P J ! Stredné
. naklady ) , , dokumentécie
projektu priprava v porovnani  naklady
s planom
Nedostato¢ny ~ Meskanie Omeskanie
Ziskavanie manazment zaciatku dosiahnutia . R , o .
. N/A . . y o A Il Nizka Dokladny monitoring Nizke
povoleni ziskavania stavebnych  pozitivneho
povoleni prac cash-flow

Zdroj: MF SR, 2021
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