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Úvod 

 

Predkladaná nákladovo-výnosová analýza je spracovaná na základe Metodickej príručky pre 

nákladovo-výnosových analýz pre projekty realizované z Operačného programu Integrovaná 

Infraštruktúra 2014 – 2020, ktorého Riadiacim Orgánom je Ministerstvo dopravy a výstavby 

Slovenskej republiky. 

 
Analýza obsahuje základné informácie o finančnej a ekonomickej analýze, stručný popis 

analyzovaného projektu vrátane informácií o investorovi, vstupné údaje pre ďalšie výpočty vo 

variante, ktorý vyšiel ako odporúčaný zo štúdie realizovateľnosti pri zámere budovania strediska 

údržby v rámci Dopravného podniku mesta Košice. 

 
V ďalšej kapitole je spracovaná Nákladovo výnosová analýza z angličtiny Cost – benefit Analysis, 

v skratke CBA. V rámci tejto CBA analýzy je spracovaná finančná analýza, ekonomická analýza, analýza 

citlivosti a analýza rizík, ktorá je neoddeliteľnou a veľmi dôležitou súčasťou. Na základe ktorej sa 

určujú pravdepodobné scenáre, že by pôvodne predpokladané závery vo finančnej a ekonomickej 

analýze mohli poukazovať na iné závery a výsledky. 
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1. Všeobecné informácie týkajúce sa finančnej a ekonomickej analýzy 

1.1. Definícia finančnej a ekonomickej analýzy 
 

Finančná analýza je analytický nástroj na efektívne zhodnotenie príjmov a nákladov realizovaného 

projektu. Jeho výsledky nám umožňujú rozhodnúť sa o realizovaní, resp. nerealizovaní plánovaného 

projektu. Vieme zistiť, či predpokladané výsledky sa zhodujú s našim predstavami a zároveň vieme 

takto aj vypočítať eventuálne výpočtami potvrdiť správnosť vypočítaného príspevku z EŠIF a ostatných 

zdrojov (spolufinancovanie štátneho rozpočtu a spolufinancovanie (príspevok žiadateľa, ak je 

relevantný)) pre projekt podávaný na schválenie príslušnému riadiacemu orgánu. V prípade 

ekonomickej analýzy je prístup podobný, avšak tu rozhodujeme o celospoločenskom projekte pre 

spoločnosť ako celok a nepočítame výšku príslušného grantu. 

1.2. Projekty generujúce príjem 
 

Ak projekt generuje príjem, to znamená, že užívatelia platia za jeho používanie (napr. diaľnice 

a rýchlostné cesty a pod.) je potrebné vypočítať výšku jeho adekvátneho grantu. Inak povedané, 

z grantu je možné dofinancovať iba to, čo si projekt sám počas referenčného obdobia na seba 

nezarobí. V prípade, že projekt negeneruje príjem, je spravidla možné financovať všetky oprávnené 

náklady podľa schválenej schémy financovania. 

1.3. Použitie prírastkovej metódy 
 

Všetky výpočty vo finančnej  a ekonomickej analýze sú spracovávané ako rozdielové, teda rozdiel 

medzi stavom „s projektom“ a stavom „bez projektu“. Takého hodnoty sa v CBA terminológií nazývajú 

„prírastkové hodnoty“, resp. z angl. „inkrementálne hodnoty“. Na základe tohto pravidla možno aj 

projekt, za ktorého používanie sa platí v prípade, že ide napr. o modernizáciu, pri ktorej nedošlo 

k žiadnej zmene poplatku ani cenovej politiky považovať za negenerujúci čistý príjem. V tomto 

prípade síce používatelia platia za používanie, ale je možné zároveň získať 100 % výšku grantu. 

 

1.4. Stále ceny v porovnaní s bežnými cenami 
 

Pri výpočte jednotlivých výsledkov sú hodnoty vo finančnej analýze bez cenovej úpravy. To znamená, 

že do výpočtu nevstupuje inflácia. Cieľom finančnej analýzy nie je vypočítať výšku inflácie pred 

projektom a po projekte a stanoviť poplatky počas referenčného obdobia, ale porovnať, či samotnou 

realizáciou dôjde k pozitívnym alebo skôr negatívnym zmenám. Inak povedané, na posúdenie 

vhodnosti projektu inflácia nepôsobí, pretože tá by sa v rovnakej miere dotýkala tak investičných 

nákladov ako aj prevádzkových nákladov a zároveň prínosov. 
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1.5  Časová hodnota peňazí a diskontovanie 
 

Finančná analýza zohľadňuje „časovú hodnotu peňazí“, teda porovnáva, či prostriedky investované 

do projektu bez ohľadu na ich zdroj (Európska komisia, bankový úver, vlastné zdroje) sú vhodne 

investované a či nebola „iná“, lepšia možnosť investície ako uvedený projekt. Na tento účel nám slúži 

tzv. „Diskontná sadzba“, ktorá predstavuje alternatívny výnos investovaných prostriedkov, teda koľko 

by sme mohli zarobiť, ak by sme ich investovali do iného produktu alebo iného projektu. V prípade 

finančnej analýzy je táto hodnota diskontnej sadzby nastavená na hodnotu 4 %. To znamená, že 

vhodný projekt je taký, ktorý v časovom horizonte referenčného obdobia zarobí nie len hodnotu 

investičných a prevádzkových nákladov, ale aj ich príslušné navýšenie o hodnotu diskontnej sadzby. 

V prípade, že toto projekt nedokáže a zároveň je spoločensky prínosný, je potrebné ho  dofinancovať. 
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2. Stručný popis analyzovaného projektu 

 

2.1. Predmet projektu 

Mesto Košice je prostredníctvom Dopravného podniku mesta Košice, v skratke „DPMK“ 

prevádzkovateľom mestskej hromadnej dopravy v Košiciach. V rámci mestskej hromadnej dopravy je 

v Košiciach prevádzkovaná aj dráhová doprava, konkrétne ide o električkovú dopravu prevádzkovanú 

na infraštruktúre s rozchodom 1 435 mm (normálny rozchod). Mesto bolo v minulosti v rámci 

Operačného programu Doprava 2007 – 2013 ako aj prebiehajúceho Operačného programu 

Integrovaná Infraštruktúra 2014 – 2020 úspešným prijímateľom viacerých projektov. V rámci týchto 

projektov došlo k obnove časti vozového parku električiek ako aj niektorých električkových tratí. 

V záujme prevádzkovania kvalitnej a spoľahlivej dopravy v meste je potrebná aj dôsledná 

a predpísaná údržba týchto vozidiel. Predmetom projektu je modernizácia existujúcej infraštruktúry 

údržbovej základne vozidiel pre ľahkú údržbu. V rámci štúdie realizovateľnosti bola variantne riešená 

aj modernizácia ťažkej údržby, ktorá však na základe výsledkov a odporúčania štúdie realizovateľnosti 

nie v tejto etape predmetom projektu resp. realizovaných aktivít.  

2.2. Subjekt zodpovedný za implementáciu projektu 
 

Žiadateľom a následne aj prijímateľom finančných prostriedkov bude Dopravný podnik mesta Košice, 

a. s. v skratke „DPMK “, ktorý je v 100 % vlastníctve mesta Košice, na ktorého území sa mestská 

hromadná doprava prevádzkuje.  

2.3. Odôvodnenie realizácie projektu 
 

V záujme zachovania kvalitnej ponuky poskytovaných služieb v rámci verejnej osobnej dopravy, ktorá 

vyžaduje okrem budovania a údržby kvalitnej infraštruktúry aj dosiahnutie optimálneho stavu 

vozového parku.  

 
V rámci Dopravného podniku mesta Košice existuje pôvodné depo, v ktorom sa ešte v súčasnosti 

realizuje pravidelná denná ľahká údržba ako aj ťažká údržba koľajových vozidiel. Problém, ktorý je 

potrebné riešiť v rámci predkladaného projektu, je prispôsobenie starej údržbovej základne novým 

vozidlám, ktoré boli obstarané v posledných rokoch. Novým vozidlám technicky nevyhovuje súčasná 

údržbová infraštruktúra ako technologicky tak aj rozmerovo. Novo nakúpené električky sú 

koncipované ako ucelené vozidlá, ktorá nevojdú celé do údržbovej haly, a preto nie je možné 

vykonávať kvalitnú údržbu jediného vozidla na jeden krát.   

 
Realizácia uvedeného projektu je výsledkom záverov a odporúčaní, poradného orgánu Európskej 

komisie pôsobiacim v rámci Európskej Investičnej Banky (JASPERS), v rámci vydaných  Action 

Completion Note v skratke „ACN“, ktoré predchádzali schváleniu veľkých projektov priamo na 

Európskej komisii.  

2.4. Časový horizont realizácie 
 

Realizácia projektu sa predpokladá v rokoch 2021 – 2023. 
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3. Nákladovo výnosová analýza – vstupné informácie 
 

CBA analýza je spracovaná na základe nižšie uvedených dát, ktoré poskytli kompetentné zložky 

zodpovedné za prevádzkovanie mestskej koľajovej (električkovej) dopravy v Košiciach u žiadateľa, 

ktorým je Dopravný podnik mesta Košice v skratke „DPMK“. 

 

Nasledovné vstupné údaje sú pre variant, ktorý vyšiel z výsledkov a odporúčaní štúdie 

realizovateľnosti ako vhodný a optimálny na aktuálnu realizáciu. 

 

Tabuľka č. 1: Obdobie realizácie 

Rok začiatku výstavby 2021 

Rok ukončenia výstavby 2023 
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Tabuľka č. 2: Investičné náklady 

    Rok           

    1 2 3 4   30 

1.1 Investičné náklady (EUR) - finančné Celkom 2021 2022 2023 2024 ....... 2050 

Plánovacie/projektové poplatky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Výkup pozemkov 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Príprava staveniska 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Zemné práce 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autorský dozor 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Stavebné práce 23 552 279,31 5 887 547,01 12 952 603,43 4 712 128,87 0,00 0,00 0,00 

Mosty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Tunely 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cesty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Podporné múry 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Protihlukové a bezpečnostné bariéry 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Budovy a zastrešenie odstavného koľajiska 4 918 560,45 1 229 640,11 2 705 208,25 983 712,09 0,00 0,00 0,00 

Spevnené plochy 1 281 927,28 320 481,82 705 060,00 256 385,46 0,00 0,00 0,00 

Koľajisko – železničný spodok 805 863,59 201 465,90 443 224,97 161 172,72 0,00 0,00 0,00 

Koľajisko – železničný zvršok 10 373 333,15 2 593 333,29 5 705 333,23 2 074 666,63 0,00 0,00 0,00 

Koľajisko - elektrické mazniky a ohrev výhybiek 602 979,05 150 744,76 331 638,48 120 595,81 0,00 0,00 0,00 

Elektrifikácia (trakčné vedenie, VN, NN a súvisiace SO) 3 917 050,28 979 262,57 2 154 377,65 783 410,06 0,00 0,00 0,00 

Voda a kanalizácia 921 027,23 230 256,81 506 564,98 184 205,45 0,00 0,00 0,00 

Signalizačné a telekomunikačné zariadenia 161 839,44 40 459,86 89 011,69 32 367,89 0,00 0,00 0,00 

Oznamovacie a zabezpečovacie zariadenia ŽI 533 424,33 133 356,08 293 383,38 106 684,87 0,00 0,00 0,00 

Ostatné 36 274,51 8 545,81 18 800,79 8 927,91 0,00 0,00 0,00 

Vyvolané investície 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Stroje a zariadenia 502 331,75 125 582,94 276 282,46 100 466,35 0,00 0,00 0,00 

Dozor 333 366,67 83 341,67 183 351,67 66 673,33 0,00 0,00 0,00 

Riadenie projektu (interné, externé) 33 206,00 8 301,50 18 263,30 6 641,20 0,00 0,00 0,00 

Propagácia 116,08 0,00 0,00 116,08 0,00 0,00 0,00 

Celkové investičné náklady bez rezervy na 
nepredvídané výdavky 24 421 299,81 6 104 773,12 13 430 500,86 4 886 025,83 0,00 0,00 0,00 

Rezerva na nepredvídané výdavky 942 000,00 235 500,00 518 100,00 188 400,00 0,00 0,00 0,00 

Celkové investičné náklady vrátane rezervy na 
nepredvídané výdavky 25 363 299,81 6 340 273,12 13 948 600,86 5 074 425,83 0,00 0,00 0,00 

DPH 5 066 018,76 1 266 394,32 2 786 067,51 1 013 556,93 0,00 0,00 0,00 

Celkové investičné náklady vrátane DPH 30 429 318,57 7 606 667,44 16 734 668,37 6 087 982,76 0,00 0,00 0,00 

        Oprávnené investičné náklady 25 363 299,81 6 340 273,12 13 948 600,86 5 074 425,83 0,00 0,00 0,00 

Neoprávnené investičné náklady 5 066 018,76 1 266 394,32 2 786 067,51 1 013 556,93 0,00 0,00 0,00 

 
Tabuľka č. 3: Prevádzkové náklady bez projektu 

3.1 Prevádzkové výdavky   

BEZ PROJEKTU Celkom 

Bežné prevádzkové výdavky 38 187 682,35 

Materiál a náhradné diely 2 858 313,30 

Mzdy a odvody 32 124 731,55 

Energie 3 204 637,49 

Pravidelné prevádzkové výdavky 0,00 

Výmeny 0,00 

Celkové prevádzkové výdavky 38 187 682,35 

Ostatné 3 550 601,86 

Celkové iné špecifické prevádzkové výdavky 3 550 601,86 

Celkové prevádzkové výdavky 41 738 284,20 
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Tabuľka č. 4: Prevádzkové náklady s projektom 

3.2 Prevádzkové výdavky   

S PROJEKTOM Celkom 

Bežné prevádzkové výdavky 37 696 304,60 

Materiál a náhradné diely 2 858 313,30 

Mzdy a odvody 32 124 731,55 

Energie 2 713 259,74 

Pravidelné prevádzkové výdavky 0,00 

Výmeny 2 056 118,21 

Celkové prevádzkové výdavky 39 752 422,81 

Ostatné 3 550 601,86 

Celkové iné špecifické prevádzkové výdavky 3 550 601,86 

Celkové prevádzkové výdavky 43 303 024,66 

 

Tabuľka č. 5: Prevádzkové príjmy bez projektu 

4.1 Príjmy BEZ PROJEKTU   

  Celkom 

Poplatky za údržbu v depe 0,00 

Iné príjmy 0,00 

Celkové príjmy 0,00 

 

Tabuľka č. 6: Prevádzkové príjmy s projektom 

4.2 Príjmy S PROJEKTOM   

  Celkom 

Poplatky za údržbu v depe 0,00 

Iné príjmy 0,00 

Celkové príjmy 0,00 

 

Na základe vyššie poskytnutých údajov je možné konštatovať, že v súlade s článkom 61 nariadenia EP 

a Rady 1303/2013 ide o projekt negenerujúci príjmy. Užívatelia projektu neplatia za využívanie 

výsledkov projektu priame platby. V princípe ide o využívanie vnútropodnikových  

služieb, ktoré zvyšujú kvalitu poskytovaných služieb verejnosť 

 

Získané údaje boli následne použité do modelov Finančnej a Ekonomickej analýzy, kde sa ďalej 

počítalo s inkrementálnymi (prírastkovými) hodnotami, t. j. rozdiel medzi stavom  

„bez projektu“ a stavom „s projektom“. 

 

Z uvedeného dôvodu v nasledujúcich kapitolách sa nachádzajú už iba „prírastkové“ hodnoty. 
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4. Finančná analýza 
 

Na základe získaných informácií, finančná analýza prostredníctvom svojich výpočtov v súlade 

s riadiacou dokumentáciou, určí výšku grantu v prípade projektov generujúcich príjmy, resp. potvrdí 

100 % výšku žiadaného grantu a jeho rozdelenie medzi príspevok Európskej komisie, 

spolufinancovanie zo štátneho rozpočtu a spolufinancovanie žiadateľa, ak je relevantné. Vo finančnej 

analýze je použitá diskontná sadzba vo výške 4 %, ktorá zároveň predstavuje aj výšku nákladov 

obetovaných príležitostí pri realizácií projektu. 

4.1. Investičné náklady 
 

Investičné náklady sú náklady vynaložené za účelom realizácie projektu. V prípade projektov 

financovaných z fondov Európskej únie a nadväznosti na metodiku spracovávania CBA sem patria 

náklady vzniknuté na obstaranie technológie pre ľahkú údržbu, budovy a ďalšie súvisiace stavebné 

objekty a prevádzkové súbory potrebné na výkon údržby v súlade s cieľmi projektu.  

 

4.1.1. Rezerva na nepredvídané náklady 
V uvedenom projekte je použitá rezerva na nepredvídateľné výdavky. Jej hodnota bola dopočítaná do 

výšky schváleného vyzvania. Maximálna hodnota rezervy je 10 % investičných nákladov. 

V predmetnom projekte nie je uplatnená jej plná výška, ktorá dosahuje hodnotu cca 4,00 % 

stavebných nákladov. 

 

4.1.2. Použitie DPH 
Žiadateľ, v rámci uvedeného projektu, je platcom DPH v zmysle zákona a keďže si môže uplatniť jej 

odpočet, DPH je neoprávneným nákladom. Preto jednotlivé položky sú v CBA uvedené bez DPH 

a samotná DPH je vyčíslená samostatne ako neoprávnený náklad.  

 

4.2. Prevádzkové náklady 
 

Predstavujú náklady, ktoré sú rozčlenené podľa údajov poskytnutých žiadateľom, ktorým je “DPMK“. 

Žiadateľ uvedené náklady poskytol ešte pri spracovaní štúdie realizovateľnosti koncom roka 2019. 

CBA bola pôvodne spracovaná z tejto štúdie realizovateľnosti. V aktualizácií CBA analýzy z marca 2021 

sú zachytené iba aktuálne investičné náklady. Jednotlivé skupiny prevádzkových nákladov je možné 

vidieť v nasledujúcej tabuľke.  
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Tabuľka č. 7: Prevádzkové náklady (prírastkové) 

3.3  Prevádzkové výdavky   

Inkrementálne (PRÍRASTKOVÉ) Celkom 

Bežné prevádzkové výdavky -491 377,75 

Materiál a náhradné diely 0,00 

Mzdy a odvody 0,00 

Energie -491 377,75 

Pravidelné prevádzkové výdavky 0,00 

Výmeny 2 056 118,21 

Celkové prevádzkové výdavky 1 564 740,46 

Ostatné 0,00 

Celkové iné špecifické prevádzkové výdavky 0,00 

Celkové prevádzkové výdavky 1 564 740,46 

 

4.3. Prevádzkové príjmy 
 

Ako už bolo spomenuté v predchádzajúcej kapitole ide o projekt negenerujúci príjmy, z uvedeného 

dôvodu sú prírastkové príjmy nulové.  

 

Tabuľka č. 8: Prevádzkové príjmy (prírastkové) 

4.3 INKREMENTÁLNE príjmy   

  Celkom 

Poplatky za údržbu v depe 0,00 

Iné príjmy 0,00 

Celkové príjmy 0,00 

 

4.4. Zostatková hodnota 

Keďže ide o projekt negenerujúci príjmy (neexistujú prírastkové príjmy, ani ako tržby ani ako úspora 

prevádzkových nákladov),  tak zostatková hodnota sa v poslednom roku referenčného obdobia síce 

vypočíta, avšak na výpočet finančnej medzery a výšky grantu nemá žiadny vplyv. Zostatková hodnota 

bola vypočítaná 2 spôsobmi. Pomocou cash-flow tokov bola záporná a zároveň ide o projekt 

negenerujúci príjmy, tak pre ďalšie výpočty bola použitá zostatková hodnota vypočítaná na základe 

účtovných odpisov.  
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Tabuľka č. 9: Zostatková hodnota finančná (cash – flow metóda) 

2.1 Zostatková hodnota ako čistá súčasná hodnota peňažných tokov 

zostávajúcej životnosti po uplynutí referenčného obdobia 
Celkom 

 

 
 

-1 043 160,31 

 

  

Finančná zostatková hodnota 0,00 

 

Tabuľka č. 10: Zostatková hodnota finančná (odpisová metóda) 

2.3 Zostatková hodnota na základe životnosti infraštruktrálnych 
prvkov (alebo tzv. účtovné odpisy) 

    
finančná 

Infraštrukturálny prvok 
Životnosť v 

rokoch 

Obdobie 
prevádzky v 

rámci 
referenčného 

obdobia 
Nevyhnutnosť 

výmeny 

Životnosť 
(vrátane 
výmeny) 

Zostávajúca 
životnosť v 

%* 
Zostatková 

hodnota 

Pozemky nekonečná 28 0 nekonečná nekonečná 0,00 

Stavebné objekty (budovy a zastrešenie koľajiska) 60 28 0 60 53% 2 623 232,24 

Koľajisko – železničný spodok 50 28 0 50 44% 
354 

579,98 

Koľajisko – železničný zvršok 30 28 0 30 7% 691 555,54 

Koľajisko - elektrické mazniky a ohrev výhybiek 30 28 0 30 7% 40 198,60 

Mosty  100 28 0 100 72% 0,00 

Tunely  100 28 0 100 72% 0,00 

Cesty  30 28 0 30 7% 0,00 

Elektrifikácia (trakčné vedenie, VN, NN a súvisiace SO) 40 28 0 40 30% 1 175 115,08 

Voda a kanalizácia 40 28 0 40 30% 276 308,17 

Spevnené plochy 20 28 1 40 60% 769 156,37 

Podporné múry 30 28 0 30 7% 0,00 

Protihlukové a bezpečnostné bariéry 20 28 1 40 60% 0,00 

Stroje a zariadenia 30 28 0 30 7% 33 488,78 

Oznamovacie a zabezpečovacie zariadenia ŽI 12 28 2 36 67% 355 616,22 

Signalizačné a telekomunikačné zariadenia 20 28 1 40 60% 97 103,66 

Zostatková hodnota           6 416 354,65 

 

 

4.5. Výstupy finančnej analýzy 

4.5.1. Vnútorné výnosové percento vs. diskontná sadzba 
Už na začiatku tohto dokumentu sme spomínali, že finančná analýza sa vykonáva v stálych cenách bez 

zarátania inflácie a prípadne zvyšovanie nákladov, alebo príjmov je spôsobené nárastom výkonov 

z hľadiska objemu prác a nie dopytom ťahanou infláciou.  
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Napriek tomu je potrebné posúdiť výnosnosť alternatívnej investície, do ktorej by sme mohli 

prostriedky na realizáciu projektu investovať, ak by sme ich neinvestovali do projektu.  

 
Na tento účel, resp. vyjadrenie hodnoty alternatívneho výnosu, ktorý je zároveň aj nákladom 

obetovaných príležitostí, je využívaná diskontná sadzba. 

 
V prípade, že chceme projekt považovať za vhodný, musí pri zohľadnení časovej hodnoty peňazí 

projekt vygenerovať väčšie výnosové percento ako je diskontná sadzba. V prípade ak má byť projekt 

financovaný z nenávratného finančného príspevku, tak vnútorné výnosové percento (FRR) musí byť 

menšie ako diskontná sadzba, resp. ho ani MS Excel nedokáže vypočítať, aby tým vznikla potreba jeho 

dofinancovania. Samozrejme to platí iba v prípade, že projekt je spoločenský prínosný. Nižšie uvedený 

výsledok potvrdil nutnosť financovania realizácie projektu z nenávratného finančného príspevku OPII 

2014 – 2020. 

 

Tabuľka č. 11: Výstupy finančnej analýzy (FRR) 

Finančné vnútorné výnosové percento investície  (FIRR_C) -5,35% 

 

4.5.2. Čistá súčasná hodnota 
Čistá súčasná hodnota investície je iným vyjadrením výsledku finančnej analýzy. Kým vnútorné 

výnosové % vyjadruje vhodnosť projektu v %, čistá súčasná hodnota ho vyjadruje v EUR.  

 

Platí súvzťažnosť, že ak je FRR = diskontnej sadzbe, tak čistá súčasná hodnota FNPV je rovná 0. Ak je 

vnútorné výnosové % menšie ako diskontná sadzba, tak aj čistá súčasná hodnota je záporná a ak je 

vnútorné výnosové % väčšie ako diskontná sadzba, čistá súčasná hodnota je kladná. 

 

Tabuľka č. 12: Výstupy finančnej analýzy (FNPV) 

Finančná čistá súčasná hodnota investície (FNPV_C) -22 048 109,33  
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5. Výpočet zdrojov financovania 
 

Finančná analýza spracovaná pre účely financovania z nenávratného finančného príspevku má svoje 

špecifiká oproti jednoduchej finančnej analýze, ktorá posudzuje projekt pre súkromný sektor, kde 

musí byť finančná analýza kladná, teda hodnota FRR musí byť vyššia ako diskontná sadzba. V prípade 

financovania z nenávratného finančného príspevku prichádza do úvahy výpočet chýbajúcich zdrojov 

(grantu) pre finančnú analýzu. Za týmto účelom je samotný výpočet potrebné rozdeliť ešte do 

niektorých krokov. 

5.1 Definícia a výpočet finančnej medzery 
 

Finančná medzera je údaj stanovený v %. Prestavuje % investičných a prevádzkových nákladov, ktoré 

projekt počas referenčného obdobia nie je schopný tzv. sám na seba zarobiť. Ak by mal projekt mať 

pri zohľadnení času a časovej hodnoty peňazí návratnosť na úrovni nákladov, tak by museli príjmy 

projektu pokryť celé investičné a prevádzkové náklady, ktoré by boli v nominálnych hodnotách 

zvýšené o diskontnú sadzbu, ktorá predstavuje hodnotu peňazí v čase, ktoré mohli tieto peniaze 

zarobiť počas referenčného obdobia, ak by sa investovali do iného projektu. 

 

Výpočet finančnej medzery pozostáva z viacerých krokov: 

 vypočíta sa diskontovaný čistý príjem (v prípade, že ide o projekt generujúci príjmy) tak, že sa od 

diskontovaných príjmov odrátajú diskontované náklady a priráta sa  diskontovaná zostatková 

hodnota, 

 vzniknutý diskontovaný čistý príjem sa odráta od diskontovaných investičných nákladov 

a dosiahnu sa maximálne oprávnené výdavky, 

 tieto maximálne oprávnené výdavky sa vydelia diskontovanými investičnými nákladmi 

a výsledkom je finančná medzera v % vyjadrení. 

 

Tabuľka č. 13: Výpočet finančnej medzery 

5.1 Výpočet finančnej medzery Nediskontované Diskontované 

Investičné náklady 24 421 299,81 23 536 121,79 

Zostatková hodnota 6 416 354,65 2 057 413,20 

Príjmy 0,00 0,00 

Prevádzkové náklady 2 077 482,46 875 794,10 

Čistý príjem 0,00 0,00 

Investičné náklady - čistý príjem 24 421 299,81 23 536 121,79 

Finančná medzera x 100,00% 
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5.2 Výpočet sumy rozhodnutia 
 

Keď sa aplikuje %-na výška finančnej medzery na oprávnené náklady získavame sumu rozhodnutia, 

teda sumu, ktorá je priznaná ako grant. 

 

Tabuľka č. 14: Výpočet sumy rozhodnutia 

5.2 Príspevok Spoločenstva (EÚ)   

Oprávnené náklady 25 363 299,81 

Suma v rozhodnutí 25 363 299,81 

Pomer spolufinancovania (EÚ) 85,00% 

Príspevok Spoločenstva (EÚ) 21 558 804,84 

Pomer spolufinancovania (ŠR) 10,00% 

Príspevok štátneho rozpočtu 2 536 329,98 

Pomer spolufinancovania prijímateľa 5,00% 

Príspevok prijímateľa 1 268 164,99 

 

5.3 Výpočet zdrojov financovania 

Vypočítaný grant sa následne rozdelí medzi jednotlivé zdroje financovania podľa príslušnej schémy. 

Ide o tieto zdroje financovania: 

 EÚ príspevok, 

 spolufinancovanie Štátneho rozpočtu SR, 

 spolufinancovanie prijímateľa, ak je relevantný podľa stratégie financovania. 

 
Tabuľka č. 15: Rozdelenie zdrojov financovania 

    

5.3 Štruktúra financovania Celkom 

Investičné náklady 25 363 299,81 

Príspevok Spoločenstva (EÚ) 21 558 804,84 

Príspevok štátneho rozpočtu 2 536 329,98 

Vlastný príspevok prijímateľa 1 268 164,99 

Úver 0,00 

 

Už v zmysle vyššie uvedených záverov sme konštatovali, že ide o projekt, ktorý negeneruje 

príjem. Z uvedeného dôvodu vždy bude 100 % finančná medzera a maximálny grant.  
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6. Ekonomická analýza 

 
Ekonomická analýza na základe získaných vstupov v štandardizovanej štruktúre prostredníctvom 

výpočtov v súlade s riadiacou dokumentáciou vyhodnotí spoločenský prínos projektu. V ekonomickej 

analýze je použitá diskontná sadzba vo výške 5 %, ktorá zároveň predstavuje aj výšku nákladov 

obetovaných príležitostí pri realizácii projektu. 

6.1 Investičné náklady 
 

Investičné náklady sú náklady vynaložené za účelom realizácie projektu. V prípade projektov 

financovaných z fondov Európskej únie a nadväznosti na metodiku spracovávania CBA sem patria 

náklady vzniknuté na obstaranie technológie pre ľahkú údržbu, budovy a ďalšie súvisiace stavebné 

objekty a prevádzkové súbory potrebné na výkon údržby v súlade s cieľmi projektu  

 
V ekonomickej analýze sú zároveň tieto investičné náklady upravené príslušnými konverznými 

faktormi, aby v nej vnútorné finančné toky neskresľovali prínos projektu. 

 

6.1.1 Rezerva na nepredvídané výdavky 

V uvedenom projekte je použitá rezerva na nepredvídateľné výdavky. Jej hodnota bola dopočítaná do 

výšky schváleného vyzvania. Maximálna hodnota rezervy je 10 % investičných nákladov. 

V predmetnom projekte nie je uplatnená jej plná výška, ktorá dosahuje hodnotu cca 4,00 % 

stavebných nákladov. 

 

6.1.2 Použitie DPH 
Prijímateľ, v rámci uvedeného projektu, je platcom DPH v zmysle zákona a keďže si môže uplatniť jej 

odpočet, DPH je neoprávneným nákladom. Preto jednotlivé položky sú v CBA uvedené bez DPH 

a samotná DPH je vyčíslená samostatne ako neoprávnený náklad.  
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Tabuľka č. 16: Investičné výdavky (ekonomické) 

    Rok           

    1 2 3 4   30 

1.2 Investičné náklady (EUR) - ekonomické Celkom 2021 2022 2023 2024 ........ 2050 

Plánovacie/projektové poplatky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Výkup pozemkov 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Príprava staveniska 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Zemné práce 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Autorský dozor 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Stavebné náklady 21 197 051,38 5 298 792,31 11 657 343,08 4 240 915,98 0,00 0,00 0,00 

Mosty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Tunely 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Cesty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Podporné múry 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Protihlukové a bezpečnostné bariéry 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Budovy a zastrešenie odstavného koľajiska 4 426 704,41 1 106 676,10 2 434 687,42 885 340,88 0,00 0,00 0,00 

Spevnené plochy 1 153 734,55 288 433,64 634 554,00 230 746,91 0,00 0,00 0,00 

Koľajisko – železničný spodok 725 277,23 181 319,31 398 902,48 145 055,45 0,00 0,00 0,00 

Koľajisko – železničný zvršok 9 335 999,84 2 333 999,96 5 134 799,91 1 867 199,97 0,00 0,00 0,00 

Koľajisko - elektrické mazniky a ohrev výhybiek 542 681,15 135 670,29 298 474,63 108 536,23 0,00 0,00 0,00 

Elektrifikácia (trakčné vedenie, VN, NN a súvisiace SO) 3 525 345,25 881 336,31 1 938 939,89 705 069,05 0,00 0,00 0,00 

Voda a kanalizácia 828 924,51 207 231,13 455 908,48 165 784,90 0,00 0,00 0,00 

Signalizačné a telekomunikačné zariadenia 145 655,50 36 413,87 80 110,52 29 131,10 0,00 0,00 0,00 

Oznamovacie a zabezpečovacie zariadenia ŽI 480 081,90 120 020,47 264 045,04 96 016,38 0,00 0,00 0,00 

Ostatné 32 647,06 7 691,23 16 920,71 8 035,12 0,00 0,00 0,00 

Vyvolané investície 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 

Stroje a zariadenia 452 098,58 113 024,64 248 654,22 90 419,72 0,00 0,00 0,00 

Dozor 283 361,67 70 840,42 155 848,92 56 672,33 0,00 0,00 0,00 

Riadenie projektu (interné, externé) 30 051,43 7 512,86 16 528,29 6 010,29 0,00 0,00 0,00 

Propagácia 105,05 0,00 0,00 105,05 0,00 0,00 0,00 

Celkové investičné náklady 21 962 668,11 5 490 170,23 12 078 374,51 4 394 123,37 0,00 0,00 0,00 

 

6.2 Prevádzkové náklady 
 

Predstavujú náklady, ktoré sú rozčlenené podľa údajov poskytnutých žiadateľom, ktorým je “DPMK“. 

Žiadateľ uvedené náklady poskytol ešte pri spracovaní štúdie realizovateľnosti koncom roka 2019. 

CBA bola pôvodne spracovaná z tejto štúdie realizovateľnosti. V aktualizácií CBA analýzy z marca 2021 

sú zachytené iba aktuálne investičné náklady. Jednotlivé skupiny prevádzkových nákladov je možné 

vidieť v nasledujúcej tabuľke.  

 
V ekonomickej analýze sú zároveň tieto investičné náklady upravené príslušnými konverznými 

faktormi, aby v nej vnútorné finančné toky neskresľovali prínos projektu. 
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Tabuľka č. 17: Prevádzkové výdavky ekonomické 

3.4 Prevádzkové výdavky (ekonomické)   

Inkrementálne (PRÍRASTKOVÉ) Celkom 

Bežné prevádzkové výdavky -452 067,53 

Materiál a náhradné diely 0,00 

Mzdy a odvody 0,00 

Energie -452 067,53 

Pravidelné prevádzkové výdavky 0,00 

Výmeny 1 850 506,39 

Celkové prevádzkové výdavky 1 398 438,86 

Ostatné 0,00 

Celkové iné špecifické prevádzkové výdavky 0,00 

Celkové prevádzkové výdavky 1 398 438,86 

 

6.3 Ekonomické príjmy (prínosy) 
 

V rámci ekonomickej analýzy sú do úvahy brané celospoločenské prínosy projektu: 

 Úspora času 

 Úspora prevádzkových nákladov vozidiel 

 

Uvedené spoločenské prínosy sú vyjadrené nepriamo, a to prostredníctvom ekonomických prínosov 

generovaných projektmi  už zrealizovanými v rámci mesta Košice. Logika takéhoto postupu je v tom, 

že bez zabezpečenia dostatočnej údržby vozidiel by nebolo možné dosiahnuť uvedené benefity. 

Prevádzkové príjmy, pokiaľ by išlo o projekt generujúci príjmy, musia byť z ekonomickej analýzy 

vylúčené. 

 

Tabuľka č. 18 : Ekonomické prínosy 

    

Peňažné toky 
Celkom 

(diskontované) 

Investičné náklady 20 978 983  

Prevádzkové náklady 387 251  

Celkové náklady 21 366 235  

Úspora času 33 178 846  

Úspora prevádzkových nákladov vozidiel 1 013 518  

Úspora na nehodovosti 0  

Úspora na externalitách 0  

Celkové prínosy 34 192 363  

Zostatková hodnota 1 402 947  

Čisté peňažné toky 14 229 075 

 

6.4 Zostatková hodnota 
 

Zostatková hodnota bola v ekonomickej analýze vypočítaná 2 spôsobmi. Pomocou cash-flow tokov a 

zároveň pomocou účtovných odpisov. Ako výsledná pre projekt bola použitá nižšia hodnota, teda tá 

konzervatívnejšia.  
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Tabuľka č. 19: Zostatková hodnota (ekonomická) – cash flow metóda 

2.2 Zostatková hodnota ako čistá súčasná hodnota peňažných tokov 

zostávajúcej životnosti po uplynutí referenčného obdobia 
Celkom 

 

 
 

58 382 023,14 

 

  

Ekonomická zostatková hodnota 34 646 145,36 

 

Tabuľka č. 20: Zostatková hodnota (ekonomická) – metóda účtovných odpisov 

2.3 Zostatková hodnota na základe životnosti infraštruktrálnych 
prvkov (alebo tzv. účtovné odpisy) 

    
ekonomická 

Infraštrukturálny prvok 
Životnosť 
v rokoch 

Obdobie 
prevádzky v 

rámci 
referenčnéh
o obdobia 

Nevyhnu
tnosť 

výmeny 

Životnosť 
(vrátane 
výmeny) 

Zostávajúca 
životnosť v 

%* 
Zostatková 

hodnota 

Pozemky nekonečná 28 0 nekonečná nekonečná 0,00 

Stavebné objekty (budovy a zastrešenie koľajiska) 60 28 0 60 53% 2 360 909,02 

Koľajisko – železničný spodok 50 28 0 50 44% 319 121,98 

Koľajisko – železničný zvršok 30 28 0 30 7% 622 399,99 

Koľajisko - elektrické mazniky a ohrev výhybiek 30 28 0 30 7% 36 178,74 

Mosty  100 28 0 100 72% 0,00 

Tunely  100 28 0 100 72% 0,00 

Cesty  30 28 0 30 7% 0,00 

Elektrifikácia (trakčné vedenie, VN, NN a súvisiace SO) 40 28 0 40 30% 1 057 603,58 

Voda a kanalizácia 40 28 0 40 30% 248 677,35 

Spevnené plochy 20 28 1 40 60% 692 240,73 

Podporné múry 30 28 0 30 7% 0,00 

Protihlukové a bezpečnostné bariéry 20 28 1 40 60% 0,00 

Stroje a zariadenia 30 28 0 30 7% 30 139,91 

Oznamovacie a zabezpečovacie zariadenia ŽI 12 28 2 36 67% 320 054,60 

Signalizačné a telekomunikačné zariadenia 20 28 1 40 60% 87 393,30 

Zostatková hodnota           5 774 719,19 

6.5 Výstupy ekonomickej analýzy 

6.5.1 Vnútorné výnosové percento 
Už na začiatku tohto dokumentu sme spomínali, že ekonomická analýza sa vykonáva v stálych cenách 

bez zarátania inflácie. V rámci ekonomickej analýzy sa posudzuje, či realizácia cez vnútorne výnosové 

percento má pozitívny alebo negatívny vplyv na iné stránky spoločenského života, či jeho realizácia je 

prospešná celospoločensky alebo nie. V prípade, že chceme projekt považovať za vhodný, musí pri 

zohľadnení časovej hodnoty peňazí projekt vygenerovať väčšie výnosové % ako je diskontná sadzba. 

Inak povedané, ak má byť projekt vôbec realizovaný, tak vnútorné výnosové % (ERR) musí byť väčšie 

ako diskontná sadzba, ktorá je na úrovni 5 %, aby tým vznikol dôvod jeho realizácie a teda projekt bol 

považovaný za spoločenský prínosný. 
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Tabuľka č. 21: Výstup z ekonomickej analýzy (ERR) 

Ekonomická vnútorná miera návratnosti (EIRR) 8,33 % 

 

6.5.2 Čistá súčasná hodnota 
Čistá súčasná hodnota je iným vyjadrením výsledku finančnej analýzy. Kým vnútorné výnosové % 

vyjadruje vhodnosť projektu v %, čistá súčasná hodnota ho vyjadruje v EUR. Platí súvzťažnosť, že ak je 

ERR = diskontnej sadzbe, tak čistá súčasná hodnota ENPV je rovná 0.  

Ak je vnútorné výnosové % menšie ako diskontná sadzba, tak aj čistá súčasná hodnota je záporná a ak 

je vnútorné výnosové % väčšie ako diskontná sadzba, tak čistá súčasná hodnota je kladná. 

 

Tabuľka č. 22: Výstup z ekonomickej analýzy (ENPV) 

Ekonomická čistá súčasná hodnota investície (ENPV) 14 229 075 

 



MODERNIZÁCIA ÚDRŽBOVEJ ZÁKLADNE V KOŠICIÁCH, REALIZÁCIA – I. ETAPA 

  

24 
 

7 Citlivostná a riziková analýza 
 

7.1 Citlivostná analýza 
 

V rámci citlivostnej analýzy sa sleduje citlivosť výstupných ukazovateľov CBA analýzy ako: 

 FNPV/C 

 FNPV/K 

 ENPV 

 
na zmenu vstupných premenných. Sledované vstupné premenné pre posúdenie citlivosti výstupných 

premenných v CBA analýze projektu sú: 

 Investičné výdavky, 

 Príspevok štátneho rozpočtu 

 Úspora času 

 Zostatková hodnota 

 
V rámci spracovaného modelu boli vypočítané hodnoty o koľko % sa zmenia výstupné ukazovatele, ak 

dôjde k zmene vstupnej hodnoty o 1%, 5% a 10% smerom nahor alebo o 1%, 5% a 10% smerom 

nadol, pričom sa sledujú zmeny iba u jednej vstupnej premennej, kým ostatné v čase testovania 

ostávajú nezmenené. 

 
V prípade, že 1%, 5% a 10% zmena vstupnej premennej smerom nahor alebo smerom nadol spôsobí 

väčšiu zmenu výstupného ukazovateľa, považujeme premennú za kritickú. V takom prípade je 

potrebné vstupnú premennú ďalej testovať prostredníctvom rizikovej analýzy a určiť hodnotu, pod 

ktorú nesmie klesnúť, respektíve nad ktorú nesmie stúpnuť, aby sa projekt podľa stanovených 

pravidiel nestal nerealizovateľným/nefinancovateľným. 

 
Na základe vykonaného testovania je možné konštatovať, že vo vzťahu k výstupnému ukazovateľu 

FNPV/C sú citlivé investičné náklady ako vstupný údaj, k FNPV/K je citlivý ako vstupný údaj príspevok 

štátneho rozpočtu. Vo vzťahu k výstupnému ukazovateľu ENPV  sú citlivé investičné náklady a úspora 

času. 

 
V nasledujúcich kapitolách sme pre ilustráciu uviedli len 1% zmenu vstupnej premennej. Kompletná 

citlivostná a riziková analýza so zmenami vstupných premenných 1%, 5% a 10% je v excelovskej časti. 

 

7.1.1 Citlivosť na zmenu FNPV/C 
V predchádzajúcej kapitole sme uvideli, že za kritickú (citlivú) premennú, ktorá má vplyv na FNPV/C sú 

investičné náklady. Tak ako je možné vidieť v nasledujúcej tabuľke a grafe. V prípade, že by investičné 

náklady klesli o 93,75 % došlo by k situácií, že by sa projekt stal samofinancovateľným a nebolo by 

potrebné jeho financovanie z fondov Európskej únie. 
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Tabuľka č. 23: Citlivosť vstupných premenných na FNPV/C 

Zmena -1% 1% Kritická premenná Switching value 

Investičné výdavky     

Áno -93,75% FNPV_C (% change) 1,07% -1,07% 

FRR_C (% change) 0,61% -0,60% 

Prevádzkové výdavky     

Nie -2241,85% FNPV_C (% change) 0,03% -0,03% 

FRR_C (% change) 0,14% -0,14% 

Príjmy     

Nie N/A FNPV_C (% change) N/A N/A 

FRR_C (% change) N/A N/A 

Zostatková hodnota     

Nie 1071,64% FNPV_C (% change) -0,09% 0,09% 

FRR_C (% change) -0,75% 0,74% 

 

Graf č. 1: Citlivosť vstupných premenných na FNPV/C 

 

7.1.2 Citlivosť na zmenu FNPV/K 
V prípade FNPV/K bola vyhodnotená ako kritická premenná príspevok zo štátneho rozpočtu. Ten nie 

je v pravom slova zmysle vstupnou premennou. V prípade, že by tento príspevok bol nižší o 86,74 %, 

a to buď z dôvodu, že by klesli investičné náklady a tým aj príspevok štátneho rozpočtu alebo by sa 

zmenila stratégia financovania, malo by to negatívny vplyv na vývoj tohto ukazovateľa a teda bol byť 

nad hodnotou diskontnej sadzby. Podobné tvrdenie platí o zostatkovej hodnote, ktorá by musela byť 

nižšia o 99,27 %. 

 



MODERNIZÁCIA ÚDRŽBOVEJ ZÁKLADNE V KOŠICIÁCH, REALIZÁCIA – I. ETAPA 

  

26 
 

Tabuľka č. 24: Citlivosť vstupných premenných na FNPV/K 

Zmena -1% 1% Kritická premenná Switching value 

Vlastné financovanie prijímateľa     

Nie -173,48% FNPV_K (% change) 0,58% -0,58% 

FRR_K (% change) 1,20% -1,19% 

Príspevok štátneho rozpočtu     

Áno -86,74% FNPV_K (% change) 1,15% -1,15% 

FRR_K (% change) 2,40% -2,38% 

Prevádzkové výdavky     

Nie -308,45% FNPV_K (% change) 0,28% -0,28% 

FRR_K (% change) 1,22% -1,22% 

Splátky úverov     

N/A N/A FNPV_K (% change) N/A N/A 

FRR_K (% change) N/A N/A 

Príjmy     

N/A N/A FNPV_K (% change) N/A N/A 

FRR_K (% change) N/A N/A 

Zostatková hodnota     

Áno 99,27% FNPV_K (% change) -1,01% 1,01% 

FRR_K (% change) -4,83% 4,77% 

 

Graf č. 2: Citlivosť vstupných premenný na FNPV/K 
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7.1.3 Citlivosť na zmenu ENPV 
V prípade ekonomickej analýzy a teda vplyvu na ENPV existujú v tomto projekte dve premenné, ktoré 

by mohli spôsobiť, že by projekt nebol prínosný z celospoločenského hľadiska a nebolo by ho možné 

vôbec realizovať. Ide investičné náklady a nepriamu úsporu času, teda takú úsporu času, ktorá sa 

prenáša z iných projektov a teda ako sme vysvetlili v štúdií realizovateľnosti, ide o úsporu času, ktorá 

má vplyv aj na údržbovú základňu. Aby sa projekt sa ekonomicky nevhodným, museli byť jeho 

investičné náklady stúpnuť o 67,87 % alebo hodnota úspory času by musela klesnúť o 28,42 %.  

 

Tabuľka č. 25: Citlivosť vstupných premenných na ENPV 

Zmena -1% 1% Kritická premenná Switching value 

Investičné náklady     

Áno 67,87% ENPV 1,47% -1,47% 

ERR 0,84% -0,83% 

Prevádzkové náklady     

Nie 1745,02% ENPV 0,03% -0,03% 

ERR 0,01% -0,01% 

Úspora času     

Áno -28,42% ENPV -2,33% 2,33% 

ERR -0,80% 0,80% 

Úspora prevádzkových nákladov vozidiel     

Nie -785,81% ENPV -0,07% 0,07% 

ERR -0,02% 0,02% 

Úspora na nehodovosti 

  N/A N/A ENPV N/A N/A 

ERR N/A N/A 

Úspora na externalitách 

  N/A N/A ENPV N/A N/A 

ERR N/A N/A 

Zostatková hodnota 

  Nie -1014,23% ENPV -0,10% 0,10% 

ERR -0,02% 0,02% 
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Graf č. 3: Citlivosť vstupných premenných na ENPV 

 

7.2 Analýza scenárov 
 

Keďže boli identifikované kritické premenné a hodnoty o koľko by sa museli zmeniť, aby bol projekt 

nerealizovateľný, boli namodelované aj tri scenáre: 

 Pesimistický, 

 Realistický, 

 Optimistický. 

 
Pri týchto scenároch boli určené teoretické hodnoty odchýlok jednotlivých premenných, pričom 

pozornosť sa sústredila predovšetkým na tie, ktoré boli identifikované ako citlivé a bol posúdený ich 

vplyv na výstupné ukazovatele finančnej a ekonomickej analýzy. 

 
V žiadnom zo stanovených scenárov neprichádza k v rámci finančnej analýzy k situácií, že by bol 

projekt samofinancovateľný. Iba v prípade optimistického scenára FRR sa dostáva do kladných 

hodnôt, no stále veľmi ďaleko od hodnoty diskontnej sadzby.  V prípade ekonomickej analýzy sú 

hodnoty ERR stále na úrovňou diskontnej sadzby, aj keď v prípade pesimistického scenára dochádza 

k priblíženiu hodnoty ERR k diskontnej sadzbe.  
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Tabuľka č. 26: Analýza scenárov a jej dopad na finančnú analýzu 

Finančná analýza 

  
Zmena premennej FNPV_C 

FIRR_
C 

FNPV_K 
FIRR_

K 

Pesimistický 
scenár 

Investičné výdavky 15,00% 

-25 801 
729 

-6,32%   
Prevádzkové výdavky 

-
15,00% 

Príjmy 0,00% 

Zostatková hodnota 
-

15,00% 

Vlastné financovanie 
prijímateľa 

15,00% 

  
-2 795 

170 
-0,07% 

Príspevok štátneho rozpočtu 15,00% 

Prevádzkové výdavky 
-

15,00% 

Splátky úverov 0,00% 

Príjmy 0,00% 

Zostatková hodnota 
-

15,00% 

Realisticky scenár  

Investičné výdavky 0,00% 

-22 048 
109 

-5,35%   
Prevádzkové výdavky 0,00% 

Príjmy 0,00% 

Zostatková hodnota 0,00% 

Vlastné financovanie 
prijímateľa 

0,00% 

  
-2 042 

406 
0,96% 

Príspevok štátneho rozpočtu 0,00% 

Prevádzkové výdavky 0,00% 

Splátky úverov 0,00% 

Príjmy 0,00% 

Zostatková hodnota 0,00% 

Optimistický 
scenár 

Investičné výdavky -5,00% 

-20 796 
903 

-5,02%   
Prevádzkové výdavky 5,00% 

Príjmy 0,00% 

Zostatková hodnota 5,00% 

Vlastné financovanie 
prijímateľa 

5,00% 

  
-2 144 

526 
0,96% 

Príspevok štátneho rozpočtu 5,00% 

Prevádzkové výdavky 5,00% 

Splátky úverov 0,00% 

Príjmy 0,00% 

Zostatková hodnota 5,00% 
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Tabuľka č. 27: Analýza scenárov a jej dopad na ekonomickú analýzu 

Ekonomická analýza 
  Zmena  premennej ENPV EIRR B/C 

Pesimistický scenár 

Investičné náklady 15,00% 

4 021 253 5,94% 1,16 

Prevádzkové náklady -15,00% 

Úspora času -20,00% 

Úspora prevádzkových nákladov vozidiel -20,00% 

Úspora na nehodovosti 0,00% 

Úspora na externalitách 0,00% 

Zostatková hodnota -20,00% 

Realisticky scenár  

Investičné náklady 0,00% 

12 449 310 7,98% 1,58 

Prevádzkové náklady 0,00% 

Úspora času -5,00% 

Úspora prevádzkových nákladov vozidiel -5,00% 

Úspora na nehodovosti 0,00% 

Úspora na externalitách 0,00% 

Zostatková hodnota -5,00% 

Optimistický scenár 

Investičné náklady -5,00% 

18 818 193 9,39% 1,93 

Prevádzkové náklady 5,00% 

Úspora času 10,00% 

Úspora prevádzkových nákladov vozidiel 10,00% 

Úspora na nehodovosti 0,00% 

Úspora na externalitách 0,00% 

Zostatková hodnota 10,00% 

 

7.3 Kvalitatívna riziková analýza 
 

Vzhľadom na to, že nie všetky riziká je možné vyhodnotiť kvantitatívne a vypočítať ich, existujú aj 

riziká, ktoré je potrebné iba slovne zadefinovať (popísať ich) a vyhodnotiť ich tak, že sa popíšu kroky, 

ktoré je potrebné zabezpečiť, aby došlo k minimalizácií ich naplnenia. V nižšie uvedenej tabuľke sú 

tieto kvalitatívne riziká popísané. 
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Tabuľka č. 28: Kvalitatívna analýza rizík 

Nežiadúca udalosť 
Vplyv na 

premenné 
Príčiny nežiadúcej udalosti Vplyv na projekt 

Trvanie 

vplyvu 
Dopad na cash-flow Pravdepodobnosť 

Závažnosť 

vplyvu 

Úroveň 

rizika 

Prevencia a mitigačné 

opatrenia 

Zostatkové 

riziko 

Analýza dopytu 

Reálna úspora času 

nižšia ako vyčíslená 
Úspora času 

Nesprávne odhadnutý vplyv údržby 

vozidiel na celkovú úsporu času  

Zníženie  hodnoty socio-

ekonomických  benefitov  

vygenerovaných realizáciou  

projektu 

Dlhé 
Zhoršenie socio-ekonomických ukazovateľov 

projektu 
C III Stredná 

Konzervatívny odhad úspory 

času 

Pri odhadoch vychádzať z čo 

najpresnejších podkladov 

Stredná 

Verejné obstarávanie 

Zdržanie v procese 

verejného obstarávania 
Nešpecifikované 

Vyhlásenie verejného obstarávania v 

neskoršom termíne ako bolo plánované, 

Riešenie námietok účastníkov verejného 

obstarávania 

Oneskorenie realizácie 

projektu  
Krátke 

V prípade výrazného zdržania pri procesoch 

VO hrozí zhoršenie údržby vozového parku a 

následne zníženie kvality poskytovaných 

služieb MHD v meste Košice  

C IV Vysoká 
Adekvátna príprava a riadenie 

procesov vereného obstarávania 
Stredné 

Realizácia projektu 

Nedodržanie rozpočtu 

projektu 

Investičné 

náklady 

Vyššia obstarávacia cena ako sa 

predpokladalo pred vyhlásením VO 

Investičné náklady vyššie ako 

odhadované 
Krátke 

Vyššie investičné náklady na realizáciu 

projektu 
A I Nízke 

Prieskum trhu pri príprave PHZ 

Kvalitne nastavené zmluvné 

vzťahy s budúcim  Dodávateľom  

Nízke 

Nedodržanie 

harmonogramu 

realizácie projektu 

všetky v rámci 

projektu 

Kapacitné možnosti Dodávateľa,  

Nepredvídateľné faktory (napr. 

dodávateľsko-odberateľské vzťahy) 

Oneskorenie ukončenia 

realizácie projektu  
Stredné 

Neskoršia rekonštrukcia údržbovej základne  

a tým pádom aj neskoršie generovanie 

pozitívnych ekonomických vplyvov projektu 

C II Stredná 

Monitorovanie priebehu projektu 

(priebežné kontroly, dohľad, a 

pod.), 

Nastavenie zmluvných vzťahov 

s Dodávateľom 

Nízke 

Prevádzka 

Náklady na prevádzku 

a údržbu  vyššie ako 

predpokladané 

Prevádzkové 

náklady 

Nepresný odhad vývoja prevádzkových 

nákladov projektu 

Navýšenie prevádzkových 

nákladov projektu 
Dlhé 

Zníženie predpokladanej úspory 

prevádzkových nákladov projektu 

Zhoršenie socio-ekonomických ukazovateľov 

projektu 

B III Stredná 

Pri tvorbe scenárov vývoja 

prevádzkových nákladov   je 

potrebné vychádzať z čo 

najpresnejších údajov  

Nízke 

Zhoršenie podmienok 

pri tzv. ťažkej údržbe 

vozidiel 

Nešpecifikované 

Predmetný projekt rieši v prvej etape len 

tzv. ľahkú údržbu vozidiel a infraštruktúru 

v depe  a teda hala ťažkej údržby ostáva v 

pôvodnom stave  

Nešpecifikované Dlhé Nešpecifikované E I Stredná 
Príprava druhej etapy projektu 

súvisiacej s halou ťažkej údržby 
Nízke 
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7.4 Pravdepodobnostná riziková analýza 
 

V predchádzajúcich kapitolách sme si identifikovali citlivé premenné a zároveň vypočítali hodnoty, 

ako by sa tieto citlivé premenné museli zmeniť, aby to ohrozilo realizáciu projektu. Následná 

analýza scenárov preukázala, že v žiadnom scenárov sa nedostávame do pásma nemožnosti 

realizovať projekt alebo pásma nemožnosti financovať ho zo zdrojov Operačného Programu 

Integrovaná Infraštruktúra 2014 – 2020 z dôvodu schopnosti samofinancovania.  

 
Túto skutočnosť zároveň potvrdzujú aj pravdepodobnostné grafy, ktoré vyjadrujú %-álnu 

pravdepodobnosť, že nastane situácia, ktorá by učinila projekt nerealizovateľným. Nižšie uvedené 

grafy dokladujú, že pravdepodobnosť je tak relatívne nízka, že tieto rizika možno považovať za 

akceptovateľné. 

 

Graf č. 4: Rozdelenie pravdepodobnosti rizika FNPV 

 

Pravdepodobnosť, že by hodnota FNPV bola väčšia ako 0 a zároveň hodnota FRR by bola väčšia 

ako diskontná sadzba, ktorá je stanovená na úrovni 4 % je 1,05 %. To je veľmi mala 

pravdepodobnosť, že takáto situácia nastane.  
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Graf č. 5: Rozdelenie pravdepodobnosti  rizika ENPV 

 

Pravdepodobnosť, že by celospoločenské benefity projektu klesli tak, že by hodnota ENPV bola 

menšia ako 1 a zároveň hodnota FRR menšia ako diskontná sadzba je 22,00 %. Teda taká situácia 

síce môže nastať, ale je v pomere 1:5, že nenastane.  To potvrdzuje vysokú spoločenskú prínosnosť 

projektu.  
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8 Záver 
 

Na základe vyššie uvedených výpočtov, projekt potvrdil 100 % financovanie oprávnených 

výdavkov, ktoré boli rozdelené medzi jednotlivé zdroje financovania podľa príslušnej platnej 

schémy. 
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9 Prílohy 

Súbor excelovských tabuliek v zmysle metodiky RO. 


