	
	
	



МОНГОЛ УЛСЫН ЕРӨНХИЙ АУДИТОР С.МАГНАЙСҮРЭН ТАНАА 
 




Эрсдэлийн үнэлгээ хүргүүлэх 
тухай 

Өрийн удирдлагын тухай хуулийн 33 дугаар зүйлийн 33.5 дахь хэсэгт заасны дагуу Зам, тээврийн яамнаас “Нэгдүгээр тойрог зам” төсөлд Засгийн газрын өрийн баталгаа гаргуулах хүсэлт ирүүлсний дагуу мөн хуулийн 35 дугаар зүйлийн 35.7 дахь хэсэгт заасан эрсдэлийн үнэлгээг боловсруулаад байна.
Өрийн удирдлагын тухай хуулийн 11 дүгээр зүйлийн 11.2.3 дахь заалтад “Төрийн аудитын байгууллага өрийн удирдлагын хүрээнд энэ хуулийн 9.1.9-д заасан эрсдэлийн үнэлгээнд тухай бүр хөндлөнгийн аудит хийж, дүгнэлт гаргах” гэж заасны дагуу хавсралтаар хүргүүлж буй эрсдэлийн үнэлгээнд аудит хийж, дүгнэлт гаргаж өгнө үү. 
Хавсралт: .... хуудас. 
 	Хүндэтгэсэн,


 
Б.ЖАВХЛАН 


“НЭГДҮГЭЭР ТОЙРОГ ЗАМ” ТӨСЛИЙН ЭРСДЭЛИЙН ҮНЭЛГЭЭ

I. ТӨСЛИЙН ТУХАЙ
 “Улаанбаатар хотын Нэгдүгээр тойрог зам” төслийн ТЭЗҮ-г Зам, тээврийн яамны шинжлэх ухаан, технологийн зөвлөлийн 2025 оны 07 дугаар сарын 01-ний өдрийн 07 дугаар зөвлөмжөөр баталсан байна.
Энэхүү ТЭЗҮ-д дурдсанаар тус төслийг хэрэгжүүлснээр нийслэлийн гол гудамж, уулзвар, огтлолцлуудын нэвтрүүлэх чадварыг сайжруулж, авто замын хөдөлгөөний ачааллыг бууруулах зорилготой бөгөөд нийслэлийн авто замын дэд бүтцийг хөгжүүлэх, хотын тээврийн урсгалыг оновчтой болгох, ногоон хөгжлийн бодлогыг дэмжих ач холбогдолтой байна. Түүнчлэн, энэхүү төсөл нь нийт 13.7 км хатуу хучилттай авто зам, 9.0 урт метр төмөр бетон гүүр, 2.08 км урт туннел байгуулах техникийн шийдэлтэй бөгөөд Монгол Улсад анх удаа ийм хэмжээний туннел бүхий авто зам баригдахаар төлөвлөгдсөн. Маршрутын хувьд ТЭЦ-4–Толгойт–Баянхошуу–Дэнжийн мянга–Хайлааст–Долоон буудал–Дүнжингарав чиглэлийн авто замыг хамрах юм.
Төслийн нийт төсөвт өртөг нь 918.6 сая ам.доллартой тэнцэж байгаа бөгөөд төслийн нийт төсөвт өртгийн 85 хувь буюу 780.8 сая ам.долларыг “Нийслэлийн хөрөнгө оруулалтын газар” ОНӨААТҮГ-ын авах зээллэгийн хөрөнгөөр санхүүжүүлэх бол үлдсэн 137.8 сая ам.долларыг “Эрдэнэс Монгол” ХК-аас санхүүжүүлэхээр тооцоолжээ.
Төсөл хэрэгжсэнээр нийтдээ 1.29 тэрбум ам.долларын эдийн засгийн өгөөж бий болохыг төслийн ТЭЗҮ-д тусгасан байна. Үүнд тээврийн зардлын бууралтаар 704.7 сая ам.доллар, зорчих хугацааны хэмнэлтээр 511.9 сая ам.доллар, зам тээврийн ослоос сэргийлэх ашиг 74.7 сая ам.доллар тус тус ногдохоор байна. 
II. ЗАСГИЙН ГАЗРЫН ӨРИЙН БАТАЛГАА ГАРГУУЛАХ ХҮСЭЛТ
Нийслэлийн Засаг даргын Тамгын газраас Зам тээврийн яаманд “Нэгдүгээр тойрог зам” төслийг санхүүжүүлэх зорилгоор “Нийслэлийн хөрөнгө оруулалтын газар” орон нутгийн өмчит аж ахуйн тооцоот үйлдвэрийн газрын авах 780.8 сая ам.долларын зээллэгээс 2025 онд ашиглах 260.3 сая ам.долларын 85 хувь буюу 221.3 сая ам.долларт Засгийн газрын өрийн баталгаа гаргуулах хүсэлт хүргүүлснийг Сангийн яаманд уламжлан ирүүлсэн. ТЭЗҮ-д төслийг 16 жилийн хугацаатай 3 хувийн хүүтэй зээлийн хөрөнгөөр санхүүжүүлэхээр тооцоолсон бөгөөд 2 жилийн хугацаанд төсөл хэрэгжиж дуусахаар төлөвлөсөн байна.
Зээл авч буй байгууллага нь Нийслэлийн хөрөнгө оруулалтын газар ОНӨААТҮГ байх бөгөөд тус байгууллага сүүлийн 3 жилийн хугацаанд ашигтай ажилласан, хугацаа хэтэрсэн өргүй байна.
Түүнчлэн, хүсэлттэй хамт баталгаажсан техник, эдийн засгийн үнэлгээ, зураг төсөв, байгаль орчны нөлөөллийн үнэлгээ, нийгмийн нөлөөллийн үнэлгээ, урт, дунд хугацааны бодлого, төлөвлөлтийн баримт бичигт туссан байдлын талаар мэдээлэл ирүүлсэн байна.
III. ТӨСЛИЙН САНХҮҮЖИЛТ
Төслийн нийт төсөвт өртөг 3,283.0 тэрбум төгрөг буюу 918.6 сая ам.доллар, үүнээс 2025 онд 260.3 сая ам.доллар буюу 932.1 тэрбум төгрөгтэй тэнцэх санхүүжилтийг ашиглах бөгөөд үүнд авто зам, гүүр, туннел, ногоон байгууламж зэрэг зардал багтаж байна. 
Төслийн санхүүжилтийг бүрэлдэхүүн хэсгээр задалбал дараах байдалтай байна. Үүнд:
Хүснэгт. Төслийн санхүүжилтийн задаргаа
	№
	Ажлын нэр
	Санхүүжилт, тэрбум₮

	1
	Авто зам (24.8 км)
	456.5

	2
	Гүүр, гүүрэн байгууламж (20 ш)
	1,643.6

	3
	Туннель
	454.8

	4
	Ногоон байгууламж
	25.5

	5
	Гадна дулаан
	3.3

	6
	Гадна цэвэр ус
	3.3

	7
	Борооны усны шугам хоолой
	22.8

	8
	Ус хангамж ариутгах татуурга
	0.6

	9
	Холбоо дохиолол зөөж шилжүүлэх
	0.7

	10
	Холбоо дохиолол шинээр хийх
	10.4

	11
	Тууш замд байрлуулах RFID, камержуулалт
	2.1

	12
	Гадна гэрэлтүүлэг
	2.8

	13
	Гадна цахилгаан хангамж
	129.4

	14
	Гадна гэрэлтүүлэг /ХТП/
	0.8

	15
	Нүүлгэн шилжүүлэх
	526.2

	Нийт
	3,283.0



IV. ТӨСЛИЙН ЭРЭЛТИЙН ШИНЖИЛГЭЭ
Төслийн хувьд орлого болон өрийн үйлчилгээнд дараах хүчин зүйлс ихээхэн хэмжээгээр нөлөөлж ашигт ажиллагаанд нөлөөлөх эрсдэлтэй байна. Үүнд:
Төслийн эрэлт
а. Зам хэрэглэгчдийн тоо
ТЭЗҮ-ийн хүрээнд хийсэн судалгаанд сүүлийн 10 жилд нийслэл дэх бүртгэлтэй автомашины тоо 80 хувиар өссөн бол хотын замын сүлжээ 19 хувиар тэлсэн нь замын хүчин чадал эрс дутагдахад хүргсэн бөгөөд Нийслэл Улаанбаатар хотод  өдөр тутам 580-680 мянга орчим тээврийн хэрэгсэл замын хөдөлгөөнд оролцдог нь одоо байгаа замуудын хүчин чадлаас хоёр дахин их ачаалалтай байна. Үүний үр дүнд замын түгжрэл нийслэл Улаанбаатар хотод хүнд түвшинд хүрч, оргил цагуудад автомашины дундаж хурд 7-13 км/цаг болсон бөгөөд хот даяар түгжрэлийн шугаман урт нийт 97 км-т хүрдэг гэсэн судалгаа байна. 
Төслийн нийт төсөвт өртөг 918.6 сая ам.доллар бөгөөд 85 хувийг зээллэгийн эх үүсвэрээр, 15 хувийг Эрдэнэс Монгол ХК бүрдүүлэхээр тооцсон байна. Замын нийт урт 24.8 км бөгөөд 6 эгнээ зорчих хэсэгтэй, гүүр 8.4 км, туннел 4.7 км, зам 13.7 км тус тус байхаар төлөвлөсөн байна.
Төслийн ТЭЗҮ-д тухайн замын дундаж хоногийн хөдөлгөөний эрчим эхний жил 183,000 машин байхаар, үүнээс жил тутам 3 хувиар ихсэхээр төсөөлсөн байна. Түүнчлэн, энэхүү ТЭЗҮ-д замын хөдөлгөөний эрчим жилд дунджаар Улаанбаатар хотод 610 мянган автомашин байгаа гэж судалгаа хийгдсэн байна. Энэ нь хамгийн өндөр хөдөлгөөний эрчим 680 мянган автомашин, хамгийн бага хөдөлгөөний эрчим 580 мянган автомашин байгаа бөгөөд үүний дундаж 610 мянган автомашин байна. 
Энэхүү судалгаанаас харахад нийт автомашины хөдөлгөөний 30 орчим хувийг тус замаар дамжина гэсэн нь өөдрөг төсөөлөл байгаа бөгөөд тариф тогтоосонтой холбоотойгоор тооцсон хэмжээнээс буурах магадлалтай байгааг мөн анхаарах шаардлагатай байна. Тухайлбал, доорх хүснэгтэд дурдсан олон улсын зарим замуудад хураамж авдаг болсноор хөдөлгөөний эрчим 10-30 хувь буурсан байгааг харж болохоор байна.
Хүснэгт. Авто замаас төлбөр авдаг болсноор хөдөлгөөний эрчмийн өөрчлөлт
	Улс
	Төлбөр нэвтрүүлсэн зам
	Хөдөлгөөний бууралт (анхны жилд)
	Эх сурвалж

	Хятад
	Expressways (ETC toll)
	20–30%
	Asian Development Bank (ADB)

	БНСУ
	National Expressways
	15–25%
	Korea Expressway Corporation

	Тайланд
	Bangkok Ring Road
	10–15%
	World Bank UTP Case Study

	Малайз
	PLUS Toll Road
	15–20%
	Malaysia Highway Authority

	Индонез
	Jakarta Toll Roads
	20–25%
	World Bank Indonesia Transport



Үүнээс харахад замын хөдөлгөөний эрчим хураамж төлдөг болсноор шалтгаалж буурах эрсдэл өндөр бөгөөд хураамжгүй замтай ижил хэмжээний хөдөлгөөний эрчимтэй байхаар тооцох боломжгүй байна. Иймд ТЭЗҮ-д туссан хөдөлгөөний эрчим буурах магадлал өндөр байна.
б. Авто зам ашиглалтын төлбөрт үүсэх эрсдэл
Нийслэлийн иргэдийн Төлөөлөгчдийн Хурлын 2024 оны 12 дугаар сарын 04-ний өдрийн 24/29 дүгээр тогтоолоор“ Нийслэлийн авто зам ашигласны төлбөрийн хэмжээ”-г тогтоосон байна. Үүний дагуу Нийслэлийн авто зам ашигласны төлбөр 2024 онд 127.3 тэрбум төгрөгтэй тэнцэж байгаа бөгөөд үүнийг доорх хүснэгтээр задлан харуулав.
	Хүснэгт. Нийслэлд бүртгэгдсэн тээврийн хэрэгслийн авто зам ашигласны төлбөр (2024 он)

	
	
	
	
	

	Тээврийн хэрэгслийн төрөл
	Бүртгэлтэй тээврийн хэрэгслийн тоо
	Авто зам ашигласны төлбөр
	Нийт          татвар (₮)   
	Нийт татвар($)

	 Автобус 
	13,145
	250,000
	3,286,250,000
	919,488

	 Ачаа 
	125,094
	300,000
	37,528,200,000
	10,500,336

	 Суудал 
	580,220
	100,000
	58,022,000,000
	16,234,471

	 Тусгай 
	8,097
	300,000
	2,429,100,000
	679,659

	 Механизм 
	15,026
	500,000
	7,513,000,000
	2,102,126

	 Чиргүүл 
	45,007
	400,000
	18,002,800,000
	5,037,157

	 Мотоцикл 
	10,400
	50,000
	520,000,000
	145,495

	Нийт
	796,989
	 
	127,301,350,000
	35,618,733



Түүнчлэн, төслийн ТЭЗҮ-д нийслэлийн авто зам ашигласны төлбөрийн орлогыг жил тутам 5 хувиар өсөхөөр төсөөлсөн нь авто зам ашигласны төлбөрийн хэмжээг жил бүр 5 хувиар өсгөх, эсхүл тээврийн хэрэгслийн тоог 40,000 орчим ширхэгээр өсгөхөөр тооцоолсон байна. Гэсэн хэдий ч энэхүү тооцоолол нь Засгийн газрын 2024-2028 оны үйл ажиллагааны хөтөлбөрийн 1.1.4.2-т авто машины хэрэглээг бууруулна гэж заасантай нийцэхгүй байгаа тул энэхүү орлогын өсөлтийг арилгах, цаашлаад бууруулж тооцоолж эрсдэлийг тодорхойлох нь зүйтэй.
Эрэлтийн эрсдэл: ДУНДАЖ
V. ТӨСЛИЙН САНХҮҮГИЙН ШИНЖИЛГЭЭ
Төслийн суурь нөхцөлүүд
Төслийн ТЭЗҮ-д дараах суурь нөхцөлүүдийг тусгаж санхүүгийн үзүүлэлтүүдийг тооцоолсон байна.
	Үзүүлэлт
	Нэгж
	Хэмжээ

	Зээлийн хэмжээ
	ам.доллар
	780,784,364.00

	Хүү
	хувь
	3%

	Хугацаа
	жил
	16

	Үндсэн төлбөрөөс
	жил
	3

	Эхний жил нэг өдөрт зорчих машины тоо
	ширхэг
	183,000

	Машины хураамж
	төгрөг
	5,000

	Машины өсөлт
	хувь
	3%

	Хураамжийн өсөлт
	төгрөг
	1,000

	Зам ашигласны төлбөр эхний жил
	төгрөг
	127,301,350,000.00

	Төлбөрийн өсөлт
	хувь
	5%

	Төлбөрөөс зээлийн төлбөр төлөх хэмжээ
	хувь 
	30%

	Зам арчилгааны жилийн төлбөр
	ам.доллар
	212,904.30



Төслийн хүрээнд олох орлого
Төслийн хүрээнд тээврийн хэрэгсэл зорчиход авах хураамжийг доорх байдлаар төвлөрүүлэхээр тооцсон байна.
	 
	Он
	Тээврийн хэрэгсэл /өдөр
	Тээврийн хэрэгслийн тоо / жил
	Төлбөр /төгрөг/

	1
	2028
	183,000 
	66,795,000 
	333,975,000,000.00 

	2
	2029
	188,490 
	68,798,850 
	412,793,100,000.00 

	3
	2030
	194,145 
	70,862,816 
	496,039,708,500.00 

	4
	2031
	199,969 
	72,988,700 
	583,909,599,720.00 

	5
	2032
	205,968 
	75,178,361 
	676,605,248,675.55 

	6
	2033
	212,147 
	77,433,712 
	774,337,117,928.69 

	7
	2034
	218,512 
	79,756,723 
	877,323,954,613.20 

	8
	2035
	225,067 
	82,149,425 
	985,793,098,092.65 

	9
	2036
	231,819 
	84,613,908 
	1,099,980,798,621.72 

	10
	2037
	238,773 
	87,152,325 
	1,220,132,547,394.24 

	11
	2038
	245,937 
	89,766,895 
	1,346,503,418,374.36 

	12
	2039
	253,315 
	92,459,901 
	1,479,358,422,320.63 



	Энэхүү төсөөлөлд жил тутам замын хураамжийг 1000 төгрөгөөр нэмэгдүүлэх, замаар зорчих автомашины хэмжээ 3 хувиар өсөх таамаглалыг дэвшүүлсэн байх бөгөөд нийслэлийн авто зам ашигласны төлбөрийн 30 хувийг зээлийн төлбөрийг төлж барагдуулахад ашиглахаар, мөн энэхүү төлбөр жил бүр 5 хувиар өсөхөөр тооцоолжээ.
Зээлийн нөхцөлд үүсэх эрсдэл
Төслийн хувьд зээлдүүлэгчийг тодорхой болгоогүй байгаа бөгөөд мөнгөн урсгалд тусгасан зээлийн нөхцөл нь БНХАУ-ын ЭКСИМ банкнаас Засгийн газарт олгодог ерөнхий нөхцөлөөр тооцсон байна. Мөн энэхүү төслийн хувьд гарах мөнгөн урсгалын 99.6 хувийг зээлийн эргэн төлөлт эзэлж байгаа нь зээлийн нөхцөл өөрчлөгдөх нь мөнгөн урсгалын төсөөлөлд ихээхэн нөлөө үзүүлэхээр байна.
 ТЭЗҮ-д зээлийн нөхцөлийг БНХАУ-ын ЭКСИМ банкнаас 780.8 сая ам.долларын хэмжээтэй, 3 хувийн хүүтэй, 16 жилийн хугацаатай, 2 жил үндсэн төлбөрөөс чөлөөлөгдөхөөр тусгажээ. Гэсэн хэдий ч энэхүү зээлийн нөхцөл нь БНХАУ-ын ЭКСИМ банкнаас Засгийн газарт олгодог нөхцөл бөгөөд тус зээлийг “Нийслэлийн хөрөнгө оруулалтын газар” ОНӨАТҮГ-аас Засгийн газрын өрийн баталгаатайгаар авахаар тооцоолсон тул БНХАУ-ын ЭКСИМ банкны аж ахуйн нэгжүүдэд олгодог нөхцөлөөс хөнгөлөлттэй буюу 6 хувийн хүүтэйгээр авч хүүгийн түвшин нэмэгдэх эрсдэл өндөр байна.
Зээлийн нөхцөлийн эрсдэл: ӨНДӨР
Мөнгөн урсгалын төсөөлөл
Төслийн хувьд мөнгөн урсгалын төсөөлөл дараах байдалтай байна.
	мянган төгрөг
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029
	2030
	2031
	2032
	2033
	2034
	2035
	2036
	2037
	2038
	2039
	2040

	Анхны хөрөнгө оруулалт
	930.7
	958.6
	987.4
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Орох урсгал
	40.1
	42.1
	44.2
	380.4
	461.5
	547.2
	637.6
	733.0
	833.6
	939.5
	1,051.1
	1,168.6
	1,292.1
	1,422.1
	1,558.8
	1,702.3

	Замын хураамж
	-
	-
	-
	334.0
	412.8
	496.0
	583.9
	676.6
	774.3
	877.3
	985.8
	1,100.0
	1,220.1
	1,346.5
	1,479.4
	1,619.0

	Зам ашигласны төлбөр
	40.1
	42.1
	44.2
	46.4
	48.7
	51.2
	53.7
	56.4
	59.2
	62.2
	65.3
	68.6
	72.0
	75.6
	79.4
	83.4

	Гарах урсгал
	7.8
	36.8
	67.5
	325.3
	327.8
	330.2
	332.4
	334.5
	336.3
	338.0
	339.5
	340.8
	341.8
	342.6
	343.1
	343.4

	Зам арчилгаа
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.9
	0.9
	0.9
	0.9
	1.0
	1.0
	1.0
	1.1
	1.1
	1.1
	1.2
	1.2

	Элэгдлийн зардал
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04

	Зээлийн үндсэн төлбөр
	-
	-
	-
	234.7
	241.7
	249.0
	256.5
	264.1
	272.1
	280.2
	288.6
	297.3
	306.2
	315.4
	324.9
	334.6

	Зээлийн хүүгийн төлбөр
	7.0
	35.9
	66.6
	89.8
	85.2
	80.3
	75.0
	69.3
	63.3
	56.7
	49.8
	42.4
	34.4
	26.0
	17.1
	7.5

	Цэвэр мөнгөн урсгал MNT
	(898.4)
	(953.3)
	(1,010.7)
	55.1
	133.7
	217.0
	305.2
	398.6
	497.2
	601.5
	711.6
	827.8
	950.4
	1,079.5
	1,215.6
	1,359.0

	Цэвэр мөнгөн урсгал USD
	(251.22)
	(258.81)
	(266.40)
	14.09
	33.22
	52.35
	71.48
	90.62
	109.77
	128.92
	148.07
	167.23
	186.40
	205.57
	224.74
	243.92



Төслийн хувьд зээлийн хэмжээ 780.8 сая ам.доллартой тэнцэх зээлийн эх үүсвэрээр санхүүжүүлэх төлөвлөгөөтэй байна. Дээрх мөнгөн урсгалын төсөөллөөс харахад төслийг 2 жилийн хугацаанд хэрэгжүүлж дуусах бөгөөд төслийн орлогын хүрээнд үнэт цаасны эргэн төлөлтийг хийх боломжтой байна. Дээрх мөнгөн урсгалын төсөөллөөс зардал-ашгийн үзүүлэлтийг гаргахад цэвэр өнөөгийн үнэ цэнэ 236.8 сая ам.доллар, төслийн дотоод үр өгөөжийн хувь 8.3 хувьтай, эргэн төлөгдөх дундаж хугацаа 12.2 жилтэй тус тус тэнцэж байна.
Дээрх зардал-ашгийн үзүүлэлтүүд болон төслийн орлого, зарлагын төсөөллөөс харахад төсөл ашигтай байх төсөөлөлтэй байна.
Эрсдэлийг тооцсоноор гарах зардал-ашгийн үзүүлэлтүүд
1. Төслийн эрэлт, нийлүүлэлтийн шинжилгээнээс тухайн замаар зорчих тээврийн хэрэгслийн хэмжээ буурах эрсдэлтэй гарсан. Үүний дагуу тээврийн хэрэгслийн хэмжээг 5 хувь, 10 хувь, 20 хувиар тус тус бууруулж тооцоход мөнгөн урсгалын төсөөлөл дараах байдлаар өөрчлөгдөхөөр байна.
	мянган төгрөг
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029
	2030
	2031
	2032
	2033
	2034
	2035
	2036
	2037
	2038
	2039
	2040

	Анхны хөрөнгө оруулалт
	931.9
	931.9
	931.9
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Орох урсгал
	40.1
	42.1
	44.2
	363.7
	440.9
	522.4
	608.5
	699.2
	794.9
	895.7
	1,001.8
	1,113.6
	1,231.1
	1,354.8
	1,484.8
	1,621.4

	Замын хураамж 5%
	-
	-
	-
	317.3
	392.2
	471.2
	554.7
	642.8
	735.6
	833.5
	936.5
	1,045.0
	1,159.1
	1,279.2
	1,405.4
	1,538.0

	Замын хураамж 10%
	-
	-
	-
	300.6
	371.5
	446.4
	525.5
	608.9
	696.9
	789.6
	887.2
	990.0
	1,098.1
	1,211.9
	1,331.4
	1,457.1

	Замын хураамж 15%
	-
	-
	-
	283.9
	350.9
	421.6
	496.3
	575.1
	658.2
	745.7
	837.9
	935.0
	1,037.1
	1,144.5
	1,257.5
	1,376.1

	Зам ашигласны төлбөр
	40.1
	42.1
	44.2
	46.4
	48.7
	51.2
	53.7
	56.4
	59.2
	62.2
	65.3
	68.6
	72.0
	75.6
	79.4
	83.4

	Гарах урсгал
	5.5
	24.1
	42.7
	270.7
	266.4
	262.1
	257.8
	253.5
	249.2
	244.9
	240.6
	236.3
	232.0
	227.7
	223.4
	219.1

	Зам арчилгаа
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8

	Элэгдлийн зардал
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04

	Зээлийн үндсэн төлбөр
	-
	-
	-
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1
	215.1

	Зээлийн хүүгийн төлбөр
	4.7
	23.3
	41.9
	54.8
	50.5
	46.2
	41.9
	37.6
	33.3
	29.0
	24.7
	20.4
	16.1
	11.8
	7.5
	3.2

	Цэвэр мөнгөн урсгал USD 5%
	(251.22)
	(258.81)
	(266.40)
	9.82
	28.09
	46.37
	64.65
	82.93
	101.22
	119.52
	137.82
	156.12
	174.43
	192.75
	211.07
	229.39

	Цэвэр мөнгөн урсгал USD 10%
	(251.22)
	(258.81)
	(266.40)
	5.54
	22.96
	40.38
	57.81
	75.24
	92.68
	110.12
	127.56
	145.01
	162.47
	179.93
	197.39
	214.86

	Цэвэр мөнгөн урсгал USD 15%
	(250.59)
	(255.23)
	(259.85)
	16.64
	37.20
	58.85
	81.62
	105.58
	130.77
	157.24
	185.06
	214.28
	244.96
	277.17
	310.96
	346.41



Энэхүү хүснэгтээс харахад тус замын хөдөлгөөний эрчмийг 20 хувиар бууруулахад төслийн дотоод үр өгөөж 4.2 хувь болж, цэвэр өнөөгийн үнэ цэн -49.5 сая ам.доллартой тэнцэж байгаа нь төслийн хүрээнд зээлийг эргэн төлөх боломжгүй, нийслэлийн төсвөөс татаас авах нөхцөл байдалд хүргэх эрсдэлтэй байна.
2. Нийслэлийн авто замын төлбөрийг 2028 оноос эхлэн өсгөхгүй байх тохиолдолд мөнгөн урсгалын төсөөлөл дараах байдалтай байна.
	мянган төгрөг
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029
	2030
	2031
	2032
	2033
	2034
	2035
	2036
	2037
	2038
	2039
	2040

	Анхны хөрөнгө оруулалт
	930.7
	958.6
	987.4
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Орох урсгал
	38.2
	38.2
	38.2
	372.2
	451.0
	534.2
	622.1
	714.8
	812.5
	915.5
	1,024.0
	1,138.2
	1,258.3
	1,384.7
	1,517.5
	1,657.2

	Замын хураамж
	-
	-
	-
	334.0
	412.8
	496.0
	583.9
	676.6
	774.3
	877.3
	985.8
	1,100.0
	1,220.1
	1,346.5
	1,479.4
	1,619.0

	Зам ашигласны төлбөр
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2
	38.2

	Гарах урсгал
	7.8
	36.8
	67.5
	325.3
	327.8
	330.2
	332.4
	334.5
	336.3
	338.0
	339.5
	340.8
	341.8
	342.6
	343.1
	343.4

	Зам арчилгаа
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.9
	0.9
	0.9
	0.9
	1.0
	1.0
	1.0
	1.1
	1.1
	1.1
	1.2
	1.2

	Элэгдлийн зардал
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04

	Зээлийн үндсэн төлбөр
	-
	-
	-
	234.7
	241.7
	249.0
	256.5
	264.1
	272.1
	280.2
	288.6
	297.3
	306.2
	315.4
	324.9
	334.6

	Зээлийн хүүгийн төлбөр
	7.0
	35.9
	66.6
	89.8
	85.2
	80.3
	75.0
	69.3
	63.3
	56.7
	49.8
	42.4
	34.4
	26.0
	17.1
	7.5

	Цэвэр мөнгөн урсгал MNT
	(900.3)
	(957.2)
	(1,016.7)
	46.8
	123.1
	204.0
	289.7
	380.3
	476.2
	577.5
	684.5
	797.4
	916.5
	1,042.1
	1,174.4
	1,313.8

	Цэвэр мөнгөн урсгал USD
	(251.76)
	(259.88)
	(267.99)
	11.98
	30.60
	49.22
	67.84
	86.48
	105.12
	123.77
	142.43
	161.09
	179.76
	198.44
	217.12
	235.81



Дээрх хүснэгтээс харахад хэрэв зам ашигласны төлбөр өсөхгүй байх тохиолдолд дотоод үр өгөөж 7.73 хувь болж буурч байгаа ч нөлөөлөл өндөр биш байна.
3. Төслийн хүрээнд авч ашиглах зээлийн нөхцөлийн хувьд ЭКСИМ банкны аж ахуйн нэгжүүдэд санал болгож буй зээлээс Засгийн газрын өрийн баталгаа гаргаж 2 хувиар бууруулсан буюу 6 хувийн хүүтэй зээл авч ашиглах тохиолдолд мөнгөн урсгалын төсөөлөл дараах байдалтай байна.
	мянган төгрөг
	2025
	2026
	2027
	2028
	2029
	2030
	2031
	2032
	2033
	2034
	2035
	2036
	2037
	2038
	2039
	2040

	Анхны хөрөнгө оруулалт
	930.7
	958.6
	987.4
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	Орох урсгал
	40.1
	42.1
	44.2
	380.4
	461.5
	547.2
	637.6
	733.0
	833.6
	939.5
	1,051.1
	1,168.6
	1,292.1
	1,422.1
	1,558.8
	1,702.3

	Замын хураамж
	-
	-
	-
	334.0
	412.8
	496.0
	583.9
	676.6
	774.3
	877.3
	985.8
	1,100.0
	1,220.1
	1,346.5
	1,479.4
	1,619.0

	Зам ашигласны төлбөр
	40.1
	42.1
	44.2
	46.4
	48.7
	51.2
	53.7
	56.4
	59.2
	62.2
	65.3
	68.6
	72.0
	75.6
	79.4
	83.4

	Гарах урсгал
	14.8
	72.7
	134.1
	415.1
	413.1
	410.5
	407.4
	403.8
	399.6
	394.8
	389.3
	383.1
	376.2
	368.6
	360.2
	350.9

	Зам арчилгаа
	0.8
	0.8
	0.8
	0.8
	0.9
	0.9
	0.9
	0.9
	1.0
	1.0
	1.0
	1.1
	1.1
	1.1
	1.2
	1.2

	Элэгдлийн зардал
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04
	0.04

	Зээлийн үндсэн төлбөр
	-
	-
	-
	234.7
	241.7
	249.0
	256.5
	264.1
	272.1
	280.2
	288.6
	297.3
	306.2
	315.4
	324.9
	334.6

	Зээлийн хүүгийн төлбөр
	14.0
	71.9
	133.3
	179.5
	170.4
	160.6
	150.0
	138.7
	126.5
	113.5
	99.6
	84.7
	68.9
	52.0
	34.1
	15.1

	Цэвэр мөнгөн урсгал MNT
	(905.4)
	(989.2)
	(1,077.3)
	(34.7)
	48.5
	136.7
	230.2
	329.2
	434.0
	544.8
	661.8
	785.4
	915.9
	1,053.5
	1,198.6
	1,351.4

	Цэвэр мөнгөн урсгал USD
	(253.18)
	(268.57)
	(283.97)
	(8.88)
	12.05
	32.98
	53.92
	74.86
	95.80
	116.76
	137.71
	158.67
	179.64
	200.61
	221.59
	242.57



Ийнхүү зээлийн хүү 6 хувь болоход төслийн дотоод үр өгөөжийн хувь 6.38 хувь, цэвэр өнөөгийн үнэ цэн 102.3 сая ам.доллар, эргэн төлөгдөх дундаж хугацаа 14.1 жилтэй тэнцэж байна. Энэ нь төсөл ашигтай байгаа хэдий ч хүүгийн төлбөрийн хэмжээ 2 дахин өсөж нийт 1.6 их наяд төгрөгийн хүүгийн зардал гарахаар байна.
Дүгнэлт
Төслийн санхүүгийн эрсдэл: ДУНДАЖ
Төслийн хувьд өөрийн орлогоос гадна нийслэлийн авто зам ашигласны төлбөрийг зээлийн эргэн төлөлтөд зарцуулахаар төлөвлөсөн нь зээлийн эргэн төлөлтийн эрсдэлийг бууруулж байгаа боловч төслийн орлого, зарлагад томоохон эрсдэл учрахаар байна.
Тухайлбал, Улаанбаатар хотын нийт замын хөдөлгөөний эрчмийн 30 орчим хувийг өдөр бүр нэгдүгээр тойрог замаар зорчихоор төлөвлөсөн бөгөөд энэхүү зам нь хураамж авахаар байгаа нь эрэлтийг бууруулах, мөн энэхүү хураамж жил бүр өсөхөөр байгаа нь хөдөлгөөний эрчимд хэрхэн нөлөөлөхийг судлаагүй байгаа нь эрсдэлийг өндөр болгож байна.
Түүнчлэн, төслийн санхүүжилтийн хүрээнд зээлдүүлэгчийг нарийвчлан тодорхойлоогүй байгаа нь нийт зардлын 99 гаруй хувийг эзэлж буй зээлийн эргэн төлөлтийн зардлын хэлбэлзлийг өндөр болгох эрсдэлтэй байна.
Иймд орлогын өөр эх үүсвэрийг бүрдүүлж зээлийн төлбөрийг төлөх байдлаар эрсдэлийг бууруулсан ч эрсдэлийг өсгөх хүчин зүйлс байгаа тул төслийн эрсдэлийг дундаж байхаар дүгнэлээ.
VI. БАЙГУУЛЛАГЫН ЭРСДЭЛ
Энэхүү эрсдэлийн үнэлгээнд байгууллагын эрсдэлийг тооцоолохдоо ОУВС-аас боловсруулсан байгууллагын эрүүлийг шалгах загвар буюу “Health check tool”-ийг ашигласан. Энэхүү загварт байгууллагын ашигт ажиллагаа, хөрвөх чадварын үзүүлэлт болон төлбөрийн чадварын үзүүлэлтийг оруулж тооцдог болно.
Хүснэгт. “Нийслэлийн хөрөнгө оруулалтын газар” ОНӨАТҮГ-ын санхүүгийн үзүүлэлтүүд
	 
	2022
	2023
	2024

	Ашигт ажиллагаа
	
	
	

	Нийт ашгийн харьцаа
	0.01
	0.01
	0.01

	Цэвэр ашгийн харьцаа
	0.002
	0.002
	0.002

	Нийт хөрөнгийн өгөөжийн харьцаа
	1%
	1%
	1%

	Өөрийн хөрөнгийн өгөөжийн харьцаа
	1%
	1%
	1%

	Зардал нөхөх хугацаа
	1.1
	1.1
	1.1

	Хөрвөх чадвар
	
	
	

	Эргэлтийн хөрөнгийн харьцаа
	1.1
	1.3
	1.4

	Түргэн хөрвөх чадварын харьцаа
	0.9
	0.5
	0.5

	Өрийн эргэц
	0.0
	2.4
	12.4

	Төлбөрийн чадвар
	
	
	

	Өр, нийт хөрөнгийн харьцаа
	8.7%
	12.2%
	8.4%

	
	
	
	

	Z-Score
	1.9
	5.6
	4.3



Дээрх хүснэгтээс харахад байгууллагын ашигт ажиллагааны үзүүлэлтүүд бага харагдаж байгаа боловч тус байгууллага нь сүүлийн 3 жил ашигтай ажилласан бөгөөд 2024 оны цэвэр ашгийн хэмжээ 1.5 тэрбум төгрөгтэй тэнцэж байсан. Түүнчлэн, энэхүү байгууллагын хуримтлагдсан ашгийн хэмжээ 652.9 тэрбум төгрөгтэй тэнцэж байгаа нь ашигт ажиллагаа сайн байгааг харуулж байна.
Түүнчлэн, тус байгууллагын хөрвөх чадварын харьцаа үзүүлэлт маш бага эрсдэлтэй байгаа нь эргэлтийн хөрөнгийн хэмжээ өндөр байгаагаас шалтгаалж байна. Мөн өр төбөрийн харьцаа үзүүлэлт маш бага гарсан нь хуримтлагдсан ашиг өндөр байгаатай холбоотой байна.
Энэхүү байгууллагын эргэлтийн хөрөнгийн хэмжээ 2024 онд 712.6 тэрбум төгрөгтэй тэнцэж байгаа нь нийт авч ашиглах зээлийн 25.5 хувьтай тэнцэж байгаа нь тус байгууллага нь зээлийн эргэн төлөлтөд оролцох боломжтой байгааг харуулж байна.
Иймд байгууллагын эрсдэлийг бага байхаар дүгнэлээ.
Эрсдэл: БАГА
VII. ЭРСДЭЛИЙН ҮНЭЛГЭЭНИЙ ДҮГНЭЛТ
Эрсдэл: ДУНДАЖ ЭРСДЭЛТЭЙ
Төслийн хувьд орлого болон зарлага талын эрсдэл тохиох магадлал өндөр бөгөөд түүний нөлөөлөх нөлөө дундаж байгаа нь зээлийн эргэн төлөлтөд дарамт учруулах боловч орлого талд нийслэлийн авто зам ашигласны төлбөрөөс зээлийн эргэн төлөлтийг хийх, мөн “Нийслэлийн хөрөнгө оруулалтын газар” ОНӨАТҮГ-ын эргэлтийн хөрөнгө буюу хөрвөх чадвар өндөр байгаа тул Засгийн газрын өрийн баталгаа гаргах эрсдэлийг “Дундаж” гэж дүгнэлээ.


ХОЛБОГДОХ ХУУЛЬД НИЙЦСЭН ЭСЭХ ТАЛААР САНГИЙН ЯАМНЫ САНАЛ ДҮГНЭЛТ 

	НЭГДҮГЭЭР ТОЙРОГ ЗАМ ТӨСӨЛ

	Өрийн удирдлагын тухай

	1
	18.5.2. дунд хугацааны төсвийн хүрээний мэдэгдэлд нийцсэн байх;
	Нийцсэн. Засгийн газрын өрийн хэмжээ 2025-2027 онд батлагдсан төсвийн хүрээний мэдэгдлийн хэмжээнээс хэтрэхээргүй байна.

	2
	18.5.3. хөгжлийн бодлого, төлөвлөлтийн баримт бичигт тусгасан байх;
	Нийцсэн. Засгийн газрын 2024-2028 оны үйл ажиллагааны хөтөлбөрт туссан

	3
	18.5.4 тухайн төсөл, арга хэмжээний төрлөөс хамааран зураг төсөв, техник, эдийн засгийн үндэслэлийг хийж, баталгаажуулсан байх;
	Нийцсэн. 
Баталгаажсан ТЭЗҮ ирүүлсэн.

	4
	18.5.7 тухайн төсөл, арга хэмжээний төрлөөс хамааран нийгмийн болон байгаль орчны нөлөөллийн шинжилгээ хийгдэж, баталгаажуулсан байх.
	Нийцсэн. Нийгэм эдийн засгийн тайлан, байгаль орчны төлөв байдлын үнэлгээний баталгаажсан тайланг ирүүлсэн. 

	5
	33.8.Хуульд өөрөөр заагаагүй бол Засгийн газрын өрийн баталгаа бүхий зээллэгийн хөрөнгөөр хэрэгжүүлэх төсөл, арга хэмжээний хэрэгжих хугацаа нь түүнийг санхүүжүүлэх зээллэгийн эргэн төлөх хугацаанаас илүүгүй байна.
	Нийцсэн. Төсөл нь 2028 онд хэрэгжиж дуусах бөгөөд төслийн зээл 16 жилийн хугацаатай буюу 2040 онд төлөгдөж дуусахаар төлөвлөсөн.

	6
	34.2.1.сүүлийн гурван жил санхүүгийн тайлан тэнцлээр ашигтай ажилласан байх;
	Нийцсэн. Сүүлийн 3 жилийн аудитлагдсан тайлангаар ашигтай ажилласан.

	7
	34.2.2.хугацаа хэтэрсэн өргүй байх;
	Нийцсэн. Татвар, нийгмийн даатгалын хугацаа хэтэрсэн өргүйг тодорхойлсон тодорхойлолтыг ирүүлсэн.


	8
	34.2.6.Засгийн газрын өрийн баталгаа гаргуулж байгаа зээл, үнэт цаасыг эргэн төлөх чадвартай байх.
	Нийцсэн. Төслийн дотоод үр өгөөж 8.3 хувь буюу зээлийн хүүгээс өндөр, цэвэр өнөөгийн үнэ цэн 236.8 сая ам.доллар байгаа нь төсөл эргэн төлөх чадвартайгаа харуулж байна.

	Аймаг, нийслэлийн үнэт цаас гаргах, арилжаалах, мэдээлэх журам

	9
	Төсвийн тогтвортой байдлын тухай хуулийн 6.1.4-т заасны дагуу Засгийн газрын өрийн өнөөгийн үнэ цэнээр илэрхийлэгдэх хэмжээ, ДНБ-д харьцуулсан харьцаа 2024 оны төсвийн жилд 60 хувиас хэтрүүлэхгүй байна;  
	Нийцтэй: Монгол Улсын 2025 оны төсвийн тооцоонд тус төсөлд баталгаа гарахад үүсэх өрийн тооцоолол тусгагдсан бөгөөд энэхүү Засгийн газрын өрийн баталгааны хэмжээг оруулж тооцоход Засгийн газрын өрийн хэмжээ, ДНБ-д харьцуулсан харьцаа 44.5 хувьтай тэнцэж байна.

	10
	Өрийн удирдлагын тухай хуулийн 17.1-д заасны дагуу тухайн оны Төсвийн тухай хуульд заасан Засгийн газрын өр болон өрийн баталгааны нэмэгдүүлэх дээд хэмжээнд нийцсэн байх;  
   
	Нийцтэй: Монгол Улсын 2024 оны төсөвт ЗГ-ын өрийн баталгааны нэмэгдүүлэх дээд хэмжээ 3.5 их наяд төгрөг гэж батлагдсан бөгөөд “Нийслэлийн хөрөнгө оруулалтын газар” ОНӨАТҮГ-ын авч ашиглаж буй зээлийн хэмжээ 792.3 тэрбум төгрөгтэй тэнцэж байна. 





	
	
	



