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1. Introducere

Consiliul Judetean Cluj (“Autoritatea contractantda”) are misiunea de a imbunatati conditiile de utilizare a
Complexului Sportiv “lon Moina”, deoarece amplasamentul se afla intr-o stare necorespunzatoare
privind siguranta in exploatare a constructiei stadionului si indeplinirea standardelor actuale.

Componenta amplasamentului pana in noiembrie 2008 era urmatoarea: teren de fotbal cu zgura, teren de
baschet bituminat, arena sportiva (teren de fotbal cu gazon, pista de atletism), Stadionul Municipal ,,lon
Moina”, (tribund in forma de potcoava cu capacitatea de 27.000 locuri, cu spatii conexe pentru sportivi
si club), circulatii, platforme, accese auto si pietonale si Tmprejmuire.

Ca urmare a deciziei de a construi un nou stadion la standarde internationale, care sa respecte criteriile
FIFA si UEFA, lucrarile de demolare a stadionului (tribune si anexe) au inceput in noiembrie 2008 si au
fost finalizate Tn aprilie 2009.

Tn cadrul Complexului Sportiv ,,lon Moina”, se doreste realizarea unei cladiri turn multifunctionale
(,,Proiectul”), care sd completeze necesarul de spatii pentru activitati sportive, dar sd si permitd pe
termen lung sustinerea financiara a activitatilor sportive din complex. Pentru constructia cladirii turn
multifunctionale, este analizata optiunea atribuirii unui contract de concesiune.

Conform prevederilor Capitolelor I si V din Hotararea Guvernului nr. 71/2007 privind aprobarea
Normelor de aplicare a prevederilor referitoare la atribuirea contractelor de concesiune de lucrari publice
si a contractelor de concesiune de servicii prevazute in Ordonanta de Urgenta a Guvernului nr. 34/2006
(“Normele”), Autoritatea Contractantd are obligatia de a desemna un Colectiv de Coordonare si
Supraveghere pentru atribuirea contractului de concesiune.

Consiliul Judetean Cluj a angajat Deloitte Consultanta SRL ( “Consultantul”) pentru a evalua
fezabilitatea economica, legala si financiara a unei concesiuni elabordnd un raport (“Raportul”), ce va
constitui parte integranta a Studiului de Fundamentare pe baza caruia se va intemeia concesiunea.

In consecinti, Consultantul isi prezinti concluziile in vederea atribuirii unei concesiuni pentru
construirea cladirii turn multifunctionale din cadrul Complexului Sportiv “Ion Moina” in acest Raport si
recomanda conducerii Autoritatii Contractante sa inceapa procedura de concesiune.

Raportul este structurat dupa cum urmeaza: Capitolul 2 analizeaza fezabilitatea legala a concesiunii in
cazul actual iar Capitolul 3 cuprinde o sinteza a cadrului legal de acordare a unei concesiuni si pasii care
trebuie urmati in acest scop. Capitolul 4 analizeaza fezabilitatea financiara, iar Capitolul 5 fezabilitatea
economica a realizarii Proiectului pe baza de concesiune.



2. Aspecte privind situatia juridica a Concedentului

Consiliul Judetean Cluj (,,Concedentul”) este autoritate deliberativd a administratiei publice locale,
constituit pentru coordonarea activitdtii consiliilor locale, in vederea realizérii serviciilor publice de
interes judetean, in conformitate cu prevederile Legii administratiei publice locale nr. 215/2001.

Consiliul Judetean Cluj are atributii privind dezvoltarea economico-sociald a judetului, gestionarea
patrimoniului judetului, atributii privind gestionarea serviciilor publice din subordine, precum si alte
atributii prevazute de lege.

In exercitarea atributiilor sale, Consiliul Judetean Cluj are prerogativa legald de a hotari darea in
administrare, concesionarea sau inchirierea bunurilor proprietatea publica a judetului si a serviciilor
publice de interes judetean, in conditiile legii. De asemenea, Consiliul Judetean Cluj hotaraste vanzarea,
concesionarea sau inchirierea bunurilor proprietate privata a judetului.

Consiliul Judetean Cluj este alcatuit din 36 de membri alesi pe o perioada de 4 ani, conform prevederilor
Legii administratiei publice locale nr. 215/2001. Modalitatea de convocare, de tinere a sedintelor si de
luare a deciziilor de catre Consiliul Judetean sunt reglementate de Legea nr. 215/2001.

3. Aspecte institutionale si fezabilitatea legala a Proiectului

3.1. Aspecte institutionale

Avand in vedere:

e ca Autoritatea Contractantd - Consiliului Judetean Cluj - a adoptat studiul de fezabilitate al
proiectului ,,Cladire turn multifunctionala la complexul sportiv Ion Moina din Cluj-Napoca,
aleea Parcului fn.” privind realizarea unei cladiri turn multifunctionale, cu spatii pentru
asociatii si cluburile sportive, hotel si centru de intretinere si recuperare, care si completeze
necesarul de spatii pentru activitati sportive, precum si realizarea de spatii pentru alte activitati
n parteneriat public-privat (in continuare denumit ,,Proiectul”); si

e pe de o parte oportunitatea realizarii investitiei statuatd in studiul de fezabilitate, iar pe de alta
parte avantajele economice care ar putea fi obtinute prin realizarea Proiectului (implicit
constructia noii cladiri turn),

Consiliul Judetean Cluj intentioneaza sa demareze si sd organizeze derularea procedurii de atribuire a
contractului de concesiune de lucrdri pentru constructia si operarea Cladirii turn multifunctionale a
complexului sportiv ,,Jon Moina” din Cluj-Napoca.

In aceasta ipoteza, pe langa Consiliul Judetean Cluj, urmatoarele autorititi pot fi implicate in derularea
procedurii de atribuire a contractului de concesiune:

e Unitatea pentru Coordonarea si Controlul Achizitiilor Publice (“UCVAP”). Conform OUG
30/2006 privind functia de verificare a aspectelor procedurale aferente procesului de atribuire a
contractelor de achizitie publica, a contractelor de concesiune de lucrari publice si a contractelor
de concesiune de servicii, UCVAP va fi implicatd in procesul de atribuire a contractului de
concesiune, dupa publicarea anuntului de participare pana la atribuirea si semnarea contractului
de concesiune. Astfel, conform prevederilor OUG 30/2006 si Hotararii de Guvern nr. 942/2006
pentru aprobarea Normelor de aplicare a Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 30/2006
privind functia de verificare a aspectelor procedurale aferente procesului de atribuire a
contractelor de achizitie publica, la data initierii procedurii de atribuire a unui contract de
concesiune de lucrari cu o valoare estimata, mai mare sau egala cu 500.000 euro, fara TVA, este
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necesara nstiintarea Ministerului Economiei si Finantelor si a UCVAP asupra procedurii de
atribuire ce urmeaza a fi derulata. UCVAP are dreptul de a decide verificarea intregii proceduri
si ca urmare pot fi desemnati observatori, dupa caz;

e Autoritatea Nationald pentru Reglementarea si Monitorizarea Achizitiilor Publice
(“ANRMAP”). ANRMAP este institutia publica aflatd in subordinea Guvernului, ce are ca rol
fundamental formularea, promovarea si implementarea politicii in domeniul achizitiilor publice,
indeplinind, printre altele si functia de monitorizare, analiza, evaluare si supraveghere a modului
de atribuire a contractelor de achizitie publica si concesiune;

e Sistemul Electronic pentru Achizitii Publice (“SEAP” ). SEAP este sistemul de utilitate publica
prin intermediul caruia va fi initiata procedura de atribuire;

e Consiliul National pentru Solutionarea Contestatiilor (“CNSC”). CNSC este institutia
independenta cu activitate administrativ-jurisdictionald, Imputernicita sd solutioneze
contestatiile depuse in legdtura cu procedura de atribuire. In cazul depunerii contestatiilor direct
la instanta de judecatd, Curtea de Apel este instanta competentd sa solutioneze plangerile
formulate conform Legii nr. 554/2004 privind contenciosul administrativ.

De asemenea, in functie de circumstantele specifice ale proiectului, care nu pot fi avute in vedere in
acest moment, alte autoritati publice locale si/sau centrale pot fi implicate in Proiect, pentru emiterea a
diverse autorizatii si/sau aprobari, necesare a fi obtinute de Concesionar in vederea realizarii si
indeplinirii satisfacatoare a Proiectului.

Conform art. 42 din Legea nr. 500/2002 privind finantele publice, documentatiile tehnico-economice
aferente obiectivelor de investitii noi, care se finanteaza, potrivit legii, din fonduri publice, se aproba de
catre Guvern, in cazul proiectelor cu o valoare mai mare de 13 milioane lei. in acest sens, Hotararea
Guvernului nr. 28/2008 prevede ca, pentru obiectivele de investitii noi, ale caror documentatii tehnico-
economice intrd in competenta de aprobare a Guvernului, Autoritatea Contractantd trebuie si
intocmeasca un studiu de prefezabilitate anterior studiului de fezabilitate. Tindand cont de faptul ca
Autoritatea Contractanta intentioneaza sa atribuie un contract de concesiune pentru Proiect si nu prin
utilizarea fondurilor publice, prevederile Legii nr. 500/2002 si ale Hotararii Guvernului nr. 28/2008
privind necesitatea Thtocmirii unui studiu de prefezabilitate nu sunt aplicabile.

3.2. Fezabilitatea legala

3.2.1. Situatia juridica a terenului

Terenul pe care Consiliul Judetean Cluj intentioneazd sd edifice Proiectul constdnd in Cladire turn
multifunctionala se afla in localitatea Cluj-Napoca, fiind in proprietatea publica a judetului Cluj, in
administrarea Consiliului Judetean Cluj, fiind inscris in Cartea Funciard nr. 106922 conform extrasului
de Carte Funciara pentru informare nr. 89674 din data de 25.07.2008, dupa cum urmeaza:

- Lot in suprafatd de 24.161,04 mp sub nr. topografic 10899; si

- Lot in suprafata de 37.142,62 mp sub nr. topografic 10902/1.
Conform Legii nr. 213/1998 privind proprietatea publicd, dreptul de proprietate publica apartine statului
sau unitatilor administrativ-teritoriale. Trecerea bunurilor din domeniul public al statului in domeniul
public al unei unitdti administrativ-teritoriale se face la cererea consiliului judetean, respectiv a

Consiliului General al Municipiului Bucuresti sau a consiliului local, dupa caz, prin hotarare a
Guvernului.



In cazul analizat, terenul a fost trecut din domeniul public al statului in domeniul public al judetului
Cluj, in administrarea Consiliului Judetean Cluj, prin Hotararea Guvernului nr. 223/05.03.2004.

Conform prevederilor Legii nr. 213/1998, bunurile din domeniul public sunt inalienabile, insesizabile si
imprescriptibile. Astfel, acestea nu pot fi instrdinate, ci numai date in administrare, concesionate sau
inchiriate, in conditiile legii. De asemenea bunurile din domeniul public nu pot fi supuse executdrii silite
si asupra lor nu se pot constitui garantii reale.

Trecerea bunurilor din domeniul public al statului sau al unitatilor administrativ-teritoriale Tn domeniul
privat al acestora, potrivit art. 7 lit. e), se face, dupa caz, prin hotarare a Guvernului, a consiliului
judetean, respectiv a Consiliului General al Municipiului Bucuresti ori a consiliului local.

3.2.2. Cadrul legal al contractelor de concesiune

Conform Legii privind proprietatea publica si regimul juridic al acesteia, respectiv Legea 213/1998, un
investitor — societate privatda romana sau straind — poate avea acces la bunurile publice doar in baza
concesiunii sau inchirierii. Intrucat optiunea inchirierii nu este disponibild in cazul de fatd si nici nu
ofera posibilitatea executiei de lucrari concomitent cu prestarea de servicii, autoritatea va trebui sa ia in
considerare Tn continuare numai procedura de concesiune.

La momentul de fatd, in legislatia roméana se disting doua tipuri principale de concesiune:
i.  concesiunea privind bunurile publice (guvernata de OUG 54/2006), si

ii.  concesiunea privind lucrarile si serviciile publice (conform OUG 34/2006 privind atribuirea
contractelor de achizitie publica, a contractelor de concesiune de lucrari publice si a contractelor
de concesiune de servicii).

- Distinctia intre concesiunea de bunuri proprietate publica, reglementata de OUG 54/2006 si
concesiunea de lucrari sau servicii, reglementata de OUG 34/2006

Desi atat concesiunea de bunuri proprietate publica cat si concesiunea de lucrari publice si concesiunea
de servicii implica folosirea de bunuri proprietatea publica a autoritatilor contractante, distinctia intre
cele doua se face in functie de necesitatea realizarii anumitor lucrari si/sau prestarea anumitor servicii in
scopul realizdrii obiectului contractului. Astfel, conform art. 11 din OUG 54/2006, in situatia in care Se
constatd cd exploatarea bunului ce va face obiectul concesionarii implica in mod necesar si executarea
unor lucrari si/sau prestarea unor servicii, concedentul are obligatia ca, in functie de scopul urmarit si de
activitatile desfasurate, sa califice natura contractului potrivit prevederilor OUG 34/2006, respectiv
concesiune de lucrari sau de servicii publice. De asemenea, conform prevederilor OUG 54/2006, dreptul
de exploatare a respectivului bun se transmite 1n cadrul si potrivit procedurii aplicate pentru atribuirea
contractului respectiv.

- Distinctia intre tipurile de contracte reglementate de OUG 34/2006

OUG 34/2006 reglementeaza atat contractele de concesiune de lucrdri publice si servicii cat si
contractele de achizitie publicd, prin care autoritdtile contractante pot achizitiona sau incredinta
realizarea lucrérilor, furnizarea produselor si/sau prestarea serviciilor unor operatori economici privati.

Distinctia dintre contractele de achizitie publica si contractele de concesiune se realizeaza, conform art.
3 din HG nr. 71/2007, in functie de distributia riscurilor intre autoritate si investitorul privat. Astfel, in
cazul in care investitorul privat primeste dreptul de a exploata rezultatul lucrarilor sau serviciilor
executate, preluand astfel si cea mai mare parte din riscurile aferente realizarii si exploatarii lucrarilor
sau serviciilor respective (e.g. riscuri legate de proiectare, executie, protectia mediului, finantare, forta
majora, exploatare, amendamentele legii, etc.), contractul va fi considerat contract de concesiune de



lucrari publice sau servicii, in caz contrar fiind considerat de achizitie publica. Transferul temporar al
dreptului de exploatare a rezultatului lucrarii sau serviciilor catre Concesionar face obiectul contractului
de concesiune.

Intrucat actualmente resursele financiare ale Consiliului Judetean Cluj nu permit alocarea fondurilor in
vederea realizarii lucrarilor care fac obiectul Proiectului, procedura de achizitie publicd nu ar putea fi
aplicata in vederea atribuirii lucrarilor aferente realizarii Proiectului, ci numai procedura concesiunii in
conformitate cu prevederile OUG 34/2006.

Tntrucat realizarea Proiectului implicd atit constructia Cladirii turn multifunctionald cat si operarea
acestuia, activitati ce presupun atat prestarea de lucrari publice, cat si prestarea de servicii, se pune
problema calificarii contractului drept concesiune de lucrari publice sau concesiune de servicii.

In acest sens, distinctia intre cele doua tipuri de contracte se face dupa obiectul principal al acestora in
conformitate cu prevederile art. 5, 6, 7 din OUG 34/2006, precum si in conformitate cu practica
Comisiei Europene in acest domeniu, in functie de obiectul principal al contractului — executarea de
lucrdri sau prestarea de servicii.

Astfel, in cazul In care pentru realizarea obiectului contractului urmeaza sa fie prestate atat lucrari cat si
servicii, contractul va fi calificat drept contract de concesiune de lucrari publice daca lucrarile in sine au
o importantd majora pentru realizarea Proiectului, fiind determinante in luarea deciziei de concesionare,
avand 1n vedere si valoarea acestora, cu atdt mai mult cu cat aceasta este semnificativ mai ridicata cel
putin in prima parte a Proiectului fatd de valoarea serviciilor implicate.

Luand in considerare aspectele prezentate mai sus precum si urméatoarele considerente:

e Obiectivul imediat si major al Consiliului Judetean Cluj il constituie construirea Cladirii turn
multifunctionale, cu spatii pentru asociatii si cluburile sportive, hotel si centru de intretinere si
recuperare, care sd completeze necesarul de spatii pentru activitati sportive, precum si realizarea
de spatii pentru alte activitati (lucrarile);

e Concesionarul selectat prin procedura competitiva va beneficia de dreptul de operare a cladirii
astfel edificate;

e Prestarea lucrarilor este elementul esential al Proiectului, fiind de o complexitate superioara si
generand practic obiectivul pe termen lung al Proiectului,

concluzia Consultantului este ca Proiectul este susceptibil a fi realizat prin concesiune de lucrari publice,
asa cum aceasta este reglementatd de OUG 34/2006. Datorita structurii intentionate a proiectului, care
implicd realizarea unei cladiri multifunctionale, avand ca destinatie, printre altele, aceea de sediu al
autoritatilor administrative locale, hotel si birouri s-a ridicat intrebarea dacd in totalitatea sa, cladirea
poate fi realizata prin intermediul concesiunii de lucrari publice, astfel cum aceasta este reglementata in
prezent de legea romana. Pentru a avea certitudinea concluziei ca proiectul este susceptibil de a fi
realizat prin concesiune de lucrari publice, Consultantul a trimis in data de 20.07.2009 adresa
inregistratd cu numarul 1474 catre ANRMAP, prin care a cerut opinia autoritatii de reglementare cu
privire la incadrarea proiectului in sfera concesiunii de lucrari publice. Mentiondm ca, pana la data
emiterii prezentului raport, raspunsul ANRMAP la adresa mentionatd mai sus nu a fost inca emis.

In considerarea celor de mai sus, prin contractul de concesiune de lucriri publice se intelege contractul
prin intermediul caruia contractantul, in calitate de concesionar, primeste dreptul de a exploata rezultatul
lucrdrilor executate, preluand astfel si cea mai mare parte din riscurile aferente realizarii si exploatarii
lucrarilor respective sau acest drept insotit de plata unei sume determinate in prealabil.



Astfel, obiectul Proiectului va fi unul complex, urmand sa acopere proiectarea, finantarea lucrarilor,
constructia si operarea Proiectului.

Potrivit contractului de concesiune, Concesionarul va avea dreptul sa exploateze rezultatul lucrarilor
executate si al serviciilor prestate conform ofertei pe baza careia va fi fost desemnat castigator al
procedurii de atribuire a contractului. Tn acest sens, Concesionarul va trebui sa isi asume majoritatea
riscurilor asociate constructiei si exploatarii Proiectului.

Conform art. 36 din Hotardrea Guvernului nr. 71/2007, la finalul perioadei de concesiune,
Concesionarul va avea obligatia de a Tnapoia Autoritatii Contractante bunurile de retur cu titlu gratuit, in
buna stare, exploatabile si libere de orice sarcini sau obligatii. Acelasi articol prevede ca bunurile de
retur reprezintd bunurile publice transmise cu titlu gratuit Tn administrarea Concesionarului, inclusiv
cele realizate pe durata Proiectului in scopul Tndeplinirii obiectivelor concesiunii.

In acest sens, Concesionarul va inapoia Autorititii Contractante la sfarsitul perioadei de concesiune
bunurile de retur, care includ, printre altele, terenul pus la dispozitia Concesionarului pentru realizarea
constructiei din cadrul Proiectului si Cladirea turn multifunctionald la complexul sportiv Ion Moina, in
conditiile prevazute de art. 36 din Hotararea Guvernului nr. 71/2007.

3.2.3. Proceduri de atribuire

Conform Hotararii Guvernului nr. 71/2007 si OUG 34/2006, atribuirea contractelor de concesiune de
lucrari publice si servicii se poate realiza printr-una dintre metodele urmatoare:
1. licitatie deschisa, respectiv procedura la care orice operator economic interesat are dreptul
de a depune oferta;
2. licitatie restransa, respectiv procedura la care orice operator economic are dreptul de a-si
depune candidatura, urmand ca numai candidatii selectati sa aiba dreptul de a depune oferta;
3. dialog competitiv, respectiv procedura la care orice operator economic are dreptul de a-si
depune candidatura si prin care Autoritatea Contractantd conduce un dialog cu candidatii
selectati in scopul identificarii uneia sau mai multor solutii apte sd raspunda necesitatilor
sale, urmand ca, pe baza solutiei/solutiilor identificate, candidatii selectati sd elaboreze
oferta finala;
4. negociere cu publicarea prealabila a anuntului de participare, respectiv procedura aplicabila
in mod exceptional, numai daca niciuna dintre procedurile mentionate anterior nu a avut
Succes.
Autoritatea Contractanta este obligatd, conform art. 28 din Hotararea Guvernului nr. 71/2007, ca in
cazul n care poate defini clar specificatiile tehnice capabile sa-i satisfaca necesitétile si exigentele si
poate stabili cu precizie montajul financiar si/sau cadrul juridic de implementare a Proiectului sa atribuie
contractele de concesiune prin folosirea procedurii licitatiei directe sau a licitatiei restranse.
Pe durata intregului proces de adjudecare a contractului de concesiune, la luarea oricérei decizii, trebuie
respectate urmatoarele principii:

e nediscriminarea;

o tratamentul egal;

o recunoasterea I‘CCipI'OCé;
o transparenta;

e proportionalitatea;



o cficienta utilizarii fondurilor publice;
e asumarea raspunderii.
Procedurile de atribuire a contractului de concesiune sunt descrise mai jos.

- Licitatia deschisa

Este o procedura de licitatie care se desfasoara, de regula, intr-0 singura etapa si in cadrul cireia orice
operator economic interesat are dreptul de depune o ofertd. Procedura de licitatie se desfdsoara intr-0
singura etapd, cu exceptia cazului in care Autoritatea Contractanta decide organizarea unei etape
suplimentare de licitatie electronica, cu conditia sa fi prezentat toate specificatiile tehnice in
documentatia de atribuire, n acest din urma caz avand obligatia de a anunta decizia in anunful de
participare si in documentatia de atribuire.

Procedura se initiaza prin transmiterea spre publicare a unui anunt de participare, prin care se solicitd
depunerea de oferte, si care va trebui sa includa, printre altele, termenul de depunere a candidaturilor,
conditiile personale, tehnice si financiare pe care trebuie sd le indeplineasca candidatii si criteriile
utilizate la atribuirea contractului.

Sedinta de deschidere a ofertelor are de regula loc la data, ora si locul mentionate in anuntul de
participare, orice ofertant avand dreptul de a participa la deschiderea ofertelor.

Oferta castigatoare poate fi stabilita numai dintre ofertele admisibile (care nu sunt inacceptabile sau
neconforme) si numai pe baza criteriilor de atribuire stabilite prin anuntul de participare publicat si
documentatia de atribuire.

In concluzie, licitatia deschisa:

e cste aplicabild atunci cénd specificatiile tehnice, modelul financiar si cadrul legal pentru
implementarea proiectului pot fi definite clar si exact;

e implicd de reguld o singura etapa, iar pentru ca procedura sa fie considerata valabila poate fi depusa
si o singura oferta corespunzatoare;

e este procedura utilizatd cel mai des in practica, deoarece asigura participarea unui numar mare de
participanti. Cu toate acestea aplicAnd aceasta procedura, Autoritatea Contractanta se poate
confrunta cu riscul de a analiza un volum mai mare de oferte.

- Licitatia restransa

Este procedura de atribuire care se desfdgoara in doud etape si la care orice operator economic are
dreptul de a-si depune candidatura, urmand ca numai candidatii selectati sa aiba dreptul de a depune o
ofertd. Autoritatea Contractanta poate decide sd organizeze o etapa suplimentara de licitatie electronica,
avand obligatia de a specifica acest lucru atat in anuntul de participare, cét si in documentatia de
atribuire.

Licitatia restransa se desfasoara de reguld in doud etape, respectiv selectarea candidatilor si evaluarea
ofertelor depuse de candidatii selectati. Procedura de atribuire se initiaza prin transmiterea catre SEAP a

unui anunt de participare prin care se solicitd agentilor economici depunerea de candidaturi.

Numarul de candidati selectati trebuie sa fie cel putin egal cu numarul indicat in anuntul de participare,
in caz contrar autoritatea avand dreptul sa anuleze licitatia sau sa continue cu candidatii care intrunesc
conditiile cerute, daca numarul candidatilor (minim 3) asigura o concurenta reala.

Cea de-a doua etapa a licitatiei restranse este initiatd prin transmiterea invitatiei de participare de catre
Autoritatea Contractantd tuturor candidatilor selectati. Invitatia de participare va fi insotitd de
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documentatia de atribuire sau, 1n cazul in care aceasta este direct accesibila in SEAP, de informatii cu
privire la modalitatea de accesare a acesteia.

Procedura celei de-a doua etape a licitatiei este similara licitatiei deschise. Ofertantii selectati nu au
dreptul de a forma asocieri sau de a se asocia in orice alt mod pentru a depune o ofertd comuna, iar
Autoritatea Contractanta nu are dreptul de a accepta o0 asemenea oferta comuna.

In concluzie, licitatia restransa:

- este aplicabild atunci cadnd specificatiile tehnice, montajul financiar si cadrul legal de
implementare a proiectului pot fi definite clar si precis de catre Autoritatea Contractantd;

- implicd doua etape, respectiv selectia ofertantilor si evaluarea ofertelor depuse de candidatii
selectati;

- impune selectia a minimum 5 ofertanti si, in anumite conditii, a minimum 3 ofertanti.

- Dialogul competitiv

Reprezintd procedura la care orice operator economic are dreptul de a-si depune candidatura si prin
intermediul careia Autoritatea Contractantd deruleazd un dialog cu candidatii admisi in vederea
identificarii uneia sau mai multor solutii ce intrunesc cerintele sale; pe baza solutiei/solutiilor
identificate, candidatii selectati 1si vor intocmi oferta finala.

Procedura de atribuire presupune parcurgerea a trei etape, respectiv preselectia candidatilor, dialogul cu
candidatii preselectati pentru identificarea de solutii care pot respecta cerintele autorititii contractante si
evaluarea ofertelor finale. Procedura este initiatd prin depunerea spre publicare a unui anunt de
participare prin care se solicitd depunerea candidaturilor de citre operatorii economici. Numaérul
candidatilor admisi dupa prima etapa trebuie sa fie de minimum 3.

A doua etapa este initiata prin transmiterea de invitatii de participare, impreuna cu documentatia de
atribuire, tuturor candidatilor selectati in urma primei etape si constd in organizarea de intalniri
(eventual in runde succesive) cu fiecare candidat acceptat, pe durata cérora se stabileste un dialog in
scopul identificarii de solutii cu privire la aspectele tehnice, montajul financiar, cadrul legal si orice alte
aspecte ale proiectului. Dacad dupa etapa dialogului o parte a acestor probleme a fost clarificata,
Autoritatea Contractantd are dreptul de a organiza una sau mai multe etape intermediare de reducere a
numarului de participanti, In care acestia prezintd ofertele tehnice si/sau financiare partiale. Dacéd in
etapa a doua nu se identifica o solutie viabild, Autoritatea Contractanta are dreptul de a anula procedura
de licitatie.

Tn timpul celei de-a treia etape, candidatii trebuie si depuna oferte finale in baza solutiilor identificate in
cursul etapei anterioare. Finalizarea procedurii este similara celei prezentate pentru procedura deschisa.

Tn concluzie, dialogul competitiv:

- este aplicabil cand specificatiile tehnice, cadrul financiar si cadrul legal pentru implementarea
proiectului nu pot fi definite clar si exact de catre Autoritatea Contractanta, contractul
considerandu-se a fi deosebit de complex;

- implica trei etape, fiind obligatorie selectia a cel putin 3 candidati,

- presupune ca unic criteriu de atribuire “Oferta cea mai avantajoasd din punct de vedere
economic’.
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- Negocierea cu publicarea prealabila a unui anunt de participare

Este procedura prin care Autoritatea Contractanta se consultd cu candidatii admisi si negociaza clauzele
contractuale, inclusiv pretul, cu unul sau mai multi candidati.

Aceasta metoda se foloseste numai in cazul in care, dupa aplicarea oricareia dintre celelalte trei metode
de mai sus, nu a fost depusa nici o oferta sau au fost depuse numai oferte inacceptabile ori neconforme.
Aplicarea procedurii de negociere este posibila numai dupd anularea procedurii initiale si numai daca
cerintele initiale prevazute in documentatia de atribuire nu sunt modificate substantial.

Autoritatea contractantd realizeaza preselectia candidatilor in conformitate cu criteriile de calificare
mentionate in documentatia de atribuire. Subsecvent, are loc negocierea cu candidatii preselectati pentru
identificarea de solutii care pot respecta cerintele autoritatii contractante. Autoritatea Contractanta va
derula Tn acest caz negocieri cu fiecare candidat Tn parte, in scopul de a determina toate aspectele
tehnice, financiare si juridice ale contractului de concesiune. Autoritatea Contractanta va purta negocieri
pana la identificarea si stabilirea ofertei castigitoare.

3.2.4. Mecanismul legal pentru realizarea Proiectului

Tn realizarea Proiectului, Autoritatea Contractantd ia in considerare faptul ca anumite bunuri, precum
terenul pe care Cladirea turn multifunctionala va fi edificata, locurile de parcare aferente Stadionului ce
urmeaza a fi edificat de catre Autoritatea Contractantd in vecindtatea Cladirii sunt sau vor fi in
proprietatea publica a Judetului Cluj. In ceea ce priveste terenul, acesta este inregistrat ca atare in Cartea
Funciara. Consiliul Judetean administreaza terenul — bun public, exercitand astfel posesia, folosinta si
dispozitia in conformitate cu prevederile legale. in ceea ce priveste parcarile, care vor fi necesare
Concesionarului pentru operarea in viitor a Cladirii, avand in vedere ca se vor afla in proprietatea
publicd a Judetului Cluj, acestea vor putea face obiectul unor contracte de concesiune, in cadrul
Proiectului, care vor fi guvernate de aceleasi prevederi ale OUG 34/2006.

3.2.5. Concluzii - procedura de concesiune aplicabila

Dupa analiza aspectelor financiare relevante implementarii Proiectului, cu luarea in considerare a
cadrului juridic aplicabil fiecarei proceduri, Consultantul a ajuns la urmatoarele concluzii.

Proiectul este unul complex, necesitand multe investitii semnificative atat initiale cat si din randul celor
care trebuie efectuate in mod constant, Consiliul Judetean Cluj neavand disponibile fondurile necesare.
In aceste conditii, Consultantul considera ci atragerea fondurilor necesare s-ar putea realiza doar prin
intermediul unei proceduri legale care sa asigure participarea unui numér cat mai mare de ofertanti,
aceasta reprezentand o conditie esentiala pentru succesul oricdrei concesiuni.

Avand 1n vedere pe de o parte intentia Consiliului Judetean Cluj de a realiza Proiectul simultan cu
realizarea Stadionului ”lon Moina” pentru care procedura de atribuire a contractului de achizitie publica
de servicii este deja finalizata si pe de alta parte specificul Proiectul pe componenta financiara -
consultantul considerd cd procedura de selectie a investitorului privat trebuie si fie cit mai rapid
transpusd in practicd. Astfel, aceasta ar trebui sd implice cat mai putine formalitati cu putinta, astfel
incat sa reprezinte solutia optima pentru Autoritatea Contractanta si contextul cu care aceasta se
confruntd.

Avand 1n vedere ca studiile, analizele si rapoartele efectuate de catre consultantii Consiliului Judetean
Cluj includ aspectele care trebuie in mod rezonabil sa fie luate in considerare in scopul realizarii
Proiectului, respectiv faptul ca modelele tehnice, financiare si mecanismele juridice pentru
implementarea Proiectului au fost analizate si stabilite, asigurand o buna cunoastere de catre Autoritatea
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Contractantd a elementelor de naturd tehnica, financiard si juridicd care trebuie solicitate ofertantilor,
Consultantul considera ca procedura dialogului competitiv nu este aplicabild acestui Proiect.

In ceea ce priveste licitatia restransa, opinia Consultantului este clara in sensul ci din moment ce analiza
de facto a pietei nu a relevat Tn mod clar posibilitatea de a avea oferte in exces, aceasta procedurd nu
poate constitui o optiune valabila pentru Proiect.

Tn cazul unei proceduri de licitatie publici existd posibilitatea transmiterii de oferte de citre toti
investitorii interesati, in consecintd Consultantul a analizat posibilitatea ca Consiliul Judetean Cluj sa
utilizeze aceasta procedura de atribuire si a constatat ca toate cerintele legale sunt intrunite Tn acest sens.
Aceasta concluzie este corectd Tn masura in care se dovedeste ca au fost deja identificate nu doar
conditiile financiare, dar si conditiile tehnice care trebuie solicitate investitorului privat.

Tn considerarea tuturor celor mentionate anterior, in cazul in care Autoritatea Contractanta este edificatd
si cu privire la cerintele tehnice ce trebuie cerute investitorului privat, consultantul alege licitatia publica
deschisa ca fiind procedura care trebuie aplicata in vederea atribuirii contractului de concesiune n
cadrul prezentului Proiect, avand ca scop principal selectarea unui investitor sau unui consortiu format
din mai multe societati interesate in construirea si operarea Cladirii turn multifunctionale in baza uneli
concesiuni de lunga durata.

Tn ceea ce priveste tipul de atribuire, Consultantul sugereaza selectia celui mai capabil ofertant, care
ofera cel mai mare avantaj economic pentru Consiliul Judetean Cluj, in calitate de Autoritate
Contractantd. Avantajul economic pe care ofertantul il aduce autorititii poate fi evaluat pe baza
propunerii sale financiare. Tn plus, Autoritatea Contractanti poate oferi participantilor la licitatie
posibilitatea de a micsora Perioada de concesiune sub maximul stabilit. O perioada de concesiune mai
scurtd este In interesul autoritatii contractante, intrucat Clddirea va trece in deplina proprietate a
autoritdtii contractante nainte de termenul actualmente avut in vedere. Ca urmare a acestor
considerente, o perioada mai scurtd de concesiune va trebui sa aducd puncte in plus ofertantului care o
propune.

Investitorul privat va dobandi dreptul de exploatare asupra bunurilor din domeniul public al Judetului
Clyj necesare realizarii Proiectului in temeiul contractului de concesiune.
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4. Fezabilitatea financiara a Proiectului

In vederea unei estimari preliminare a fezabilitatii financiare a Proiectului, Universitatea Tehnici Cluj a
realizat un Studiu de Fezabilitate (,,Studiul de Fezabilitate”), Tn care s-au prezentat doua scenarii
posibile legate de Proiect, astfel:

= Scenariul construirii Cladirii turn multifunctionale din fonduri de la buget, si din fonduri
structurale ale UE, cu sprijin financiar de 50% si cu aport de 50% plus cheltuieli neeligibile din
fonduri publice. Destinatia impusa in acest caz era insa exclusiv cea de centru de afaceri, cu
birouri de lucru si séli de conferinte, ceea ce nu ar fi permis realizarea in cadrul aceluiasi proiect
a unui hotel si a unor facilitati pentru sportivi, deoarece acestea nu se incadreaza in criteriile de
eligibilitate pentru aceasta linie de finantare.

= Scenariul de concesiune de lucrari publice in baza OG 34/2006, prin care Concesionarul,
investitor privat, va construi cladirea si va primi dreptul de a o exploata pe o durata
predeterminata, preludnd si cea mai mare parte a riscurilor aferente realizarii Si exploatarii
Proiectului.

Avand in vedere intentia Autoritarii contractante de a integra functionalitatea de centru sportiv, integrat,
cu spatii pentru asociatii si cluburi cu cea de hotel si centru de afaceri, si tinand cont de faptul ca al
doilea scenariu de mai sus nu necesita finantare de la buget, s-a optat pentru realizarea proiectului printr-
0 concesiune de lucrari publice (,,Concesiunea”).

Un criteriu important Tn decizia de acordare a Concesiunii este ca acest scenariu sa fie accesibil din
punct de vedere financiar pentru Autoritatea Contractanta. De asemenea, trebuie ca investitorii sa fie
dispusi sa finanteze Proiectul din fonduri proprii in schimbul unei rate adecvate de rentabilitate a
capitalului, iar bancile sa fie dispuse sa ofere finantarea necesara prin imprumuturi.

Pentru a analiza fezabilitatea financiard a Concesiunii in cadrul prezentului Raport a fost realizat un
model financiar care reflecta fluxurile de numerar legate de Concesiune din punctul de vedere al
investitorului privat. Consultantul a utilizat in mare parte ipotezele incluse n Studiul de Fezabilitate, cu
unele ajustari discutate si agreate cu Universitatea Tehnica Cluj (care vor fi descrise in capitolele
referitoare la ipoteze). Concluzia privind atractivitatea Proiectului pentru investitorul privat s-a bazat pe
analiza indicatorilor de profitabilitate a investitiei — Rata Interna de Rentabilitate (,,RIR”) si Valoarea
Actualizata Neta (,,VAN”) - calculati pe baza fluxului de numerar disponibil pentru investitor
(dividende).

4.1. Fezabilitatea finantarii prin imprumuturi bancare

Fezabilitatea atragerii de Tmprumuturi bancare pentru un proiect de asemenea tip a fost discutatd in
cadrul unor intalniri sau teleconferinte avute cu reprezentanti ai catorva banci comerciale importante
(BRD, BCR/Erste, Unicredit, Alpha Bank, CEC), rezultatul acestei cercetari fiind un set general de
conditii care trebuie indeplinite pentru a asigura eligibilitatea in vederea finantarii bancare in conditiile
actuale de piata.

Principalele conditii de acordare a unui imprumut pentru finantarea unei investitii imobiliare, rezultate
din aceste discutii ar fi urmatoarele:

e Domeniul imobiliar este considerat de catre banci a avea un caracter accentuat ciclic, fiind tratat
drept urmare ca un domeniu cu risc. Acest aspect se reflecta atat in costul creditelor (dobanda
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plus comisioane bancare mai mari), cat si in necesitatea de a obtine garantii pentru fondurile
Tmprumutate;

e Portiunea din costurile de constructie care poate fi finantatd de banci este redusd din
considerente de limitare a riscului la maximum 60% din total (in unele cazuri procentul
coborand péna la 50%), in conditiile in care diferenta trebuie finantata de catre investitor din
fonduri proprii;

e In conditiile actuale de piata exista plafoane pentru totalul sumei care poate fi finantati de citre
o singura banca. De exemplu, numai una dintre bancile contactate si-a aratat disponibilitatea de
a finanta un proiect de 30 milioane EURO, in timp ce alte doua banci au mentionat plafoane de
17 milioane, respectiv 13 milioane EURO. Dincolo de aceste plafoane, trebuie accesat un credit
sindicalizat, care introduce costuri mai mari si complicatii in administrarea procesului;

e Durata creditelor nu ar constitui 0 problema, majoritatea bancilor manifestand flexibilitate in
aceastd privintd; totusi, existd si banci care au o durata maxima stabilitd pentru asemenea
Tmprumuturi (de exemplu 7-15 ani);

e Marjele peste dobanda de referinta (EURIBOR) solicitate sunt relativ mari, circa 500 puncte de
baza (intervalul marjelor mentionate a fost de 450-600 puncte de baza). Dobanda de referinta
este Tn prezent la valori apropiate de un minim istoric Tnsa ar putea avea o revenire n viitor;

e Nu se vor acorda n nici un caz imprumuturi cu rambursare la scadentd. Rambursarea regulata
este o regula desi in anumite cazuri s-ar accepta si rambursari cumulate pe mai multe perioade
nsa volumul acestora nu va depasi 30%;

e Obtinerea de precontracte de Tnchiriere pentru spatiile pentru birouri si calitatea chiriasilor,
precum si existenta unui acord cu un operator de hotel pentru spatiul destinat hotelului sunt
criterii esentiale in obtinerea imprumutului;

e Rata de acoperire a serviciului datoriei minima acceptabilda mentionata de una din banci a fost
de 1,1. De regula acest indicator trebuie sa fie cel putin 1,3-1,4.

4.2. Estimarea costurilor de investitie

Costurile de investitie au fost preluate din devizul general privind estimarea cheltuielilor necesare
realizarii investitiei in cladirea turn multifunctionala, inclus Tn Studiul de Fezabilitate. Categoria ,,Alte
cheltuieli” cuprinde si costurile de administrare din perioada de constructie, drept urmare acestea nu au
fost incluse separat in contul de profit si pierdere. In plus, au fost adiugate cheltuielile de mobilare si
utilare a cladirii, cu exceptia costurilor corespunzatoare utilarii spatiilor de birouri ce vor fi suportate de
chiriasi.

Urmatorul tabel prezinta costurile de constructie inclusiv investitia Th echipamente/ mobilier, repartizate
pe durata estimata a constructiei de trei ani. Costurile mentionate nu includ TVA.
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(mii RON)

Anul 1 Anul 2 Anul 3 Total
Asigurarea utilitatilor 2.154 2.521 6.723 11.398
Asistenta tehnica 3.689 1.261 672 5.622
Investitia de baza 30.375 39.496 39.496 109.367
Echipamente si mobilier - - 13.000 13.000
Alte cheltuieli 3.604 1.201 3.997 8.802
Total 39.822 44.479 63.888 148.189

Sursa: Studiul de Fezabilitate

4.3. Ipoteze pentru realizarea Proiectului

Pentru a analiza fezabilitatea financiard a Proiectului, a fost construit un model financiar ce reflecta
fluxurile de numerar ale unei ipotetice Societdti de Proiect (,,Societatea de Proiect”) creata de
investitorul privat pentru a administra Proiectul Tn scenariul de Concesiune. Modelul de analiza a

.....

e Modelul general al concesiunii;

e Ipoteze generale;

e Natura, dimensiunea si perioada investitiilor necesare;
e Ipoteze privind veniturile;

o Ipoteze privind costurile de exploatare;

e Ipoteze privind finantarea Proiectului;

e Rata de actualizare utilizata in calculul VAN.

4.3.1. Modelul general al concesiunii

Scenariul de Concesiune presupune concesionarea lucrarilor necesare constructiei Cladirii turn
multifunctionale catre un investitor privat (,,Concesionarul”), selectat printr-o procedura publica de
atribuire. In schimbul concesiunii, Autoritatea Contractanta va primi dreptul de folosinta pe intreaga
duratd a concesiunii pentru spatiile de birouri si silile de conferinte situate pe nivelele 2, 3 si 4 ale
cladirii, pentru care va pldti Concesionarului o chirie de 50% din nivelul mediu al pietei. In aceste
conditii, redeventa prevazuta in modelul de concesiune conform HG 34/2006 platibila Autoritatii
Contractante este asimilata cu reducerea de 50% fata de chiria de piata de mai sus.

In cadrul concesiunii, investitorul are obligatia de a furniza finantarea necesara Proiectului, de a realiza
constructia si dotarea Cladirii turn multifunctionale si de a o intretine si exploata in folosul propriu pe o
duratd prevazuta a concesiunii de 45 de ani (de la data darii in folosintd).

La Tncheierea perioadei de concesiune, cladirea si parcarile aferente vor fi transferate in administrarea
Consiliului Judetean Cluj, fara plata nici unei valori reziduale.

4.3.2. Ipoteze generale

Dupa cum s-a precizat mai sus, Consultantul a utilizat in mare parte ipotezele incluse in Studiul de
Fezabilitate realizat de Universitatea Tehnica din Cluj-Napoca. Acolo unde in urma unei analize s-a
considerat necesar a se face ajustari, ipotezele au fost actualizate sau modificate de comun acord cu
Universitatea Tehnica Cluj si Autoritatea Contractanta.
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Pentru estimarea veniturilor si cheltuielilor s-au folosit proiectiile oficiale pentru rata inflatiei pe
perioada 2009-2013, publicate de Comisia Nationald de Prognoza in raportul sau din aprilie 2009.

In ceea ce priveste durata contractului potential de concesiune (,,Perioada de concesiune”), Consultantul
S-a bazat pe urmatoarele consideratii:

e O Perioada de Concesiune scurta este in interesul Autoritatii Contractante deoarece acest lucru
inseamna ca aceasta primeste cladirea turn multifunctionala mai devreme;

e Perioada de Concesiune ar trebui sa fie suficient de mare pentru Concesionar pentru a obtine un
profit peste investitia facuta;

e Cu céat este mai mare Perioada de Concesiune, creste gradul de incertitudine in privinta
veniturilor Concesionarului. Acest lucru ar putea duce la profituri nemeritate pentru
Concesionar n cazul in care veniturile sunt subestimate.

Tn scenariul de baza s-a luat Tn considerare o Perioada de Concesiune de 48 de ani conform propunerii
de Studiul de Fezabilitate. S-a presupus ca durata de proiectare, de realizare a investitiei in cladirea turn
multifunctionala si de amenajare a acestuia va fi de 3 ani, lucrarile urmand sa demareze la inceputul
anului 2010.

Cursul de schimb RON/EURO pe durata Perioadei de Concesiune a fost estimat pornind de la cea mai
recenta prognoza a Economist Intelligence Unit pentru Romania (Raport la iunie 2009) - tabelul de mai
jos.

2009 2010 2011 2012 2013
4,16 4,28 4,32 4,31 4,31

Sursa: The Economist Intelligence Unit - Country Forecast (ed. lunie 2009)

Pe baza acestei prognoze, in model s-a folosit pentru simplificare un curs mediu unic pe intreaga durata
de la inceperea proiectului in 2010 si pana la presupusa aderare a Romaniei la moneda EURO in 2014
de 4,3 RON/EURO, similar cu cursul RON/EURO utilizat in Studiul de Fezabilitate.

4.3.3. Ipoteze in estimarea veniturilor

Veniturile modelului financiar se impart Tn: venituri din inchirierea camerelor de hotel, venituri din
inchirierea salilor de conferinte, venituri ale restaurantului, venituri ale centrului de sanatate si alte
venituri din exploatare.

Datele de intrare privind veniturile au fost stabilite pe baza unui studiu al pietei hotelurilor de patru stele
din Cluj si din alte cateva orase mari din Romania, pe baza unor rapoarte financiare referitoare la
hoteluri similare, modele financiare realizate de operatori de hotel sau studii de specialitate pentru
industria hoteliera.

Venituri din cazare

Analiza efectuata a evidentiat ca tarifele de cazare pentru o camera dubla pentru 10 hoteluri comparabile
de 4 stele din orasele de mai sus se incadreaza in plaja 75 EURO — 160 EURO in functie de locatie,
dotare sau vechimea constructiei. Tindnd cont de faptul ca datorita conditiilor de piata la data studiului
tarifele au suferit ajustari de pana la 30% conform unor surse din domeniu, s-a considerat ca tarifele
luate in calcul in Studiul de Fezabilitate pentru anul punerii in functiune (2013) din tabelul de mai jos
sunt rezonabile.
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Numar de camere Tarif cazare (EURO/noapte)

Camere de tip A 67 100
Camere de tip B 68 115
Apartamente de tip A 15 140
Apartamente de tip B 15 160
Total 165

Sursa: Studiu de Fezabilitate, analiza Deloitte

S-a presupus de asemenea o crestere gradata a tarifelor in timp, cu circa 5% pe an in primii zece ani de
functionare, cu 3% in urmatorii 10 ani si cu 2% (egal cu inflatia prognozata pentru zona EURO pe
termen lung) in anii ulteriori pana la sfarsitul Perioadei de Concesiune,

Din rapoartele mentionate mai sus a rezultat ca gradul de ocupare a hotelurilor nou lansate creste de la
valori de 55-60% 1n anul lansarii pana la 0 ocupare de circa 75% care se atinge dupa circa cinci ani de
operare, dupa care ramane constantd pe termen lung. Pe aceastd baza, s-a optat pentru ipoteza de
crestere a gradului de ocupare din tabelul de mai jos.

Anul 1 Anul 2 Anul 3 Anul 4 Anul 5 Urmatorii ani
58% 62% 66% 70% 75% 75%

Sursa: Studiu de Fezabilitate, analiza Deloitte

De asemenea, s-a prognozat o crestere a tarifelor cu 5% anual in primii 10 ani din perioada de
exploatare respectiv cu 3% in urmatorii 10 ani. Rata de crestere asumata pentru restul perioadei este de
2% anual, corespunzatoare inflatiei prognozate pe termen lung.

Venituri ale restaurantului si centrului de sinatate

Veniturile din activitatea de restaurant au fost estimate ca procent din veniturile de cazare, conform unei
practici uzuale Tn modelarea activitatii hoteliere. Pe baza studiului rapoartelor financiare ale unor
hoteluri similare de patru stele s-a admis ca veniturile din alimentatie s-ar ridica in medie la 43% din
cele de cazare, iar veniturile centrului de sanétate la circa 10%.

Venituri din salile de conferinte si din spatiile de birouri

Veniturile din salile de conferinte si servicii conexe ale hotelului au fost estimate la 15% din veniturile
din cazare.

Pentru spatiile de birouri de la etajele 2-4 care vor fi in administrarea Consiliului Judetean Cluj, s -a
estimat un tarif de inchiriere la nivelul preturilor estimate pe piata in 2013 de 15 EURO per metru patrat
(TVA inclus) si un tarif de inchiriere efectiv catre Consiliul Judetean Cluj la nivel de 50% din cel de
piatd, care a fost indexat cu inflatia pe Perioada Concesiunii.

Alte venituri

Alte venituri cuprind veniturile din publicitate stradala de tip panotaj, pentru care s-a estimat o suprafata
inchiriabila de 34 mp si un pret mediu de inchiriere la nivelul anului 2013 de 20 EURO/mp lunar (TVA
inclus). Veniturile din publicitate au fost de asemenea indexate cu inflatia.
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Veniturile din inchirierea spatiilor de parcare (altele decét cele 88 alocate hotelului) au fost estimate la
nivelul anului 2013 pe baza unui tarif mediu de 15 RON/zi. Veniturile ulterioare din spatii de parcare au
fost indexate cu inflatia prognozata ca mai sus.

Alte venituri cuprinse in model reprezinta contravaloarea altor servicii prestate clientilor de hotel
precum transport, telefonie, etc. precum si venituri din inchirierea de spatii comerciale in holul de
receptie al hotelului. Nivelul acestor venituri a fost estimat la 10% din veniturile din cazare.

4.3.4. Ipoteze privind investitiile

Costurile de investitie au fost preluate din devizul general privind estimarea cheltuielilor necesare
realizarii investitiei in cladirea turn multifunctionald, inclus in Studiul de Fezabilitate. Tn plus, a fost
adaugata investitia in mobilarea si dotarea cu echipamente a hotelului la nivel de 13 milioane RON.
Modelul nu include costul amenajarii si mobilarii spatiilor de birouri, ce vor fi suportate de chiriasi.

Amortizarea investitiei In cladire si amenajarea terenului s-a asumat la nivel global pe o perioada de 50
de ani (Hotararea Guvernului 2139/2005 privind duratele normale de utilizare a mijloacelor fixe prevede
o duratd normala de amortizare pentru cladirile de hotel intre 40 si 60 ani). Echipamentul si mobilierul
din investitia initiald s-au amortizat pe o durata de 5 ani.

Dincolo de amortizarea investitiei initiale, s-a prevazut Incepand din anul al saselea de functionare un
cost anual de inlocuire a investitiei de 8% din cifra de afaceri, care sa ia in calcul necesitatea innoirii
mobilierului si a finisajelor la fiecare cinci ani si reparatiile capitale la cladire pentru mentinerea

......

competitivitatii hotelului.

4.3.5. Ipoteze privind cheltuielile de exploatare

Cheltuielile de exploatare ale hotelului au fost estimate pe categorii distincte ca procent din categoriile
relevante de venituri, pe baza analizei ponderilor cheltuielilor respective pentru un numar de hoteluri
comparabile de patru stele ca in tabelul de mai jos.
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Element de cost

Modalitate de estimare

Cota procentuala

Cheltuieli camere % din Veniturile din cazare 9%
Cheltuieli restaurant % din Veniturile din restaurant 45%
Cheltuieli spatiu conferinte % din Veniturile din spatiul de conferinte 20%
Cheltuieli centru de sanatate % din Veniturile centrului de sanatate 6%
Cheltuieli mobilier si echipamente % din Veniturile operationale 8%
Cheltuieli salariale % din Venituri operationale 16%
Utilitati % din Veniturile din cazare si restaurant 6%
Vanzari & marketing % din Veniturile din cazare si restaurant 5%
Mentenanta % din Veniturile din cazare si restaurant 2%
Cheltuieli administrative % din Veniturile din cazare si restaurant 5%
Alte cheltuieli % din Veniturile din cazare si restaurant 2%
Cheltuieli diverse % din Veniturile diverse 15%
Taxe locale % din Veniturile operationale 2%
Asigurare % din Veniturile operationale 1%
Redeventa operator hotelier % din Veniturile operationale 3%

Sursa: Modele financiare si rapoarte privind industria hoteliera (valori medii)

4.3.6. Ipoteze privind finantarea Proiectului

Finantarea Proiectului ar urma sa se faca prin intermediul Societatii de Proiect, si va include atat
capitaluri proprii ale investitorului privat cat si capital imprumutat. Capitalul Tmprumutat va proveni din
Tmprumuturi bancare pe termen lung (pentru investitii), care vor fi destinate finantarii costurilor de
constructie, dar si din linii de credit destinate finantarii taxei pe valoarea adaugata aferente investitiilor.
Capitalul total necesar dezvoltarii Proiectului este de 163,2 milioane RON si cuprinde urmatoarele:

e Costul investitiei propriu-zise - 148,2 milioane RON;

e Capitalul necesar acoperirii costurilor finantarii (comisioane bancare si dobanda la credite) pana
la atingerea pragului de rentabilitate al fluxului de numerar (sold pozitiv de numerar la sféarsitul
perioadei) — 15 milioane RON.

Conform ipotezelor luate in calcul, costul investitiei va fi acoperit de imprumutul bancar in proportie de
60% urméand ca restul de 40% sa provina din fondurile proprii ale Societatii de Proiect. Costurile de
finantare pana la inceperea activitatii de exploatare vor fi acoperite integral din capitalurile proprii ale
Societatii de Proiect.

Ca rezultat, portiunea din capitalul total necesar dezvoltarii Proiectului acoperita de imprumutul bancar
va fi de circa 55%.

Parametrii imprumutului bancar pentru investitii considerati in model sunt urmatorii:

e Valoare nominala: 88,9 milioane RON;

e Trageri pe durata constructiei (2010-2012) conform esalonarii costurilor de constructie, tindnd
cont de proportia de 60% mentionata mai sus;

e Rambursare: in sistemul cu anuitate constantd in 15 ani de la incheierea constructiei (2013-
2027). Rambursarea creditului incepe dupd incheierea constructiei (31 Decembrie 2012). Pe
perioada 2010-2012 se percepe numai dobanda la soldul mediu al Tmprumutului pe parcursul
perioadei;

e Dobénda anuala: EURIBOR la 6 luni plus o marja de 4% (respectiv 7,5%);
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e Comisioane: comision de acordare (aplicat la totalul creditului) - 1% si comision de angajament
—0,75% pe an la soldul ramas de tras.

De asemenea, s-a luat in considerare o linie de credit pentru finantarea TVA-ului de recuperat
corespunzator investitiilor din perioada de constructie. Parametrii liniei de credit sunt urmatorii:

e Valoare nominald; 10 milioane RON;

e Trageri: s-a presupus o utilizare medie a facilitatii de credit de 50%, insemnénd ca TVA-ul va fi
recuperat de investitor de la administratia financiara intr-o perioadd medie de 6 luni si restituit
bancii finantatoare. Ca urmare a acestei ipoteze, soldul de TVA de finantat s-a presupus a fi egal
in fiecare perioada cu 50% din totalul TV A aferent perioadei respective;

o Dobéanda: 9% pe an;

e Comisioane: comision de neutilizare — 0,75% pe an aplicat la soldul neutilizat Tn fiecare
perioada.

4.3.7. Rata de actualizare

Rata de actualizare a fluxurilor de numerar atribuibile investitorului a fost preluata din Studiul de
Fezabilitate — 10%. Pentru actualizarea fluxurilor de numerar aferente Proiectului s-a utilizat un cost
mediu ponderat al capitalului corespunzator unei structuri de capital egala cu media industriei.

4.4. Rezultatele modelului financiar

Pe baza modelului financiar au fost determinati indicatorii de profitabilitate ai investitiei: RIR, VAN, si
perioada de recuperare a investitiei din dividendele incasate de investitor si a fost estimata fezabilitatea
finantarii din punctul de vedere al bancii finantatoare. De asemenea s-a realizat o analiza de senzitivitate
pentru principalii parametri de risc ai modelului financiar.

4.4.1. Analiza rentabilitatii investitiei

Pentru a stabili fezabilitatea financiard a Proiectului din punctul de vedere al investitorului privat, au
fost determinati trei indicatori de profitabilitate a investitiei, care au fost calculati atat prin prisma
capitalului propriu cét si prin prisma capitalului total investit (capital propriu plus imprumuturi bancare)
n Proiect.

e Valoarea Actualizatd Neta
VAN este un indicator integral de eficienta a investitiei, caracterizdnd in valoare absolutd
aportul de avantaj economic al unui proiect. Indicatorul se calculeaza ca suma a tuturor
fluxurilor de numerar, actualizate la o ratd adecvata ce reflecta riscul pe care si-l asuma
investitorul cand alege sa demareze proiectul respectiv. Astfel, indicatorul realizeaza
compararea intre fluxul de numerar total degajat pe durata de viatd economica a unui proiect si
efortul investitional total, exprimate in valoare actuala. Daca VAN obtinuta este o valoare
pozitivd, investitia a atins cerintele minime; daca nu, investitia nu ar trebui realizata.
Dezavantaje:
* VAN indica daca proiectul de investitii este sau nu rentabil, dar nu pune in evidenta
importanta relativa, comparativa a aportului acelui proiect;
* nu permite solutionarea problemelor de decizie de investitii cand durata de viata
economica difera de la un proiect la altul;
* nu tine seama de marimea perioadei de recuperare a investitiei initiale;
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* marimea sa depinde de valoarea ratei de actualizare, ce poate fi dificil de estimat.

e Rata interna de rentabilitate (RIR)
Acest indicator reprezintd acea rata de actualizare folosita pentru calculul valorii actualizate a
fluxurilor de numerar si de investitii ale proiectelor, care face ca suma valorii actualizate a
fluxurilor de numerar generate sa fie egala cu suma valorii actualizate a costurilor de investitii i
deci venitul net actualizat sa fie nul. Astfel, RIR exprima capacitatea obiectivului de investitii de
a genera profit pe intreaga durata eficienta de functionare.
Dezavantaje:

* RIR tinde sa avantajeze proiectele mai mici, care au sanse mai mari sa aiba 0
rentabilitate ridicata;

+  exista un numar de scenarii pentru care RIR nu poate fi calculatd sau nu este relevanta
ca si instrument de luare a deciziilor. Acest lucru se intampla atunci cAnd doar o mica
parte din investitia totald necesara este realizata initial, caz in care RIR fie nu se poate
calcula fie nu are nici o semnificatie. De asemenea, pot exista mai multe solutii pentru
ecuatia care exprima RIR, caz in care nu este clar care dintre ele ar trebui folosita.

o Perioada de recuperare a investitiei

Pentru un investitor de capital nu este relevanta doar valoarea RIR obtinuti. La fel de
importanti este durata de timp necesara pentru a-si recupera investitia facuta. in afara de a cere
un nivel minim al RIR, investitorii de asemenea doresc o perioadd maxima de recuperare a
investitiei. Perioada de recuperare este masurata in termeni nominali; aceasta este perioada la
sfarsitul careia investitorul de capital primeste suma investitd In proiect inapoi in termeni
nominali.

Dezavantaje:

» datorita faptului ca acest indicator arata doar momentul in care investitia initiala este
recuperatd, performanta ulterioara este ignorata,

» deoarece fluxul de numerar nominal este utilizat in calculatie, valoarea in timp a banilor
nu este luata in considerare;

» indicatorul functioneaza doar pentru proiecte ce implicd o investitie initiald majora
urmata de fluxuri de numerar pozitive, nu si pentru proiecte ce presupun investitii pe
toata durata de viata economica.

Din motivele mentionate mai sus, perioada de recuperare a investitiei este in general utilizata ca
indicator secundar pentru luarea deciziilor.

4.4.2. Riscul finantarii bancare

Analiza riscului finantarii bancare se realizeaza de regula pe baza calculdrii unor indicatori financiari de
lichiditate si ai gradului de Tndatorare. Dintre acesti indicatori s-a ales Rata de Acoperire a Serviciului
Datoriei (,,RASD”), care s-a considerat ca reflecta intr-o maniera convingatoare riscul finantarii bancare
in cazul Proiectului.

o Rata de Acoperire a Serviciului Datoriei
Nivelul creditului care poate fi accesat de Concesionar este in principal bazat pe abilitatea sa
viitoare de a plati dobanda si rate de principal pe masurd ce acestea devin scadente, cu un
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coeficient de sigurantd confortabil. Pentru banci este esential ca in fiecare an Concesionarul sa
poata pliti ratele de credit plus dobanda aferenta iar RASD este un indicator financiar al acestei
capabilitati. RASD se refera la capacitatea de a-si plati serviciul datoriei din fluxul de numerar
anual (in fiecare an pe Perioada de Concesiune) in timp ce media RASD se referd la intreaga
perioada a creditului. Indicatorul se calculeaza dupa urmatoarea formula:

Venituri — Cheltuieli operationale — Investitii

Comisionane bancare + Dobanda + Rambursaride principal

Pentru un proiect de infrastructura cu riscul veniturilor alocat Concesionarului, o valoare
minimd a RASD (in fiecare an) de aproximativ 1,4 poate fi folosit ca regula generala. Aceasta
inseamna ca fluxurile de numerar sunt in fiecare an cu 40% mai mari decét ratele de rambursare
a imprumutului plus dobanda aferenta.

Pentru a concluziona, pentru ca un Proiect sa fie financiar fezabil si sa existe accesul la finantare
bancara:
e VAN trebuie si fie pozitiva;
e RIR trebuie sa fie suficient de mare pentru a atrage ofertanti;
e Perioada de recuperare a investitiei initiale trebuie sa fie rezonabila si in general sa nu
depaseasca perioada de rambursare a imprumutului;
e RASD trebuie si fie cel putin 1,4 n fiecare an.

4.4.3. Rezultatele modelului - scenariul de baza

Rentabilitatea investitiei

Utilizadnd ipotezele detaliate mai sus s-a construit modelul financiar pentru analiza rentabilitatii
investitiei. VAN calculata a fluxurilor de numerar aferente capitalului investit in Proiect este de 42,2
milioane RON, iar rata interna de rentabilitate este de 10,8%. Perioada de recuperare a investitiei totale
din fluxurile de numerar aferente capitalului total investit (capital propriu plus Tmprumuturi bancare)
este de 9,5 de ani de la inceperea exploatarii.

Din punct de vedere al investitorului privat, valoarea actualizata neta a fluxurilor de numerar atribuibile
capitalului social investit este de 20,95 milioane RON, pentru o rata interna de rentabilitate de 12%.
Perioada corespunzatoare de recuperare a investitiei este de 11,2 ani. Acest nivel de rentabilitate poate fi
considerat acceptabil pentru un investitor cu asteptéri rezonabile de profit pe termen lung.

Riscul finantarii bancare

RASD este consideratd de Consultant ca fiind satisfacdtoare pentru institutiile bancare, in conditiile in
care aceasta are valoarea de 1,3 in primul an de exploatare crescand ulterior pana la 2,4. Media RASD
pentru intreaga perioada de exploatare de 45 de ani este de 1,9 — astfel incat dob&nda si ratele de
principal pot fi platite din fluxul de numerar anual cu un nivel de siguranta confortabil.

4.4.4. Analiza de senzitivitate

Pentru a stabili fezabilitatea financiard a Concesiunii au fost dezvoltate o serie de alternative, pornind de
la scenariul de bazad asa cum a fost prezentat in capitolul precedent. Alternativele se bazeaza pe variatiile
ipotezelor principale descrise anterior, si astfel se poate stabili in ce mod modificarea ipotezelor
influenteaza fezabilitatea financiara a Concesiunii.
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S-a analizat varianta urmatoarelor ipoteze, despre care s-a considerat ca sunt factori determinanti pentru
fezabilitatea financiara a Concesiunii:

1. Estimarea veniturilor

S-au considerat variatii globale ale incasarilor aferente fiecarei perioade, respectiv s-a analizat influenta
unor modificari de 5% si 10% in plus sau in minus fatd de veniturile estimate in scenariul de baza.

2. Marimea investitiilor necesare
Un alt factor determinant este marimea investitiei pe care Concesionarul trebuie sa o faca la inceputul
perioadei concesiunii. Costurile de investitie in scenariul de bazd au fost preluate din Studiul de
Fezabilitate, cu mentiunile prezentate in capitolul precedent. in cadrul analizei de senzitivitate s-au
considerat variatii de 5% si 10% ale investitiei, atat ca o crestere cét si ca o reducere fatd de estimarea
initiala.

3. Rata dobanzii bancare aferente creditului pentru investitii
Un al treilea factor determinant este dobanda perceputa de banci pentru creditul de investitii acordat.
Scenariul de baza a considerat o dobanda de 7,5%, corespunzatoare unei marje de aproximativ 4% peste
0 dobénda EURIBOR la 6 luni medie de 3,5%. Luand in considerare situatia actuald si fluctuatiile
semnificative ce se pot inregistra intr-un interval de timp relativ redus, a fost analizata senzitivitatea
rezultatelor modelului financiar la variatii de -0,5%, -1% si respectiv +0,5%, +1% ale dobéanzii.

Pe baza variantelor descrise mai sus, s-au stabilit alternative variind veniturile, respectiv marimea
investitiilor necesare concomitent cu rata dobanzii bancare. Utilizand modelul financiar pentru
Concesiunea doritd s-a determinat fezabilitatea financiard a fiecarei alternative, folosind parametrii
cheie descrisi mai sus. Indicatorii RIR si VAN pentru fiecare alternativa sunt prezentati in tabelele de
mai jos.

In continuare, s-a analizat senzitivitatea RIR si VAN pentru variatia simultana a doua perechi de
parametri:

e rata dobanzii pentru creditul de investitii — venituri si
e rata dobanzii pentru creditul de investitii — marimea investitiei necesare

Variatia RIR in functie de venituri si rata dobanzii

Variatia veniturilor
-10% -5% 0% 5% 10%

6,5% | 12,28% 12,36% 12,44% 12,52% 12,60%

7,0% | 12,08% 12,16% 12,23% 12,31% 12,39%
75% | 11,88% 11,95% 12,03% 12,10% 12,18%

8,0% | 11,69% 11,76% 11,83% 11,91% 11,98%

Rata dobanzii pentru
creditul de investitii

8,5% | 11,51% 11,57% 11,64% 11,71% 11,78%
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Variatia VAN (milioane RON) in functie de venituri si rata dobanzii
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Variatia veniturilor

-10% -5% 0% 5% 10%
23,33 23,97 24,61 25,25 25,88
21,52 22,16 22,80 23,43 24,07
19,67 20,32 20,95 21,59 22,23
17,89 18,50 19,15 19,80 20,43
16,11 16,69 17,31 17,96 18,61

Pentru variatii ale veniturilor concomitent cu variatii ale ratei dobanzii pentru creditul de investitii, RIR
fluctueaza intre 11,51% si 12,6%, iar VAN intre 16,11 si 25,88 milioane RON. Chiar si pentru aceste
variatii extreme, indicatorii de profitabilitate nu se modificd intr-atdt incat sa puna in pericol
atractivitatea investitiei.

Variatia RIR in functie de investitia initiald si rata dobanzii
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Variatia VAN (milioane RON) in functie de investitia initiald si rata dobanzii
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Variatia investitiei necesare

-10% -5% 0% 5% 10%
13,81% 13,09% 12,44% 11,90% 11,43%
1359% 12,88% 12,23% 11,71% 11,25%
1337% 12,66% 12,03% 11,52% 11,08%
13,15% 12,45% 11,83% 11,33% 10,90%
1293% 12,24% 11,68% 11,15% 10,73%

Variatia investitiei necesare

-10% -5% 0% 5% 10%
34,72 29,67 24,61 19,88 15,49
33,09 27,95 22,80 18,07 13,68
31,45 26,20 20,95 16,26 11,85
29,78 24,43 19,15 14,41 9,99
28,08 22,64 17,31 12,57 8,16

Pentru variatii ale investitiei necesare concomitent cu variatii ale ratei dobanzii pentru creditul de
investitii, RIR fluctueaza intre 10,73% si 13,81%, iar VAN intre 8,16 si 34,72 milioane RON. Astfel, in
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cazurile extreme in care atat investitia necesara ct si rata dobanzii bancare s-ar modifica in detrimentul
Proiectului, profitabilitatea Proiectului ar fi semnificativ afectata.

5. Fezabilitatea economica a Concesiunii

5.1. Scenarii de finantare

In cadrul Studiului de Fezabilitate au fost analizate trei scenarii de finantare a Proiectului: (i) finantare
de la Consiliul Judetean Cluj, (ii) co-finantare utilizand fonduri UE si (iii) finantare privata.

1. Finanzare de cdtre Consiliul Judetean Cluj

Consiliul Judetean Cluj nu dispune de fondurile necesare pentru a acoperi investitia evaluata la
aproximativ 163 milioane RON. Finantarea proiectului pe baza de imprumut nu este de asemenea
fezabila, intrucat ar afecta capacitatea de Tmprumut a institutiei Si ar avea consecinte severe asupra altor
proiecte de investitii si asupra cadrului economic si social din regiune.

2. Co-finantare utilizand fonduri UE

Tn cadrul Studiului de Fezabilitate s-a analizat si varianta utilizarii fondurilor structurale nerambursabile
ale UE, cu sprijin financiar de 50% si aport de 50% de la bugetul institutiei. Destinatia impusa in acest
caz era cea de centru de afaceri (birouri de lucru si sali de conferinte), excluzandu-se astfel hotelul,
restaurantul si centrul de sanatate.

3. Finantare privatd

Scenariul de Concesiune analizat in Studiul de Fezabilitate presupune concesionarea lucrarilor necesare
constructiei Cladirii turn multifunctionale. Tn schimb, Autoritatea Contractanti va primi dreptul de
folosinta pe intreaga duratd a concesiunii pentru spatiile de birouri si silile de conferinte situate pe
nivelele 2, 3 si 4 ale cladirii pentru un nivel al chiriei care este sub media pietei.

Investitorul are obligatia de a furniza finantarea necesara Proiectului din fonduri proprii si/sau
Tmprumutate, de a realiza constructia si dotarea Cladirii turn multifunctionale conform proiectului si de
a o intretine si exploata in folosul propriu pe o durata prevazuta a concesiunii de 45 de ani (de la data
darii in folosinta).

La Tncheierea perioadei de concesiune terenul urmeaza sa treaca impreuna cu cladirea, si parcarile
aferente in proprietatea Consiliului Judetean Cluj, fara plata nici unei valori reziduale.

5.2. Alocarea riscurilor

Concesiunile se bazeaza pe transferul majoritatii riscurilor catre Concesionar, acesta din urma preluand
riscurile legate de proiectarea noilor facilitati, constructia $i mentenanta lor, precum si riscurile legate de
veniturile pe termen lung.

Trebuie mentionat cd alocarea finala a riscurilor este rezultatul negocierilor cu investitorii. Abordarea
generald a acestei probleme este ca riscul se aloca acelei parti (Autoritate sau Concesionar) care il poate
controla cel mai bine. Tn practica, negocierile pot duce la realocarea anumitor riscuri.
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Matricea preliminara de repartitie a riscurilor de proiect este prezentata mai jos si cuprinde:

e Riscuri de proiectare
e Riscuri de constructie

Riscuri de finantare

Riscuri de cerere si venituri

Riscuri generale

Riscuri de proiectare

Descrierea riscului

Autoritate

Alocarea riscului

Conce-
sionar

Al | Depasirea si a) Cadrul de proiectare si programul au fost
Tntarzierea costurilor | stabilite, dar proiectarea dureaza mai mult X
de proiectare decét a fost planificat, cauzand intérzieri.
b) Costuri de proiectare mai mari cauzate de
intelegerea eronata a scopului si a nevoilor, X
sau subestimare
A2 | Schimbari in modelul | a) Modelul proiectat nu corespunde cu
proiectat, cerute de Standardele si Specificatiile de Inginerie
Autoritatea Corecta si Practicile de Exploatare, astfel X
Contractanta ncét Concesionarul este obligat sa refaca
modelul, cauzand intarzieri i costuri
aditionale.
b) Modelul proiectat corespunde
standardelor, dar Autoritatea Contractanta
doreste o schimbare, cauzand intarzieri si
costuri aditionale.
A3 | Schimbiri in modelul | Concesionarul aduce modificari modelului,
proiectat, cerute de pentru a corecta eventuale greseli ale X
Autoritatea acestuia, care il impiedica sa obtind permisul
Contractanta de constructie, cauzand costuri aditionale.
A4 | Intarzierin Esec sau intarziere in obtinerea dreptului de
acordarea dreptului | folosire a terenului, cauzand Tntarzierea
de utilizare a realizarii Proiectului.
terenului
A5 | Statutul legal al Disputele referioate la statutul legal al
terenului nu este in terenului cauzeaza intarzieri sau achizitii
concordanta cu suplimentare
legislatia
A6 | Bransamentul Probleme cu inlaturarea si relocarea
utilitatilor utilitatilor in zona concesionata, cauzand
intarzieri i costuri aditionale.
A7 | Riscuri de mediu pe Proiectarea are un impact negativ asupra X
durata proiectului mediului, cauzand costuri suplimentare.
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Riscuri de constructie

Nr
Crt

Risc

Descrierea riscului

Autoritate

Alocarea riscului

Concesionar

B1 | Constructia de Concesionarul a decis sa construiasca
facilitati noi, care nu alte/noi facilitati care necesita o
au fost proiectate investitie mai mare X
initial
B2 | Forta majora Evenimente de fortd majora (precum
conditii adverse de vreme), Tntarziind X
constructia si cauzand cresteri ale
costurilor etc
B3 | Riscul geologic Nereguli geologice ale terenului
descoperite in timpul constructiei %
cauzand intérzieri si/sau cresteri mai
mari
B4 | Teren contaminat Descoperirea unor deseuri periculoase
care conduc la lucrari de X
decontaminare si costuri suplimentare
B5 | Munitie Descoperirea de munitii/dispozitive
neexplodate in aria concesionata
impiedica constructia, cauzand posibile X
defectiuni, intarzieri si costuri
aditionale.
B6 | Utilitati Descoperirea de utilitati neprevizionate
neprevizionate in aria concesiunii care impiedica %
constructia, cauzand intarzieri i
cresteri de costuri.
B7 Descoperiri Descoperirea de obiecte arheologice
arheologice care impiedica constructia, cauzand
intarzieri §i cresteri de costuri X
B8 Protestatari Accesul la locul de constructie este
Tmpiedicat, cauzand intérzieri. Se
protesteaza impotriva deciziilor X
Concesionarului.
B9 Protestatari Accesul la locul de constructie este
impiedicat, cauzand intarzieri.
Deciziile luate de Concesionarului nu
au nici o legatura cu protestele. X
B10 | Lipsa de utilititi la Intarziere sau imposibilitate de a
locul constructiei conecta locul constructiei la utilitati, X
cauzand intarzieri.
B11 | Intarzieriin obtinerea | Intarziere sau imposibilitate de a
permiselor de procura permisele de constructie,
constructie cauzand intarzieri. Aceasta se X
datoreaza Concesionarului care nu a
depus documentatia necesara.
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Riscuri de constructie

Descrierea riscului

Alocarea riscului

B12 | Lucrari deficitare

Defecte descoperite la lucrari cauzand
costuri suplimentare si/sau intarzieri
din cauza rectificarii necesare.

Autoritate Comun Concesionar

B13 | Depaisirea costurilor

Costul constructiei este mai mare decat
cel aprobat de Concesionarului pentru
aceasta concesiune

B14 | Disponibilitatea
resurselor

Lipsa de resurse necesare pentru a
termina constructia, cauzand intarzieri
si cresteri ale costurilor.

B15 | Relatii de munca

Conflictele la locul de munca etc
cauzeaza intarzieri In constructie.

B16 | Inflatie

Costul constructiei creste din cauza
trecerii timpului.

B17 | Cereri de despagubire

Cereri de daune de la proprietarii din
zona de concesiune datorita achizitiei
de teren sau lucrarii de constructie.

B18 | Variatii in timpul
constructiei

Autoritatea Contractanta cere
modificari cauzand intarzieri §i costuri
mai mari.

Concesionarul cere modificari cauzand
intarzieri §i costuri mai mari.

Modificari cerute de schimbarea legii.

B19 | Securitatea locului de
constructie

Securitatea insuficienta la locul
constructiei cauzeaza intarzieri gi
costuri mai mari; furtul sau defectele
aparute la materialele de constructie
sau la echipamente cauzeaza intarzieri
si costuri mai mari.
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Finant

Nr

ator si finantare

Risc

Alocarea riscului

Descrierea riscului . Conce-
Autoritate | Comun .
sionar

C1 | Vdariatia dobanzii pe | Dobanzile aplicabile se schimba, X
parcursul investitiei modificand parametrii financiari ai ofertei
C2 | Insolventa Insolventa Concesionarului are ca rezultat
Autoritatea intazieri ale constructiei si depasirea X
Contractanta costurilor.
C3 | Finantare Concesionarul nu poate asigura resursele
indisponibila financiare si de capital atunci cand trebuie X
si Tn cuantumuri suficiente
C4 | Modificari de taxe Pe parcursul Proiectului regimul de
impozitare general se schimba n X
defavoarea Concesionarului
C5 | Riscul de lichiditate Imposibilitatea Concesionarului de a-si
plati sub—contractorii din cauza insolventei X
pe termen scurt.
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Riscuri privind veniturile

Alocarea riscului
Autoritate Concesionar

Descrierea riscului

D1 | Inrautatirea Producerea unor schimbari
conditiilor economice | fundamentale si neasteptate in
generale conditiile economice generale, care X

conduc la reducerea cererii pentru
prestatiile economice

D2 | Competitie Intensificarea concurentei prin
aparitia pe piata a unor noi concurenti X
in domeniul prestatiilor efectuate
D3 | Schimbari O schimbare demografica sau socio-
demografice economica afecteaza cererea pentru X

prestatiile contractate
D4 | Publicitate negativa Publicitatea negativa cauzeaza

reducerea numarului de clienti care X
utilizeaza facilitatile oferite
D5 | Terminarea Contractul de Concesiune se poate
contractului de citre | Incheia din cauza Fortei Majore,
Autoritatea incapacitatii de a-si onora obligatiile
Contractanta de catre Concesionar sau Autoritatea

Contractanta si prin acordul
Concesionarului. Autoritatea
Contractanta ofera o compensatie in
fiecare caz, depinzénd insa de
motivul care a cauzat terminarea
contractului.

D6 | Venituri mai mici din | Venituri mai mici din cauza

cauza intarzierii in intarzierii lucrarilor de constructie X
deschiderea cladirii

Riscuri generale

Alocarea riscului

Nr
Risc Descrierea riscului ) Conce-
Crt Autoritate | Comun .
sionar

Cadrul legal Autoritatea Contractanta sau oricare alta
inadecvat autoritate 1si exercitd, sau esueaza in
exercitarea puterilor sale intr-o asemenea X
maniera incat s aiba efect asupra
capacitatii Concesionarului de a-si
indeplini obligatiile.
E2 | Management si Partile suporta costuri proprii legate de
monitorizare managementul §i monitorizarea X
proiectului.
E3 | Riscul de curs de Riscul de fluctuatie a cursului de schimb
schimb (Euro) EUR — RON in timpul proiectului. X
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5.3. Durata Concesiunii

Durata Concesiunii va fi stabilita prin contractul de concesiune. Aceasta va include durata constructiei
(estimatd la 3 ani) plus durata de exploatare a cladirii de catre investitor (asumata in Studiul de
Fezabilitate la 45 ani).

Potrivit legii, durata unui contract de concesiune de lucrari publice se stabileste astfel incat sa se evite
restrictionarea artificiald a accesului la competitie, s se asigure un minimum de profit ca urmare a
exploatarii si un nivel rezonabil al preturilor pentru prestatiile care vor fi efectuate pe durata
contractului. Legea nu limiteaza durata contractelor de concesiune.

De asemenea, durata concesiunii trebuie sa fie suficient de lunga incét sa acopere durata de rambursare a
oricaror credite care ar fi contractate de citre concesionar, astfel Incét la finele concesiunii, Autoritatea
Contractantd sa nu fie in situatia de a prelua activele insotite de credite nerambursate.

Stabilirea duratei optime de concesiune se face prin modelarea financiara a veniturilor, cheltuielilor si
profitului obtinute de investitor, astfel incat sa 1i permitd acestuia sa isi acopere investitia initiald si sa
realizeze in acelasi timp un nivel rezonabil de profit. In alegerea duratei optime de concesiune se tine
cont de parametrii de rentabilitate ai Proiectului (RIR, VAN, Perioada de Recuperare a Investitiei).

Pe baza analizei modelului financiar s-a stabilit o duratd maxima a concesiunii de 45 ani méasurata de la
data darii in exploatare a cladirii. Investitorii vor avea posibilitatea Tn cadrul procedurii de atribuire
publica a concesiunii sa opteze pentru perioade mai scurte de concesiune, ceea ce ar aduce avantaje
economice catre Concesionar si va constitui un criteriu de departajare pentru oferte.
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5.4. Avantajul economic al concesiunii in raport cu achizitia publica

Printre avantajele generale ale unei concesiuni fata de o achizitie publica, se numara urmatoarele:

Realizarea Proiectului cu costuri mai mici, sau realizarea unui proiect cu caracteristici
superioare cu aceleasi costuri, eficienta fiind mai ridicata in cazul implicarii unui investitor
privat;

Costuri reduse pe fintreaga duratd@ de viatd economica a Proiectului. Transferul
responsabilitatilor de exploatare si intretinere catre un investitor privat creeaza un stimulent
puternic pentru acesta de a asigura o calitate adecvatd a constructiei, pentru a minimaliza
costurile ulterioare.

Posibilitatea de a realiza Proiectul mai devreme. in abordarea traditionala de achizitie publica,
Autoritatea Contractanta trebuie sa suporte costurile Proiectului in cadrul etapei de constructie.
Consiliul Judetean Cluj nu are insa momentan la dispozitie un buget care sd acopere investitia
necesara de 163,2 milioane RON in trei ani. Finantarea pe baza unui credit nu este nici ea
fezabila dupa cum s-a mentionat anterior deoarece ar avea consecinte negative asupra gradului
de indatorare. Aceste circumstante ar duce in practica la aménarea Proiectului, ingreunand
realizarea lui dupa construirea Stadionului ,,Jon Moina”.

Finalizarea Proiectului la timp. Investitorul privat este direct interesat de finalizarea
constructiei conform programului stabilit, deoarece orice intarzieri ar incalca termenii acordului
de finantare incheiat cu banca si ar afecta capacitatea sa de a recupera investitia facuta din
veniturile din exploatare.

Transferul riscurilor de intretinere catre investitorul privat. In cazul in care Proiectul s-ar afla
in administratia Autoritatii publice, exploatarea lui optima ar risca sa fie afectata de deficitele
bugetare viitoare sau de necesitatea de alocare a fondurilor publice catre alte proiecte. Orice
intarzieri in lucrarile de intretinere necesare ar duce la degradarea accelerata a Cladirii turn
multifunctionale, necesitand apoi cheltuieli mai mari de reparatii.

Calitate superioara a serviciilor oferite clientilor. Investitorul privat este motivat sa ofere o
calitate adecvata a serviciilor acordate clientilor, deoarece acest lucru {i influenteaza
posibilitatea de realizare a castigului previzionat.

Posibilitatea ca Autoritatea Contractanta sa se concentreze asupra rezultatelor Proiectului si
crearii valorii dorite pentru public, fara sa mai iroseasca resurse pentru definirea modalitatilor
de a-si atinge obiectivele.

In continuare, Consultantul a luat Tn considerare si ipoteza achizitiei publice a lucrarilor de
constructie pentru a putea determina existenta sau nu a unui avantaj economic financiar al
scenariului Concesiunii. Tn acest sens, practica internationald presupune parcurgerea urmitoarelor
etape:

1.

2.

Analiza scenariului achizitiei publice. Scenariul presupune realizarea cladirii turn
multifunctionale prin procedura de achizitie publica pentru lucrarile de constructii, urmata de
exploatarea acesteia de catre Autoritatea Contractanta pe Perioada Concesiunii. Analiza consta
in estimarea veniturilor si costurilor totale aferente duratei de viatd a Proiectului si calculul
VAN si a IRR pentru acest scenariu.

Analiza scenariului Concesiunii din perspectiva Autoritatii Contractante — cuprinde o
estimare a veniturilor si costurilor (daca este cazul) aferente Perioadei Concesiunii, din punctul
de vedere al Consiliului Judetean Cluj, urmata de calcularea VAN si IRR pentru acest scenariu.
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3. Analiza fezabilitatii economice a Concesiunii. Aceasta etapa constd in compararea VAN si
IRR ale celor doua scenarii de mai sus. In cazul in care parametrii de profitabilitate a investitiei
calculati pentru scenariul de Concesiune sunt superiori celor ai scenariului de achizitie publica,
atunci Concesiunea este economic fezabila.

Analiza scenariului achizitiei publice

Aceasta etapa presupune un calcul al VAN a fluxurilor de numerar aferente Proiectului Tn cazul in care
Proiectul este realizat de Autoritatea Contractanta prin achizitie publica si administrat de aceeasi
Autoritate Contractanta pe Perioada Concesiunii. Dat fiind faptul ca principalul scop este de a furniza un
reper in analiza variantei Concesiunii, costurile si veniturile nu au fost estimate pe intreaga durata de
viata a Proiectului, ci pe durata estimata a Concesiunii de 48 de ani. Astfel se asigura comparabilitatea
celor doua analize.

Etapele incluse Tn aceasta analiza sunt prezentate in figura de mai jos.

Incasari brute Analiza Riscurilor

A
— —~" ~

Costuride
Pregatire

Costuride
Constructie

Venituri+Cheltuieli
Operationale

Riscuri

Indexare
I
Costuri de Costuri de Costuri + Venituri Riscuri
Tranzactie Realizare din Exploatare iscurl

In prima etapa, s-au estimat Tncasabile brute. Acestea cuprind toate costurile pregitirii proiectului,
costurile si veniturile aferente constructiei si operarii cladirii turn multifunctionale. Au fost utilizate
aceleasi ipoteze ca si in cazul modelului financiar construit din perspectiva investitorului privat pentru
determinarea fezabilitatii financiare a Concesiunii, cu exceptia ipotezelor legate de finantarea
Proiectului. In cazul Abordarii Traditionale, s-a considerat ci Autoritatea Contractanti va finanta
construirea cladirii prin capitaluri proprii in proportie de 100% (datorita lipsei fondurilor necesare).

A doua etapa a constat in analiza riscurilor - identificarea, evaluarea si includerea in calcule a riscurilor
relevante aferente Proiectului. Pentru aceasta analizd este nevoie a se lua in calcul faptul ca in cazul
abordarii traditionale de achizitie publica, toate riscurile asociate Proiectului si detaliate in Matricea
preliminara de repartitie a riscurilor vor fi suportate de catre Consiliul Judetean Cluj. Cu alte cuvinte,
Autoritatea Contractanta va avea intreaga responsabilitate pentru managementul proiectarii, pentru
constructia si exploatarea cladirii.

Tn cazul Concesiunii, “pretul” acestor riscuri este inclus in RIR. Pentru varianta achizitiei publice, este
necesar ca riscurile sa fie estimate separat. Dintre riscurile detaliate Th Matrice insa un numar redus de
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riscuri considerate ca fiind cele mai importante pot fi selectate, respectiv acelea care pot avea cel mai
mare impact asupra Proiectului.

Analiza Consultantului in aceasta etapd a condus la includerea urmatoarelor ipoteze in modelul
financiar:

e S-aconsiderat o depasire cu 10% a costurilor de constructie estimate initial;

e S-aestimat finalizarea constructiei cu o intérziere de un an;

o Estimarea veniturilor asa cum este descrisa in subcapitolul 4.3.2 a fost mentinuta, dar cresterea
incepe mai tarziu datorita Intarzierilor din faza de constructie;

o Costurile operationale din perioada de constructie s-au presupus a fi cu 10% mai mari deoarece
Autoritatea Contractanta nu-si poate gestiona cheltuielile la fel de eficient ca un investitor
privat.

De asemenea, s-a utilizat o ratd de actualizare de 8%, mai mica decét cea folosita pentru actualizarea
fluxurilor de numerar aferente investitiei private.

Analiza scenariului Concesiunii din perspectiva Autoritatii Contractante

In varianta Concesiunii, Autoritatea Contractanta transfera investitorului privat obligatiile finantarii
necesare Proiectului, realizarii constructiei, intretinerii si exploatarii ei pe durata Perioadei Concesiunii.
In acest caz, Consiliul Judetean Cluj va suporta cheltuieli legate de chiria pentru utilizarea etajelor 2-4 si
a 95 mp de la etajul 1. Astfel, s-a estimat un tarif de inchiriere la nivelul preturilor estimate pe piata in
2013 de 15 EURO per metru patrat (TVA inclus), si un tarif de inchiriere efectiv la nivel de 50% din cel
de piata, care va fi indexat cu inflatia prognozata pe Perioada Concesiunii. Diferenta dintre chiria de
piata si chiria efectiva platita reprezinta fluxurile de numerar care constituie avantaj economic al
Consiliului Judetean Cluj, care prin actualizare conduce la estimarea VAN din perspectiva Autoritatii
Contractante in varianta Concesiunii. Rata de actualizare utilizata este aceeasi ca si in cazul precedent,
de 8%.

Compararea celor doua scenarii

VAN a fluxurilor de numerar atribuibile Consiliului Judetean Cluj in varianta Concesiunii este de 17,7
milioane RON, pe cand VAN in cazul variantei achizitiei publice este de -22,7 milioane RON. Astfel,
fluxul de numerar total degajat pe durata de 48 de ani, exprimat in valoare actuala este mai mic decat
efortul investitional total. VAN pentru achizitie publica este negativa, indicand faptul ca investitia nu a
atins cerintele minime, Si nu ar trebui realizata.

Concluzia este ca pentru Autoritatea Contractantd, scenariul Concesiunii este din punct de vedere
economic nu numai mai avantajos decat scenariul achizitiei publice, dar si singurul posibil pentru
Proiect.

6. Concluzii si recomandari
Luand in considerare analizele juridica financiara si economica de mai sus, Consultantul a ajuns la
urmatoarele concluzii.

e Realizarea Proiectul analizat prin Concesiune de lucrdri publice catre un investitor privat n
conformitate cu prevederile OUG 34/2006 este fezabila din punct de vedere juridic.

e  Analiza juridica a demonstrat ca Proiectul raspunde cerintelor si politicilor Autoritatii publice,
daca sunt definiti prin contract parametrii Proiectului si Perioada Concesiunii. Concesiunea va
permite Autoritatii Contractante sa aiba un control asupra Proiectului, chiar daca investitia este
realizata de un Concesionar privat.
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Studiul fezabilitatii financiare a aratat ca proiectul este fezabil din punct de vedere financiar, fiind
atractiv pentru un investitor privat n conditii de piata Si ca este finantabil atat din fonduri proprii
cat si din Tmprumuturi bancare. Proiectul nu necesita nici un fel de subventii din partea Autoritatii
Contractante.

Studiul fezabilitatii economice demonstrat ca Proiectul este nu numai fezabil din punctul de vedere
al investitorului privat dar si mai profitabil pentru Autoritatea Contractanta in comparatie cu
scenariul in care Autoritatea Contractantd ar realiza constructia prin achizitie publica si ar
administra ulterior Proiectul pe o perioada de 45 de ani.

Riscurile principale ale proiectului rezultate din analiza de senzitivitate sunt legate de nerealizarea
veniturilor, subestimarea costului de investitie si variatia ratei dobanzii.

In cadrul analizei au fost luate Th considerare si modalitati alternative pentru realizare a
Proiectului, insa analiza a aratat ca varianta concesiunii este mai avantajoasa economic si de altfel
singura viabila.

n plus, Consultantul recomanda Autoritatii Contractante urmatoarele:

Perioada maxima a Concesiunii sa fie limitata la 48 de ani, aceasta constituind un criteriu de
departajare a ofertelor in cadrul procedurii de achizitie publica pentru oferirea concesiunii.

Nivelul de rentabilitate estimat al Proiectului ar putea fi mai putin atractiv pentru investitori din
categoria dezvoltatorilor imobiliari in actualele conditii de piata. In acest context, un investitor
privat din categoria operatorilor de hotel ar putea fi mai potrivit.

Din discutiile avute cu potentialii investitori a reiesit cerinta de a se manifesta flexibilitate in
privinta proiectarii. In vederea optimizarii costurilor de constructie Si armonizarii proiectului cu
scopul urmarit al cladirii, proiectarea cladirii ar trebui lasata in sarcina investitorului privat.

In masura in care coordonatele tehnice ale Proiectului sunt clare Autoritatii, s aplice licitatia
publica deschisd ca fiind procedura care trebuie aplicata in vederea atribuirii contractului de
concesiune in cadrul Proiectului, avand ca scop principal selectarea unui investitor sau unui
consortiu format din mai multe societati interesate in realizarea si operarea Proiectului in baza unei
concesiuni de lunga durata.
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7. ANEXA 1- Extrase din modelul de analiza a fezabilitatii financiare

Incasari din exploatare

Perioada (an) 31-Dec-09 31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec-12 31-Dec-13 31-Dec-14 31-Dec-15 31-Dec-16 31-Dec-17 31-Dec-18 31-Dec-19 31-Dec-20 31-Dec-21 31-Dec-22
Numar perioada 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Incasari din cazare la hotel
Venit pe camera
Tarif
(EURO/z))
Camera tip 1 67 100.0
Camera tip 2 68 115.0
Apartament tip 1 15 140.0
Apartament tip 2 15 160.0
Grad de ocupare 58% 62% 66% 70% 75% 75% 75% 75% 75% 75%
Rata de crestere a tarifelor [ 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
Camera tip 1 tarif/zi 28,810 30,251 31,763 33,351 35,019 36,770 38,608 40,539 42,565 44,694
Camera tip 1 venit 6,099,077 6,845,688 7,651,713 8,521,226 9,586,379 10,065,698 10,568,983 11,097,432 11,652,303 12,234,918
Camera tip 2 tarif/zi 33,626 35,307 37,073 38,926 40,873 42,916 45,062 47,315 49,681 52,165
Camera tip 2 venit 7,118,624 7,990,042 8,930,805 9,045,669 11,188,878 11,748,322 12,335,738 12,952,525 13,600,151 14,280,159
Apartament tip 1 tarif/zi 9,030 9,482 9,956 10,453 10,976 11,525 12,101 12,706 13,341 14,008
Apartament tip 1 venit 1,911,651 2,145,663 2,398,298 2,670,832 3,004,686 3,154,920 3,312,666 3,478,299 3,652,214 3,834,825
Apartament tip 2 tarif/zi 10,320 10,836 11,378 11,947 12,544 13,171 13,830 14,521 15,247 16,010
Apartament tip 2 venit 2,184,744 2,452,187 2,740,912 3,052,379 3,433,927 3,605,623 3,785,904 3,975,199 4,173,959 4,382,657
Incasari din cazare RON 17,314,096 19433580 21,721,728 24,190,106 _ 27,213869 28,574,563 30,003,291 _ 31,503,455 33,078,628 34,732,559
Incasari din evenimente 2,597,114 2,915,037 3,258,259 3,628,516 4,082,080 4,286,184 4,500,494 4,725,518 4,961,794 5,209,884
2,597,114 2,915,037 3,258,259 3,628,516 4,082,080 4,286,184 4,500,494 4,725,518 4,961,794 5,209,884




Incasari din exploatare (continuare)

Deloitte

31-Dec-23 31-Dec-24 31-Dec-25 31-Dec-26 31-Dec-27 31-Dec-28 31-Dec-29 31-Dec-30 31-Dec-31 31-Dec-32 31-Dec-33 31-Dec-34 31-Dec-35 31-Dec-36 31-Dec-37 31-Dec-38 31-Dec-39
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75%
3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
46,035 47,416 48,838 50,303 51,812 53,367 54,968 56,617 58,315 60,065 61,266 62,491 63,741 65,016 66,316 67,643 68,995
12,601,966 12,980,025 13,369,426 13,770,508 14,183,624 14,609,132 15,047,406 15,498,829 15,963,793 16,442,707 16,771,561 17,106,993 17,449,132 17,798,115 18,154,077 18,517,159 18,887,502
53,730 55,342 57,002 58,712 60,473 62,288 64,156 66,081 68,063 70,105 71,507 72,938 74,396 75,884 77,402 78,950 80,529
14,708,563 15,149,820 15,604,315 16,072,444 16,554,618 17,051,256 17,562,794 18,089,678 18,632,368 19,191,339 19,575,166 19,966,669 20,366,002 20,773,322 21,188,789 21,612,565 22,044,816
14,429 14,862 15,307 15,767 16,240 16,727 17,229 17,746 18,278 18,826 19,203 19,587 19,979 20,378 20,786 21,201 21,625
3,949,870 4,068,366 4,190,417 4,316,130 4,445,613 4,578,982 4,716,351 4,857,842 5,003,577 5,153,684 5,256,758 5,361,893 5,469,131 5,578,514 5,690,084 5,803,886 5,919,963
16,490 16,985 17,494 18,019 18,560 19,116 19,690 20,281 20,889 21,516 21,946 22,385 22,833 23,289 23,755 24,230 24,715
4,514,137 4,649,561 4,789,048 4,932,719 5,080,701 5,233,122 5,390,116 5,651,819 5,718,374 5,889,925 6,007,723 6,127,878 6,250,436 6,375,444 6,502,953 6,633,012 6,765,672
35,774,536 36,847,772 37,953,205 39,091,802 40,264,556 41,472,492 42,716,667 43,998,167 45,318,112 46,677,656 47,611,209 48,563,433 49,534,701 50,525,396 51,535,903 52,566,621 53,617,954
5,366,180 5,527,166 5,692,981 5,863,770 6,039,683 6,220,874 6,407,500 6,599,725 6,797,717 7,001,648 7,141,681 7,284,515 7,430,205 7,578,809 7,730,386 7,884,993 8,042,693
5,366,180 5,527,166 5,692,981 5,863,770 6,039,683 6,220,874 6,407,500 6,599,725 6,797,717 7,001,648 7,141,681 7,284,515 7,430,205 7,578,809 7,730,386 7,884,993 8,042,693
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Incasari din exploatare (continuare)

Deloitte

31-Dec-40 31-Dec-41 31-Dec-42 31-Dec-43 31-Dec-44 31-Dec-45 31-Dec-46 31-Dec-47 31-Dec-48 31-Dec-49 31-Dec-50 31-Dec-51 31-Dec-52 31-Dec-53 31-Dec-54 31-Dec-55 31-Dec-56 31-Dec-57
31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48
75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75% 75%
2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
70,375 71,783 73,219 74,683 76,177 717,700 79,254 80,839 82,456 84,105 85,787 87,503 89,253 91,038 92,859 94,716 96,610 98,542
19,265,252 19,650,557 20,043,568 20,444,440 20,853,329 21,270,395 21,695,803 22,129,719 22,572,313 23,023,760 23,484,235 23,953,920 24,432,998 24,921,658 25,420,091 25,928,493 26,447,063 26,976,004
82,140 83,782 85,458 87,167 88,911 90,689 92,503 94,353 96,240 98,164 100,128 102,130 104,173 106,256 108,381 110,549 112,760 115,015
22,485,712 22,935,427 23,394,135 23,862,018 24,339,258 24,826,043 25,322,564 25,829,015 26,345,596 26,872,508 27,409,958 27,958,157 28,517,320 29,087,666 29,669,420 30,262,808 30,868,064 31,485,426
22,058 22,499 22,949 23,408 23,876 24,354 24,841 25,338 25,844 26,361 26,889 27,426 27,975 28,534 29,105 29,687 30,281 30,886
6,038,363 6,159,130 6,282,312 6,407,959 6,536,118 6,666,840 6,800,177 6,936,181 7,074,904 7,216,402 7,360,730 7,507,945 7,658,104 7,811,266 7,967,491 8,126,841 8,289,378 8,455,165
25,209 25,713 26,228 26,752 27,287 27,833 28,390 28,957 29,536 30,127 30,730 31,344 31,971 32,611 33,263 33,928 34,607 35,299
6,900,986 7,039,006 7,179,786 7,323,381 7,469,849 7,619,246 7,771,631 7,927,064 8,085,605 8,247,317 8,412,263 8,580,509 8,752,119 8,927,161 9,105,704 9,287,818 9,473,575 9,663,046
54,690,313 55,784,119 56,899,802 58,037,798 59,198,554 60,382,525 61,590,175 62,821,979 64,078,418 65,359,987 66,667,186 68,000,530 69,360,541 70,747,752 72,162,707 73,605,961 75,078,080 76,579,641
2.09
8,203,547 8,367,618 8,534,970 8,705,670 8,879,783 9,057,379 9,238,526 9,423,297 9,611,763 9,803,998 10,000,078 10,200,080 10,404,081 10,612,163 10,824,406 11,040,894 11,261,712 11,486,946
8,203,547 8,367,618 8,534,970 8,705,670 8,879,783 9,057,379 9,238,526 9,423,297 9,611,763 9,803,998 10,000,078 10,200,080 10,404,081 10,612,163 10,824,406 11,040,894 11,261,712 11,486,946
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Incasari din exploatare (continuare)

Deloitte

Perioada (an) 31-Dec-09 31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec-12 31-Dec-13 31-Dec-14 31-Dec-15 31-Dec-16 31-Dec-17 31-Dec-18 31-Dec-19 31-Dec-20 31-Dec-21 31-Dec-22 31-Dec-23
Numar perioada 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Alte incasari (% din incasarile din cazare
Alimentatie publica 43% 7,445,061 8,356,440 9,340,343 10,401,746 11,701,964 12,287,062 12,901,415 13,546,486 14,223,810 14,935,001 15,383,051
Centru de sanatate 10% 1,731,410 1,943,358 2,172,173 2,419,011 2,721,387 2,857,456 3,000,329 3,150,346 3,307,863 3,473,256 3,577,454
Diverse 10% 1,731,410 1,943,358 2,172,173 2,419,011 2,721,387 2,857,456 3,000,329 3,150,346 3,307,863 3,473,256 3,577,454
Alte incasari RON 10,907,881 12,243,156 13,684,688 15,239,767 17,144,738 18,001,974 18,902,073 19,847,177 20,839,536 21,881,512 22,537,958
Chiria pentru spatiul de birouri
Tarif (EURO/luna/mp) 7.1
Arie inchiriabila (mp) 2,502
Grad de ocupare 100%
Rata de crestere tarif 0% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Tarif lunar (RON/mp) 30.702 30.70 3141 32.04 32.68 33.33 34.00 34.68 35.37 36.08 36.80 37.54
Chirie pentru spatiul de birouri RON 921,797 942,998 961,858 981,095 1,000,717 1,020,732 1,041,146 1,061,969 1,083,208 1,104,873 1,126,970
Incasari din parcare
Locuri 54
Taxa la nivel an 2009 (RON/zi) 15
Rata de crestere tarif 0% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Grad de ocupare 85% 90% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
Tariff (RON/loc/an) 5,475 5,601 5,713 5,827 5,944 6,063 6,184 6,308 6,434 6,562 6,694
Incasari din parcare RON 236,520 257,082 277,649 298,935 304,914 311,012 317,233 323,577 330,049 336,650 343,383
Incasari din publicitate
Aria inchiriabila (mp) 34
Tarif la nivel an 2009 (EUR/mp/luna) 20
Grad de ocupare 90% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
Rata de crestere tarif 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
Tarif (RON/mp/an) 1,032 1,056 1,077 1,098 1,120 1,143 1,166 1,189 1,213 1,237 1,262
Incasari din publicitate RON 28,070 32,306 34,890 35,588 36,300 37,026 37,766 38,521 39,292 40,078 40,879
Incasari (inclusiv TVA) 32,005,478 35,824,159 39,939,073 44,374,007 49,782,618 52,231,491 54,802,002 57,500,218 60,332,507 63,305,556 65,189,907
Din care: incasari din cazare (inclusiv TVA) 31,083,682 34,881,161 38,977,214 43,392,912 48,781,901 51,210,759 53,760,856 56,438,249 59,249,299 62,200,683 64,062,937
Incasari (inclusiv TVA) RON 32,005,478 35,824,159 39,939,073 44,374,007 49,782,618 52,231,491 54,802,002 57,500,218 60,332,507 63,305,556 65,189,907
Din care: incasari din cazare (inclusiv TVA) 31,083,682 34,881,161 38,977,214 43,392,912 48,781,901 51,210,759 53,760,856 56,438,249 59,249,299 62,200,683 64,062,937
Incasari (exclusiv TVA) RON 26,895,360 30,104,336 33,562,246 37,289,082 41,834,133 43,892,009 46,052,103 48,319,511 50,699,586 53,197,946 54,781,434
26,120,741 29,311,900 32,753,962 36,464,632 40,993,194 43,034,252 45,177,190 47,427,100 49,789,327 52,269,482 53,834,400

Din care: incasari din cazare (exclusiv TVA)
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Incasari din exploatare (continuare)

Deloit

31-Dec-24 31-Dec-25 31-Dec-26 31-Dec-27 31-Dec-28 31-Dec-29 31-Dec-30 31-Dec-31 31-Dec-32 31-Dec-33 31-Dec-34 31-Dec-35 31-Dec-36 31-Dec-37 31-Dec-38 31-Dec-39 31-Dec-40 31-Dec-41 31-Dec-42 31-Dec-43 31-Dec-44
15 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
15,844,542 16,319,878 16,809,475 17,313,759 17,833,172 18,368,167 18,919,212 19,486,788 20,071,392 20,472,820 20,882,276 21,299,922 21,725,920 22,160,438 22,603,647 23,055,720 23,516,835 23,987,171 24,466,915 24,956,253 25,455,378
3,684,777 3,795,321 3,909,180 4,026,456 4,147,249 4,271,667 4,399,817 4,531,811 4,667,766 4,761,121 4,856,343 4,953,470 5,052,540 5,153,590 5,256,662 5,361,795 5,469,031 5,578,412 5,689,980 5,803,780 5,919,855
3,684,777 3,795,321 3,909,180 4,026,456 4,147,249 4,271,667 4,399,817 4,531,811 4,667,766 4,761,121 4,856,343 4,953,470 5,052,540 5,153,590 5,256,662 5,361,795 5,469,031 5,578,412 5,689,980 5,803,780 5,919,855
23,214,097 23,910,519 24,627,835 25,366,670 26,127,670 26,911,500 27,718,845 28,550,411 29,406,923 29,995,061 30,594,963 31,206,862 31,830,999 32,467,619 33,116,972 33,779,311 34,454,897 35,143,995 35,846,875 36,563,813 37,295,089
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
38.29 39.05 39.83 40.63 41.44 42.27 43.12 43.98 44.86 45.76 46.67 47.60 48.56 49.53 50.52 51.53 52.56 53.61 54.68 55.78 56.89
1,149,510 1,172,500 1,195,950 1,219,869 1,244,266 1,269,151 1,294,534 1,320,425 1,346,834 1,373,770 1,401,246 1,429,271 1,457,856 1,487,013 1,516,753 1,547,088 1,578,030 1,609,591 1,641,783 1,674,618 1,708,111
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
6,827 6,964 7,103 7,245 7,390 7,538 7,689 7,843 8,000 8,159 8,323 8,489 8,659 8,832 9,009 9,189 9,373 9,560 9,751 9,946 10,145
350,251 357,256 364,401 371,689 379,122 386,705 394,439 402,328 410,374 418,582 426,953 435,493 444,202 453,086 462,148 471,391 480,819 490,435 500,244 510,249 520,454
95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
1,287 1,313 1,339 1,366 1,393 1,421 1,449 1,478 1,508 1,538 1,569 1,600 1,632 1,665 1,698 1,732 1,767 1,802 1,838 1,875 1,912
41,697 42,531 43,381 44,249 45,134 46,037 46,957 47,896 48,854 49,831 50,828 51,845 52,882 53,939 55,018 56,118 57,241 58,385 59,553 60,744 61,959
67,130,492 69,128,992 71,187,139 73,306,715 75,489,559 77,737,560 80,052,668 82,436,889 84,892,289 86,590,135 88,321,938 90,088,376 91,890,144 93,727,947 95,602,506 97,514,556 99,464,847 101,454,144 103,483,227 105,552,891 107,663,949
65,980,982 67,956,492 69,991,189 72,086,847 74,245,293 76,468,409 78,758,134 81,116,464 83,545,456 85,216,365 86,920,692 88,659,106 90,432,288 92,240,934 94,085,752 95,967,467 97,886,817 99,844,553 101,841,444 103,878,273 105,955,839
67,130,492 69,128,992 71,187,139 73,306,715 75,489,559 77,737,560 80,052,668 82,436,889 84,892,289 86,590,135 88,321,938 90,088,376 91,890,144 93,727,947 95,602,506 97,514,556 99,464,847 101,454,144 103,483,227 105,552,891 107,663,949
65,980,982 67,956,492 69,991,189 72,086,847 74,245,293 76,468,409 78,758,134 81,116,464 83,545,456 85,216,365 86,920,692 88,659,106 90,432,288 92,240,934 94,085,752 95,967,467 97,886,817 99,844,553 101,841,444 103,878,273 105,955,839
56,412,178 58,091,590 59,821,125 61,602,282 63,436,604 65,325,681 67,271,150 69,274,697 71,338,058 72,764,819 74,220,116 75,704,518 77,218,608 78,762,981 80,338,240 81,945,005 83,583,905 85,255,583 86,960,695 88,699,909 90,473,907
55,446,203 57,106,296 58,816,125 60,577,182 62,391,002 64,259,167 66,183,306 68,165,096 70,206,265 71,610,390 73,042,598 74,503,450 75,993,519 77,513,390 79,063,657 80,644,931 82,257,829 83,902,986 85,581,046 87,292,666 89,038,520
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incasiri din exploatare (continuare)

31-Dec-45 31-Dec-46 31-Dec-47 31-Dec-48 31-Dec-49 31-Dec-50 31-Dec-51 31-Dec-52 31-Dec-53 31-Dec-54 31-Dec-55 31-Dec-56 31-Dec-57
36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48
25,964,486 26,483,775 27,013,451 27,553,720 28,104,794 28,666,890 29,240,228 29,825,032 30,421,533 31,029,964 31,650,563 32,283,574 32,929,246
6,038,252 6,159,018 6,282,198 6,407,842 6,535,999 6,666,719 6,800,053 6,936,054 7,074,775 7,216,271 7,360,596 7,507,808 7,657,964
6,038,252 6,159,018 6,282,198 6,407,842 6,535,999 6,666,719 6,800,053 6,936,054 7,074,775 7,216,271 7,360,596 7,507,808 7,657,964
38,040,991 38,801,810 39,677,847 40,369,404 41,176,792 42,000,327 42,840,334 43,697,141 44,571,083 45,462,505 46,371,755 47,299,190 48,245,174
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
58.03 59.19 60.37 61.58 62.81 64.07 65.35 66.66 67.99 69.35 70.74 72.15 73.60
1,742,273 1,777,118 1,812,661 1,848,914 1,885,892 1,923,610 1,962,082 2,001,324 2,041,350 2,082,177 2,123,821 2,166,297 2,209,623
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
10,348 10,555 10,766 10,982 11,201 11,425 11,654 11,887 12,125 12,367 12,614 12,867 13,124
530,863 541,480 552,310 563,356 574,623 586,116 597,838 609,795 621,991 634,430 647,119 660,061 673,263
95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
1,951 1,990 2,029 2,070 2,111 2,154 2,197 2,241 2,285 2,331 2,378 2,425 2,474
63,198 64,462 65,752 67,067 68,408 69,776 71,172 72,595 74,047 75,528 77,038 78,579 80,151
109,817,228 112,013,573 114,253,844 116,538,921 118,869,699 121,247,093 123,672,035 126,145,476 128,668,386 131,241,753 133,866,588 136,543,920 139,274,799
108,074,955 110,236,454 112,441,183 114,690,007 116,983,807 119,323,483 121,709,953 124,144,152 126,627,035 129,159,576 131,742,767 134,377,623 137,065,175
109,817,228 112,013,573 114,253,844 116,538,921 118,869,699 121,247,093 123,672,035 126,145,476 128,668,386 131,241,753 133,866,588 136,543,920 139,274,799
108,074,955 110,236,454 112,441,183 114,690,007 116,983,807 119,323,483 121,709,953 124,144,152 126,627,035 129,159,576 131,742,767 134,377,623 137,065,175
92,283,385 94,129,053 96,011,634 97,931,866 99,890,504 101,888,314 103,926,080 106,004,602 108,124,694 110,287,188 112,492,931 114,742,790 117,037,646
90,819,290 92,635,676 94,488,389 96,378,157 98,305,720 100,271,835 102,277,272 104,322,817 106,409,273 108,537,459 110,708,208 112,922,372 115,180,820

Deloitte
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Planul de investitii

Perioada (an) 31-Dec-10 31-Dec-11  31-Dec-12
Numar perioada 1 2 3
Plati pentru constructie
Utilitati
Devieri retele exterioare existente 580,279
Bransament electric medie tensiune 2,401,757
Racord canalizatii telecomunicatii 350,491
lluminat ambiental exterior 579,678
Post de transformare in anvelopa 10kV/0.4kV cu celule MT si JT 6,862,163
Statie de reglare si masurare gaze naturale 623,833
Total 11,398,201 2,154,503 2,521,008 6,722,689
INVESTITIA DE BAZA
Cladire
Constructii rezistenta turn 23,412,945
Arhitectura finisaje turn 35,119,417
Amenajari exterioare la turn-incinta 1,268,315
Total 59,800,677
Instalatii
Instalatii electrice interioare 3,482,181
Instalatii termice-ventilare-climatizare 16,837,848
Instalatii sanitare si stingere incendii 3,050,264
Instalatii de utilizare gaze naturale 244,439
Lucrari exterioare-retele 1,731,221
Instalatii - total 25,345,953
Echipamente ascensor
Instalatii electrice interioare 9,537,618
Instalatii termice-ventilare-climatizare 3,211,492
Instalatii sanitare si stingere incendii 2,124,230
Instalatii de utilizare gaze naturale 121,647
Lucrari exterioare-retele 4,508,835
Echipamente ascensor 4,716,426
Echipamente - total 24,220,248
TOTAL INVESTITIA DE BAZA 109,366,878 30,375,282 39,495,798 | 39,495,798
Studii de teren 39,820
Obtinere avize, acord, autorizatii 1,354,970
Proiectare si inginerie 4,226,780
Total 5,621,570 3,688,797 1,260,504 672,269
Mobilare si echipare initiala 13,000,000 13,000,000
Amenajari 2,413,600
Taxe si comisioane 2,118,890
Cheltuieli neprevazute 4,270,000
Total 8,802,490 3,603,741 1,201,247 3,997,502
TOTAL INVESTITIE 148,189,139.0 39,822,322.7 44,478,558.0 63,888,258
Din care: CONSTRUCTIE 148,189,139.0 39,822,323 44,478,558 63,888,258

Deloitte
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Planul de amortizare a mijloacelor fixe

Plan de amortizare

Deloitte

Inceput an 1-Jan-10 1-Jan-11 1-Jan-12 1-Jan-13 1-Jan-14 1-Jan-15 1-Jan-16 1-Jan-17 1-Jan-18 1-Jan-19 1-Jan-20 1-Jan-21 1-Jan-22 1-Jan-23 1-Jan-24
Sfarsit an 31-Dec-10 31-Dec-11  31-Dec-12  31-Dec-13  31-Dec-14  31-Dec-15  31-Dec-16  31-Dec-17  31-Dec-18  31-Dec-19  31-Dec-20  31-Dec-21  31-Dec-22  31-Dec-23  31-Dec-24
Inceput
Durata de viata___amortizare Cost
Utilitati - total 50 1-Jan-13 11,398,201.0 0.0 0.0 0.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0
Cladiri - total 50 1-Jan-13 59,800,677.0 0.0 0.0 0.0 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5
Instalatii - total 50 1-Jan-13 25,345,953.0 0.0 0.0 0.0 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1
Echipament - total 50 1-Jan-13 24,220,248.0 0.0 0.0 0.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0
Consultanta 50 1-Jan-13 5,621,570.0 0.0 0.0 0.0 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4
Mobilare si echipare initiala 5 1-Jan-13 13,000,000.0 0.0 0.0 0.0 2,600,000.0 2,600,000.0 2,600,000.0 2,600,000.0 2,600,000.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Alte cheltuieli 50 1-Jan-13 8,802,490.0 0.0 0.0 0.0 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8
Amortizarea investitiei 148,189,139 0 0 0 5,303,783 5,303,783 5,303,783 5,303,783 5,303,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783
1-Jan-25 1-Jan-26 1-Jan-27 1-Jan-28 1-Jan-29 1-Jan-30 1-Jan-31 1-Jan-32 1-Jan-33 1-Jan-34 1-Jan-35 1-Jan-36 1-Jan-37 1-Jan-38 1-Jan-39 1-Jan-40 1-Jan-41 1-Jan-42 1-Jan-43 1-Jan-44 1-Jan-45
31-Dec-25  31-Dec-26  31-Dec-27  31-Dec-28  31-Dec-29  31-Dec-30  31-Dec-31  31-Dec-32  31-Dec-33  31-Dec-34  31-Dec-35 31-Dec-36  31-Dec-37  31-Dec-38  31-Dec-39  31-Dec-40  31-Dec-41  31-Dec-42  31-Dec-43  31-Dec-44  31-Dec-45
227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0
1,196,0135 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5
506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1
484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0
112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8
2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783
1-Jan-46 1-Jan-47 1-Jan-48 1-Jan-49 1-Jan-50 1-Jan-51 1-Jan-52 1-Jan-53 1-Jan-54 1-Jan-55 1-Jan-56 1-Jan-57
31-Dec-46  31-Dec-47  31-Dec-48  31-Dec-49  31-Dec-50  31-Dec-51  31-Dec-52  31-Dec-53  31-Dec-54  31-Dec-55  31-Dec-56  31-Dec-57
227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0 227,964.0
1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5 1,196,013.5
506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1 506,919.1
484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0 484,405.0
112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4 112,431.4
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8 176,049.8
2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783 1,507,769 2,703,783 2,703,783 2,703,783 2,703,783
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Cheltuieli din exploatare

Deloitte

Perioada (an) 31-Dec-10  31-Dec-11  31-Dec-12 31-Dec-13 31-Dec-14 31-Dec-15 31-Dec-16 31-Dec-17 31-Dec-18 31-Dec-19 31-Dec-20 31-Dec-21 31-Dec-22

Numar perioada 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Costul camerelor % odin venit cazare 9% - - - 1,558,269 1,749,022 1,954,955 2,177,110 2,449,248 2,571,711 2,700,296 2,835,311 2,977,077 3,125,930
Costul serv de alimentatie publica % din venit alimentatie 45% - - - 3,350,278 3,760,398 4,203,154 4,680,785 5,265,884 5,529,178 5,805,637 6,095,919 6,400,715 6,720,750
Costul evenimentelor % din venit evenimente 20% - - - 519,423 583,007 651,652 725,703 816,416 857,237 900,099 945,104 992,359 1,041,977
Costul centrului de sanatate % din venit centru sanatate 6% - - - 103,885 116,601 130,330 145,141 163,283 171,447 180,020 189,021 198,472 208,395
Alocatie pt. inlocuire si modernizare % din total chelt. Exploatare 8% - - - - - - 1 - - 4,096,861 4,300,869 4,515,060 4,739,944 4,976,055
Salarii si taxe % din total chelt. Exploatare 16% - - - 4,179,319 4,689,904 5,240,634 5,834,341 6,558,911 6,885,480 7,228,350 7,588,336 7,966,292 8,363,117
Utilitati % din venit cazare+alimentatie 6% - - - 1,361,754 1,528,451 1,708,414 1,902,552 2,140,371 2,247,389 2,359,759 2,477,747 2,601,634 2,731,716
Publicitate si comisioane % din venit cazare+alimentatie 5% - - - 1,237,958 1,389,501 1,553,104 1,729,593 1,945,792 2,043,081 2,145,235 2,252,497 2,365,122 2,483,378
Intretinere % din venit cazare+alimentatie 2% - - - 495,183 555,800 621,241 691,837 778,317 817,232 858,094 900,999 946,049 993,351
Administrativ % din venit cazare+alimentatie 5% - - - 1,237,958 1,389,501 1,553,104 1,729,593 1,945,792 2,043,081 2,145,235 2,252,497 2,365,122 2,483,378
Alte costuri % din venit cazare+alimentatie 2% - - - 371,387 416,850 465,931 518,878 583,737 612,924 643,571 675,749 709,537 745,013
Costuri legate de veniturile diverse % din veniturile diverse 15% - - - 259,711 291,504 325,826 362,852 408,208 428,618 450,049 472,552 496,179 520,988
Impozit pe cladire % din total chelt. Exploatare 2% - - - 466,255 523,217 584,658 650,894 731,729 768,161 806,413 846,574 888,739 933,010
Asigurari % din total chelt. Exploatare 1% - - - 310,837 348,812 389,772 433,929 487,819 512,108 537,609 564,382 592,493 622,007
Comision de management % din total chelt. Exploatare - - - 932,510 1,046,435 1,169,316 1,301,787 1,463,457 1,536,323 1,612,826 1,693,147 1,777,479 1,866,020
TOTAL PLATI EXPLOATARE (inclusiv TVA) = - - 16,384,726 18,389,004 20,552,092 22,884,993 25,738,963 31,120,833 32,674,061 34,304,894 36,017,212 37,815,087
TOTAL PLATI EXPLOATARE (exclusiv TVA) = > = 14,435,964 16,201,753 18,107,405 20,162,620 22,676,602 27,251,323 28,611,300 30,039,225 31,538,494 33,112,672
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Cheltuieli din exploatare (continuare)

Deloitte

31-Dec-23 31-Dec-24 31-Dec-25 31-Dec-26 31-Dec-27 31-Dec-28 31-Dec-29 31-Dec-30 31-Dec-31 31-Dec-32 31-Dec-33 31-Dec-34 31-Dec-35 31-Dec-36 31-Dec-37 31-Dec-38 31-Dec-39 31-Dec-40 31-Dec-41 31-Dec-42
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33
3,219,708 3,316,300 3,415,788 3,518,262 3,623,810 3,732,524 3,844,500 3,959,835 4,078,630 4,200,989 4,285,009 4,370,709 4,458,123 4,547,286 4,638,231 4,730,996 4,825,616 4,922,128 5,020,571 5,120,982
6,922,373 7,130,044 7,343,945 7,564,264 7,791,192 8,024,927 8,265,675 8,513,645 8,769,055 9,032,126 9,212,769 9,397,024 9,584,965 9,776,664 9,972,197 10,171,641 10,375,074 10,582,576 10,794,227 11,010,112
1,073,236 1,105,433 1,138,596 1,172,754 1,207,937 1,244,175 1,281,500 1,319,945 1,359,543 1,400,330 1,428,336 1,456,903 1,486,041 1,515,762 1,546,077 1,576,999 1,608,539 1,640,709 1,673,524 1,706,994
214,647 221,087 227,719 234,551 241,587 248,835 256,300 263,989 271,909 280,066 285,667 291,381 297,208 303,152 309,215 315,400 321,708 328,142 334,705 341,399
5,125,035 5,278,479 5,436,519 5,599,295 5,766,948 5,939,623 6,117,473 6,300,651 6,489,317 6,683,636 6,817,309 6,953,655 7,092,728 7,234,583 7,379,275 7,526,860 7,677,397 7,830,945 7,987,564 8,147,316
8,613,504 8,871,393 9,137,007 9,410,580 9,692,349 9,982,560 10,281,467 10,589,329 10,906,415 11,233,002 11,457,662 11,686,816 11,920,552 12,158,963 12,402,142 12,650,185 12,903,189 13,161,253 13,424,478 13,692,967
2,813,667 2,898,077 2,985,020 3,074,570 3,166,807 3,261,812 3,359,666 3,460,456 3,564,270 3,671,198 3,744,622 3,819,514 3,895,904 3,973,822 4,053,299 4,134,365 4,217,052 4,301,393 4,387,421 4,475,169
2,557,879 2,634,616 2,713,654 2,795,064 2,878,916 2,965,283 3,054,242 3,145,869 3,240,245 3,337,452 3,404,201 3,472,285 3,541,731 3,612,566 3,684,817 3,758,513 3,833,684 3,910,357 3,988,565 4,068,336
1,023,152 1,053,846 1,085,462 1,118,026 1,151,566 1,186,113 1,221,697 1,258,348 1,296,098 1,334,981 1,361,681 1,388,914 1,416,692 1,445,026 1,473,927 1,503,405 1,533,473 1,564,143 1,595,426 1,627,334
2,557,879 2,634,616 2,713,654 2,795,064 2,878,916 2,965,283 3,054,242 3,145,869 3,240,245 3,337,452 3,404,201 3,472,285 3,541,731 3,612,566 3,684,817 3,758,513 3,833,684 3,910,357 3,988,565 4,068,336
767,364 790,385 814,096 838,519 863,675 889,585 916,273 943,761 972,074 1,001,236 1,021,260 1,041,686 1,062,519 1,083,770 1,105,445 1,127,554 1,150,105 1,173,107 1,196,569 1,220,501
536,618 552,717 569,298 586,377 603,968 622,087 640,750 659,973 679,772 700,165 714,168 728,451 743,021 757,881 773,039 788,499 804,269 820,355 836,762 853,497
960,944 989,715 1,019,347 1,049,868 1,081,303 1,113,679 1,147,026 1,181,372 1,216,747 1,253,182 1,278,245 1,303,810 1,329,887 1,356,484 1,383,614 1,411,286 1,439,512 1,468,302 1,497,668 1,627,622
640,629 659,810 679,565 699,912 720,868 742,453 764,684 787,581 811,165 835,455 852,164 869,207 886,591 904,323 922,409 940,858 959,675 978,868 998,446 1,018,414
1,921,888 1,979,429 2,038,695 2,099,736 2,162,605 2,227,359 2,294,052 2,362,744 2,433,494 2,506,364 2,556,491 2,607,621 2,659,773 2,712,969 2,767,228 2,822,573 2,879,024 2,936,605 2,995,337 3,055,243
38,948,524 40,115,945 41,318,367 42,556,841 43,832,447 45,146,300 46,499,546 47,893,366 49,328,978 50,807,634 51,823,786 52,860,262 53,917,467 54,995,817 56,095,733 57,217,648 58,362,001 59,529,241 60,719,825 61,934,222
34,105,118 35,127,319 36,180,167 37,264,581 38,381,507 39,531,921 40,716,827 41,937,259 43,194,283 44,488,995 45,378,775 46,286,351 47,212,078 48,156,319 49,119,445 50,101,834 51,103,871 52,125,948 53,168,467 54,231,837
31-Dec-43 31-Dec-44 31-Dec-45 31-Dec-46 31-Dec-47 31-Dec-48 31-Dec-49 31-Dec-50 31-Dec-51 31-Dec-52 31-Dec-53 31-Dec-54 31-Dec-55 31-Dec-56 31-Dec-57
34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48
5,223,402 5,327,870 5,434,427 5,543,116 5,653,978 5,767,058 5,882,399 6,000,047 6,120,048 6,242,449 6,367,298 6,494,644 6,624,536 6,757,027 6,892,168
11,230,314 11,454,920 11,684,019 11,917,699 12,156,053 12,399,174 12,647,157 12,900,101 13,158,103 13,421,265 13,689,690 13,963,484 14,242,753 14,527,608 14,818,161
1,741,134 1,775,957 1,811,476 1,847,705 1,884,659 1,922,353 1,960,800 2,000,016 2,040,016 2,080,816 2,122,433 2,164,881 2,208,179 2,252,342 2,297,389
348,227 355,191 362,295 369,541 376,932 384,471 392,160 400,003 408,003 416,163 424,487 432,976 441,636 450,468 459,478
8,310,262 8,476,467 8,645,996 8,818,916 8,995,295 9,175,201 9,358,705 9,545,879 9,736,796 9,931,532 10,130,163 10,332,766 10,539,421 10,750,210 10,965,214
13,966,827 14,246,163 14,531,086 14,821,708 15,118,142 15,420,505 15,728,915 16,043,494 16,364,363 16,691,651 17,025,484 17,365,993 17,713,313 18,067,580 18,428,931
4,564,673 4,655,966 4,749,086 4,844,067 4,940,949 5,039,768 5,140,563 5,243,374 5,348,242 5,455,207 5,564,311 5,675,597 5,789,109 5,904,891 6,022,989
4,149,703 4,232,697 4,317,351 4,403,698 4,491,771 4,581,607 4,673,239 4,766,704 4,862,038 4,959,279 5,058,464 5,159,634 5,262,826 5,368,083 5,475,444
1,659,881 1,693,079 1,726,940 1,761,479 1,796,709 1,832,643 1,869,296 1,906,682 1,944,815 1,983,711 2,023,386 2,063,853 2,105,130 2,147,233 2,190,178
4,149,703 4,232,697 4,317,351 4,403,698 4,491,771 4,581,607 4,673,239 4,766,704 4,862,038 4,959,279 5,058,464 5,159,634 5,262,826 5,368,083 5,475,444
1,244,911 1,269,809 1,295,205 1,321,109 1,347,531 1,374,482 1,401,972 1,430,011 1,458,611 1,487,784 1,517,539 1,547,890 1,578,848 1,610,425 1,642,633
870,567 887,978 905,738 923,853 942,330 961,176 980,400 1,000,008 1,020,008 1,040,408 1,061,216 1,082,441 1,104,089 1,126,171 1,148,695
1,558,174 1,589,338 1,621,124 1,653,547 1,686,618 1,720,350 1,754,757 1,789,852 1,825,649 1,862,162 1,899,406 1,937,394 1,976,142 2,015,664 2,055,978
1,038,783 1,059,558 1,080,750 1,102,365 1,124,412 1,146,900 1,169,838 1,193,235 1,217,100 1,241,442 1,266,270 1,291,596 1,317,428 1,343,776 1,370,652
3,116,348 3,178,675 3,242,249 3,307,094 3,373,236 3,440,700 3,509,514 3,579,705 3,651,299 3,724,325 3,798,811 3,874,787 3,952,283 4,031,329 4,111,955
63,172,906 64,436,365 65,725,092 67,039,594 68,380,386 69,747,993 71,142,953 72,565,812 74,017,128 75,497,471 77,007,420 78,547,569 80,118,520 81,720,891 83,355,308
55,316,474 56,422,803 57,551,259 58,702,284 59,876,330 61,073,857 62,295,334 __ 63,541,240 64,812,065 __ 66,108,306 __ 67,430,473 __ 68,779,082 70,154,664 _ 71,557,757 72,988,912
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Finantare si rambursare a imprumuturilor

Perioada (an)
Numar perioada

% din costul de constructie finantat de banci

Credite I

Facilitate A - Credit de investitii |

Dobanda anuala 7.50%
Comision de acordare (% din total) 1.00%
Comision de angajament (% pa) 0.75%
Perioada de rambursare 15
Dobanda anuala

Sold initial Ron
Trageri Ron
Rambursari de principal Ron

Sold final Ron
Dobanda platita Ron
Comision de acordare Ron
Comision de angajament Ron
Facilitate B - linie de credit pt finantare TVA |
Dobanda anuala 9.00%
Comision de acordare (% din total) 1.00%
Comision de angajament (% pa) 0.75%
Principal 10,000,000
TVA de finantat

Grad de utilizare mediu 50.00%

Dobanda platita
Comision de angajament

31-Dec-09

903,513,370
88,913,483
(88,913,483)
903,513,370

67,763,503
889,135
775,148

16,893,562
8,446,781

31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec-12
1 2 3

23,893,393.6 26,687,134.8 38,332,955.0

7.5% 7.5% 7.5%

23,893,394 50,580,528
23,893,394 26,687,135 38,332,955
23,893,394 50,580,528 88,913,483
896,002 2,792,772 5,231,025

889,135 - -

487,651 287,497 -
4,539,745 5,070,556 7,283,261
2,269,872 2,535,278 3,641,631
204,289 228,175 327,747
57,976 55,985 47,688

31-Dec-13
4

0.0

7.5%

88,913,483

(3,404,252)
85,509,232

6,540,852

31-Dec-14
5

0.0

7.5%

85,509,232

(3,659,570)
81,849,661

6,275,958

31-Dec-15
6

0.0

7.5%
81,849,661

(3,934,038)
77,915,623

5,991,198

31-Dec-16
7

0.0

7.5%

77,915,623

(4,229,091)
73,686,532

5,685,081

31-Dec-17
8

0.0

7.5%

73,686,532

(4,546,273)
69,140,259

5,356,005

31-Dec-18
9

0.0

7.5%

69,140,259

(4,887,243)
64,253,016

5,002,248

31-Dec-19
10

0.0

7.5%

64,253,016
(5,253,787)
58,999,229

4,621,959

31-Dec-20
11

0.0

7.5%

58,999,229

(5,647,821)
53,351,409

4,213,149

31-Dec-21
12

0.0

7.5%

53,351,409

(6,071,407)
47,280,002

3,773,678

31-Dec-22
13

0.0

7.5%

47,280,002

(6,526,763)
40,753,239

3,301,247

Deloitte

31-Dec-23  31-Dec-24  31-Dec-25  31-Dec-26
14 15 16 17
0.0 0.0 0.0 0.0
7.5% 7.5% 7.5% 7.5%

40,753,239 33,736,969 26,194,479 18,086,302
(7,016,270)  (7,542,490) (8,108,177) (8,716,290)
33,736,969 26,194,479 18,086,302 9,370,012
2,793,383 2,247,429 1,660,529 1,029,612
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31-Dec-27
18

0.0

7.5%

9,370,012

(9,370,012)
(0)

351,375



Contul de profit si pierdere

Deloitte

Perioada (an) 31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec-12 31-Dec-13 31-Dec-14 31-Dec-15 31-Dec-16 31-Dec-17 31-Dec-18 31-Dec-19 31-Dec-20 31-Dec-21 31-Dec-22

Numar perioada 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

[Rata de impozit pe profit 16%

Cont de profit si pierdere

Total venituri Ron 3,369,880,080 0 0 0 26,895,360 30,104,336 33,562,246 37,289,082 41,834,133 43,892,009 46,052,103 48,319,511 50,699,586 53,197,946

Rata de crestere % 11.9% 11.5% 11.1% 12.2% 4.9% 4.9% 4.9% 4.9% 4.9%
Costuri de exploatare Ron 0 0 0 (14,435964) (16,201,753) (18,107,405) (20,162,620) (22,676,602) (27,251,323) (28,611,300) (30,039,225)  (31,538,494)  (33,112,672)
Amortizare Ron 0 0 0 (5303,783) (5303,783) (5,303,783) (5303,783) (5,303,783) (2,703,783)  (2,703,783)  (2,703,783)  (2,703,783)  (2,703,783)

Total costuri Ron 0 0 0  (19,739,746) (21,505,536) (23,411,188) (25466,403) (27,980,385) (29,955,105) (31,315,083) (32,743,008)  (34,242,276)  (35,816,454)

Marja din exploatare Ron 1,149,844,770.5 0 0 0 7,155,614 8,598,800 10,151,058 11,822,678 13,853,748 13,936,904 14,737,020 15,576,503 16,457,309 17,381,492
Cheltuiala cu dobanda Ron (68,523,713.0)  (1,100,291)  (3,020,947) (5,558,772)  (6,540,852)  (6,275,958)  (5,991,198)  (5,685,081)  (5,356,005)  (5,002,248)  (4,621,959) (4,213,149) (3,773,678) (3,301,247)
Comisioane bancare Ron (1,825,931.8)  (1,434,761) (343,483) (47,688) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Profit brut Ron 1,079,495,125.6 (2,535,052) (3,364,430) (5,606,460) 614,762 2,322,841 4,159,859 6,137,598 8,497,744 8,934,656 10,115,061 11,363,354 12,683,632 14,080,245
Impozit pe profit Ron (172,719,220.1) 0 0 0 0 0 0 (276,659)  (1,359,639)  (1,429,545)  (1,618,410) (1,818,137) (2,029,381) (2,252,839)

Profit net Ron 906,775,905.5 (2,535,052) (3,364,430) (5,606,460) 614,762 2,322,841 4,159,859 5,860,939 7,138,105 7,505,111 8,496,651 9,545,217 10,654,250 11,827,406

-111% 278% 79% 41% 22% 5% 13% 12% 12% 11%
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Contul de profit si pierdere (continuare)

Deloitte

31-Dec-23 31-Dec-24 31-Dec-25 31-Dec-26 31-Dec-27 31-Dec-28 31-Dec-29 31-Dec-30 31-Dec-31 31-Dec-32 31-Dec-33 31-Dec-34 31-Dec-35 31-Dec-36 31-Dec-37 31-Dec-38 31-Dec-39 31-Dec-40 31-Dec-41
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32
54,781,434 56,412,178 58,091,590 59,821,125 61,602,282 63,436,604 65,325,681 67,271,150 69,274,697 71,338,058 72,764,819 74,220,116 75,704,518 77,218,608 78,762,981 80,338,240 81,945,005 83,583,905 85,255,583
3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
(34,105,118)  (35,127,319)  (36,180,167)  (37,264,581)  (38,381,507)  (39,531,921)  (40,716,827)  (41,937,259)  (43,194,283)  (44,488,995)  (45,378,775) (46,286,351)  (47,212,078)  (48,156,319)  (49,119,445)  (50,101,834)  (51,103,871) (52,125,948)  (53,168,467)
(2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783)
(36,808,901)  (37,831,101)  (38,883,949)  (39,968,363)  (41,085,290)  (42,235704)  (43,420,610) (44,641,042) (45898,066) (47,192,778)  (48,082,558)  (48,990,133)  (49,915860) (50,860,102)  (51,823,228)  (52,805,617) (53,807,654) (54,829,731)  (55,872,250)
17,972,534 18,581,076 19,207,640 19,852,762 20,516,992 21,200,900 21,905,071 22,630,108 23,376,631 24,145,280 24,682,262 25,229,982 25,788,658 26,358,507 26,939,752 27,532,623 28,137,351 28,754,174 29,383,333
(2,793,383) (2,247,429) (1,660,529) (1,029,612) (351,375) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
15,179,151 16,333,647 17,547,111 18,823,150 20,165,617 21,200,900 21,905,071 22,630,108 23,376,631 24,145,280 24,682,262 25,229,982 25,788,658 26,358,507 26,939,752 27,532,623 28,137,351 28,754,174 29,383,333
(2,428,664)  (2,613,384) (2,807,538)  (3,011,704)  (3,226,499) (3,392,144)  (3,504,811)  (3,620,817) (3,740,261) (3,863,245)  (3,949,162) (4,036,797) (4,126,185)  (4,217,361) (4,310,360) (4,405220)  (4,501,976)  (4,600,668) (4,701,333)
12,750,487 13,720,263 14,739,573 15,811,446 16,939,118 17,808,756 18,400,260 19,009,291 19,636,370 20,282,035 20,733,100 21,193,185 21,662,472 22,141,145 22,629,392 23,127,403 23,635,375 24,153,506 24,682,000
8% 8% 7% 7% 7% 5% 3% 3% 3% 3% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
31-Dec-42 31-Dec-43 31-Dec-44 31-Dec-45 31-Dec-46 31-Dec-47 31-Dec-48 31-Dec-49 31-Dec-50 31-Dec-51 31-Dec-52 31-Dec-53 31-Dec-54 31-Dec-55 31-Dec-56 31-Dec-57
33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48
86,960,695 88,699,909 90,473,907 92,283,385 94,129,053 96,011,634 97,931,866 99,890,504 101,888,314 103,926,080 106,004,602 108,124,694 110,287,188 112,492,931 114,742,790 117,037,646
2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%
(54,231,837)  (55,316,474)  (56,422,803) (57,551,259)  (58,702,284)  (59,876,330) (61,073,857)  (62,295,334)  (63,541,240) (64,812,065) (66,108,306) (67,430,473)  (68,779,082)  (70,154,664)  (71,557,757)  (72,988,912)
(2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (1,507,769) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783) (2,703,783)
(56,935,620)  (58,020,256)  (59,126,586)  (60,255,042)  (61,406,067) (62,580,113)  (63,777,639)  (64,999,116) (66,245,023) (67,515,848) (68,812,089)  (68,938,242)  (71,482,865) (72,858,446) (74,261,540)  (75,692,695)
30,025,075 30,679,652 31,347,321 32,028,343 32,722,986 33,431,521 34,154,227 34,891,387 35,643,291 36,410,232 37,192,513 39,186,452 38,804,323 39,634,485 40,481,250 41,344,951
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 ©) 0
30,025,075 30,679,652 31,347,321 32,028,343 32,722,986 33,431,521 34,154,227 34,891,387 35,643,291 36,410,232 37,192,513 39,186,452 38,804,323 39,634,485 40,481,250 41,344,951
(4,804,012) (4,908,744) (5,015,571) (5,124,535) (5,235,678) (5,349,043) (5,464,676) (5,582,622) (5,702,927) (5,825,637) (5,950,802) (6,269,832) (6,208,692) (6,341,518) (6,477,000) (6,615,192)
25,221,063 25,770,908 26,331,750 26,903,808 27,487,308 28,082,478 28,689,551 29,308,765 29,940,364 30,584,595 31,241,711 32,916,620 32,595,631 33,292,967 34,004,250 34,729,759
-1% 2% 2% 2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

5%
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Fluxul de numerar

Deloitte

Perioada (an) 31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec-12 31-Dec-13 31-Dec-14  31-Dec-15  31-Dec-16  31-Dec-17 31-Dec-18 31-Dec-19  31-Dec-20 31-Dec-21  31-Dec-22
Numar perioada 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Flux de numerar

Flux de numerar din exploatare

Incasari din exploatare 0 0 0 26,895,360 30,104,336 33,562,246 37,289,082 41,834,133 43,892,009 46,052,103 48,319,511 50,699,586 53,197,946
Plati din explaotare 0 0 0 (14,435,964) (16,201,753) (18,107,405) (20,162,620) (22,676,602) (27,251,323) (28,611,300) (30,039,225) (31,538,494) (33,112,672)
Impozit platit 0 0 0 0 0 0 (276,659)  (1,359,639) (1,429,545) (1,618,410) (1,818,137) (2,029,381) (2,252,839)
Flux de numerar din exploatare 0 0 0 12,459,396 13,902,583 15,454,840 16,849,802 17,797,892 15,211,142 15,822,393 16,462,149 17,131,711 17,832,435
Flux de numerar din investitii

Investitii (39,822,323)  (44,478,558) (63,888,258) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Flux de numerar din investitii (39,822,323)  (44,478,558)  (63,888,258) 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0
Flux de numerar inaintea finantarii (39,822,323) (44,478,558) (63,888,258) 12,459,396 13,902,583 15,454,840 16,849,802 17,797,892 15,211,142 15,822,393 16,462,149 17,131,711 17,832,435
Flux de numerar aferent finantarii

Majorari de capital 18,463,981 21,155,853 31,161,763 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Trageri din credite 23,893,394 26,687,135 38,332,955 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Plati de comisioane bancare (1,434,761) (343,483) (47,688) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Rambursari de credite 0 0 0 (3,404,252) (3,659,570) (3,934,038) (4,229,091) (4,546,273) (4,887,243) (5,253,787) (5,647,821) (6,071,407) (6,526,763)
Dobanda platita (1,100,291)  (3,020,947)  (5,558,772) (6,540,852) (6,275,958) (5,991,198) (5,685,081) (5,356,005) (5,002,248) (4,621,959) (4,213,149) (3,773,678) (3,301,247)
Flux de numerar al perioadei inaint de dividende 0 0 0 2,514,293 3,967,054 5,529,604 6,935,630 7,895,614 5,321,650 5,946,647 6,601,180 7,286,626 8,004,426
Flux de numerar disponibil pentru plati de dividende 0 0 0 2,514,293 3,967,054 5,529,604 6,935,630 7,895,614 5,321,650 5,946,647 6,601,180 7,286,626 8,004,426
Dividend platit catre investitor 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (80,121)
Credit dividend 0 0 0 (2,514,293) (3,967,054) (5,529,604) (6,935,630) (7,895,614) (5,321,650) (5,946,647) (6,601,180) (7,286,626) (7,924,305)
Total flux de numerar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Sold final de numerar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Fluxul de numerar (continuare)

Deloitte

31-Dec-23  31-Dec-24  31-Dec-25  31-Dec-26  31-Dec-27  31-Dec-28 31-Dec-29 31-Dec-30  31-Dec-31  31-Dec-32 31-Dec-33 31-Dec-34 31-Dec-35 31-Dec-36  31-Dec-37  31-Dec-38  31-Dec-39 31-Dec-40 31-Dec-41 31-Dec-42
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33
54,781,434 56,412,178 58,091,590 59,821,125 61,602,282 63,436,604 65,325,681 67,271,150 69,274,697 71,338,058 72,764,819 74,220,116 75,704,518 77,218,608 78,762,981 80,338,240 81,945,005 83,583,905 85,255,583 86,960,695
(34,105,118) (35,127,319) (36,180,167) (37,264,581) (38,381,507) (39,531,921) (40,716,827) (41,937,259) (43,194,283) (44,488,995) (45,378,775) (46,286,351) (47,212,078) (48,156,319) (49,119,445) (50,101,834) (51,103,871) (52,125,948) (53,168,467) (54,231,837)
(2,428,664) (2,613,384) (2,807,538) (3,011,704) (3,226,499) (3,392,144) (3,504,811) (3,620,817) (3,740,261) (3,863,245) (3,949,162) (4,036,797) (4,126,185) (4,217,361) (4,310,360) (4,405220) (4,501,976) (4,600,668) (4,701,333) (4,804,012)
18,247,652 18,671,476 19,103,885 19,544,840 19,994,276 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882 23,896,968 24,366,255 24,844,928 25,333,175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782 27,924,846
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
18,247,652 18,671,476 19,103,885 19,544,840 19,994,276 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882 23,896,968 24,366,255 24,844,928 25,333,175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782 27,924,846
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(7,016,270) (7,542,490) (8,108,177) (8,716,290) (9,370,012) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(2,793,383) (2,247,429) (1,660,529) (1,029,612)  (351,375) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8,438,000 8,881,556 9,335,179 9,798,938 10,272,889 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882 23,896,968 24,366,255 24,844,928 25,333,175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782 27,924,846
8,438,000 8,881,556 9,335,179 9,798,938 10,272,889 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882 23,896,968 24,366,255 24,844,928 25,333,175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782 27,924,846
(4,620,901) (8,881,556) (9,335,179) (9,798,938) (10,272,889) (20,512,539) (21,104,042) (21,713,073) (22,340,153) (22,985,818) (23,436,882) (23,896,968) (24,366,255) (24,844,928) (25,333,175) (25,831,186) (26,339,158) (26,857,289) (27,385,782) (27,924,846)
(3,817,099) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Fluxul de numerar (continuare)

31-Dec-43  31-Dec-44  31-Dec-45 31-Dec-46  31-Dec-47  31-Dec-48  31-Dec-49  31-Dec-50  31-Dec-51  31-Dec-52  31-Dec-53  31-Dec-54  31-Dec-55  31-Dec-56 31-Dec-57
34 35 36 37 38 39 40 a1 42 43 a4 45 46 a7 48
88,699,909 90,473,907 92,283,385 94,129,053 96,011,634 97,931,866 99,890,504 101,888,314 103,926,080 106,004,602 108,124,694 110,287,188 112,492,931 114,742,790 117,037,646
(55,316,474) (56,422,803) (57,551,259) (58,702,284) (59,876,330) (61,073,857) (62,295,334) (63,541,240) (64,812,065) (66,108,306) (67,430,473) (68,779,082) (70,154,664) (71,557,757)  (72,988,912)
(4,908,744)  (5,015571) (5,124,535) (5,235,678) (5,349,043) (5464,676) (5582,622) (5702,927) (5825637) (5950,802) (6,269,832) (6,208,692) (6,341,518) (6,477,000) (6,615,192)
28,474,691 29,035,533 _ 29,607,591 30,191,091 30,786,260 _ 31,393,334 32,012,548 _ 32,644,147 _ 33,288,378 33,945,493 _ 34,424,389 _ 35,299,414 _ 35,996,750 __ 36,708,033 37,433,542
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
28,474,691 29035533 29,607,591 30,191,091 30,786,260 31,393,334 32,012,548 32,644,147 33,288,378 33945493 34424389 35299414 35996,750 36,708,033 37,433,542
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 ) 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
28,474,691 29035533 29,607,591 30,191,091 30,786,260 31,393,334 32,012,548 32,644,147 33,288,378 33945493 34,424,389 35299414 35996,750 36,708,033 37,433,542
28,474,691 29035533 29,607,591 30,191,091 30,786,260 31,393,334 32,012,548 32,644,147 33,288,378 33945493 34424389 35299414 35996,750 36,708,033 37,433,542
(28,474,691) (29,035,533) (29,607,591) (30,191,091) (30,786,260) (31,393,334) (32,012,548) (32,644,147) (33,288,378) (33,945,493) (34,424,389) (35,299,414) (35,996,750) (36,708,033)  (37,433,542)
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Deloitte
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Indicatori de rentabilitate a investitiei

Perioada (an)
Numar perioada

Indicatori de profiatbilitate pentru capit_alul investit I

Flux de numerar net (inaintea finantarii)
(exclusiv dobanda pe soldul de numerar)

Ajustarea impozitului datorata chelt. cu dobanda
Flux de numerar net (inaintea finantarii)

Rata de actualizare a capitalului propriu

Rata dobanzii la credit

Rata dobanzii (dupa impozitare)

% din finantare capital propriu

% din finantare credit

Costul mediu ponderat al capitaului
Factor de actualizare

Valoarea actualizata a fluxurilor de numerar ale perioadei

Valoarea actualizata neta a fluxurilor de numerar ale perioadei
Payback of Project cash flows

31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec-12 31-Dec-13 31-Dec-14  31-Dec-15  31-Dec-16  31-Dec-17 31-Dec-18  31-Dec-19 31-Dec-20 31-Dec-21  31-Dec-22
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

(39,822,323) (44,478,558) (63,888,258) 12,459,396 13,902,583 15,454,840 16,849,802 17,797,892 15,211,142 15,822,393 16,462,149 17,131,711 17,832,435

0 0 0 0 0 0  (909,613)  (856,961) (800,360)  (739,513)  (674,104)  (603,788)  (528,199)
(39,822,323) (44,478,558) (63,888,258) 12,459,396 13,902,583 15454,840 15,940,189 16,940,931 14,410,782 15,082,879 15,788,045 16,527,923 17,304,236
10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%

6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6%

59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59%

41% 41% 1% 41% 41% 41% 41% 1% 41% 41% 1% 1% 41%

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%

0.922 0.850 0.783 0.722 0.666 0.614 0.566 0.521 0.481 0.443 0.408 0.376 0.347

(36,708,353)  (37,794,389) (50,042,153) 8,996,017 9,253,096 9,481,879 9,014,916 8,831,689 6,925,201 6,681,399 6,446,883 6,221,255 6,004,136

(36,708,353)  (74,502,742) (124,544,895) (115,548,878) (106,295,783) (96,813,904) (87,798,988) (78,967,299) (72,042,098) (65,360,699) (58,913,816) (52,692,560) (46,688,425)
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

VAN pentru capitalul investit
RIR pentru capitalul investit
Perioada de rambursare

Indicatori de profiatbilitate pentru caeitalul propriu I

Majorari de capital

Dividende platite

Credit dividend

Fluxuri de numerar aferente capitalului propriu

Rata de actualizare pentru capitalul propriu
Factor de actualizare

Valoarea actualizata a fluxurilor de numerar ale perioadei
Valoarea actualizata neta a fluxurilor de numerar ale perioadei

VAN pentru capitalul propriu
VRIR pentru capitalul propriu

42,206,509
10.8%
Dec-32

(18,463,981)  (21,155,853) (31,161,763) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

- - - - - - - - - - - - 80,121

- - - 2,514,293 3,967,054 5,529,604 6,935,630 7,895,614 5,321,650 5,946,647 6,601,180 7,286,626 7,924,305

(18,463,981)  (21,155,853) (31,161,763) 2,514,293 3,967,054 5,529,604 6,935,630 7,895,614 5,321,650 5,946,647 6,601,180 7,286,626 8,004,426

0.909 0.826 0.751 0.683 0.621 0.564 0.513 0.467 0.424 0.386 0.350 0.319 0.290

(16,785,438) (17,484,176) (23,412,294) 1,717,296 2,463,228 3,121,317 3,559,075 3,683,362 2,256,899 2,292,690 2,313,673 2,321,744 2,318,597

(16,785,438)  (34,269,613) (57,681,907) (55,964,611) (53,501,383) (50,380,066) (46,820,991) (43,137,628) (40,880,729) (38,588,039) (36,274,366) (33,952,622) (31,634,025)
20,954,966
12.03%
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Indicatori de rentabilitate a investitiei (continuare)

31-Dec-23  31-Dec-24  31-Dec-25 31-Dec-26  31-Dec-27  31-Dec-28 31-Dec-29  31-Dec-30 31-Dec-31  31-Dec-32 31-Dec-33 31-Dec-34 31-Dec-35 31-Dec-36 31-Dec-37  31-Dec-38  31-Dec-39 31-Dec-40 31-Dec-41
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32

18,247,652 18,671,476 19,103,885 19,544,840 19,994,276 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882 23,896,968 24,366,255 24,844,928 25,333,175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782

(446,941)  (359,580)  (265,685)  (164,738) (56,220) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
17,800,711 18,311,887 18,838,201 19,380,102 19,938,056 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882 23,896,968 24,366,255 24,844,928 25333175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782
10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%

6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6%

59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59%

1% 1% 1% 1% 241% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 241% 1% 1%

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%

0.320 0.295 0.272 0.251 0.231 0.213 0.196 0.181 0.167 0.154 0.142 0.131 0.120 0.111 0.102 0.094 0.087 0.080 0.074

5,603,427 5398931 5119,793 4,855,203 4,604,394 4,366,640 4,141,254 3927588 3,725,024 3,532,980 3,320,621 3,121,049 2933492 2,757,225 2,591,567 2435877 2,289,556 2,152,038 2,022,792
(40,994,998) (35,596,067) (30,476,273) (25,621,070) (21,016,677) (16,650,037) (12,508,782) (8,581,195) (4,856,171) (1,323,191) 1,997,430 5118479 8,051,972 10,809,197 13,400,763 15836,641 18,126,197 20,278,235 22,301,026

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4,620,901 8,881,556 9,335,179 9,798,938 10,272,889 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882 23,896,968 24,366,255 24,844,928 25,333,175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782
3,817,099 - - - - - - - - - - - - - - - - - -
8,438,000 8,881,556 9,335,179 9,798,938 10,272,889 20,512,539 21,104,042 21,713,073 22,340,153 22,985,818 23,436,882

23,896,968 24,366,255 24,844,928 25,333,175 25,831,186 26,339,158 26,857,289 27,385,782

0.263 0.239 0.218 0.198 0.180 0.164 0.149 0.135 0.123 0.112 0.102 0.092 0.084 0.076 0.069 0.063 0.057 0.052 0.047

2,221,989 2126174 2,031,607 1,938,668 1,847,669 3353964 3,136,981 2934100 2,744,398 2,567,014 2,379,444 2205595 2,044,462  1,895114 1756687 1,628,383 1,509,459 1,399,229 1,297,057
(29,412,036) (27,285,862) (25,254,255) (23,315,588) (21,467,918) (18,113,954) (14,976,973) (12,042,873) (9,298,475) (6,731,461) (4,352,018) (2,146,423)  (101,962) 1,793,152 3,549,839 5178222 6,687,681 8,086,910 9,383,968

54



Deloitte

Indicatori de rentabilitate a investitiei (continuare)

31-Dec-42 31-Dec-43 31-Dec-44 31-Dec-45 31-Dec-46 31-Dec-47 31-Dec-48 31-Dec-49 31-Dec-50 31-Dec-51 31-Dec-52

31-Dec-53 31-Dec-54 31-Dec-55 31-Dec-56 31-Dec-57
33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43

44 45 46 47 48

27,924,846 28,474,691 29,035,533 29,607,591 30,191,091 30,786,260 31,393,334 32,012,548 32,644,147 33,288,378 33,945,493 34,424,389

35,299,414 35,996,750 36,708,033 37,433,542

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
27,924,846 28,474,691 29,035,533 29,607,591 30,191,091 30,786,260 31,393,334 32,012,548 32,644,147 33,288,378 33,945,493 34,424,389 35,299,414 35,996,750 36,708,033 37,433,542

10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%

6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6%

59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59% 59%

41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41% 41%

8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%

0.068 0.063 0.058 0.053 0.049 0.045 0.042 0.039 0.035 0.033 0.030 0.028 0.026 0.024 0.022 0.020
1,901,320 1,787,153 1,679,851 1,579,001 1,484,214 1,395,124 1,311,389 1,232,687 1,158,714 1,089,185 1,023,834 957,088 904,673 850,405 799,396 751,450
24,202,346 25,989,499 27,669,350 29,248,350 30,732,564 32,127,688 33,439,077 34,671,764 35,830,478 36,919,664 37,943,498 38,900,586 39,805,259 40,655,664 41,455,059 42,206,509
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
27,924,846 28,474,691 29,035,533 29,607,591 30,191,091 30,786,260 31,393,334 32,012,548 32,644,147 33,288,378 33,945,493 34,424,389 35,299,414 35,996,750 36,708,033 37,433,542
27,924,846 28,474,691 29,035,533 29,607,591 30,191,091 30,786,260 31,393,334 32,012,548 32,644,147 33,288,378 33,945,493 34,424,389 35,299,414 35,996,750 36,708,033 37,433,542
0.043 0.039 0.036 0.032 0.029 0.027 0.024 0.022 0.020 0.018 0.017 0.015 0.014 0.012 0.011 0.010
1,202,354 1,114,571 1,033,203 957,781 887,870 823,066 762,997 707,315 655,700 607,855 563,504 519,503 484,280 448,952 416,203 385,844
10,586,321 11,700,892 12,734,096 13,691,877 14,579,747 15,402,814 16,165,811 16,873,125 17,528,826 18,136,680 18,700,184 19,219,687 19,703,967 20,152,919 20,569,122 20,954,966
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Analiza rentabilitatii investitiei pentru Autoritatea Contractanta

Perioada (an)
Numar perioada

Indicatori de profitabilitate pentru Autoritatea Contractanta

Tarif de piata (EUR/luna/mp) fara TVA 12
Avrie inchiriabila (mp) 2,502
Grad de ocupare 100%
Rata de crestere tarif
51.6

Tarif inchiriere (RON/smp/luna)
Tarif de piata pentru utilizarea spattiilor de birouri

Tarif efectiv platit pentru utilizarea spatiilor de birouri  50% |

Venituri din concesiune

Rata de actualizare
Factor de actualizare

Valoarea actualizata a veniturilor CJ Cluj in cursul perioadei

Valoarea actualizata a veniturilor CJ Cluj (cumulat)

Deloitte

[VAN a veniturilor catre Consiliul Judetean Cluj

31-Dec-10 31-Dec-11 31-Dec-12 31-Dec-13 31-Dec-14  31-Dec-15  31-Dec-16  31-Dec-17 31-Dec-18  31-Dec-19  31-Dec-20 31-Dec-21  31-Dec-22  31-Dec-23
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

0% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 2%

51.6 54.4 57.1 60.0 63.0 66.2 69.6 73.1 76.8 80.7 84.0

1,549,238 1,632,417 1,715,017 1,801,797 1,892,968 1,988,752 2,089,383 2,195,106 2,306,178 2,422,871 2,520,755

- - - 774,619 792,435 808,284 824,450 840,939 857,758 874,913 892,411 910,259 928,464 947,034

- - - 774,619 839,982 906,733 977,347 1,052,029 1,130,995 1,214,470 1,302,695 1,395,919 1,494,407 1,573,721

0.926 0.857 0.794 0.735 0.681 0.630 0.583 0.540 0.500 0.463 0.429 0.397 0.368 0.340

0 0 0 569,368 571,677 571,396 570,273 568,379 565,779 562,535 558,704 554,339 549,490 535,791

0 0 0 569,368 1,141,046 1,712,441 2,282,714 2,851,093 3,416,872 3,979,406 4,538,110 5,092,449 5,641,939 6,177,730
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Analiza rentabilitatii investitiei pentru Autoritatea Contractanta (continuare)

31-Dec-37  31-Dec-38  31-Dec-39 31-Dec-40 31-Dec-41 31-Dec-42  31-Dec-43

31-Dec-24  31-Dec-25  31-Dec-26  31-Dec-27  31-Dec-28  31-Dec-29  31-Dec-30  31-Dec-31  31-Dec-32 31-Dec-33 31-Dec-34 31-Dec-35 31-Dec-36
15 16 17 18 19 21 22 23 24 5 26 27 28 29 30 31 32 33 34
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%
87.3 90.9 94.6 98.4 102.3 106.5 110.8 115.3 119.9 124.8 129.8 135.0 140.5 146.2 152.1 158.2 164.6 171.3 178.2 185.4
4,388,695 4,565,999 4,750,465 4,942,384 5,142,056 5,349,795 5,565,927

2,953,466 3,072,786 3,196,927 3,326,083 3,460,456 3,600,259 3,745,709 3,897,036 4,054,476 4,218,277

2,622,593 2,728,546 2,838,779
1,177,517 1,201,068 1,225,089 1,249,501 1,274,583 1,300,074 1,326,076 1,352,597 1,379,649

965,974 985,294 1,005,000 1,025,100 1,045,602 1,066,514 1,087,844 1,109,601 1,131,793 1,154,429 1,407,242
2,591,280 2,719,519 2,853,408 2,993,188 3,139,105 3,291,416 3,450,391 3,616,308 3,789,459 3,970,146 4,158,685

1,656,619 1,743,252 1,833,780 1,928,366 2,027,184 2,130,413 2,238,239 2,350,855 2,468,466

0.315 0.292 0.270 0.250 0.232 0.215 0.199 0.184 0.170 0.158 0.146 0.135 0.125 0.116 0.107 0.099 0.092 0.085 0.079 0.073
522,235 508,839 495,614 482,572 469,723 457,076 444,639 432,418 420,417 408,643 397,098 385,786 374,708 363,865 353,260 342,891 332,758 322,862 313,201 303,772
6,699,965 7,208,804 7,704,418 8,186,989 8,656,712 9,113,789 9,558,428 9,990,845 10,411,263 10,819,906 11,217,004 11,602,790 11,977,498 12,341,363 12,694,623 13,037,513 13,370,272 13,693,134 14,006,334 14,310,107
31-Dec-44  31-Dec-45 31-Dec-46 31-Dec-47  31-Dec-48  31-Dec-49  31-Dec-50 31-Dec-51 31-Dec-52 31-Dec-53  31-Dec-54 31-Dec-55 31-Dec-56 31-Dec-57
35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48
2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2% 2%]|
192.9 200.7 208.8 217.2 226.0 235.1 244.6 2545 264.8 275.5 286.6 298.2 310.2 322.8
5,790,790 6,024,738 6,268,138 6,521,370 6,784,834 7,058,941 7,344,122 7,640,825 7,949,514 8,270,675 8,604,810 8,952,444 9,314,123 9,690,413
1,435,387 1,464,095 1,493,377 1,523,244 1,553,709 1,584,783 1,616,479 1,648,809 1,681,785 1,715,420 1,749,729 1,784,723 1,820,418 1,856,826
4,355,403 4,560,643 4,774,761 4,998,126 5,231,125 5,474,158 5,727,643 5,992,016 6,267,729 6,555,254 6,855,081 7,167,721 7,493,705 7,833,587
0.068 0.063 0.058 0.054 0.050 0.046 0.043 0.039 0.037 0.034 0.031 0.029 0.027 0.025
294,576 285,608 276,868 268,352 260,057 251,981 244,119 236,470 229,028 221,791 214,755 207,916 201,270 194,814
14,604,682 14,890,291 15,167,159 15435510 15,695567 15947548 16,191,667 16,428,137 16,657,165 16,878,956 17,093,711 17,301,627 17,502,898 17,697,712
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8. ANEXA 2- Document de prezentare a proiectului pentru

Investitori

* SATUMARE SUCEAVA
BAIAMARE

L ARAD

TIMISOARA

The Opportunity

Project Highlights

1ast

INVESTMENT OPPORTUNITY

Four star hotel within the “lon
Moina” Sports Complex

Cluj, Romania

° Concession of public works by the Public Authority related to the
development of an hotel building including financing, construction,
maintenance and operation by a private investor over the
concession period;

° Prime and unique location in the city centre of Cluj, inside the
Central Park, in the immediate neighbourhood of the new municipal
stadium;

° The hotel is primary meant for the use of business people but is
also expected to take benefits from the activities of the
neighbouring sport arena (stadium and sport hall);

° Cluj is the historical, cultural and business capital of the
Transilvania province is also one of the top cities of Romania based
on the size of foreign direct investment.

Location

The project is located in the downtown of Cluj, inside the Central Park,
on the southern bank of the Somes river and is a part of the “lon Moina”
Sports Complex.

The multifunctional tower building is connected to the new “lon Moina”
Stadium, for the construction of which the Cluj City Hall has just
completed the public procurement procedure. The construction works
are expected to last three years.




Project Highlights
(continued)

Concept

The concept is to create a high class multifunctional tower building
accommodating both three floors of offices for the use of the Cluj County
Council and four star hotel facilities on a 2,415 sqgm plot of land.

‘ ors ‘ Total Built
Area (sqm)
Offices 2-4 3,708
Hotel (165 rooms + 5-12
business center) 14-21 16,052
Spa center 13 1,013
Restaurant 22-24 3,223
Parking (27 places) Underground 801
Other (technical areas, Underground 4964
reception, deposit areas) 0-1, 25 '
TOTAL 29,761

Source: Technical Feasibility Study - Cluj Technical University

Floors 2-4 will accommodate A Class offices, several small and one
large conference hall with exit to the VIP area of the stadium. The
offices are intended to be used by the Cluj County Council and sports
organizations.

Floors 5-12 and 14-21 are planned to accommodate a four star hotel
targeting business people and sportsmen, of which at least one floor is
dedicated to a business centre. The reception area of the hotel will be
located on the ground floor of the building.

The 13th floor will comprise a spa center and some technical spaces
required by the hotel activity.

Floors 22-24 will be used for restaurant, open air terraces, bar, and
game area, while floor 25 will be for exclusively technical use.

Terace

1

Restaurant

Offices

EEEEREEEE
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Hotel
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|

E
e
{ /1) 1
|

Stadium offices, -
Conference hall4{7/ 1 g = Slea— -

=

Access levels

Technical areas
(underground)

The parking space allocated to the building includes 136 parking
places, of which 27 are located on the ground floor and the other are in
the basement of the neighboring stadium (with direct access from the
basement of the building).

Construction budget and timeline

The initial estimate for the duration of the construction is 3 years. The
total construction cost of the building (net of VAT) as estimated by the
Public Authority is RON 148 min, broken down as in the table below.
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Project Highlights

(continued) RON’000 ‘ Total ‘ Year | ‘ Year Il  Yearlll
Utilities 11,398 2,154 2,521 6,723
Des'lgn and technical 5,622 3,689 1,261 672
assistance
Base investment 109,367 | 30,375 | 39,496 | 39,496
Furniture and equipment 13,000 - - | 13,000

Other expenses (legal fees,
site preparation, etc.)
Total investment 148,189 | 39,822 | 44,478 | 63,888

Source: Technical Feasibility Study - Cluj Technical University
RON/EUR exchange rate 4.3

8,802 3,604 1,201 3,997

Current status of the project

The project has been included in the approved zoning project (PUZ) for
the “lon Moina” Sports Complex. A detailed architectural design was
prepared and technical and financial feasibility studies were carried out
by the Technical University of Cluj.

Proposed Transaction Cluj County Council is looking for the concession of the public works to a
private partner which will provide the financing, construction operation
and maintenance of the building.

Through the concession agreement the private investor will get the right
to operate the building and the 136 parking places and will be bound to
pay a royalty fee assuming also the right of use for the floors 2-4 by the
Cluj County Council and sports organizations over the whole concession
period.

The private investor is required to finance from own and borrowed funds
and to perform the construction of the building. He is required to maintain
and operate the hotel and to benefit of any revenues generated by the
investment over the concession period.

At the end of the concession period, the operation of the hotel will be
transferred back to the Cluj County Council.
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Important Notice

About Deloitte

This document has been prepared by Deloitte Consultanta SRL to assist the local
developer in the structuring of partnership for this development of this project. This
report is provided for informational purposes only. Deloitte makes no representation or
any other form of assurance as to the accuracy or completeness of this document.

Deloitte has no obligation to update, modify or amend this document or to otherwise
notify a reader thereof in the event that any matter stated herein, or any opinion,
projection, forecast or estimate set forth herein, changes or subsequently becomes
inaccurate.

This document does not represent an investment advice. It has been prepared without
regard to the individual financial circumstances and objectives of persons who receive it.
Deloitte suggests that investors independently evaluate particular investments and
strategies. The appropriateness of a particular investment or strategy will depend on an
investor’s individual circumstances and objectives.
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