ﬂ”
#i1 Liikenne- ja

“ I\ viestintaministerio
\\

Pisararadan
rah0|tusmallltyoryhm|a

Loppuraportti

Julkaisuja 31/2014



Liikenne- ja viestintaministerion

visio
Hyvinvointia ja kilpailukykya hyvilla yhteyksilla

toiminta-ajatus
Liikenne- ja viestintaministeri6 edistda vaestdon hyvinvointia ja elinkeinoelaméan
kilpailukykyé. Huolehdimme toimivista, turvallisista ja edullisista yhteyksista.

arvot

Rohkeus
Oikeudenmukaisuus
Yhteistyo



] .. )
i Il Liikenne-ja
\ " viestintaministerio

W)

Julkaisun paivamaara
13.11.2014

Julkaisun nimi
Pisararadan rahoitusmallitydryhma. Loppuraportti

Tekijat
Ty6ryhma, pj. Mikael Nyberg

Toimeksiantaja ja asettamispaivamaara
Liikenne- ja viestintaministeri6 20.5.2014

Julkaisusarjan nimi ja numero
ISSN  (verkkojulkaisu) 1795-4045

ISBN  (verkkojulkaisu) 978-952-243-432-6

URN  http://urn.fi/URN:ISBN:978-952-243-432-6
HARE-numero

Liikenne- ja viestintdministerion
julkaisuja 3172014

Asiasanat
Pisararata, rahoitusmallit

Yhteyshenkilo
Tuomo Suvanto

Tiivistelma

Tyoryhma tarkasteli kolmea erilaista Pisararadan rahoitusmallia: perinteista rakennusaikaista
rahoitusta eli talousarviorahoitusta, rahoitusyhtiomallia ja hankeyhtiémallia.

Perinteinen budjettirahoitus on nykyarvoltaan selkeésti edullisin vaihtoehto. Vallitsevassa
taloustilanteessa tarvittavan rahoituksen jarjestaminen kerralla ei ole kuitenkaan realistista.
Tybryhma suositti rahoitusyhtiomallin kayttda, jolloin investointimenot voidaan jaksottaa
pidemmalle ajalle.

Hankeyhtioé on kustannuksiltaan selvasti kallein eika tydryhma nahnyt siita saatavan sellaisia
hyotyja, jotka olisivat perustelleet sen korkeata hintaa. Tyoryhma paatyi siihen, etta
Pisararadan tyyppisen hankkeen kustannusten jakomalli on erikseen hankkeen osapuolten
valilla neuvoteltava kysymys.
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Johdanto

Liikenne- ja kuntaministeri Henna Virkkunen asetti tyéryhman
valmistelemaan Pisararadan rahoitusmallia 20.5.2014. Tama& raportti on
tyoryhman tydskentelyn loppuraportti.

Tyéryhman puheenjohtajana toimi hallitusneuvos Mikael Nyberg liikenne- ja
viestintdministeridsta ja sen jasenina ovat olleet:

johtaja Jaakko Kiander, llmarinen

kansliapaallikkdé Tapio Korhonen, Helsingin kaupunki

toimitusjohtaja Suvi Rihtniemi, Helsingin seudun liikenne

toimitusjohtaja Kari Savolainen, Finavia

ylijohtaja Kari Ruohonen, Liikennevirasto

ympaéaristoneuvos Matti Laitio, ymparistoministerio

osastopéaallikkd Eero Helibvaara, valtioneuvoston kanslia

budjettipaallikké Juha Majanen, valtionvarainministerio

Tybéryhman sihteereind ovat toimineet liilkenneneuvos Tuomo Suvanto
liikkenne- ja viestintaministeridsta ja apulaisjohtaja Esa Sirkia
Liikennevirastosta.

Tyodryhméan tehtava

Asettamiskirjeessa tyoryhman tehtavaksi maariteltiin:

1 laatia rahoitusmalli Pisararadan toteuttamiseen

2 arvioida Pisararadasta aiheutuvien liikenteellisten, maankayton ja
muiden hyo6tyjen suuruus ja kohdistuminen eri osapuolille.

3 tehda esitys Pisararadan rakentamisen rahoitusosuuksien
maarittelemiseksi valtion ja muiden osapuolien kesken.

Tyon organisointi

Tyoryhma kokoontui toimikautensa aikana kuusi kertaa.

Ty6ryhma organisoi tehtavansa siten, ettd rahoitusmalleja tutkimaan
hankittiin konsultti, joka teki laskelmat rahoitusmallien taustalla ja pyrki
selvittamaan hyotyjen jakautumista. Konsulttina toimi KPMG Oy Ab.
Konsultin projektipaallikkbna hankkeessa oli johtaja Kai Rintala.

Toisena osana tydryhman tyota teetettiin selvitys Pisararadan asemien
ympaéariston kiinteistokehityspotentiaalista. Tahan tyohoén konsultiksi valittiin
Senaatti, jonka alikonsulttina toimi Newsec Valuation Oy.
Kiinteistoselvityksen projektipaallikkona toimi Jyrki Halomo.

Konsulttitdiden ohjaamisesta vastasi Liikennevirasto.



Pisararata

Pisararata on Suomen kehityksen ja Helsingin seudun asukasmaéarén kasvun
kannalta merkittava infrastruktuurihanke, joka vapauttaa kapasiteettia
Helsingin ratapihalta muun junaliikenteen kayttéon, parantaa liikenteen
luotettavuutta sekda mahdollistaa paremman joukkoliikenteen palvelutason.
Hankkeen vaikutukset heijastuvat kaikkiin radanvarren kuntiin niin ranta,
paa- kuin oikoradallakin ja ne edistavat taydennysrakentamista. Pisararadan
toteuttaminen on mukana Valtion ja Helsingin seudun kuntien valisessa

sopimuksessa suurten infrahankkeiden toteuttamiseksi ja asumisen
edistdmiseksi.

Pisararata on maanalainen ladhiliikenteen ratalenkki, joka yhdistaa Ranta- ja
Paaradan kaupunkiraiteet toisiinsa. Pisararadan pituus on 8 km, josta 6 km
on tunnelissa. Rata on kaksiraiteinen. Raiteet sijoittuvat omiin tunneleihin ja
vierelle toteutetaan erillinen pelastautumis- ja huoltotunneli. Pisararata on
sahkoistetty kaupunkirata, jonka vuorovali on 5 minuuttia molempiin
suuntiin. Pisararadan linjaus on esitetty kuvassa 1.
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Kuva 1, Pisararadan linjaus

Pisararadalla on kolme maanalaista asemaa; To6l0, Keskusta ja Hakaniemi.

To6lon asema sijoittuu Todlontorin alle. Asema tulee olemaan Pisaran
asemista hiljaisin 16 000 paivittaisella kayttajallaan. To66l6n asema palvelee
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normaalin kayttajakunnan lisaksi Olympiastadionin ja muiden Tédl6nlahden
suurten yleisdtapahtumien kavijoita.

Keskustan asema sijaitsee Kampin ja Kolmen sepan aukion valissa, noin
tasolla -45 m. Asemataso on siis reilusti esimerkiksi metron asematason (-
22 m) alapuolella. Keskustan asemalta on suunniteltu suorat yhteydet
keskustan merkittaviin liikekiinteistoihin kuten Forumiin ja nykyiseen
Asematunneliin. Keskustan aseman paéivittaiseksi kayttajaméaaraksi on
arvioitu 43 000 hl6/vrk.

Hakaniemen asema tulee sijaitsemaan Hakaniemen torin alla metroaseman
vieressa. Asemat sijaitsevat kdytanndssa samassa tasossa ja niiden valilla
kulkuvélineen vaihtaminen on suunniteltu mahdollisimman nopeaksi ja
joustavaksi. Hakaniemen asemasta on suunniteltu uusista Pisara-asemista
vilkkaimmaksi 79 000 paivittaisella kayttajallaan.

Pisararadalla lilkennointi tapahtuu siten, etta joka toinen juna molempiin
suuntiin menee keharadalle ja kulkee siten ympyrda. Joka toinen juna taas
kulkee heilurilinjaa kaupunkiradan paateasemalta toiselle, vélia Kauklahti
(Leppéavaara) - Kerava.

Pisararadan kustannusarvio on talld hetkella 863,2 miljoonaa euroa MAKU
137 tasossa (lokakuu 2014; 2005=100). Hankkeen suunnittelussa
kustannusarvion pitavyyteen liittyvia riskeja on pyritty taklaamaan 40
miljoonan euron riskivarauksella.

Suunnittelutilanne

Pisararadan yleissuunnitelma on valmistunut 2011 ja hyvaksytty
helmikuussa 2012. Pisararadan rata- ja rakennussuunnitteluun on varattu
40 Me.

Pisararadan suunnittelu on talla hetkelld ratasuunnitteluvaiheessa
Liikenneviraston vetamana yhteistyona Helsingin kaupungin kanssa.
Helsingin kaupungilla on tekeilla tarvittavat asemakaavamuutokset.
Ratasuunnitelma voidaan hyvaksya, kun suunnittelualueella on vahva
kaava. Nain ollen Pisaran ratasuunnitelman hyvaksymisprosessin rajaavana
tekijand on asemakaavojen hyvaksyminen, joka tullee tapahtumaan vuoden
2015 loppupuolella. Hankkeen rakennussuunnittelu on kdynnissd samaan
aikaan ratasuunnittelun kanssa.

Vaikutukset

Pisararataa ryhdyttiin suunnittelemaan Helsingin ratapihan kapasiteetin
loppumisuhan vuoksi. Yleissuunnitteluvaiheen vertailu perustui malliin, jossa
Keski-Pasilaan olisi tehty osasta junille terminaali ja vain osa junista jatkaisi
Helsingin keskustaan asti.

Nyt suunnittelussa olevassa ratkaisussa kaikki junat ajavat Helsingin
keskustaan asti. Pisararadan rakentaminen vapauttaa noin 8 laituriraidetta
ja 4 linjaraidetta Helsingin padrautatieasemalta, mika helpottaa Pasilan
eteldpuolella tapahtuvien hairi6- ja poikkeustilanteiden hallintaa.

Hankkeen vaikutukset kohdistuvat laajasti Helsingin seudun liikenne- ja
erityisesti joukkoliikennejérjestelmaan. Vaikutuksia on avattu tarkemmin
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Pisararadan hankearvioinnissa, joka valmistuu marraskuun alussa.
Merkittavimmat vaikutukset ovat lahiliikenteen matkustajien aika- ja
palvelutasohyoétyja. Hyddyt koostuvat nykyisten matkustajien aikahyddyista
seka kavely ja odotusaikojen lyhenemisesta ja vaihtotapahtumien
muutoksista. Pisararadan ansiosta uusia joukkoliikennematkoja saadaan
noin 6 500 vuorokaudessa, mikad merkitsee noin 0,5 % kasvua vuoden 2025
tilanteessa.

Erillisena selvityksena tutkittiin Pisararadan kiinteistokehityksen
potentiaaleja asemien kohdalla. Selvityksen mukaan rakennusoikeuden
nykyarvo on 23,6 M€.

Pisararadan hankearvioinnin tuloksena lasketut hankkeen p&aosin
aikahy6dyt vuoden 2010 tasossa ovat noin 450 M€. Hankeen
hyodtykustannussuhde on siis noin 0,5. Hankearvioinnissa ei ole mukana
kaukojunaliikenteen hyotyja.

Hankearvioinnissa selvitettiin myds kaupunkirataliikenteen tihentamista
(vuorovali 3 minuuttia). Tassa mallissa hyodyt lisdantyvat ja
hyotykustannussuhde on noin 1,0. Tiheamman vuorovélin mallissa junien
liikennodinti ja tarvittavat raidejérjestelyjen muutokset edellyttavét
tarkempaa selvittelyé ja kustannusten tarkempaa arviointia. Nait&a
kustannuksia ei ole mukana kannattavuusarvioinnissa. Pisararadan
mahdollistama kaupunkirataliikenteen tihentaminen on
joukkoliikennejarjestelmén strateginen valinta ja edellyttaa jatkoselvityksia.

Vaikutusarvioinnin vaihtoehto HELRA

Pisararata-hankkeen lahtékohtana olleita Helsingin ratapihan
kapasiteettiongelmia on pyritty selvittdimaan myds ratapihan
kehittamisprojektilla. Projektin suunnittelu on loppuvaiheessa ja raportti
valmistuu joulukuun alussa. "HELRA" - Helsingin ratapihan toiminnallinen
parantaminen -projekti pdatyi siihen, etta ratapihan toiminnallisuutta ja
kapasiteettia voidaan parantaa muuttamalla turvalaitteita, pienentamalla
opastinvéleja ja tehostamalla junien operointia. Esimerkiksi kdadntymisaikaa
on jo lyhennetty kaupunkijunaliikenteessa 15 minuutista 10 minuuttiin.
Tasmallisyyttd parannetaan vaihteita ja vaihdekujia lisaamalla.

HELRA-projekti vastaa yhdessa Pasilan lantisen lisaraiteen kanssa liikenteen
kysyntdan, joka muodostuu suunniteltujen Espoon kaupunkiradan, Helsinki
Riihimé&ki rataosan parantamien | ja Il vaiheiden seka tiedossa oleva
kaukoliikenteen lisaliikenteen junavuoroista. HELRA-projekti mahdollistaa
junaliikenteen 4 minuutin vuorovalin kaupunkiraiteilla, kun nykyisin se on 5
minuuttia. Projektin mahdollistama kapasiteetin tarjonnan lisdantyminen
poistaa Pisararadan valittdman tarpeen.

HELRA-projektin kustannusarvio on 60 miljoonaa euroa (Maku 2010,135) ja
se on mahdollista toteuttaa siten, etta se valmistuu vuonna 2020.
Rahoituspdatosté ei viela ole.

Hyotyjen kohdentuminen

Kohdassa 2.2 mainitut matkustajien aika ja palvelutasohyddyt kohdistuvat
Helsingin seudun lahijunaliikenteen matkustajille Pisararadan
hankearvioinnin mukaan kuvan 2 mukaisesti.
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Kuva 2, Pisararadan matkustajahyotyjen maantieteellinen jakautuminen

Kuten kuvasta 2 voidaan havaita, merkittavimmat lahiliikenteen hytdyt
kohdistuvat helsinkiléaisille, taiman jalkeen hydtyjat 16ytyvéat Vantaalta ja
Espoosta. Koska lahiliikenteen matkustajista suurin osa on em. kunnista,
muiden kuntien asukkaille kohdistuvat hydtyjen suhteellinen osuus on pieni.
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Tutkitut rahoitusmallit

Tyobryhma paatyi tutkimaan kolmea vaihtoehtoista rahoitusmallia, niiden
rakennetta, kustannuksia ja vaikutuksia. Tutkitut rahoitusmallit on kuvattu
alla.

Budjettirahoitus

Perinteisessd budjettirahoitusmallissa Liikennevirasto ja Helsingin kaupunki
(sopimuskumppanina, koska hanke sijaitsee kaupungin alueella) vastaavat
Pisararata-hankkeen toteuttamisesta.

Liikennevirasto, joka toimii hankintayksikkéna, osittelee raidehankkeen
sopiviksi sopimuskokonaisuuksiksi hyddyntaden aina rakennuskohteen
kannalta optimaalista urakkamuotoa. Kohteen valmistuttua Liikennevirasto
ottaa vastuun infrastruktuurin yllapidosta.

Perinteisessd mallissa hankkeen rahoitukseen osallistuvat tahot (Valtio ja
Helsingin kaupunki) maksavat hankkeen kustannuksia ennalta sovitussa
jakosuhteessa.

Rahoitusyhtio

Rahoitusyhtiomallissa Pisararata-hankkeen toteuttamista varten perustetaan
Rahoitus Oy. Hankkeen osapuolet, valtio ja kunnat sijoittavat tarvittavan
osakepadoman erikseen sovittavin summin. Laskelmassa osakepddomana
on kaytetty 200 M€.

Rahoitus Oy hankkii puuttuvan rahoituksen markkinoilta hyddyntéen
rahoitusyhtiéon omistajien takauksia. Kaytannéssa tama tarkoittaa sita, etta
hankkeen osalliset maksavat Pisaran suunnitteluun, rakentamiseen,
rahoitukseen ja yllapitoon liittyvat kustannukset Rahoitus Oy:lle sovitussa
jakosuhteessa rakentamista seuraavien 52 vuoden aikana.

Rahoitus Oy hy6ddyntaé Liikennevirastoa rakennuttamisyksikkdna toimien
kuitenkin sopimuskumppanina niin ostopalvelu- kuin
rahoitussopimuksissakin. Rahoitus Oy:lla ei ole omaa henkilékuntaa.
Liikennevirasto hankintayksikkoénéa osittelee raidehankkeen sopiviksi
sopimuskokonaisuuksiksi hyédyntaen aina rakennuskohteen kannalta
optimaalista urakkamuotoa.

Kohteen valmistuttua Rahoitus Oy hoitaa sopimusteitse infrastruktuurin
yllapidon. Raideinfrastruktuuri siirtyy Liikenneviraston omistukseen vasta,
kun rata luovutetaan liikenteelle, mutta on Rahoitus Oy:n hallinnassa
hankkeen rahoitusajan. Ta&ma tarkoittaa sita, ettad radanpitajan vastuu pysyy
Liikennevirastolla.

Hankeyhtio

Hankeyhtiomallissa Pisararadan toteuttamista varten perustetaan
hankeyhtio Pisara Oy. Hankkeen toteutukseen tarvittava noin 200 M€:n oma
padoma kerataan hankeyhtion sijoittajilta (esim. elakeyhtiot ja
infrastruktuurirahasto). Yksityinen sektori omistaa hankeyhtion.

Pisara Oy lainaa loput hankkeen toteuttamiseen tarvittavat rahat
markkinoilta ja hyddyntada rakennettavaa infraomaisuutta rahoituksen
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vakuutena hankkeen rakennusaikana. Valtio maksaa Pisara Oy:lle ns.
regulaatiomallin pohjalta (vertaa suomalaiset sdhkoverkot ja Iso-Britannian
raideverkko) seuraavan 52 vuoden ajan. Kaytanndssa tama tarkoittaa sita,
etta hankkeen osapuolien taytyy kanavoida ennalta sovittu maksuosuus
valtiolle seuraavan 52 vuoden ajan. Pisara Oy vastaa hankkeen
toteuttamisesta ja palkkaa sita varten oman henkildkuntansa.

Hankintayksikkd (Pisara Oy) osittelee raidehankkeen sopiviksi
sopimuskokonaisuuksiksi hyédyntaen aina rakennuskohteen kannalta
optimaalista urakkamuotoa.

Kohteen valmistuttua Pisara Oy hoitaa sopimusteitse infrastruktuurin
yllapidon. Raideinfrastruktuuri siirtyy Liikenneviraston omistukseen
lilkkenteelle luovutuksen yhteydessd. Samassa yhteydessa Liikennevirasto
ottaa radanpidon vastuulleen.

Regulaatiomalli

Liikenteen turvallisuusvirasto (vrt. Energiavirasto) laskee vuosittain Pisara
Oy:n liiketoiminnan kohtuullisen tuoton ja toteutuneen oikaistun tuloksen
seka riittavan investointitason toteutumisen ja voitonjakoluonteisten erien
toteuman seka ilmoittaa ndma Pisara Oy:lle tiedoksi. Laskenta tehd&én
ennen valvontajakson alkua sovittujen menetelmien ja kaytantojen
mukaisesti hyddyntéden Pisara Oy:n raportoimia tilinpaatostietoja, raiteen
rakennetietoja sekd muita teknisia ja taloudellisia tietoja.

Kohtuullista tuottoa verrataan oikaistuun tulokseen Pisara Oy:n todellisen
alijgaman tai ylijaaman maarittdmiseksi laskentajaksolla. Avainelementit
kohtuullisen tuoton laskennassa ovat sitoutunut pdaoma ja WACC (paaoman
painotettu keskiméaarainen kustannus). Oikaistun tuloksen laskenta
aloitetaan liikevoitosta, johon lisatdan tai josta vdhennetdan oikaisut seka
kannustimet. Kumulatiivinen ero kohtuullisen tuoton ja oikaistun tuloksen
valilla voidaan siirtad seuraavalle laskentajaksolle.

Regulaatiomallin kaytannon sovellutukset

Pisara Oy maéarittelee Pisararadan kaytosta Liikennevirastolta perittavan
ratamaksun (perusmaksu, rataosuus + investointiosuus) Liikenteen
turvallisuusviraston laskemien veloitusperusteiden puitteissa. Taméan
tyyppisté regulaatiomallia hyddynnetdadn Suomen sdhkdverkoissa ja Iso-
Britannian rautatieverkossa.

Rahoitusmallien vertailu

Valittuja rahoitusmalleja vertailtiin toisiinsa hankkeen kokonaiskustannusten
ja hyotyjen erojen selvittamiseksi eri malleissa.

Vertailun taustaoletukset

Perimmaisené taustaoletuksena on, ettd hanke rahoitetaan
kokonaisuudessaan omalla padomalla tai lainarahalla. Lainaa eri malleissa
nostaa valtio, kunnat, Rahoitus Oy tai Pisara Oy. Korkomaksuista ja lainan
lyhennyksista huolehtivat osuutensa mukaisesti keskeiset tahot. Lisdksi on
oletettu TEN-T tuen kattavan 20 % hankkeen rakennus- ja
suunnitteluvaiheen kokonaiskustannuksista. TEN-T tuki ei vaikuta
yllapitokustannuksiin.
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Hankkeen rakennuskustannuksiksi on oletettu 863,2 MEUR (vuoden 2014
hintataso), joka jakautuu kahdeksan vuoden ajanjaksolle (2015-2022).
Vuoden 2015 osalta on kuitenkin arvioitu, etté rakennuskustannus on vain 5
MEUR (0.5 % kokonaiskustannuksista), joten varsinaisen rakennusajan on
katsottu olevan 7 vuotta (2016—-2022).

Yllapitokustannusten on oletettu olevan 5 MEUR vuositasolla alkaen
vuodesta 2023 eteenpaéin. Yllapitokustannusten nousuksi on oletettu 2 %
vuodessa.

Rahoitusmallin tarkasteluajanjaksoksi on méaéaritelty 2015-2074, jonka
valisen ajanjakson rahavirroista hankkeen nykyarvo on laskettu. Ajanjakso
muodostuu oletetusta rakennusajasta sek& 52 vuoden lainan
takaisinmaksuajasta, joka alkaa vuodesta 2022 eteenpain. Tarkasteluaika,
60 vuotta, valittiin kansainvalisten esimerkkien mukaiseksi. Hankkeen
takaisinmaksu tapahtuu 52 vuoden kayton aikana.

Diskonttokorkona on kaytetty Liikenneviraston infrastruktuurihankkeiden
arviointiin kayttamaa 4 % diskonttokorkoa.

Kustannukset on indeksoitu kayttamalla 2.0 % inflaatio-oletusta, joka
edustaa Suomen pitkan aikavalin ennustettua inflaation keskiarvoa
Rahoituskustannuksia ei ole indeksoitu.

Lainan nostaminen aloitetaan vuonna 2017. Mallissa lainaa tai
vaihtoehtoisesti omaa padaomaa nostetaan rakennuskustannusten ja TEN-T -
tuen valiselle erotukselle, toisin sanoen koko sille summalle, joka jaa
maksettavaksi TEN-T tuen jalkeen.

Rakennusaikana korot kasvattavat lainan pdaomaa. Korkokulujen
maksaminen aloitetaan vasta kun rakennuskustannuksia vastaava
lainamaéra on nostettu kokonaisuudessaan. Nain ollen korkoja maksetaan
ensimmaisen kerran viimeisen rakennusvuoden ollessa kdynnissd vuonna
2022.

Lainapdaoma muodostuu nostetusta lainasta seka vuosina 2015—-2021
kertyneista korkokustannuksista. Laina-aika on kokonaisuudessaan 58
vuotta. Ensimmaisen kahden rakennusvuoden osalta kustannukset
pystytaan kattamaan TEN-T tuen ennakkomaksulla, jonka jalkeen lainaa
aletaan nostaa vuonna 2017. Laina nostetaan kokonaisuudessaan vuosien
2017-2021 valisena aikana. Taméan jélkeen laina lyhennetdén 52 vuodessa,
jolloin lainan takaisinmaksuaika on yhteensa 58 vuotta. Laina on maksettu
takaisin kokonaisuudessaan vuonna 2074

Rahoitusmallien kustannukset

Eri rahoitusmallien avulla laskettu hankkeen nykyarvo muodostuu edella
mainituin oletuksin alla olevan taulukon mukaiseksi.

Malli nykyarvo
Perinteinen budjettirahoitus | 669,3 M€
Rahoitus Oy 719,5 M€
Pisara Oy 892,0 M€

Taulukosta havaitaan hankkeen rakentamiseen tarvittavan padoman
kustannuksen merkitys kokonaiskustannuksesta.
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On syytéd huomata, ettd nettonykyarvo riippuu kaytettavasta
laskentakorosta, joka on kombinaatio oman- ja vieraan pdaoman hinnasta.
Tilanteessa, jossa julkisen sektorin omasta paaomasta on niukkuutta ja sille
on useita sijoituskohteita, on oman pddoman hinta korkea ja hankkeen
toteuttamiseksi voisi olla jarkevaa vivuttaa hanketta vieraalla (yksityiselld)
padomalla. Tallin julkisen sektorin rahoituskykyé sailyisi enemman muihin
hankkeisiin.

Hankkeen maksajilleen aiheuttamaa kustannusrasitusta kuvaa paremmin
taulukko, jossa on esitetty vuosi- ja kokonaiskustannus ilman nykyarvoon
diskonttaamista.

Malli kokonais- rahoittajien
kustannus vuosimaksu
Perinteinen budjettirahoitus | 1 934,1 M€ 24,9 M€
Rahoitus Oy 2 098,7 M€ 28,1 M€
Pisara Oy 2 663,1 M€ 38,9 M€

Perinteisen budjettirahoituksen vuosimaksu kuvaa tilannetta, jossa hanketta
varten otettua velkaa hoidettaisiin samalla mallilla kuin muissa
rahoitusmalleissa. Rahoittajien vuosimaksu rahoitus- ja hankeyhtiomalleissa
on muodostettu siten, etta kokonaiskustannuksesta on leikattu pois TEN-T
tuen osuus, taman jalkeinen rahoitustarve on jaettu annuiteettimenetelman
mukaan 52 vuoden tasaeriin.

Vuosimaksun lisaksi maksettavaksi tulee radan kunnossapito, 5 M€/a.
Kunnossapidon kustannukset indeksoidaan 2 % vuotuisen nousun mukaan.
Tama kunnossapito on siséllytetty kokonaiskustannukseen.

Rahoitusmallien muut ominaisuudet

Perinteisessd budjettirahoituksessa hankkeen toteuttamiseen tarvittava
rahoitus taytyisi jarjestaa hyvin suurena kertapottina niin valtion kuin
kuntien budjetteihin. Tata varten jouduttaisiin luultavasti ottamaan lainaa
eivatka tarvittavat summat mahtuisi ainakaan nykyiseen budjettikehykseen.

Rahoitus Oy -mallissa lainan ottaisi osakeyhtio, joka mahdollistaisi hankkeen
rahoituksen jaksottamisen huomattavasti pidemmalle ajalle ja alkuvuosien
rahoituskustannusten kohtuullistumisen.

Hankeyhtiomallissa rakennusaikaisen rahoituksen hoitaa yhtio, eika siita
synny valtiolle rahoitusmenoa hankkeen rakennusaikana. Yksityisen sektorin
lainaehdot eivat ole yhta edulliset kuin valtiolla, mik& lisad hankkeen
kustannuksia. Pisararatahanke nakyy Liikenneviraston taseessa velkana
vasta kun se luovutetaan liikenteelle ja samanaikaisesti siirretaan valtion
omistukseen. Toisaalta yksityisen sektorin vastatessa rahoituksesta ja
rakentaessaan hanketta omaan taseeseensa, ovat kannusteet hankkeen
nopeaan ja tehokkaaseen lapivientiin erittdin suuret (vrt. PPP-moottori-
tiehankkeet).

Kaikissa tutkituissa rahoitusmuodoissa on mahdollista kayttaa kaikkia
toteutusmuotoja. Esimerkiksi allianssimallia tai vastaavaa integroitua
projektitoteutusta voidaan kayttaa toteutusmuotona kaikissa
rahoitusmalleissa. My6s perinteiset projektinjohtomallit ovat mahdollisia.



51

11

Johtopaatokset ja yhteenveto

Pisararata-hankkeen rahoitusmallien vertailusta nahdaan, etta perinteinen
budjettirahoitus on nykyarvoltaan selkeéasti edullisin. Kuitenkin vallitsevassa
taloustilanteessa tarvittavan rahoituksen jarjestdminen kerralla ei ole
realistista.

Jos Pisararata halutaan toteuttaa velaksi jaksottamalla maksut pidemmalle
ajalle, suosittaa tydoryhma rahoitusyhtiomallin kayttéa. Nain jaksottamisen
kustannukset eivat kohoa kohtuuttomiksi ja vuosikustannus saadaan
painettua siedettavalle tasolle.

Hankeyhtio on kustannuksiltaan selvasti kallein eik& siitéd nahty saatavan
sellaisia hyotyja, jotka olisivat perustelleet sen korkeata hintaa.

Hankeyhtiomalli on kuitenkin kehityskelpoinen suuren mittaluokan
raideinvestointien rahoittamiseen. Hankeyhtiomallin kayttd edellyttaa sita,
etta toimintaympaéaristd on mahdollista luoda reguloiduksi aiemmin esitetyin
reunaehdoin. Reguloidun toimintaymparistén luonti edellyttaa lainsaadannon
muuttamista. Hankeyhtiémallin kayttéa voidaan perustella tilanteessa, jossa
omasta padomasta on niukkuutta ja sitd halutaan kayttad muualla
yhteiskunnassa.

Kustannusten jakomalli

Tybryhma on paatynyt siihen, etta Pisararadan tyyppisen hankkeen
kustannusten jakomalli on erikseen hankkeen osapuolten valilla
neuvoteltava kysymys.

Kyseessa olevassa hankkeessa kustannusten periaatteellisena jakona
voitaisiin kayttda mallia, jossa EU, valtio ja Helsingin seudun kunnat
jakaisivat hankkeen kustannukset suhteessa 20-60-20. EU-tuki koskee
ainoastaan rakentamisen kustannuksia, joten valtion ja kuntien vastuulle
kaatuvat hankkeen jaksottamisen kustannukset, jos jaksottamiseen
tahtaava rahoitusmalli valitaan.

Jatkoneuvottelut voidaan aloittaa mallista, jossa kuntien 20 % osuudesta
(25 % jalkirahoitettava osuus) vastaa Helsinki 68 % osuudella. Taméa johtaa
Helsingin 17 % kokonaisvastuuseen jalkirahoitettavasta osuudesta. Helsinki
on erillisen sopimuksen perusteella vastannut myos Pisaran suunnittelusta
17 % osuudella. Loput 32 % kuntien osuudesta (8 % rahoitettavista
kustannuksista) jyvitetadn muille Helsingin seudun kunnille mydhemmin
valtion ja naiden kuntien valilla neuvoteltavalla suhteella. Helsingin
kaupunki on ilmoittanut kantanaan, etta Helsingin kaupungin osuus ei voi
ylittda 17 % ja valtio on vastuussa neuvotteluista muiden hyotyjakuntien
kanssa. Neuvottelujen pohjana ehdotetaan kaytettavaksi Pisaran
matkustajahyotyjen jakautumista kuntien kesken (kuva 2).

Kunnille Pisararadan rakentamisesta kohdistettavia maksuosuuksia
maariteltdessa on otettava huomioon HSL perussopimus sekd HSL:n ja
kuntien sopimukset joukkoliikenneinfran kustannusten korvaamisesta.
Kunnat saavat HSL:Ita investointikustannuksista kayttékorvauksena 50 %
paaoman poistoista ja koroista seka hallinto- ja yllapitokulut
taysimaaraisenda. Lisdksi HSL maksaa asemien kayttokorvausta VR:lle
paarautatieaseman osalta ja Pasilan aseman osalta yksityiselle yritykselle.
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Vastaavasti HSL maksaa kayttokorvauksia Pisararadan maanalaisten
asemien osalta. HSL jyvittad ko. kustannukset jasenkunnilleen ko.
joukkoliikennemuotoon tapahtuneiden nousujen suhteessa.

Tyoryhma on tydskennellyt ja raportti on tehty HSL:n nykyisen jasenpohjan
(pks-alue, Kerava, Kirkkonummi, Sipoo) pohjalta, mahdollisesti tuleva
metropolihallinto muuttaa tilannetta niiden seitsemé&n kunnan osalta, jotka
eivat ole talla hetkella mukana HSL:ssa.

Jatkotoimenpiteet

Ensisijaisena jatkotoimenpiteena on Pisararata-hankkeen jatkosta
paattaminen. Hankkeen toteuttamiseen tahtaava suunnittelu on kaynnissa,
mutta toteutuspaatdsta hankkeesta ei ole tehty.

Jos hankkeen toteuttamisesta paatetadan, tulee valittavan rahoitusmallin
tutkimista syventéé. Valittavasta rahoitusmallista tulee selvittd&d mm. sen
arvonlisdverovelvoitteet ja muut elinkeinoverolain vaatimukset.

Jatkotoimenpiteena on myos jatkettava neuvotteluja hankkeen
kustannusten jaosta osallistujien kesken. Jos hankkeen toteuttamisvalmiutta
halutaan kohottaa, taytyy kustannusten jakautuminen ja maksumallit
pystya méaarittelemaén ennen mahdollisen hanke- tai rahoitusyhtitn
perustamista. Samoin tulee selvittad hankkeen liikenteen hoitamisen
toimintamalli, liikenteen kustannusten kohdistuminen HSL:lle ja eteenpéin
Helsingin seudun kunnille.
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