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ABSTRAKT

BOBOKOVA, Katarina: Financovanie infrastruktiry na miestnej tirovni v krajindch
EU/OECD. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra
financii. — Vedtca zavere¢nej prace: Ing. Lukrécia Kovac¢ Gerulova, PhD. — Bratislava: NHF
EU, 2023, 46 s.

Zaverecnd praca je vypracovand na tému Financovanie infraStruktiry na miestnej urovni
v krajinach EU/OECD. Cielom zavere¢nej prace bolo zistit mozné spdsoby financovania
infraStruktary a posudit’ ich z hl'adiska vhodnosti/nevhodnosti pouzitia na miestnej Grovni
s vyuzitim prikladov dobrych praktik v krajinach OECD. Préca je rozdelena na tri kapitoly.
Prva kapitola je venovand teoretickému vymedzeniu zakladnych pojmov, priCom predstavuje
rozne moznosti a spdsoby financovania infrastruktiry na miestnej Grovni. V druhej kapitole
su zadefinované ciele prace, pouzité metddy a postupy pri tvorbe prace. Zaverecna kapitola sa
zameriava na porovnanie vSetkych krajin OECD z hladiska ich kapitalovych vydavkov a
investicii. Taktiez obsahuje tri vybrané pripadové studie z krajin OECD, ktoré predstavuju
dobré priklady financovania infrastruktiry na miestnej Grovni. Vysledkom rieSenia danej
problematiky je posudenie vhodnosti/nevhodnosti pouZzitia roznych spdsobov financovania

infrastruktiry s uvedenim konkrétnych odporucani pre miestne samospravy.
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ABSTRACT

BOBOKOVA, Katarina: Financing of infrastructure at local level in EU/OECD countries. —
University of Economics in Bratislava. Faculty of National Economy; Department of Finance.
— Supervisor: Ing. Lukrécia Kova¢ Gerulova, PhD. — Bratislava: NHF EU, 2023, 46 p.

The final thesis is written on the topic Financing of infrastructure at the local level in
EU/OECD countries. The aim of the thesis was to identify possible ways of financing
infrastructure and to assess their suitability/unsuitability of using them at the local level, with
examples of good practices in OECD countries. The thesis is divided into three chapters. The
first chapter is devoted to the theoretical definition of the basic concepts, presenting the
different options and ways of financing infrastructure at the local level. The second chapter
defines the objectives of the thesis, the methods and procedures used in the thesis. The final
chapter focuses on a comparison of all OECD countries in terms of their capital expenditure
and investment. It also includes three selected case studies from OECD countries that provide
good examples of infrastructure financing at the local level. As a result of addressing the
issue, an assessment of the suitability/unsuitability of using different ways of financing

infrastructure is made, with specific recommendations for local governments.
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Uvod

Urbanizacia a neustaly rast populacie vytvaraju pre mesta silny tlak, aby sa stale viac
roz§irovali a zabezpeCovali potrebné verejné sluzby pre vsSetkych svojich ob¢anov. Aby
mohol byt’ zabezpeceny rozvoj miest a obci, je potrebné budovanie stale novej infrastruktury,
prip. obnova tej existujicej. Pretazené cesty, nedostatocnd verejna doprava, zastarané
vodovodné a kanalizatné systémy apod. su Castym problémom v mnohych mestach
a obciach. Za zabezpecenie velkej Casti verejnej infrastruktiry su zodpovedné prave miestne
samospravy, ktoré ale Casto nemaju dostatok vlastnych finanénych prostriedkov na to, aby
mohli financovat’ rozsiahle investicie do infraStruktiry. Je preto nevyhnutné, aby mesta
hl'adali a vyuzivali rozlicné spdsoby a moznosti financovania, ktoré sa budeme snazit
predstavit’ aj v tejto praci.

V prvej kapitole si vysvetlime pojmy, ktoré su dolezité v tejto problematike.
Charakterizujeme verejny sektor, jeho zékladné urovne a decentralizdciu verejnej spravy.
Dalej opiseme rozpodet miestnej samospravy a jeho zakladné ¢lenenie. Potom uZ prejdeme na
charakteristiku infrastruktary, jej Clenenie a popiSeme moznosti financovania infrastruktiry
na miestnej Urovni, ktoré sme rozdelili na interné a externé zdroje.

V d’alSej kapitole uvadzame hlavny ciel prace, ako aj ¢iastkové ciele, ktoré sa budeme
snazit’ naplnit. Cielom naSej prace je zistit mozné spdsoby financovania infraStruktary a
posudit’ ich zhladiska vhodnosti/nevhodnosti pouZitia na miestnej urovni s vyuZitim
prikladov dobrych praktik v krajinach OECD.

Poslednd kapitola prindSa najprv porovnanie vSetkych 38 krajin OECD z hl'adiska
financovania infraStruktary, a to na zéklade udajov o kapitdlovych vydavkoch a investiciach
na subnarodnej urovni z roku 2020. Dalej analyzujeme tri vybrané praktické priklady dobrého
financovania infrastruktiry, konkrétne pripady z Nového Zélandu, Talianska a Finska.
V zaverecnej Casti nakoniec postidime vhodnost’/nevhodnost’ pouzitia jednotlivych sposobov
financovania infrastruktiry, pricom uvedieme konkrétne odportcania, ktoré mézu vyuzit
miestne samospravy pri rozhodovani o tom, ktory finan¢ny nastroj je vyhodné v danej situacii

pouzit’.



1. Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Ked’ze je nasa priaca zamerana na miestnu uroven verejnej spravy, na zaciatok
povazujeme za dolezité vysvetlenie urcitych zakladnych pojmov a zaradenie miestnej
samospravy do sektora verejnej spravy. V nasledujucej kapitole si teda charakterizujeme
verejny sektor, rozdelime ho na Styri zakladné urovne a popiSeme Stym suvisiacu
decentralizaciu verejnej spravy a nasledne prejdeme na finanéné hospodarenie miestnej
samospravy pomocou rozpoctu obce. Taktiez charakterizujeme pojem infrastruktura,
uvedieme jej zdkladné Clenenia a potom uz prejdeme na najdolezitejSiu Cast, a to moznosti

financovania infraStruktiry na miestnej trovni.

1.1. Charakteristika verejného sektora

Verejny sektor je vyznamnou sucastou narodného hospodérstva v kazdom State.
Potreba jeho existencie je zdovodilovana viacerymi skutocnostami:

e existencia nedokonalej konkurencie tovarov a vyrobnych faktorov (praca, poda,
kapital), tendencia k monopolnému trhu;

e existencia verejnych statkov — statky, ktoré nemozu byt pre obyvatel'stvo poskytnuté
sukromnym sektorom v pozadovanom mnozstve a kvalite kvoli trhovym zlyhaniam;

e nutnost’ brat’ ohl'ad na kvalitu zivotného prostredia, kvalitu I'udského potencialu, etiku;

e potreba zmiernit’ nerovnosti medzi subjektami. !

Tieto vSetky skuto¢nosti nam ukazuja, preco je verejny sektor taky dolezity pre
spravne fungovanie Statu. Pri vymedzeni verejného sektora st dolezité aj d’alSie pojmy, ktoré
S nim priamo suvisia: financovanie z verejnych financii, riadenie prostrednictvom verejnej
spravy, rozhodovanie prostrednictvom verejnej volby a verejna kontrola. 2

Ciel'om verejného sektora nie je (na rozdiel od sukromného sektora) maximalizacia
zisku. Statky, ktoré st produkované prostrednictvom verejného sektora (tzv. verejné statky),
neprechadzaju trhom a o vhodnom pouziti finanénych prostriedkov (verejnych financii)
rozhoduji zastupcovia $tatu, miest a obci. Efekt vynalozenia verejnych financii sa prejavi

Vv celej spolo¢nosti, dotkne sa kazdého obcana, apreto je na zodpovednosti verejnych

L PAVLAK, Miroslav. Lidské zdroje a fondy EU: Evropsky socidlni fond jako ndstroj spolufinancovéni projekti
V oblasti rozvoje lidskych zdrojii. Praha: ASPI, 2006. s. 21. ISBN 80-7357-139-0.

2 CIBAKOVA, Viera a kol. Ekonomika verejného sektora. Bratislava: lura Edition, 2012. s. 103. ISBN 978-80-
8078-473-7.



predstavitelov, aby robili pokiall moZno ¢o najviac efektivne, hospodarne a ucelné

rozhodnutia. 2

1.2. Vladne irovne a decentralizacia verejnej spravy
Usporiadanie verejnej spravy sa lisi medzi jednotlivymi krajinami. Verejna sprava
moze byt rozdelena na niekol’ko trovni, pricom kazdéa z nich ma svoje Specifické postavenie
a ulohy, ktoré musi napliiat. Podla vieobecnej definicie prijatej MMF a krajinami OECD
rozliSujeme Styri zakladné vladne urovne:
e Nadnarodna vladna uroven — predstavuje vladu Europskej Unie nad jej clenskymi
krajinami.
o Ustredna (centralna) vladna wiroveli — zahriiuje ministerstva, urady, pobocky a iné
institucionalne jednotky, ktoré v danej Krajine predstavuju sucasti centralnej vlady
a ktorych kompetencie siahaju na celé izemie krajiny.
e Regionilna urovein — moézu sem patrit napr. regiony, Kraje, provincie, okresy,
distrikty atd’. Maju urcité vymedzené kompetencie a zabezpecuju urcité verejné sluzby
v ramci daného uzemia. Tento stredny stupen medzi Gstrednou vladou a miestnymi
vladami tvori sti€ast’ i1zemnej samospravy.
e Miestna (municipalna, lokalna) droven — zahriiuje rozne druhy tych najmensich
vladnych jednotiek, napr. mesto, obec, municipalita, mestsky okres atd. Miestna

ovwe

Giroveti verejnej spravy. 4

Pri rozdeleni Uloh akompetencii medzi jednotlivé vladne urovne sa stretdvame
s pojmom decentralizacia. FiSkalna decentralizacia moze byt definovana ako presun
zodpovednosti a kompetencii za zabezpecovanie urcitych verejnych statkov na subnacionalne
(nizSie) vladne urovne, pricom ak centrdlna Groven presiva na nizSie urovne urcité ulohy,

mala by k tomu priradit’ aj potrebné finan¢né zdroje. Cielom fiskalnej decentralizacie je

3 CULKOVA, Katarina — PASKOVA, Martina. Specifikd hospoddrenia a financovania verejnej sprdvy
v podmienkach Slovenskej republiky. In Ekonomické aspekty v vizemnej samosprdve II: recenzovany zbornik
prispevkov z vedeckej koreSpondencénej konferencie. KoSice: Katedra ekonomiky a riadenia verejnej spravy FVS
UPJS v Kogiciach, 2012, s. 116. ISBN 978-80-7097-932-7.

4 PROVAZNIKOVA, Romana. Financovdni mést, obci a regionii: teorie a praxe. 3. aktual. a rozsir. vyd. Praha:
GRADA, 2015.s. 12 — 13. ISBN 978-80-247-5608-0.



znizit’ kontrolu ustrednej vlady nad celkovymi verejnymi prijmami a vydavkami a zabezpecit
tak, aby mali miestne samospravy lepsi pristup k tvorbe a vyuzivaniu zdrojov. °

Fiskélna decentralizacia vychadza z predpokladu, ze poskytovanie verejnych statkov
na miestnej urovni je efektivnejSie a hospodarnejSie — lepSie zodpoveda preferenciam
obCanov, umoziuje ich priamu participadciu a ucinnejSiu kontrolu. Obce (ako zakladné
samospravne celky na miestnej urovni vo vicSine krajin) sa zvyCajne staraju o miestne
komunikacie, rozvod vody, zber odpadu, hromadnt dopravu, zdravotné a socidlne sluzby a vo
vacsine krajin EU aj 0 zakladné $koly a predikolské zariadenia. Kompetencie na regionélnej
urovni zvicsa zahrituju spravu Zivotného prostredia, izemné planovanie, cesty a stredné
skoly. ©

Proces decentralizacie verejnej spravy teda prenasa na miestne a regionalne
samospravy mnozstvo zodpovednosti Vv podobe tzv. originalnych a prenesenych
kompetencii. To ovplyviiyje aj finanény systém tizemnej samospravy, ked’ze na financovanie
origindlnych kompetencii vyuziva samosprava vicsinou vlastné financné prostriedky a na
prenesené kompetencie potrebuje transfery plynice zo Statneho rozpoctu. Miera
decentralizacie je naprie¢ krajinami EU velmi roznoroda, o mé vplyv aj na mieru zavislosti
miestnych samosprav od transferov z tstrednych vlad.

Zakladom finan¢ného hospodarenia miestnej samospravy je miestny rozpocet. Ked'ze
vo vicsine krajin predstavuje zakladni a najmens$iu jednotku miestnej samospravy obec,
Vv nasledujticej Casti si blizSie charakterizujeme prave rozpocet obce. Obec je zakladnym
samospravnym spolo¢enstvom obcanov a tvori izemny celok, ktory je vymedzeny hranicami

tizemia obce. Predstavuje verejnopravnu korporaciu s vlastnym majetkom. 8

1.3. Rozpocet obce
Rozpocet obce je povazovany za zdkladny a najdolezitej§i ndstroj financného
hospodarenia obce, kedZe sa nim riadi financovanie vSetkych funkcii atiloh obce

Vv prislusnom rozpoctovom obdobi. Vyjadruje samostatnost’ hospodarenia obce. Obsahuje

S MALICKA, Lenka. Formdlna dimenzia fiskalnej decentralizcie v kontexte vertikélnej fiskdlnej nerovnovdhy a
financnej autonomie miestnych samosprav Slovenskej republiky. In Politickd ekonomie: teorie, modelovani,
aplikace [online]. Praha: Vysoka $kola ekonomicka, 2019, ro¢. 67, ¢. 3, s. 273. ISSN 0032-3233. Dostupné na:
https://polek.vse.cz/pdfs/pol/2019/03/04.pdf

8 PROVAZNIKOVA, Romana. Financovini mést, obci a regionii: teorie a praxe. 3. aktual. a roz§ir. vyd. Praha:
GRADA, 2015. s. 41 — 42. ISBN 978-80-247-5608-0.

"HAMALOVA, Marta —- BELAJOVA, Anna — SEBOVA, Miriam. Komundlna ekonomika a politika. Bratislava:
Sprint dva, 2011. s. 145. ISBN 978-80-89393-38-1.

8 SVANTNEROVA, Lubica — KOZIAK, Radoslav. Ekonomika miestnej samosprdvy. Banska Bystrica:
Ekonomicka fakulta UMB, 2005. s. 69. ISBN 80-8083-117-3.
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hlavne prijmy a vydavky, Vktorych su vyjadrené finan¢né vztahy obce K pravnickym
a fyzickym osobam — K podnikatel'om, ktori posobia na Gizemi obce, ako aj k obyvatel'om,
ktori Ziju v obci, a taktieZ k ostatnym zlozkam verejnej spravy — napr. K statu.®

Miestny rozpocet je mozné charakterizovat’ ako:

e decentralizovany penazny fond, ktory sa tvori, rozdel'uje a pouziva na principe

nenavratnosti, neekvivalencie a nedobrovolnosti;

e Dilanciu prijmov a vydavkov;

e finan¢ny plan, podl'a ktorého obec hospodari pocas rozpo¢tového obdobia;

e nastroj finanénej politiky, ktorym mozu obce zabezpeCovat' Svoje originalne

a prenesené kompetencie a taktiez realizovat’ svoje rozvojové ciele. 1°

Clenenie rozpo&tu obce

Rozpocet obce sa vnutorne ¢leni na bezny rozpocet, kapitalovy rozpocet a financné
operacie.

BeZny rozpocet (prevadzkovy) predstavuje bilanciu beznych prijmov a beznych
vydavkov, ktoré sa pravidelne kazdoro¢ne opakuju. 1!

Bezné vydavky predstavuji doéleziti a pravidelne sa opakujicu cast' vydavkov
miestneho rozpo¢tu. K vydavkom bezného rozpoctu patria napr. mzdy aodmeny
predstavitel'ov obce, poistné a prispevky do poistovni za zamestnancov, d’alej si nimi obce
uhradzaju zaviazky voci bankam alebo voc¢i inym obciam a poskytuja transfery rozpoctovym
a prispevkovym organizacidm, ktoré si obec zriadila. Taktiez sem patria naklady na vykon
samospravnych c¢innosti obce a na zabezpecenie sluzieb, ktoré vyplyvaji obci zo zdkona
(oprava a udrzba miestnych komunikacii, komunalny odpad, verejné priestranstva, osvetlenie,
socidlne sluzby ainé) atiez naklady na prenesené kompetencie (Skolstvo, zdravotnictvo,
matrika, stavebny tirad a iné).*?

Kapitalovy rozpocet predstavuje bilanciu kapitalovych prijmov a kapitalovych

vydavkov, ktoré stvisia s rozvojovymi potrebami obce a tvorbou dlhodobych aktiv a maju

9 STARONOVA, Katarina a kol. Verejnd politika a miestna samosprdva: Styri principy spravovania. Bratislava:
ADIN, 2006. s. 110 — 115. ISBN 80-89244-13-0.

10 SVANTNEROVA, TDubica — KOZIAK, Radoslav. Ekonomika miestnej samosprdvy. Banska Bystrica:
Ekonomicka fakulta UMB, 2005. s. 71. ISBN 80-8083-117-3.

11 STARONOVA, Katarina akol. Verejnd politika a miestna samosprava: S$tyri principy spravovania.
Bratislava: ADIN, 2006. s. 115. ISBN 80-89244-13-0.

2 HAMALOVA, Marta — BELAJOVA, Anna — SEBOVA, Miriam. Komundlna ekonomika a politika.
Bratislava: Sprint dva, 2011. s. 164. ISBN 978-80-89393-38-1.
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teda investicny charakter. Pri zabezpeCovani a vystavbe infraStruktury je pre nas dolezity
prave kapitalovy rozpocet. 13

Kapitalové prijmy predstavuju predovSetkym vynosy z predaja majetku (pozemkov,
budov, strojov), taktiez z predaja akcii a majetkovych podielov. Patria k nim aj prijmy
Z mimorozpoctovych penaznych fondov (fond investicii) a takisto prijmy zo zdruzenych
prostriedkov viacerych obci alebo z partnerstva so sukromnym sektorom. Vyznamnu cCast
kapitalovych prijmov tvoria tuzemské a zahrani¢né kapitalové transfery agranty (hlavne
Z Europskej unie), z ktorych obce financuji rozne rozvojové projekty investicného charakteru.

Kapitalové vydavky predstavuji najmd financovanie vystavby technickej
infrastruktury (kanalizacia, vodovod, chodniky, cesty, komunalne byty...) a tiez suvisia s jej
projektovou dokumentaciou, rekonstrukciou, modernizaciou a dostavbou. K vydavkom
kapitalového rozpoctu patri aj napr. nakup budov, pozemkov, komunikacnej infrastruktary,
dopravnych prostriedkov a d’alSich sucasti, ktoré¢ zvySuju hodnotu dlhodobého hmotného
majetku.4

Finané¢né operacie sa pokladaju za sucast’ rozpoctu obce, aj ked’ sa uskuto¢iiuja mimo
jeho prijmov a vydavkov. Prostrednictvom financnych operacii sa vykonavaju prevody
Z mimorozpoc¢tovych penaznych fondov obce, realizuji sa nimi navratné zdroje financovania,
navratné finanéné vypomoci, poézicky a pod. °

Z uvedeného Clenenia rozpoctu vidime, Ze na financovanie infrastruktury je pre nés
rozhodujuci hlavne kapitalovy rozpocet. Kapitalové vydavky su uhradzané nepravidelne, vo
vacSich objemoch a sl ur€ené zvycajne na aktiva so Zivotnostou dlhSou ako 1 rok, pricom
bezné vydavky sa uhradzaju pravidelne kazdy rok alebo na kratkodobé investicie. Dal§im
odliSnym znakom s zdroje financovania, kedZe bezné vydavky su financované hlavne
Z vlastnych miestnych prijmov, prip. dotacii, pricom na kapitdlové vydavky sa okrem toho
vyuzivaju aj pozicky, kapitdlové granty a d’alSie formy financovania, ktoré uvadzame neskor

v d’alSej Casti prace.

13 STARONOVA, Katarina akol. Verejnd politika a miestna samosprdava: S§tyri principy spravovania.
Bratislava: ADIN, 2006. s. 115. ISBN 80-89244-13-0.

14 HAMALOVA, Marta — BELAJOVA, Anna — SEBOVA, Miriam. Komundlna ekonomika a politika.
Bratislava: Sprint dva, 2011. s. 158 — 166. ISBN 978-80-89393-38-1.

15 STARONOVA, Katarina akol. Verejnd politika a miestna samosprava: S$tyri principy spravovania.
Bratislava: ADIN, 2006. s. 116. ISBN 80-89244-13-0.
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1.4. Charakteristika infraStruktury

Kedze je nasa praca zamerana prave na financovanie infraStruktary, v nasledujice;j
Casti si uvedieme jej zakladné charakteristiky, rozdelenie infraStruktary a nasledne prejdeme
na sposoby jej financovania.

Pojem infrastruktara (infrastructure) pochadza z latinCiny, priCom infra znamena
pod, nize a structure znamena stavba, stavanie, rozostavanie (¢ize doslova: to ¢o je ,,pod
stavbami‘). MoZeme sa stretnat’ aj s anglickym nazvom social overhead capital, ¢o znamena
»spolocensky rezijny kapitdl“. Pod pojmom infraStruktira si mézeme predstavit subor
roznych technickych zariadeni a sieti na zabezpecenie verejnoprospesnych sluzieb.
Infrastruktira predstavuje ,,sthrn zariadeni a institicii, ktoré vytvaraji potrebné predpoklady
na celkové pdsobenie a rozvoj ekonomiky, najmi jej vyrobnej sféry.« 16

Aj ked’ neexistuje jednoznacna definicia, infraStruktara predstavuje akusi mnozinu
prepojenych prvkov, ktoré udrziavaju celu Strukturu pohromade (napr. cesty, budovy...).
Verejnu infraStruktiru mozno charakterizovat ako fyzické aktiva vytvorené verejnymi
investiciami, ktoré poskytuji zdkladné sluzby pre priemysel a domécnosti. Investicie do
modernej a dobre fungujucej infrastruktiry sa povazuju za zaklad trvalo udrzate'ného rozvoja
a rastu. Dobre navrhnuté investicie do infrastruktiry vytvaraja dlhodobé hospodarske
a socialne prinosy a zlep3uju kvalitu Zivota obyvatel'ov. 1

V literatre sa uvadzaju aj d’alSie charakteristiky infrastruktiry:

Prostriedky ziskané zo sluzieb, ktoré st poskytované infrastruktirou, st dolezité

pre rozvoj ostatnych ekonomickych aktivit.

e Sluzby infrastruktiry st vyznamne prepojené so zamestnanostou obyvatel'stva
a s obchodnou sietou, kedZe ponikaji nové pracovné miesta a podporuji
podnikanie a rozvoj regionu.

e Investicie vlozené do infrastruktary su dolezité v danom priestore a Case.

e Sluzby infrastruktiry su obvykle regulované vladou.

16 CIBAKOVA, Viera a kol. Ekonomika verejného sektora. Bratislava: lura Edition, 2012. s. 157. ISBN 978-80-
8078-473-7.

" WEBER, Barbara — STAUB-BISANG, Mirjam — ALFEN, Hans Wilhelm. Infrastructure as an Asset Class:
Investment Strategy, Sustainability, Project Finance and PPP. 2. vyd. Chichester: Wiley, 2016. s. 10. ISBN 978-
1-119-22654-3.

18 CIBAKOVA, Viera a kol. Ekonomika verejného sektora. Bratislava: lura Edition, 2012. s. 157. ISBN 978-80-
8078-473-7.
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Investicie do verejnej infrastruktiry maji zvycajne niekol’ko kI'aicovych zloziek, ktoré

ich robia samostatnou formou kapitalu:

Nekonkurenény tovar — vicsSina verejnej infrastruktary je ,,spolo¢na“ a k jej
zdrojom/sluzbam mozu mat’ pristup viaceri pouzivatelia — neexistuje rivalita pri jej
pouzivani.

NevyluditePnost’ zo spotreby — v niektorych pripadoch nemozno vylucit' z
pouzivania danej infrastruktury I'udi, ktori za nu neplatia.

Vysoké pociatoéné investicné naklady — vystavba rozsiahlych projektov si
vyzaduje na zaciatku aj vysokd vstupnu investiciu. Navratnost’ investicie vznika
pocas dlhého obdobia v budicnosti, a preto musia byt investicné plany riadne
premyslené a spravne implementované.

Pozitivne externality pre spolocnost’ — verejnd infrastruktira moéze vytvarat
situdciu, v ktorej prinosy pre spolocnost prevySuji sukromné vynosy pre
poskytovatela (napr. v Skolstve, zdravotnictve). Tym vznikaju pozitivne
externality pre jednotlivca, ktoré ale moézu viest’ k tomu, Ze stkromny investor
strdca zaujem o financovanie takejto infraStruktiry. Preto niektoré oblasti
infrastruktiry zostdvaji v kompetencii verejného sektora.

Prirodzeny monopol — investicie do verejnej infrastruktury mozu tieZ priniest’
rastice vynosy z rozsahu a su vel'mi kapitalovo naro¢né. Vzhl'adom na rozsiahlost’
takychto projektov je zvyCajne ndkladovo efektivnejSie, aby urcitu verejnu
infrastrukturu poskytoval len jeden subjekt (zvycajne verejny sektor), ¢im sa

vytvéra prirodzeny monopol (napr. pri dodavke plynu.) ¥°

Investicie do infrastruktury si vyzaduji dosledné planovanie spojené s vypracovanim

projektu, ktory ma taktiez svoje Specifika:

Casova a technicka naro¢nost’ vypracovania projektu;
vysoka kapitalova naro¢nost’;
dlha zivotnost projektu;

dlhodoba navratnost’ investicii. 2°

19 CEB (Council of Europe Development Bank). Investing in Public Infrastructure in Europe: A local economy
perspegtive. Pa}ris: CEB, 2017.s.9.
20 CIBAKOVA, Viera a kol. Ekonomika verejného sektora. Bratislava: lura Edition, 2012. s. 157. ISBN 978-80-

8078-473-7.
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1.5. Clenenie infrastruktiry

Infrastruktira sa moze Clenit’ z viacerych hl'adisk. NajcastejSie sa pouziva delenie na

ekonomicku (technick) a socidlnu infrastruktaru:

Ekonomicka infrastruktira pozostdva z fixnych aktiv, ktoré¢ sluzia
predovsetkym ako vstupy pouzivané na vyrobu tovaru a sluzieb v priemysle.
Rozsah a u¢inné poskytovanie ekonomickej infrastruktary méze mat’ vel’ky vplyv
na efektivnost’ priemyslu, vyrobné naklady a kone¢nti produkciu. Do ekonomickej
infrastruktury patri hlavne doprava a vsetky dopravné siete, d’alej komunalne
sluzby, ako napr. zasobovanie vodou, plynom, elektrinou, vyvoz odpadu
a odpadovych vod a taktiez telekomunikaéné sluzby.

Socidlnu infrastruktiru mozno charakterizovat’ ako verejné investicie zamerané
na verejné potreby, ktoré pomahaju rozvijat' I'udsky a socialny kapital naroda.
Vd’aka nej sa rozvija zdrava a kvalifikovana pracovna sila, ¢o znizuje podnikové
naklady (vo forme vydavkov na zdravotnictvo a odbornt pripravu) a zvysuje
produktivitu. Hoci je socialna infrastruktira menej ,hmatatelna“, predstavuje
oblasti dolezité pre zvysenie kvality Zivota miestnych obyvatel'ov. Zarad’ujeme
k nej hlavne Skolstvo a vzdelavanie, zdravotnictvo a takticZ socialne sluzby

a byvanie. 2

Obrazok 1 Rozdelenie infrastruktiiry

ekonomicka .
- LA socialna
(i) infraStruktira
infrastruktira
e A e 7
doprava (cesty, || Skolstvo (3koly,
zeleznice) vzdelavacie centra)
\ J \ y,
e A e 7
komunalne sluzby zdravotnictvo
— (voda, energetika, — (nemocnice,
kanalizécia, odpad) zdravotné strediska)
\ J \ y,
e N e N
R socialne sluzby
telekom,mnkacne (domovy déchodcov,
— (telefonne a — ANa
. o kultura, $port,
internetové siete) A ,
byvanie atd’.)

& J - J

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a: CEB. Investing in Public Infrastructure in Europe.

2L CEB. Investing in Public Infrastructure in Europe: A local economy perspective. Paris: CEB, 2017. s. 8.
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Podobné ¢lenenie, na technicki (ekonomickd) a socialnu infrastruktiru, uvadza aj
Cibakova ako najviac vyuzivané:
e Technicka infrastruktira — zaradujeme Sem najmd dopravu, energetiku,
telekomunikacie, ekologické sluzby, vodné hospodarstvo a komunalne sluzby.
e Socidlna infrastruktara — patri sem Skolstvo, zdravotnictvo, socidlne sluzby,

kultara, telovychova, obchodné siete, byvanie a siet’ verejnej spravy.

Medzi d’alsie mozné ¢lenenia infrastruktry patria napr.:

o Vvyrobna infrastruktira (doprava, energetika, spoje), socidlna (Skolstvo,
zdravotnictvo, vyskum) a vojenska (obrana Statu);

o nadradena dopravna infrastruktura (cestnd, zelezni¢na, leteckd, vodna,
hromadna, kombinovand a cyklistickd) a nadradena technicka
infraStruktura (energetickd, odpadové hospodarstvo, vodné hospodarstvo);

o tvrda infrastruktara (doprava, energetika, kanalizacia, telekomunikacie) a

miékka infrastruktara (Skolstvo, zdravotnictvo, bezpecnost’, byvanie a in¢).

Z hl'adiska zamerania naSej prace je pre nas tiez ddlezité rozdelenie na:

e velku infrastruktiru — tieto odvetvia infrastruktury su zabezpeCované Statom,
resp. centralnou vladou (napr. dialnice, letiskd);

e mala infrastruktiru — tito je zabezpeCovand uzemnou samospravou, cize
subjektami na miestnej/regionalnej rovni (napr. miestne zdravotné a kultirne

stredisk4, mestska hromadné doprava). 22

1.6. Moznosti financovania miestnej infrastruktary

V nasledujticej Casti uvadzame niekol’ko spdsobov financovania infrastruktury na
miestnej urovni, ktoré povazujeme za najdolezitejSie. Moznosti financovania infrastruktiry
mdzeme rozdelit’ na interné a externé zdroje. K internym alebo vlastnym zdrojom zarad’ujeme
hlavne bezné prijmy (miestne dane a poplatky), ucelovo viazané dane a poplatky a takisto
tvorbu rezerv. Externé (cudzie) zdroje predstavuju najmd uvery, verejno-sukromné
partnerstva (PPP), kapitalové granty a transfery, prijmy zo zdruzenych prostriedkov
a Specifickym zdrojom, ktory sa vyuziva len v niekol’kych krajinach je financovanie danovym
prirastkom (TIF).

22 CIBAKOVA, Viera a kol. Ekonomika verejného sektora. Bratislava: lura Edition, 2012. s. 157 — 160. ISBN
978-80-8078-473-7.
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1.6.1. Interné zdroje

Zakladnym zdrojom prijmov miestnych samosprav sa tzv. interné (vlastné) prijmy.
Obec, ako zakladna jednotka miestnej samospravy, ziskava vyznamné finan¢né prostriedky
najmd z prijmov z miestnych dani a poplatkov, ktoré vyberd od svojich obcanov. Tie
zarad'ujeme Ktzv. beznym prijmom alebo cast’ znich st ucelovo viazané na konkrétne
kapitalové vydavky, prip. sa pouzivaju pri tvorbe rezerv. V nasledujucej kapitole si to vsetko

blizsie popiSeme.

BeZné prijmy

Bezné prijmy (nazyvané aj vSeobecné alebo prevadzkové) su prijmy, ktoré obec
pravidelne vyuziva na pokrytie beZnych vydavkov (napr. mzdy, najomné a material). To
znamena, ze nie su spravidla vyuzivané na kapitalové vydavky (kam zarad’ujeme aj investicie
do infrastruktiry), ktoré st nepravidelné, dlhodobé a vo va¢som objeme. Avsak niektoré obce
kazdoroéne vyclenuju ¢ast’ zo svojho bezného rozpoctu aj na kapitalové vydavky. K beznym
prijmom obce zarad’'ujeme najmi miestne dane a poplatky. %

Obce mo6zu pouzivat' bezné prijmy hlavne na kratkodobé investicie, ¢ize majetok
s kratkou Zivotnost'ou (napr. policajné autd, pocitace) alebo pravidelne sa opakujuce
vydavky (napr. udrzba a modernizacia chodnikov, ciest, verejného osvetlenia). V pripade
nepravidelnych (jednorazovych) vydavkov (napr. vydavky na vystavbu/obnovu budov alebo
iny velky investiény majetok) alebo majetku s dlhou Zivotnostou (napr. kanalizécie,
vodovody) st zdroje z beznych prijmov nevhodné, pretoze sucasni danovi poplatnici buda
financovat’ projekty, z ktorych budi mat’ prospech buduici pouZivatelia — €o je porusenim
medzigeneracnej spravodlivosti. Pouzitie beznych prijmov na financovanie kapitalovych
vydavkov je teda efektivne, pokial’ prinosy z nich plyna sa¢asnym pouzivatel'om. 2*

Miestne dane a poplatky sa pouzivaju na financovanie kapitalovych vydavkov najmi
vo vidieckych obciach a menSich mestach. MenSie obce st totiz vdcSinou povaZované za
rizikovejSie pre kapitdlovy trh, a tym paddom nemaju taka dostupnost’ na pozi¢iavanie si

finanénych prostriedkov (prostrednictvom tiverov) ako vicsie mesta. °

2 UN-HABITAT. Guide to Municipal Finance. Nairobi: UN-HABITAT, 2009. s. 41. ISBN 978-92-1-132113-5.
2 UN-HABITAT. Guide to Municipal Finance. Nairobi: UN-HABITAT, 2009. s. 41 — 42. ISBN 978-92-1-
132113-5.

% KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 223. ISBN 978-3-030-21985-7.
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Uéelovo viazané dane a poplatky

Ucelovo viazané dane alebo uZivatel'ské poplatky su prijmy obce, ktoré st uréené na
zabezpeCenie konkrétneho tovaru alebo sluzby, obec znich teda financuje konkrétne
vydavky alebo projekt. Napr. prijmy z dane z pohonnych hmot alebo z cestnych poplatkov
by mali byt vy¢lenené na vystavbu ciest ¢i zlepSenie verejnej dopravy, podobne aj poplatky
za vodu, kanalizaciu ¢i poplatok za odvoz a likvidaciu odpadu st vyhradené na zabezpecenie
danej sluzby. %

Viazanost’ dani a poplatkov na konkrétne kapitalové vydavky je efektivne vtedy, ked’
existuje uzke prepojenie medzi nakladmi na dany tovar alebo sluzbu a prijmami na ich
financovanie. Obcania si tak vedia T'ahSie spojit' ziskané prinosy z danej infrastruktiry
s nakladmi potrebnymi na jej zabezpecenie a zhodnotit,, ¢i tento statok alebo sluzba je hodna
daného poplatku alebo dane. To by malo viest k vacsej efektivnosti a zodpovednosti
miestnych samosprav a nasledne priniest’ optimalnejsie a ucinnejSie investi¢né rozhodnutia.
Ugelové dane a poplatky viak mozu byt aj neefektivne, ak finanéné prostriedky smeruja do
sluzieb, kde neexistuje jasné prepojenic medzi tymi 'ud’mi, ktori vyuZivaju sluzbu, a tymi,

ktori za fu platia. 2’

Rezervy

Rezervné fondy alebo tzv. rezervy si obce vytvaraju, ked’ si ¢ast’ beznych prijmov
z dani a poplatkov odloZia na osobitny tucet, na ktorom sa tieto finanéné prostriedky
zhodnocuju s uréitym urokom. Obec ich méze po urcitom Case vybrat apouzit' na
zvladnutie neocakavanych vydavkov, resp. na vyrovnanie schodku rozpoctu, ale taktiez z nich
moze financovat’ konkrétne kapitalové investicie. Rezervné fondy mozu byt povinné alebo
dobrovol’'né. Vytvorenie povinného rezervného fondu urcuje zakon a dobrovolné fondy si
vytvérajti obce, ked’ chct vyélenit’ finanéné prostriedky na konkrétny projekt. 2

Tvorenie rezerv je opakom poZi¢iavania. Namiesto toho, aby si samosprava pozicala
zdroje, ktoré vyuzije Vv sti¢asnosti na financovanie kapitalovych vydavkov s ich naslednym
splacanim v budiicnosti, obec si odklada financné prostriedky do rezerv s tym, Ze ich vyuzije
V budtcnosti. Tento systém vytvara medzigenera¢nii nerovnost, pretoze sucasni danovnici

platia za infrastruktiru, z ktorej budi mat’ prospech budtci pouzivatelia. Ked'’Ze v§ak mnohé

% CEB. Investing in Public Infrastructure in Europe: A local economy perspective. Paris: CEB, 2017. s. 26.

27 KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 224. ISBN 978-3-030-21985-7.

28 KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 224. ISBN 978-3-030-21985-7.
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obce na celom svete nie su schopné alebo ochotné si pozicat, tvorenie rezerv z dani

a poplatkov je vcelku bezné. 2°

1.6.2. Externé zdroje

Investicie do verejnej infrastruktiry st vysoko kapitalovo ndro¢né a miestne
samospravy C¢asto nemaji potrebnu likviditu na pociato¢né financovanie len z vlastnych
prijmov. Ak chce obec realizovat’ vel’ké investi¢né projekty, externé zdroje su nevyhnutnou
siCast'ou na zmiernenie nedostatku jej finanénych prostriedkov. Miestna samosprava moze
vyuzivat’ rozne spdsoby externého financovania — navratné zdroje, ku ktorym patria hlavne
komundlne tvery a obligécie, d’alej dotacie a granty od vysSich urovni vlad, spoluprace so
sukromnym sektorom alebo aj s inymi obcami a d’alSie Specifické formy financovania, ktoré

blizsie charakterizujeme v nasledujtcej podkapitole.

Navratné zdroje financovania

Pozic¢iavanie na finan¢nych trhoch predstavuje tzv. navratné zdroje financovania —
miestna samosprava musi vypozi¢ané finan¢né prostriedky vratit' aj s urokom. K tymto
zdrojom zarad’'ujeme hlavne uvery, pozi¢ky alebo finanéné vypomoci od bank a inych
finanénych institicii. Specificku kategériu navratnych zdrojov tvoria komunalne obligacie,

ktoré méozZe emitovat’ obec.

Komunalne uvery

PoZi¢iavanie finanénych prostriedkov a vstup na kapitdlovy trh mdze obci priniest
okrem vyhod aj urcité rizikd. Komunalny uver je u¢inny spdsob, ako doplnit” chybajuce
finan¢né prostriedky na realizaciu velkych investicnych zamerov obce. Ked'ze su pdzicky
splacané dlhodobo a postupne poc¢as niekol’kych rokov, nédklady na splatky Gveru su rozdelené
na viacerych pouZzivatel'ov pocas celého trvania projektu. To znamend, Ze nezatazuju len tych
danovnikov, ktori v obci byvaju prave pocas vystavby projektu, kedy st zvycajne naklady
najvyssie, ale aver splacaju (prostrednictvom dani a poplatkov) najmaé ti obyvatelia, ktori aj
budi mat’ z danej infrastruktiry redlny prospech mozno pocas nasledujicich 30 rokov.
Pozi¢iavanie je tym padom efektivnejSi a spravodlivejSi sposob ziskavania finan¢nych

prostriedkov, ktory umoznuje obciam ¢asovo synchronizovat’® naklady a prinosy

2 UN-HABITAT. Quide to Municipal Finance. Nairobi: UN-HABITAT, 20009. s. 42. ISBN 978-92-1-132113-5.
30 NEUBAUEROVA, Erika a kol. Financie iizemnospravnych celkov. Bratislava: EKONOM, 2006. s. 161. ISBN
80-225-2225-2.
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infrastruktary, ked’ze za jej sluzby platia ti, ktori ju prave vyuzivaji. Komunalne p6zicky
mozu taktiez pomdct obciam urychlit miestny rozvoj, znizit prevadzkové nédklady a
zabezpeCit, aby sa projekty financovali bez velkych preruseni, ktoré mézu vzniknut v
dosledku doc¢asného deficitu rozpoétu. Uver je vyhodny aj vd’aka inflacii, ktora vlastne
znizuje naklady na poziCiavanie si, pretoze splatenie dlhu sa uskutocnuje z finan¢nych
prostriedkov, ktoré majia mensiu hodnotu ako povodne vypozi¢ané finanéné prostriedky. 3
Velkou hrozbou a ¢astym problémom samosprav je nadmerné zadlZovanie, kedy
obec prevezme na seba neudrzatené mnoZzstvo uverov, ktoré nie je schopna splacat’ a tym
prenasa zat'az dlhu na budice generacie. Preto existuju pri pozi¢iavani urcité obmedzenia
a obec musi dodrziavat’ zdkonom stanovené pravidla a postupy, ktoré¢ umoziuju samospravam
pozicat’ si len do urcitej vysky. Obec nesmie prekrocit’ stanovenu vysku dlhu, inak by mohla
celit’ réznym opatreniam alebo sankciam. Je taktiez potrebné jasne rozliSovat’ medzi beznym
a kapitalovym rozpoctom a p6zicky by mali byt povolené len pre kapitalové vydavky (teda
investiciec do miestnej infraStruktary ainych dlhodobych aktiv) a nie na pokrytie
prevadzkovych (beznych) nédkladov. V niektorych krajindch si vSak miestne vlady mozu
pozi¢at na kapitalové aj prevadzkové ucely, priCom mozu celit' roznym obmedzeniam

z hladiska vel'kosti a ielu pozicky. 2

Komunalne obligacie

Emisia komunalnych dlhopisov (=obligécii) je formou dlhového financovania, preto
ich zaradujeme K navratnym zdrojom financovania. Komunalne obligacie st CastejSie
vyuzivanym spOosobom financovania najmd v Severnej Amerike, kym unas v Europe sa
tradiCne viac vyuzivaju klasické uvery. Napriek tomu predstavuje emisia komunalnych
obligacii vyznamny zdroj financii pre projekty miestnej infrastruktary. Zvyc¢ajne sa finanéné
prostriedky ziskané z emisie vyuzivaju teda na investicné ucely (ale niekedy aj na krytie
prevadzkovych potrieb). 3

Obligacie su dlhopisy vydavané emitentom (vystavovatelom), ktory emitovanim

tychto cennych papierov ziskava dlhodoby uver od investora. Investor teda kupuje tieto

81 CHEN, Can — BARTLE, John R. Infrastructure Financing: A Guide for Local Government Managers.
Omaha: University of Nebraska, 2017. s. 12 — 13.

%2 KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 235 — 238. ISBN 978-3-030-21985-7.

33 WEBER, Barbara — STAUB-BISANG, Mirjam — ALFEN, Hans Wilhelm. Infrastructure as an Asset Class:
Investment Strategy, Sustainability, Project Finance and PPP. 2. vyd. Chichester: Wiley, 2016. s. 334 — 335.
ISBN 978-1-119-22654-3.
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dlhopisy s cielom ziskat’ urokovy vynos. Komunalne obligacie maja Specifické postavenie
v tom, Ze ich emitentom je samospravny celok (obec). 3

Vyhodou komunalnych obligacii je zvycajne nizsia cena oproti bankovému uveru a
diverzifikacia zdrojov financovania, moZznost' ziskania vel'kého objemu financnych
prostriedkov naraz, zvyc¢ajne pevné trokové sadzby, dlhsia doba splatnosti. Ich nevyhodou
moze byt standardizovanost’ dlhopisu a vieobecne mensia flexibilita. 3

Komunalne obligacie sa mozu emitovat’ bud’ ako sériové obligacie (jednotlivé série sa
splacaju vzdy po urcitom case) alebo ako terminované obligacie (je urceny presny termin
splatnosti). Existuju dva zakladné typy komunalnych obligicii — generalne a dochodkové —
a potom pozname este niekol'’ko d’al$ich specifickych druhov:

e Generalne obligacie (general obligation bonds) — moézu byt splacané
akymikol'vek vSeobecnymi zdrojmi (napr. dane, poplatky). Ked’ze ich obec splaca
aj z dani jej obyvatelov, vid¢Sinou sa vyzaduje na ich emisiu suhlas
prostrednictvom verejného referenda.

e Daochodkové obligacie (revenue bonds) — obec ich moze splacat’ len z ur€itych
zdrojov prijmov (napr. cestné poplatky, poplatky za kanalizaciu). Casto mozu mat’
ucelovy charakter a podl'a toho existuji dochodkové obligacie napr. na vystavbu
miestnych komunikacii, vystavbu rodinnych a obytnych domov, zakladné Skoly,
zasobovanie energiou, vodou atd’.

e Specifickou novinkou su podielové certifikaty, ktoré sa vyskytujui najmi na
americkom trhu v réznych obmenach, ako napr. Revenue bonds, General
obligation LTD alebo UNLTD, certificate participation, Tax allocation, Special
tax Notes, Revenue Notes atd’. Tieto rozne certifikaty maju odligné dizky splatnosti
a tiez Specifické formy zdanenia. Tie, ktoré su urcené na financovanie verejného
blaha (napr. na stavbu infrastruktary), mézu byt uplne oslobodené od dani.

e Existuju eSte aj tzv. zelené dlhopisy — zameriavaju sa hlavne na ekologicku
(zelen®) infrastruktiru a rozvoj projektov na zlepsSenie Zivotného prostredia. Tieto
dlhopisy sa vSak vo vSeobecnosti povazuju za rizikovejSie a menej financne

atraktivne pre investorov. '

3 CHOVANCOVA, Bozena a kol. Investovanie na financnych trhoch. Bratislava: Sprint 2, 2021. s. 282. ISBN
978-80-89710-53-1.

35 OECD. Infrastructure Financing Instruments and Incentives. Paris: OECD, 2015. s. 24.

3% CHOVANCOVA, Bozena a kol. Investovanie na financnych trhoch. Bratislava: Sprint 2, 2021. s. 297 — 298.
ISBN 978-80-89710-53-1.

37 OECD. Infrastructure Financing Instruments and Incentives. Paris: OECD, 2015. s. 26 — 27.
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Pozi¢iavanie od rozvojovych bank a medzinarodnych finan¢nych institacii

Niektoré miestne samospravy mézu mat’ problémy so ziskanim dostatocného kapitalu
pre vel'ké infrastruktirne projekty prostrednictvom klasickych tverov alebo obligacii. Preto
st v mnohych krajinach zriadené rozvojové banky alebo iné finan¢né inStitacie, ktoré
pomahaji obciam zabezpecit' chybajuce zdroje a taktiez poskytuju poradenské sluzby pri
vypracovani projektov. Tieto banky mozu pontikat’ uvery za nizsie urokové sadzby ako st na
trhu a okrem toho mézu poskytovat’ odborni pomoc samospravam, ktoré nemaji dostato¢né
kapacity alebo znalosti na to, aby sa projektami zaoberali samy. Takisto mézu zvysit
atraktivnost’ potencialnych investicii v oblasti infraStruktiry aj pre sukromny sektor. Medzi
takéto institucie patri napr. Eurdpska investicna banka (EIB) alebo Medzinarodna banka pre

obnovu a rozvoj (IBRD) a mnohé dalsie. 3

Dotacie a granty

Vyznamné financné prostriedky moze samosprava ziskat’ aj z kapitalovych grantov
a transferov. Do tejto skupiny prijmov zaradujeme najmd dotacie zo Statneho rozpocétu
(transfery), zo Statnych ucelovych fondov alebo zo zahrani¢nych fondov (napr. ,,eurofondy*)
a roznych grantovych programov. Dotacie zo Statneho rozpoctu sluzia najmid na
financovanie prenesenych kompetencii miestnej samospravy (napr. skolstvo, zdravotnictvo).
Granty méZu obce ziskat' po podani Ziadosti v ramci grantovych vyziev a programov.
Vyznamné finanéné prostriedky obec ziskava aj z fondov EU. *°

Eurépske §trukturalne a investi¢né fondy (ESIF), bezne nazyvané aj ,.eurofondy*
alebo ,,fondy EU“ st jednym z najvyznamnejsich nastrojov realizacie zdrojov a politik EU
apoméhaju tak ¢&lenskym krajinam EU aj pri vystavbe, budovani a modernizacii
infrastruktiry s cielom podporit’ rozvoj miest a obci. 4°

Financovanie infrastruktary prostrednictvom grantov alebo dotacii od vysSich urovni
verejnej spravy moze byt ekonomicky rozumné, ak projekty, na ktoré sa poskytuji finan¢né
prostriedky, vytvaraju konkrétne benefity pre miestnu samospravu alebo vyssie vlady maji

0 tieto projekty osobitny zaujem. **

% KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 242 — 243. ISBN 978-3-030-21985-7.

¥ HAMALOVA, Marta — BELAJOVA, Anna — SEBOVA, Miriam. Komundlna ekonomika a politika.
Bratislava: Sprint dva, 2011. s. 163. ISBN 978-80-89393-38-1.

40 PISAR, Peter — CAPINOVA, Erika. Financie Eurdpskej vinie. Banska Bystrica: Belianum, 2019. s. 37 — 41.
ISBN 978-80-557-1607-7.

4 CHEN, Can — BARTLE, John R. Infrastructure Financing: A Guide for Local Government Managers.
Omaha: University of Nebraska, 2017. s. 11.
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Dotacie moézu byt ucelové alebo neucelové. Nethcelové dotacie (vSeobecné,
Nnepodmienené) nie st vyhradené na ziadny konkrétny ucel, a tym padom ich samosprava
moze vyuzit' podla vlastného uvazenia. Ugelové dotacie (Specifické, podmienené) musia byt
vynalozené na financovanie vopred urCenych vydavkov a podl'a usmerneni vyssej vladnej
trovne, ¢im do istej miery narusuji miestne rozhodovanie. 42

Nevyhodou grantového financovania je, ze moéze niekedy viest k neefektivnym
rozhodnutiam miestnych samosprav. KedZze granty pokryvaju velka cast’ kapitalovych
nakladov, neexistuje ziadny stimul na pouzivanie riadnych cenovych politik pre poskytované
miestne sluzby, ¢o moze viest' k stanoveniu ceny netiéinnym a nezodpovednym spdsobom. 43

Dal§im problémom je, Ze granty vo vieobecnosti zniZuju zodpovednost. Ked sa
miestni obyvatelia chcu stazovat’ na uréita sluzbu, nemusia si byt isti, ktora Groven vlady je
za problém zodpovedna. Miestna samosprava pravdepodobne bude vykonavat’ svoje bezné a
kapitalové vydavky zodpovednej$im, efektivnej$im a transparentnejsim sposobom, ak bude aj

zodpovedna za ziskavanie vlastnych prijmov na financovanie tychto sluzieb.

Verejno-sukromné partnerstva (Public-Private Partnerships)

Osobitnou formou obstaravania verejnych sluzieb je verejno-sutkromné partnerstvo (z
angl. Public-Private Partnership = PPP), ktoré moéze byt dalSim vyhodnym spdsobom
financovania infrastruktury na miestnej urovni. Pojem Public-Private Partnership (PPP) vo
vSeobecnosti predstavuje zmluvne upraveni spolupracu medzi verejnym sektorom
(vtomto pripade miestnou samospravou) a sukromnym sektorom, ktora je uzavreta
zvyCajne za ucelom poskytovania verejnych sluzieb alebo na vystavbu infrastruktury. Ked'ze
budovanie infrastruktary predstavuje investiéne naro¢né projekty, PPP zvy¢ajne predstavuju
dlhodobé vzt’ahy, s dizkou kontraktu 20 — 30 rokov alebo v zavislosti od projektu. °

Verejny sektor (obec) zveri projekt vybranej sukromnej spolo¢nosti, od ktorej sa
ocakéava splnenie urcitych Cinnosti vV ramci navrhu, budovania, prevadzkovania, adrzby
alebo financovania projektu danej infrastruktiry. Firma za to bude dostavat’ pravidelné
platby od miestnej vlady (napr. pri vystavbe a udrzbe $ko6l a nemocnic) alebo bude vyberat

uzivatel'ské poplatky (napr. vyber myta na dialnici). Sukromny partner ale pociato¢né

42 CEB. Investing in Public Infrastructure in Europe: A local economy perspective. Paris: CEB, 2017. s. 27.

4 KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 233 — 235. ISBN 978-3-030-21985-7.

4 UN-HABITAT. Guide to Municipal Finance. Nairobi: UN-HABITAT, 2009. s. 39. ISBN 978-92-1-132113-5.
4 CIERNIK, Anton. Specifikd financovania verejnej infrastruktiry prostrednictvom verejno-sikromnych
partnerstiev. In Novd ekonomika: vedecky dcasopis Ndarodohospodarskej fakulty Ekonomickej univerzity
v Bratislave. Bratislava: Narodohospodarska fakulta EU, 2015, ro¢. 8, ¢. 1, s. 88 — 91. ISSN 1336-1732.
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naklady financuje vécSinou z vlastnych zdrojov, pricom zvyCajne sa jedna o Gverové
financovanie, a nasledné platby sa uskuto¢iiuju az na zaklade dosiahnutych vysledkov a podla
detailne $pecifikovanych kritérii. 4°

Dovodom uzatvorenia takychto partnerstiev je najmid presun urcitych rizik na

sikromny sektor, priCom sa ocakdva, ze tento investor dokdze znizit naklady na projekt
atym padom bude efektivnejsi pri poskytovani verejnych sluzieb ako miestna samosprava.
Ak by sa vSak vSetky rizika presunuli len na sukromny podnik, mohlo by to viest' k
predrazeniu nakladov na projekt, a preto by mali byt jednotlivé rizikd presunuté na ten
subjekt, ktory ich dokaze lepSie zvladnut’. V rdmci spoluprace obce so sikromnym sektorom
sa mozu tiez objavit’ nasledovné rizika:

e Riziko vystavby — predstavuje napr. predizenie doby vystavby a oneskorené
odovzdanie stavby, nedostato¢nt kvalitu stavebnych prac, prekrocenie nakladov,
nedosiahnutie stanovenych noriem a $tandardov a negativne externé dopady.

e Riziko dostupnosti — infratruktura spiia zmluvne dohodnuté podmienky
a parametre a verejnost ju moéze vyuzivat. AK by nebola dostupna alebo by
nefungovala podl'a dohodnutych kritérii, samosprava moze zastavit', resp. znizit
platby sukromnému sektoru.

e Riziko dopytu — sukromny sektor dopredu nevie, ¢i bude o danu infrastruktiru
dostato¢ny zaujem Vv dosledku zmien podmienok na trhu (konkurencia, nové
trendy, technicka zastaranost). 47

Existuju rozne druhy PPP partnerstiev, ktoré sa od seba navzajom lisia v urcitych

podmienkach. Podl'a miery zapojenia sukromného sektora a z toho vyplyvajuceho rozdelenia
rizik uvadzame tieto 4 zakladné typy PPP projektov:

e OM (Operate, Maintain) = prevadzka, udrzba — sukromny sektor je zodpovedny
len za udrzbu a prevadzku aktiv. Vlastnictvo zostava na strane verejného sektora,
ktory je zodpovedny aj za jej vystavbu a modernizaciu (podobné outsourcingu).

e BOT (Build, Operate, Transfer) = vystavba, prevadzka, prevod vlastnictva —
infrastruktara je vo vlastnictve sikromného sektora, ale len pocas trvania projektu

a po jeho skonceni prechadza do vlastnictva verejného sektora.

% OSTRIZEK, Jan et al. Public Private Partnership: piilezitost a vyzva. Praha: C. H. Beck, 2007. s. 18 — 19.
ISBN 978-80-717’9-744-9. )
4 SVOBODOVA, Valéria — PULLMANOVA, Terézia. PPP ako ndstroj modernizdcie infrastruktiry. In

Ekonomicka kriza - nové podnety pre ekonomicku teoriu a prax: zbornik z medzindarodnej vedeckej konferencie.
Bratislava: Paneurdpska vysoka skola, 2010, s. 152 — 158. ISBN 978-80-89453-01-6..
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e DBFO (Design, Build, Finance, Operate) = projektovanie, vystavba,
financovanie, prevadzka — stkromny sektor preberd vsetky rizika spojené
s realizaciou projektu. Je zodpovedny aj za navrh projektu a jeho financovanie.

e BOO (Build, Own, Operate) = vystavba, vlastnictvo, prevadzka — pri tomto type
sa okrem ostatnych predoslych ¢innosti sukromny sektor stava aj vlastnikom aktiv
(podobné privatizacii). 48

Hlavnou vyhodou PPP projektov je vyuzitie ,,know-how* sukromného partnera, ktory
ma viac zrucnosti a skusenosti s realizaciou velkych projektov a dokéze tak doplnit
nedostato¢né manazérske schopnosti miestnej samospravy so zabezpecenim urcitych sluzieb.

PPP moéze tiez podporit’ véasné dodanie projektu, pretoze firmy budu inkasovat prijmy, az

ked’ bude projekt hotovy. Toto partnerstvo modze byt vyhodnym prostriedkom na ziskanie

finan¢nych zdrojov na investicie do velkych a ndkladnych projektov, ako aj na zabezpecenie
tdrzby projektu pocas celého jeho trvania. 4°

Nevyhodou PPP je najmi to, ze ich ndklady su casto ovela vysSie, ako keby si
samosprava len pozicala peniaze na finanénom trhu. PPP partnerstva nezarucuju poskytovanie
kvalitnejsich sluzieb, a preto ich uspech zavisi aj od jasne definovanych podmienok v zmluve,
ktorda by mala viest' k dostatoénej zodpovednosti, transparentnosti a efektivnosti. Ulohou
vlady je potom monitorovat’ dodrziavanie tychto podmienok. PPP projekty mézu byt ale

niekedy nakladné pre sikromny sektor, kedze firmy musia venovat’ zna¢né prostriedky na

vypracovanie navrhu projektu, ktory moze byt nakoniec netispesny. >

Spoluprace s inymi miestnymi samospravami

Niektoré miestne samospravy nie su dostato¢ne vel’ké na to, aby prildkali sikromnych
investorov alebo nemaji potrebné znalosti na to, aby mohli na Standardnych finan¢nych
trhoch poOsobit’ samostatne. Preto mdze byt pre niektoré¢ obce vyhodné ziskat prijmy zo
zdruZenych prostriedkov, Cize na zaklade spoluprace S inymi miestnymi samospravami.
Obce sa mozu zdruzovat, a tym zlepsit a ulahCit’ si pristup na kapitalové trhy. ZdruZenie

viacerych obci vytvara Uspory z rozsahu a diverzifikuje riziko medzi viaceré obce/projekty.

48 OSTRIZEK, Jan et al. Public Private Partnership: piileZitost a vyzva. Praha: C. H. Beck, 2007. s. 29 — 33.
ISBN 978-80-7179-744-9.

4 KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 243 — 246. ISBN 978-3-030-21985-7.

50 UN-HABITAT. Guide to Municipal Finance. Nairobi: UN-HABITAT, 2009. s. 44 — 45. ISBN 978-92-1-
132113-5.
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Taktiez to znizuje ndklady na pdzicky a prevadzkové naklady (vytvorenim Standardizovanych
procesov a projektovych planov). !

Obce moézu spolupracovat’ na zaklade zmluvy, ktorG uzavra s cielom uskutocnit
konkrétnu spolo¢na tlohu. Obce mo6zu takisto zriad’ovat’ rézne typy zdruzeni alebo vytvorit
spolo¢ny obecny urad. Vd’aka tymto spolupracam mdzu miestne samospravy lepSie vyuzit
verejné zdroje a efektivnejSie tak zabezpecit' potrebné sluzby pre obCanov (napr. spolo¢na
cisticka odpadovych vod, sklddky komunélneho odpadu, kanalizacia...). Spolupraca
a zdruZzovanie obci tak moéze viest' k rozvoju obecnej samospravy a efektivnejSej vystavbe
infrastruktary. 52

Spolupraca miestnych samosprav méze prebichat’ na 3 urovniach:

1. Zakladna Ttroven — skupina miestnych samosprdv, ktoré si spolo¢ne
nevypozi¢iavaji finanéné prostriedky, ale len vzajomne koordinuji ¢innosti
spojené s pozic¢iavanim a zdiel'ajii osvedcené postupy.

2. Stredna uroven — zndma aj ako ,klubovd dohoda“, kde kazd4d miestna vlada
zodpoveda za svoju platbu za nadobudnuty kapital. Takéto zdruzenia mozu byt
Casto zlozité a m6zu spodsobit’ neziaduce néklady.

3. Pokrocila Groven — miestne organy vytvoria tzv. ,,u¢elovo zriadenu spolo¢nost™
(,,Special Purpose Vehicle* — SPV), ktora bude fungovat ako finan¢ny
sprostredkovatel’ v mene skupiny miestnych samosprav. Takyto subjekt umoziuje
obciam ziskat' dostato¢ne velké mnoZstvo projektov a zniZit' naklady a riziko

pristupu na kapitalovy trh. 53

Financovanie dafnovym prirastkom (,,Tax Increment Financing*)

Dal§im alternativnym néstrojom na financovanie infrastruktary je tzv. ,,financovanie
danovym prirastkom®, ¢ize danovymi prijmami, ktoré pribudli navySe do rozpoctu po zvySeni
hodnoty nehnutelnosti (z angl. Tax Increment Financing = TIF). Tento spdsob financovania

sa vyuziva najmd v USA, priCom unas na Slovensku sme sa snim eSte nestretli. TIF

51 WEBER, Barbara — STAUB-BISANG, Mirjam — ALFEN, Hans Wilhelm. Infrastructure as an Asset Class:
Investment Strategy, Sustainability, Project Finance and PPP. 2. vyd. Chichester: Wiley, 2016. s. 342. ISBN
978-1-119-22654-3.

52 HAMALOVA, Marta — BELAJOVA, Anna — SEBOVA, Miriam. Komundlna ekonomika a politika.
Bratislava: Sprint dva, 2011. s. 115 — 116. ISBN 978-80-89393-38-1.

53 CEB (Council of Europe Development Bank). Investing in Public Infrastructure in Europe: A local economy
perspective. Paris: CEB, 2017. s. 29.
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umoziiuje miestnym samospravam vopred investovat’ do verejnej infrastruktary a prestavby
zanedbanych mestskych ¢asti, pri¢om mézu za tieto investicie zaplatit’ neskor. >*

TIF funguje na principe budiceho predpokladaného narastu danovych prijmov, ktory
je generovany projektom. Ocakava sa, ze nova vystavba infraStruktary povedie k zvySeniu
hodnoty okolitych nehnutelnosti, atym sa zvysSia aj miestne prijmy zdani ztychto
nehnutel’nosti. Obec teda akoby zmrazi dane z nehnutelnosti na ,,zakladnej Grovni®, pricom
tieto prijmy budu nad’alej financovat’ vSetky bezné vydavky. A potom ked ddjde k zvySeniu
danovych prijmov, tieto prirastky sa pouziju na financovanie prestavby vybranej zanedbanej

vvvvv

alebo dlhopisov, pri¢om ako zaruka sa uplatiiuju prave o¢akavané prirastky dani.

V tejto Casti sme si na teoretickej rovine definovali rézne moznosti a sposoby
ziskavania financnych prostriedkov, ktoré moze miestna samosprava vyuzit’ pri financovani
infraStruktary. Snazili sme sa upozornit’ na ich zakladné charakteristiky, vyhody/nevyhody

alebo pripadné problémy, ktoré mézu vzniknat pri ich pouziti.

% CHEN, Can — BARTLE, John R. Infrastructure Financing: A Guide for Local Government Managers.
Omaha: University of Nebraska, 2017. s. 16 — 17.

5 UN-HABITAT. Guide to Municipal Finance. Nairobi: UN-HABITAT, 2009. s. 50 — 53. ISBN 978-92-1-
132113-5.
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2. Ciel’ prace, metodika prace a metody skimania
Cielom naSej zavereCnej prace je zistit mozné spdsoby financovania infraStruktary
a posudit’ ich zhladiska vhodnosti/nevhodnosti pouzitia na miestnej Urovni s vyuZzitim
prikladov dobrych praktik v krajindch OECD. Na dosiahnutie tohto hlavného ciela sme si
urcili niekol’ko ¢iastkovych cielov:
1. definovat’ a charakterizovat’ rézne moznosti a spdsoby financovania infrastruktiry
na miestnej trovni
2. porovnat’ financovanie infrastruktiry miestnych samosprav v krajinach OECD
3. analyzovat’ konkrétne praktické skusenosti s financovanim infrastruktiry na
miestnej trovni vo vybranych krajinach
4. posudit vhodnost’ pouzitia jednotlivych spdsobov financovania infraStruktury

a zhrnut’ konkrétne odporacania pre miestne samospravy.

Nasa praca je rozdelena na teoreticku a prakticku Cast’, pricom pozostdva z 3 hlavnych
kapitol. Prva kapitola (Sucasny stav rieSenej problematiky doma a Vv zahranic¢i) predstavuje
teoretickll Cast’ prace, kde sme sa zamerali na charakteristiku zakladnych pojmov, ktoré
stivisia s danou témou a analyzovali sme vSetky zédkladné moZnosti a sposoby financovania
infrastruktiry na miestnej Urovni. Informacie sme cerpali zo slovenskej, ale najmid zo
zahrani¢nej literatury a odbornych clankov, prip. zbornikov. V tejto kapitole sme vyuzivali
najmi metddu deskripcie, ale aj analyzy, prip. dedukcie.

V druhej kapitole sme si zadefinovali hlavny ciel’ prace, ako aj ¢iastkové ciele, ktoré
podmienujl jeho dosiahnutie. Zaroveil uvddzame metody, ktoré sme vyuzili pri tvorbe prace
a zdroje, z ktorych sme ¢erpali informacie.

Tretia kapitola predstavuje prakticku Cast’, v ktorej prezentujeme vysledky nasej prace
a vyvodzujeme zavery. V tejto kapitole sme sa najprv zamerali na porovnanie krajin OECD
z hladiska financovania infrastruktiry miestnych samosprav. Kvoli dostupnosti tidajov, sme
sa zamerali na subnarodnt uroven (z angl. Subnational Government = SNG), pri ktorej sme
porovnavali najnovsie dostupné udaje o kapitalovych vydavkoch a investiciach (z roku 2020).

Data sme Cerpali z databazy OECD, ktora je dostupna online na: https://stats.oecd.org/#. Tieto

udaje sme spracovali do tabulky a nasledne sme vytvorili aj graf. V tejto Casti sme vyuzili
najmd metodu analyzy a komparacie jednotlivych krajin. V d’alSej Casti sme analyzovali tri
vybrané praktické priklady financovania infraStruktary, ktoré by mohli sluzit’ ako inSpiracia aj

pre miestne samospravy na Slovensku, prip. v inych krajinach. K tejto Casti sme informéacie
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Cerpali najmid z oficidlnych stranok jednotlivych krajin, prip. zinych clankov, ktoré su
dostupné na internete. Na zaver sme zhrnuli zozbierané poznatky o jednotlivych moZznostiach
financovania infrastruktiry a snazili sme sa posudit’ ich vhodnost/nevhodnost pouzitia
V konkrétnych pripadoch, pricom sme vytvorili konkrétne odporacania, ktoré by mohli
posluzit miestnym samospravam pri vybere vhodného nastroja na financovanie ich
kapitalovych potrieb. V tychto castiach sme taktiez vyuzili metodu deskripcie, analyzy

a dedukcie.
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3. Vysledky prace a diskusia

3.1. Financovanie infrastruktiry miestnych samosprav V krajinach
OECD

V nasledujucej kapitole sa blizSie pozrieme na financovanie infrastruktiry
V jednotlivych krajinich OECD a na zaklade dostupnych udajov si porovname kapitalové
vydavky a investicie na subndrodnej urovni (SNG) vo vSetkych 38 krajinach OECD.
Organizacia pre hospodarsku spolupracu a rozvoj (OECD z angl. Organisation for Economic
Co-operation and Development) je medzivladna organizacia 38 ekonomicky najrozvinutejsich
Statov sveta, ktoré prijali principy demokracie a trhovej ekonomiky. Tvori ju 9 federalnych
a 29 unitarnych krajin.

Verejna sprava zahfiia Styri subsektory: centralnu/federalnu vladu; Statnu spravu (napr.
Staty v USA, spolkové krajiny v Nemecku, atd’.); miestnu spravu (t. j. regionalne a miestne
samospravy); a fondy socialneho zabezpeCenia. Subnarodna verejna sprava (z angl.
Subnational Government = SNG) je definovana ako sucet $tatnej spravy a miestnych/
regionalnych samosprav. V1ddu na subnarodnej trovni teda tvoria vSetky vladne Grovne, ktoré
st nizSie ako centrdlna vladda, to znamend, Ze sem patria organy na miestnej aj regionalnej
urovni. Na$a praca je sice zamerand len na miestnu uroven, ale z hl'adiska dostupnosti udajov
sme sa rozhodli zamerat’ na subnarodnu troven (SNG), pri ktorej sme mohli vyuZit' databazu
OECD a z nej Cerpat’ najnovsie data (za rok 2020) pre vSetky krajiny OECD.

Vydavky ktorejkol'vek trovne verejnej spravy su tvorené beznymi a kapitalovymi
vydavkami. Kapitalové vydavky pozostiavaju z investicii a kapitalovych transferov (t. j.
investicnych grantov a dotacii, ktoré poskytuji subnarodné vlady inym institucionalnym
jednotkam). Investicie zahffiaji tvorbu hrubého kapitdlu a akvizicie, minus ubytok
nefinan¢nych nevyrobenych aktiv. Tvorba hrubého fixného kapitalu (alebo fixné investicie) je
hlavnou zlozkou investicii. %

Ako sme uvadzali uz aj v teoretickej Casti prace, kapitalové vydavky su uhradzané
nepravidelne, zvy€ajne vo vicSich objemoch a su ur¢ené hlavne na dlhodobé aktiva (so
zivotnost'ou dlhSou ako 1 rok). Kapitalové vydavky zahfiiaju napr. vystavbu novych budov a
ciest, nakup pozemkov a zariadeni ¢i ndklady na rekonStrukciu stavieb — maju teda investi¢ny
charakter atuzko suvisia s financovanim infrastruktary. Preto sme na 0cely nasej analyzy
vybrali prave udaje o kapitdlovych vydavkoch a investiciach. V nasledujicej tabulke 1

konkrétne vidime udaje o kapitdlovych vydavkoch ako % zcelkovych vydavkov

5 OECD. https://stats.oecd.org/#
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subnarodnych vlad a o investicidch na subndrodnej urovni ako % z HDP a % z celkovych

investicii verejnej spravy za rok 2020 pre vsetkych 38 krajin OECD.

Tabulka 1: Kapitdlové vydavky a investicie na subndarodnej tirovni v krajindch OECD za rok 2020

- % z celkovych % z % z celkovych
NI OISEID) () SNG V}"da:"iov HDP verejnych invzsticii
AU | Australia 17,13 2,85 75,26
BE | Belgicko 9,88 2,18 78,44
CA| Kanada 12,3 3,51 84,5
MX| Mexiko 13,61 1,18 69,68
DE| Nemecko 12,09 1,8 67,47
AT | Rakusko 9,44 1,37 40,39
US| Spojené staty americké (USA) 10,72 2,03 56,4

ES| Spanielsko 10,04 1,78 67,14

CH| Svajgiarsko 15,9 2,29 67,32

OECD (9) - federalne krajiny (vaz. priem.) 11,46 2,03 61,49
CZ| Ceska republika 19,67 2,29 46,42
CL| Cile 6,04 0,23 10,1
DK| Dansko 4,81 1,59 46,9

EE| Estonsko 19,51 1,98 33,54

FI| Finsko 12,14 2,78 58,5
FR| Francuzsko 22,93 2,22 56,44
GR| Grécko 26,54 1,01 31,16
NL| Holandsko 11,36 1,48 44,24

IE| Irsko 36,23 0,77 32,54

IS| lIsland 10,85 1,45 38,79

IL| lIzrael 24,11 1,391..

JP| Japonsko 22,24 2,81 67,67
CO| Kolumbia 18,27 2,15 68,69
KR| Korea 24,02 3,24 58,97
CR| Kostarika 30,79 0,54 21,75
LT| Litva 17,88 1,7 39,44
LV | Lotyssko 20,72 2,27 411
LU| Luxembursko 36,08 1,74 35,56
HU| Madarsko 26,17 1,54 20,87
NO| Noérsko 13,92 2,53 41,02
NZ| Novy Zéland 34,7 1,44 37,6
PL| Polsko 14,79 1,99 43,22
PT| Portugalsko 20,7 1,14 50
SK| Slovenska republika 13,85 1,07 29,73

SI| Slovinsko 19,52 1,71 39,6
GB| Spojené kralovstvo 9,08 0,86 29,26
SE| Svédsko 9,87 2,35 47,96

IT| Taliansko 12,33 15 55,96
TR| Turecko 20,71 0,46 12,75

OECD (29) - unitarne krajiny (vaz. priem. 17,58 1,88 48,94

EU (27) - vdZeny priemer 13,05 1,81 54,44

Zdroj: Vlastné spracovanie na zdklade udajov z databdazy OECD
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V tabul’ke 1 mame najprv zobrazené kapitalové vydavky na subnéarodnej urovni ako
percentualny podiel zcelkovych subnarodnych vydavkov. Mozeme vidiet, ze podiel
kapitalovych vydavkov SNG vlad sa medzi krajinami OECD celkom vyrazne 1isi — od menej
ako 5 % v Dansku az po vyse 36 % v Irsku alebo v Luxembursku. Aj na Novom Zélande
tvoria kapitalové vydavky takmer 35 % z celkovych vydavkov SNG vlad.

V niektorych krajinaich moéze byt tento pomer vysoky aj v dosledku pravnych
obmedzeni, ktoré zaviedli povinnost miestnych samosprav vynakladat’ urcité percento
miestnych rozpocCtov na kapitdlové vydavky. Investicné priority st casto definované v
miestnych rozvojovych planoch, ktoré st tieZ povinné. Vo vSeobecnosti ma ale tento pomer
tendenciu byt vyssi v centralizovanejSich krajinach, kde maji samospravy na subnarodnej
urovni malo vlastnych kompetencii, ktoré by ovplyviovali ich bezné vydavky, a tym padom
sa SNG vlady mo6zu viac zamerat’ na investicie, ¢im sa relativne zvysia ich kapitalové
vydavky. Medzi najviac centralizované krajiny z OECD patria prave frsko, Novy Zéland,
Luxembursko a taktiez Grécko alebo Mad’arsko, ktorych SNG vlady tiez vykazuji pomerne
vysoky podiel kapitalovych vydavkov (viac ako 26 %). Nad 20 %-nym podielom sa pohybuju
tiez krajiny ako Francuzsko, Izrael, Japonsko, Koérea, Kostarika (vySe 30 %), Lotyssko,
Portugalsko a Turecko.

Rozdiely mézeme vidiet' aj pri porovnani unitarnych a federalnych krajin, pri¢om
priemer vo federdlnych krajinach (11,5 %) je niz§i ako priemerny podiel kapitdlovych
vydavkov v unitarnych krajinach (17,6 %). Pri Sirokom rozsahu kompetencii vo federalnych
krajinach sa SNG vlady nesustred’'uju az tak na investicie, ale hlavne na bezné vydavky
(mzdy, socidlne vydavky, nakup tovarov a sluzieb atd’.), ¢im sa relativne zniZuje podiel
kapitalovych vydavkov. *

Nizky podiel kapitadlovych vydavkov na SNG uUrovni ma z unitarnych krajin okrem
Daénska, napr. aj Cile, Spojené kralovstvo a Svédsko (menej ako 10 %). Podobne ako pri
federdlnych krajinach, aj v unitdrnych krajinéch, ktoré su viac decentralizované, maji vlady
na SNG trovni mnoZstvo kompetencii, ktoré musia zabezpefovat’ prostrednictvom beZnych
vydavkov a tym padom sa podiel SNG kapitalovych vydavkov znizuje (napr. Dansko patri
medzi najviac decentralizované krajiny) alebo naopak ak je krajina prili§ centralizovana,
miestne samospravy maju celkovo obmedzené financovanie (napr. Cile). Miestne a regionélne
samospravy na Slovensku vykazuju 13,85 % kapitalovych vydavkov zo svojich celkovych

vydavkov, &im su tesne nad priemerom EU, ale pod priemerom krajin OECD.

57 OECD/UCLG. 2019 Report of the World Observatory on Subnational Government Finance and Investment —
Key Findings. 2019. s. 61
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Ak sa blizSie pozrieme konkrétne na investicie na subnarodnej urovni, ktoré tvoria
hlavnu stcast’ kapitalovych vydavkov, v tabulke 1 vidime ich % podiely vzhl'adom k HDP
a k celkovym verejnym investiciam. Pre lepSie znazornenie sme vytvorili z tychto tidajov aj

graf 1, ktory vidime nizsie.

Graf 1. Investicie na subndrodnej virovni v krajinach OECD za rok 2020

Investicie na subnarodnej urovni (2020)
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Zdroj: Viasmé spracovanie na zdklade iidajov z databdzy OECD

Na zdklade uvedeného grafu modZeme vidiet, Ze podiel investicii na subnirodnej
urovni sa v jednotlivych krajinach znacne 1isi, ¢i uz ako % z celkovych investicii verejnej
spravy alebo ako % z HDP. V priemere sa na subnarodnej trovni realizuje viac ako polovica
z celkovych verejnych investicii — priemer vietkych 38 krajin OECD aj priemer EU je vyse
54 %. Celkovo je podiel subnarodnych vlad na verejnych investiciach vacsi vo federalnych
krajinach (v priemere 61,5%) ako v unitarnych krajinach (48,9%). Kanadské samospravy,
ktoré st zodpovedné za 84,5 % verejnych investicii, st na Cele rebricka krajin OECD spolu s
Belgickom (78,4 %) a Australiou (75,3 %). Kanada je tiez na prvom mieste v OECD, pokial’
ide o pomer investicii na subnarodnej urovni kK HDP (3,5 %), kde tiez zna¢ne prekracuje
priemer vSetkych vybranych krajin (1,94 %). Kanada je jednou z najviac decentralizovanych

krajin na svete, 0 Com svedci aj to, ze podiel kapitalovych vydavkov na celkovych vydavkoch
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subnarodnej trovne je len 12,3 % (tabulka 1), ¢ize vdcSinu kompetencii musia samospravy
zabezpecovat’ prostrednictvom beznych vydavkov. Aj napriek tomu je zrejmé, ze kanadské
subnarodné vlady hraji kl'uCovil ulohu vo verejnom investovani. Dokazom je aj napr.
"Kanadsky fond na budovanie obci” ("The Canada Community-Building Fund", ktory je
stcastou "Infrastructure Canada"), ktory predstavuje stabilny a dlhodoby zdroj financovania
na podporu priorit miestnej infrastruktury. Tento fond kazdoro¢ne poskytuje viac ako 2
miliardy dolarov 3600 obciam v celej krajine a z tychto prostriedkov sa kazdy rok podpori
priblizne 4000 projektov. 8

V Kanade teda naozaj miestne samospravy predstavuju dolezitych investorov v oblasti
infrastruktury, ale okrem Kanady, Belgicka a Australie, aj v d’alSich federalnych (Mexiko,
Nemecko, Spanielsko a Svajéiarsko), ale aj v unitarnych krajinach (Japonsko, Kolumbia),
maju investicie na SNG urovni vysoky podiel na celkovych verejnych investiciach — vySe
67%. Nad priemerom vSetkych 38 krajin OECD (54,6 %) sa drZia tieZ krajiny ako USA,
Finsko, Francuzsko, Juznd Koérea a Taliansko. Korea tiez vykazuje druhy najvacsi podiel SNG
investicii k HDP (po Kanade) — 3,2 %.

Na druhej strane, vel'mi nizky podiel subnarodnych investicii vykazuje Cile — len
10,1% z celkovych verejnych investicii a 0,2 % z HDP — ¢o je najmenej spomedzi vSetkych
krajin OECD. Téato nizka uroven miestnych investicii, napriek obrovskym miestnym
potrebam, odraZa mieru centralizacie verejnej spravy a tazkosti obci pri ziskavani vlastnych
finanénych prostriedkov na investicie. Miestne samospravy maji pristup k financovaniu z
verejno-stikromnych partnerstiev a fondov medzinarodnej spoluprace pre rozvoj miest, ale
pozidiavanie finanénych prostriedkov je zakazané. Cile je jedinou krajinou OECD, kde si
obce nesmu pozZiciavat na beZzné ani kapitdlové financovanie. V praxi je vSak niekolkym
obciam povolené vytvarat’ dlh v rdmei ur¢itych obmedzeni a ostatné musia poZiadat’ Kongres
o tito moznost’. *°

Medzi d’alSie krajiny, ktoré investuju vcelku malo na subndrodnej Grovni, patria
Turecko (12,8 %), Mad’arsko a Kostarika — okolo 21 %, Spojené kralovstvo a Slovenska
republika — cca 29 %, a Grécko — vySe 31 % z celkovych verejnych investicii. V tychto
krajinach je aj pomer subnarodnych investicii k HDP vel'mi nizky (0,5 — 1,1 %), jedine
Vv Mad’arsku predstavuje 1,5 %, €o je ale stale pod priemerom krajin OECD (1,9 %).

58 Government of Canada. The Canada Community-Building Fund. 2022.
https://www.infrastructure.gc.ca/plan/gtf-fte-eng.html

% OECD/UCLG. 2022 Country Profiles of the World Observatory on Subnational Government Finance and
Investment. 2022. Dostupné na: https://www.sng-wofi.org/country-profiles/
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Z d’al$ich krajin by sme upozornili napr. na Dansko, ktoré ma sice podiel kapitalovych
vydavkov z celkovych SNG vydavkov len spominanych 5 % (tabulka 1), aj napriek tomu
predstavuju investicie na subnarodnej urovni takmer 47 % z celkovych verejnych investicii
a 1,6 % z HDP. Naopak, Irsko sice vykazuje najviacsi podiel kapitalovych vydavkov (36,2 %),
ale podiel SNG investicii predstavuje len 32,5 % z celkovych verejnych investicii a pomer
k HDP je dokonca jeden z najnizsich (0,77 %). Je to spdsobené tym, ze Dansko je vel'mi
decentralizované, a frsko naopak centralizované a subnarodné samospravy ¢asto len konaju
v mene centréalnej vlady pri realizacii narodnych investi¢nych programov. ¢

Aj ked’ je uloha subnarodnych vlad vo verejnom investovani do infrastruktiry
v roznych krajinach odliSna, Vv priemere krajin OECD zabezpecujii miestne a regionalne
samospravy vySe 54 % z celkovych verejnych investicii, co nam dokazuje ich dolezitost
a vyznam a zaroven upozoriiuje, ze verejné investicie si spolo¢nou zodpovednost'ou vSetkych
urovni verejnej spravy. Zabezpecenie a financovanie infraStruktiry zvyc€ajne zahffia rézne
urovne vlady v urcitej faze investicného procesu. Pre posilnenie efektivnosti a ucinnosti
verejnych investicii je preto kliCové aj spravne riadenie vztahov medzi jednotlivymi

uroviiami verejnej spravy.

3.2. Priklady dobrého financovania infrastruktiry na miestnej arovni

V nasledujiicej kapitole uvadzame niekol'ko zaujimavych pripadovych S§tadii
z vybranych krajin OECD, ktoré predstavuju dobré praktické priklady financovania
infrastruktiry na miestnej urovni. Konkrétne sme sa zamerali na 3 vybrané pripady: novy
zékon o financovani infrastruktiry na Novom Zélande, sekuritizaciu dlhopisov miestnych
vodarenskych spolo¢nosti v Taliansku a spolupracu MuniFin a Miestnej zaruénej rady vo
Finsku.

3.2.1. Pripadova studia 1 — Novy Zéland
Inovativny pristup k financovaniu infraStruktiry na Novom Zélande: Zikon o
financovani infrastruktuary, 2020 (,,The New Zealand Infrastructure Funding and Financing
Act®)

Pocet obyvatel'ov v mestach na Novom Zélande rychlo rastie a to si vyZaduje aj nové
investicie do potrebnej infrastruktiry arozvoja byvania. AvSak uroven ponuky bytov
nezodpoveda novému dopytu, Co prispieva k prudkému nérastu cien byvania. Miestne

samospravy musia zaroven celit' dlhovym limitom a obmedzeniam pri pozi¢iavani, Co im

80 OECD/UCLG. 2022 Country Profiles of the World Observatory on Subnational Government Finance and
Investment. 2022. Dostupné na: https://www.sng-wofi.org/country-profiles/
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moze branit’ v zabezpecCeni zakladnych investicii do vodohospodarskej, cestnej a komunalne;j
infraStruktury, ktoré su potrebné na podporu vystavby novych domov a bytov. Mesta potom
zvyCajne pouziju svoje obmedzené zdroje na zaplatenie pociato¢nych nakladov na nova
infrastruktiru, pricom dlh nest vo svojich suvahach niekolko rokov (kym sa zacne nova
stkromna bytova vystavba a dlh bude splacany z dani novych vlastnikov nehnutelnosti).
Miestne samospravy totiz nechci zvySovat danové sadzby pre sucasnych vlastnikov
nehnutel'nosti, aby zaplatili za tieto investicie, pretoze nova infrastruktira bude prinosom
najmi pre buducich obyvatel'ov. V dosledku toho sa investicie do infrastruktiry na podporu
byvania ¢asto odkladaju.

Novy pristup: V auguste 2020 vlada na Novom Zélande prijala Zakon o financovani
infrastruktary (Infrastructure Funding and Financing Act - IFF), ktorym zaviedla novy
model financovania s cielom podporit’ zabezpeéenie novej infrastruktiry pre rozvoj miest
a byvania. KIi¢ovym prvkom tohto modelu je zriadenie subjektu s ndzvom ,,uicelovo
zriadena spolo¢nost™* (Special Purpose Vehicle - SPV). Tato spolo¢nost’ vystupuje ako
finanény nastroj, ktory umoznuje ziskat' finanéné prostriedky zo stkromného sektora
a vyclenit’ ich zo suvahy miestnej samospravy, ¢im nie je ovplyvnena vyska miestneho dlhu
alebo uverovy rating mesta. Zakon teda umoziuje, aby sa infrastruktiurne projekty realizovali
mimo dlhovych obmedzeni miestnych samosprav. SPV je potom zodpovedna za financovanie
a vystavbu infrastruktury a po vystavbe bude infrastruktira prevedena na prislusna miestnu
samospravu, ktora ju bude prevadzkovat a udrziavat’. ©2

Tento zakon zavadza zaroven novy model poplatkov (,,Infrastructure Levy Model®),
ktorym su financované naklady na vystavbu infrastruktary. Zakladom tohto modelu je
poplatok, ktory kazdoro¢ne az po dobu 50 rokov platia budici majitelia nehnutelnosti, ktori
budi vyuzivat novo-vybudovanu infraStruktiru. Vdaka tomu budi néklady na novu
infrastrukturu transparentnejSie a zaroven sa rozlozia tak, aby ich znaSali predovSetkym
vlastnici nehnutelnosti, ktori z nich maju prospech, a to aj v ramci viacerych generacii. SPV
si teda vypozicané finan¢né prostriedky, ktoré vyuzila na vystavbu infrastruktiry, spétne
zafinancuje prave cez tento poplatok a sivahu miestnej samospravy to nijako neovplyvni.

SPV mozno pouZit’ na financovanie viacerych typov infraStruktary: vodohospodarska

infrastruktura (vodovody, kanalizacia, Cistenie odpadovych vod, odvadzanie dazdovych vod),

61 Ministry of Housing and Urban Development. The Infrastructure Funding and Financing Act 2020.
https://www.hud.govt.nz/our-work/the-infrastructure-funding-and-financing-act-2020/

62 New Zealand Government. Law to help infrastructure financing passes.  2020.
https://www.beehive.govt.nz/release/law-help-infrastructure-financing-passes
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dopravna infrastruktira (cesty, cyklotrasy, Zeleznice, chodniky...), komunalne zariadenia
a zelena infrastruktira na podporu zivotného prostredia. ®3

Pocas celého procesu moze poskytovat pomoc spolo¢nost’ Crown Infrastructure
Partners (CIPs). Ulohou CIP je spolupracovat’ s ustrednou vladou, miestnou samospravou,
developermi a vlastnikmi pozemkov na postdeni uskutoénitenosti projektov a taktiez
pomahat’ pri ziskavani finanénych prostriedkov alebo pri vypracuvani navrhov poplatkov.
SPV ziskavaju pravomoc vyberat poplatok az po tom, ako su schvalené na ziklade
odporucania ministra zodpovedného za tento zakon. Okrem cenovej dostupnosti a efektivnosti
sa SPV zvaZzuje len vtedy, ak sa predpokladd, Ze zodpovedny miestny organ pokryje potrebné

néklady na prevadzku a Gdrzbu infrastruktary. %

3.2.2. Pripadova studia 2 — Taliansko
Sekuritizacia dlhopisov — hydrobond Viveracqua v Taliansku

Po finan¢nej krize v roku 2008 a naslednych dopadoch na bankovy sektor ¢elili mnohé
vodohospodarske obce v Taliansku vysokym ndkladom na financovanie investicii. V
talianskom regione Benatsko sa mnohé malé a stredné komunalne spolo¢nosti, ktoré sa
tradicne spoliehali na financovanie prostrednictvom bankovych uverov, snaZzili najst’ novu
moznost’ financovania na uskuto¢nenie potrebnych investicii do infrastruktary.

RieSenie: V roku 2014 sa osem miestnych vodéarenskych spolo¢nosti v talianskom
regione Benatsko spojilo s cielom ziskat finanéné prostriedky prostrednictvom
,hydrobondu®. Tieto miestne podniky zdruzili svoje ,,mini dlhopisy* do jedného velkého
dlhopisu s nazvom ,,hydrobond* a prostrednictvom ,,i¢elovo-zriadenej spolo¢nosti® (SPV) ich
spolo¢ne vydali na kapitalovom trhu v hodnote 150 milionov EUR. Tym sa od roku 2014 do
roku 2017 financovalo 728 samostatnych investicii do infrastruktury integrovaného vodného
systému regionu (v odhadovanej hodnote 300 mil. EUR). Tieto investicie zahfiiali nové
vodovody a kanalizacie, modernizaciu zariadeni a tidrzbu siete.

Proces emisie dlhopisov: Najprv kazda z 6smich vodarenskych spolo¢nosti vydala
svoje minidlhopisy so splatnostou 20 rokov a pevnou ro¢nou kupdénovou sadzbou 4,2 %.
Hodnota tychto minidlhopisov bola v kazdej spolo¢nosti ina — od 5 do 30 miliénov EUR.
Potom vsetky minidlhopisy kupila uéelovo-zriadena spolo¢nost’ (SPV) s nazvom Viveracqua

Hydrobond 1, ktora ich mohla prostrednictvom sekuritizacie spolocne emitovat’ na

8 Ministry of Housing and Urban Development. The Infrastructure Funding and Financing Act 2020.
https://www.hud.govt.nz/our-work/the-infrastructure-funding-and-financing-act-2020/

64 Crown Infrastructure Partners. What is IFF? https://www.crowninfrastructure.govt.nz/infrastructure-
financing/what-is-iff/
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kapitalovom trhu v hodnote 150 mil. eur. Minidlhopisy pritom pouzila ako podkladovy
kolateral — to znamena, Ze emitovala cenné papiere kryté aktivami (Asset Backed Securities —
ABS). Dlhopisy z hydrobondu mali nizsiu kupénovua sadzbu (3,9 %) a dlhsiu splatnost’ ako
minidlhopisy, aby sa zohl'adnili mozné oneskorenia pri splacani minidlhopisov. Spolo¢nost’
Viveracqua Hydrobond 1 dostavala Groky (4,2 % ro¢ne) a kapitalové nahrady z minidlhopisov
a zaroven splacala troky (3,9 %) a kapital naspét’ investorom, ktori ktipili dlhopisy ABS.

Dlhopisy Viveracqua Hydrobond 1 potom upisala Europska investi¢na banka (145,8
mil. EUR), ako aj d’alSie dve banky a penzijny fond (spolu 4,2 mil. EUR). V nasledujucich
rokoch Viveracqua Hydrobond vydala d’al$ie tri sekuritizované dlhopisy — 77 milionov EUR
v roku 2016, 248 miliéonov EUR v roku 2020 a 148,5 miliona EUR v roku 2022.

Posledna emisia dlhopisov, ktora bola uzavretd v marci 2022, podpori plan S
celkovymi investiciami vo vyske 350 milionov EUR na podporu modernizacie a efektivnosti
vodovodnej siete v Benatsku v stlade so zasadami udrzateI'ného hospodarenia s vodou. Na
tejto financnej operacii sa podielaji Eurdpska investicna banka (EIB), talianska rozvojova
banka Cassa Depositi e Prestiti (CDP) arakaska S$pecializovana banka na financovanie
infrastruktary Kommunalkredit Austria AG. Talianska investi¢éna banka Banca Finint posobi
ako koordinator a emisny agent pre cenné papiere. Do projektu je tentokrat zapojenych Sest’
miestnych spoloénosti, ktoré vdaka sieti vodovodov s dizkou vyse 22 000 kilometrov,
obsluhuja viac ako 290 obci a okolo 2,3 miliona obyvatel'ov. Konkrétne sa planuje zlepSenie
kanaliza¢nych systémov a Gisti¢iek.

Tento projekt poskytuje dlhodobé financovanie za lepsich podmienok ako komeréné
bankové produkty, a to prostrednictvom inovativneho produktu (sekuritizacia minidlhopisov),
¢im podporuje vytvorenie alternativneho sposobu pristupu k tradicnému financovaniu EIB.
Ucast EIB ako hlavného investora ulahluje prilakanie d’aldich investorov a pozitivne
ovplyviiuje stabilitu a diverzifikaciu zdrojov financovania verejnych sluzieb. ¢

Tento pripad (emisia dlhopisov z roku 2014) predstavoval prvy priklad
samofinancovania miestneho podniku na kapitalovych trhoch prostrednictvom sekuritizacie —
bez pomoci banky ako sprostredkovatela. Sekuritizovany dlhopis mal lepSiu iverovu bonitu,

ako by mal ktorykol'vek z minidlhopisov samostatne, a to vd’aka diverzifikacii rizika a

8 GATTI, Stefano et al. Case Study 5 - Viveracqua Hydrobond: When Infrastructure Investments Meet
Securitization. In Project Finance in Theory and Practice: Designing, Structuring, and Financing Private and
Public Projects. 2018. s. 515 — 536. ISBN 978-0-12-811401-8.

8 EIB. Italy: Infrastructure - Viveracqua Hydrobond 2022, fourth bond issuance of €148.5 million concluded.
2022. https://www.eib.org/en/press/all/2022-134-infrastructure-viveracqua-hydrobond-2022-fourth-bond-
issuance-of-eur148-5-million-concluded

57 EIB. Viveracqua Hydrobond 4. 2021. https://www.eib.org/en/projects/all/20210499
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nastroju na zvysenie uverovej bonity. To pomohlo zmiernit’ riziko v pripade zlyhania jednej
alebo viacerych miestnych spolo¢nosti a znizilo tiez riziko informacnej asymetrie, ktorej
investori Celia pri analyze malych spolocnosti. Viveracqua Hydrobond tak predstavuje

inovativne riesenie financovania pre malé a stredné miestne vodarenské spolo¢nosti. %

3.2.3. Pripadova studia 3 — Finsko

Systém spolo¢ného financovania finskych obci prostrednictvom MuniFin a Miestnej
zarucnej rady

Finske obce maji mimoriadne nizke naklady na pdzicky vd’aka spolupraci dvoch
finan¢nych institacii: MuniFin (Municipality Finance Plc) a,Miestna zaruéna rada“ (The
Municipal Guarantee Board — MGB).

MuniFin je najvicsia finska Giverova institacia, ktora sa $pecializuje na financovanie a
riadenie finan¢nych rizik komunalneho sektora. Vlastnia ju z vdcSej cCasti finske obce.
MuniFin je v podstate medziobecny kooperaény organ, ktory ziskava finanéné prostriedky
vydavanim dlhopisov na domacich a medzinarodnych finan¢nych trhoch a nasledne ich
pozi¢iava jednotlivym obciam za veI'mi vyhodnych podmienok. MuniFin tak ul'ahcuje pristup
k iverom pre obce, komunalne podniky a neziskové organizacie. Vyznamna Cast’ Gverov
MuniFin sa vyuziva na projekty, ako je vystavba $kol, nemocnic a zdravotnickych zariadenti,
uzemné planovanie abudovanie d’al$ej infraStruktary, napr. cesty, zasobovanie vodou a
socialne byvanie. &

Miestna zaru¢na rada (MGB) je verejnopravny organ zriadeny zakonom o MGB v
roku 1996. Jej hlavnym cielom podl'a zadkona je zabezpecit’ a rozvijat’ spolo¢né financovanie
finskych obci, najmi zabezpecit' dostupnost’ iverového financovania za kazdych okolnosti a
znizit’ ndklady na financovanie obci.

Za financovanie MuniFin vyslovne ru¢i Miestna zaru¢na rada, ktora pouziva uvery od
MuniFin ako zabezpeku. Miestna zaru¢na rada pred schvalenim zaruky posudzuje
udrzatel'nost’ obci, aby sa zabezpecila kvalita zabezpeky. MGB teda mdze pdzicku ako
zabezpeku aj odmietnut’ a v takom pripade by aj MuniFin odmietla poskytnut’ tato p6zicku.
Obce maju preto vel'ka motivéciu udrziavat’ si silnt finan¢nl poziciu, pretoze inak by nemali

pristup k lacnému financovaniu prostrednictvom MuniFin. Zarovein moéze MGB rucit’ len za

8 GATTI, Stefano et al. Case Study 5 - Viveracqua Hydrobond: When Infrastructure Investments Meet
Securitization. In Project Finance in Theory and Practice: Designing, Structuring, and Financing Private and
Public Projects. 2018. s. 515 — 536. ISBN 978-0-12-811401-8.

69 Municipal Guarantee Board. Joint Funding System of Municipalities.
https://kuntientakauskeskus.fi/en/municipal-guarantee-board/joint-funding-system-of-municipalities/
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uvery alebo dlhopisy vydané MuniFin, nie za individualne p6zi¢ky obci. MGB moze tiez
vlozit’ Tubovol'né mnozstvo kapitalu do MuniFin, ak by to v pripade potreby bolo nutné.

Obce su spolo¢ne zodpovedné za financovanie (vydavky a zaviazky) MGB, ato v
pomere k poctu ich obyvatel'ov ku koncu predchadzajiiceho roka. To znamena, Ze ak si jedna
obec neplni svoje zavizky voci MGB, potom su vsetky obce povinné spolocne pokryt’ tento
deficit na zaklade poc¢tu obyvatel'ov. MGB ma 293 ¢lenskych obci, ¢o predstavuje takmer
vsetky finske obce (s vynimkou ostrova Alandy, ktory je autonomny). Radu MGB, ktora ma
10 az 15 ¢lenov, vymenuva ministerstvo financii na zadklade odporucania Zdruzenia finskych
miestnych a regionalnych samosprav. Rada vymenuva 7 Clenov predstavenstva, ktori zas
vymenuju vykonného riaditela. MGB ma svojho vlastného auditora, ako aj auditora
menované¢ho ministerstvom financii. Zaruky MGB aaj MuniFin si zachovavaju stabilny
rating Aal (Moody’s), ¢o z nich robi vel'mi doveryhodné institicie pre miestny sektor aj pre
medzinarodnych investorov. "

MuniFin a Miestna zaru¢na rada maji nizke prevadzkové néklady a nesnaZia sa
dosahovat’ zisk, a preto su sadzby uverov od MuniFin pre obce obzvlast nizke a
konkurencieschopné. V dosledku toho sa priblizne 80 % dlhu obci financuje prostrednictvom
MuniFin. Dokonca aj samospravy vo velkych mestach, ktoré vyuzivaju rézne iné finanéné
nastroje (napr. vydavanie vlastnych dlhopisov), sa spoliehaju najmé na financovanie zo strany
MuniFin. Napr. v meste Espoo (druha najvacsia obec vo Finsku) pochadza z MuniFin 68 %
véetkych uverov.

MuniFin v spolupraci s Miestnou zaruénou radou predstavuju vyhodny systém
financovania pre miestne samospravy vo Finsku. Obce st motivované udrziavat’ sa v dobrej
finan¢nej kondicii, aby mohli ziskat’ lacné Givery, ¢o zvysuje celkova doveryhodnost’ a znizuje

rizikovost’ aj pre ostatnych investorov.

3.3. Zhodnotenie vhodnosti pouzitia roznych spdsobov financovania

infraStruktary
V naSej préci sme charakterizovali niekol'ko réznych sposobov a nastrojov, ktoré
mozZu miestne samospravy vyuZit' pri financovani infraStruktary, pricom sme sa snazili

upozornit’ aj na zaujimavé praktické priklady z krajin OECD. Ako sme uvadzali v teoretickej

0 Municipal Guarantee Board. Update to Credit Analysis. 2022. https://kuntientakauskeskus.fi/wp-
content/uploads/Credit-Opinion-Municipal-Guarantee-Board-Finland-21Dec2022.pdf

TVAMMALE, Camila - BAMBALAITE, Indre. Funding and financing of local government public investment:
A framework and application to five OECD countries. 2021. s. 26 — 28.
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Casti prace, Obce financuju svoje kapitalové vydavky z internych aj externych zdrojov
prijmov. Medzi interné¢ zdroje patria bezné (prevadzkové) prijmy, ucelovo viazané dane
a poplatky a rezervy. K externym zdrojom prijmov zarad’'ujeme navratné zdroje financovania
(Gvery a obligacie), granty a dotacie od vysSich Grovni vlad, verejno-sukromné partnerstva
(PPP), prijmy zo zdruZenych prostriedkov a financovanie z daftovych prirastkov (TIF).

Miestne samospravy maju teda na vyber Siroktl Skdlu moznosti financovania
infraStruktiry a musia sa vediet’ spravne rozhodnut,, ktory spdsob financovania je pre nich
najvyhodnejsi a zaroven najefektivnej$i. Konkrétny vyber zdroja prijmov na financovanie
kapitalovych projektov zavisi od viacerych faktorov, ako napr.:

e umiestnenie a velkost’ obce

e Uverovy rating alebo iverova bonita obce

o fiskdlna kapacita na pokrytie kapitdlovych vydavkov z beznych prijmov

e predpokladané buduce vydavky obce

e obmedzenia, kontroly a nariadenia vyssich Grovni verejnej spravy

e dostupnost’ finanénych trhov na pozi¢iavanie, atd’. '

Kazdy nastroj financovania by sa mal posudzovat' z hl'adiska jeho efektivnosti,
zodpovednosti, transparentnosti, spravodlivosti a jednoduchej spravy. Vyber ndstroja
financovania a spdsob jeho pouzitia ma vplyv na uroven sluzieb poskytovanych
infrastruktarou, ako aj na velkost' a rozsah samotnej infrastruktiry. Preto je pre miestnu
samospravu velmi dolezité, aby vedela spravne zhodnotit, kedy je vhodné pouzit ktory
finan¢ny nastroj. Chceli by sme preto zhrnit’ niekol’ko zaverov a odportcani, ktoré moézu byt’
uzito¢né pre obce pri rozhodovani sa o zdroji financovania urcitej infrastruktiry:

e bezné (prevadzkové) prijmy st vhodné len na kratkodobé alebo pravidelne sa

opakujuce vydavky

e dane apoplatky sa pouzivaju na financovanie kapitalovych vydavkov najma

v mens$ich mestach a obciach, ktoré nemaji dostato¢ny pristup na finan¢ny trh

e Ucelovo viazané dane a poplatky su efektivne vtedy, ked existuje tizke prepojenie

medzi konkrétnymi kapitalovymi vydavkami a prijmami na ich financovanie

e rezervy sa sice vyuzivaju casto, ale vo vSeobecnosti porusuju zasadu

medzigeneracnej spravodlivosti, pretoze sucasni danovnici platia za infrastruktaru,

ktora budu vyuzivat’ buduci obyvatelia obce

2 KITCHEN, Harry — MCMILLAN, Melville — SHAH, Anwar. Local Public Finance and Economics: An
International Perspective. Cham: Palgrave Macmillan, 2019. s. 222. ISBN 978-3-030-21985-7.
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komunalne uvery a obligacie predstavuju spravodlivejsi sposob financovania, ak
dana infrastruktara bude prinasat’ uZitok budicim generaciam

komunélne obligacie st vyhodné pri diverzifikacii zdrojov financovania, ak
ponukaji nizsiu cenu alebo dlhsiu dobu splatnosti ako tver

vyhodné tivery a odbornti pomoc pri vypracovani projektu poskytuju aj rozvojové
banky a iné finan¢né institacie (EIB, IBRD...)

dotacie a granty mozu byt vyhodné na financovanie projektov, ktoré vytvaraji
konkrétne benefity pre obec alebo o ktoré ma zaujem vyssia vlada
verejno-sukromné partnerstva (PPP) su vhodné pre velké projekty infrastruktury
a pre samospravy, ktoré nemaju dostatoéné skusenosti so zabezpecenim urcitych
sluzieb

spolupréce s inymi obcami st vyhodné pre vSetky samospravy, ktoré vedia urcité
sluzby zabezpecit’ efektivnejsie spolocne s d’alSimi samospravami

financovanie danovym prirastkom moéze pomodct pri obnove a prestavbe

zanedbanych oblasti.

Takisto aj pripadové stadie, ktoré sme predstavili v predchadzajiicej podkapitole, by

mohli sluzit’ ako in$piracia pre vSetky miestne samospravy:

zaloZenie ucelovo-zriadenej spolo¢nosti na Novom Zélande umoziuje miestnym
samospravam ziskat’ finan¢né prostriedky zo sukromného sektora mimo dlhovych
obmedzeni — kl'iCovy je samozrejme Zakon o financovani infrastruktary z roku
2020, ktory musela prijat’ vlada

sekuritizacia dlhopisov miestnych vodarenskych spolo¢nosti v Taliansku znizila
riziko financovania a to prilakalo vel’kych zahrani¢nych investorov (napr. EIB)
MuniFin poskytuje vyhodné p6zicky pre obce vo Finsku a Miestna zarucné rada

k tomu zvysSuje doveryhodnost’ celého komunalneho sektora

Tieto a aj mnohé d’alsie priklady nam ukazuju, Ze finanény trh pontka aj na miestnej

urovni mnozstvo moznosti, ktoré moézu ul'ah¢it’ miestnym samospravam financovanie aj

takych velkych a nakladnych projektov, aké st nevyhnutné pri budovani infrastruktury.
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Zaver

InfraStruktara predstavuje subor roznych zariadeni, sluzieb a systémov, ktoré st
potrebné pre spravne fungovanie celej spolo¢nosti a ekonomiky. Moderna a dobre fungujuca
infrastruktura je nevyhnutna pre rozvoj miest azlepSenie kvality zivota ich obyvatelov.
Investicie do infraStruktry su ale Casto velmi kapitadlovo naro¢né, a preto miestne
samospravy potrebuju financovanie z r6znych zdrojov.

Zabezpecenie infrastruktury prebieha naprie¢ vSetkymi troviiami verejnej spravy, ale
obzvlast’ dolezité je na miestnej trovni. KI'a¢ovu Gilohu vo verejnom investovani zohravaju aj
vlady na subndrodnej Urovni, ku ktorym zarad’'ujeme miestne aj regionalne samospravy. Ako
sme zistili pri porovnavani krajin OECD, podiely investicii subnarodnych vlad na celkovych
investiciach sa v jednotlivych krajindch znacne liSia, ale V priemere sa subnarodné vlady
podiel'aji na viac ako 54 % z celkovych verejnych investicii. V niektorych krajinach sa na
subnarodnej trovni financuje az viac ako 75 % celkovych verejnych investicii (Kanada,
Belgicko a Australia). Najniz§i pomer subnarodnych investicii naopak vykazuje Cile (len
okolo 10 %), kde maju miestne samospravy velmi obmedzené poZifiavanie finan¢nych
prostriedkov, a celkovo su ¢innosti spojené s financovanim infrastruktary skor centralizované.
Vo vicsine krajin OECD ale ostavaju subnarodné vlady dolezitymi investormi, preto je
nevyhnutné venovat’ nalezitii pozornost’ financovaniu a riadeniu investicii do infrastruktary aj
na miestnej Urovni.

V naSej praci sme predstavili rozne moznosti a sposoby financovania infrastruktiry,
ktoré mozu vyuzivat miestne samospravy, priCom sme upozornili 8j na niekol’ko dobrych
praktickych prikladov financovania z vybranych krajin OECD. Napr. vo Finsku maji obce
k dispozicii vel'mi vyhodné pozicky, ktoré poskytuje tiverova institicia MuniFin a vd’aka
zédbezpeke od Miestnej zaru¢nej rady je znizend rizikovost’ nesplatenia tveru, ¢o zvysSuje
celkovu doveryhodnost’ komunélneho sektora.

Pre posilnenie efektivnosti, zodpovednosti, transparentnosti a spravodlivosti
financovania infraStruktiry sa musia miestne samospravy vediet spravne rozhodovat
0 vhodnom pouziti finan¢nych nastrojov. Na konci prace sme preto uviedli aj konkrétne
odporucania, ktoré moézu miestnym samospravam pomdct pri posudeni vhodnosti/

nevhodnosti pouzitia rdznych spdsobov financovania infrastruktary v ich konkrétne;j situdcii.
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