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Predstavenie Studie PPP projektu D4/R7

Zadavatel’: Ministerstvo dopravy, vystavby a regionalneho rozvoja Slovenskej republiky

Projekt: Vystavba dialnice D4 a rychlostnej cesty R7 v celkovej dizke 59,1 km:
« dva dial'ni¢né tseky dial'nice D4 predstavujice 27 km bratislavského okruhu

« tri Gseky rychlostnej cesty R7 v dizke 32,1 km

Investi¢né naklady cca 1,§3 mld. EUR (surpa uréena na zaklade Statnej expertizy a expertnych posudkov bez DPH,
v cenach roku 2014, vratane:

 nakladov majetkovo-pravneho vysporiadania vo vyske 474 mil. EUR,

* rozpoctovej rezervy vo vyske 127 mil. EUR

* a pripravy verejnej prace vo vyske 34 mil. EUR)

Predmet Stiadie: Analyza uskutocnitelnosti Projektu formou PPP po zhodnoteni relevantnych ekonomickych, technickych
a pravnych aspektov

99 Poradensky tim > 30 ¢élenov Tim Zadavatel’a
tabuliek £ Finan¢né poradenstvo %m Projektovy manazér
™. Technické poradenstvo Riaditel sekcie PPP
= projektov

12

§8s§ Pravne poradenstvo

diagramov

Dataroom - objem podkladov Pocet pracovnych stretnuti

> 6800 suborov vo MDVRR SR =18
> 1500 priecinkoch MFSR =5
s celkovou vel'kostou > 14 GB NDS =6
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Metodicky postup

Zakladné metodické dokumenty
Metodické dokumenty Ministerstva financii SR:
* Obsah a poziadavky na Stadiu realizovatelnosti a komparéator verejného sektora (Public sector comparator) — jiin 2009
* Postup pri priprave a realizacii PPP projektu a kontrolny proces - jin 2009

*  Pristup k riadeniu rizik v PPP projektoch — januar 2008

» Kobdexriadenia pripravy a realizacie PPP projektu — oktober 2010

Testovanie trhu

Testovanie trhu — komplexny prieskum v oblasti:

*  Podmienok financovania

* Harmonogramu
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Rizika Projektu - Panel expertov

* Vytvorenie matice rizik Projektu Poradcom

Verifikacia identifikacie, alokacie a ocenenia rizik Projektu Panelom expertov

PPP D4/R7
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Testovanie trhu

Vypracovanie Predbezného Informa¢ného memoranda (PIM) o .. .,
Projekte + dotaznik Predbezné informaéné

memorandum bolo

\\/ v nasledujtcej Struktare:
Oslovenie subjektov a odoslanie PIM * informdcie o Zadavatelovi,
1) stavebné spolocnosti a prevadzkovatelia — 16 subjektov ) ‘;’,t;;t:gs Zadévatela a ciele
2) finanéni investori — 18 subjektov « rozsah P;‘ojektu,
3) banky/ finan¢né institacie — 20 subjektov * popis zakladnych parametrov a
charakteristik Projektovych
‘-\/ asekov
Spracovanie celkovo 26 vyplnenych dotaznikov « predpokladané alokacia
Celkova miera participacie na testovani trhu tvorila 48 %. Projektovych rizik
* platobny mechanizmus
x « finanéné Struktara

Zhrnutie odpovedi respondentov a spracovanie implikacii pre Projekt \/ Zargggzglnr,)rﬁ;ffn nogram
(hlavne pre finanény model, maticu rizik a navrh d’alSieho postupu) p zny onogram.

Priklad otazky z dotaznika

. . Otfll'lfa Vé 6 . Zhrnutie odpovedi respondentov na Otazku é. 6

Akda je poqla vas ncyz.)hoiifze]sm strukturaﬁngncovama Pomer cudzieho a vlastného kapitalu v rozmedzi 80-90% cudzi kapital/ 10-20% vlastny
tohto Projektu? Aky je vas odhad nasledujticich kapital.
parametrov: . £ o s s

+ Pomer cudzieho a vlastného kapitalu g(?r})czssnil_e;tr:lll(l)lstl Iﬂ'l:;z er'o;fnelizli. )20 33 rokov (kone¢né splatnost tveru pred koncom

» Doba splatnosti dlhu . ) ; \iy ) ,J 3 , Y e , , , o

+ Pozadovana vinosnost vlastného kapit4lu I:ozadovana vynosnost vlastného kapitalu sikromného partnera v rozmedzi 8-15%.
«  Urokova mar¥a seniorného dlhu Urokova marza seniorného dlhu v rozmedzi 150-350 bps.

PPP D4/R7
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Vplyv projektu na schodok/prebytok rozpoétu verejnej spravy a dlh
verejnej spravy (1/2)

Zakladné metodické dokumenty
*  Euro6psky systém narodnych a regionalnych uctov ESA 2010
*  Manudl o vlddnom deficite a dlhu ESA 2010

Z tychto dokumentov vyplyva, Ze aktiva zahrnuté v PPP projekte nie si klasifikované ako aktiva vlaidneho sektora, pokial sa
splnené obe nasledujice nutné podmienky:

+ Stkromny sektor nesie riziko vystavby

+ Stkromny sektor nesie asporn jedno z rizik dostupnosti alebo riziko dopytu

Implikacie pre Projekt
« Riziko vystavby a dostupnosti ponesie Koncesionar

« Ustanovenia tykajuce sa pred¢asného ukoncenia Koncesnej zmluvy buda koncipované tak, aby vyhoveli poziadavkdm na mimobilanént
klasifikaciu

« Institaty garancii alebo spolufinancovania z vladnych zdrojov ani poskytnutie zaistenej kompenzacie, ktoré by znamenali klasifikaciu
Projektu v bilancii vlady, nie st Zadavatel'om pri koncipovani Projektu predpokladané

Vzhl'adom na uvedené principy by Projekt nemal byt klasifikovany ako aktivum vladneho sektora a celkové zavizky
vyplyvajice z Koncesnej zmluvy by mali byt klasifikované mimo saldo rozpoctu a dlh vladneho sektoru.

F————————————
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Vplyv projektu na schodok/prebytok rozpoétu verejnej spravy a dlh
verejnej spravy (2/2)

Predpokladané rozdelenie ziakladnych kategorii rizik

Alokacia rizika
Verejny | Stukromny | Spoloé¢né
Kategoria rizika sektor sektor
Projektovanie (dizajn) v
Vystavba v
Dopyt (doprava) v
Prevadzka a Gdrzba infrastruktary v
Financovanie v
Cenova aroven v SR v priebehu vystavby v
Danové zmeny — diskriminacné v
Danové zmeny — nediskriminacné v
Legislativne zmeny v
Vyssia moc v

PPP D4/R7
PwC, White & Case, OBERMEYER 7



| [d Ve [d Ve [ [d [J L
Identifikacia, alokacia a ocenenie rizik

Panel expertov — stretnutie 10.10.2014, potvrdenie vystupov 30.10.2014
Pracovné stretnutia so zastupcami MDVaRR SR k rizikam 15. a 16.10.2014

1. Identifikacia rizik

Bolo identifikovanych 53 rizik zaradenych do 9 kategorii.

2. Alokacia rizik

Rozdelenie rizik medzi Koncesionara a Zadavatela s ohladom na princip

Kategorie rizik Projektu

efektivneho riadenia rizika a predpoklad vynalozenia nizsich ndkladov na

zniZenie vplyvov rizika.

Viber vyyznamnyjch rizik Projektu a ich alokacia

Kategoria Popis Alokécia rizika
Rizika spojené s rozhodovacimi, Nazov rizika
4 9
Procesné rizik povolovacimi ttkonmi a s verejnym Konces. | Zadavatel
obstaravanim Velkost Projektu X
R121.ka spOJefle S ’ R121¥<a tykaJucc.e sa projektovej dokumentacie Riziko vivoja ceny Feleza X
projektovanim (navrhom) | a pripravy Projektu
s ~ . Ziskani lastnictwv: k X
Rizika spojené so Rizika vznikajtce v dosledku lokality \SKaie a viastnictvo pozemxov
stavebnym pozemkom Projektu a pripravenosti lokality Financovanie X
e, ., Rizik4, ktoré sa prejavuji najma pocas ické pri
Rizika spojené s vystavbou | Ly Pre) ,J Jymap Geologické prieskumy X
vystavby a su Specifické pre Projekt
N . . T . Legislativne a danové zmeny vSeobecného
e , , Désledky rizik v tejto kategorii sa prejavuja Bis atlv , vez , yv X
Rizika prevadzkovych " , L , charakteru vo faze prevadzky
, pocas prevadzky a vplyvaji na dostupnost
nakladov ok
Projektu Nevybuchnut4 municia X
Rizika prevadzkovych Rizika spojené s rozsahom vyuzitia o
VYnosov infra$truktdry a mierou spoplatnenia Oneskorenie pri zadavani potrebnjch X
TSI p - " oy . jnych zakaziek suvisiacich s Projek
Rizika legislativy a pravne | Rizika vyskytujace sa pocas celej Zivotnosti verejnych zakaziek suvisiacich s Projektom
rizika Projektu Oneskorenie pri zadavani potrebnych
Finanéné a ekonomické Rizika spojené s financovanim a cenou verejnych zakaziek savisiacich s Projektom X
rizikéa Projektu — MUK Ivanka sever
Vonkajsie rizika Rizika vy$Sej moci a politické rizika Politické riziko X
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Predpoklady finan¢nych modelov (1/3)

Vseobecné predpoklady Casové predpoklady

Predpoklady spoloéné pre PSC aj PPP model

| .
- . PPP D4 vystavba |
(V)
In.dexac1a, (v dlhodobom horizonte) p.a. 2,0% : PPP D4 previdzka |
Diskontna sadzba 3,4% I |
Dan z prijmu pravnickych osob 22,0% | PPPR7vystavba I
Dan z pridanej hodnoty 20,0% | PPP R7 prevadzka :
Ditka tiseku D4 Jarovce - Ivanka sever 22,6 km 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 .. 2048
1
D!%ka 1,15eku D4 Iv.::lnka sever - Raca 4,4 km | PSC D4 vjstavba :
Dlzka tseku R7 Prievoz - Ketelec 6,3 km I PSC D4 prevadzka |
Dlzka tseku R7 Ketelec - Dunajska Luzna 8,4 km : |
DiZka tiseku R7 Dunajska Luzna - Holice 17,4 km | PSCR7 vystavba |
e - | PSC R7 prevadzka |
Dlzka asekov spolu 591km | - ______ T a
Predpoklady vydavkov
CAPEX (v mil. EUR) v re4l. vyjadreni PPP PSC LCC (vydavky Zivotného cyklu)

KedZe obdobie modelovania bolo pri PSC a PPP forme realizacie Projektu stanovené do

Kapitalové vydavky spolu 1173 - 1325 1198* roku 2048 a vystavba v PSC modeli za¢ina o sedem rokov neskér, ¢ast LCC by v pripade

PSC modelu nebola zohladneni. Preto sa v poslednom roku modelovania pristipilo

* Vyska kapitalovych vijdavkov bez rozpoctovej rezervy. Rozpocdtovd rezerva je
premietnuta pri vypocte hodnoty za peniaze (pozri kapitolu 5.3) v podobe
ocenenia rizik PSC, ktoré boli analyzované v kapitole 4.6. S rozpoctovou rezervou
tato suma predstavuje 1 325 mil. EUR.

k vypoctu Cistej sticasnej hodnoty zvys$nej ¢asti LCC nakladov k datumu konca roku 2048,
ktoré by musel Zadavatel vynalozit po obdobi modelovania (teda po roku 2048), aby
uviedol infrastruktiru do porovnatelného stavu, ako bude stav infrastruktiry v pripade
PPP modelu po ukonceni Koncesnej zmluvy.

OPEX (v tis. EUR na 1tkm/rok) PPP PSC Spolu (v mil. EUR v cenéch r. 2014) PPP Model PSC Model
Priame vydavky 89 51 CAPEX 1173 — 1325 1198
Nepriame vydavky 70 20 OPEX 283 96
i T LCC 154 154
Prevadzkové vidavky spolu 159 71 Celkom CAPEX, OPEX, LCC 1610 — 1762 1448
PPP D4/R7
PwC, White & Case, OBERMEYER 9




| Predpoklady finan¢énych modelov (2/3)

Prijmy z myta a dial’'niénych nalepiek (odhady NDS)

mil. EUR/rok D4 aR7y Predpoklady
Primy 7 mita 3 * D4 - odhad stanoveny podl'a vyberu myta na porovnatelnych dialni¢nych asekoch v Bratislave

jmy z myt 4 » Ry -zaklad pre vypocet - vyber myta na paralelnej ceste 1. triedy so zohl'adnenim sadzby myta na RC
Prijmy z dialni¢nych Lo * D4 - jednotkovéa cena dial'ni¢nych nalepiek 50 EUR s DPH a navysenie ich predaja o 5 000 ks.
nalepiek ’ * R7-jednotkova cena dialni¢nych nélepiek 50 EUR s DPH a navySenie ich predaja o 15 000 ks.

i » predpoklad ro¢ného rastu intenzity dopravy = 1%
Prijmy spolu 58 + valorizacia sadzieb myta a cien dialni¢nych nalepiek = inflacia

Platba za do PNO AVF
Platba za dostupnost v mil. EUR /rok | Poznamky
Ro¢n4 platba za dostupnost 135% — 151 + AVP stanovené na zaklade finanéného modelu PPP a zésad platobného mechanizmu
« Cast AVP, ktora je uréena na krytie prevadzkovych nakladov, je v ¢ase upravena o inflaciu
7 I *

Celkova suma vyplatenych AVP 4176% — 4630 *Zakladny scenar s niz$imi predpokladanymi kapitalovymi vydavkami Koncesionara

Ostatné vydavky Zadavatel’a

Polozka mil. EUR PPP PSC Opis polozky
Majetkovopravne vysporiadanie 473,8 X X * Vykup pozemkov
Priprava Projektu 33,7 X X * Vydavky na pripravu projektovej dokumentacie
Monitoring Koncesnej zmluvy 7,4 X - + Personalne naklady sekcie PPP na MDVaRR SR, ktoré boli kalkulované na
zaklade odhadu poctu zamestnancov sekcie a priemernej mesa¢nej mzdy
Poradenské sluzby 6,1 X 07 + Vydavky Zadavatela v stvislosti s pripravou Sttdie realizovatelnosti,
Stadia dokumentécie pre vyber sikromného partnera verejnym obstaravatelom a

poradensku ¢innost pri zadavani a realizacii koncesie tsekov D4 a Ry

PPP D4/R7
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| Predpoklady finanénych modelov — financovanie PPP modelu (3/3)

- primarne determinované na zaklade vysledkov testovania trhu
Struktara financovania Poplatky v savislosti s financovanim

: 12% : Senior tver IFI Gver DPH tver
0
| 1% : Ponlatok
t
: \ _ | S Ol?a:o(:ralf?e 2,50% z 1,00% z 2,50% z
| 14% = Senior Gver I ﬁlx)reru objemu Gveru | objemu tveru | objemu tGveru
| IFI uver I
| . I
| N DPH_ uv,er ) I 1,25% 0,425% z 1,25%
| = Akciondrsky uver | Poplatok z b bi bi
| nevyderpanej z objemu objemu z objemu
: 73% | sumy Gveru Ivleée:rPanej Ivleée?rPanej Ivleéeeranej
| | Cast1l uveru Cast1 uveru Castl uveru
I I
| I Odmena pre 50 tis.
—————— e e e e e e | agenta EUR/rok
Predpoklady zdrojov financovania Poplatok za 10 tis. i )
. spravu actov EUR/rok
Urokova sadzba (celkova)
Zdroj financovania
Vystavba Prevadzka Poplatok za 2.50% Z
spracovanie T - -
Senior aver 4,90% 4,90-5,65% ﬁlx)reru pri ref. objemu tveru
DPH tuver 3,50% 3,50%
IFI Gaver 3,55% 3,55%
Refi . =% Predpoklady kovenantov dlhového financovania
efinanény Gver - 4,65% : . ‘ , .

Y Gearing (podiel cudzich a celkovych zdrojov) 88%
Akcionarsky aver 10,00% ADSCR (ukazovatel dlhového krytia) Min. 1,25%
IRR 12,5% LLCR (ukazovatel schopnosti krytia averu) Min. 1,30x
PPP D4/R7
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Test hodnoty za peniaze — metodika

Postup v silade s platnou metodikou MF SR a metodickymi usmerneniami zastupcov MF SR a MDVaRR

1.

Vypocet Cistej sucasnej hodnoty pennaznych tokov (,NPV*) Projektu z pohl'adu
Zadavatel'a — v PPP aj PSC modeli

Uprava o NPV ocenenych zadrzanych a prenesenych rizik Projektu

Uprava o NPV dane z prijmu zaplatenej koncesionarom poé¢as trvania koncesnej zmluvy

Uprava o NPV socioekonomickych prinosov vznikajucich z titulu skorsieho
realizovania Projektu prostrednictvom PPP modelu v porovnani s PSC modelom

5. Cista st¢asna hodnota VEM

PPP D4/R7

PwC, White & Case, OBERMEYER
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Vybrané predpoklady VfM analyzy D4 R7 — PPP vs PSC

CAPEX v EUR mil.

PSC PPP

OPEX v EUR mil.

283

PSC PPP

LCC v EUR mil.

154 154

PSC PPP

* Oba predpoklady investi¢nych
nakladov vychadzaja zZ
existujacej dokumentacie pre
uzemné rozhodnutie

. stpory z rozsahu na strane PPP

. svalue engineering“ na strane
PPP
PPP D4/R7

PwC, White & Case, OBERMEYER

Vyuzitie existujtcej infrastruktiry NDS
na strane PSC (aspory z rozsahu)

PSC model — 23 ro¢na prevadzka

PPP model — 30 ro¢na prevadzka
Platené poistné na strane PPP
Motivacia koncesiondra udrZiavat top
stav (motivaéne nastaveny platobny

mechanizmus - dostupnost vozovky,
pocet nehdéd a pod., dohlad
financujicich  institGcii,  zmluvna

povinnost odovzdat infrastrukttaru v top
stave po 30 rokoch)
Rezijné naklady Koncesionara

PSC aj PPP model respektuje
rovnaké sStandardy, postupy a
kvalitu adrzby

Predpoklad rovnakého
technického stavu D4 R7 v roku
2048 pre PSC aj PPP

13



| Ocenenie socialnoekonomickych vplyvov PPP projektu D4 R7

Hodnota socidlnoekonomickych vplyvov bola stanovena projektantom v stilade s metodikou Svetovej banky prostrednictvom
softvérovych nastrojov (HDM-4 a C920) kalibrovanych pre podmienky Slovenskej republiky.

Zdroj vypoctu

Ocenenie v Cistej sicasnej hodnote

Stidia uskutoénitelnosti projektu PPP D4/R?7

1007 mil. EUR

Vyskumny tstav dopravny, a.s.

1172 mil. EUR

Zilinska univerzita v Ziline,
Centrum excelentnosti pre dopravné stavitel'stvo

1031 mil. EUR

Socioekonomické prinosy sa prejavia najma v nasledujacich oblastiach:

» zniZenie prevadzkovych nakladov vozidiel — pokles spotreby pohonnych hmot, spotreby mazadiel, ndkladov spojenych s
opravami a udrzbou vozidiel, znizenie opotrebovania pneumatik, d'alej pokles nehodovosti s nasledkami pre uzivatelov,

» pokles cestovného a prepravného casu,

+ zvysSenie bezpecnosti,

+ zlepsSenie Zivotného prostredia v okoli Projektu — zniZenie hluku, prachu, vibrécii a exhalatov.

PPP D4/R7
PwC, White & Case, OBERMEYER
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Test hodnoty za peniaze (3/3)

Hodnota za peniaze

(NPV, mil. EUR) NPV PSC NPV PPP
NPV hrubého PSC a NPV PPP 1546 2 505% az 2 742
NPV zadrzanych rizik 12 12

NPV prenesenych rizik 170 -

Dan platenia Koncesionarom - -04 az -104
NPV kvantifikovatelnych

socioekonomickych vplyvov ) ~1007
NPV celkom 1728 1416* a7 1642
NPV VIM 312* az 85

NPV VIM % 18 %* az5%

*Poznamka: Zakladny scenar s nizsimi predpokladanymi kapitalovymi vjdavkami Koncesionara

NPV hrubého Zadrzané Dafi platend  Socioekonomické NPV PPP Hodnota
PPP rizikd Koncesiondrom prinosy celkom za peniaze

I I
I I
I |
| & 3000 - |
| 2 PPP PSC |
| = I
| & 2500 - 12 _ uspora Zadavatel'a pri
| 04 realizécii Projektu |
| formou PPP |
2000 - |

I J

|
| -,
I 1500 - ) |
| L__—a I
I |

I
| 1000 |

|
: 1416 |
I 500 - |
I |

I
I o4

I
|
I |
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| Analyza citlivosti

Analyza citlivosti Hodnoty za peniaze (relativne vyjadrenie) Analyza citlivosti VEM na zmenu zaéiatku vystavby
v PSC modeli

Diskontna Néklady Zadiatok vystavby 2022 | 2023 | 2024
sadzba (prava financovania
zmena (prava zmena .
parametra) parametra) ViM (vmil. EUR) 201 312 404
Aktuélne referencné hodnoty parametrov PSC Zmena Zmena VIM (v mil. EUR) -111 0] 93
parametra
34 % 3:4% (li)a(l)z&;l)(e VIM (v %) 11 18 24
Aktuélne referencné hodnoty parametrov PPP
Zmena VM (v %) -35 o) 30
173 3,4 % 3,55% — 4,9 %

Zmeny VEM po zmene parametra

Analyza citlivosti AVP na zaradenie nakladov

1% -12% + 50 bps MPV do nakladov Koncesionara

1% -5% + 25 bps Néklady MPV o 100 400
0% -2% +10 bps
Zakladna hodnota VM AVP (v mil. EUR) 135 147 183

mil. EUR) 312 o bps
0% 2% - 10 bps Zmena AVP (v mil. EUR) (o) 12 48
-1% 6 % - 25 bps
Ny g9 50 bps Zmena AVP (v %) o 9 35

PPP D4/R7
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