
Príloha č.1 – Príloha č. 25 ku Koncesnej zmluve
Optimalizačný protokol Finančného modelu

Cieľom tohto Optimalizačného protokolu Finančného modelu je dosiahnuť optimálnu Základnú ročnú platbu za dostupnosť (AVP) pri Finančnom uzatvorení. 

1) Úpravy vyžadované  z dôvodu omeškania účinnosti Záruky EIB

Ak nebude v Deň účinnosti zmluvy Záruka EIB platná a účinná, tak vo Finančnom modeli budú uplatnené nasledujúce kroky, aby sa nanovo stanovil číselný údaj v definícii Základnej ročnej platby za dostupnosti:
	Krok
	Vykonáva sa
	Aktualizácia buniek

	1 
	· Aktualizujte vstupný údaj o sume pre-zabezpečenia na úroveň 105%, zadanie ktorého aktivuje kalkuláciu poplatku za Záruku Veriteľov
· Pridajte aranžérsky poplatok za Záruku Veriteľov (a s tým súvisiace pre-zabezpečenie) k EIB tranži B (Guaranteed Facility.
	· Inp_C![J578]=105%
· Inp_C![J582]=0.4%+[J479]*[J578]


	2 
	· Zvýšte alebo znížte AVP o €[(] mil. 

· Spustite K factor makro.


	Summary![M78]

K Factor

	3 
	· Spustite FacilitySizeOptimization a Pari Passu makro a tento krok zopakujte podľa potreby, pokiaľ hodnota v bunke Inp_C! [E463] nie je rovná nule a tabuľka pre Zdroje a Použitia vykazuje presne hodnotu €300 mil. pre EIB tranžu A a €700 mil. pre EIB tranžu B.
	FacilitySizeOptimization

Pari Passu

Check on:

· Inp_C! [E463] = 0,

· Summary![E9] = €300m

· Summary![E10] = €700m

	4 
	· Spustite Effective Interest Rate Slovak makro, aby sa správne vypočítala úroková sadzba použitá vo výpočte výnosov z finančného aktíva vykázaných vo výkaze ziskov a strát. 

· Pokiaľ kontrolná funkcia v bunke Summary![E72] ukazuje nepravdivú hodnotu, znamená to, že makro nekonvergovalo (z dôvodu spôsobu zaokrúhľovania funkcie hľadania hodnoty, tzv. goalseek). Prejdite na bunku Acc (IFRS)! [G898] a ľubovoľne zmeňte prvé číslo za desatinnou čiarkou. 

· Znovu spustite Effective Interest Rate Slovak makro.
	Effective Interest Rate Slovak GAAP

Acc (IFRS)! [G898]

	5 
	· Spustite Debt Requirement makro. Toto makro aktualizuje hodnotu dlhu (Termínovaný úver a Úverové linky EIB), ktorá má byť predmetom  prispôsobenia splácania a následne mení splátkový profil tak, aby sa opäť dosiahol cieľový koeficient krytia Dlhovej služby (DSCR) [1.25x]. 

· Ak v prípade kontroly buniek Summary! [E79] a Summary! [E80] a Summary! [E81] zistíte, že čo i len jedna funckia ukazuje nepravdivú hodnotu, prejdite na krok 6.
	Debt Requirement

	6 
	· Spustite Refi Arrang_Fee makro pre opätovný výpočet aranžérskeho poplatku pri refinancovaní.

· Znovu spustite Debt Requirement makro, pretože kalkulovaný profil sa bude líšiť od natvrdo vloženého profilu v dôsledku zmeny aranžérskeho poplatku pri refinancovaní. 

· Tento krok 6 sa môže opakovať, aby Finančný model skonvergoval. 

· Po opakovanom spustení makier Refi Arrang_Fee a Debt Requirement, skontrolujte kontrolnú funkciu v bunke Summary![73], ktorá by mala ukazovať pravdivú hodnotu. Ak v prípade kontroly buniek Summary! [E79] a Summary! [E80] a Summary! [E81] zistíte, že čo i len jedna funkcia ukazuje nepravdivú hodnotu, prejdite na krok 7.  
	Refi Arrang_Fee

Debt Requirement

Kontrolujte pokiaľ kontrolné funkcie:

· Summary! [E79] a Summary! [E80] a Summary! [E81], a

· Summary! [H73]

ukazujú pravdivé hodnoty.

	7 
	· Skontrolujte, či:

 (i)  či pomer pôžičiek k vlastnému kapitálu (gearing) je na úrovni 88.00% +/- 1 bázický bod. V súvislosti so zvýšením alebo znížením tohto ukazovateľa je potrebné zmeniť hodnotu Podriadeného dlhu. 

(ii) ukazovateľ DSCR v období v ktorom dôjde k splateniu úverov nie je vyšší ako 1.26x. V prípade, že ukazovateľ DSCR je príliš vysoký, hodnota Základnej ročnej platby za dostupnosť by sa mala znížiť, a 

(iii) všetky kontrolné funkcie v liste Audit majú pravdivú hodnotu. Kontrolné funkcie, ktoré zvyčajne zlyhávajú v  liste Audit sú (i) SL a AM funkcie (riadky Audit! [264 a 265]). V tomto prípade je potrebné, aby sa AVP zvýšila do takej miery, aby sa dlh splatil počas obdobia 28 rokov, (ii) DSRA kontrolná funkcia (riadok Audit! [270]), kedy sa hodnota zostatku rezervného účtu musí aktualizovať na úroveň hodnoty dosiahnutej v bunke FINA![H899], so zaokrúhlením smerom hore na najbližších €100 tis. a DSRA makro musí byť znovu spustené a (iii) Záruka EIB konečný dátum kontrolná funkcia (riadok Audit! [278]) kedy sa bunka v prípade Audit! [G254) musí skopírovať ako hodnota do bunky Input_C![J576} 

V prípade, ak boli vyriešené všetky vyššie uvedené problémy, je potrebné znovu prejsť krokmi 1 až 7. Model bude pokladaný za optimalizovaný pokiaľ hodnota AVP nemôže byť znížená o dodatočných €1 000 a nevyskytli sa žiadne nezrovnalosti v krokoch 1 až 7.

	Skontrolujte či:

(i) Summary! [K65] = 88.00% +/- 1bp,

(ii) 1.250 < Ratios & Returns! [BS136] < 1.260,

(iii) Kontrolná funkcia Audit! [G306] ukazuje pravdivú hodnotu

Aktualizujte:

(i) Hodnotu Podriadeného dlhu v Inp_C! [J349],

(ii) Hodnotu AVP v Summary! [M78],
(iii) Hodnotu DSRA v Inp_C! [J750] a DSRA makro
(iv) Konečný deň záruky v  Input_C! [J576]

	8 
	· Optimalizovaná hodnota AVP sa nachádza v bunke Summary! [F67]
· Aktualizovaná výška Diskontnej sadzby sa nachádza v bunke Summary! [F63]

· Aktualizovaná hodnota K-faktora sa nachádza v bunke Summary! [F68]

· Aktualizovaná hodnota Základnej úrovne Refinančnej NPV sa nachádza v bunke Summary! [C34]
	· Summary! [F67]

· Summary! [F63]

· Summary! [F68]

· Summary! [C34]

	9 
	· Takto optimalizovaný finančný model sa stáva Finančným modelom ako je definované v Koncesnej zmluve.
	


2) Úpravy vyžadované v dôsledku zmien základnej úrokovej sadzby stanovenej v Konečnej ponuke

Na základe swapovej sadzby kótovanej počas tretieho testovania swapu tzv. Dry Run číslo 3, finančný poradca Koncesionára vytvorí 11 finančných modelov (so zohľadnením akejkoľvek úpravy čísla podľa definície Základnej ročnej Platby za dostupnosť v súlade s vyššie uvedeným bodom 1, ak to bude aplikovateľné) s prírastkom swapovej sadzby +/- [1] bázický bod (miera tohto prírastku bude určená na základe citlivosti Dlhového profilu na zmeny swapovej sadzby.) Tieto Finančné modely budú optimalizované na základe nasledujúcich krokov:

	Krok
	Vykonáva sa
	Aktualizácia buniek

	1 
	· Aktualizujte nasledujúce úrokové sadzby jednotlivých úverových liniek, ktoré budú zaistené: Termínovaný úver, EIB Tranža A a EIB Tranža B.
	· Inp_C![J184]

· Inp_C![J202]

· Inp_C![J208]

	2 
	· Zvýšte alebo znížte AVP o €300 tis. pre každý bázický bod, o ktorý sa swapová sadzba zvýši alebo zníži. 

· Spustite K factor makro.

	Summary![M78]

K Factor

	3 
	· Spustite FacilitySizeOptimization a Pari Passu makro a tento krok zopakujte podľa potreby, pokiaľ hodnota v bunke Inp_C! [E463] nie je rovná nule a tabuľka pre Zdroje a Použitia vykazuje presne hodnotu €300 mil. pre EIB tranžu A a €700 mil. pre EIB tranžu B.
	FacilitySizeOptimization

Pari Passu

Check on:

· Inp_C! [E463] = 0,

· Summary![E9] = €300m

· Summary![E10] = €700m

	4 
	· Spustite Effective Interest Rate Slovak makro, aby sa správne vypočítala úroková sadzba použitá vo výpočte výnosov z finančného aktíva vykázaných vo výkaze ziskov a strát. 

· Pokiaľ kontrolná funkcia v bunke Summary![E72] ukazuje nepravidvú hodnotu, znamená to, že makro nekonvergovalo (z dôvodu spôsobu zaokrúhľovania funkcie hľadania hodnoty, tzv. goalseek). Prejdite na bunku Acc (IFRS)! [G898] a ľubovoľne zmeňte prvé číslo za desatinnou čiarkou. 

· Znovu spustite Effective Interest Rate Slovak makro.
	Effective Interest Rate Slovak GAAP

Acc (IFRS)! [G898]

	5 
	· Spustite Debt Requirement makro. Toto makro aktualizuje hodnotu dlhu (Termínovaný úver a Úverové linky EIB), ktorá má byť predmetom  prispôsobenia splácania a následne mení splátkový profil tak, aby sa opäť dosiahol  DSCR [1.25x]. 

· Ak v prípade kontroly buniek Summary! [E79] a Summary! [E80] a Summary! [E81] zistíte, že čo i len jedna funckia ukazuje nepravdivú hodnotu, prejdite na krok 6.
	Debt Requirement

	6 
	· Spustite Refi Arrang_Fee makro pre opätovný výpočet aranžérskeho poplatku pri refinancovaní.
· Znovu spustite Debt Requirement makro, pretože kalkulovaný profil sa zmenil v dôsledku zmeny aranžérskeho poplatku pri refinancovaní. 

· Tento krok 6 sa môže opakovať, aby Finančný model skonvergoval. 

· Po opakovanom spustení makier Refi Arrang_Fee a Debt Requirement, skontrolujte konrolnú funkciu v bunke Summary![73], ktorá by mala ukazovať pravdivú hodnotu. Ak v prípade kontroly buniek Summary! [E79] a Summary! [E80] a Summary! [E81] zistíte, že čo i len jedna funckia ukazuje nepravdivú hodnotu, prejdite na krok 6.  
	Refi Arrang_Fee

Debt Requirement

Kontrolujte pokiaľ kontrolné funkcie:

· Summary! [E79] a Summary! [E80] a Summary! [E81], a
· Summary! [H73]

ukazujú pravdivé hodnoty.

	7 
	· Skontrolujte, či:

 (i)  či pomer pôžičiek k vlastnému kapitálu (gearing) je na úrovni 88.00% +/- 1 bázický bod. V súvislosti so zvýšením alebo znížením tohto ukazovateľa je potrebné zmeniť hodnotu Podriadeného dlhu. 

(ii) ukazovateľ DSCR v období v ktorom dôjde k splateniu úverov nie je vyšší ako 1.26x. V prípade, že ukazovateľ DSCR je príliš vysoký, hodnota Základnej ročnej platby za dostupnosť by sa mala znížiť, a 

(iii) všetky kontrolné funkcie v liste Audit majú pravdivú hodnotu. Kontrolné funkcie, ktoré zvyčajne zlyhávajú v  liste Audit sú (i) SL a AM funkcie (riadky Audit! [264 a 265]). V tomto prípade je potrebné, aby sa AVP zvýšila do takej miery, aby sa dlh splatil počas obdobia 28 rokov a (ii) DSRA kontrolná funkcia (riadok Audit! [270]), kedy sa hodnota zostatku rezervného účtu musí aktualizovať na úroveň hodnoty dosiahnutej v bunke FINA![H899], so zaokrúhlením smerom hore na najbližších €100 tis. a DSRA makro musí byť znovu spustené. 

· V prípade, ak boli vyriešené všetky vyššie uvedené problémy, je potrebné znovu prejsť krokmi 1 až 7. Tieto kroky 1 až 7 je potrebné uskutočniť do momentu, pokým nebude nájdená optimálna hodnota AVP:

· Pre účel optimalizácie [11] finančných modelov pred uskutočnením Trhového zaistenia, model je považovaný za optimalizovaný v prípade, že AVP nemôže byť znížená o dodatočných €100  tis. a nevyskytli sa žiadne nezrovnalosti v krokoch 1 až 7. 

· Pre účel optimalizácie finálneho finančného modelu založeného na finálnej swapovej sadzbe, model je považovaný za optimalizovaný v prípade, že AVP nemôže byť znížená o dodatočných €1 000 a nevyskytli sa žiadne nezrovnalosti v krokoch 1 až 7. V prípade, že finančný model ešte nie je optimalizovaný, Verejný obstarávateľ má právo vyžadovať testovanie ním určenej hodnoty (zaokrúhlenej na €1000) v bunke Summary![M78] za účelom urýchlenia procesu optimalizácie. Finančný poradca Koncesionára je povinný uskutočniť kroky 2 až 7 po tomto vyžiadaní.


	Skontrolujte či:
· Summary! [K65] = 88.00% +/- 1bp,

· 1.250 < Ratios & Returns! [BS136] < 1.260,

· Kontrolná funkcia Audit! [G306] ukazuje pravdivú hodnotu
Aktualizujte:
· Hodnotu Podriadeného dlhu v Inp_C! [J349],

· Hodnotu AVP v Summary! [M78],

· Hodnotu DSRA v Inp_C! [J750] a DSRA makro

	8 
	· Optimalizovaná hodnota AVP sa nachádza v bunke Summary! [F67]

· Optimalizovaný Dlhový profil sa nachádza na liste Hedging
	· Summary! [F67]

· List Hedging

	9 
	· Takto optimalizovaný finančný model sa stáva Finančným modelom ako je definované v Koncesnej zmluve.
	


Predpoklady:
· Predzaistenie sa uskutoční pred prvým čerpaním. V opačnom prípade sa Finančný model bude musieť aktualizovať (o vplyv sadzby EURIBOR použitej pre už uskutočnené prvé čerpania).
· Kurzívou sú uvedené makrá. Nachádzajú sa v spodnej časti listu Summary.
· Dlhový profil umožňuje dodržanie nasledovných obmedzujúcich faktorov: (i) 1.25x ADSCR až po Pôvodný dátum splatnosti a celkové splatenie všetkých úverových liniek do 27 roku.
