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GLOSSAI RE

Dans le présent Rapport , les termes commengant par une majuscule correspondent  aux définitions
ci-dessous, saufs 6 i | s dé&fioisn dans le Rapport

Autorités : Les autorités publiques du Canton de Genéve

Bancabi lit¢ : Caract re adapt® doéun proj et a uesgetabjsaements bamirexlai t 1
bancabilit® déun projet tient ~ la fois ~ ses caract®ri :
détermine les conditions dans lesquelles les banques peuvent établir leurs slretés ou se voir indemnisées en cas de
difficulté s.

CAPEX : Dépensesd 6 i nv e st désnspeojate pehdant la période de construction (généralement hors frais
financiers durant cette période).

Contrat : Contrat final liant les autorités publiques au partenaire privé dans le cadre du Projet.

Commi ssi on d o6 ar rComngssioneantaire forfaitaire. La c¢c ommi ssi on d &alauléeasardpe mer
base du montantma x i ma | d 6 e n g age mbandairesl Ells estegemgralement dsie en une seule foisau jour
de | 6ouvemptunts.e des

Commi ssi on d & e n gangissioe lrancaire prélevéeau regard dessommes engagées par le préteur (hors
montant s tirés). La commission d & e n g a gestoeiculde r la base de la différenceentre : (i) le montant maximal
d 6 e n g a gdesmaemprtints bancaires et (i) le montant tiré. Elle est généralemert due périodiquement durant la
période de tirage.

Crédit relais TVA  : Crédit bancaire « revolving » (= qui se recongitue a chaque remboursement et ce j us qu 6 a L
montant initial) permettant en période de construction de préfinancer la TVA qui seraremboursée par les autorités
fiscales.

CRFP : Le Crédit Relais Fonds Propres est un crédit bancairegaranti par les actionnaires permettant de préfinancer
| 6i njection des fonds propresi ehhansetlaa dsamai @ta® ddaet ep rdodji entj .e
d 6 a m® llei TRIrdesractionnaires.

Dette senior : Dette bénéficiant de slretés spécifiques et rembousée en priorité par rapport aux autres préteurs par
opposition 7 |l a dette junior. Les tranches de infdriedrd aux s en
autres tranches du fait de leur remboursement prioritaire.

DSA :LaDetteSubordonn®e do6Actionnaires est uaussil datct e opcaiété Eagd
de projet qui emprunte. On parle égalementde « quasii fonds propres ». La dette subordonnée présente un niveau de
risque supérieur a la dette bancaire (car les échéances qui sont junior - sont versées apres celles dues aux préteurs
senior), mais moindre que le capital social (car les échéancedd 6 i n t, ®la différence des dividendes,peuvent étre
verséesalors méme que la sociétéconstate des pertescomptables).

DSCR : Le ratio de couverture du service de la dette (Debt Service Covenge Ratio ou ADSCR pour le ratio annuel)
exprime, a une date donnée le rapport entre les flux de trésorerie disponible pour le paiement du service de la detteet
le service de la dette (intéréts et principal). C'est un outil communément utilisé a f i évalugrda capacitéde la société
de projet a générer suffisamment de trésorerie par son activité afin de couvrir les annuités d'emprunts. Si le DSCR est
en dessous de 1.0@ a une période donnée, cela signifie que la société de projet ne génere pas suffisamment de
trésorerie pour faire face auremboursement de la dette et au paiement des intérétsa cette période.
oY ,Y"O(‘x Q@i ¢1 MY £ ROKMI VA6 6 'Q

YQI 0@ Q0 § QQE o W i
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DSRA : Le compte deréserve pour service de la dette (Debt Service Reserve Account) est un compte constitué pala
société de projet permettant de rassurer les préteurs quant a sa capacité a payer les échéancesde la dette. Ce compte
de réserveest en général intégré aumontant global a financer. Il est par la suite alimenté grace aux flux de trésorerie
a f i atteindirde un montant défini dans la documentation de financement. En général, le DSRA est dimensionné sur la
base duservice de la detterequis pour les 6 mois a venir.

Financement obligataire : Financement par émission de dette sur le marché obligataire.

GER : Le Gros Entretien et Renouvellements regroupe I@nsemble des opérations effectuéessur un ouvrage et
destinées a maintenirsavaleurd usage et patrimonial e.

Gearing : Ratcoddendett ement f i nmpartide financemént qai @shapaartée par les actionnaires
sous forme de fonds propres et lesfonds empruntés aux préteurs externes. Le gearing est généralement présenté sous
la forme X /Y. X : représentant le pourcentage de dette ayant financé le projet et Y: le pourcentage de fonds propres.

kCHF : Milliers de francs suisses.

LLCR : Leratio de couverture de la dette sur la durée desemprunt s (Loan Life Coverage Ratio) permet de représenter

le DSCR sur la duréerestante des emprunts. Il est calculé a une date donnéea partir de la valeur actualisée de la

somme-j usqudau t er ndesflakdututs ale trésererie disponible pour le paiement du service de la dette;

rapportée™ | 6 encour cetkmémedatedet t e

cowa ‘@anio 078 WA 6 6 BT ¢ 1 MM € § RATIMI VO@OE'Q 0iodd @61 Qi 0 DEIGKINO 0 Q
Ot we QWIQD 6 'Q

Maturité  : La maturité est la durée de vie totalede la dette ju s g gadérniere échéance de remboursement

0006

MCHF : Millions de francs suisses.

MRA : Le compte de réserve pourle GER (Maintenance Reserve Account) est un compte constitué par la société de

projet a compter de la date de mise en service equi e st ensuite aliment® jusqud” | €
renouvellement prévues au contrat. Il permet de lisser le financement des renouvellements (en alimentant le compte

de réserve sur lespériodes précédant ces renouvellements) et diminu e ainsi leur impact sur les besoins enflux de
trésorerie de la sociétéde projet durant les périodesou ces dépensesont engagées.

OPEX :D®penses do elwnprbjat,iexclaantigénéralednent les frais de gestion de lasociétéde projet (= codts
de SPV)

Pari -passu : Cl ause par l aquell e diff®rents i nt er venanla séme o n v
séniorité de remboursement.

Période de grace : La période convenue entre le préteur et I'emprunteur pendant l aqguell e | 6emg
tenu de rembourser le nominal de la dette, mais seulementde payer les intéréts dus.

PLCR : Leratio de couverture de la dette sur la durée du projet (Project Life Coverage Ratio) permet de représenterle
DSCR sur la duréerestante du projet. Il est calculé a une date donnéea partir de la valeur actualisée de la somme-
jusqudau t e r desfludfuturspde wépsoeetie disponible pour le paiement du service de ladette ; rapportée a
| 6 e nc oadettedakite mEme date.
Lo OO0 @aio oThe NG S 6 QIGITT £ 1 TG ¢ § RABIMT VO@HE'Q 06i0d@d Q46T Qi 6 Q&ol'G Qo
006y

0¢ wé QWi 'DOQ

PPP : Partenariat Public Privé.

RURA : Le compte de réservepour montée en charge (Ramp Up Reserve Account) est un compte permettant de
conforter les préteurs quant a la capacité de lasociété de projet de payer le service de la dette entrela date de mise en
service et la date de fin de la période de montée en charge(= p ®r i ode do&éhabi t udattisatiomnde d e s
I 6i nf r a)sEnmgénérdl, le mentant du RURA est dimensionné afin de couvrir le besoin de trésorerie requis pour
assurer le service de la dette(en principal et en intéréts) dans le casd & wanario de trafic dégradé. Ce compte de
réserve est usuellement intégré au montant global a financer en fin de période de construction.
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Service de la dette : Somme que I'emprunteur doit payer périodiquement pour honorer sa dette. Le service de la
dette couvre le remboursement du principal, ainsi que le paiement des intéréts dussur la période.

SPV : Special Purpose Vehicleest le terme anglais pour désigner la société de projet. La SPV est ne sociétéad-hoc

détenue par les sponsors(= actionnaires) du projet. La SPV détient les actifs du projet, elle est en charge de la
construction et/ou de | 6 e x p | dai praet etoest seulement autorisée - sous conditions - a financer, acheter,

exploiter et vendre les actifs du projet (son objet social est strictement limité ). Généralement, la SPV permet aussi a
ses actionnedrisqgees ude | ®6 Ptr o | et leugmise initideaen forelsipropresésans recours sur les
maisons-meres par exemple) et donc de limiter leurs risques.

Subvention : Somme accordéepar les autorités publiques (Canton ou Confédération par exemple) i en principe non
remboursable T afin d dder financiérement une activité d'intérét général. On les distingue entre: a) subventions
déi nv e st vessées peadart la période de construction en vue de contribuer a la réalisation du bienet diminuer
sonbesoin de financement et b) subventions dobéexploitatdi
rsultant dodéune en@dribdechd emx Bl olienpduvsi@omrest souvent exprimée en pourcentage qui
représente le rapport entre le niveau de subvention et le montant des codts de construction, excluant généralement les
comptes de réserve et les frais financiers.

o
>

Taux de base : Taux d'intérét fixé par un préteur en fonction du taux du marché monétaire et qui sert de base au
calcul du prix des crédits q u @ansent ases clients Ainsi, le colt dd u n ¢ er®détomposeentre : Taux de basedu
préteur (reflétant le colt de financement sur les marchés)+ Marge (reflétant le risque du projet) .

Marge : Intérét appliqué par un préteur (en plus du Taux de base)rémunérant le risque du projet et le colt de ses
fonds propres. Cette marge inclut parfois également une « marge de liquidité » reflétant le surcolt (qui peut étre
important) lié au refinancement de la banque cacernée sur le marché interbancaire. La marge est généralement
présentée sous forme de points de base bs » (ou « bps » en anglais) ; 200pbs représentant 2 %.

Valeur Actuelle Nette (VAN) : Secalcule comme la somme desflux de trésorerie positifs et négatifs engendrés par

un investissement, chacun étant actualisé avec un taux défini ab initio de fagon a réduire sonpoids en fonction de son
éloignement dansletemps.L.a VAN repr ®sente | 6denrichissement suppl ®mer
avec ce qui avait été exigépar les investisseurs comme étant le minimum a réaliser. Avec un taux d'actualisation
déterminé, 16 i n v e st sesacensicdnérentable lorsque la valeur actuelle des flux futurs est supérieure au montant

des captaux investis, donc lorsque la valeur actuelle nette est positive. Si la valeur actuelle nette est négative, cela

signifie que | d6investissement nbéest pas suffisamment ren
Valeur constante  : Sanspriseencomptede | 6i.nfl ati on
Valeur courante  : Avecpriseencomptede | 6i.nf |l ati on
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SYNTHCSE

MANDAT D ELIVRE PAR LE CANTON DE GENEVE

La mission d6Edmond de Rothschild pour | 6®tude deaprds,de
« Projet ») est composée de trois parties:

1. Revue critique des hypothéses;

2. Mod®l i sation financi re du projet de Partenariat Puyb
3. Etude des leviers financi er s -dpredle € aotani»)tpouoamélidrer | d faisabilig t
financi re du Projet sous |l a forme déun PPP.

LE PROJET

Dans |l e cadre de cette ®tude, Il e Projet pr®voi-t l e b

2030 avec une liaison de 14km entre le Vengeron et Thonex- Vallard (& pr oximité de la frontiére frangaise).
Cette liaison sera par hypothése composée de :

0] la traversée du lac avec un pont haubané de 3km ;
(i) 9km de tunnels sur la rive gauche du lac ; ainsi que
(iii) 2km de jonctions et échangeurs, pour un co(t total de construction (hors frais financiers) estimé par les

autorités du Canton (ci -apres, les «Autorités ») a plus de CHF3 milliards HT.

LESPPP ET LEURS SPECIFCITES

Les Partenariats Publics Privés (ci-apres, les « PPP») doivent permettre une répartition plus judicieuse d es taches et
des risques entre |les diff®rents acteurs impliqu®s, a
gérer efficacement (techniguement, mais aussi financierement parlant ).

Le recours au secteur privé est également parfois un moyen d'introduction de nouvelles technologies et
d'innovations.

Final ement , l es PPP permettent aussi déinciter (finantg

co(ts impartis, tout en imposant un certain degré de certitude bud gétaire sur le moyen / long terme pour le secteur
public.

PARTIE | - REVUE CRITIQUE DESH YPOTHESES

La revue des analyses et documents existants transmis par les Autorités a permis de relever que les sujets techniques
avaient déja été intensivement étudiés , m° me S débautres ®tudes seraient
observ® que |l es sujets juridiques et financiers devra
sous-tendant la présente étude et son Rapport).

Surlefondement des chiffres [/ ratios de comparaison de

ainsi que sur la base des données techniques du Projet, il apparait que le chiffrage des Autorités ne serait pas trop
éloigné de ce que pourraient obtenir des constructeurs / préteurs utilisant ces ratios en premiére approche.

Lé6®valuation des co¥%ts relatifs au pont semble ainsi e

En revanche, le sujet des tunnels «rive gauche » parait lui plus sensible, puisque la géologie spécifique a chaque
ouvrage peut influencer trés fortement & la hausse ou a la baisse leurs codts ; ce qui aménera probablement les

pr°teurs / constructeurs " pr®voir des mar ges déi nc
| 6 ®v al uestunoefs. d e

sab

ert
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ETAT DES MARCHES FINANCIERS

Dans |l e cadre de | 6®tude de faisabilit® du Projet, u
acteurs du secteur européen des infrastructures et ce, afin de mieux comprendre si le Projet est non seulement en
mesure dbéattirer un financement bancaire, mai s aussi
Projet, ai nsi gubun constructeur en capacit® de r ®al

suivants ressort ent de ce retour du marché :

9 Du fait de | a dur®e de | a phase dé®tudes et de <co
préteurs et constructeurs souhaitent une durée de 5 ans maximum, le calendrier suivant pourrait étre
prévu : i) une phase do®t ud-easus ld drecBon dunCanton - menée concomitamment a la phase
déappel déoffres (ce qui pourrait restreindre | a
Projet), suivie (ii) dbébune iphackeunde pghasd rdiGdx plno id

1 Auregard de la taille du financement a lever (plusieurs milliards), le recours a des financeurs européens est
probabl e. Leur capacit® de pr°ts en CHF ®tant | i
financements en EUR. Dés lors, le Projet devra supporter un risque de change entre revenus en CHF et
financements en EUR, ce qui est un sujet majeur que les préteurs et partenaires privés ne souhaitent a priori
pas gérer.

T Malgr® | 6attrait etidoBr@et poarbes prétedrs, erpsa prélant les ailes dans le passé, ces
derniers ont pour la plupart renoncé a préter sur des projets a risque trafic. Pour ceux qui continuent a le
faire, les exigences de structuration financiere sont désormais nombreus es et contraignantes, non seulement
pour le partenaire privé, mais aussi in fine pour la personne publique. Le risque trafic devrait donc plutt

°tre port® par | e Canton afin doéoptimiser | es condi

1 Le rendement minimum attendu par | es actionnaires pour un projet a risque trafic serait de 12% et plus,
al ors quodil pour r ai t9%siterisuedrafix était énBerementuconservd ar l8Canton.

PARTIE Il i MODELISATION FINANCI ERE, ANALYSE DE FAIS ABILITE ET PREFINANC EMENT DU
CANTON

Dans cette partie, des s@nari os sans subvention (avec différentes hypothéses de niveau de trafic) et des sénari os
avec différents pourcentages de subventions en construction ont été analysés.

nst

ca
tea t-5

mi t

Ces sénari os permettent de souligner que le Proj et sans subvention ndest pas| Vi

n®cessaire gubtenun Bréje sansidéfautcsur la dette est déja au-dela de 50%des colts de construction.

Un niveau de subvention de pl us dratio2ditsk baneablesi» fc.a.d. poyrudandre
le Projet attractif pour les préteurs).
Une période de grace de quelques années supplémentaires sur le remboursement de la dette permettrait certes de
réduire le montant de subventions tout en obtenant des ra tios bancaires acceptables, mais alors au détriment des
actionnaires (leur TRI chuterait).
En r®sum® et af énariodadoaldet ilefaudrait que hes ty/motheéses de trafic hautes soient réalisées et
gue le tableau emplois-ressources a la fin de la période de construction suivant soit retenu (montants arrondis) :
1 EMPLOIS: Colts de construction (hors TVA) de CHF3.2 milliards + Frais financiers et divers de
CHF150 millions, pour un total a financer (hors TVA) de CHF3.35 milliards ;
1 RESSOURCESCHF2. 3 milliards de subventions déinvestiss
+ CHF630 millions de dette et CHF420 millions de fonds propres ( gearing : 60% de dette/40% de fonds
propres).

afi

e me
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PARTIE Il i ETUDES DE S LEVIERS FINANCIERS P OUR AMEL IORER LA FAISABILITE DU PROJET
EN PPP

Léutilisation de | a dett d 69 unidededadsubueaton sond lagigtemennbrefiques &la
structure financiére du Projet et permettent de définir un nouveau sc énario, dit « amélioré », qui présente cependant

toujours un pourcentage de subventions ddéinvestissemer
Ce <cas am®lior® afficherait ai nsi un TRI de 12.36% a
CHF2.1 milliards et un ratio de couverture du servicse

minimum a 1.80x (c.a.d. que les flux de trésorerie disponible permettent de couvrir 1.8 fois le service de la dette).

MONTAGES CONTRACTUELS ENVISAGEABLES ET ®NSEQUENCES POUR LABANCABILITE

Les montages contractuels envisageables décrits cidessous ont été testés avec des hypothéses de trafic hautes-
comme pistes alternatives par rapport au Cas de Base amélioré (correspondant au scénario 1 dans le tableau ck
apres) :

A. Pas de subvention en construction et |l oyers (c
déexploitation
B. Subventions dbdéinvestissement en construction et | o

C. Subventions dadi revne sctoinssstermuect i on et subventions do®
annéesd 6expl oitation

Subvention Subvention Loyer annuel VAN Loyers  TRI projet (sans TRI projet (avec TRI

Scénarios . ; . .
(en %) (en MCHF) (en MCHF) (en MCHF) subvention) subventions) actionnaires

Moyen| Min | Année Min

1 Cas de base amélioré 2.39x | 1.80x 2030 68.00% 2,180.49 0.00 0.00 2.22% 8.83% 12.36%

A | 2 [ Loyers - pas de subvention | 1.18x | 1.08x 2030 0.00% 0.00 235.00 7,737.55 6.42% 6.42% 8.92%

3 [ Loyers + 30% subventions | 1.16x | 1.08x 2031 30.00% 961.98 165.00 5,432.74 4.10% 6.32% 8.50%

B [ 4 | Loyers + 40% subventions | 1.18x | 1.10x 2031 40.00% 1,282.64 145.00 4,774.23 3.30% 6.40% 8.86%

5 | Loyers + 50% subventions | 1.17x [ 1.09x 2031 50.00% 1,603.30 122.00 4,016.94 2.31% 6.37% 8.68%
Subventions d'équilibre 5

6 premiéres années + 30% | 1.74x | 1.01x 2036 30.00% 961.98 340.00 1,415.55 4.84% 7.79% 12.75%

subventions en construction
Subventions d'équilibre 5
C 7 premiéres années + 40% | 1.81x | 1.12x 2035 40.00% 1,282.64 265.00 983.14 3.99% 7.86% 12.26%
subventions en construction
Subventions d'‘équilibre 5
8 premiéres années + 50% | 1.93x | 1.35x 2035 50.00% 1,603.30 170.00 630.69 3.27% 8.10% 12.23%
subventions en construction

Dans les s@nari os A et B ci-avant, le risque trafic ne serait plus transféré au partenaire privé, mais conservé (avec
ses revenus) par le Canton; c e c i sd6illustre notamment par un rendeme
ou le partenaire privé porte ce risque trafic ( scénario C par exemple). Le tableau récapitulatif ci -dessous donne un
apercu général sur le total des flux actualisés du Projet pour une sélection de s@nari os décrits ci-avant.

FLUX ACTUALISES A 1.7% (CMPC DU CANTON)

%) VAN
. VAN VAN Revenus . VAN

'% Subvention Subvention Loyer annuel VAN Loyers traf;/c 4 VAN Taxes Injection Injectian VAN Flux TRI
S 0, : : f : .
] (en %) (en MCHF) (en MCHF) (en MCHF) (en MCHF) (en MCHF) Caplital DSA actionnaires  actionnaires
[%) Social
1 Cas de base amélioré 68.00% -2,057.12 0.00 0.00 0.00 469.28 -44.00 -396.00 2,485.81 12.36%
A2 Lovers - pas de 0.00% 0.00 235.00 -7,737.55 4,213.61 497.33 -51.56 -464.00 2,935.13 8.92%

subvention

%

B5 Loyers +,50 ° 50.00% -1,512.59 122.00 -4,016.94 4,213.61 237.69 -25.92 -233.27 1,419.71 8.68%

subventions

Subventions d'équilibre
C8 | 5 premiéres années + 50.00% -1,512.59 170.00 -630.69 0.00 437.48 -68.37 -615.03 2,651.27 12.23%
50% subventions

La solution encadrée en rouge parait la plus optimale économiquement parlant pour les parties (dans le cadre des
hypothéses analysées).

1 sbagitcasonaveddumn0% de subventions doéinvestissemen
privé de loyers en exploitation ; en contrepartie de quoi, le Canton pourrait bénéficier des revenus de péage sur
| 6ouvrage.

11%
—

vec

nt
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REDIMENSIONNEMENT DU PERIMETRE DU PROJET

Un dernier scénario alternatif a également été analysé. Il consisterait a un redimensionnement du périmétre du
Projet (avec le pont seulement en PPP; lerestedutracé-pour un co%t de plus de CHF
restant s ou svrageadl Canton}et avet drorisque trafic conservé par le Canton.

VAN VAN Revenus VAN

VAN
Subvention Loyer annuel VAN Loyers VAN Taxes Injection VAN Flux TRI

trafic
(en MCHF)

Subvention
(en MCHF)

Injection

actionnaires  actionnaires
DSA

(en %) (en MCHF)  (en MCHF) (en MCHF) Capital

Social

Pont seulement avec

Loyers 0.00% 0.00 53.00 -1,745.06 4,213.61 105.64 -11.91 -107.21 644.94 8.52%

SUJETS CLES ET OPTIMSATIONS ADDITIONNEL LES

Un des ® ®ments qui ressort de I d6analyse effectu®e e3
Autorités et les partena ires privés serait clé pour la réussite de la Traversée du Lac en PPP.

Suite aux ®changes intervenus avec |l es Autorit®s, i
PPP «standard », beaucoup de caractéristiques du Projet seraient fi g ®e s~ | 6avance et I

encadrée par la |égislation (AIMP), ce qui serait clairement au détriment de laplus -val ue ddédun PPP
pistes de solutions pourraient exister.

A ce titre, la présence de juristes internes (ettoudec abi nets dbdavocats) afin dbéenc
avec les candidats, flexibilité offerte dans la remise des offres, ouverture & des variantes et/ou options, traitement

des recours, etc.) serait recommandée. En effet, un vice de forme dans h procédure peut étre de nature a remettre en
cause tout l e processus doéattribution et, en cas dbo
recommencer toute | a proc®dure d s son d®but ,ente.e qui 9

Hormis ces sujets de procédure, dans le cadre de levées de fonds ultérieures par les partenaires privés pour le Projet,
il sera important que ce dernier soit attractif pourlespréteurs ; quéi |l soit bancabl e.

En effet, si le Projet comporte des risques juridiques, techniques ou financiers que les préteurs sont peu enclins a
accepter, le Projet verra dans le meilleur des cas son co(t de financement (et donc in fine son co(t total) augmenter
et dans le pire des cas, le Projet ne pourra pas étre financé et donc réalisé.

Des lors, le Projet, de par sa complexité, nécessitera notamment une gestion efficiente des interfaces entre les
différentes parties impliquées, principalement pour les infrastructures adjacentes / connexes. En effet, le Projet ne
fait r éellement de sens que si toutes les autres infrastructures prévues permettant le bouclement du contournement
autoroutier de Genéve sont également réalisées. De ce fait, le partenaire privé demandera probablement des
garanties aux Autorités sur les dates et les caractéristiques de ces réalisations.

Le Rapport traite également, dans sa derniere partie, de la notation du Projet et de son analyse au titre de

Solvabilit® |1 qui sont deux importants suj et s (sproutoest
institutionnels comme les caisses de pension et les assurances)lEn s e fondant sur | édanaly
notation du Projet devrait pouvoir étre investment grade e t l e Projet qgualifi® doéln

Solvabilité Il si le risque trafic était conservé par le Canton (alors que cela ne serait pas le cas avec le risque trafic
transféré au partenaire priveé).

adr

abo
s er
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CONCLUSION

techniqguement, Iégalement et financiérement complexe. 1 sbagira ainsi de pr®voir
construction de 5 ans, une phase do®tudes de r®dansep
potenti el déinnovations par | es partenaires priv®s da

soient parfaitement adaptées.

Des lors et comme un PPP ne devrait jamais servir a répondre uniqguement a des impératifs budgétaires, le choix des

négocié) apporte suffisamment de valeur ajoutée (en termes de délai de réalisation, transfert des risques et des

envisageable au regard des hypothéses prises en compte :

1 Les recettes qui pourraient étre issues du péage sur le pont ne sont pas suffisantes pour couvrir la totalité du co(t
du Projet, donc celui-ci devra étre subventionné.

1 Le transfert du risque trafic sur le partenaire privé semble peu judicieux, mais la mise a péage du pont fait sens.

1 1l parait donc efficient que les risques et revenus du péage soient en tout ou partie respectivement a la charge et
au bénéfice des Autorités, ce qui représenterait une source de revenus non négligeable pour ces dernieres.

T Le partenaire priv® recevrait alors un versement de

de loyers versés en exploitation.
1 Déslors, lesdeux sénariosopt i mi s®s pour un PPP qui ressortent de

gérés au niveau du Canton) seraient :
o un PPP sur | densemble du Pr oj eutCanton a ltalteuade 50%em pérodeb

de construction, puis un loyer annuel de CHF122 millions (en valeur constante) sur la durée de
| 6exploitation ;

0 ou alors, suite a un redimensionnement du périmétre du Projet, un PPP portant seulement sur la
construction du pont sans inclure les travaux pour les tunnels (pour lesquels le Canton resterait en
ma’  trise débouvrage) et per met t andn évitamt le® gubvehtions ree
constructi on, |l e partenaire priv® ne recevant al

PPP de cette envergure en Suisse et il néest pas cert

Autorités devrait in fine se porter sur le fait de savoir si le recours a un partenaire privé (dans le cadred 6 un

surco¥%ts en construction, apport doéinnovations techni g
Le Rapport fait finalement ressor tir les points suivants dans | e cadre du choix doy

partiel enconstruction (sous forme de subventions dobéinvestl|

q

Le Rapport per met de mettre en exer gue ticpéat anacd mMwetkest 3 A

rs
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| NTRODUCTI ON

Le présent rapport (ci-apres, le «Rapport € ) est un des | i vrabl e sancigre dul péojettde d e
Traversée dulac pour laquelle, Edmond de Rothschild (ci-aprés, «EDR ») a été mandaté par la République et Canton
de Geneve (ciaprés, le «Canton ») en mars 2017.

La mission d@&DR consistait en trois parties :
1. Revue critiqgue des hypothéses;

2. Mod®l i sation financi re du projet de PPP,, anal yse de
3. Etude des leviers financiers ~° disposition de | 6Et at
sous |l a forme ddéun PPP

Le Rapport, aprés une présentation succincte du projet de Traversée dulLac - par hypothése dans le cadre de cette
étude - au moyend 6 u n  p o BArojet x) et @n résumé sur le schéma de fonctionnement des PPP, reprend ces trois
parties.

La Partie 1 procéde a une revue et analyse critique des documents transmis par le Canton, puis a une étude des

comparables afin dbéobtenir des estimations du co%t du Pr
un retour du marché obtenu auprés de potentiels préteurs, investisseurs et constructeurs pour le Projet.

La Partie 2 établit dans un premier tempsl a mod®I|l i sation financi re doéun <cas
déhypot h” ses t ec hnDagswrescordttemfs; drs samgibilitésrsenstestéessur ce Cas deBase etcette
partie sbdbach ve pmanteal pd®steinltiagatoinomudu mod | e financier

La Partie 3 pr®sente diff®rents montages contractuels e
conditions) et les modélisations financiéres relatives a ces montages alternatifs. Cette partie aborde également des

sujets clés comme la bancabilité du Projet, des recommandations pour la suite de la procédure a mener ou encore des
analyses du Projett ant s o u ssahdiation delcrédit dotentielle que des sujets propres a la réglementationdite
Solvabilité II.

I est final ement i mpor t &DbR, dadsece Rapp®t; estseffectuéq endouté rfeatralité) syns @  d
priori pour une solution en particulier , mais uniqu e me n't fond®e s@DR dan$ & xdpreamd dus e (
financement de projets doéinfrastructure et | es retours o

A ce titre, et ainsi que présenté ciapres, les PPP ne sont pasoujours la meilleure solution pour financer un projet. En
particulier, il est g®n®r al e fmedontchoix & la priserde déajsiodestninigPemént likéd e s t

une question budg®taire, p ui ssgraen rdgle géoémitoujotseplus éleméaguedee me n
colt de financement du secteur public.

En revanche, 16uti |l it® des PPP r®side princi pentreelenseotdur pdbdicnet lesl e |
partenaires priv®s (chacun prenant | e s ainsiigeeqlang lss réflexibns ét e s
solutions innovantes (notamment dans le domaine technique) que les partenaires privés sonten mesured 6 appor t
aux autorit®s publiqgues. Ces ®I ®ment s per nRPPdptenisé enseomesy e n t
de colts globaux (constmuction et exploitation) et de calendrier de réalisation, raisons du succes des PPP dans de
nombreux pays (notamment aux Pays-Bas,en France, en Allemagne, en Belgique, etc.).
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LE PROJET

Léobjet de ce chapitre nobest geaguii cfi aidte marcr airlel eaduams |l G
extensives mais uniqguement de donner ses caractéristiques générales reprises dans la suite duRapport comme
fondement de | danalyse

1. CONTEXTE

De200 8, avec | douverture dosuant icorn®dd 6tu nded @truadvee rpsoRuer |laac urs® a
2016 et le soutien a prés de 6% de la population a la grande Traversée du Lac, de nombreuses études (dont certaines
sont analysées dans cdrapport) ont été conduites et plusieurs étapes ontété franchies par les Autorités.

La Travers®e du Lac soO6inscrit dans un environnement et wu
venir. Le Projet ne s e-nmis essentisli devani germettredaefigalisatiari du Ibaualesment du
contournement autoroutier de Genéve, ainsi que le démontrent les deux cartes cidessous.

y LEGENDE
Autoroute

0 Jonction

S — Réseau routier
principal

exxxwx  Réseau ferroviaire

Axe fort de
transport public

— Axe fort vélo

-

Source: Canton de Geneve
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Source: Canton de Geneve

2. DESCRIPTION

Dans le cadre de ce Rapport, ¢ Projet (cf. carte cidessous) prévoit le bouclementdu contournement autoroutier de
Gen ve 7 | 6horizon 2030 avec une | i ai stachémdrg et ThbexVakam (ar e |
proximité de la frontiére francaise) décomposée, par hypothése,entre :

1 latraversée du lac avec un pont halané de 3km ;

1 9km de tunnels sur la rive gauche du laca la suite du pont (Collongei Choulex - Thénex) ;

1 2km de jonctions et échangeurs (au Vengeron, Rouelbeau, Puplinge et Vallard),

1 pour un codt de construction (hors frais financiers) estimé par les Autorités a plus de CHF3 milliards HT (le
pont représentant environ 20% de ce cody).
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