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UvOD

Investicijske odlgitve so ene izmed najpomembnejSih @iy v podjetju. Gre za odéanje o
prihodnosti podjetja, ki je zaradi dinamosti gospodarstva bolj ali manj negotova. Tveganje
namre& sestavni element vsakega investicijskega proc8sajr, 1993, str. 80), ki ga lahko
investitor nekoliko omeji z izdelavo investicijskegrograma. Investicijski program je torej
osnova vsakega investicijskega projekta. Zato jmgmobno, na kaksnih osnovah odgovorne
osebe sprejemajo svoje otikwe. Biti morajo skrbno pripravljene, saj invegska odlcitev
pomeni sprejem ali zavrnitev déknega investicijskega projekta. Praviloma se inrgestlike
zneske, Se posebej na drzavni ravni, z dolgwovezavo kapitala. S tem se pojavijo
oportunitetni stroski, kar Se dodatno utemeljujenpmbnost pravilne investicijske oditve.

Namen posameznega gospodarskega subjekta je inajatinkovitejSo investicijsko varianto
glede na zastavljeni cilj. Cilji in interesi gos@wdkih subjektov, ki odl@ajo o investicijah si
niso vedno enaki. Razlikovati moramo med zasebmindruzbenim interesom. Medtem ko
privatna podjetja zasledujejo pretezno dekj drzava s svojo politiko razvoja sledi drugim
narodnogospodarskim ciljem, mimo neposrednega davamja dohodka. Omejena firtaa
sredstva drzave jo po drugi strani silijo k uskiajgu podjetniSkega interesa in interesa celotne
druzbe.

StroSki z vidika posameznega podjetja se razlikuggl celotnih druzbenih stroSkov zaradi
eksternalij, ki so na splosno lahko zelo velike. dgstvo poskuSa reSevati analiza stroSkov in
koristi, ki jo v Sloveniji predpisuje Uredba o enbmetodologiji za izdelavo programov za javna
narcila investicijskega zrja. Ta metoda je Se posebej uporabna za ocengevani
infrastrukturnih investicijskih projektov, kjer sklasiine metode bolj ali manj neustrezne,
predvsem zaradi velike razprSenosti stroSkov iflskarnotraj celotne druzbe.

Namen tega diplomskega dela je predstaviti celoteesticijski proces od izdelave investicijske
dokumentacije do izvedbe investicije, kot ga zahjevslovenski predpisi in analizirati
problematiko vrednotenja infrastrukturnih invegticprometu.

Diplomsko delo poleg uvoda in sklepa zajema Seppgtavij. V prvem na splosno predstavim
investicije, projekte in promet. Posvetim se presvgomenu prometa iz narodnogospodarskega
vidika. Naslednje poglavje se osred@ona vrste dokumentacije, glede na zahteve Uredbe o
enotni metodologiji in prikaZze nujnost sprejetjaspmeznega projekta v B& razvojnih
programov, ki je tudi podrobneje predstavljen vrgath delu poglavja. Tretje poglavje opiSe
osnovne znalnosti oblik financiranja investicij, s posebninoydarkom na javno-zasebnem
partnerstvu med drZzavo in zasebnim sektorjeket&im poglavjem preidem na osrednji del tega
dela, to je vrednotenje investicijskih projektoyerkpredstavim celoten postopek vrednotenja,
podam poglavitne metode ter jih tudi medsebojnonprjam. Prav tako se dotaknem analize
strosSkov in koristi ter metodologije, ki se upofabV Sloveniji. Petemu poglavju, v katerem
najprej podrobno predstavim investicijski program weditev regionalne ceste skozi naselje



Limbus, nato projekt kritino analiziram, s ciljem ugotoviti upr&e@nost investicije, sledijo
sklepne ugotovitve.

1 SPLOSNO O INVESTICIJAH, PROJEKTIH IN PROMETU

1.1 Opredelitev investiranja in vrste investicij

V literaturi sréujemo razléne definicije investicij. Izraz ima izvor v lati€ifi, kajti »investio«
pomeni vlaganje finamih sredstev z namenom pde@ja premoZenja. V o0Zjem smislu
investicija pomeni vsak izdatek za nakup trajnilbrito oziroma stalnih sredstev, ki jih bomo
uporabljali dalj¢asa. SirSe tolné@nje tega pojma pa zajema vse izdatke ustvarjersrenom
povetanja prihodnjega dohodka, torej tudi vlaganje vdwastne papirje, izobrazevanje,
raziskave in razvoj. Dornbusch, Fischer in Sta220Q, str. 325) Se ugotavljajo, da om&ao
investicije oblikovanje novega kapitala, p¢&emer je kapital lahko fizni, ¢loveski ali
intelektualni. Tej povezavi med investicijami ingii@lom dodajajo Séasovno komponento, saj
investicije povezujejo sedanjost s prihodnostjoe @Ga spremenljivko toka, ki ima ddékno
Zivljenjsko dobo, v kateri generira tako stroSke karisti.

Avtorji si prav tako niso enotni glede opredeljejgawrst investicij, kajti v strokovni literaturi je
moc najti Stevilne klasifikacije. Najbolj splosna jeeldev na gospodarske in negospodarske.
Investicije gospodarskih in negospodarskih subjelde namré& mocno razlikujejo, tako po
vsebini kot namenu. Gospodarski subjekti se ukparmredvsem z pridobitno dejavnostjo,
negospodarske investicije pa so nalozbe v Solgigvstvo, kulturo in promet. Investitorji v
javnem sektorju so pravne osebe javnega pravaadligh zasebniki (fizine in pravne osebe iz
zasebnega sektorja). @hjno nastopajo kot sovlagatelji, ker imajo posebateres za
financiranje doléenega predmeta investicije. 1z navedenega toreji, st so investicije v
javnem sektorju nalozbe v paianje in ohranjanje stvarnega premozenja drzav&@npfavnih
zavodov in drugih pravnih oseb javnega prava tagitirviagateljev (Burkeljca, 2005, str. 5-6).
Glede na proces investiranja, ki je sestavljeneizkorakov I@&ujemo tudi: investicije v pripravi,
investicije v teku ali pa zaklfiene investicije.

V tem delu se bom osreddétbna ozje pojmovanje investicije. Mislim na nal@b fizicno
produktivna sredstva, na primer neprémme in opremo ter druge trajne potroSnje dobrine.
Podrobneje pa bom obravnaval tiste investicijeskhamenjene sploSnim druzbenim potrebam,
torej javne investicije v prometno infrastrukturo.

1.2 Pojmovanje projekta

Pri investiranju se pogosto stgemo s pojmom investicijski projekt. Investicijsk&tivnosti so
namre& v velini primerov povezane s projektnim vodenjem, zatouw&asih neupraveno kot
sinonim za investicijo uporablja pojem projekt. Bem moramo biti izredno pazljivi saj je
»zgolj« projekt lahko marsikaj drugega in ni nujpovezan z ustvarjanjem in p@evanjem
premozenja. Tako Caupin et al. (2005) opredeljupjojekt kot neponovljiv delovni proces,
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katerega znalnost so enkratni pogoji, natamo dolaen namen in cilj, léenost od ostalih
procesov, znalna projektna organizacija, omejitve pri stroskibkih in kakovosti izvedbe. Tudi
pri projektih sodelujejo ljudje, poslovne prvinefinantna sredstva, ki so projektno organizirani
z namenom izvedbe dalenega obsega dela znotr&gsovnih in stroSkovnih omejitev. S
spremljanjem zivljenjskega cikla projekta dosegajgkt koristne spremembe, definirane s
kvalitativnimi in kvantitativnimi cilji. Ko bo torgtekel govor o investicijskih projektih, bom
imel v mislih le tiste projekte, katerih osrednjj e investiranje.

1.3 Faze projekta

Projekt je smiselno razdeliti na&@osameznih faz zaradi boljSe preglednosti in |&bjatrole.
Vsaka faza mora dati na razpolago delo rezultat, ki se ga preveri ob zaklku posamezne
faze, kar je osnova za odltev o nadaljevanju projekta. Skupek vseh faz dmbega projekta

prikazuje njegov Zivljenjski cikel.

Slika 1: Zivljenjski cikel projekta

polna
uporaba
objekta

odstotek dokontanja

oddaja del

|

odloéitev, ali se
gre v izgradnjo

v

Pred- Investicijska Izvedbena faza Faza
investicijska taza predaje
faza

Vir: Reynolds, 1996, str. 14.

Pri vetini projektov opazimo zri@no »S« krivuljo Zivljenjskega cikla (Slika 1). Teodobnost
velja tudi za investicijske projekte v gradbenistikier je prva predinvesticijska faza izrazito
dolga (Mantel et al., 2001, str. 13). To pomenipdajekt napreduje zelo pasi, saj je kljdnega
pomena priprava Studije investicijskih moznosti $tudije uprawienosti. Zakljgi se z
odIccitvijo, ali se gre v gradnjo. Sledi investicijskazh z znd&lnim urejanjem investicijske
dokumentacije in zagotavljanjem finamh sredstev, ki traja vse do javnega razpisa omro
oddaje del izvajalcem. V postopkih priprave progege praviloma financirajo samo tisti izdatki,
ki so potrebni za pripravo in izdelavo investicgsklokumentacije oziroma druge potrebne
dokumentacije, ter ustvarjanje ostalih pogojev a&etek projekta. Z zsetkom gradnje, torej v
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izvedbeni fazi se potrebe po firgmh sredstvih naglo poveajo. Izvajalec investicije je gradbeno
podjetje, ki je bilo izbrano kot najugodnejSe nan@m razpisu. Ta faza v ciklusu projekta se
preko izgradnje, teh&inega prevzema in pridobljenim uporabnim dovoljenjeravesi v fazo
predaje (Burkeljca, 2005, str. 15-17).

1.4 Pomen transporta (prevoza)

Transport ima v gospodarstvu posamezne drzave pbmewiogo, ki je odvisna predvsem od
stopnje razvitosti in sestave gospodarstva, gesijlapogojev ter razvitosti in sestave samega
transportnega sistema. Po eni strani je rezultatdnega gospodarskega razvoja, po drugi strani
pa tudi vpliva nanj. Vplivi na gospodarstvo se kaZpreteZzno na slede n&ine (Zupagic,
2002, str. 75-76):

e omogda izvajanje procesa reprodukcije z&iwe gospodarskih dejavnosti;

» pospesuje teritorialno delitev dela;

* pospeSuje druzbeno delitev dela;

* je pomemben dejavnik gospodarskega razvoja indpldiSni pogoj druzbenega razvoja

vsake drzave;
* je pomemben z&tni dejavnik razvoja manj razvitih podip

Analize kaZejo, da je potrebno za pospesSitev gampidga razvoja v prostoru zagotoviti vsaj
neko minimalno raven kakovosti transportnega siatddokler je transportni sistem slabo razvit,
je tudi gospodarska miadruzbe Sibka. Razvito gospodarstvo ima torej metobstoja le tam,
kjer mu transport omoga ustrezen razvoj. Nasprotno tudi velja, da nowengtna povezava v
razvitih gospodarstvih nima pomembnejSega vplivgaspodarski razvoj, niti ne ustvarja novih
blagovnih tokov (Impact of Infrastructual Investrhem Industrial Development, 1975, str. 71).
RazvitejSa gospodarstva so kljub temu bolj odvisdakakovostno urejenega transportnega
sistema, kot tista manj razvita. To velja zlastiaga veje druzbene delitve dela, specializacije,
selitve proizvodnje k produkcijskim virom ali pofmi tako v nacionalnih kot madnarodnih
okvirih (Zuparti¢, 2002, str. 34).

Za transportno dejavnost je zilan znatni delez objektov (prometnic in naprawjtikbistveni

del transportnega sistema je transportna infragtraktorej v nasem primeru ceste. Med avtorji
namre& ni najti enotne definicije transportne infrastuld, saj jo na primer Hrovatin (1997, str.
94) v ozjem smislu opredeljuje kot tetimd omreZje, ki je potrebno za proizvodnjo, prenos i
distribucijo posameznega proizvoda ali nudenjeitstrali pa samo za katero izmed navedenih
zaporednih faz. Ne glede na rémk opredelitve bom v nadaljevanju tega dela v ekegstne
infrastrukture upoSteval: zemijig, zemeljska dela z odvajanjem voda, cestni tlpar&irisi,
zelenicami in napravami, gradbeni objekti, sigradip, cestninske postaje, osvetlitev in drugo
(Zupartic, 2002, str. 19-21).

Globalni cilji, ki jih je potrebno zasledovati ggospodarjenju s cestami, so:
» cenovno ugoden in kvaliteten promet;

» visoka prometna varnost;
4



» okoljsko sprejemljive obremenitve zaradi prometa;
e zagotavljanje dostopnosti.

Zaradi vloge infrastrukture v nacionalnem gospastarge pogosto tezko oceniti dolg@re
zunanjé winke vlaganj v infrastrukturo. Vlaganja v infradtturo se pogosto odrazijo v
gospodarski &inkovitosti le zelo posredno in na dolgi rok. Poaeast ciliev narodnega
gospodarstva in transporta prikazuje Slika 2, kiegkada na doseganje ciljev v transportnem
sektorju vplivajo poleg narodnogospodarskih, tuektsrski ukrepi. PomembnejSi so predvsem
okoljski, ki jih bom v nadaljevanju tudi podrobnepredstavil, in prostorsko planski. Pri
ocenjevanju dinkovitosti ukrepov lahko tedinke Iocujemo na bolj neposredne, ki jih je lazje
kvantificirati, in bolj posredne, pri katerih je @ ugotavljati zgolj kvalitativnhe povezave med
ukrepi in &inki (njihovo kvantificiranje je omejeno).

Slika 2: Povezanost narodno-gospodarskih in transportfjévci

NARODNO-GOSPODARSKI CILJI

Gospodarska Blaginja Polna Platilna Viri Okolje Regionalni
rast preb. zaposlenost bilanca razvoj
A A A A A
\ 4 \ 4 \ 4 \ 4 A 4
Poceni in Varnost Zaposlenost lzvoz Energetska Ciste in tihe Enakomerna
kvaliteten transporta v transportu transportnih varénost tehnologije porazdelitev
transpot storitex transport.

TRANSPORTNI CILJI

Ukrepi transportne politike

Javni izdatki
Prispevki in dajatve
Uredbe

Drugo

Drugi posredni ukrepi

Okoljska zakonodaja
Socialna zakonodaja
Dawna politika

Planska zakonodaja

Vir: Gregorc

, 2002, str. 4.

! Kot sinonim za zunanjecinke se uporabljajo tudi pojmi: eksternalije, ekstexinki, eksterni vplivi in eksterne

ekonomije.
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1.4.1 EKksterni stroski transporta

Vsaka prevozna dejavnost povgacdola@ene ugodnosti in pa tudi stroske, ki pa se jih veda
prisodi tistemu, ki zanje ptaje. Govorimo lahko o »internih« in »eksternih Skibi«. Merilo za
to delitev je v osebi, ki te stroske lge. Ce ta uporabnik ptaje uporabo virov (gorivo,
infrastruktura), se ustrezni stroski pojmujejo kderni stroski. V primeru, da uporabnik vpliva
na ugodje drugih (npr. z onesnazevanjem) brez ahféke, govorimo o eksternih stroskih te
osebe (Zupatc, 2002, str. 110).

Gradnja neke ceste ima Stevilne vplive na okolg, jredstavlja neposredne in posredne koristi
ali izgube za celotno druzbo, kot tudi za uporabndeste. Sem lahko priStevamo vse tiste
dejavnike, ki vplivajo na (Obvezna vsebina invegiega programa za cestno infrastrukturo,
1998, str. 25):

» bivalno kakovost (hrup in vibracije, onesnazengkarin vode, prostorski vidik);

e moznosti za rabo prostora (turéste in rekreacijske moznosti, kulturna deédsa, gozd

in kmetijska zeml;i&a);
* naravno okolje (Zivi svet, tla, vode in klima);
e prometno varnost.

Potrebno je uposStevati tudi druge mozne vpliveseipojavljajo, zato ima pri gradnji cestnega
omrezja pomembno viogo ekoloski vidik. Negativngnke je potrebno minimizirati, kar je
mozno dos& z upoStevanjem okolja kot celote. V nadaljevabpm podrobneje predstavil
pomembnejSe vrste eksternih stroskov, to je ekststroSke prometnic in eksterne stroske
prometnih neske

Eksterni stroSki prometnic

Na preobremenjenih cestah prihaja dgjiezgostitev prometa in posleatio do zastojev, na kar
lahko vpliva vsak uporabnik z njeno uporabo alipmabo. Zastoji povljejo eksterne stroSke,
predstavljajo ekonomske izgube zaradi izguasa ljudi in blaga. Zaradi zastojev se ne
poveiujejo le eksterni stroSki zastojev, termivieidi eksterni stroski onesnazevanja in hrupa.
Glavni onesnaZevalec v cestnem prometu so motooadavz emisijami izpusSnih plinov in
izpusti razlénih goriv in maziv. Najve hrupa prav tako povzéajo cestna vozila (90% eksternih
strosSkov hrupa), sledi jim letalski promet, nattezaiski in pomorski (Zupat¢, 2002, str. 99-
104).

Eksterni stroSki prometnih nesret

V primerjavi z razvitimi zahodnoevropskimi drzavasg Slovenija uvid med drzave z nizko
stopnjo prometne varnosti, saj se na celotnem sikem cestnem omrezju letno pripeti skoraj
40.000 prometnih nezgod. Posledice so v 80 % lenmaéta Skoda, v 20 % pa so v nezgodah
tudi poSkodovani in umrli udelezenci. Leta 200hgenasih cestah umrlo 278 ljudi, poskodovalo
pa se jih je v& kot 12.500. Posledice prometnih néspa se ne kazejo le v izgubaloveskih
Zivljenj in poSkodbah, temwvev izgubah za celotno gospodarstvo. Sem Stejemusksr
poSkodovanih v proizvodnji, vrednost izgubljeneipvodnje, invalidnine in podobno. Tako so
stroSki prometnih nest¥dn njihovih posledic v letu 1999 veljali SlovenifdlO milijard SIT ali
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2,5% domaega bruto proizvoda. Od vseh ekonomskih izgub (sksproSek vseh nestena
javnih cestah pripada drzavnim cestam 55% iingim cestam 45%. V drZzavni cestni mrezi
pripada 49% ekonomskih izgub regionalni cestni i tem pa je delez prometa na drzavnih
cestah 79% vsega prometaprav drzavne ceste predstavljajo 31% cestnegazganvedrzavi
(Refererni okvir za kohezijski sklad za podie prometa 2004-2006, 2003).

Kljub porastu motorizacije, se prometna varnostestah postopoma izboljSuje, saj trend Stevila
mrtvih v prometnih nest@ah v zadnjih 10 letih konstantno upada. Nacionpingram varnosti
cestnega prometa v RS (2002) je nahpestavil za cilj zmanjSanje Stevila mrtvih v pramhb
nezgodah v letu 2005 za 50 %, glede na izléodideto 1995, ko je na slovenskih cestah umrlo
415 ljudi. Ocenjena potrebna sredstva za doseg@ge cilja znaSajo 64 milijard SIT. Z
moralnega vidika pa je edini mozni dolgémo cilj “vizija ni¢”, kar pomeni, da na nasih cestah
ne bo ne mrtvih in ne hudo poskodovanih.

1.4.2 Prometna politika v RS

Slovenija se je vkljeila v vseevropsko prometno omrezje (TEN-T) s pohagpim ¢lanstvom v
Evropski Uniji. S pristopno pogodbo se je opredéliti obseg vseevropskega prometnega
omrezja v RS, Kkjer je zajet zelezniSki in avtoce&tiy, kakor tudi tri mednarodna slovenska
letali&a in Koprsko pristani&. Vseevropsko prometno omrezje uporabnikom zagjataxsoko
kvalitetno prometno infrastrukturo, moznosti upaakombiniranega transporta, optimizacijo
obstoje€ih kapacitet in interoperabilnost prometnih sisten{®efereni okvir za kohezijski
sklad za podrge prometa 2004-2006, 2003).

Konec julija 2003 se je Vlada RS seznanila z Vigijometne politike RS, na osnovi katere je
bila pripravljena Strategija prometne politike. Nazprometne politike je dokument, ki vkfuje
elemente in ukrepe ekonomskega, okoljskega in @ngdm trajnostnega razvoja. Osnovne
usmeritve prometne politike so slede

e zagotavljanje pogojev zadovoljive mobilnosti prelicev;

» zagotavljanje pogojev zadovoljive oskrbe slovenskggspodarstva;

* najveja mozna stopnja varovanja okolja;

* racionalna uporaba prometne infrastrukture;

* ucinkovita raba sredstev javnih financ;

» visoka stopnja varnosti incinkovitosti prometnega sistema,

* maksimalno mozno zaposlovanje v prometnem sektorjyposledéno v celotnem

gospodarstvu ter zviSevanje dodane vrednosti v etoam sektorju.

Za doseganje strateskih cillev mora prometna itrisaira omogaiti gospodarno notranjo
povezavo na celothem ozemlju Slovenije in onttgwklju cevanje v mednarodne prometne
povezave. Z urestgvanjem prometne politike se bo zagotavljalo v preti racionalno uporabo
obstojé€e infrastrukture ob upoStevanju sodobne tehnikéelmologije za zagotavljanje njene
preta@nosti, Sele nato pa glede na zaznana ozka grldi glgradnja nove infrastrukture. V
prihodnjem obdobju se tako drtuje dokortanje manjkajoih prometnih povezav, predvsem
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avtocestnega kriza in ostalih povezav v cestneelezniSkem prometu. S tem bomo odpravili
ozka grla in zmanjSali zastoje, pdaéa se bo potovalna hitrost, kar bo znatno vplivado
izboljSanje okolja na prometno obremenjenih odseRrav tako bo na ta &ia povetana varnost

v vseh vejah prometa in izpolnjeni bodo standardi Ei se nanaSajo na varnost v réaih
prometnih panogah (Referan okvir za kohezijski sklad za podie prometa 2004-2006,
2003). Investicije v prometno infrastrukturo sokpdane na Sliki 3.

Slika 3: Investicije v prometno infrastrukturo z vzdrzevamj po vrstah prometa v obdobju
1996-2002 (v tekoh cenah)
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Vir: Interno gradivo DRSC.

Iz Slike 3 lahko razberemo, da je RS v celotnemobhd 1996-2002 najveinvestirala v
avtocestni kriz. Gradnja in vzdrZzevanje avtocestek® namré po Nacionalnem programu
izgradnje avtocest (NPIA) in je v pristojnosti j@ga podjetja Druzbe za avtoceste v Republiki
Sloveniji. Tako je bilo za ta namen leta 1999 invasih skoraj 170 milijonov EUR. Velik
pomen ima tudi Zelezniski sistem, z maksimalnimmifat viozkom 130 milijonov EUR (leto
1999), vendar pa je v zadnjih treh prikazanih lejflazno rahlo upadanje investicij v Zeleznisko
infrastrukturo. V celothem obdobju so najbolj shabiinvesticije v drzavne ceste,desar lahko
sklepamo, da se vima denarja uporabi za vzdrZevanje in obnovo, ki istojnosti Direkcije
Republike Slovenije za ceste. V razvoj leili§ pristani§ je RS investirala v obdobju 1996-
2002 zelo malo, kajti letni zneski niso nikoli pegé 10 milijonov EUR .

Drzavno cestno omreZzje, tudi avtoceste in hitrdegasbsega 6.209 km cest, od katerih je 335
km 4-pasovnih avtocest ter hitrih cest (5,4 %),k&6 2-pasovnih hitrih cest (1,4 %), 997 km
glavnih cest (16,5%) in 4.716 km (77,2%) regionaloest. Poleg tega je v RS priblizno 32.000
km okzinskih cest (Interno gradivo DRSC).

Rezultati analize stanja cestnega omrezja, prommepgrometno-varnostnih in okoljevarstvenih
razmer SO osnova zadneovanje investicijskih posegov, s katerimi se oljgiecestno omrezje ter
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izboljSujejo vozni pogoji, prometna varnost in wplna okolje. Direkcija Republike Slovenije za
ceste upravlja in vzdrzuje 5849 km drzavnih cesanfe vozignih konstrukcij po zadnjem
merjenju v letu 1999-2000 prikazuje Tabela 1.

Tabela 1: Stanje vozi&nih konstrukcij po zadnjem merjenju v letu 1999-Q@0 km)

Kategorija Nezadovoljivo Zelo slabo Slabo Dobro SKUPAJ

ceste
Hitre in glavne 64 587 83 635 1.369
Regionalne 316 927 617 2.221 4.081
SKUPAJ 380 1.514 700 2.856 5.450

Vir: Interno gradivo DRSC.

Stanje drzavnih cest v Republiki Sloveniji je vagslem zadovoljivo. V nezadovoljivem ali zelo
slabem stanju je skupaj okoli 1.900 km cest. V giet meri je to posledica nezadostnih
preteklih vlaganj v cestno infrastrukturo ter neemhega vzdrZzevanja in obnavljanja. Dodatni
vzok za obstoje stanje cest predstavljajo sanacije cest skozeljpaski pri realizaciji
prizadenejo obstoj@ komunalno infrastrukturo. S tem je nujno povezaadelovanje abn in
drzave, saj morajo po Zakonu o javnih cestah (208®)jne sofinancirati te ureditve. V
prihodnosti bo potrebno najeslagati v ukrepe, ki bodo omogt varno odvijanje prometa,
prevoznost cest in njihovo ohranjanje.

Pri usmerjanju nadaljnjega razvoja prometa in ptomenfrastrukture bo potrebno prése
loceno n@rtovanje in upravljanje posameznih podsistemovregs, ZelezniSkega, pomorskega,
letalskega in logistnih sistemov-ter oblikovati in sprejeti celovitoopnetno politiko, usklajeno

S prostorskim razvojem naselij, razvojem gospodarsk drugih dejavnosti, prostorskim
povezovanjem slovenskega omrezja z evropskimi phoime sistemi z upoStevanjem meril
varstva okolja. Ob upoStevanju negativnih posleticemenjevanja slovenskega prostora zaradi
tranzitnega prometa, ki se bo v prihodnje Se peval, je treba izkoristiti tudi pozitivhe
spodbude za dinkovitejSo organizacijo prometnega omrezja drzgareza razvoj dopolnilnih
dejavnosti. Celostno obravnavanje prometnih dejstrmoora zajeti tudi problematiko prometa v
mestih, kjer pow&evanje Stevila osebnih in drugih vozil Ze powvaoizrazite motnje in
prostorsko okoljske obremenitve. Pri osebnem prevgz treba ¢im bolj preusmerjati
motoriziran osebni promet na energetsko, prostoiskokoljsko vaénejSi in varnejSi javni
prevoz. Za prevoz tovora je treba bolj spodbujptirabo Zeleznice. Ustrezno pozornost je treba
nameniti tudi véjim prometnim vozli§em razlénih vrst prometa s posebnim poudarkom na
tranzitni legi Slovenije.

2 INVESTICIISKA DOKUMENTACIJA

S pripravo investicijske dokumentacije Zelimo dakgzda je nameravan investicijski projekt ne
le realno izvedljiv, temwetudi dovolj uspeSen. Za njegovo izvedbo moramaizagti ustrezne
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vire financiranja (za celotno vrednost projektazarcelotno obdobje trajanja), za oceno projekta
pa dol@iti merila uspesnosti tercinkovitosti.

Postopek sprejemanja investicijske aile se zakljgi s potrditvijo investicijske

dokumentacije. Odgovorna oseba investitorja sprepaiiecitev o nadaljevanju aktivnosti na

podlagi ocene, da je (Zaletel, Zivec, 2005, stj: 23

investicija izvedljiva kot je predvideno v dokumimt

» predstavljena skladno s predpisano metodologijo;

» predstavljena z merili dinkovitosti podréne metodologije, ki doka normative in
standarde za zadevno poge

» skladna s strateskimi cilji.

2.1 Vrste investicijske dokumentacije

Osnovni okvir za pripravo investicijske dokumenjage Uredba o enotni metodologiji za
izdelavo programov za javna naita investicijskega zn@mja’. Dolota namré vrste
investicijske dokumentacije, obvezno vsebino intgolse potrjevanja, ter tudi merila za izbiro
projektov. Investicijsko dokumentacijo sestavlj& vest, ki sledijo razvojnim stopnjam projekta
in so prikazane v Tabeli 2.

Tabela 2: Obvezne vrste investicijske dokumentacije gledegenjeno vrednost investicije

VRSTA VREDNOST INVESTICIJE (milijonov SIT)
DOKUMENTACLIE Do 50 0d 50do 100 | Od 100 do 500 Nad 500
DIIP-dokument
identifikacije ni obvezno® obvezno obvezno obvezno

investicijskega projekta
PIZ-predinvesticijska

ni obvezno ni obvezno ni obvezno obvezno
zasnova
IP-investicijski program ni obvezno® ni obvezno® obvezno obvezno
SI-3tudija izvedbe :
; - ni obvezno obvezno obvezno obvezno
nameravane investicije
Pl-porodilo o izvajanju .
Fl-poroc jan) ni obvezno obvezno obvezno obvezno
investicije
PSU-porocilo o spremljanju .
P P jan ni obvezno obvezno obvezno obvezno

u€inkov investicije

Opombe:
1. Razenge pror&unski uporabnik kot sofinancer zahteva ta dokumesgkakor je smiselno, da se izdela
DIIP za vsako investicijo, tudi manjSo od 50 mitiov SIT.
2. Obvezno je v primeru, ko se investitor otllaa izvedbo na podlagi DIIP oziroma v tem prim&upP
prevzame vlogo IP.

Vir: Zaletel, Zivec, 2005, str. 21.

2 Krajse UEM, je zajeta v Uradnem listu RS, &t. 898 z dopolnili 86/1998, 43/1999, 79/1999, 39/2000
02/2004. Skladno z odtbami mora investitor v dokumentaciji jasno opretiletilje investicije, predloge razinhih
variant za dosego dalenih ciljev, investicijske izdatke in stroSke v ifabratovanja ter koristi v Zivljenjski dobi
projekta, olutljivost posameznih variant, posebno pri kKnth parametrih projekta z manjSo zanesljivostjo
projekcij in izbrati najoptimalnejSo varianto.
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Dokument identifikacije investicijskega projekta je osnovni dokument s katerim se evidentira
investicijske potrebe in namere. Na podlagi opisgegkta in njegove analize se nato adl@e

se nadaljuje postopek priprave investicijske dokutagje, na podlagi katere se investitor @édlo

o izvedbi posamezne investicije. Dokument iderdifile se izdela obvezno za vse investicije
nad 50 miljonov SIT in lahko prevzame vlogo inveitkega programage je vrednost
investicije pod 100 milijonov SIT. V obvezno vsebise Steje: opredelitev investitorja, analiza
razlogov za investicijsko namero in opredeliteyjes] ugotovitev raztinih variant, doléitev
vrednosti investicije, lokacije, terminski planyiviinanciranja, tehriino-tehnoloske zrEdnosti

ter odl@itev o smiselnosti nadaljevanja projekta (UEM, 1998

Predinvesticijska zasnovaje porailo, v katerem se izdela primerjava variant, zaekatje
verjetno, da ekonomsko, fin&mo, tehnéno in terminsko sprejemljivo izpolnjujejo dékene
cilie. Pri tem se upoSteva omejitve, ki jin dedg tako tehrine in finakne moznosti, kot
zakonski predpisi. Studija temelji na predhodnoeladih Studijah in raziskavah potreb po
investiciji, tehnoloSko-tehtinih raziskavah, idejnih, gradbenih in drugih reditv Na podlagi
primerjave variant na enaki stopnji obdelave (idegasnova ali idejni projekt) se izbere najbolj
optimalno varianto, ki se jo nadalje obdela v imi@iskem programu. Obvezno se izdela za vse
investicije nad 500 milijonov SIT. Dejansko se pceni najpomembnejSih dejavnikov bistveno
bolj pribliza realni oceni kot dokument identifikpcprojekta (Jerina, 2004, str. 13-14).

Jedro investicijske dokumentacije predstaviljvesticijski program, ki se ga pripravi po
uspesno sprejeti predinvesticijski tutliNudi strokovno osnovo, na podlagi katere se ititees
odlaci za izvedbo investicije ali za zavrnitev invegskega predloga. Hkrati predstavlja osnovo
za primerjavo poteka izvedbe investicije ter v falzratovanja za primerjavo dosegangmkov
investicije. Lahko bi dejali, da investicijski pn@gn ni le dokument, tem¥ge odlcitev (Hren,
1995, str. 1).

Investicijski program je potrebno obvezno izdetativse investicije, ki presegajo vrednost 100
milijonov SIT. Temeljiti mora najmanj na idejnemopektu kot tehnino-tehnoloski osnovi za
oceno vrednosti investicije ter mora vsebovati tusie druge elemente, potrebne cabolj
realno analizo in dotatev investicije. Investicijski program mora tudogati odgovore na vsa
vprasanja in dileme v zvezi z dejavniki, ki vpligapziroma bi lahko vplivali na izvedljivost
investicije v dol@enih okoli€inah. Pri tem je z izvedljivostjo investicije mitjo upoStevanje
vseh aktivnosti, ki so potrebne za njeno izvedbospgddarske razmere ali druge okéihg se
lahko hitro spremenijo, zato je smiselno izdelatel&zo olgutljivosti projekta za razine
dejavnike, na katere investitor ne more vplivatilécija, zakasnitve pri realizaciji projekta itd.)
ter se Sele na podlagi te analize dakanodIlc@iti o investiciji. Analiza olkutljivosti projekta je

v skladu z UEM sestavni del investicijskega progaakoreni rezultat investicijskega programa
je prikaz winkovitosti oziroma smotrnosti investicije, ki izhaiz analize stroskov in koristi
(Zaletel, Zivec, 2004, str. 19).

% Investicijsko dokumentacijo (predinvesticijsko zago in investicijski program) pregleda strokovrantisija, ki
jo dolai investitor. Na podlagi mnenja komisije investitor dokumentacijo potrdi ali pa zavrne, oziromateaha
njeno dopolnitev.
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Razlika med investicijskim programom predinvesticijsko Studijo je podobna, kot je razlika
med idejnim in izvedbenim projektom. Torej podatkinvesticijskem programu so kar se le da
popolni in zanesljivi, medtem ko so lahko v predisticijski Studiji bolj okvirni (Bond&, Luznik,
1991, str. 9).

Studijo izvedbe nameravane investicijedobimo z n#&tom vseh potrebnih aktivnosti za
izvedbo investicije. Vsebuje vse od organizacijskésitev pri izvedbi, postopkov izbora
izvajalcev, terminskega plana izvedbe, pa do seanpotrebne dokumentacije in dovoljen;.
Izdela se skladno z Zakonom o javnih rdio (2000), najkasneje do &stka izvajanja
investicije oziroma oddaje javnega ndla@ za izbiro izvajalca. Qiasno (ob predvidenih
odstopanjih) Wasu izvajanja investicije, ter takoj po Ko predaji investicije v uporabo, pa se
izdela tudiporocilo o izvajanju investicije, katerega glavni namen je pra&asno odkrivanje
odstopanj od planirane izvedbe investicije in ulargp za njihovo odpravo. V tem pdiol se
ugotovi vsa odstopanja od plana v investicijskeogpmmu, tako v terminskem pomenu kot tudi
glede porabe finamih sredstev, ter njegove vzroke incime odpravePorocilo o spremljanju
ucinkov investicile omogda primerjavodejanskih dinkov investicije s planiranimi v IP.
Zajema primerjavo dejanskih rezultatov investizijghodi€nim stanjem ter analizo odstopanj z
vidika izkori&enosti zmogljivosti, dosezenih normativov in stmgklzdela se najmanj enkrat
letno ob zakljgnem r&unu (Jerina, 2004, str. 14).

Potreba po izdelavi investicijske dokumentacije pegavi v vseh primerih investicij, ki se
financirajo ali sofinancirajo iz protanskih sredstev. Torej tudi v primeru, ko je ocesnje
vrednost investicije celo manjSa od 50 milijonovl SPrav tako je smiselno, da se za te
investicijske projekte izdelata Se pditoo izvajanju in spremljanju &inkov investicije.

2.2 Uvrstitev projekta v na €rt razvojnih programov

Z Zakonom o javnih financah (1999) je bilo v drzapmoratun leta 1999 uvedeno planiranje
javnih investicij. Opredeljen je bil ¢ketni razvojni nért, kot sestavni del protana Republike
Slovenije. Namen je bil sledie

* uvesti véletno razvojno n&tovanje;

* poenostaviti izvajanje investicijskih projektov;

» zdruziti javne investicije na ravni drzave,

» prikazati projekte in programe za dosego ciljedoigoranih razvojnih dokumentov;

» zagotoviti kakovostno podlago za planiranje.

Investitor se odl& o uvrstitvi projekta v n&t razvojnih programov (NRP) na podlagi potrjene
investicijske dokumentacije in zagotovljenih vir@a njegovo financiranje. Zakon o javnih
narcilih namre dolcca, da lahko investitor pime s postopkom oddaje javnega rdeosele po
izdelanem in potrjenem investicijskem programu lagdl z UEM in uvrstitvi projekta v NRP.
Pri n&rtovanju projektov za naslednjo Stiriletno obdobgv NRP najprej uvrsti ze &te ali
projekte v izvajanju, preostala sredstva pa se namgena novo uveene projekte.
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2.2.1 Nacrt razvojnih programov

V procesu priprave drzavnega préwaa uporabniki protaina utemeljujejo javne potrebe in
moznosti doseganja ciljev drzavne strategije narqgd, ki so v njihovi pristojnosti, z
nalogami, ki jih morajo izvesti, in s cilji, ki oelitajo potrebne pro¥anske izdatke za realizacijo
teh nalog. To velja za te razvojnih programov, ki predstavlja trétjlel drzavnega in @inskih
proratunov. Projekt je praviloma lahko u¢en v n&rt razvojnih programov ob pripravi
proratuna. Vcéasu izvrSevanja protana, torej med protanskim letom, pa je moge veljavni
plan za projekte tudi spreminjati oziroma ga dolati glede na dejansko stanjecasu
izvedbe. Izjemoma pa se med letom Wrhaazvojnih programov uvrsti tudi nove projekte.
Prikazuje se po posameznih projektih oziroma prmograneposrednih uporabnikov préwma
oziroma po podrgih proraiunske porabe, glavnih programih, podprogramihjikispstavljajo
investicijski projekti in drzavne pondp Tistim, ki odlaajo o delitvi prorduna po podrgih,
omogaa vpogled v tinke taksne delitve sredstev. Drzavni NRP sprejmpeosatunom drzavni
zbor in ga objavi v uradnem listu, medtem kaiinbkega predlaga zupan, obravnava pa ga
olxinski svet.

N&crt razvojnih programov namtevsebuje tisti del protainskih izdatkov, ki se nanaSajo na
razvojno politiko drzave ali lokalne skupnosti 0 sisklajeni z dolgonimi razvojnimi
dokumenti, kot so Strategija gospodarskega raz®&l@aenije in drugi razvojni programi
posameznih podig. Pomemben element &da razvojnih programov so in bodo vedno bolj tudi
investicijski in drugi razvojni projekti, ki jin baz svojih skladov namenjenih uravnotezenemu
regionalnemu razvoju sofinancirala Evropska unija.

2.2.2 Priprava nacrta razvojnih programov

Proces priprave protana za véletno planiranje izdatkov za razvojne projekte,esticije in
drzavne pomd v obliki narta razvojnih programov, izhaja iz délbzakona o javnih financah.
Tretji del pror&una se izdela za obdobje Stirih let oziroma po wostl tudi za vsa nadaljnja leta,
ko bodo projekti bremenili protane, do zakljika posaminega projekta S tem je NRP ena od
formaliziranih oblik n&ela veletnega proréunskega natovanja, pricemer se upostevajo tudi
natela gospodarnosti inéinkovite rabe javnih sredstev, dékna z zakonom o javnih financah
in drugimi predpisi.

N&acrt razvojnih programov se dopolni in na novo potudiako leto ob pripravi lethega
prora&una. Sestavljajo ga torej projekti in programi,ski izvedljivi po predvideni dinamiki in
tudi v celoti pokriti s predvidenimi viri financirga. Projekti se lahko financirajo iz drzavnega
proratuna, ali tudi iz drugih virov kot so élmski pror&uni, namenski krediti dondé in tujin
finan¢nih institucij, donacije, sovlaganja zasebnikovngesije itd. Sofinanciranje in druge

* Poleg splosnega in posebnega dela. Posebnosgtratiela protana je tudi ta, da ne zajema le pronaskih
virov, temveé prikazuje celotno finamo konstrukcijo projektov, priemer so poleg sredstev drzavnega ali
okcinskega proréuna prikazejo tudi ostali viri, na primer zasebini. v

® Sprejeti proréun za leto 2004 je torej vseboval tretji del zaatfjd 2004-2007 in tudi po letu 2007.
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oblike financiranja investicij in projektov za jevpotrebe omod@jo realizacijo tistih drzavnih
projektov, ki jih zaradi omejenih prafanskih sredstev sicer ne bi bilo mgégauresntiiti.

Vsebina in postopek pripravedr& razvojnih programov sta opisana v ptorsskem priréniku
za tek@e leto, podrobneje pa opisana s podzakonskimi &kforocesu njegove priprave je
potrebno v prvi vrsti preveriti, v kolikSni meri gatki iz veljavnega raita financiranja ter drugi
podatki o projektu ustrezajo dejanskemu stanjuntetim pror&unskim okvirom. V nadaljnjih
korakih je potrebno podatke uskladiti in jih pridatiti razpolozljivim moznostin€rpanja virov
financiranja. Za tem se v &a razvojnih programov lahko uvrstijo tudi novi pekti. Potrebno
pa je uposStevati poleg opredeljenih prioritet inp@lozljivih virov sredstev tudi temeljna pravila
uvrstitve. V NRP se uvrsti nove projekte na@wao viSine sredstev, ki bo za te namene na
razpolago v naslednjih letih. Pogoiji, ki jih moreojekt ali program pri tem izpolnjevati so
sledei (Burkeljca, 2005, str. 28-29):
« projekt mora biti jasno doter’;
« dokumentacija mora biti izdelana skladno s predpisi
» zagotovljenost virov financiranja (prawa@nski in ostali viri) za celotno vrednost projekta
in za celotno obdobje njegovega trajanja;
e investitor oziroma prokaunski uporabnik mora pregledati in formalno potrdit
dokumentacijo s sklepom.

Izredno pomembno pravilo, ki ga je nujno potrebrmoaievati pri pripravi in tudi tekom
izvajanja projekta je, da so za vse izdatke pt etiani tudi viri financiranja. S tem se zagotovi,
da je projekt ali program tudi realno izvedljiv, Bicer skladno s predvideno dinamiko in
terminskim nartom izvedbe.

3 VIRI ZA FINANCIRANJE INVESTICIJ

V obdobju od konca druge svetovne vojne pa vseatletkza osemdesetih let jednea danasnjih
drzav v razvoju in drzav v tranziciji financiralagradnjo veéjih infrastrukturnin objektov
izklju¢no na klasini n&in, torej s pror&unskimi sredstvi in pogosto z zadolzevanjem.
Poglavitni razlogi za drzavno pokroviteljstvo javimdrastrukture v drugi polovici dvajsetega
stoletja so bile nar&gjoce potrebe po Siritvi infrastrukture in pomanjkasjedstev privatnega
sektorja. Ne smemo pa tudi zanemariti strateSkegaepa infrastrukturnih dejavnosti, ki je Se
dodatni razlog, da je to podie v domeni javnega sektorja. Toda tradicionalr@gal drzave,
predvsem v smislu zagotavljanja infrastrukturnibrig¢v in financiranja novih infrastrukturnih
objektov, se v svetu postopoma spreminja. Vlogarfgerja vse bolj prevzema privatni sektor,
medtem ko drzava krepi svojo vlogo predvsem na g@parregulative in nadzora (Ferjad,
2004, str. 4).

® Opredelitev projekta ni vedno enostavna.
' Za investicijske projekte je osnova UEM, za prtgeki se sofinancirajo iz skladov EU pa veljajo diedatna
(ostrejSa) pravila.
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3.1 Nacini zagotavljanja sredstev za investicije

Drzava financira infastrukturo pretezno iz ptanaskih virov in z zadolZzevanjem na datiain
tujih financnih trgih. V predpristopnem obdobju do prvega ni2()@4 pa je bila Slovenija kot
ena izmed desetih drzav kandidatk iz srednje irodmk Evrope, uprai#&na do sredstev ISPA
(ang. Instrument for Structual Policies for Pre-dgsion). Gre za predpristopni inStrument
strukturne politike, ki je namenjen vlaganjem v o in transportno infrastrukturo. Od vstopa
v integracijo EU, so Sloveniji omogene tudi pravic&rpanja iz kohezijskega in strukturnih
skladov.

Javni sektor je najpomembnejSi potrosSnik znotrsina drzave (Ferj&re, 2004, str. 11). Velike
vsote, ki so potrebne za pokritje fikme konstrukcije razvojnih projektov, silijo drzake
razmiSljanju o dodatnih in novih &aih financiranja. Vse bolj se nantraveljavlja model javnho
zasebnega partnersty&i privabi k financiranju teh projektov tudi patni kapital. Morda so se
k tem reSitvam drzave zatekle tudi zaradi ne vaatpesSnegdrpanja sredstev iz skladov EU.
Obravnavana tema je zelo aktualna, saj je ta prakdgstevanja privatnega sektorja v javni ze
nekajcasa dobro uveljavljen v Stevilnih dezelah, predveenv Veliki Britaniji, na Irskem in na
Portugalskem. Poslethio predstavlja velik izziv tako za Slovenijo, katale predstavnice EU.

Slovenija spada v skupino drzav, kjer se privagktor skromneje vkiguje v financiranje ali
upravljanje gospodarske infrastrukture, njene itiggske potrebe pa mmo presegajo
proratunske omejitve (Blatnik, 2003, str. 1). Javno zasepartnerstvo v Sloveniji je torej prav
tako ma&no zanimivo in nedvomno predstavlja velik izzivl fa trenutno na tem podija 3e ni
nekih vidnejSih rezultatov (Ferjait, 2004, str. 54-55).

3.2 Sofinanciranje s sredstvi EU

Evropska unija si prizadeva zmanjSati neskladje maayitostjo njenih¢lanic in posameznih
regij. Prav tako pomaga drzavam kandidatkanilaastvo, ki predstavljajo njen najSibkeféen
v evropskem gospodarskem prostoru. S sredstvi iladel, ki predstavljajo enega
najpomembnejSih fingmih instrumentov, spodbuja razvoj posameznih rdgijzaostajajo za
najrazvitejSimi ali pa Zelijo prestrukturirati seojgospodarstvo. Evropska komisija skuSa s
financno pomajo vplivati na doseganje ciljev dalenih politik. Pomé je na voljo v razlinih
oblikah, in sicer kot (Uredba Sveta EU 5t. 12602)99

* nepovratna sredstva;

e posojila;
¢ subvencionirana obrestna mera;
e jamstvo;

* delez v lastniSkem kapitalu;
delez v tveganem kapitalu.

8 V tuji literaturi je javno-zasebno partnerstvo paro kot sistem PPP (Public-Private-Partnership).
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Strukturna politika EU temelji na fin&ni solidarnosti. Solidarnost pa se izvaja prekaldtrnih
skladov in kohezijskega sklada, ki manj razvitingilam omogdata pridobiti nepovratna
sredtva.

3.2.1 Strukturni skladi

Strukturni skladi so finami instrument regionalne politike EU. Podpirajowagtistih evropskih
regij, ki zaradi raztinih vzrokov zaostajajo v razvoju. Njihov cilj je amSati te razlike ter
ustvariti okolje za enakomeren in uravnotezen rpxseh drzav in regij Evropske unije. V
okviru strukturnih skladov Kmo Stiri razléne sklade, ob njih obstajajo Se Stiri pobude
skupnosti:Interreg, Equal, Leader+#in Urban. Ti delujejo na podmih, ki zadevajo EU kot
celoto in niso omejeni na posamezno drzavo. Vsakaga deluje v okviru enega od skladov.

3.2.2 Kohezijski sklad

Kohezijski sklad je oblika finaime pomdi, ki dopolnjuje strukturne sklade. Sklad je bil
ustanovljen leta 1994 z Uredbo Sveta EU St. 11@#1Ri je bila dopolnjena z Uredbo Sveta EU
St. 1264/1999 in Uredbo Sveta EU St. 1265/1999adbldrispeva h krepitvi ekonomske in
socialne kohezije in sofinancira projekte s pégraokolja in vseevropskih omrezij prometne
infrastrukture. Pravice iz tega sklada lattkpajo tiste drzaveélanice, katerin BDP na prebivalca
je man;jSi od 90% povpéga skupnosti. Uredba dala minimalno vrednost projektov v visini 10
milijonov EUR, kar zagotavlja, da bodo imeli prdjekadosten vpliv na izboljSanje stanja
infrastrukture v drzavi. Iz naslova kohezijskegéadl so bila Sloveniji za obdobje 2004-2006
dodeljena sredstva v viSini 190,6 milijonov EURe@stva se delijo med podije okolja in
prometa v razmerju 50-50. Pri tem je potrebno wp@it, da najviSja stopnja sofinanciranja iz
kohezijskega sklada znaSa 85%. To pomeni, da moragii&o financirat sami iz proéanskih

ali drugih virov, sicer se projekti ne odobrijo f@tturni skladi EU v Sloveniji, 2005).

Refererni okvir Slovenije za kohezijski sklad na po&oprometa je bil pripravljen na podlagi
naslednjih drzavnih strateskih dokumentov:

» Strategija gospodarskega razvoja Slovenije 200fadaljevanju SGRS);

* Drzavni razvojni nart;

* Vizija prometne politike Republike Slovenije;

* Nacionalni program izgradnje avtocest s sprememiraawpolnitvami (NPIA);

* Nacionalni program razvoja slovenske zelezniSkeastfukture.

Temeljni strateSki dokument je SGRS, ki je bil ggirgulija 2001. Velja namge za idejni
dokument, v katerem je predstavljena vizija cekydt dolgordnega razvoja drzave z&ganimi
strateSkimi cilji in prednostnimi podép. Obenem predstavlja strateSki okvir za Drzawazvojni
n&art, ki je kljucni dokument za dolgotmo na&rtovanje javnih nalozb v Sloveniji, saj pretvarja
strateSke prednostne naloge v dejanske programpmjekte za vsako od prednostnih paiiro
Na Viziji prometne politike RS in dveh nacionalr@inogramih (NPIA in Nacionalni program
razvoja slovenske ZelezniSke infrastrukture) paetgim vse n&rtovane nalozbe v prometno
infrastrukturo.
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3.3 »Zasebnost« vlaganj v javno infrastrukturo

Javno-zasebno partnerstvo je oblika sodelovanjajeadm in zasebnim sektorjem z namenom
opravljanja storitev, ki jih tradicionalno zagot@vjavni sektor. Razmerje med vlado in trgom je
odvisno od posamezne drZzave (njenega ekonomskix‘pelia sistema, sploSne razvitosti trga in
trznih institucij). Cilj partnerstva je uporabitinrcne vire in izkuSnje privatnega sektorja z
namenom, da pomagajo pri ponudbi ter oskrbi javrseg#orja s sredstvi in storitvami.

Mozne oblike zagotavljanja infrastrukturnih stovite vklju¢evanjem privatnega sektorja lahko
razdelimo v dve skupini. V prvo skupino spadajo quifie za opravljanje storitev, pogodbe za
vodenje in upravljanje, pogodbe o najemu ter kleskoncesijske pogodbe. Za vse Stiri oblike je
zn&ilno to, da lastniStvo nad objektom ostane v roddafave oziroma javnega sektorja. Druga
skupina vkljguje BOT obliko projektnega financiranja ter delro mopolno prodajo oziroma

privatizacijo javnega podjetja. Pri tem je obemdikalona skupno to, da se lastniStvo nad
objektom z&asno ali trajno prenese na privatni sektor, kijgavoren za financiranje projekta.

Tabela 3: MoZne oblike partnerstva med javnim in privatniekt®rjem

OBLIKA LASTNI?TVO UPRAVI:Q‘]AN‘]E KAPITALSKE | KOMERCIALNO | TRAJANJE
PARTNERSTVA | PREMOZENJA VZDRZEVANJE INVESTICIJE TVEGANJE POGODBE
pogodba za
opravljanje javni javni / privatni javni javni 1-2 leti
storitev
pogodba za
vodenje in javni privatni javni javni 3-5let
upravljanje
pog(_)dba 0 javni privatni javni javni / privatni 8-15 let
najemu
koncesijska R . . . . . .
pogodba javni privatni privatni privatni 25-30 let
Bg)r'gjoﬁ::ka javni / privatni privatni privatni privatni 20-30 let

Vir: Mrak, 2002, str. 15.

V Tabeli 3 so predstavljene temeljne oblike sodatga privatnega in javnega sektorja pri
financiranju infrastrukturnih investicij in zagof@nju infrastrukturnih storitev z osnovnimi
zn&ilnostmi, ki jih bom v nadaljevanju na kratko pséabil.

3.3.1 Pogodbe za opravljanje storitev

Pogodbe za opravljanje storitev so ene izmed n@ijpstejSih oblik udelezbe privatnega sektorja
pri zagotavljanju infrastrukturnih storitev, gemer javni sektor obdrzi odgovornost za vodenje
in upravljaje infrastrukturne dejavnosti, razen zagotavljanje omejenega,ctm doladenega
obsega vnapre] daienih storitev. Javni sektor Se naprej nosi celoiriko poslovanja ter
zagotavlja celotna fin&gma sredstva potrebna za investicije in obratni tkhpmedtem ko je
odgovornost privatnega sektorja osredeta le na &inkovito zagotavljanje s pogodbo
dolocenih storitev. Obravnavane pogodbe so namenjenaimmaziejavnostim, najudkrat
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vzdrzevanju infrastrukturnih objektov, nujnim popitam, zbiranju pl&il, dodelavi ali izgradnji
dodatnih zmogljivosti in podobno. Zasebna podjdtiaklenejo pogodbo za opravljanje storitev
dolocene storitve, oldajno zagotovijo manjSi obseg potrebnih fitiaih sredstev. Pogodbe so
sklenjene za omejengasovno obdobje (eno do dve leti) z moznostjo p&dajp (Idelovich,
Ringskog, 1995, str. 14). Glavna kvaliteta teh mtipe stali8a javnega sektorja je v tem, da je
placilo storitev odvisno od njihove kvalitete, saj \cesi monopolno javno podijetje vpeljemo
nekaj konkurence.

3.3.2 Pogodbe za vodenje in upravljanje

S temi pogodbami, ki so malce bolj kompleksne, j@eaktor prenese odgovornost za vodenje in
upravljanje infrastrukturnega objekta v roke pmega sektorja, kar mu daje tudi svobodo pri
odlacitvah o vodenju objekta brez prevzemanja komerthaiveganj objekta. Drzava pa ostaja
odgovorna za financiranje objekta in usluge, kit@tobjekt nudi. Glede na to, da ta vrsta pogodb
ne zahteva od privatnega sektorja znatnejSih iroiggé njihovo trajanje omejeno na tri do pet
let. Zanje pa je pogost pojav to, da so tovrstngodbe le zéetna faza drugih bolj intenzivnih
oblik sodelovanja javnega in zasebnega sektorjazagotavljanju infrastrukturnih storitev.
Pogodbe za vodenje in upravljanje so uspesnej$atidadar plélo zasebnim podjetnikom ni
fiksno dol@eno, temveé je vezano na njihovo ¢inkovitost, ki se odraza na produktivnosti
javnega podjetja (Mrak, 2002a, str. 2-3).

3.3.3 Pogodbe o najemu

S pogodbo o najemu si privatni sektor pridobi pravdo najema dot@nih infrastrukturnih
objektov, ki so sicer v lasti drzave. V tem primgyastane privatno podjetje odgovorno za
upravljanje, vzdrzevanje in vodenje poslovanjaasfrukturnega objekta, ki je @hjno med
petimi in desetimi leti Javni sektor ostaja lastnik in mora zagotavljstanina sredstva (za
nove investicije, investicijsko vzdrzevanje in gsmanje dolga), privatno podjetje pa je
odgovorno za tek® stroSke poslovanja. Privatno podjetje mora zaiguvanajema objekta
placati dolaieno vsoto (ang. lease fee), tako je njegov dohahelk razliki med ustvarjenimi
prihodki®® in celotnimi stroski poslovanja. Njegov cilj jeremeti k w@inkovitejSemu in
uspesSnejSemu poslovanju, torej posiedi tovrstna pogodba poige Wwinkovitost
infrastrukturne dejavnosti (Mrak, 2002a, str. 3).

3.3.4 Koncesije

Koncesija je pooblastilo, ki ga podeli drzava, lolka skupnost ali poobl&sn organ, na
predpisan n&n in v predpisani obliki, praviloma vedno osebiitiega prava. Dajalec
pooblastila se ozwiaje s pojmom koncendent, prejemnik pa s pojmom é&sionar (Leni,
1999, str. 70). S sklenjeno koncesijsko pogodbagmes koncesionar povsem odgovoren za
zagotavljanje infrastrukturnih storitev, vk#§joo z upravljanjem, vzdrzevanjem, vodenjem,
investicijskim vzdrzevanjem in investiranjem v nokapacitete. Osnovna sredstva ostanejo v

°V posameznih primerih lahko obdobje presega tGdel
19 pogodba mu daje izk§mo pravico do prihodkov ustvarjenih z z&waavanjem storitev po pogodbeno dioi
ceni.
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lasti javnega sektorja, medtem ko privatno podjeipdi ekskluzivho pravico razpolaganja z
njimi v ¢asu trajanja koncesijskega obdobja, kicapo ni daljSe od trideset let in krajSe od
dvajset. Doba trajanja koncesije je odvisna od thatga investiranja ozirontasa potrebnega za
povrnitev investicije (Idelovitch, Ringskog, 199%r. 16). Glavna prednost koncesije je v tem,
da kombinira odgovornost privatnega sektorja zaewga in upravljanje infrastrukturnega
objekta z njegovo odgovornostjo za investicijedbenem &ti javni interes. Odléitve 0 novih
investicijah morajo biti¢cimbolj kvalitetne, kajti posledice teh odlitev bodo neposredno
prizadele uspesnost poslovanja koncesionarja (M¥@82a, str.4). Klagha oblika koncesij, pri
katerih javni sektor obdrzi lastniSko pravico naddstvi infrastrukturnega objekta, je primerna
predvsem za tiste drzave, v katerih zakonsko nolewo zasebno lastniStvo nad d&daimi
infrastrukturnimi objekti.

V koncesijskem obdobju zasebno podjetje za svapeitee prejema pkidlo neposredno od
uporabnikov, izpolnjevati pa mora pogodbeno dele kriterije 0 obsegu in kakovosti storitev.
Z vidika koncesionarja se tezave pojavijo v tem, mdaa zadostnih spodbud za ustrezno
vzdrzevanje in razSiritve zmogljivosti, kajti niskaik sredstev in tudi nima jamstva za
podaljSano koncesijsko obdobje po pteteem roku. To tezavo afajno odpravijo z natamo
dolocenimi zahtevami o vzdrzevanju objekta in opremedenadzoru (World Development
Report, 1994, str. 61).

3.3.5 BOT oblika projektnega financiranja

Projektno financiranje po principu BOT (build-operdransfer ali izgradi-upravljaj-predaj
drzavi) je tudi ena izmed oblik partnerstva mednjav in privatnim sektorjem na osnovi
koncesijske pogodbe. Koncesionar zgradi in finanobjekt, ga ima v lasti ter z njim upravlja v
pogodbenentasu, po izteku tega obdobja pa objekt preide vviizdast. Ta specifna oblika
sodelovanja je zrdna za izgradnjo novih investicijskin objektov, kiahtevajo velika
investicijska sredstva. Druga pomembna ¢#nast je, da se BOT oblika projektnega
financiranja uporablja izklgno za financiranje infrastrukturnih objektov kot s@ste, mostovi,
predori, letalia in drugo. Torej predvsem objektov, ki so tradielmo v lasti drzave in katerih
prihodki so vsaj pod njeno posredno kontrolo (Mra@k02a, str. 6). Na mestu se poraja
vprasanje, zakaj ta oblika financiranja ni primerza izgradnjo infrastrukture v direktno
produktivnih sektorjin gospodarstva. Le-ti so pamdivv lasti privatnega sektorja, ki nima
interesa v prenasanju svojega lastniStva pocsgolem obdobju na drzavo. Poleg tega ti projekti
obi¢ajno ustvarjajo v@i del prihodkov s prodajo blaga na mednarodnihsphotrgih in ne po
kontroliranih cenah s strani drzave, kot to vejaBOT projekte.

BOT kot oblika financiranja infrastrukture se jezvda iz dveh pravnih osnov. Prvo od njih
predstavlja »projektno financiranje«, druga prawsaova pa je »koncesijax. BOT projektno
financiranje obiajno obsega naslednje faze projektnega ciklusa KMe®H02a, str. 11):
identifikacija projekta, izbor sponzorjev projekisstanovitev projektnega podjetja, definiranje
pogodbene in finaime strukture projekta, oblikovanje pogodbene iarftime strukture projekta,
izgradnja objekta, poslovanje objekta v obdobjudesije, prenos lastniStva objekta na drzavo.
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Drzava se kot iniciator projekta izogne obvezi,pdsojilodajalcu sredstev za projekt omégo
neposredemristop do svojega premozenj& bo sldajno projekt neuspesen. V primeru da je to
doloceno Ze s pogodbo, gre za projektimmanciranje brez pristopaV praksi se pogosteje
pojavlja oblika projektnega financiranja s kateraaa zavaruje posojilodajalcu doéme rizike

in mu na ta nédn omoga@i omejen pristopdo svojega premozenja (Benoit, 1996, str. 7-8). V
svojem bistvu projektno financiranje zahteva oblikoje lastniSkega in dolzniSkega kapitala na
tak n&in, da bo denarni tok projekta zadostoval za paaeerobveznosti iz tekega poslovanja

in za servisiranje dolzniSkih obveznosti. Natbelj ko je tvegan denarni tok projektacyeo
zahtevan delez lastniSkega kapitala (Mrak, 2002a6)%

3.3.6 Privatizacija

S privatizacijo razumemo prenos lastniStva nadijpadjetiem v roke privatnega sektorja, ki
sama po sebi ni cilj, ampak je le sredstvo za dmgegboljSega upravljanja in boljSe druzbe
(Rus, 2001, str. 22). Privatizacija torej pomera, dbl@ene storitve opravlja privatni sektor.
Upravljanje dejavnosti je s tem podvrzeno trznirkaratostim. S popolno privatizacijo postane
koncni koristnik in pl&nik storitev privatni sektor (Ferj&it, 2004, str. 22). Sam proces zahteva
Stevilne prilagoditve in znanja, tako na straniad& kot lokalnih skupnosti. Ponavadi je
privatizacija del SirSih reform drzave v smislu p&avanja konkurefmosti. Zaradi politnih in
prakticnih razlogov pogosto ni primerno ali zazeljenosdana zasebni sektor prenese katerokoli
infrastrukturno dejavnost.

Glavni ekonomski razlogi za privatizacijo so sl@d®oublet, 1998, str. 57):

» prihodki od privatizacije zmanjSujejo prétaske primanjkljaje;

* pove&anje Kinkovitosti ekonomskih subjektov;

* preoblikovanje instrumentov drzave pri upravljarjirSega ekonomsko politiega
sistema,;

» privatizacija omog®a poglobitev kapitalskih trgov;

» pritegnitev strateSkih partnerjev z potrebnim zeenjza nadaljnji razvoj dotenih
panog;

» stimulacija javnega sektorja k spremenjeni cengatitiki in strukturnim reformam.

4 VREDNOTENJE INVESTICIJSKIH PROJEKTOV V
TRANSPORTU

Vsaka investicijska odliatev predstavlja izbiro ene reSitve izmed mnogihzmb. Za izbiro
najboljSe reSitve imamo na razpolago Stevilne &itiaé metode, vsaka z déknimi prednostmi
in slabostmi. Na Zalost ni nobene univerzalne nestdd bi vedno ponujala najoptimalnejSo
reSitev.
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Vrednotenje projektov je zelo pomembno in komplekepravilo, saj je osnova za odi@v o
financiranju. Posledno je obvezni del vsakega projektnega cikla. Z gse&mjem dejansko
primerjano uprawvienost uporabe denarja za predlagan projekt s Roriststroski tega projekta.
Dejali smo ze, da so z investicijskimi projekti paani visoki stroski in gre za nepovratne
odlatitve brez poznavanja prihodnjih koristi. Tako je towwlogija ocenjevanja odvisna od
(Majcen et al., 2004, str. 65):

» vsebine projekta: podjetnisSki projekt zasledujedpsem profitni motiv, kar pa ne velja
povsem za nepodjetniske. Infrastrukturni projekinme zasledujejo SirSe druzbene cilje;

e subjekta, ki odlda o investicijah: drzava v skladu z nalogami javhitanc zasleduje
SirSe cilje, ki so lahko razini, saj je tudi razvoj v@plasten. V tem primeru se investicije
ocenjujejo s pomio ekonomskega ocenjevanja;

» velikosti projekta: za projekte ¥gh vrednosti velja bolj zahteven postopek ocenpgaa
(npr. strukturni skladi trenutno opredeljujejo keelik projekt tisti, ki presega 50
milijonov EUR, za kohezijski sklad pa je ta mejdadena na 10 milijonov EUR. Tudi
slovenska zakonodaja pozna r&zé zahteve glede na velikost projékta

O winkovitosti investicij smo vajeni govoriti skorazjemoma le v povezavi z gospodarskimi
investicijami, kjer je motiv investitorja povsensgn. Seveda to ne pomeni, da negospodarske
investicije niso podvrzene dalenim metodam za ugotavljanje njihove uspeSnostipaseri
njihovem merjenju sammo z vrsto problemov, ki so, ali pa niso povsesljig. Za ocenjevanje
ucinkovitosti investicijskega projekta z vidika celetdruzbe uporabljamo druzbeno-ekonomsko
analizo, z vidika samega projekta pa fitl@or-trzno analizo.

4.1 Postopki vrednotenja investicijskih projektov

Pri investicijskih odlgitvah se je potrebno izogibati spontanim @ttheam. To je mogée doseéi

s temeljito analizo nameravane investicijske pobudge sicer zelo zahtevna, tako z vidika
financnih in ekonomskih znanj, kakor tudi z vidika prigdddnja ustreznih informacij. Analiza
investicijskega projekta je sestavni del investla dokumentacije, to so tiste vsebine, s katerimi
nosilec projekta utemeljuje njegovo uprgmost s pomfo Stevilnih analittnih tehnik. Za
odlacitev o realizaciji pa je obajno kljucna analiza stroSkov in koristi ali analiza strogkev
ucinkovitosti.

Vrednotenje investicijskega projekta poteka poeaigdkorakih (Jerina, 2004, str. 15):

« Dolocitev ciljev projekta. V tem koraku je najprej potrebno poiskati tisteizbeno-
ekonomske koristi, ki jih lahko povezemo z izvediojekta. Sledi opredelitev tistih
specifénih ciljev regionalne in kohezijske politike EU, kih bo mozno dose s
projektom, ter kako bo ta projekt vplival na doségjo ciljev;

» Identifikacija projekta , kar pomeni, da mora biti projekt v samostojnertu dmalize
jasno doléen. Pomembno je predvsem, da so aktivnosti projpkileazane na takSen

1 Glej Tabelo 2 (na str. 10).
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n&in, da so vidne povezave s prvotno d@eloim ciljem, skladnost in usklajenost
postopkov in funkcij;

* Analiza izvedljivosti in variant. Obicajno obstaja We razlicnih mozmosti, s katerimi
lahko dosezemo postavljene druzbeno-ekonomske ggebno pa je predstaviti in
dokazati izbiro najboljSe izmed vseh izvedljivih tnosti;

* Finanéno-trzna analiza upravienosti projekta. S fin&mo analizo ugotavljamo ali bodo
viri zado%ali za izvedbo projekta s stal& investitorja ter pri tem upoStevamo le
neposredne dinke projekta. Omogta tudi preverjanje in uravnotezenje denarnih tokov
(financno pokritost) in izraun kazalnikov finadnih donosov investicijskega projekta na
osnovi diskontiranih denarnih tokov;

» DruZzbeno-ekonomska analizaupravicenosti projektaEkonomska analiza se uporablja
za ocenjevanjedinkovitosti investicije s SirSega druzbenega vidika&konomskem toku
se ne upostevajo izdatki in prihodki, ki nastajap nivoju drzave, kot so davek na
dodano vrednost, prispevki in davki za delovno, silrine itd.) in ugotavljanje prispevka
projekta h gospodarskemu razvoju regije ali drz&re.tem uporabljamo ekonomske
vrednosti, da bi izrazili ceno, ki jo je druzbagseavljena pl&ati za blago ali storitev, ki
bo rezultat projekta. Za to so potrebni posebnivieorijski*? pretvorniki, v izr&unih pa
uporabljamo prilagojene obfanske cene. Pri tej analizi ocenjujemo samo projekt
oziroma razliko med projekcijo »Z« in »BREZ«, ne fpali vpliva na poslovanje
investitorja. Tehnika ocenjevanja in izumavanja je enaka kot pri finém analizi, le da
je priprava vhodnih podatkov in njihova obdelavagaj zahtevnejSa;

* Analiza ob¢utljivosti. V tem zadnjem koraku obravnavamo negotovost pestigijskin
projektin. Namen analize obtljivosti je izbrati tiste krittne spremenljivke in parametre
modela, ki najbolj vplivajo na ISD (notranjo stopnglonosa) in NSV (neto sedanjo
vrednost) projekta.

Pri planiranju in ocenjevanju investicijskih projeix moramo omog#ti njihovo nepristransko
obravnavo in enakopravno vrednotenje. Osnovne psddpke, ki zagotavljajo enotnost
metodoloSkega pristopa, so (Bonauznik, 1991, str. 10-13):

1. Omejenost Zivljenjske dobepomeni, da opazujemo projekt in njegovéinke samo
omejencas. Govorimo torej o ekonomski dobi projekta. Gae mbdobje, od nastanka
prvega stroSka (izdatka) za investicijo, izgradmjpiroma trajanja izvedbe, preko
uvajalnega obdobja in polnega kéegja zmogljivosti vse do tedaj, ko bi secela
upadanje teh zmogljivosti in pokazala potreba poowfivi vsaj dela teh zmogljivosti.
Praviloma jo doléimo z »najSibkejSim¢lenom« investicij v osnovna sredstva, torej
tistim, ki ima najkrajSo Zivljenjsko dobo (ponavadilja to za opremo). Obstajajo tudi
izjeme, kjer se ta doba ne d&doz amortizacijsko dobo (npr. investicije v infragturo,
kmetijstvo).

12 Konverzijski faktor (Conversion factor) je Stevi®katerim pomnoZzimo dor trzne cene ali vrednosti blaga, ki
ni v blagovni menjavi na trgu, za pretvorbo v almaske cene. Z drugimi besedami, dejanske cenegpieiy v
pripisane cene s priblizkom ABC (Jerina, 2004, k25).
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2.

Stalne ceneso ena najpomembnejSih metodoloSkih predpostagk skupni imenovalec
vseh vrednostnih izrazov. Poenostavljeno povedantm stalne cene, ki veljajo dasu
izdelave investicijskega programa in izjemoma ujejo tudi predvidene spremembe
cenovnih paritet. Smisel stalnih cen je, da ondagn spremljanje realnih poslovnih
ucinkov nalozbe oziroma gibanje realnega premozenjeupne moi skozi ekonomsko
dobo projekta, pri tem pa izkljimo vse inflacijske &inke.

Pravilo diferenénih vrednosti velja za nalozbe v rekonstrukcijo, modernizacijo in
Siritev. Pomeni, dadinke projekta prikazujemo kot razliko med rezulfadslovanija, ki
jih dosezemo »Z« investicijo in poslovnimi rezultakakrsni bi bili »BREZ«
investicijé®. Pripraviti moramo torej dve poslovni prognoziel@nomsko dobo projekta.
V projekciji »z investicijo« moramo za del proizvasha programa, ki ostane
nespremenjen, Qeovati poslovne rezultate, kot so bili v zadnjegtul pred nalozbo. Za
del proizvodnje, ki jo spreminjamo pa planiramo Ipese Winke skladno z
investicijskim programom. Skupni rezultat projekcy investicijo je seStevek ohranjene
proizvodnje in planiranih dinkov zaradi spremenjene proizvodnje. V projekeifrez
investicije« za del proizvodnje, ki ni predmet ride, je prognoza poslovanja enaka kot
v projekciji z investicijo. Za del proizvodnje, k& predmet investicije, pa moramo
izdelati hipotetino prognozo razvoja&e vanjo ne bi investirali. Bistvo je v tem, da pe z
proizvodnjo, ki je predmet nalozbe, poslovna pragtorez nalozbgraviloma drugéna
od rezultatov v zadnjem lefred nalozboLoc¢imo tako tri razléine moznosti (glej Sliko
5): konstantna poslovna prognoza brez investitijeastéa poslovna prognoza brez
investicije in padajéa poslovna prognoza brez investicije. Skupna prognsbrez
investije« prav tako uposSteva rezultate proizvodkige predmet investicije in tudi tiste
proizvodnje, ki ni delezna investicije (Slika 5).

Slika 5: Prikaz @inkov projekta

v

UCINKI

A A A
z investicijc Z investicijc Z investicijc
v v
= -
0 INVESTICIJA Q
INVESTICIJA > > INVESTICIJA
brez investicij brez investicijr . o
brez investicij
CAs CAS CAS

Vir: Bon&, Luznik, 1991, str. 13.

4.

Izdelava ocene projektaz uporabo statnih in dinaménih metod.

13 To je rezultatge projekta ne urestimo. Priranik za izdelavo analize stro$kov in koristi imentgeazliico tudi
»nicelna« varianta.
! Dejansko je enaka kot v letu pred investicijo.
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5. Uporaba individualne diskontne stopnje pri izratunu dinaménih kriterijev. Finadna
diskontna stopnja je datena kot ponderirana aritm@&ta sredina realnih obrestnih mer
za vse vire financiranja projekta. Druzbena diskanstopnja v ekonomski analizi
investicijskin projektov pa kaze druzbeni pogled toa kako je potrebno vrednotiti
bodate koristi in stroSke. V primeru nepopolnega kapkaba trga, se razlikuje od
financne. Pri ocenjevanju programov za javna R#ao investicijskega zn@mja se
uporablja sploSna diskontna mera, ki upoSteva etanjtendence dolgotoe obrestne
mere in tveganja v gospodarskem okolju. Za invgstig javhem sektorju v RS
predpisuje diskontno stopnjo UEM oziroma paai® metodologije, dolo jo pa vlada na
predlog ministra za finance. Trenutno se Stejgeda 8%, posamini primeri pa lahko od
nje odstopajo, kar Se zlasti velja za infrastrukguinvesticije (Jerina, 2004, str. 102-104).

4.2 Metode vrednotenja

Z investicijami v cestno infrastrukturo prav takastedujemo SirSe druzbene cilje, ki jih moramo
ocenjevati iz vidika gospodarstva kot cefdté finargno analizo ocenimo samo denarriinke
projekta, ki jih je tudi lazje oceniti. Tudi pri @dih veijih projektih so izredno pomembni
nedenarni vidiki, saj v v#ni primerov sledijo SirSim druzbenim cillem. Take za oceno
posameznih investicij in projektov mozno uporatritpostopke (Senjur, 1993, str. 66):

* poslovni oziroma podjetniski iz¢an, ki temelji na kvantificiranih podjetniskih dhjin
je tudi osnova za socioekonomske metode;

» analiza stroSkov in koristi uposSteva vse dodatndruzbene cilje (npr. ptdna bilanca,
zaposlovanje, regijski razvoj) in posredn&nie investicije (npr. vpliv na okolje).
Analizo stroSkov in koristi uporablja pogosto tyalbdjetniSki sektor za ocenjevanje
projektov, ki jih ni lahko denarno ovrednotiti (rslzave in razvoj);

» analiza stroSkovne cinkovitosti je Se posebej primerna pri narodnogadspskih
infrastrukturnih projektih, kjer se koristi raztgzalale® v prihodnost in ni mogee vseh
kvantificirati. Pri takih projektih je wgi poudarek na strosSkih kot na koristih, ker so
z&tetni stroski lazje ugotovljivi.

V splosnem lahko metode vrednotenja investicijgiibjektov z vidika¢asovne komponente
delimo na statine in dinamine metode. Moj cilj ni podrobno analizirati omenfemetod,
temve se z njimi le seznaniti in predstaviti njihove\gie zngilnosti.

4.2.1 Statiéne metode

Staténe metode so v ¥@i primerov zelo preproste metode za &naavanje posameznih
ekonomskih kazalnikov uspesnosti itinkovitosti nalozb. V strokovni literaturi zato reglere
izmed njih niti niso obravnavane posebej kot metoelmve kot mere, merila in kriteriji. Kljub
vsem njihovim slabostim, ki izhajajo iz parcialnosbravnave pojavov in iz zanemarjanja
casovne komponente, pa vendarle ne gre zanemgjfaive dopolnilne vloge pri vrednotenju

15 Obstajajo razlike med podjetniskimi in druzbenstioski (Senjur, 1993, str. 86).
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nalozb. Pogosto so uporabljene zato, da se prgtobitis 0 donosnosti projekta. Uporabljajo se
predvsem v predinvesticijskih Studijah in delomewesticijskih projektih (Zupati¢, 2002, str.
159). Najbolj so v uporabi slediestaticni kazalci: doba vrganja investicije, rentabilnost
investicije in t@&ka preloma (prag rentabilnosti).

Poglavitne slabosti in pomanijkljivosti statih metod vrednotenja investicij so v tem, da ne
upoStevajo alternativne uporabe omejenih fimém sredstev in zato pri izbiri med razlimi
investicijskimi moznostmi najw&rat odpovedo. Nudijo le grob prikaz rezultatovjpkba.

4.2.2 Dinamiéne metode

StatEna merila ne upoStevaj@sa in raztinega trajanja posameznih nalozb, saj mejoke le

v enem, izbranentasovnem trenutku, zato tudi ne zath8 za povsem korektno presojo
nalozb. Nasteto pa ne velja za dinamei metode, ki temeljijo na opazovanju rezultatolzize

v vse] njeni ekonomski dobi delovanja, na podlagoimacij iz denarnega toka in iz njih
izpeljanih kazalnikov, ki kompleksno ocenjujejo o&bo. Poglavitne diname metode so: neto
sedanja vrednost (NSV), interna stopnja donosa)(I8hdeks donosnosti (ID). V nadaljevanju
je opisana vsaka izmed omenjenih metod.

4.2.2.1 Neto sedanja vrednost

Neto sedanja vrednost je razlika med diskontirattkom vseh koristi in diskontiranim tokom
vseh stroSkov investicije. Neto sedanja vrednostep@li je sedanja vrednost gakovanih

denarnih pritokov v§a od sedanje vrednosti denarnih odtokov investicpri cemer se v

izracunu uporabi diskontno stopnjo. NSV je tako razlikeed diskontiranimi prilivi in

diskontiranimi odlivi znotraj celotne dobe projekta

Neto sedanjo vrednost iztianamo po naslednjem obrazcu (Brigham, Ehrhardt3 2610. 265):

sy =20"C0  BimC D26, D, G,
1+ (1+) (1+i)° (1+i)"
pri ¢emer so:
* Dy denarna vrednost koristi v obdobju n
« G, denarna vrednost stroskov v obdobju n
o i diskontna stopnja
ot ¢as trajanja projekta = 0,1,2n..

Pravilo za odléitev s pomdjo te metode je, da projekt sprejmende,je njegova neto sedanja
vrednost ve&ja od ni. Pri danem obsegu sredstev, ki so na razpolagmativnim projektom, pa
je najboljSi projekt tisti z najviSjo neto sedanjeednostjo. V primeru dveh izkljwjocih se
projektov s pozitivno NSV izberemo tistega z vigjednostjo NSV (Brigham, Ehrhardt, 2003,
str. 265).
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Z neto sedanjo vrednostjo ocenjujemo uspesnosktipale sedanjosti. Zneski v Zivljenjski dobi
investicije ne bi bili primerljivi,¢e investicijskih strosSkov in donosov ne bi izrazilisedanii
vrednosti. Pozitivha neto sedanja vrednost pontianje sedanja vrednost donosov nalozligave
od sedanje vrednosti investicijskih stroskov. Peablse lahko pojavi pri oceni teh denarnih
tokov, ki nastajajo v razinih ¢asovnih trenutkih v prihodnosti. S predvidevanjetmo&kov
obi¢ajno ni ve&jih tezav, pomenijo naméeinvesticijske izdatke (skupen stroSek oziroma
vrednost investicije), tezje je oceniti baadoprilive. V mnogih primerih tudi ne gre za dodatne
prilive, temve za zmanjSanje odlivov (na primer zmanjSanje stre&lratovanja zaradi nakupa
energetsko manj potratne naprave in njene fmwe storilnosti v primerjavi s prejSnjo). Neto
denarni tok predstavlja torej oboje, poamje prilivov, kakor tudi zmanjSanje odlivov
(Burkeljca, 2005a, str. 20).

4.2.2.2 Interna stopnja donosa

ISD pomeni tisto diskontno stopnjo, ki iz€énaedanjo vrednost @iakovanih bodéih koristi
projekta s sedanjo vrednostjo gakovanih stroSkov investicije. d8mo torej tisto diskontno
stopnjo, pri kateri je vsota sedanje vrednosti mietoarnih tokov enakadi

Interno stopnjo donosa iz@namo po naslednjem obrazcu (Brigham, Ehrhardt3 280. 267):

~ D,-C
NSV = 41 =0,
z‘o (1+10)

Pri merjenju in ocenjevanju investicijskih projektm primerjamo z zahtevano stopnjo donosa,
primerjamo torej ptiakovano stopnjo donosa nalozb s stroski kapftaRrojekt je sprejemljiv,
¢e je vrednost ISD vga od stroskov kapitala. Med ¥&eodvisnimi investicijskimi moznostmi
izberemo tisto, ki ima najviSjo interno stopnjo dea. V primeru, da ISD presega stroSke
kapitala oziroma zahtevano stopnjo donosa, preljsteazlika po izplailu zahtevanega donosa
presezni donos in poveje vrednost premozenja investitorjev. DejanskdgB izpeljana iz
enabe NSV, torej obe metodi materiaid dajeta isti rezultate je NSV pozitivha, potem tudi
ISD presega stroSke kapitala. Po drugi strani pkdai dve metodi dajeta povsem konfliktne
rezultate v primeru izklgujo¢ih se projektov (Brigham, Ehrhardt, 2003, str. 2@9)tej zadevi
bo ve& govora pri primerjavi metod.

4.2.2.3 Indeks donosnosti

Indeks donosnosti je razmerje med sedanjo vrednkstjsti in sedanjo vrednostjo investicijskih
stroSkov. Pomeni primerjavo med vsoto vseh diskanifn prilivov in vsoto diskontiranih
investicijskih stroskov. ID tako meri donos na enmtvesticijskih stroSkov (Brigham, Ehrhardt,
2003, str. 276), pkdemer naj bi bila investicija sprejemljivée je indeks ID>100.

18 |zratun strodkov kapitala povezanimi z dolgémoni nalozbami je precej zamotan in ga tudi ni éaaso
izpeljati, saj pri tem obstaja vrsta vsebinskihtudi prakténih problemov. StroSek celotnega kapitala je n&mre
tehtano aritmetino povpreje razliénih virov kapitala (WACC, Weighted Avarage Cost Ghpital) oziroma
posameznih komponent (dolgdrega dolga, prednostnih delnic, navadnih delnig.itd
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4.2.2.4 Relativna neto sedanja vrednost (RNSV)

V domai literaturi (Jerina, 2004, str. 101) je poznanitusdeks »relativha neto sedanja
vrednost«. RNSV je kazalnik, ki ga predpisujejo @enmetodologije, tako sploSna, kakor tudi
resorne. lzr&unava se kot razmerje med neto sedanjo vrednoalgZioe in sedanjo vrednostjo
investicijskih stroskov. Lahko ga danamo samo za projekt (fingma relativha neto sedanja
vrednost RNSVf), kakor tudi za njegov prispevek osni druzbeni blaginji (ekonomska
relativna neto sedanja vrednost RNSVe).

4.2.3 Primerjava meril

Vsa merila nimajo enake vsebine in zato tudi nekengporabne vrednosti. Pri ugotavljanju
upravicenosti vsakega posameznega projekta, to vpraSatijgninpomembno. Postane pa
pomembno, ko se moramo oddi med razkinimi projekti in narediti izbor med njimi. Naj¢g@
pomanijkljivost statinih kazalnikov je v tem, da ne upoStevajo vredndstnarja véasu. Ti
kazalniki so koristni zgolj kot dodatna informacygrocesu odlganja, predvsem pa kot dober
pripomaiek za okvirno, grobo oceno pakovanih dinkov. Za dinamine kazalnike pa velja, da
je njihova izrazna moveliko veja. Razlike med dinartmnimi kazalniki so prikazane v Tabeli 4.

Tabela 4. Primerjava nalozbenih meril

Neto sedanja . Relativna neto
Interna stopnja donosa .
vrednost sedanja vrednost

5?_-3 NSV = vsota diskontiranih ISD = diskontna stopnja, pri RNSV = NSV deljena z
] .C—CG prilivov minus vsota kateri je NSV=0 vsoto diskontiranih
8 GEJ diskontiranih odlivov investicijskih stroSkov
S
@)

* Poznatije treba Diskontna stopnja za e Potrebno je
© diskontno stopnjo izracun ni potrebna (za poznati diskontno
= « Velika NSV kriterij je nujna) stopnjo
§ pogosto pomeni Nerealna e Meri u€inek na
> veliko investicijo predpostavka enoto viozka
:E moznosti reinvestiranja
S po ISD
o
(ol

e Zadolocanje Za upravi¢enost e Zaupravi¢enost
,(7.) absolutne posameznih nalozb posamezne
e upravicenosti Rangiranje po ISD je nalozbe
-% e Rangiranje direktno lahko napacno * MoZnost
o ni mogoce rangiranja
% neodvisnih nalozb

Vir: Bonag, Luznik, 1991, str. 136.
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Izracun NSV in ISD temelji na diskontiranju, zato ju st smatrajo za enakovredni merili.
Vendar pa dejansko ne dajeta istih rezultateprav veéinoma res izbereta kot najbolj primerno
isto investicijo. V veéini pogledov je metoda NSV boljSa od ISD, se paauetISD kljub temu
splosno uporablja. Na mestu je zatorej razlaga,okekvnati v primeru izkljtujocih se
projektov, ko ti dve metodi dajeta razie rezultate. Pri neodvisnih projektih se tovrdgave
ne pojavljajo. Razloge za raatie rezultate je monajti v razlénih predpostavkah, visoka ISD
obicajno pomeni investicijo, ki hitro prinasa koristisoka NSV pa investicijo, ki prinasa velike
koristi. ViSjo NSV po navadi izkazujejo tisti préjee, za katere so potrebnadya investicijska
sredstva. Tako pogosto nalozbe z visoko ISD dosezelp nizjo NSV, kot tiste z nizjo ISD.
Poleg tega metoda NSV predpostavlja, da je r@goeto donose projekta reinvestirati po
obrestni meri, ki je enaka stroskom kapitala, madk® metoda ISD predvideva reinvestiranje
po ISD. V primeru kontradiktornih rezultatov izbere tisti projekt, ki bo najwe poveal
premozenje investitorjev; izbiro tako narekuje ndatdNSV (Brigham, Ehrhardt, 2003, str. 269-
272).

Privatni sektor svoje podjetniSke projekte ocenjpjetezno z predstavljenimi dinamimi
metodami, govorimo torej o poslovnem vrednotenjiprivneru infrastrukturnih investicij, ko je
v ospredju SirSi druzbeni interes, se ne uporagj poslovnih meril pri ocenjevanju druzbeno
ekonomskih projektov. Koristi namraniso predvsem poslovne, kar je razlog, da zassditor

ni zainteresiran za investiranje v projekte z n@zstimi poslovnimi dokiki. Zato se druzbena
stopnja donosa razlikuje od zasebne stopnje dorsdegtero merimo poslovno donosnost
projekta (Senjur, 1993, str. 85). V tem primerungtjamo druzbeno ekonomsko ocenjevanije.

Razlike med ekonomskim in poslovnim ocenjevanjersled€e (The Northern Ireland Practical
Guide to Green Book, 2003, str. 147):

» ekonomsko ocenjevanje upoSteva vse nacionatieke) ne glede na njihovo naravo
(poleg ekonomskih faktorjev tudi zdravstvene, doeaokoljske in druge). Pomembni so
tudi vplivi na regionalni razvoj in ostali pomemlwplivi;

» stroski in koristi so izraZzeni kot oportunitetnicstki;

» stroski in koristi se ocenijo ne glede na to altadenejo javni ali zasebni sektor;

» koristi so predstavljene v neto vrednosti, torejipesteva &inek izpodrinjanja;

» ekonomsko ocenjevanje ne upoSteva zgolj vpliva odbédno javno telo, temve
uposSteva, da so javna sredstva uporabljena kaolpaginkovito z vidika celotne drzave.

Metodi, ki jih javni sektor v&inoma uporablja pri ekonomskem vrednotenjusstaliza stroSkov
in koristi'” ter analiza stroskovne dinkovitosti. Analizo stroskov in koristi investicijskih
projektov posebej zahtevajo novi evropski predpisiurejajo podréje strukturnin skladov,
kohezijski sklad in instrument za strukturno p&btiv drzavah pristopnicah.

" Metoda stroskov in koristi je poznana tudi kot stebenefit analiza«.
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4.3 Analiza stroskov in koristi

Prometni sektor je eden izmed prvih patirdedne uporabe cost-benefit analize, kot metode
odlocanja (Williams, 1993, str. 83). V Sloveniji je ppsana z UEM in se jo pogosto uporablja
za izdelavo investicijskih projektov. V nadaljevanjo na kratko predstavljam, kajti za
investicije v transportu je ta metoda posebnegagmam

V razvitejSih drzavah se pogosteje uporablja zanjgsanje investicij v javnem sektorju cost-
benefit analiza, ki na popolnoma drdga n&in obravnava stroSke in koristi, kot ostale metode
za ocenjevanje gospodarskih investicij. Uvaja zgpecifcen n&in gledanja na investicijski
projekt, to je, koliko bo investicijski projekt gpeval k povéanju blaginje druzbe kot celote. Ta
metoda se v osnovi ne more primerjati z nobeno @lmgtodo,ceprav v réunsko-tehninem
delu analiza stroSkov in koristi uporablja vse tkbrvrednotenja gospodarskih investicijskih
projektov. Z njeno pomigjo se lahko oceni, ali je projekt ekonomsko uptami oziroma kateri
projekt je najugodnejsi.

Za javne dobrine so z#ini zunanji &inki (pozitivni in negativni), zato &inki javnih
investicijskin projektov vékrat presegajo gole stroSke in koristi, ki jih @idj prinasa javni
ustanovi. Posledno morajo druzbene odlitve temeljiti na SirSih ciljih in upoStevati vsé€inke

na druzbo kot celoto. Kot kriterij v analizi stra8kin koristi, se zatorej uporablja presezek
druzbenih koristi nad druzbenimi stroski (Jurkovi996, str. 19-21).

Analizo stroSkov in koristi Jerina (2004, str. 28 3opredeli kot konceptualni okvir, ki ga
uporabimo za sistematio, kvantitativno ocenjevanje javnega ali privatgmojekta, da bi
dolcili, ¢e in do katere stopnje je projekt vreden javneialzbene podpore. Analiza stroSkov in
koristi se razlikuje od neposredne fidae ocene v tem, da upoSteva vse pridobitve (kpristi
izgube (stroSke) ne glede na to, kje nastajajo.uREe analize je moge izraziti razléno,
vklju¢no z interno stopnjo donosnosti, neto sedanjo wosfjim in razmerjem med stroski in
koristmi. Izdela se jo tako pri fin&ni kot ekonomski analizi, préemer se za e ter z
narodno-gospodarskega vidika pomembne projektea@triikturni, razvojni projekti) upoSteva
tudi koristi, ki jih ni mog@e izraziti v denarju. V analizo je potrebno vkifupoleg neposrednih
Se posrednedinke, kakor tudi nemerljive vplive projekta, kotnpa primer izboljSanje kakovosti
zivljenja ipd. Rezultat te analize prikaze netoi&prin sicer znesek, ki ostane potem, ko so bili
placani vsi izdatki in odSteti od vseh prejemkov. Drerib-ekonomski stroski se lahko
razlikujejo od stroSkov v privatnih podjetjih v ikd, kolikor so dejanske cene druga od
obrasunskih, kjer je potrebno upostevati e zunanjewiée'®. S to analizo preverjamo, v
kolikSni meri se izraza druzbena odgovornost in@erablja tudi za preverjanje logike otimja
podjetij, po kateri naj bi podjetja pri poslovnildlocitvah upoStevala blaginjo celotne druzbe
(Burkeljca, 2005a, str.4). Te projekcije je potrebpreveriti tudi z vidika ofutljivosti na

18 7 vidika investicijskih projektov so to vplivi datenega investicijskega projekta ali nalozbe na denswkove
podjetja oziroma drugih investicijskih projektov mhalozb (Mramor, 1999, str. 26).
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spremembe Kkljgnih parametrov (npr. obsega prodaje, investicijsiitoSkov idr.) oziroma v
koliksni meri se te spremembe odrazajo nagkovanih rezultatih projekta.

4.4 Ocenjevanje projektov v Sloveniji

V Sloveniji UEM za izdelavo programov za javna rideoinvesticijskega znsja dol@a vrste
investicijske dokumentacije, njeno obvezno vsebi@o postopke in merila za zagotavljanje
ucinkovitosti, ki so podlaga za odianje o investicijah. Metodologija se uporablja \stopku
izdelave programov za javna néita investicijskega zn&ja in sprejemanja odiev o vseh:

* investicijah v nakup, gradnjo, rekonstrukcijo, a@d&go in investicijsko vzdrzevanje

osnovnih sredstev;

» prodaji ali opustitvi uporabe obstdjbe osnovnih sredstev;

» investicijah, ki zahtevajo drzavna poroStva,

* investicijah vkljitenih v nacionalne programe.

UEM tako dol@a:

* metodolosko osnovo za pripravo dokumentov, ki seraigjajo kot strokovna podlaga za
ocenjevanje upravenosti in ginkovitosti investicij;

» vrsto in vsebino investicijske dokumentacije v pp&l investiranja;

* mejne vrednosti za izdelavo posamezne potrebneaticijske dokumentacije;

» postopke in udeleZzence investiranja pri pripravesticijske dokumentacije, ocenjevanju
ucinkovitosti investiranja ter odt@nju o investicijah;

* minimum meril za ocenjevanje upr&gnosti ter dinkovitosti investicij, ki se izvaja v
vseh fazah investicijskega procesa (od pripraveestivijske dokumentacije do
spremljanja dinkov izvedenih investicij). Enotna metodologij&kdadolaia merila za
ocenjevanje ¢&inkovitosti investicije, glede na dejavnost in prigtno vrednost
investicije. Pri tem upoSteva finéma, ekonomska in razvojna merila ter merila
usklajenosti z normativi, standardi in stroski n@ote winka. Minimalna merila se
uporabljajo glede na dm pridobivanja prihodkov posamezne dejavnostisicer za
dejavnosti:

1) ki pridobivajo prihodke s prodajo proizvodov instev;

2) gospodarske infrastrukture;

3) zainvesticije v dejavnosti javnih sluzb;

4) za investicije v javno upravo in obvezno socialagarovanje.

V tem poglavju sem Zelel predstaviti pomen ocemg@vanvesticijskih projektov, kar je
poglavitni razlog, da imamo tudi v RS predpisamdadelogijo. Metodologija je zelo sploSna in
skladna s tujo prakso. Omagovrednotenje projektov v ragtih sektorjih, a kljub vsemu ni
popolna. V marsiem bi jo bilo potrebno dopolniti in izboljSati. Hagitna slabost metodologije
je »slabotno« ocenjevanje nefigaih winkov in Winkov izpodrivanja. 1z tega podi@a v RS
verjetno primanjkuje ustreznih znanj in ¥&§ saj imamo izkuSnje predvsem z figami
analizami. Torej potrebno bi bilo &sti uporabljati sodobne metode ocenjevanja neéiniéin
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koristi, ki z narodnogospodarskega vidika prikagujeeto @inke. Metodologijo je potrebno
dopolniti tudi v smislu jasnejSega opredeljevanjge\w, ki jih z dolocenim projektom zelimo
dose€i in s tem posledno tudi nastalih potreb po javnih sredstvih. Pogoptihaja do
nekonsistentnosti med raziimi projektnimi nalogami in razvojnimi programii golitikami.
Usklajevanje projektov z Ze sprejetimi programngmre klju¢nega pomena, kamor bi morala
metodologija v bod&e globlje pos&. Obstojéa metodologija je povrSna tudi v smislu
spremljanja urestevanja ciljev projektov in razdelitvi odgovornosthed posameznimi
udelezenci. Rezultati vrednotenj preteklih programo projektov so lahko namteodlicno
izhodi&e za kvalitetnejSe weovanje v prihodnosti. JasnejSa opredelitev odgoosti bi le
povetala odkrivanje »Sibkih ttk« pri izvajanju projektov in zmanjSala moznost aayh
odlacitev. PosploSeno teno je potrebno metodologijo v RS tako izpopolmit,se bo povala
ucinkovitost in uspesnost troSenja javnih sredstev.

V nadaljevanju predstavljam primer ocenjevanja stegskega programa z metodo analize
stroskov in koristi, ki ga je oktobra 2002 opraRizvojni center INZENIRINGI d.o.o0. iz Celja,
po nardilu Direkcije RS za ceste.

5 OCENA INVESTICIUSKEGA PROGRAMA ZA UREDITEV
REGIONALNE CESTE SKOZI NASELJE LIMBUS

5.1 Predstavitev projekta

Obravnavana cestna povezava skozi naselje LimbufeljeSirSega cestnega sistema v smeri
vzhod-zahod, oziroma povezava dveh glavnih cestjddaLjubljana in Maribor-Dravograd.
Cesta je namenjena tudi prevozu nevarnega tovafen{rerivati, kemikalije itd.) v smeri proti
Dravogradu, kjer je odsek glavne ceste preko Vikege platoja za tovrsten promet zaprt
Namen investicije je ureditev regionalne cestgydirezuje Maribor preko LimbuSa, Laznice in
RusS do Selnice, kjer se prik§una cesto G1-1. Obsta@je cesta predstavlja na odseku skozi
naselje LimbuS, s svojo Sirino, brez hodnikov za&cpe neurejenim odvodnjavanjem ter
dotrajanim vozi&em in krizi€em v obliki Sesterokrake zvezde v samem centru ugabp
prometno nevaren odsek. Zaradi velike gostote ptarre prometa tezkih tovornih vozil, je
ogrozena varnost vseh udelezencev v prometu. &rcilmirjanja prometa in zagotavljanjacee
prepustnosti krizi&, je predvidena rekonstrukcija obst@ga krizi§a v krozno krizie. V
krozixu so predvideni otoki za ¢gev prometnih tokov in njihovo kanaliziranje, hkirpa se
zmanjSajo dolzine prehoda in oma@gprehod za peSce v dveh fazah. S ciljem, da setaeg
ustrezna prepustnost ceste in prometna varnos¢ csizi naselje, so predvideni naslednii
ukrepi (Interno gradivo DRSC):

» ureditev vozigne konstrukcije in razSiritev vozid regionalne ceste in prikijkov;

» ureditev odvoda meteorne vode, VKo z izgradnjo potrebne meteorne kanalizacije;

9 Obmaje je dola@eno za prvi red vodozéitnega obmoja.
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» ureditev kroZnega krizé&, dveh novo nastalih »T« kriZigh uvozov k hisam;
» ureditev avtobusnega postajais
plocnikom s kolesarsko stezo in hodnikom za peSce;
» zagotovitev potrebne protipoplavne varnosti (regidgpotoka Blazovnica);
e gradnja treh mostov;
» odkupijo in porusijo se doteni stanovanjski objekti in gospodarska poslopja;
» preuredijo se komunalni vodi;
» zgradi se zastni zid,;
* izvede pasivna protihrupna z#a in
» krajinska ureditev obmiga posegov.

Vse projektne reSitve pomenijo izboljSanje kvaéiteeste in krizi&, ki bo optimalno sluzila
obstoj€emu in predvidenemu prometu. Z izvedenimi poseginb@mga@ mnogo bolj teko
promet, poskrbljeno bo za varnost kolesarjev inceeSZ ureditvijo obojestranske kolesarske
steze in hodnika za peSce ob cesti in v ambkroznega krizi&a bo poskrbljeno tudi za varen
promet Solskih otrok. Z izvedbo investicije se badboljSale zivljenjske razmere in pogoji
bivanja prebivalcev v neposredni blizini ceste. Zadnje velja Se posebej zaradi ureditev
dostopov do hisS in drugih objektov ob cesti teradarzmanjSanja hrupa in Skodljivih emisij.
Upravikenost investicije se kaze tudi z naslednjimi dejdhterno gradivo DRSC):
» zagotovljena bo ustrezna preglednost pri priblibav&rizistu in v samem krizi&u ter
ustreznejSi uvozi k stanovanjskim objektom;
* pove&ana bo prepustnost KriZe
» s kriziem za krozni promet bo omaggno varno vkljéevanje v promet na glavno
cesto tudi vozilom s sedanjih podrejenih cest;
» 2z izvedbo kroznega krizia bo dosezeno zmanjSanje hitrosti voznje in s tammitev
prometa skozi naselje;
* z novo lokacijo avtobusnega postajédi&za postanek avtobusa v niSi bo zagotovljena
vecja varnost potnikov;
ez izgradnjo obojestranske kolesarske steze in kadra peSce bo zagotovljenatjee
varnost kolesarjev in peScev v prometu.

Investicijski program je bil izdelan z upoStevanjem
» uredbe o enotni metodologiji za izdelavo programavjavna nardla investicijskega
znaaja,;
» navodil za pripravo investicijskega dokumenta-iriagski program (DRSC, 1999);
* minimalnih meril za ugotavljanjecinkovitosti investicij (OMEGAconsult, 2001).

Po predlaganem terminskem planu za izvedbo dgd geadnja piela v tretjem kvartalu 2004

in se bo zakljuila v zatetku leta 2006. Investicijo financira Ministrstva promet, Direkcija
RS za ceste (64,92%) in @ba Maribor (35,08%) (Interno gradivo DRSC).
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5.2 Prometna analiza

5.2.1 Dosedanji razvoj prometa

Prometne obremenitve spremlja DRSC na Stevhem méd#tise« z rénim Stetjem prometa.
Stevno mesto je locirano v blizini naselja Limbo&daje realno sliko o visini PLDP (povgre
letni dnevni promet). Prometne obremenitve po $tnulPLDP prikazujeta Tabeli 5 in 6.

Tabela 5: Struktura PLDP s traktorji in kolesarji na Stevnerastu Ruse v letu 2001

leto VT1 VT2 VT3 VT4 TRAKTORUJI KOLESA PLDP
2001 8.228 118 72 682 10 147 9.257
% 88,88 1,27 0,78 7,37 0,11 1,59 100
Legenda:

VVT1-osebna doni vozila
VT4-tovorna vozila

VT2-osebna tuja vozila
VT4ahka tovorna

Vir: Interno gradivo DRSC.

VT3-awilsbdomi in tuji
VTétezka tovorna

Po izvedenih analizah prometa je cesta obremenrjgmako 9.100 vozili na dan. Iz navedenega
je razvidno, da se cesta Ze sedaj ¢arré 2. prometni razred po volumnu prometa (7.000 do
12.000 vozil). V 20-lethem obdobju bo, pri predvnid8% stopniji rasti, cesta razveha v 1.
prometni razred.

V letu 2001 je znaSal PLDP skupaj s kolesarji &ktiorji 9.257 vozil (Tabela 5). \¢é&o (89%)
prometa v letu 2001 odpade na dém@&sebna vozila, 7% PLDP predstavlja promet tovorni
vozil. Podatki o kolesarjih kazejo, da se na obaaamem odseku pojavlja precejsnje Stevilo
kolesarjev, saj je lokacija ceste primerna za @kijske voznje okoli Pohorja.

Tabela 6: PLDP na Stevnem mestu RusSe v obdobju 1990-2001

PLDP Povpre €na letna stopnja rasti (v %)
leto vsa VT1 VT2 VT3 VT4 vsa | VT1 | VT2 VT3 VT4
1990 3.802 3.123 49 136 494
1991 3.570 2.986 139 83 362 12,3| 134 2,1 -1,9 8,1
1994 4.108 3.497 156 81 374 (91-99)
1995 8.504 7.390 106 97 911
1996 9.099 7.907 113 104 975
1997 | 10.020 8.711 124 114 1.071
1998 | 10.000 8.693 124 114 1.069
1999 9.025 8.161 117 71 676
2000 9.100 8.228 118 72 682 12 13 -3,9 -1,7 9
2001 9.100 8.228 118 72 682 (94-01)

Vir: Interno gradivo DRSC.

Analiza nekajletnih rezultatov kaze (Tabela 6), jdapromet nara®l vse do leta 1998, po
opravljenem Stetju prometa v letu 1999, pa je oparkoliko zmanjSanje prometa. Razlogi so
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lahko razléni, od zmanjSanja proizvodnje v RuSah, uporabelibstgometnih poti zaradi

gradnje mostu preko Drave v Mariboru ali népa ocene PLDP v preteklih letih. Kljub temu
znaSa povptaa letna stopnja rasti celotnega prometa v obdd®fil-1999 12,3%, v obdobju
1994-2001 pa 12%. Torej ob dejstvu, da znaSa PLBEP ket 9.000 vozil in glede na
predstavljeno stanje cesigster prometne razmere, lahko ugotovimo le nujokstpanija.

Konec leta 2000 je bilo izvedeno izredno 16-urnetjétprometa v krizi&s »LimbuS« in na
lokacijah pred in za njim, z namenom, da se ugotmmzitni prometni tok in ciljno izvorni
promet za podrge Limbusa. Na osnovi Stetja so aktualni podathgrometu po analiziranih
relacijah predstavljeni v Tabeli 7.

Tabela 7: Analiza PLDP po relacijah

Relacija VT1 VT2 VT3 VT4, VT4 PLDP % PLDP
Maribor-Ruse 4.524 54 62 377 187 5.204 47,7
Maribor-Limbus 1.510 17 32 370 24 1.953 17,9
RusSe-Limbus 3.434 35 7 233 27 3.736 34,3
SKUPAJ 9.468 106 101 980 238 10.893 100

Vir: Interno gradivo DRSC.

Obremenitev centra LimbuSa se Se ne zmanjSujeylsdpje€e stanje prometa kaze na preko
50% prometa na relacijah Maribor-Limbus in RuSe-hu®. 1z podatkov na relaciji Maribor-
Ruse izhaja visok delez tranzitnega prometnega (sharaj 50%), Se zlasti visok delez tezkega
tovornega (78%) prometa v tranzitu.

5.2.2 Prometne nesrece

V obdobju od leta 1998-2001 je bilo na obravnavarmaseku evidentiranih pet prometnih
nesr¢ z 11 udelezenci, od tega 7 voznikov osebnega ahdanter dva potnika, voznik
tovornega vozila ter voznik avtobusa. Stirje odlediencev prometnih nesreso utrpeli lahke
telesne posSkodbe. V 40% nesje bil vzrok neustrezna varnostna razdalja in aejpra smer
voZnje, po tipu neste pa v 60% bino téenje in v 40% naletnodenje. V veini primerov je do
nesr¢ prislo v suhem vremenu, tako v pomladnem kot jsisemcasu,casovno pa So nesie
enakomerno porazdeljedez dan med 6 in 21 uro (Interno gradivo DRSC).

5.2.3 Napoved prometa

Glede na prometne obremenitve na posameznih dediget je za prometno ekonomsko
vrednotenje smiselno celotno traso razdeliti nai §irometne odseke: Maribor-Limbus,
Limbus-RuSe, ob BlaZovnici-sever in ob BlaZzovniegj Ocena prometnih obremenitev po
delih trase je prikazana v tabeli 8 (na str. 353pbved prometa [4] je izvedena z uporabo
pricakovanih letnih stopenj rasti posamezne vrste ptaff& v 20-lethem obdobju, na osnovi
podatkov o prometnih obremenitvah v letu 2000[[Agdel je enak za vse obravnavane odseke.
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Tabela 8: Napoved prometnih obremenitev po delih trase

odsek 1 : Maribor-Limbu$ VT1 VT2 VT3 VT4 SKUPAJ
(1] 2000 10.581 107 74 977 | 11.739
[2] | Popreéna letna stopnja rasti v (%) 2,20 2,50 1,00 2,00
[38] | Faktor rasti 1,55 1,64 1,22 1,49 1,54
(4] 2020 16.352 175 90 1.451 | 18.068
odsek 2 : Limbus-Ruse
(1] 2000 9.322 94 74 940 | 10.430
[2] | Povpreéna letna stopnja rasti v (%) 2,20 2,50 1,00 2,00
[3] | Faktor rasti 1,55 1,64 1,22 1,49 1,54
(4] 2020 14.405 154 90 1.397 | 16.047
odsek 3 : ob Blazovnici-sever
(1] 2000 1.706 17 1 90 1.814
[2] | Povpreéna letna stopnja rasti v (%) 2,20 2,50 1,00 2,00
[38] | Faktor rasti 1,55 1,64 1,22 1,49 1,54
(4] 2020 2.637 28 1 133 2.799
odsek 4 : ob BlaZovnici- jug
(1] 2000 1.429 14 1 104 1.549
[2] | Povpreéna letna stopnja rasti v (%) 2,20 2,50 1,00 2,00
[3] | Faktor rasti 1,55 1,64 1,22 1,49 1,54
(4] 2020 2.209 24 1 154 2.388

Vir: Interno gradivo DRSC.

Stopnje rasti kazejo, da se v povjpueves promet v opazovanem 20-letnem obdobju ¢ova
skoraj 54%, promet tovornih vozil pa za 49%.

5.3 Analiza vplivov investicije na okolje

Obstoj&a cesta Maribor-RusSe skozi naselje Limbus je v zmtkdbem stanju, saj je vozes
povsem dotrajano. Opazne so vzdolzne in mrezagoka ter poSkodbe robov. KriZ& v
naselju Limbus so povsem neustrezna. Ob Blazovicaa do krizanja Sestih prometnih smeri,
emisij hrupa in plinov v okolje. Neustrezni so tyslemostitveni objekti, ki ne zagotavljajo
prevajanja visoke vode.

Z izgradnjo nove vozie konstrukcije, delno korekcijo horizontalnih iartikalnih elementov
trase, odvodnjavanja ter z ureditvijo priklkov in premostitvenih objektov, so dani pogoji, da
se motorni promet odvija bolj teke, kar posledno pomeni zmanjSanje emisij plinov in hrupne
obremenjenosti. Izeaini hrupa kazejo, da sedaj obstajajo preseganjalj@oe ekvivalentne
ravni hrupa. Z izvedbo pasivne Z&8, se bo nivo hrupa znizal v predpisane okviredé na
bistveno veéjo ravnost novega voazia in latenega prometa p&v in kolesarjev, bo promet
bistveno bolj tek®d, posledica pa zmanjSanje emisije izpusSnih plinovprakttno v celoti
odstranjene emisije prasnih delcev. Zagotovljenavdiga varnost vseh voznikov, posredno pa
tudi pesev in kolesarjev. Negativni vplivi se izkazujejoegwvsem v dodatni rabi kmetijskih in
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stavbnih zeml;ji§ in v ruSitvah, ki so predvidene v sklopu preureglitentra LimbuSa (Interno
gradivo DRSC).

5.4 Investicijski stroski

Stalne cene

Vrednost investicije po projektantskih pretlraih so preréunane na dan izdelave
investicijskega programa (september 2002). Prigdueiu na enoten nivo cen se uporabi indeks
cen Zivljenjskih potreld$n. Vrednost investicije v stalnih cenah septemb@d2 tako znaSa
741.340.158,00 SIT Dinamika investicijskih vlaganj po stalnih cengk podrobneje
predstavljena Wrilogi 1.

Tekoce cene

Pri prikazu tekoih cen je potrebno uporabiti inflacijske stopnjejastjene v proréaunskem
memorandumu in mikrofiskalnem scenariju ter pkareskih izhodigih za leta 2001 do 2005.
Skladno s ptiakovano inflacijo je v Tabeli 9 izdelana dinamikaesticijske naloZzbe v tekin
cenah.

Tabela 9: Dinamika investicijskih vlaganj po te&id cenah (v SIT)

leto dgosoezp' 2002 2003 2004 2005 2006 SKUPAJ
proracun
Do 34.217.940 | 60.327.396 |94.500.000 | 104.166.601] 155.250.001 78.460.659 526.922.597
obdina
Maribor | 6:038.460 0 0 |100.295.205 103.732.502] 83.494.953| 293.561.120
g;oece 40.256.400 | 60.327.396 |94.500.000 | 204.461.806| 258.982.503 161.955.612| 820.483.717

Vir: Interno gradivo DRSC.

Na podlagi pdakovane dinamike del, znaSa ocenjena vrednost tinfespo tekd@ih cenah
820.483.717 SITkar je za 10,67% oziroma 79.143.559 SITE veprimerjavi s stalnimi cenami
september 2002. Za podrobnejSi pregled virov seedgbd tekdih cenah (finatini tok), ki jih
mora zagotavljati investitor gl&rilogo 2.

5.5 Druzbeno ekonomska upravi €enost investicije-neposredne koristi

5.5.1 Analiza stroSkov uporabnikov ceste

Izratun druzbeno ekonomske upréamosti investicije v ceste je zasnovan na andii@skov in
koristi uporabnikov cest in je izdelan v skladu awddili za izdelavo Studij uprasenosti
izgradnje cest z tanalniSkim programom OPCOST. IZmm druzbeno ekonomske
upravicenosti z vidika koristi uporabnikov ceste upoStkgesti neposrednih uporabnikov, ki so
bile dolaiene kot razlika med stroSki uporabnikov na obgtye omrezju (brez investicije) in
stroski uporabnikov na omrezju z obvoznico (z itegs). Stroski uporabnikov cest so odvisni
od tehnénih zn&ilnosti cest in povprih obratovalnih hitrosti vozil, ki se spreminjajtede na
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vrsto ceste, tehéime zn&ilnosti cest in volumen ter strukturo prometa nsticéovpréni stroski
uporabnikov vkljg¢ujejo:
» obratovalne stroske vozil;
e amortizacijske stroSke vozil;
» stroSketasa potnikov;
e dodatne stroske zaradi ustavljanja na obravnavasranezju in so za celotno dolzino
trase izraunani za vse kategorije vozil.

Primerjava stroSkov uporabnikov ceste pred in p@sticiji v letu 2006 za osebna in tovorna
vozila je prikazana v Tabeli 10. Vrednosti temeljipa osnovi cen november 2001. Z
investicijo se tako stroSki za vse kategorije vaailanjSajo za priblizno 20%, naj@a
za tezka tovorna vozila.

Tabela 10: Vsi stroSki skupaj na enoto v letu 2006 (SIT/volkin)

osebno tovorno vozilo

vozilo lahko tezko
BREZ investicije 123,6 196,5 330,2
Z investicijo 99,7 152,0 252,7
razlika (koristi) 23,9 44,4 77,5
zmanjSanje v % 19,4 22,6 23,5

Vir: Interno gradivo DRSC.

5.5.2 Prometno ekonomsko vrednotenje

Prometno ekonomsko vrednotenje je izdelano zc¢imram neto sedanje vrednosti projekta,
interne stopnje donosnosti in analizewatjivosti. 1zvedeno je v treh razicah, pricemer se pri
izracunih upostevajo raaini investicijskih stroski (po cenah mgcost- november 2001), ki se
nanasajo neposredno na izboljSavo cestnega omrezja:

e V prvem izr&unu primerjam podatke o celotnih stroSkih invemics koristmi
uporabnikov;

e Pri drugem variantnem iztanu so investicijski stroSki zmanjSani za stroSkeedbe
regulacij in komunalnih vodov, za katere se prethpdm, da nimajo neposrednega
vpliva na realizacijo ukrepa na cesti (prepustnogimeta in prometne varnosti);

* Pri tretiem variantnem izéanu upoStevam celotne investicijske stroske, zraaej&a
viSino soinvestitorskih sredstev. Ta ikma temelji na sklepanju, da celotna investicija
izkazuje negativni donos zaradi visokih stroSkovgmanih investicij (komunalni vodi,
regulacije, mostovi, lokalne ceste), ki prav takomajo neposrednega vpliva na
izboljSavo cestnega omrezja. Kot merilo za didév vrednosti povezanih investicij, je
povzeta viSina sovlaganja.
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Dejansko bo investicija izvedena v polnem obsegusanacija ceste skozi naselje pri realizaciji
prizadane obstoj@ komunalno infrastrukturo. Te ukrepe morajaiiob po Zakonu o javnih
cestah financirati same. Smisel aavanja v razénih variantah je torej v iskanju tistih
stroskov pri katerih investicija Se dosega pozitidanos. Uporabljene stroSke po posameznih
variantah in njihov pretain na nivo cen november 2001 prikazujem v Tabeli 11

Tabela 11: Stroski upoStevani po posameznih variantah (¢ {&0)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 SKUPAJ

Varianta 1 - celotna
investicija (sept. 2002)
Osnova za opcost
(nov. 2001)

Varianta 2 - brez
regulacij (sept. 2002)

Osnova za opcost
(nov. 2001)

Varianta 3 - brez
sovlaganja (sept. 2002)

Osnova za opcost
(nov. 2001)

Vir: Interno gradivo DRSC.

40.256| 59.878 90.654 186.559 226.50% 137.486 741.340

38.153] 56.749 85.917 176.811 214.670 130.302 702.605

40.256| 59.878 90.654 186.559 206.012 88.362] 671.723

38.153] 56.749 85.917 176.811 195.24¢§ 83.745| 636.626

34.217] 59.878 90.654 94.991 134.917 66.606] 481.265

32.430, 56.749 85.917 90.027 127.868 63.126| 456.119

5.5.2.1 Neto sedanja vrednost

Izratun neto sedanje vrednosti projekta praviloma upaste
« letne koristi, diskontirane na&stek prvega leta uporabe ceste (leto 2895)
« stroske investicijskih vlaganj, diskontirane naetek prvega leta uporabe céste
» diskontno stopnjo 8 %;
» ¢as gradnje od 3. kvartala 2004 déet&a leta 2006;
» Zivljenjsko dobo 20 let.

5.5.2.2 Interna stopnja donosnosti

Tabela 12 (na str. 39) prikazuje vrednost neto rgedarednosti investicije za posamezne
variante in interno stopnjo donosa. Za &zra interne stopnje donosnosti so uporabljeni enaki
podatki kot za izréun neto sedanje vrednosti. lzuai ISD in NSV po posameznih variantah so
v Prilogah 3, 4 in 5.

V primeru, da upoStevamo vse stroSke investicgeultati prometno ekonomskega vrednotenja
niso v intervalu zahtevanih z vidika druzbeno ekoske upravienosti. Interna stopnja donosa
nad druzbeno pfakovano in zahtevano stopnjo 8% je doseZena lénvepn izr&una z nizjimi
stroSki investicije, ki upoSteva le vlaganja invtesia (Ministrstva za promet), torej brez deleza
olkcine Maribor. Olsina Maribor kot sofinancer vlaga v ukrepe, ki spljajo predvideno

2 Glej stolpec 3 v Prilogi 3, 4 in 5.
2L Glej stolpec 2 v Prilogi 3, 4 in 5.
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rekonstrukcijo ceste, niso pa neposredno vezanpndio so predvsem povezane investicije v
komunalne vode, regulacije, mostove in lokalne ees$dti rezultat dobimo v primeruie
uporabimo kot kriterij NSV, saj doseze investicpazitivno vrednost le v tretji varianti. Z
uposStevanjem nekaterih dolb Minimalnih meril za ugotavljanje dinkovitosti investicije se
lahko interno stopnjo donosnosti n&ua strukturnih problemov pova za 0,55 odstotnedce™

pri vseh variantah iztana, kar pa tudi ne spremeni rezultata. Ugexvost celotne investicije
lahko kve&jemu poskusimo utemeljiti s prikazom posrednih daro ekonomskih koristi, ki pa
niso vrednotene.

Tabela 12: Vrednost NSV in ISD investicije za posamezne vdga

Investicija za OPCOST

NSV (v 10° SIT) ISD (v9%) (v 10° SIT)
Varianta 1 -celotna investicija -145,9 5,79 702,6
Varianta 2 -brez regulacij -83,4 6,67 636,6
Varianta 3 -brez sovlaganja 104,6 10,03 456,1

Vir: Interno gradivo DRSC.

5.5.2.3 Analiza obcutljivosti

Zaradi nezanesljivosti vhodnih podatkov, predvserane priakovanega prometa je potrebno
izvesti tudi analizo ohutljivosti, s katero ugotavljamo ekonomsko uptaviost investicije pri
vecjin/manjSih prometnih obremenitvah in visjin/nizgtroskih investicije.

Ocenjeni so vplivi morebitnega paianja ali zmanjSanja investicijskih stroskov po ienkoristi
uporabnikov po drugi strani na ekonomsko upf@wost investicije, kar povaje stopnjo
zanesljivosti ocene projekta. Pri tem so uporablieeficienti sprememi®,90 1,10 ter 1,20
Rezultati analize atutljivosti so prikazani v Tabeli 13 (na str. 40).

Celotna investicija bo upratena samo v primeru nizjih stroSkov od predvidenm i
pove&anih koristi za 20%, investicija brez regulacije ppove€anjem koristi za faktor 1,20
in pri nespremenjenih stroskih. Investicija brezlaganja ne bo dosegla pozitivhega donosa
le v primeru poveéanih stroSkov in zmanjSanih koristi. V vseh ostddmbinacijah stroSkov

in koristi je njena NSV pozitivna.

2 Obzina Maribor je skladno z Uredbo o vrednosti mesil dolasitev obmaij s posebnimi razvojnimi problemi
(Uradni list RS 59/2000) uwtdna med obmga s strukturnimi problemi, v katerih stopnja régiane
brezposelnosti presega drzavno povjgrea ve kot 20%.
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Tabela 13: Rezultati analize atutljivosti

CELOTNA INVESTICIJA

NSV (v SIT) ISD (v %) Faktor stroSki Faktor koristi
-145.904.165 5,79 1,00 1,00
-206.302.493 4,77 1,00 0,90
-85.505.838 6,74 1,00 1,10
-25.107.510 7,64 1,00 1,20
-70.915.421 6,84 0,90 1,00
-220.892.909 4,87 1,10 1,00
-295.881.653 4,05 1,20 1,00
49.881.234 8,77 0,90 1,20
-356.279.981 3,10 1,20 0,90

INVESTICIJA BREZ REGULACIJE

NSV (v SIT) ISD (v %) Faktor stroSki Faktor koristi
-83.373.428 6,67 1,00 1,00
-143.771.756 5,64 1,00 0,90
-22.975.101 7,65 1,00 1,10
37.423.227 8,56 1,00 1,20
-14.637.758 7,75 0,90 1,00
-152.109.098 5,74 1,10 1,00
-220.844.769 4,91 1,20 1,00
106.158.897 9,72 0,90 1,20
-281.243.096 3,94 1,20 0,90

INVESTICIJA BREZ SOVLAGANJA

NSV (v SIT) ISD (v %) Faktor stroSki Faktor koristi
104.611.332 10,03 1,00 1,00
44.213.004 8,89 1,00 0,90
165.009.659 11,11 1,00 1,10
225.407.987 12,13 1,00 1,20
154.548.526 11,23 0,90 1,00
54.674.138 9,00 1,10 1,00
4.736.943 8,08 1,20 1,00
275.345.181 13,42 0,90 1,20
-55.661.384 7,01 1,20 0,90

Vir: Interno gradivo DRSC.

5.6 Posredne koristi investicije in kritika investi

Ekonomske upravenosti predmetne investicije ni mago dokazati le z izgmnom Kkoristi

neposrednih uporabnikov ceste na obravnavanem pekodkot ga zahteva uporabljena
metodologija. Druzbenoekonomski vidik investicij@rma upostevati SirSe interese, ki jih je tezje
ali celo nemogee finartno ovrednotiti. Upravienost investicije lahko dodatno utemeljujemo

cijskega programa

predvsem s prikazom posrednih druzbenih koristsekkazejo v:
* vedji splosSni prometni varnosti v naselju;
* boljSi prepustnosti kriziSin umiritvi prometa v centru mesta,
* manjSi ogrozenosti kolesarjev, peScev in Solskiblkot
* izboljSanju bivalnih razmer prebivalcev;
* zmanjsSanju hrupa in Skodljivih emisij.
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Cesta, ki je predmet predvidene investicije, imaspoji vlogi v cestnem omrezju Slovenije
pomen, ki ga ne gre prikazovati le z viSino straSkovesticije na kilometer. Odsek Maribor-
RuSe predstavlja obvozno cesto za ves tovorni praaeobravnavano obmje Vrbanskega
platoja, ki spada v najozji varstveni pas za zavan® zalog pitne vode z najstrozjim rezimom
varovanja. Prav tako omogm lokalni promet med mestom Maribor in kraji LimbuZekre,
Laznica, Bistrica ob Dravi, Bezena in RusSe. Odsekugi vkljuien v daljinsko kolesarsko pot
med Mariborom in Dravogradom, ter kolesarsko patfoli Pohorja, kar posleéiho omogga
razvoj turizma.

Komisija za pregled in izdelavo ocene investiciisiirogramov za vse ukrepe na drzavnih
cestah, je izdala sklep, da je investicijski prograa ureditev regionalne ceste skozi naselje
Limbus$ izdelan skladno z metodologijo ter da zadjox® pojasnuje namen in upras@nost
predlagane investicije, pozitivno oceno. Invesdicje trenutno v polnem teku izvajanja, s
predvidenim doko#gajem v zé&etku naslednjega leta.

Ugotovili smo Ze, da je investicijski projekt ekansko uprawien le v primeru, da ne
upoStevamo sovlagateljskega delezé&md Maribor. Pustimo sedaj tezo, da povezane irigst
soinvestitorja nimajo neposrednega vpliva na olaa&n projekt, pri miru. Dejstvo je, da
celotna ocena investicije temelji na izdelani promhanalizi, ki je tudi osnova vseh nadaljnih
analiz in napovedi. Neustrezno ali n&pa zbrani in obdelani podatki o prometu, imajo kahk
odlocujo¢ vpliv na uspesSnost same investicije. Na mestuase gojavi vprasanje o ustreznosti
vhodnih podatkov o PLDP. Menim, da bi moral inviestv analizo vkljiti ve¢ podrobnejsih
raziskav pretekle prometne obremenjenosti in nagiongesti prometnih tokov. Zelo smiselno bi
bilo uvesti »faktor optimizmax, ki je uporabljen pcenjevanju tako stroSkov kot tudi koristi v
obravnavanem investicijskem projektu, kar bi v kielmeri omogdilo boljSi pregled nad
tveganostjo projekta. Predvsem v preteklosti spravijalci projektov, ki se financirajo pretezno
iz pror&una, precenjevali pozitivneiimke investicije in obenem podcenjevali potrebmesite.
Projekti bi morali imeti jasno izrazeno tveganje izaedbo, Se posebej &g kamor lahko
priStejem obravnavani primer modernizacije cesteziskLimbuS. Posredne Koristi v
investicijskem programu niso ovrednotene, kar Btejeudi za njegovo pomembno
pomanijkljivost. Nujno je okrepiti tudi ocenjevanjeefinartnin winkov, saj sama teza, da
posredne koristi projekta dodatno utemeljijo smastninvesticije enostavno ne zadostuje. Te
ucinke je potrebno nekako fin&mo ovrednotiti in prikazati njihov prispevek Kinkovitosti
investicije.

Po drugi strani je jasno, da obst@aegionalna cesta skozi naselje Limbus predstamjmetno
izredno nevaren odsek. Diskusije o uptawosti investicije z ekonomskega vidika zato morda
niti niso najbolj na mestu, saj po mojem mnenj&jaeprometna varnost oziroma vsako
potencialno reSeno Zivljenje pretehta Se tako \@sokesticijske stroSke. Menim, da je ta projekt
upravicen izvedbe, ne glede na to, katere investicijskeSké upoStevamo pri ocenjevanju
upravicenosti investicije in katere ne.
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SKLEP

Vsaka drzava si zeli imeti kvaliteten in cenovnoodgn transportni sistem, ki bo obenem
zagotavljal relativno visoko varnost prometa in imalno obremenjeval okolje, kljub mngéai
uporabi. Vse naSteto si vsekakor zelimo dbdedi v RS, Se posebej zaradi teznje po
povezovanju slovenskega ozemlja v mednarodne pegezan@nimi sredi€i drzav¢lanic EU.
Toda eden bistvenih delov transportnega sistemprgenetna infrastruktura, ki zal zahteva
ogromna (predvsem) pramanska sredstva. Visoka sredstva potrebna za pokevinartne
konstrukcije investicijskih projektov zato silijeacionalna gospodarstva k iskanju alternativnih
natinov financiranja. Pomembna sta predvsem fnanpom@é EU in model javno zasebnega
partnerstva. Kljub vsemu pogosto zeljedmo presegajo finaime zmoznosti .

Da bo projekt izvedljiv v okviru finatnih omejitev in bo dosegal zastavljene cilje jerpbho
izdelati investicijsko dokumentacijo, ki jo v RS ¥se investicije, ki se financirajo iz prétma
predpisuje Uredba o enotni metodologiji. D&otudi postopke in minimalna merila za
vrednotenje investicijskih projektov. Je dokaj skia s tujo metodologijo, vendar jo je potrebno
dopolniti na Stevilnih podigih, predvsem na podéu ocenjevanja nefingnih winkov.
Ocenjevanje je osnova za primerjavo uptampsti porabe denarja s ¢@kovanimi koristmi
projekta. Pri investicijah v javnem sektorju soeby preteklosti te strokovne podlage dostikrat
pomanjkljive in posledno zaradi tega odditve slab3e.Ce gledamo na problem z vidika
davkopl&evalcev, opazimo negativneinke obtajno kot drazje izvedbe projektov, ki so
pogosto Se manj funkcionalni.

Namen posameznega gospodarskega subjekta je inajatinkovitejSo investicijsko varianto
glede na zastavljeni cilj. Motiv komercialnega pEf je povsem jasen-débk, zato
ocenjevanje investicij s tega vidika ne poarovejih tezav. Problem se pojavi pri velikih
infrastrukturnih projektih, ki zasledujejo SirSeudbeno-ekonomske cilje, kjer je koristi in
stroSke skoraj nemoge izraziti s klasinimi metodami vrednotenja. Kot zelo uporabna se pri
tem izkaze cost-benefit metoda, saj upoSteva vseedoe in neposrednéinke investicije.

V ta namen sem v zadnjem poglavju tega dela ®kljtudi prakticen primer ocenjevanja
investicijskega programa za ureditev regionalneteceozi naselje Limbus, ki predstavlja
prometno nevaren odsek, s ciljem zagotoviti uswga@pustnost prometa in p@eadi prometno
varnost. Na podlagi prometno ekonomske analize poStevanja vseh stroskov investicije
ugotavljam, da rezultati niso v intervalu zahtevanividika druzbeno ekonomske upkgnosti.
Pozitivni rezultat dobimo le v primeru neuposStewanfroskov soinvestitorja. Sklep temelji na
tezi, da sofinancer vlaga v ukrepe, ki spremljajedpideno rekonstrukcijo ceste, niso pa
neposredno vezani nanjo. V analizi pa niso vredngb@sredni dinki investicije, predvsem
poveana varnost ter zmanjSanje hrupa in Skodljivih gmis dodatno utemeljijo smotrnost
investicije. Tako sem mnenja, da je vrednotenjepesrednih ginkov poglavitno podrge, ki
zahteva v bodte vejo pozornost pri ocenjevanju tovrstnih projektov.
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PRILOGE

PRILOGA 1: Dinamika investicijskih vlaganj

PRILOGA 2: Dinamika financiranja

PRILOGA 3: Izratun NSV in ISD za celotno investicijo (varianta 1)
PRILOGA 4: Izratun NSV in ISD za investicijo brez regulacij (variar2)

PRILOGA 5: Izratun NSV in ISD za investicijo brez sovlaganja (vat&3)



PRILOGA 1

Tabela 1: Dinamika investicijskih vlaganj (stalne cene \0#SIT)

Skupaj
invest. |
v | ZevloZen do
POSTAVKA stalnih | septembra leto 2002 leto 2003 leto 2004 leto 2005 leto 2006
cenah 2002
sep.
2002
Prora¢. | Obcina | Prora¢. | Obcina | Prora¢. | Obgina | Prora¢. | Ob¢ina | Prora¢. | Obcina | Prora¢. | Obcina
RS MB RS MB RS MB RS MB RS MB RS MB
A |GRADBENA DELA
Al1R2-435 Maribor 70.215 60.000 10.215
Plo¢nik in kolesarska steza 8.249 6.000 1.012 1.237
Regulacija Blazovnice 61.148 18.000 12.574| 30.574
Izvedba protihrupnega zidu ob cerkvi 4.342 3.691 651
Most - objekt M2 62.848 24.868 26.702 11.278
Zasaditev 2.804| 2.804
Izvedba protihrupne zas¢ite 6.712 2.105 3.600 1.007
/A2|Lackova cesta Pekre - Limbu$ 17.000 5.698 11.302
Plo¢nik in kol. steza - Lackova cesta 1.993 1.993
IA3(0b Blazovnici Limbus - ZP Limbu$ 14.076 4.223 3.867 5.986
Plo¢nik in kolesarska steza Limbu$ 2.139 962 1.177
Most - objekt M3 13.034 3.910 9.124
/A4|Cesta za Vrhov dol 7.564 2.000 5.564
Plo¢nik in kol. steza za Vrhov dol 814 400 414
Most - objekt M1 17.070 5.121 11.949
/A5/Cesta ob Blazovnici 2.136 641 1.495
SKUPAJ GRAD. DELA OD A1 DO A5 | 292.144 0 0 0| 0| 0 0| 42.454] 2.146| 118.505| 28.302| 41.483| 59.254
B KOMUNALNI ENERGETSKI VODI IN
INAPRAVE
ITK vodi - za3¢ita in prestavitev 10.341 3.965 6.376
Razsiritev obstoje¢ega TK omrezja 3.628 3.628
Prest. in zaS¢ita vodov. cevovodov 22.425 22.425
Kanalizacija odpadnih voda 6.486 6.486
Javna razsvetljava 20.024 17.020| 3.004
Krizanje NN omrezja 3.655 3.107 548
SKUPAJ B 66.559 0 0 0| 0| 0 0 3.107| 3.965| 0| 39.463 17.020 3.004
C NEPRED. DELA 10% OD (A+B) 35.871 4.556 612 11.850 6.776| 5.851) 6.226|
SKUPAJ A+B+C 394.573 0 0 0| 50.117| 6.723| 130.355 74.541| 64.354, 68.484
D PREDHODNA DELA
Invest. in proj. dokumentacija+INVP 41.639 34.218 6.038 1.383
Odkupi in odSkodnine+rusitve 275.736 54.581 86.337 41.068/ 80.000 13.750
Sprememba namembnosti 1.795 1.185 610
INadzor od predhodnih del 13.787 2.729 4.317 2.053| 4.000| 688
Nadzor 3,5 % od (A+B+C) 13.810 1.754 235 4.563 2.609 2.252 2.397
SKUPAJ D 346.767| 34.218 6.038| 59.878| 0 90.654 0| 44.875| 84.845 4.563 17.047 2.252 2.397|
SKUPAJ A+B+C+D 741.340 34.218 6.038 59.878 0 90.654 0 94992 91.568 134.918 91.588 66.606 70.880
Delez v% 4,62 0,81 8,08 0,00] 12,23 0,00 12,81 12,35 18,20 12,35 8,98 9,56
SKUPAJ INVESTICIJA 741.340 40.256 59.878| 90.654 186.560 226.506 137.486

Vir: Interno gradivo DRSC.



P

RILOGA 2

Tabela 2: Dinamika financiranja (finami tok v tisa@ SIT)

Skupaj
invest. |
v | ZevloZen do
POSTAVKA stalnih | septembra leto 2002 leto 2003 leto 2004 leto 2005 leto 2006
cenah 2002
sep.
2002
Prora:. Oktina | Prora. Okcina | Pror&. | Obgina |Prora. Obkzina Prora. Okcina | Prora. | Oksina
RS MB RS MB RS MB RS MB RS MB RS MB
A GRADBENA DELA
A1R2-435 Maribor 81.176 69.143 12.033
Plo¢nik in kolesarska steza 9.565 6.914 1.193 1.458
Regulacija BlaZzovnice 71.457| 20.629 14.812 36.016|
Izvedba protihrupnega zidu ob cerkvi 4.782 4.065 717,
Most - objekt M2 71.592 27.576| 30.731 13.285
Zasaditev 3.302 3.302
Izvedba protihrupne zas¢ite 7.879 2.453 4.240 1.186|
\A2|Lackova cesta Pekre - Limbu$ 19.807| 6.494) 13.313
Plo¢nik in kol. steza Lackova cesta 2.348 2.348
IA3/0b BlaZovnici Limbus - ZP Limbu$ 16.207| 4.705 4.451 7.051]
Plo¢nik in kolesarska steza Limbu$ 2.495 1.108 1.387,
Most - objekt M3 14.616 4.331 10.285
\A4|Cesta za Vrhov dol 8.871) 2.317 6.554]
Plo¢nik in kol. steza za Vrhov dol 951 463 488
Most - objekt M1 19.135 5.666) 13.469
IA5(Cesta ob Blazovnici 2.352 706| 1.646
ISKUPAJ GRAD. DELA OD A1 DO A5 | 336.535| 0| 0 0 0 0 0 47.049 2.363 136.364] 32.092] 48.865 60.801
B KOMUNALNII ENERGETSKI VODI IN
NAPRAVE
[TK vodi — za&c¢ita in prestavitev 11.605 4.379 7.226|
Razsiritev obstoje¢ega TK omreZja 4.135| 4.135|
Prest. in zaS¢ita vodov. cevovodov 25.434 25.435)
Kanalizacija odpadnih voda 7.312| 7.312]
Pavna razsvetljava 23.587| 20.049 3.538|
Krizanje NN omrezja 4.079 3.461 618
ISKUPAJ B 76.152 0| 0 0. 0 0 0 3.461 4.379 0 44.726| 20.049 3.538
C NEPRED. DELA 10% OD (A+B) 41.269 5.050 674 13.636| 7.683 6.892 7.334
ISKUPAJ A+B+C 453.956 0| 0 0 0 0 0 55.560 7.417) 150.000f 84.501) 75.806| 80.673
D PREDHODNA DELA
Invest. in proj. dokumentacija+INVP 41.639 34.218 6.038| 1.383
(Odkupi in odSkodnine+rusitve 292.524 55.000 90.000| 44.440 87.584 15.500
ISprememba namembnosti 1.850 1.194 656|
Nadzor od predhodnih del 14.626| 2.750| 4.500 2.222 4.379 775 2.824
Nadzor 3,5 % od (A+B+C) 15.889 1.945| 259 5.250 2.957| 2.653 2.824
ISKUPAJ D 366.528 34.218 6.038 60.327 0 94.500| 0 48.607| 92.878| 5.250 19.232 2.653 2.824
SKUPAJ A+B+C+D 820.484| 34.218 6.038 60.327 0 94.500| 0 104.167| 100.295 155.250 103.733| 78.459 83.479
Delez v% 100,00 4,17| 0,74 7,35 0,00 11,52 0,00 12,70 12,22 18,92 12,64 9,56| 10,18|
ISKUPAJ INVESTICIJA 820.484 40.256) 60.327 94.500 204.462 258.983 161.956

Vir: Interno gradivo DRSC.



PRILOGA 3

VARIANTA 1-celotna investicija

Tabela 3: 1zratun neto sedanje vrednosti in interne stopnje davsis(v SIT)

Faktor stroski: 1 Faktor dodatne Koristi: 1
Faktor koristi: 1 Diskontna stopnja: 8%
Faktor dodani stroski: 1 Interna stopnja donosnosti: 5,79%
1 2 3 4 5
LETO STROSKI KORISTI DISK.FAKT. PRODUKT
2001 38.153.024 0 1,360489 -51.906.768
2002 56.749.692 0 1,259712 -71.488.268
2003 85.917.678 0 1,166400 -100.214.380
2004 176.811.747 0 1,080000 -190.956.687
2005 214.670.871 0 1,000000 -214.670.871
2006 130.302.504 46.562.725 0,925926 -77.536.833
2007 0 48.252.475 0,857339 41.368.720
2008 0 50.084.908 0,793832 39.759.014
2009 0 51.620.475 0,735030 37.942.590
2010 0 53.586.054 0,680583 36.469.768
2011 0 55.450.658 0,630170 34.943.321
2012 0 58.499.278 0,583490 34.133.767
2013 0 60.068.627 0,540269 32.453.210
2014 0 61.539.463 0,500249 30.785.053
2015 0 63.794.454 0,463193 29.549.176
2016 0 66.287.542 0,428883 28.429.591
2017 0 68.937.418 0,397114 27.375.997
2018 0 71.710.972 0,367698 26.367.976
2019 0 74.809.757 0,340461 25.469.808
2020 0 78.855.538 0,315242 24.858.554
2021 0 81.194.800 0,291890 23.699.988
2022 0 84.979.993 0,270269 22.967.454
2023 0 88.001.235 0,250249 22.022.224
2024 0 92.124.191 0,231712 21.346.286
2025 0 97.540.531 0,214548 20.927.146
SKUPAJ 702.605.516 1.353.901.091 -145.904.165

Vir: Interno gradivo DRSC.




PRILOGA 4

VARIANTA 2-brez regulacij

Tabela 4: 1zratun neto sedanje vrednosti in interne stopnje davgis(v SIT)

Faktor stroski: Faktor dodatne koristi: 1
Faktor koristi: Diskontna stopnja: 8%
Faktor dodani stroSki: Interna stopnja donosnosti: 6,67%
1 2 3 4 5
LETO STROSKI KORISTI DISK. FAKT. PRODUKT
2001 38.153.024 0 1,360489 -51.906.768
2002 56.749.692 0 1,259712 -71.488.268
2003 85.917.678 0 1,166400 -100.214.380
2004 176.811.747 0 1,080000 -190.956.687
2005 195.248.620 0 1,000000 -195.248.620
2006 83.745.339 46.562.725 0,925926 -34.428.347
2007 0 48.252.475 0,857339 41.368.720
2008 0 50.084.908 0,793832 39.759.014
2009 0 51.620.475 0,735030 37.942.590
2010 0 53.586.054 0,680583 36.469.768
2011 0 55.450.658 0,630170 34.943.321
2012 0 58.499.278 0,583490 34.133.767
2013 0 60.068.627 0,540269 32.453.210
2014 0 61.539.463 0,500249 30.785.053
2015 0 63.794.454 0,463193 29.549.176
2016 0 66.287.542 0,428883 28.429.591
2017 0 68.937.418 0,397114 27.375.997
2018 0 71.710.972 0,367698 26.367.976
2019 0 74.809.757 0,340461 25.469.808
2020 0 78.855.538 0,315242 24.858.554
2021 0 81.194.800 0,291890 23.699.988
2022 0 84.979.993 0,270269 22.967.454
2023 0 88.001.235 0,250249 22.022.224
2024 0 92.124.191 0,231712 21.346.286
2025 0 97.540.531 0,214548 20.927.146
SKUPAJ 636.626.100 1.353.901.091 -83.373.428

Vir: Interno gradivo DRSC.




PRILOGA 5

VARIANTA 3-brez sovlaganja

Tabela 5: 1zratun neto sedanje vrednosti in interne stopnje davsis(v SIT)

Faktor stroski: 1 Faktor dodatne koristi: 1
Faktor koristi: 1 Diskontna stopnja: 8%
Faktor dodani stroski: 1 Interna stopnja donosnosti: 10,03%
1 2 3 4 5
LETO STROSKI KORISTI DISK.FAKT. PRODUKT
2001 32.430.070 0 1,360489 -44.120.752
2002 56.749.692 0 1,259712 -71.488.268
2003 85.917.678 0 1,166400 -100.214.380
2004 90.027.773 0 1,080000 -97.229.995
2005 127.868.488 0 1,000000 -127.868.488
2006 63.126.065 46.562.725 0,925926 -15.336.426
2007 0 48.252.475 0,857339 41.368.720
2008 0 50.084.908 0,793832 39.759.014
2009 0 51.620.475 0,735030 37.942.590
2010 0 53.586.054 0,680583 36.469.768
2011 0 55.450.658 0,630170 34.943.321
2012 0 58.499.278 0,583490 34.133.767
2013 0 60.068.627 0,540269 32.453.210
2014 0 61.539.463 0,500249 30.785.053
2015 0 63.794.454 0,463193 29.549.176
2016 0 66.287.542 0,428883 28.429.591
2017 0 68.937.418 0,397114 27.375.997
2018 0 71.710.972 0,367698 26.367.976
2019 0 74.809.757 0,340461 25.469.808
2020 0 78.855.538 0,315242 24.858.554
2021 0 81.194.800 0,291890 23.699.988
2022 0 84.979.993 0,270269 22.967.454
2023 0 88.001.235 0,250249 22.022.224
2024 0 92.124.191 0,231712 21.346.286
2025 0 97.540.531 0,214548 20.927.146
SKUPAJ 456.119.766 1.353.901.091 104.611.332

Vir: Interno gradivo DRSC.




