


m DoleZité upozornenie

Hlavnym zdrojom informécii, z ktorych sme vychédzali pri priprave nasej Spravy boli interné informécie a reporty poskytnuté manazmentom Spolocnosti, ako aj informécie ziskané pocas
osobnych stretnuti s manazmentom Spolo€nosti. Detailny popis pouZitych podkladov je popisany niZSie.

Nepreberame Ziadnu zodpovednost za tieto poskytnuté informacie, za ktoré je zodpovedny manazment Spolocnosti. Detaily k hlavnym zdrojom informacii su uvedené dalej v Sprave a
do najvacsej moznej miery sme sa ubezpecili, Ze prezentované informacie v naSej Sprave su konzistentné s informaciami, ktoré nam boli spristupnené v zmysle podmienok dohodnutych
v Zmluve. NepokusSali sme sa vSak overit’ spolahlivost tychto Udajov ich odsthlasenim na iné zdroje.

Tato Sprava je ur€ena vylu€ne pre strany identifikované v zmluve a nemala by byt kopirovana, citovana alebo pouzita ako odvolanie, v celk u alebo iasto¢ne, bez nasho
predchadzajiceho pisomného suhlasu.

Této Sprava nebola kontrolované riaditelmi Spolo¢nosti a ani nAm pisomne nepotvrdili spravnost tejto Spravy.

Pre vylacenie akychkolvek pochybnosti zdérazfiujeme, Ze tlohou KPMG v tejto faze nie je verifikovat ani potvrdit spravnost a ekonomické opodstatnenie realizacie tohto projektu zo
strany Statu. Takéto rozhodnutie je vyhradne v zodpovednosti Ministerstva a Vlady SR. V tejto faze nie je naSou Ulohou zaroven komentovat, ani inak analyzovat predpoklady
obchodného a finanéného modelu, naklady na vystavbu ani vypracovat Stldiu realizovatelnosti, ktoré budi predmetom neskorSich faz projektu. Tato sprava taktiez nemdze byt
povazovana za detailné pravne poradenstvo alebo darnové poradenstvo, ktoré nebolo predmetom Zmluvy.

Sluzby poskytnuté KPMG nepredstavuju audit ani obdobné sluzby, ¢i uz podla medzinarodnych alebo inych auditorskych Standardov. Z tohto dévodu KPMG neposkytne Ziadnu mieru
uistenia k ziskanym informaciam alebo k zisteniam z nich vyplyvajucich.

Tato Sprava sa odvolava na ,Analyzu KPMG", ¢o oznaCuje, Zze sme vykonali urCité analytické postupy na nam poskytnutych informéaciach tak, aby sme mohli odvodit informacie
prezentované v tejto Sprave. Nepreberame zodpovednost za poskytnuté vstupné data.

Nepreberame zodpovednost za zistenia alebo spravy pravnych alebo inych odbornych poradcov, a to ani v pripade, Ze sa na tieto zistenia alebo spravy odvolavame v tejto Sprave.
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Slovnik pouzitych pojmov

BAT Bratislavska teplarenska a.s. OPEX Prevadzkové naklady (Operating costs)
€, EUR Euro 0.z. obcianske zdruzenie
CAPEX Kapitalové vydavky Vystavba narodného futbalového Stadiéna vratane obchodnych
Development Tzv. komeréna Cast Projektu obsahujica administrativnu a obytna cast’ Projekt priestorov, administrativnej a obytnej Casti
ESD Eurépsky sudny dvor Spolo¢nost’ Narodny futbalovy Stadion, a.s.
EU Eurépska Gnia SPV Spolo¢nost zaloZena na Specificky U€el (z angl. Special purpose vehicle)
FIFA Fédération Internationale de Football Association, SR Slovenska republika
Medzinarodna futbalova federacia Sz Stavebny zakon
GGD GRAFOBAL GROUP development, a.s. Tzv. nekomercna €ast Projektu obsahujuca futbalovy Stadién a obchodné
JTRE J&T REAL ESTATE PRIVATE EQUTY B.V. Stadion priestory
kom. komeréné cast’ Termsheet Podstatné nalezitosti budiicej zmluvy
mil. milién tis. tisic
Ministerstvo, MSVVaS SR Ministerstvo kolstva, vedy, vyskumu a 3portu Slovenskej republiky UEFA United European football association, Spoloéna Eurépska futbalova asociacia
nekom. nekomeréna cast
. UNIKA Sadzobnik pre navrhovanie ponukovych cien projektovych prac a
NewCol; KC NovozaloZen& spolo¢nost - komeréné cast’ inZinierskych €innosti
NewCo02; NC NovozaloZena spolo¢nost - nekomeréna cast VO verejné obstaravanie
NFS Nérodny futbalovy Stadion ZSD Z4apadoslovenska distribu€néa spolo¢nost
ZVO Zéakon o verejnom obstaravani
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Uvod
Uloha KPMG a limitacia rozsahu prac

®  KPMG bolo poZiadané v tejto faze projektu o komplexné zhodnotenie predlozeného projektu rozdelenia NFS a doterajich aktivit projektu vo
vSetkych oblastiach tzv. hlbkova sprava - due diligence pri splneni nasledovnych cielov:

i. dodrzanie €asovych limitov, ktorych nesplnenie by ohrozilo vystavbu a samotny projekt s cieflom ukonéenia vystavby najneskér d o 31.
decembra 2017,

ii. Posudenie oddelitelnosti oboch €asti projektu a prevodu doteraz ziskanych povoleni,

iil. Identifikacia a navrh na minimalizacie financnych rizik z titulu prevodu projektu na Stét,
iv. Posudenie navrhovaného rozdelenia projektu zo strany GGD a identifikacia rizikovych oblasti rozdelenia,

V. Posudenie navrhu prerozdelenia doterajSich ndkladov medzi nekomerénu a komercnu €ast' a navrh Gprav tohto navrhu, a

Vi. Popis krokov nutnych na zmiernenie rizik pri implementéacii schvaleného postupu.

Samotny navrh rozdelenia na komercnd a nekomerenu Cast’ pripravila NEé, a.s., sicasny vlastnik projektu NFS s jej jedingm akcionarom
spolocnosti a spolu s poradcom E&Y. Vychodiskom KPMG bol navrh NFS a tato sprava sa venuje komentaru a navrhovanym Gpravam vy hradne
samotného navrhu NFS.

Navrh alokéacie aktiv medzi komer&na a nekomeréni Cast nepripravovalo KPMG ani jeho Glohou nebolo radit' v tomto zmysle. Venujeme sa len
Castiam, kde dochadza k presahom medzi komerénou a nekomerénou ¢astou.

Ulohou KPMG osobitne nebolo:

I Vykonanie akejkolvek technickej a stavebnej previerky stavebnych a/alebo pripravnych prac projektu. Pre tento Ucel je potrebné
angazovat dalSich poradcov,

i ZastreSovat, analyzovat alebo inak dohliadat’ na prebiehajuce VO, alebo komentovat jeho vyhodnost z ekonomickej stranky alebo
sulad s platnou legislativou,

il Analyzovat predpokladany rozpo€et na vystavbu, a zhodnotenie cost-benefit analyzy projektu
iv.  Hodnotit potrebu a vySky vyvolanych investicii
V. Vykonat forenzné skiimanie dodavatelov a poskytovatelov financovania

vi. Vykonat $tatutarny audit Gétovnej zavierky NFS.
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Uvod
B% Zdroje pouzitych informacii

= Pre vypracovanie tejto spravy sme pouzili podklady a informécie poskytnuté manazmentom Spolo¢nosti ako aj informacie poskytnuté

Ministerstvom.
= Pouzité informacie obsahovali predovSetkym:

Finan¢né vykazy Spolo¢nosti k 31. augustu 2015 a podporné Uc¢tovné podklady Spolo¢nosti,

Suméar deklarovanych nakladov na obstaranie dihodobého majetku (naklady kapitalizované Spolognostou NFS deklarované ako naklady
doteraz vynaloZené na realizaciu Projektu),

Predbezny navrh NFS na prerozdelenie nakladov na obstaranie medzi komer&éni a nekomerénu ¢ast' Projektu,

Projekt rozdelenia, predbezny term sheet Zmluvy o kipe akcii v NewCo2, Prenajme narodného futbalového Stadiona, Zmluvy o spolupraci
medzi NewCol a NewCo2,

Zmluva o developerskej ¢innosti s GGD vratane dodatkov, Zmluva o dielo so spolo€nostou EXPO LINE, s.r.o0. na projektové prace vratane
dodatkov, Zmluva o dielo na vykopové prace so spolo€nostou EBA, s.r.o., Zmluva o dielo so spolo¢nostou Basler&Hoffmann Slovakia s.r.o.
na vypracovanie urbanisticko-hmotovej Studie, zmluva o dielo so spolo¢nostou Igor Pal€o s.r.0. na projektové prace, zmluva o dielo na vykon
developerskej ¢innosti so spolo€nostou JTRE,

Zmluva o prenjme pozemku €. 08-83-0602-14-00 a €. 08-83-1084-07-00 vratane dodatkov €. 1 a 2., Zmluva o ndjme pozemku ¢. 08-
880820-14-00,

Podklady k verejnému obstaravaniu na Vystavbu Sportovej infrastruktiry Narodného futbalového Stadidna,

Podklady k projektu rozdelenia a navrh rozdelenia suvahy Spolo€nosti,

Stretnutia s manazmentom Spolo¢nosti, E&Y alebo Ministerstvom, ktoré sa konali 6. oktébra 2015, 8. oktobra 2015, 9. oktobra 2015,
14. oktébra 2015, 21. oktébra 2015, 22. oktdbra 2015,

Dodavatel'ské faktary od roku 2008 do roku 2015,

Uzavreté aktivne a neaktivne zmluvy s dodavatelmi od roku 2008 do roku 2015,

Zmluvy o postupeni pohladavok a novacii zavazkov,

Odhad rozpoctu komercnej a nekomerénej Casti,

Uzemné rozhodnutie &.UKaSP-2009/1566/R/FME pravoplatné zo dia 11.02.2010, Uzemné rozhodnutie ¢. UKaSP- 2011/2012/2383/HAK/28
pravoplatné zo dia 24.09.2012, Stavebné povolenie ¢.UKaSP2013/93/Vim- 27 pravoplatné zo diia 17.04.2013 pre SO 001 Priprava Gzemia
a staveniska, Stavebné povolenie ¢. UKaSP2013/573/Vim- 44 pravoplatné zo dia 13.06.2013 pre hlavné stavebné objekty.
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Uvod
Manazérske zhrnutie (1/5)

[Kontext| Vlada Slovenskej republiky v maji 2015 deklarovala strategicky zaujem na vybudovani narodného futbalového Stadiéna. Projekt narodného futbalového Stadiona je v sti¢asnosti realizovany
prostrednictvom spolo&nosti Narodny futbalovy Stadion, a.s., ktora je v 100% vlastnictve SK Slovan Bratislava futbal a.s., ktory je sugastou skupiny Grafobal.
Na zaklade verejného obstaravania bolo diia 23. jila 2015 KPMG vybrané za ,poskytovatela auditorskych sluZieb a poradenstva na podporu projektu Narodny futbalovy Stadion pre MSVVaS SR*.
KPMG od 7. augusta 2015 realizuje &innosti poskytovania poradenstva, ktorého st¢astou je aj zhodnotenie si¢asného stavu a doterajSich aktivit projektu NFS, tzv. due diligence.

Spoloénost spolu so svojim poradcom E&Y navrhuje rozdelenie NFS na dve samostatné spolognosti - komeréni a nekomerénu &ast. Komer&na &ast, nadalej vo vlastnictve skupiny Grafobal
bude vlastnit' a zabezpec€ovat zhotovenie administrativnej budovy (SO 004) a polyfunkéného objektu, skladajiceho sa z obchodnych priestorov a 314 bytov (SO 005 od Urovne 6 m, t.j. na Grovni
plata a vy3Sie). Nekomeréna ¢ast bude na zaklade NFS vlastnit a zabezpe&ovat zhotovenie objektu Narodného Futbalového Stadiéna (SO 003), ob&ianskej vybavenosti (SO 005 do Grovne 6 m,
t.j. pod Groviiou plata). Po rozdeleni NFS, a.s. prechadzaji na nastupnicke spolo&nosti spolo¢ne a nerozdielne vietky prava, povinnosti a zmluvné vztahy. Vztahy medzi komerénou a
nekomer€nou €astou budd upravené v Zmluve o spolupraci.

Pri rozdeleni na seba komeréna (NewCo1) a nekomeréna (NewCo2) spolognost prevezmi zavézky suvisiace s doteraj$imi nakladmi rozvoja projektu NFS vo forme zavézku voéi skupine

Grafobal. Na zaklade navrhu $tat odkipi 100% akcii v nekomerénej spolognosti za sumu 1 euro. NewCo2 uzatvori zmluvu o najme Narodného Futbalového Stadiéna. Najomné za $tadién sa
bude zapocitavat' so zavazkami, ktoré bude mat' NewCo2 voci spolocnostiam zo skupiny Grafobal.

ySka a alokacia Vyska zavézkov, ktoré na seba nastupnicke spolognosti prevezmu je odvodena od vysky nakladov, ktoré v NFS vznikli do momentu rozdelenia a spdsobu rozdelenia nakladov na pripravu projektu
medzi NewCol a NewCo2.

historickych |
nakladov Vy&ka nakladov NF$ na Projekt

Pé6vodny ndvrh: K 31.8.2015 je hodnota kapitalizovanych nakladov na trovni 8.3 mil. EUR, z ¢oho najvyznamnejsie naklady predstavuju naklady na projektové ¢innosti 2.5 mil. EUR, developersku
¢innost' 1.6 mil. EUR, stavebnt €innost - baracie a vykopové prace 1.6 mil. EUR a Grokové néklady, dane a prevadzkové naklady 2.1 mil. EUR a ostatné 0.5 mil. EUR. Viac na str. 27.

Odportcanie: Na zaklade analyzy historickych nakladov sme naklady vo vyske 7.0 mil. EUR zahrnuli do projektu rozdelenia, teda nékladov, ktoré by mali vstupovat' do kalkulacie
prerozdelenia. Zvysné naklady vo vyske 1.3 mil. EUR sme z vecnych a ¢asovych dévodov nezahrnuli do vypoctu zavazkov, ktoré by vcelku alebo Ciastoéne mala po rozdeleni prevziat
nekomeréna Cast projektu (NewCo2) a povazujeme ich za naklady, ktoré by mala v plnej miere na seba prevziat komeréna ¢ast (NewCo1l). Viac na str. 27. \Vysku budtcich nakladov,
ktoré budi vznikat od 31.8.2015 do diia rozdelenia, ktoré budd zahrnuté do vypoctu zavazku v NewCo2, navrhujeme kvantifikovat a potvrdit ako stc¢ast’ uzatvaracieho auditu ku driu
rozdelenia. llustrativny vypocet budicich nékladov pri pouziti predpokladu 31.12.2015 ako diia rozdelenia sa nachadza na strane 28.

Alokacia nakladov medzi NewCol a NewCo2

Historické naklady sa podia navrhu NFS rozdeluju medzi NewCol a NewCo2 na zéklade prislusnosti s komerénou alebo nekomerénou éastou NFS. V pripade ak je mozné uréit prislusnost nakladu
sU tieto alokované priamo na jednotlivé Casti v plnej vySke. Tam kde néklady nebolo mozné jednoznacne rozdelit' je pouzity alokacny kIU€, ktory GGD navrhlo v pomere 78:22, teda 78% na

nekomer&nl a 22% na komerénu &ast na zaklade podlahovej plochy buducich stavebnych objektov. NFS navrhuje aby z celkovej vysky 8.3 mil. EUR bolo 6.9 mil. EUR (81 %) alokovanych na
nekomerénu ast projektu z toho 3.3 mil. EUR priamou alokaciou a 3.6 mil. EUR prostrednictvom alokacného kltuc¢a 78:22.

Odportcanie: Navrh, aby nekomeréna ¢ast prevzala Gast nakladov povaZzujeme za opodstatneny, kedZe akcionar skuto¢ne preinvestoval finanéné prostriedky na to, aby sa projekt
dostal do sGi¢asného Stadia. Zaroven viak navrhujeme pri alokacii vychadzat z i) hodnoty zahrnutych nakladov pre projekt rozdelenia a zvazit ii) narast participacie
komercnej Casti na spoloénych nakladoch, vzhladom na skutognost, Ze vystavba narodného futbalového Stadiéna vytvori podmienky pre existenciu komeréného subjektu. Preto

na nealokované naklady navrhujeme zvazit aj iny klG¢ napr. podla odhadovanych rozpoc€tovych nakladov (67:33). KedZe v tomto pripade ide o komerénu otazku negociacie oboch
stran, pripravili sme ilustrativny vypocet alternativy.
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Uvod
Manazérske zhrnutie (2/5)

WELEEEICEEN Sumar rozdelenia nakladov

= Na zaklade naSej analyzy nakladov sme navrhli nasledovné Gpravy rozdelenia nakladov medzi komeréna a nekomerénua cast’ projektu:

= Z celkovej vySky nakladov 8.3 mil. EUR, z ¢oho:

Porovnanie alternativ rozdelenia nakladov
- Priamou alokaciou 3.4 mil. EUR, z ¢oho komerc¢na ¢ast' 1.7 mil. EUR a nekomerc¢na ¢ast' 1.7 mil. EUR

Priamo Pomerne Porovnanie s
- Nepriamou alokéciou 4.9 mil. EUR z ¢oho v s o Celkom névrhom GGD
mil. EUR KENC KC NC KE NG KC NG
= Komercna Cast' 1.6 mil. EUR a nekomercéna ¢ast' 3.3 mil. EUR. Navrh GGD 0433 1.03.6 15 6.9
= Sumarny prehlad alternativ sa nachadza v tabulke oproti. Alternativa (67:33) 177 1633 34 50 19 (19

= Odhadované budice naklady ktoré vznikni medzi 1.9.2015 do 31.12.2015 (ilustrativny datum rozdelenia) dosahuju na zaklade uzatvorenych zmlav 0.7 mil. EURV/ac na str. 28.

= Odportcanie: Schvalit navrh a poverenie negociaénému timu na negociéciu rozdelenia nakladov s protistranou.

Inyestiéné = Buduce investi¢né naklady nekomerénej ¢asti odhadol NFS maximalne vo vyske 68 mil. EUR (finalna hodnota bude znama na zaklade verejného obstaravania). Prebiehajice VO2 v nekomerénej
naklad Casti je v hodnote 45 mil. EUR a tyka sa hrubej stavby narodného futbalového Stadiéna, na ktory budu nadvazovat VO3 na technické vybavenie Stadiéna a VO4 na dokoncenie objektu
obcianskej vybavenosti, ktora by v budtcnosti mohla slGzit napr. ako Narodné olympijské centrum. Viac na str. 34.
Zdielana infrastruktura, vyvolané investicie, iné podstatné prekryvajtice sa ¢innosti a aktiva

= Vyvolané investicie: V sivislosti s vystavbou NFS vznikaju vyvolané investicie, nachadzajice sa mimo areal NFS, v hodnote 1.5 mil. EUR ktoré pri siasnom rozdeleni investiénych nakladov
znasa v plnej miere NewCo2. Viac na str. 33.

» Odportcanie: Navrhujeme aby doslo k spoluti¢asti NewCol na vyvolanych investiciach NewCo2.
Zdiel'ana infrastruktura: V jednotlivych Gastiach projektu bola identifikovana zdielana infrastruktura, ktord by mala byt vystavana jednou stranou no pouzivanie bude vyZzadované oboma
stranami. NFS identifikovalo celkom 26 objektov zdielanej infrastruktiry, z ktorych 7 v predpokladanej investiénej hodnote 2.5 mil. EUR v komerénej asti a 19 objektov v hodnote 2.0 mil EUR v
nekomerénej Casti. Viac na strane 32.

= Odportucanie: Navrhujeme aby investiéné a budice prevadzkové naklady ako aj pravny a uzivatelsky vztah k tejto infrastruktiare bol zhodnoteny a dohodnuty v kooperacnych

zmluvéach s nekomercnou €astou pred samotnym rozdelenim a prevzatim projektu.

Fyzické napojenia komercnej a nekomerénej €asti: Vzhladom na skutoénost, Ze existujd fyzické prepojenia medzi ¢astami patriacimi pod komerénu a nekomerénu ¢ast, povazujeme za
opodstatnené preskimat vzajomny vplyv takychto napojeni na investicné naklady jednotlivych €asti, ktoré z danych prepojeni vznikaju. Za podstatné povazujeme najma umiestnenie

polyfunkéného objektu s bytmi komerénej asti na zakladoch a plate vybudovanymi nekomerénou ¢astou, ako aj ukotvenie strechy Stadiéna na administrativnej budove postavenej komerénou
Castou.

= Odportcanie: Navrhujeme pripravit technické stanovisko, ktoré uréi vysku dodatoénych nakladov a ich spravodlivé rozdelenie medzi Gasti (najma zakladania a stavby a
inych stavebnotechnickych nakladov), ktoré nekomeréna ¢ast vynalozi v slvislosti s vystavbou objektov komerénej ¢asti. Viac na str. 31.
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pokrac.
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Uvod
Manazérske zhrnutie (3/5)

Investi¢né naklady energetického hospodarstva: Navrh projektu poéita s vystavbou kogeneragnej jednotky na vyrobu elektrickej energie a tepla, ktora je dimenzovana na cely projekt
véitane nekomercnej Casti ako aj predaj do siete. Na zaklade diskusii s GGD rozumieme, Ze v pripade aplikovania alternativneho rieSenia s pouzitim diesel agregatov s vyrobou pre Gcely
Stadiénu a napojenia na dodatocny odber z verejnej siete je mozné dosiahnut Gsporu investi¢nych nékladov o 3.1 mil. EUR.

Odportcanie: Téato alternativa by mala byt dalej analyzovana s cielom minimalizovat nutné investicie a v pripade pozitivneho stanoviska zabezpedit Gpravu vo VO. Viac
na str. 35.

Dodatoc¢né naklady na dostavbu objektu obéianskej vybavenosti - naklady na dokonéenie Easti stavby Stadiona (v siéasnosti definované ako nakupna pasaz), ktoré sa nachadza pod

roviou plata v SO 005 NFS v stcasnosti nie je zahrnuté VO2 a VO3 (s vynimkou hrubej stavby) a teda ani v rozpoéte stavby. Predbezné dodatoéné naklady odhaduje NFS/GGD na Grovni 3.5
mil. EUR.

Odporucanie: V spolupraci s technickym poradcom definovat presny Gcel vyuzitia Casti a zahrnutie realizacie do VO. Viac na str. 34.

Parkovacie plochy: Sugastou objektu Narodného Futbalového Stadidéna (SO 003) je aj suterén s 994 parkovacimi miestami. Pre Gcely stavebného povolenia NFS deklaroval poZzadovanych

1,635 parkovacich miest. Rozdiel medzi poZiadavkou a po&tom vlastnych parkovacich miest bol na zéklade vyjadrenia GGD zabezpegeny formou budticeho prenajmu parkovania v okoli NFS.
PozZiadavky na parkovanie podla Standardov UEFA (150 VIP parkovacich miest a priestory pre technické a TV vozy) su tiez naplnené. Na zéklade informéacie od GGD, pre potreby komer¢nej
Casti bude pozadovat dlhodoby prenajom priblizne 500 miest.

Odportcanie: Navrhujeme aby v dal3ej faze bolo technickym expertom potvrdené, Ze $tadion bude disponovat postacujiicou kapacitou parkovania beznou pre podobné stavby aj v
pripade naplnenia potreby zo strany komercnej €asti. Navrhujeme dalej vstipit' do rokovani o komerénych a zmluvnych podmienkach prenajmu za komeréne beznych podmienok
Viac na str. 36.

Pri realizacii rozdelenia NFS bud( medzi uzatvorené kltgové zmluvy stvisiace s prevadzkou NFS v budlcnosti okrem inych patrit: i) Zmluva o rozdeleni i) Zmluva o kiipe obchodného podielu v
New Co 2 spolu s garanénymi zmluvami tykajacimi sa minulych zavazkov, iii) zmluva o Uvere a vysporiadani zavazku z titulu rozdelenia iv) Zmluva o spolupraci medzi NewCol a NewCo2, ktora
ur€uje vyuzivanie a prava k zdielanej infrastruktdre, stcinnost oboch stran pri vystavbe a prevadzke, prenajme parkovacich miest, a dalSie; v) Najomna zmluva o prenajme Narodného
Futbalového Stadiéna a iné. V priebehu procesu sme obdrzali prvé navrhy niektorych zmlav.

Odporucanie: Kedze ide o komplexnd tému vyzZadujicu si dokladnud pravno-technicku pripravu pred rokovanim o zmluvach navrhujeme zostavit tim, ktorého Glohou bude pripravit a
rokovat o detailnych podmienkach zmlGv s cielom zakomponovat zmeny a dohodn(t finalne znenie pred samotnym rozdelenim spolo&nosti NFS a prevzatim zavazku za ast’
dohodnutych historickych nékladov zo strany Statu.

Zmluvu o spolupraci bude potrebné v dalSej faze detailizovat, aby pokryvala vSetku existujicu spolo€nu infrastruktiru a oblasti budlcej spoluprace ale aj suc€innost’ po€as vystavby, kedze
jednotlivé objekty oboch €asti su na sebe zavislé a bez sucinnosti oboch stran nebude mozné projekt Stadiona (ani komercnej Casti) dokoncit tak ako je navrhnuty. Komeréné podmienky
obsiahnuté v navrhu najomnej zmluvy predstavuju prvotny navrh, ku ktorému protistrana oakava pripomienky. Podmienky ndjomnej zmluvy by mali vychadzat zo Standardov obdobnych zmlav v
Eurdpe.

Spolo€nost GGD ma uzavrett platnd zmluvu o developerskej ¢innosti, podla ktorej by mala vykonavat €innost’ developera na cely projekt v€itane komerénej a nekomercnej €asti do kolaudacie
stavby.

Odporucanie: Navrhujeme, aby pocas prevzatia projektu bol zvaZzené obstaranie nového subjektu, ktory zabezpeci developersky dostavbu Stadiona s cielom oddelit zodpovednost za
komer€na a nekomerénu €ast' a zabezpec€enie nezavislosti zodpovednosti za stavbu oboch €asti. Zaroven navrhujem e v takom pripade uzavriet dohodu o ukon€eni zmluvy bez
sankcii a dodatocnych nakladov pre nekomerénu cast.
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Uvod
Manazérske zhrnutie (4/5)

NFS ma uzatvorené tri ngjomné zmluvy s Hlavnym mestom SR Bratislava. Z toho dve na dobu uréitt do 12.2.2058: i) prenajom 54,414 m2 pre G&ely narodného futbalového Stadiéna s roénou
vySkou najomného 33.19 EUR (08-83-1084-07-00), ii) prendjom 3,031 m2 pre pod komerénymi ¢astami - administrativna budova a polyfunkény objekt s roénou vyskou ndjomného 48 tis. EUR
(do kolaudacie) resp. 51 tis. EUR (po kolaudacii) (08-88-0820-14-00). Tretou zmluvou je prenajom 3,370 m2 ulice Bajkalska za komerénych podmienok od 1.1.2016 do kolaudéacie s ro€¢nou
cenou 54 tis. EUR (08-83-0602-14-00). Prvé dva najomné vztahy prechadzaji z ekonomického hladiska za jednotlivymi €astami, teda komerénou a nekomerénou ¢astou, naklady tretej zmluvy
navrhuje GGD rozdelit podla aloka¢ného kl'G€a. Navrhujeme, aby sa na tento naklad pouZil findlne dohodnuty alokacny klG¢.

= Najomné zmluvy aj ked' st rozdelené na komeréne a nekomeréne vyuzivany pozemok su na seba naviazané ako celok a v pripade neplnenia zmluvy jednou stranou (napriklad Komerénou ¢astou)
moze byt ovplyvnena aj platnost druhej (Nekomercnej Casti alebo opacne). Viac na str. 22.

= Odporucanie: Kedze platnost najomnej zmluvy je kriticky dolezitym predpokladom prevadzkovania $tadionu, pricom platnost bude zavisla aj na plneni povinnosti z najomnej zmluvy
tretou stranou (komerénou €astou bez vplyvu Statu) je potrebné zohl'adnit' toto riziko pri rokovani o spolupraci a rokovat' o adekvatnom uisteni s cielom minimalizovat' toto riziko. Za
tymto Uc¢elom odporti¢ame vykonat detailnt pravnu analyzu moznosti postupu a Gprav v zmluve o spolupraci, pripadne inych zmluvéach.

= Rozdelenim NFS, a.s. na dve nastupnicke spolo&nosti déjde k rozdeleniu a preceneniu aktiv, pasiv a vlastného imania na dve samostatné nastupnicke spolo&nosti. Podl'a navrhu GGD by na kazdi
spolo¢nost mali prejst aktiva (najmé kapitalizované naklady) patriace jednotlivym €astiam a zavazok voci skupine Grafobal vo vySke uznanych alokovanych nakladov. Navrh GGD predpoklada,
Ze na NewCo 2 (nekomerénu ¢ast) bude alokované negativne vlastné imanie vo vyske 535 tis. EUR (spdsobené alokaciou Casti historickej straty ktora prevySuje preceriovaci rozdiel).
u Odportéanie: Kvoli pravne obchodnym rizikdm spojenym s rizikom prediZenia neodpori&ame prebrat spolognost, ktora bude po rozdeleni mat' negativne viastné imanie. Navrhujeme,
aby NFS pred samotnym rozdelenim kapitalizovala ast' historickych nakladov do vlastného imania a na NewCo 2 bola alokovana minimalna zakonom poZzadovana kladna Groven
zakladného imania.

= Rozdelenim NFS, a.s. na dva samostatné pravne subjekty zaroveri zanika povodna NFS, a.s. Kazda z nastupnickych spolognosti je povinna plnit vietky prisluné povinnosti (zname aj nezname)
spolo¢ne a nerozdielne. Veritelia mdzu pozadovat plnenie vSetkych zavazkov (finanénych, danovych, atd.) od ktorejkolvek nastupnickej spolo¢nosti bez ohladu na prislusnost’ zavazku ku
komer€nej alebo nekomercnej Casti.
= Odporucanie: Kedze predpokladom je, Ze stat prostrednictvom NewCo2 by mal na seba prevziat vyhradne zndme zavazky pri rozdeleni, bude nutné definovat mechanizmus
odskodnenia zo strany Grafobal, ktorym $tat bud' od$kodni za akékolvek straty a zavézky, ktoré mu vznikna v stvislosti s historickymi aktivitami NFS, napriklad: mimostvahové
financovanie, rucenia voci tretim stranam, vydané zmenky, pokuty, pendle, zavazky plynice zo zmllv, darfiové a iné verejné zavazky.

= Navrhujeme preto rokovat' a implementovat v zmluvnej dokumentécii 0 mechanizmus ochrany véitane vyhlaseni a zaruk, sfubu odSkodnenia, zmluvnych pokut v prospech NewCo 2.
Zaroven by mal byt dohodnuty mechanizmus finanénej garancie zabezpecujici Uhradu takychto narokov v pozadujicej miere ak takato udalost v budicnosti nastane. Detailny
mechanizmus ochrany by mal byt sti¢astou transakénej dokumentécie a dohodnuty pred samotnym rozdelenim spoloénosti NFS, a.s.
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Uvod
Manazérske zhrnutie (5/5)

Dariové priznania NFS za roky 2009 aZ 2014 neboli predmetom dafiovej kontroly (okrem kontroly zameranej na DPH za zdafiovacie obdobie Februar 2009). Zarovefi, v si&asnosti v NFS podia
nam poskytnutych informécii neprebiehaji Ziadne dariové kontroly. K 14. oktébru 2015 spravca dane z prijmov neeviduje Ziadne nedoplatky na daniach zo strany NFS, avSak z dévodu
otvorenych zdanovacich obdobi, ktoré v budlcnosti eSte budd moct’ byt podrobené dariovej kontrole.

= Vzhladom na planované aktivity nekomerénej €asti sme porozumeli, Ze v budicnosti nebude nekomeréna €ast' generovat zisk. Z tohto dévodu predpokladame, Zze nekomeréna €ast nebude

dosahovat ani kladny zaklad dane, a preto zistené darové rizikd nepovaZzujeme za materiélne.
= Odporucanie: V kipnej zmluve od predavajiceho pozadovat dafové garancie.

Z analyzy zmliv o prevode akciovych podielov vyplynulo, Ze 100 % vlastnikom akciového podielu v NFS, je spolognost’ SK Slovan Bratislava futbal, a.s., ktora nadobudla 900 ks. akcii od
spolo¢nosti AMAURY MANAGEMENT LIMITED. Na zaklade zmluvy o prevode cennych papierov je 900 ks akcii splacanych ro¢ne sumou 1.000.000,- eur az do roku 2017.

V doésledku neuhradenia kupnej ceny akcii by predavajici mohol odstapit od zmluvy, v désledku ¢oho by si zmluvné strany museli plnenia vratit.
= Odportéanie: Zaviazat NFS uhradit zostavajucu kipnu cenu pred realizaciou projektu Rozdelenia

Spoloénost uskutoénila vyrub stromov - rozhodnutie Mestskej asti Bratislava- Nové Mesto &.k. STAR- 179/Zm/2014/AKM, ZPaUP- 1660/2013/AKM zo diia 04.02.2014

NFS ma zaujem preniest platbu na Hlavné mesto SR Bratislavu, ich stanovisko vSak povaZzujeme za prisne tGéelové. Vzhladom na pravoplatnost rozhodnutia hrozi moZnost exekcie.

= Odportcanie: Zaplatit sumu uréenu rozhodnutim a nasledne toto rozporovat, ak bude zaujem zo strany komerénej a nekomercénej Casti
m  Preskumat ¢i bolo nevyhnutné stromy vyribat podla projektu vypracovaného projektantom, ak ano, rozdelit' platby podla klti¢a na komerénd a nekomerénu cast.

= EXPO LINE, s.r.0. sa zaviazal objednavatelovi NFS na vypracovat architektonicki $tadiu, ako aj dalSie €innosti v zmysle zmluvy. Dodatok &. 3 k zmluve nebol uzavrety na zaklade verejného
obstaravania, je mozné zvazit jeho uskutocnenie alebo prevzatie uzavretého dodatku €. 3 akceptovat vzhladom na kontinuitu zmluvy.

= Odporucanie: Dopracovat do textu zmluvy sthlasy autora potrebné na vykonanie architektonickych zmien diela a doplnenie projektu.

= Tribdna bude stavebne stc¢astou administrativnej budovy, bude potrebné toto v zmluve o spolupréci alt. zmluve o dielo vySpecifikovat a stavebne, dizajnovo a funkéne skoordinovat'.

= Odporucanie: Do zmluvy o spolupraci zapracovat povinnosti NewCol pri vystavbe administrativnej budovy v Gasti Stadiéna dizajnovo, funkéne a materidlovo zosuladit' éast
tribny pri administrativnej ¢asti so zvySkom Stadiénu, resp. povinnost newCol zadat' vystavbu rovnakej spolo¢nosti, ktord zabezpeci vystavbu Stadiéna.

Narodné tenisové centrum, a.s. poskytuje na zaklade zmluvy spolognosti NFS reklamny priestor. Zmluva bola uzavreta na dobu uré&it, od 12.4.2012 do 31.12.2021, cena 40.000,- EUR/rogne.
= Odporucanie: Kedze neexistuje komerény dévod pre¢o by uvedena zmluva bola potrebna pre G&ely NewCo2, previest na NewCol. Stvisiace vyhlasenie v transakénej dokumentécii.
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Uvod
Odhadovany ¢asovy harmonogram

(Odhadovany ¢asovy harmonogram

November 2015 December 2015 Januar 2016 Februar 2016
Cinnost 2-6.119-13.11 16-20.11 23-27.11 31-4.12 7-11.12 14-18.12 21-25.12 29.12.-1.1. 4.-8.1.11.-15.1. 18.-22.1. 25.-29.1. 1.-5.2. 8.-12.2. 15.-19.2. 22.-26.2.

Spréava z due diligence

Priprava odbornych posudkov:
Stadia uskutognitelnosti

Posudok statika

Posudok k energetickej Casti

Posudok k parkovacej situdcii

Precenenie hodnoty majetku a zavazkov
Zmluvné rokovania
Rokovanie o rozdeleni nékladov a vyvolanych investicif
Rokovanie transakénej dokumentacie a)
Zmluva o developerskej ¢innosti GGD, financovani

Rozhodny den 29.2.2016

Uzavretie G¢tovnych knih zanikajicich spolo¢nosti,

hotovenie G&tovnej zavierky NFS, a.s.
vyhotovenie ugtovnej zavierky 26.2.2016

Pozn.: a) Kipna zmluva, Zmluva o spolupraci, Prendjom Narodného Futbalového Stadiona, Projekt rozdelenia, Zabezpe&ovacie zmluvy Zdroj:
Analyza KPMG
= Odhadovany €asovy harmonogram vychadzajici z predpokladu potreby realizacie verejnych obstaravani na technickych poradcov.

= Vzhladom na mnoZstvo komeréno-pravnych vztahov ktoré bude potrebné dojednat v suvislosti s projektom Rozdelenia, o€akavame Ze rozhodny den nenastane skor ako v
roku 2016.
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Uvod
Rozdelenie nakladov

Znazornenie alternativ rozdelenia historickych nakladov 8.3 mil. EUR a)

Vyska nakladov

®m  Podla navrhu GGD vSetky historické a budice naklady (do dia rozdelenia)
sa budu v zmysle navrhovaného projektu rozdelenia delit medzi

&na Gast: 6. il. Komeréna ¢ast: 1.5 mil. EUR ’ ; . . = o
Nekomeréna Cast: 6.9 mil. EUR nastupnicke spolocnosti: komeréna (NewCol) a nekomeréna (NewCo2).

f 1 ®  Hodnota néakladov k 31.8.2015, ktoré st predmetom rozdelenia je 8.3 mil.

EUR.

Rozdelenie historickych nakladov

m  Podla ndvrhu GGD by na nekomerénu ¢ast malo prejst 6.9 mil. EUR
historickych nékladov, z ¢oho 3.3 mil. EUR predstavuje priama alokécia.
ZvySné néklady 4.6 mil. EUR z celkovych historickych nakladov sa
rozdeluje na z&klade klG€a 78:22, ¢o predstavuje 3.6 mil. EUR pre
nekomeréna cast.

= Na zaklade naSej analyzy sme pre Ucely vypoctu historickych nakladov
alokovatelnych na nekomercnu €ast znizili naklady o 1.3 mil. EUR.
Uveden& suma znamend néarast priamej alokacie pre komerénu cast.

m  Po Upravach predstavuje priama alokéacia na nekomer¢nu ¢ast' 1.7 mil.
EUR. Spolo€né naklady vo vyske 4.9 mil. EUR sa delia na zaklade
aloka&ného kluca.

= Pre Ucely porovnania sme pripravili kalkulaciu rozdelenia spolo€nych
nékladov 4.9 mil. EUR za pouzitia pomeru, ktory priblizne zodpoveda
ocakavanym stavebnym nakladom komerénej a nekomerénej Casti (66:34;
nekomeréna:komercna).

- Pomer k vySke stavebnych nékladov sa v praxi €asto pouziva ako
1 L ukazovatel' pri stanovovani odmien za vykonané prace. Je to tiez

Nekomeréna ¢ast: 5.0 mil. EUR Komeréna cast: 3.4 mil. pristup pri hodnoteni vy3ky vybranych nakladov v tejto Sprave.

EUR ®  Celkova vy3ka nakladov nekomergnej &asti, vychadzajlic z upravenej
hodnoty nakladov a alternativneho alokacného kluc¢a predstavuje 5.0 mil.
EUR.

= Je v8ak mozné aj akékolvek iné delenie, ktoré vzide zo vzajomnej dohody.

=V uvedenom rozdeleni nie st zahrnuté buduce néklady, ktoré by v zmysle
navrhu GGD mali byt tiez predmetom rozdelenia.

1,0

Radyl Rady2 Rady3 Rady4 Rady5

Na zéklade alokacného kltca sa rozdeluji sa len spolocné néaklady.

Pozn: Alternativny scenér je pocitany na zaklade upravenej vysky nakladov pre ucely nekomer¢nej Casti

© 2015 KPMG Slovensko spol. s r.0., slovenska spolo¢nost' s ru€enim obmedzenym a €len KPMG, siete nezavislych firiem pridruzenych ku KPMG 15
International Cooperative, pravnickej osobe registrovanej vo Svajéiarsku. Vetky prava vyhradené.



Zakladny popis
projektu




Zakladny popis projektu
Vychodiskova situacia

V méji 2015 VIada SR deklarovala
strategicky zaujem na dobudovanie
Narodného futbalového Stadiona.

Projekt Narodného futbalového

Stadiéna je v sucasnosti v 100% . :
vlastnictve spolocnosti SK Slovan ‘I Administrativna t _ - e
Bratislava futbal, a.s., ktora je budova | -  Polyfunkcny objekt

sucastou skupiny Grafobal.

Na zéaklade verejného obstaravania
bola dia 23.7.2015 vybrana

spolo¢nost KPMG za poskytovatela
auditu a por?denstva na podporu ) : - ; PO ST harie
projektu NFS. K Suteren/Parking/Energetika

Racfol] nA . ; Komeréna €ast’ &na &ast
Sucastou navrhu GGD je rozdelenie - Nekomeréna ast

NFS na dve samostatné spolo&nosti:
zostane vo vlastnictve skupiny

Grafobal a bude rozvijat' a Vlastnik 100% SK Slovan Bratislava futbal, a.s. (Skupina Grafobal) 100% &tat

prevadzkovat administrativhu budovu
a polyfunkény objekt s bytmi. Stat
momentéalne zvazuje, Zze prevezme
100% podiel v nekomerénej asti,

= Administrativna budova (17,700 m2); = Stadion so zazemim (22,300 miest na sedenie);

= Suterén (994 parkovacich miest);

i . 5 = Polyfunk&ny objekt skladajuci sa z obchodnych priestorov a
Kl'i¢ovy majetok vo vlastnictve A v bl I yehp = Obgianska vybavenost (14,419 m2);

ktorej sticastou bude objekt 314 bytov _
narodného futbalového 3tadiona, st pdictanel infragiukis - IVEnergetlka
suterén s parkovacimi priestormi a = Cast zdiefanej infraStruktdry = Cast zdielanej infrastruktdry
objekt sldziaci na obciansku ) o ) )

] Odhadované stavebné naklady 30.7 mil. EUR 68 mil. EUR
vybavenost.
Cielom je kolaudacia oboch Casti Najom pozemkov €16 resp. €17/m?rok £€33/rok
NFS do 31.12.2017.

Termin planovanej kolaudacie 31.12.2017 31.12.2017
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Sucast'ou navrhovanej

transakcie su 4 kl'icové zmluvy:

il

Navrh projektu rozdelenia
spoloénosti NFS, ktorou
doéjde k rozdeleniu NFS na
komerénu a nekomerénu
Cast. Sucastou je aj vySka
zavazkov, ktoré
prechadzaju na jednotlivé
spolo€nosti.

Navrh zmluvy o kupe akcii v
NewCo2 (SPA), ktora urcuje
cenu za nadobudnutie akcii
1 EUR a najma zaruky a
vyhlasenia predavajuceho
voci nadobudatelovi. Navrh
zmluvy o spolupraci medzi
NewCol a NewCo2.

Zmluva o spolupraci, ktorou
sa upravuju prava a
povinnosti zmluvnych stran
pri vystavbe a
prevadzkovani narodného
futbalového Stadiona a
komerénych €asti.

4. Najomna zmluva o

prenajme
futbalového

Zakladny popis projektu
Navrhovana Struktura transakcie

Struktira transakcie

3K Slovan Bratislava

futbal a.s. 4. Prenajom
Stadiona -
uhrada za
prenajom
Stadiona
realizovana
formou
zniZenia dlhu,
ktory vznikne
z titulu
prevzatych
historickych
nakladov
(Najomnéa
zmluva)

100% viastnik

Narodny futbalovy
stadion, a.s.

1. Rozdelenie NFS — zanik
pévodnej NFS (Projekt rozdelenia)

100% SK Slovan 100% SK Slovan

NewCo1 NewCo2
Akciova spoloénost

Nekomercna cast’

3.Zmluva o
spolupraci

Akciova spolocénost’
Komercna cast’

2. Kupa 100% akcii
NewCo2 (Zmluva o kupe
akcif)

© 2015 KPMG Slovensko spol. s r.0., slovenska spolo¢nost' s ru€enim obmedzenym a €len KPMG, siete nezavislych firiem pridruzenych ku KPMG
International Cooperative, pravnickej osobe registrovanej vo Svajéiarsku. Vetky prava vyhradené.

Priebeh navrhovanej transakcie:

Rozdelenie spolo¢nosti NFS na dva samostatné
pravne subjekty (NFS tymto dkonom zanikne a nové
spolo&nosti sa stan( pravnymi nastupcami NFS).
Samostatné entity prevezmu aktiva - kapitalizované
néklady spojené s komer¢nou a nekomerénou ¢astou.
Zavazky prejdu na jednotlivé entity na zaklade
komerénej dohody o rozdeleni historickych nékladov
kapitalizovanych v majetku NFS

Stat prevezme 100% na zékladnom imani spolo¢nosti
za odplatu 1 EUR.

Zavazky za prevzaté naklady buda v nekomerénej
Casti zapocitavané voci budicemu najmu narodného
futbalového Stadiona.

Stat prevezme prebiehajice VO2 na nekomeréni &ast
Stat dokonéi vystavbu nekomerénej Easti vo vlastnej
rézii.
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Struktdra budtcich pravnych

vztahov nekomerénej ¢asti budu

urcovat’ najma:
1. Prenajom pozemkov
(Zmluvy s Hlavhym

mestom SR Bratislava)

2. Zmluva o spolupraci
medzi komercnou a

nekomercénou c¢ast'ou

3. Zmluva o prenajme
narodného futbalového
Stadiéna

4. Dodavatel'ské zmluvy
suvisiace s vystavbou
narodného futbalového
Stadiona (zmluvy so

zhotovitel'mi diela,

development, financovane

a dalSie)

Zakladny popis projektu
Navrhovana schéma pravnych vztahov

llustracia kl'a€ovych zmluvnych vztahov

1. Zmluvy o
prenajme
pozemkov =1 avné mesto
Skupina Akcionar : :- |
Grafobal . 2. Zmluva o : 1. Zmluvy o
~ spolupraci I prenajme
' “\ : pozemkov
I < : ‘ '
‘ * 100% akcionar
: 100% akcionat . :
| v
: SK Slovan
! Bratislava futbal, L
| a.s. P -
I
: 4 4. Dodavatelské
Pozn: Sicastou budicich bude aj Lverova zmiuva so skupinou Grafobal. T TTT==~7 1 Zmiuvy

Zdroj  NFS as

1. Nadjomné zmluvy na pozemky

= Hlavné mesto SR Bratislava ma s NFS uzatvorené 3 zmluvy o
prenajme pozemku. Tie prejdu nerozdielne na obe nastupnicke
spolocnosti.

= NewCol bude v zmysle Zmluvy o ndjme pozemku zo dna
5.11.2014 uzatvorenej na dobu urcitl do roku 2058 platit' za
pozemky pod komerénymi nehnutelnostami sumu 16 resp. 17
EUR/m2/rok.

= NewCo2 bude v zmysle Zmluvy o najme pozemku zo dfa
12.2.2008 na dobu 50 rokov platit za pozemky pod nekomerénou
Castou sumu 33.19 EUR/rok.

= Zmluva na prenajom Casti ulice Bajkalska zo dria 10.11.2014,
ktora nadobuda Gcinnost od 1.1.2016 na dobu neurcitl v cene
16 EUR/m2/rok, celkovo 54 tis. EUR/rok.

© 2015 KPMG Slovensko spol. s r.0., slovenskéa spolo¢nost' s ru€enim obmedzenym a ¢len KPMG, siete nezavislych firiem pridruzenych ku KPMG
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2. Zmluva o spolupraci medzi komerénou a nekomerénou ¢ast'ou

= Zmluva, ktorou sa upravuju prava a povinnosti zmluvnych stran
pri vystavbe a prevadzkovani narodného futbalového Stadidna a
komercénych €asti, ako aj napr. zdielanie nakladov z ndjomnych
zmlav s Hlavnym mestom SR Bratislava.

ZabezpecCenie pristupu k zdielanej infrastruktire, spolutcast na
investicnych nakladoch, pripadné dodavky energii, parkovanie a
dalSie.

3. Najomna zmluva

= Zmluva bude upravovat prendjom Narodného futbalového

Stadidna a ostatné

= BlizSie informacie o navrhovanych zmluvach sa nachadzaju na

sprave z pravneho due diligence.

Zmluva o Gvere a vysporiadani zavazku z titulu rozdelenia.
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m Zakladny popis projektu
Aktualny stav projektu

Na stavbu Stadiéna a ostatnych

Existujuce povolenia (klI'iCové)

= Uzemné rozhodnutie €.UKaSP-2009/1566/R/FME pravoplatné zo
dna 11.02.2010

= Uzemné rozhodnutie ¢. UKaSP- 2011/2012/2383/HAK/28
pravoplatné zo dna 24.09.2012

= Stavebné povolenie €.UKaSP2013/93/Vim- 27 pravoplatné zo dfia
17.04.2013 pre SO 001 Priprava lizemia a staveniska

= Stavebné povolenie & UKaSP2013/573/Vim- 44 pravoplatné zo
dna 13.06.2013 pre hlavné stavebné objekty

hlavnych objektov je vydané
uzemné rozhodnutie, stavebné

povolenie, Ziadne povolenie

nebrani k zacatiu stavebnych
prac.

Povodny objekt Stadiona bol
kompletne zdemolovany a Stav vystavby

stavebna sut transportovana, = Ukongené bracie prace

resp. predana zhotovitel'ovi

= Ukoncené vykopové prace

demolacnych prac. -
. ” Verejné obstaravanie

Zdroj: NFS

= Ukoncené VO 1 - vykopové prace

= Prebiehajuce VO 2 na hrubu stavbu

Vykopové prace ukoncené

potila predmetu zadania = Planované VO 3 na dovybavenie Stadiéna a objektu SO 005

verejného obstaravania, prace Dalsie kroky realizacie vystavby

= UkoncCenie verejného obstaravania (predpokladané otvaranie
cenovych pontk 9.11.2015)

= Podpis zmluvy so zhotovitelom stavebnych prac

odkontrolované na zaklade
pritomnosti stavebného dozoru
pocas prac.

Ku kolaudacii je nutné = Vypracovanie realizacnej dokumentacie (VO2)

vybudovat' dopravné stavby, ku = Zacatie stavebnych prac

T (23 [ elife LS = Poziadat o stavebné povolenie pre dopravné stavby

samostatné stavebné povolenie. o
= Kolaudacia do 31.12.2017

Zdroj: NFS
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NFS sa bude delit’ na komerént

a nekomercnu cast'.

Predmetom komercnej Casti je
17.poschodova administrativha
budova elipsovitého tvaru a 24
podlazna vyskova budova s
dvomi 9-podlaznymi ¢ast'ami
uréené pre byty od 3.NP. Pod
komerénu cast’ patri aj
obchodna pasaz na 2.NP.
Predmetom nekomercénej Casti je
narodny futbalovy Stadion, plus

obcianska vybavenost’ na 1.NP.

Povodne zvazovana €ast’
objektu SO 005 - 5 podlazna
budova uréena ako budova
televizie so Studiami nie je
predmetom VO2 a neuvaZuje sa

s jej vystavbou.

Zakladny popis projektu
Navrhované rozdelenie vlastnictva

Navrhované rozdelen

ie vlastnictva

o

Komeréna cast’
= Stavebny objekt SO 004 administrativna budova

= Stavebny objekt SO 005 od Urovne + 6,000 m skladajuci sa z

obchodnych priestorov od 2.NP, byty (314 bytov)

Nekomeréna cast’

= SO 003 Narodny Futbalovy Stadion

= SO 005 do Urovne 6,000 m (1.NP) ur¢en pre ob&iansku
vybavenost' s celkovou plochou 14,419 m2 (v originalnej
dokumentéacii definovana ako nakupna pasaz).

Nekomer¢na Cast

Komer¢na Cast’

Cast objektu SO 005 (nie je predmetom VO 2 a GGD v
sUcasnosti neuvazuje s vystavbou)

SO005

jaz.

|
—

88

o .

——
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Zakladny popis projektu

V ramci projektu NFS su ‘;\?: 7 p : A /QK;\Z;\\:\ ){?
uvedené pozemky prenajaté od ¥ 4 NN

hlavného mesta Bratislavy na
dobu urciti do roku 2058:

- 54,414 m2 pre nekomeréné
ucely: cena najmu je 33.19
EUR za rok

- 3,031 m2 pre komercné
ucely s cenou najmu 48

tis. EUR rocne

Od 1.1.2016 do kolaudacie je v
najme aj 3,370 m2 Bajkalskej
ulice s ro€nym najmom 54 tis.
EUR.

© 2015 KPMG Slovensko spol. s r.0., slovenska spolo¢nost' s ru€enim obmedzenym a €len KPMG, siete nezavislych firiem pridruzenych ku KPMG
International Cooperative, pravnickej osobe registrovanej vo Svajéiarsku. Vetky prava vyhradené.

Podorys NFS s uvedenim existujuce pravneho titulu uzivania

Zakladné informacie o najomnych zmluvach

Zmluva o najme pozemku €. 08-83-0602-14-00
= Prendjom Bajkalskej ulice

= Doba najmu: od 1.1.2016 do kolaudacie objektov
dopravnych stavieb

= Vymera: 3 370 m2
= Cena najmu: 16 EUR/m2/rok, roéne 53 920 EUR

Zmluva o najme pozemku €. 08-88-0820-14-00

= Prenajom Casti pozemkov pod administrativnou ¢astou a
obcianskej vybavenosti

= Doba najmu: od 05.11.2014 do 12.08.2058
= Vymera pozemkov: 3 031 m2

m Cena najmu:16 EUR/m2/rok, resp.17 EUR /m2/rok po
kolaudéacii objektu, ro€ne 48 496 EUR, resp. 51 527 EUR

Zmluva o najme pozemku €. 08-83-1084-07-00
= Prendjom pozemkov pre Stadion

= Doba ngjmu: od 12.02.2008 do12.02.2058

= Vymera pozemkov: 54 414 m2

= Cena najmu: 33.19 EUR za cely pozemok

Majetok vo vlastnictve NFS -

= Vymera: 1 724 m2
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Zakladny popis projektu
Aktualny kontext projektu

KPMG'

Vlastnictvo:

Kraéové miTniky NFS$

V roku 2006 bola zalozena
spolo€nost’ Narodny futbalovy
Stadion, a.s.

V sucasnosti je 100%
vlastnikom spoloénost’ SK

Slovan Bratislava futbal, a.s.,
sucast’ skupiny Grafobal

vlastnena p. lvanom Kmotrikom. Projekt ¢. 1: 2008 -2011

Podpora projektu NFS:

Projekt €. 2: 2012 - suCasnost’

Hodnota kapitalizovanych nakladov

Dotacia pridelena v roku 2013
vo vySke 27.2 mil. EUR mala
pokryvat’ 40% nakladov na
vystavbu nekomerénej casti
narodného futbalového
Stadiéna.

V maji 2015 deklarovala Vlada
SR strategicky zaujem na
realizaciu Narodného
futbalového Stadiéna (vyluéne

nekomercnej €asti).

© 2015 KPMG Slovensko spol. s r.0., slovenska spolo¢nost s ru¢enim obmedzenym a ¢len KPMG, siete nezavislych firiem pridruzenych ku KPMG
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2006 2007 2008

’
4.5.2006
Zalozenie
spolo¢nosti NFS, a.s.
Akcionari: Slovensky
futbalovy zvéz,
SK Slovan Bratislava
futbal a.s.,
ARTMEDIA, a.s. a

20102011 2012 20‘?’5T

2014

I

2015

I

!

10.5.2013 Vydanie

| stavebného konania

10.6.2013 Uznesenie viady
SR €. 400 o zabezpeceni
financovania vystavby
Narodneho futbalového
stadiona

15.8.2013 Podpis Zmluvy o
podmienkach poskytnutia
dotacie na vystavbu
narodného futbalového
Stadiona medzi
Ministerstvom Skolstva, vedy,
vyskumu a Sportu so
spolocnostou Narodny
futbalovy stadion, a.s., kde
suma dotacie je €27.2 mil.

4.5.2015 Vyhlasenie
Ivana Kmotrika o
ukonéeni projektu
vystavby futbalového
Stadiona s
odportéanim, Ze
vlastnikom by mala
byt Vlada SR, alebo
mestska cast

5.5.2015 Deklaracia
strategického zaujmu
Vlady SR na
realizacii projektu
Narodného
futbalového
Stadiona.
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Zhrnutie klaCovych zisteni
1.1. Rozdelenie spolo€nosti

VSeobecné implikacie

m Prévne aspekty rozdelenia spolo¢nosti

Dve moznosti: a) rozdelenie a transfer aktiv a zavézkov do dvoch novo
zalozenych entit (€o rozumieme, je preferovand moznost) b) rozdelenie a
néasledné rozdelenie aktiv a zavazkov do existujucich spolo¢nosti.

V pripade oboch moznosti, je kazda z nastupnickych spolo¢nosti povinna
plnit vSetky prislusné povinnosti (zname aj nezname) spolocne a
nerozdielne. Veritelia mézu pozadovat' plnenie vSetkych zavazkov
(finan¢nych, dafovych, atd.) od ktorejkolvek nastupnickej spolo¢nosti.

Uttovné aspekty
Rozhodny den rozdelenia (den od ktorého niekto kona v mene zrusene;j
- spolo¢nosti) méze byt pred datumom Gcinnosti (registracia do

Obchodného registra). Akékolvek skuto¢nosti, po rozhodnom dni, ktoré
tvoria sucast' Uctovnictva zruSenej spolo¢nosti, st zau¢tované
néastupnickou spolo¢nostou. V pripade, Ze nastupnicka spolo¢nost
neexistuje, ma uctovnictvo nadalej viest spolo¢nost, ktora méa byt
zruSena az do zaloZenia nastupnickej spolo€nosti.

VSetky aktiva a zavézky spolocnosti, ktord ma byt zruSena, maju byt
precenené na realnu hodnotu. Precenenie ma byt vykonané ku dfiu
predchadzajucemu rozhodnému driu. Nie je nutny znalecky posudok.

Danové aspekty
Nadobudnuté aktiva m6Zu byt ocenené v ich historickej dafiovej hodnote
alebo v reélnej hodnote (moznost). Ak si aktiva ocenené v realnej
hodnote, rozdiel medzi historickymi ndkladmi a realnou hodnotou bude
obsiahnuty v dafovom zéklade (bud rozdelenej spolo¢nosti alebo
nastupnickej spolo¢nosti). Rozdiel mdze byt obsiahnuty (i) v jednom
darnovom obdobi, alebo (ii) po¢as siedmich po sebe nasledujucich
danovych obdobi.

Konkrétne implikacie

Stat by sa mal stat' 100% vlastnikom v jednej z
novovzniknutych spolo€nosti, na ktor prejdd
vSetky pravne vztahy existujice ako aj minulé
tykajuce sa nekomerénej Casti, zaroven vSak
bude mat nerozdielne zavazky, ktoré nie je
mozné alokovat, alebo zavazky z komerénej
Casti, ak sa protistrana rozhodne svoje zavézky
néarokovat voCi nekomerénej Casti.

Precenenie vSetkych aktiv a zavazkov je
potrebné vykonat ku dfiu predchadzajucemu
rozhodnému driu pre obe asti, komer¢nd a
nekomerénu €ast. Ku dneSnému dfiu sme boli
informovani, Ze sa takéto precenenie pripravuje,
avsak nevideli sme konkrétne znalecké posudky
aby sme potvrdili, ¢i obsahuji vSetky aktiva a
zavazky (komerénu a nekomerénu ast).

Od rozhodného dna, akékolvek skuto¢nosti, ktoré
tvoria sucast U€tovnictva rozdelenej spolo€nosti
maju byt zachytené v Uctovnictve nastupnickej
spolo¢nosti, napr. bude potrebné zabezpecit
vedenie G¢tovnictva v NewCo2, alebo
Gctovnictvo bude nadalej vedené v NewCol
(nutné zaclenit do Zmluvy o Spolupraci) aby boli
zachytené vSetky transakcie.
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LI m rv. r
danové, pravne a ucétovne implikacie

I B B v

Odporicanie

Zakladny predpoklad je, Ze Stat by mal
vylicit' akékolvek zavézky z minulosti iné,
ako tie, o ktorych méa vedomost a
prechadzaji na neho v rdmci rozdelenia
spolo¢nosti. Medzi takéto zavézky patri
napr.:

- Mimosuvahové financovanie
- Rucenia vo¢i tretim stranam-zmenky

- Danové zavazky

Nadefinovat robustny mechanizmus zaruk a

odskodneni v prospech nekomer¢nej Casti

plynucich z historickych vztahov a

zavazkov.

Takyto mechanizmus mdze byt realizovany

nasledovne:

- Komplexnym zoznamom vyhlaseni,
ktoré méa vykonat suc¢asny majitel,

- Dohodnutim vyznamnej pokuty (napr.
500,000 EUR) za poru$enie vyhlaseni, a

- Poskytnutim neobmedzenej garancie zo
strany sti€asného majitela a
poskytnutim osobnych garancii zo
strany stc¢asnych akcionarov.
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Zhrnutie klaCovych zisteni
1.2 V)’/éka a alokacia nakladov Historické nék|ady

Zistenie Analyza [Komentar |
= = NaSou Ulohou bolo preskimat vysku, nevyhnutnost a G€elnost' historickych = Navrhujeme otvorenie
T nékladov v Spqloénf)sti NFS, kttlyré poli vy[1a|oiené ne} pripravu pr.ojektu v komercnych rokova’nl', ktorych

i ) ) podobe v akej ju ma prevziat Stat. Tieto naklady by nasledne mali byt predmetom bude vySka
[Typ nakladu 81.8.2015Zahruté Nezahrnuté® prevzaté vo forme zavazku voéi skupine Grafobal. historickych nakladov, ktoré st
Naklady pripravy a zabezpecenia stavby ("soft costs,) = Od zaloZenia Spolo&nosti bolo k 31.8.2015 kapitalizovanych celkovo 8.3 uznatelné pre G&ely projektu
Projektova cinnost 2,534 2,003 531 mil. EUR nakladov v $truktdre ako st definované v tabulke viavo. rozdelenia.
Developerska ginnost a dozor 1,635 1,245 39 = 7 navrhovaného objemu nakladov sme identifikovali 1.3 mil EUR, ktoré = Navrhujeme zniZit Grovei
Konzultacna Cinnost 89 89 1 navrhujeme vylugit z bazy nakladov alokovatelnych pre NewCo2: nékladov navrhovanych na
Inzinierska Ginnost 297 297 g prerozdelenie medzi komerénu a
Ostatné naklady 16 16 1 nekomeréna Cast projektu.
Naklady stavebnej €asti projektu 4,571 3,650 921|
- Projektova dokumentécia - ¢ast nékladov suvisiaca s
Bracie prace a sivisiace 221 221 ] identifikaciou réznych variantnych rieSeni v rokoch 2008-2011 a nema
\Vykopové prace 1,357 1,357 ] priamu suvislost' s existujicim projektom.
N&jom pozemku 1,578 1,578 1 - . - L, -~ , .
= Vysku nakladov, ktoré priamo suvisia so su€asnym projektom sme
B porovnali s odpora¢anymi hodnotami na zéklade sadzobnika

Najom pozemku 32 32 E UNIKA.

i i i 6,181 5,260 921

Uroky, dane a ostainé prevadzkove naklady - Kapitalizované aroky - ¢ast nakladov na aroky vo vySke 0.4 mil. EUR
Uroky, dane a OPEX 2,146 1,781 365 sa z ¢asového ani vecného hladiska nevztahuje na naklady, ktorych
Spolu 8,327 7,041 1,286 vztah na pripravné prace mozno priamo potvrdit,

- Developerské €innost - naklady vo vyske 390 tis. EUR, z ¢oho Cast

Pozn: (a) Nezahrnuté naklady pre Ucely vypoctu zavazku nekomerénej €asti.

predstavuje naklady suvisiace s pracami v rokoch 20082011, ktora z
Casového hladiska presahuje obvykla dobu developerskej €innosti a
mesacna developerska odmena v suvislosti s projektom po roku 2012
vo vyske 150 tis. EUR.

= V pripade zvySnych nakladov vo vyske 7.0 mil. EUR, sme na zéklade
dostupnych informécii neidentifikovali, Ziadnu skuto€nost, ktora by
indikovala vecny, obsahovy alebo ¢asovy nesulad s projektom a preto
modze predstavovat bazu na ur€enie nakladov projektu.

Zdroj: NFS, a.s.; Rozdelenie celkovych nakladov projektu, Analyza KPMG
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Zhrnutie klaCovych zisteni
1.2 Buduce naklady a ich rozdelenie medzi komerénu a nekomerénu €ast’

Zistenie Analyza | Komentar |
) i} ) =V obdobi medzi 31.8.2015, ku ktorému boli v zmysle tejto spravy pripravené, a Navrhujeme otvorenie
diiom rozdelenia vznikaju naklady stvisiace s projektom NFS, ktoré GGD komeréjn)'/ch rokovanti, ktorych
EUR'000 Plna navrhuje rozdelit medzi obe Casti. predmetom bude vySka nakladov
KedZe NFS je prebiehajuci projekt, povaZzujeme za opodstatnené akceptovat medzi 31.8.2015 a dfiom

Typ néakladu vyska Zahmuté Nezahrnut¢. ™ urcitd vySku nakladov, ktoré do dia rozdelenia vzniknu. Rozdelenia, ktoré su uznatelné

Naklady medzi 1.9. - 30.9.2015 40 10 30 Na zaklade dodanych informécii ku diiu vydania tejto spravy mame vedomost o pre Ucely projektu rozdelenia.

Developerska &innost - uvedenych nakladoch za mesiac September 2015: Navrhujeme zniZit' Groven

Najom pozemkov 12 - 12 - Developerska ginnost v hodnote 40 tis. EUR za vykon stavebného dozoru, nékladov navrhovanych na

Kapitalizované Groky 64 36 28 z ktorej povaZujeme za zahrnutelnych 10 tis. EUR pre projekt rozdelenia, prerozdelenie medzi komercni a
116 76 70 nekomerénu Cast' projektu.

Kapitalizované aroky v hodnote 64 tis. EUR, z ¢oho za zahrnutelné

. - . ) > m Nezavisly audit k vySke a alokacii
povaZujeme 22 tis. EUR, za pouZitia rovnakych predpokladov ako pri

Ocakavané naklady od 1.10.2015 do 31.12.2015

Developerska &innost' 420 330 90 L L nakladov kapitalizovanych medzi
j vypocte historickych drokov. 31.8.2015 a dfiom rozdelenia.
Najom pozemkov 12 - 12 o _
Kapitalizované troky 195 111 84 - Né&jom pozemkov v hodnote 12 tis EUR.
657 a1 186 V obdobi Oktéber - December 2015 bud( vznikat dalSie naklady. V pripade, ak
Spolu =43 787 758 by bol defi rozdelenia 31.12.2015, buduce naklady sa budi obsahovat:

Developerska €innost v hodnote 420 tis. EUR (z ¢oho 300 tis. EUR
predstavuje jednorazova developerskd odmena a 120 tis. EUR mesacna
u odmena za vykon stavebného dozoru).

Pozn.:  Uvedené je ilustrativny vypocet. Nie st obsiahnuté vSetky budice naklady.
Zdroj:  NFS$, a.s., KPMG analyza

Kapitalizované aroky v hodnote 195 tis. EUR.

Dalgie naklady, ktoré na zaklade informacii NFS budl obsahovat spravne,
administrativne poplatky, poplatok za VO2, ktoré nie st zahrnuté v
ilustrativnej kalkulacii v tabulke oproti.

Vyska buducich nékladov ako aj ich alokécia bude predmetom nezavislého
auditu.
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Zistenie

Pri projekte
rozdelenia budi
historické nﬁklady
rozdelené medzi
komerénu a
nekomerénd cast.

Navrh GGD rozdeluje
celkové historické
naklady za pouiitia
priamej alokacie a v
pripade spoloénych
nakladov v pomere
78:22. Navrhom GGD
je teda alokacia 6.9
mil. EUR na
nekomerénd East'a
1.5 mil. EUR na
komercni ¢ast'.

[Alokované na NewCo2
by mali byt’ len naklady
zahrnuté v projekte
rozdelenia.

Analyza

Alternativy alokacie historickych nakladov (v mil.
EUR)

100

mil. EUR

= Rady1 Rady2 = Rady3 Rady4 Radys

Zdraj: Informacie Spoloénosti; Rozdelenie celkovych nakiadov projektu;

KPMG analyza.

Zhrnutie kltdCovych zisteni
1.2 VySka a alokacia nakladov

Alokacia

Komentar

V zmysle transakeie by mali byt naklady kapitalizované v NF3 rozdelené na ™
komerénti a nekomerénu éast,

»  Cast nakladov pre projekt rozdelenia v celkovej hodnote 8.3 mil. EUR by mali
byt nasledne alokované priamo na jednotlivé Casti, kde to je mozné, a v
pripade spoloénych nakladov za pouzZitia pomeru — navrh GGD 78:22. L

» Na zaklade navrhu GGD by boli rozdelené vietky kapitalizované naklady, z
¢oho 6.9 mil. EUR ma pripadnuf na nekomerént ¢ast a 1.5 mil. EUR na
komerénu cast.

w  Alternativa 67:33: V pripade, alokacie nakladov zahrnutych do projektu
rozdelenia pre tcely NewCo2 za pouzitia pomeru 67:33 by boli naklady
alokované v pomere 5.0 mil. EUR pre nekomerénti éast a 3.4 mil. EUR pre
komerént Cast.

» Predbezné dodatocné naklady ku koncu roka 2015 vo vyske 0.7 mil. EUR nie
st do vypoctov zahrnuté, no v zmysle navrhu GGD by mali byt alokovane
obdobne ako historické naklady.

© 2015 KPMG Slovensko spol. s r.0., slovenska spolo¢nost' s ru€enim obmedzenym a €len KPMG, siete nezavislych firiem pridruzenych ku KPMG
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Odporicanie

Navrhujeme aby boli naklady
nezahrnuté do projektu rozdelenia
kapitalizované do vlastného imania
Spolocnosti.

Otvorenie rokovani o alokaénom
kfigi pri spoloénych nakladoch.
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Zhrnutie klacovych zisteni
1.2 Navrhovana hodnota zavazku voc€i GGD je navySena z dévodu zaporného vlastného
imania

Zistenie | [Komentar |
Vypoéet dlhu vod&i skupine Grafobal alokovaného na = Projekt Rozdelenia navrhnuty GGD definuje spésob = Navrhujeme aby NewCo2 bola
nekomerénu cast’ (Navrh GGD) vypoCtu zavéazkov, ktoré prejdd na jednotlivé Casti. V prevzata s minimalnym zakladnym
X=M-Vl-Z tomto zmysle prechadza na nekomerénu Cast: imanim 25 tis. EUR.
1.  Zavazok voci skupine Grafobal v hodnote = Navrhujeme nahradit' vietky
definovanej ako X. Tato pozostava z: zavazky z obchodného styku za
- - Hodnoty kapitalizovaného majetku alokovaného na zavéazok voci skupine Grafobal, t.|.
PoloZka Znak EUR'00Q nekomer&nd &ast 6.8 prevziat spolognost bez zavizkov
Kalkulacia vysky Gveru skupiny Grafobal na nekomerénu Cast ~ Znizent o hodnotu viastného imania (Vi) a z ob,choc_lného sty[(u. »
Alokované kapitalizované naklady M 6,857 - ZniZenl o zavézky z obchodného styku, ktoré = Vyhlasenie o tom, ze komercna
Navrhované vlastné imanie Y| -535 prechadzaju na nekomerén( &ast (2). cast prebera pind zodpovednost
|Alokované zavéazky z obchodného styku a ostné dane a - V Spo vpo& i za vsetky pok_uty a na_roky trt_et|ch
Y Y z 719 . U vedeny sposop vypoctu by pri . stran vyplyvajice z minulosti.
poplatky 1. Zavazky z obchodného styku v hodnote 719 tis. EUR, z
Uver vodi skupine Grafobal X 6,673 ¢oho vacsina voci skupine Grafobal a dodavatelovi
Zavazky prechadzajuce na nekomer€nu cast’ vykopovych prac EBA.
L . ) 2. Navrhované zakladné imanie nekomercnej ¢asti po
Kalkulovany Gver voci skupine Grafobal 6,673 rozdelent je -535 tis. EUR.
Zavazky z obchodného styku 719 -V zmysle navrhu by takéto imanie navysilo zavazok
Celkom, z toho 7,392 nekomercnej Easti voci skupine Grafobal o 246 tis.
celkové zavazky voci skupine Grafobal 7,103 EUR oproti hodnote kapitalizovanych nakladov
) - - N - alokovanych na nekomerénu cast'.
Zdroj: Projekt rozdelenia spolo¢nosti NFS (body 6.2. a 6.3.1.), Otvéaracia stvaha po

m  Celkovéa hodnota zavazkov voci skupine Grafobal na
zéaklade navrhu predstavuje 7.1 mil. EUR. Chapeme, ze
cel& hodnota zavazkov voci skupine Grafobal bude
pouzita na zapocet najmu narodného futbalového
Stadiona.

= Uvedené vSak neobsahuje budice naklady, ktoré vznikna
v suvislosti s projektom do dfia Rozdelenia.

rozdeleni, Vykazy NFS, Analyza KPMG

Alternativa
=V NewCo2 odpori¢ame minimalne zakladné imanie 25 tis.
EUR.

m  ZvySok pasiv by mali predstavovat vylucne zavéazky z
Gverov voci skupine Grafobal, t.j. vSetky obchodné
zavézky voci tretim stranam by Grafobal uhradil pred
Rozdelenim.
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Zhrnutie klacovych zisteni
1.3 Investi€né naklady nekomerénej c€asti su navySené z doévodu vystavby
komerénej Casti a naopak

Zistenie B E [Komentar |

Nérast nakladov Ozna&enie prieniku komerénej a nekomeré&nej Ked?Ze projekt bol pripravovany ako jeden celok, existujl , = Zadanie kalkulacie
.o | castivSO 005 medzi ob&ianskou fyzické prepolenlg med2| lfomercnoy a nekomgrcnou Castou. nrf\vysenla} |nvest.|cpycrj )
e ; m Ztohto dévodu su niektoré stavby dimenzované viac ako v nékladov jednotlivych Casti
pripade vystavby samostatnych objektov komer¢nej a nezavislému statikovi.
Slavbiahiachals nekomercnej Casti. Zaroven dochadza k Uspore nakladov ® V nadvaznosti na vysledok
komercnej Casti, ktora vyuZzije zaklady vytvorené nekomerénou posudku statika, spolutcast
Castou a naopak. Ide najma o uvedené objekty: na investi¢nych nakladoch.

- Polyfunkéna nehnutelnost, ktora vyuziva zéklady a plato z
ulici Bajkalska postavené nekomercnou €astou;

- Dostavba Casti tribtny a ukotvenie strechy Stadidna

| komercnou stranou

| m Vzhladom na uvedené navrhujeme zvazit spolutcast

jednotlivych stran na investiénych nakladoch druhej strany.

nehnutelnosti, Oznagenie tribiny a ukotvenia strechy ] Ide.ntifik'écia v§etkygh objektov, pri ktorych dochadza k

ked'ze bude R zdielaniu Casti stavieb komercnou a nekomercénou Castou,

Stadiona e o P ) el s i . .

p kvantifikacia navySenych nakladov, kvantifikacia aspor by mali

byt predmetom odborného posudku nezavislého statika a

odbornika na rozpo€tovanie stavieb.

rezidencénej Zdroj: NFS, ass.

zakladoch a plate,
ktoré su stcastou
nekomercnej ¢asti.

Nekomeréna €ast’
uspori v suvislosti s
vystavbou Casti
tribuny alebo
ukotvenia strechy
Stadi6na.

* 1 Presahy medzi komerénou a
nekomerénou ¢astou
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KPMG'

ich vyuZivania

Zhrnutie kltdCovych zisteni
1.3 InfraStruktira suvisiaca s futbalovym Stadiénom bude Ciasto¢ne vo vlastnictve komerénej
Casti a naopak. Potreba nastavenia komerénych podmienok a zabezpe€ovacich mechanizmov

Analyza [Komentar |
Investicné naklady stran na zdielane] infrastruktdre = Po rozdeleni NFS na dve spolognosti sa rozdeli aj viastnictvo = Pravne zabezpeenie

objektov a infrastruktdry, ktora je vyuzivana oboma ¢astami -

vyuZivania zdielanej

Objekt EUR'000  Podiel . SR . S 2 .
S osvetlenie, rozvody energii, pristupové komunikacie, vstupy na infraStruktdry.
; R Stadion a dalSie. m  Po ziskani navrhu Zmluvy o
Kuchyiia 4.NP administrativy 1,400.0 . . . .. « . . 2
N T GGD pripravil zoznam zdielanej infraStruktary vratane spolupréaci od GGD
'Sedenie (tribina administrativy) 820.0 et o , . O . ; .
Kotvenie prestresenia Stadiona 0.0 kvantifikacie odhadovanych investicnych nakladov, ktoré vykoname
Pokladne na 2.NP SO 005 750 znaSa komeréna a nekomercéna cast. Na zaklade uvedeného pripomienkovanie zmluvy a
Ostatné 100.0 naklady na vystavbu zdielanej infraStruktiry predstavuju 4.5 na zaklade inStrukcii klienta
Nekomer€na East 2,4750 54.9% mil. EUR, z ¢oho: naslednu negociaciu
"y . - Komeréna ast znasa naklady vo vyske 2.5 mil. EUR podmienok.
|Aredlové osvetlenie 750.0
Diesel agregat 500.0 - Komercéna Cast' znaSa naklady vo vyske 2.0 mil. EUR
Dazdova kanalizacia 340.0 , . L. e L .
Strojoviia tepla a chladu v suteréne 150.0 = Na Z?klade, informacii (?G[_),vbut?le U_ZIFOk,ZO Zdlela'nej L
Tlakova stanica vody 820 |nfrastrlvjlgturyvnekor,nercnej calstl _Z(vjlelgny oborr}evl_ (’:ast_anjl a
Ostatné 208.0 zaroven infraStruktira komercnej Casti bude slizit najméa pre
2,030.0 45.1% uzitok nekomer€nej Casti.
Celkom 4,505.0100.0% | m GGD nenavrhuje zdielanie nakladov na vystavbu ani na
Trafostanice Vybuduje na viastné néklady ZSE pr.ev,adz,k-u UV?deny,ch objektov. - ) -
o I m Zdielanu infrastruktiru a zabezpecenie pristupu k uvedenej
Pozn.: Bez vyvolanych investicii mimo areal NFS . « , z - - ,
Zdrop  NFS as. infrastruktare bude potrebné pravne definovat v Zmluve o
spoluprace medzi komerénou a nekomerénou €astou. Doteraz
bol dodany len vSeobecny term-sheet buddcej zmluvy o
spolupréaci bez komeréno-pravnych detailov, ku ktorym by bolo
moZné sa vyjadrit.
m Zdielan infraStruktdra na tejto strane obsahuje len
infrastruktdru v rdmci objektu NFS.
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Zhrnutie kla€ovych zisteni
1.4 Sucastou investi€nych nakladov nekomerénej casti su aj vyvolané investicie v
hodnote

Zistenie Analyza Komentar Odporucanie
GGD povaZuje vyvolané ® Investicie v hodnote 1.5 mil. EUR budd v zmysle stavebného ®  Navrhujeme spolutcast
investicie nachadzajtce oo EUROO povolenia pouzité na realizaciu vyvolanych investicii v okoli komercnej Casti na
jel ' & . . ;s

- = stavby NFS. olanych investiciach

SELle e s ES S Franingove Thiska Z3 KalinGiakova 500 . y . . Ly v o VWV . .y . . .
D e P Doyt ) ®m  Navrhom je aby boli v plnej vySke znaSané nekomercnou ktoré nie st umiestnené v
sticast’ zdiel'anej Monkajsie spevnené plochy 270 o A . o, . . =
[ o . Castou, su sucastou prebiehajuceho VO2. rdmci areélu NFS.
infrastruktary. Predizenie KalinCiakovej ulice 180 & is| . Aklad iad ia GG hod o WEk f
\ymena okien Z& Kalingiakova 105 ® MC Bratislava - N(_)vg_ Me§vto na zal va e \{yja l:eﬂh_':t D = Doho pvtjtu vysku a} ’ormu
- . : 120 argumentovala najmé zvySenou hlu€nostou suvisiacou s spolulcasti zahrnat do
> RozSirenie a Gpravy Bajkalskej , b 2dzk srodného futbalového &tadi | | L.
Podl'a uvedeného Vereiné osvetlenie Kalintiakova a Bajkalska uica gg  Vystavbou a prevadzkou narodného futbalového Stadiéna. Zmluvy o spolupraci.
navrhu nekomeréna Uprava vstupného ramena kr.304 80 m NajvyznamnejSie vyvolané investicie predstavuju:
SRR RS G |Vymena okien Nova doba 65 . Vystavba tréningovych ihrisk ZS Kalin&iakova v hodnote
_— 20 ;
olane investicie v | SARRAPeT A j| SWOGSER |
hodnote 1.5 mil. EUR — ' Tacd Vymena okien na ZS KalinCiakova v hodnote 120 tis. EUR
' stvisiaca podla informacii GGD s nedostato€nym tlmenim

Zdroj: NFS, ass. hluku na NFS.
- VonkajSie spevnené plochy v hodnote 270 tis. EUR

ieto investicie suvisia
s udelovanim
izemného rozhodnutia
a stavebného povolenia
MC Bratislava - Nové
Mesto.

© 2015 KPMG Slovensko spol. s r.0., slovenska spolo¢nost' s ru¢enim obmedzenym a ¢len KPMG, siete nezavislych firiem pridruzenych ku KPMG
International Cooperative, pravnickej osobe registrovanej vo Svajéiarsku. Vetky prava vyhradené.



Zhrnutie kldCovych zisteni
1.4 Sucast'ou navrhovanej nekomercénej ¢asti je aj obCianska vybavenost’

Zistenie Analyza Komentar |
®  Shgastou projektu NFS je aj objekt ob&ianskej vybavenosti (v = Vyber preferovanej alternativy
minulosti nakupnej pasaze), s celkovou plochou 14,419 m2, z ¢oho 10 pre byvaly objekt nakupnej
400 m2 predstavuje prenajimatelna plocha, ktora je na 1.NP. pasaze.
- ®  Objekt je v navrhovanom rozdeleni prisideny pod nekomerénu ¢ast'. = Nasledné kroky budu zavisiet od
Na zéaklade informécii od GGD je dévodom to, Ze uvedeny objekt zvolenej alternativy.

vznikne ako vedlajsi produkt vystavby Stadiona: podlaha, zadna stena
ako aj strecha su Casti, ktoré prislichaju nekomerénej Casti.

B Rozumieme, Ze zaujmom Statu je Sportovo-spoloenské vyuZitie
priestorov ako Sport-park, pre $portové kluby a mimovladne
organizacie z oblasti Sportu

B Na zaklade informéacii GGD je moZné planované vyuZzitie objektu
zmenit' zo st¢asnej ndkupnej pasaze na obciansku vybavenost'.

Zdroj: NF$, a.s. T . -— i

Predné fasada

Dostavba nakupnej pasaze nie je zahrnutd v stavebnych nakladoch =V spolupréci s technickym

(Odhadované zmeny rozpoctu nekomerénej Casti (VO2 a VO3). poradcom definovat presny
Objekt EURO00Q _ . ; . . (cCel vyuZitia Casti a zahrnutie
Dovybavenie SO 005 u ng?tocne stavebné S.UVISIa s u'zat\’/oremm pnes,toyry objt?ktu, podlahy, . do VO.
Stavebna cast 1,400 priecky, vzdu'chotechnlka,. elektrické rozvody a dalSie. Naklady odhaduje
Meranie a regulacia 560 GGD na maximum 3.47mil. EUR.
Fasada o ) 490 & Tieto naklady neobsahuju zariadenie priestorov, ktoré budld znaSat
Ustredné karenie a chladenie 350 P -

, buduci ndjomnici.
Ostatné 760
Spolu 3470 w  Uvedeny naklad by mal byt v podstatnej miere kompenzovany poklesom
DalSie mozné Gpravy nakladov v suvislosti s eliminaciou kogeneracénej jednotky.
Eliminéacia kogeneracnej jednotky (viac na str. 35) -3,110
Zmena 360
Zdroj: NFS, a.s.
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Zistenie Analyza

Navrhovana energeticka bilancia projektu NF$

Zhrnutie kltiCovych zisteni
1.4 Potencialna uspora investiénych nakladov eliminaciou kogeneracnej

inslumaklag

B . Celkom
Elektricka energia ks InStalovany InStalovany Cena EUR
V}”kOn vykon 000
KW
KW
Kogenera&né jednotky 2 860 1,720
Diesel agregaty 2 800 1,600
Trafostanice 4 2,300
Celkom elektricka energia pri pouZiti
- : 5,620 3,110
kogeneracych jednotiek

Zdroj: NFS, a.s.

L

kogeneracych jednotiek

Celkom
Sposob krytia potrebného Instalovany Instalovany ~Podiel
instalovaného vykonu vykon vykon KW KW
Kogeneracné jednotky 2 860 1,720 21%
Tepelné Cerpadlo voda / voda 1 125 125 2%
Tepelné Cerpadlo voda / voda (vyuzitie 0
lenergie Uzitkovej vody) 260 260 3%
Tepelné Cerpadlo voda / voda (vyuzitie
lenergie odvadzaného vzduchu) 1 260 260 3%
Kondenzacny plynovy kotol 2 890 1,780 22%
Horucovodna odovzdavacia stanica P 2000 4,000 49%
tepla voda / voda
Celkom inStalovany tepelny vykon zariadeni pri pouZiti 8,145 100%

Zdroj: NFS, a.s.

Komentar

Navrhované rieSenie energetiky

m Sdcastou nekomerénej Casti je vystavba energetickych
zariadeni na vyrobu elektrickej energie, tepla a chladu.
Uvedené sucasti su uz zahrnuté vo VO2.

m Planom je zabezpecovat konStantny odber energii z
vlastnych zdrojov, najmé kogeneracnej jednotky, a
dodavky zo sieti (ZSE - elektricka energia, BAT - teplo)
by sluzili ako paralérne rieSenie.

m  Navrhom je postavit kogeneracni jednotku v
nekomercnej Casti a jej nasledné prenajatie
prevadzkovatelovi.

m UZ sGcasné rieSenie obsahuje diesel agregaty, ktoré su
Standardnym rieSenim zalozného zdroja energie pre
futbalové Stadiony.

Alternativa bez rieSenia kogeneracnej jednotky

m Zabezpecenie potrieb Stadiona je mozné docielit
navySenim planovanych odberov tepla a elektrickej
energie zo siete bez nutnosti kapitalovych investicii do
kogeneracnej jednotky a vlastného tepelného
hospodarstva. Uspora investiénych nakladov je v
takomto pripade 3.1 mil. EUR.

m V stc€asnosti navrhované rieSenie obsahuje dostatocné
bezpecnostné rezervy v pripade vypadku dodavok
formou UPS a 2 diesel agregatov.

m V pripade zmeny energetického rieSenia je mozna

zmena projektu uz s konkrétnym zhotovitelom, zmenu
projektovej dokumentacie

m Pripadna zmena bude mat vplyv aj na vysku
prevadzkovych nakladov na energie. Ich vysSka
rovnako ako aj technicka realizovatelnost zameny
by mala byt predmetom posudku odborného
poradcu oblasti energetiky.
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Odporucanie

Zhodnotit uskutocnitelnost
alternativy bez
kogeneracnej jednotky a
kalkulacie prevadzkovych
nékladov odbornikom na
energetiku.

Zmena zadania
zhotovitelovi, ktory vzide z
VvO2.

Pri zmene technického
rieSenia zasobovania
energiami bude nutné
konzultovat' s dodavatelmi
energii 0 moznosti zvysit
kapacitu inStalovaného
vykonu a zaroven ziskat
povolenie od stavebného
Uradu. tz. zmenu stavby
pred dokon€enim

Zahrnat komeréna dohodu
0 dodavke energii do
Zmluvy o spolupraci medzi
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Zhrnutie klacovych zisteni

1.5 Z celkového poctu 994 parkovacich miest v suteréne pod Stadiénom, vystavanych
nekomerénou €ast'ou pozaduje 500 komeréna €ast’ a skupina Grafobal do dlhodobého
prenajmu

Zistenie Analyza [Komentar |
Stéast'ou Nékres parkovacich miest (suterén -1PP) = Projekt NFS rata s vystavbou 994 parkovacich miest na -1 podlazi = DostatoCnost par_kovacigh
nekafne'rénej-éwi- pod objektom Stadiéna a plata (okrem plochy pod travnikom). Celkova kapacit preverit technickym
- : : hruba podlazné plocha 37,348.6 m2 vratane obsluznych miestnosti. expertom
' m  KedZe parkovanie sa nachadza pod plochou futbalového Stadiéna a = Komer&né rokovania o
suvisi s jeho vystavbou a prevadzkou, je sticastou nekomercnej Casti. podmienkach prenajmu
B Poziadavka na disponibilitu parkovacich miest vyplyva z STN 73 parkovacich miest

6110, nasledne potvrdené stanoviskom od Krajského riaditelstva PZ v
Bratislave zo dia 16.02.2009

®  ZvySnych 641 miest bolo pre Gcely stavebného povolenia ziskanych
od vyhlasenim tretich stran o prenajme parkovacich miest pri

konaniach $portovo-kultirnych podujati na Stadiéne. Na zaklade
vyjadrenia, tieto vyhlasenia boli ziskané: napr. Narodné tenisové
centrum, Zimny Stadién a Fakulta management UK.

m  Zaroven sme boli informovani o zaujme GGD o pren&jom 500
parkovacich miest v suteréne NFS pre potreby najomnikov
administrativnej ¢asti, vlastnikov bytov a skupiny Grafobal.

= Disponibilita parkovania musi byt dalej vyhodnotena technickym
expertom.

B Nedostatok parkovacich miest nie je pravnou prekazkou na uzivanie
Stadiéna. Z hladiska pozZiadaviek UEFA, ma mat Stadion kategorie 4 k
dispozicii minimalne 150 parkovacich miest pre VIP navstevnikov a
minimalne 1,000 m2 pre parkovanie technickych a TV vozov, ¢o je pri
poZadovanom rozsahu prenajmu zabezpecené.

Zdroj; NFS, as. B Zhladiska prevadzky Stadiona predstavuje parkovanie €innost, ktora
generuje trzby a pokryva prevadzkové naklady.
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Zhrnutie kltdCovych zisteni
1.5 Navrhované zaporné vlastné imanie vo vyske 0.5 mil. EUR po rozdeleni.
Odporuc¢ame

Analyza | [Komentar |
Pozicia €istych aktiv m Odporacame prevziat
. . . "4 w V sGvislosti s rozdelenim NFS na dve spoloénosti NewCo2 s minimalnym
Aug-15 Aug-15 Aug-15 Aug-19 <2 % <A kladnym imanim 25 tis
) . NewCol (komeréna cast) a NewCo2 (nekomercna .
KPMG EYNavrh rozdelenia « . ikail] lo& s NFS Jlad EUR.
EUR’000 Neprec. Prec.komerc. nekomerc. Ca,‘St') e Zam, ?Juca, Spo OCHQSt (, )' V.S'U a ,e S0 . L
Viasiné manie zakonom o Gctovnictve, povinna precenit majetok a = Historicke
7 4kladné imanie 332 332 25 25 zavéazky na reéian hodnotu ku diu prechadzajucemu (n'ekapltall,zc.)v.ané)
Ostatné tpravy ZI, roz. z pr.@ 3 577 859 |/ rozhodnému diu. zztﬁ?ﬁ; rs(::l:’n\(IJISI?:th%
. . . L. u u
[VH minulych rokov (509) (509)  (158) ®%0) w7 navrhu rozdelenia po preceneni vyplyva, ze zaradit do majetku, Ktory
\VH za obdobie (208) (208) - - Xn4 & ’ H 24 A . ’
Celkom 382) 191 726 s  nekomercna Cast dosiahne po rozdeleni zapome bude alokovany na
ke €535t
Imanie vo vyske IS. naknmerinii faat
Pozn: (a) roz. z pr. - rozdiely z precenenia

(b) €859 tis zahfia €577 tis rozdiely z precenenia majetku a €282 tis zostatok zakladného = Vzhladom na fakt, Ze navrh rozdelenia zakladného
imania, ktoré s na zéklade navrhu, alokované na komerénu ¢ast. . . X PR . "
Zdroj: Celkové naklady vynalozené na projekt; Hlavné knihy Spolocnosti |manl_a POClta SO anvze[“[n na €25 EIS ,pre komer.cng a
€25 tis. na nekomer€nu Cast a zvySnych €282 tis. je
komerénu €ast, mame za to, Ze dané rozdelenie

zakladného imania zvyhodfiuje komercnu Cast.

e .  ROZdelenie straty za Gctovné obdobie a akumulovane;
straty minulych rokov je navrhované v pomere 22%

Aug-15 Alternativa pre komercnu €ast a 78% pre nekomerénu cast.

EUR'000 Prec, komerg. nekomer¢| Alternativa rozdelenia Cistych aktiv

lastné imanie N hui inimal 7 K .y .
7 akladné imanie 332 25 25- ayr u;em_e minima qe _V Qe pmercneJ C.ZE\.SU \'{¢]
- ostatok 24kiadného imani " vyske 25 tis. EUR. Historické naklady suvisiace s

ostatok zakladného imania g % o o , L
Ostatné Gpravy ZI, rozdiel z prec. 577 577 ne\l,( on:'ergn_c_nukcastoy' kakpltgllzcg/atf abprlev2|at ako
Dodato¢ne kapitalizované straty minulych rokov (136) 136 sucast zavazkov vocl skupine rarobal.
Straty su¢asného obdobia a minulych rokov (582) (713) 4
Celkom 197 166 25

Zdroj: KPMG analyza
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