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. WSTEP

Ninigjszy dokument zostat opracowany na potrzeby wdrazania projektéw w ramach
RPO na Dolnym Slasku w latach 2007-2013. Metodologie dotyczaca czesci ogolnej
i technicznej omdéwiono w dokumencie w zarysie. Powinna by¢ ona opracowana
zgodnie ze wskazaniami w literaturze przedmiotu. Zatgcznikiem do niniejszego
dokumentu jest ramowy zakres SW, ktéry nalezy indywidualnie dostosowac dla danego
sekiora/priorytetu.

Przy opracowaniu niniejszych wytycznych korzystano m.in. z:

1. Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1083/2006 z dnia 11 lipca 2006 ustanawiajace
przepisy ogélne dotyczace EFRR, EFS oraz FS i uchylajace rozporzadzenie
(WE) 1260/1999".

2. Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1080/2006 z dnia 5 lipca 2006 w sprawie EFRR,
uchylajace rozporzadzenie (WE) 1783/1999.

3. Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r. zmieniajgce
rozporzadzenie (WE) nr 1083/2006 ustanawiajgce przepisy ogdine dotyczace
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego oraz Funduszu Spdjnosci w odniesieniu do niektdrych projektow
generujgcych dochody’,

4. Metodologia przeprowadzania analizy kosztéw i korzysci. Wyltyczne, Nowy okres
programowania 2007-2013, Dokument roboczy nr 4, Bruksela (ang. Guidance on
the methodology for carrying out Cost-Benefit Analysis)®, zwany “Metodologia
CBA’ - Komisja Europejska, 2006,

5. Przewodnik do analizy kosztéw i korzysci projektéw inwestycyjnych (ang. Guide
to cost-benefit analysis of investment projects)®, zwany ,Przewodnikiem CBA” -
Komisja Europejska, 2008,

6. Narodowe Strategiczne Ramy Odniesienia 2007-2013 Wytyczne w zakresie
wybranych zagadnieri zwigzanych z przygotowaniem projektow inwestycyjnych,
w tym projektéw generujacych dochdd, Dokument Ministerstwa Rozwoju
Regionalnego 15 styczen 2008

7. Niebieska Ksiega —AKK projektéw inwestycyjnych w sektorze transportu
(KE 2008) .

8. NARODOWE STRATEGICZNE RAMY ODNIESIENIA 2007-2013 wspierajace
wzrost gospodarczy | zatrudnienie, NARODOWA STRATEGIA SPOJNOSCI,
Dokument zaakceptowany decyzja Komisji Europejskiej zatwierdzajgca pewne
elementy Narodowych Strategicznych Ram Odniesienia — MARR maj 2007

(Wszystkie powyzsze dokumenty sg dostgpne : www.rpo.dolnyslask.pl) .

! Dz, U. L 210 z 31.07.2006 1., 5ir.25-78, z pozn. zm.
2Dz U, L 348 2 24.12.2008 1., 5.19

* hitp:/fec.europa.eufregional_policy/sources/docoffic/2007/working/wd4._cost_en.pdf
5 Angielska wersja dokumentu: hitp://ec.europa.ewregional_policy/sources/docgener/guldes/cost/guide2008_en pdf;

polska wersja dokumentu:
http:/fwww.funduszesuropejskie.gov.plf PoradnikBeneficienta/Strony/poradnik_projekty_inwestycyjne.aspx
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Il. SLOWNIK POJEC

Na potrzeby Wytycznych stosuje sie ponizsze definicie wskazane w wytycznych MRR:
Analiza efektywnosci kosztowej: jest to metoda oceny projekiow, ktora stosuje sig
wiedy, gdy zmierzenie korzy$ci w kategoriach pienigznych nie jest praktycznie mozliwe.
Polega ona zazwyczaj na wyliczeniu jednostkowego kosztu korzysci. Warunkiem
przeprowadzenia takiej analizy jest moziiwos¢ skwantyfikowania korzysci; nie jest
konieczne natomiast przypisanie korzy$ciom konkretnej ceny pienigznej Iub
ekonomicznej wartosci. Analiza kosztéw i korzy§ci moze zosta¢ przeprowadzona przy
zastosowaniu metodyki analizy efektywnosci kosztowej, w przypadku projektow, kiorych
korzysci nie moga byé zmierzone w kategoriach pienigznych. W zwigzku z tym, analiza
efektywnosci kosztowej jest szczegdinym typem analizy kosziow i korzySci.

Analiza ekonomiczna: analiza postugujaca sie warlo$ciami ekonomicznymi, kidre
odzwierciedlaja wartosci, jakie spofeczeristwo byloby gofowe zaptacic za okreslone
dobro lub ustuge. Analiza ekonomiczna wycenia wszystkie czynniki zgodnie z ich
wartodcig Uzytkowaq Lub kosztem alternatywnym dla spoleczenstwa. Analiza
ekonomiczna jest szczegdinym rodzajem analizy kosztdw i Korzysci — przeprowadzana
jest w drodze skorygowania wynikéw analizy finansowej o efekly fiskalne, efekty
zewnetrzne oraz odchylenia cenowe(ceny rozrachunkowe).

Analiza finansowa: analiza majaca na celu ustalenie warto$ci wskaznikow
efektywnosci finansowej projektu, weryfikacje trwafosci finansowej projektu oraz
ustalenie wiasciwego (maksymainego) dofinansowania z funduszy UE. Dokonywana
jest ona zazwyczaj z punktu widzenia wiasciciela infrastruktury. W przypadku, gdy
wiasciciel i operator (np. infrastruktury) sq odrebnymi podmiotami, mozna zastosowac
skonsolidowang metode analizy (patrz: analiza skonsolidowana). W analizie finansowej,
w celu ustalenia wskaznikéw efektywnosci finansowej oraz wyliczenia Iuki
w finansowaniu, stosuje sie metode zdyskontowanego przeplywu $rodkéw pienigznych
(DCF).

Analiza kosztow i korzysci® (ang. Cost-Benefit Analysis - CBA): schemat analityczny,
majacy na celu ustalenie, czy lub w jakiej mierze dany projekt zastuguje na realizacje
z publicznego lub spotecznego punktu widzenia. Analiza kosztow i korzysci rozni sig od
zwyktej oceny finansowej tym, ze uwzglednia wszystkie zyski (korzysci) i straty (koszty),
niezaleznie od tego, kio je ponosi (réwniez jako Analiza K/K). Analiza K/K przybiera
czesto postaé analizy ekonomicznej, w kiorej koryguje sie wyniki analizy finansowej o
efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz odchylenia cenowe. Wyniki analizy K/K mozna
wyraziéc na wiele sposobéw, w tym w postaci wewnetrznej stopy zwrotu, biezgcej
warto$ci netto i wspdfczynnika korzysci-koszly. Szczegdlowe informacje na temat
metodologii przeprowadzania analizy kosztow i korzysci mozna znaleZ¢ w Przewodniku
CBA.

Analiza ryzyka: badanie prawdopodobieristwa tego, ze projekt wygeneruje okreslone
wyniki, jak rowniez ustalanie najbardziej prawdopodobnego przedziatu odchylen tych
wynikéw od warto$ci reprezentujgcej najbardziej dokladny ich szacunek. Analiza ryzyka
daje lepsza podstawe do oceny stopnia ryzykownoSci okreslonego projektu
indywidualnego lub stosunkowego ryzyka obcigzajacego alternalywne projekly niz
analiza wrazliwosci (Przewodnik CBA). .

® W eelu uporzadkowania nomenklatury dotyczacej analizy kosztéw i korzyscl, analizy ekonomicznej oraz analizy efektywnosci
kosztowsj, nalezy zaznaczyé, ze zaréwno analiza ekonomiczna, jak i analiza efeklywnosci koszlowe] sg szczegdinymi rodzajami
anallzy kosztow i korzyscl, wyrdznionymi ze wzgledu na metodyke ich przeprowadzania. Patrz: definicje tych analiz.
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Analiza skonsolidowana: szczegéine podejscie w ramach analizy finansowej,
stosowane w przypadku projekiow realizowanych w systemie kiiku podmiotow,
w ktérych: (a) obok beneficienta wystepuje operator (system beneficjent — operator),
przy czym operator to podmiot odpowiedzialny za eksploatacje majatku powstatego lub
zmodernizowanego w wyniku Zzrealizowanych przez beneficjenta umow zwigzanych
z przeprowadzanym projektem inwestycyjnym. Operator moze sta¢ sie wiascicielem
majatku wytworzonego w ramach powyzszych uméw. (b) wystepuje wiele podmiotéw
(system wielu podmiotéw). W przypadku analizowania projektu, w kiorego realizacje
zaangazowany jest wiecej niz jeden podmiot, rekomendowane jest przeprowadzenie
analizy dla projektu oddzielnie z punktu widzenia kazdego z tych podmiotow (hp. gdy
projekt budowy drogi jest realizowany przez kilka gmin), a nastgpnie sporzgdzenie
analizy skonsolidowanej (izn. ujecie przeplywdéw wczesnief wyliczonych dia podmiotow
zaangazowanych w realizacje projektu i wyeliminowanie wzajemnych rozliczeri miedzy
tymi podmiotami zwigzanych z realizacjg projektu). Dla potrzeb dalszych analiz (analizy
ekonomicznej oraz analizy wrazliwosci i ryzyka) nalezy wykorzystywac wyniki analizy
skonsolidowaney.

Analiza trwafoéci finansowej: ma na celu weryfikacje tego, czy zasoby finansowe
wystarcza na pokrycie wszystkich wydatkow finansowych, rok po roku, na przestrzeni
cafego okresu odniesienia. Trwalo$¢ finansowa inwestycji zostaje potwierdzona, jesli
skumulowane przeplywy pieniezne netto nie sq ujemne w zadnym z analizowanych lat.
Ponadto, trwalo$é finansowa powinna zosta¢ zbadana w odniesieniu do
beneficjenta/operatora.

Analiza wrazliwosci: technika analityczna umozliwiajgca systematyczne badanie tego,
co dzieje sie z wynikami projektu w sytuacji, kiedy zdarzenia odbiegajg od ich wartosci
szacunkowych ustalonych na etapie planowania i polega na okre$leniu wplywu zmiany
pojedynczych zmiennych krytycznych o okre$long procentowo wartosc, na wartosc
finansowych i ekonomicznych wskaznikéw efektywnoSci projektu, przy czym istolq
analizy wrazliwosci jest, iz zmianie poddawana by¢ powinna tylko jedna zmienna,
podczas gdy inne parametry powinny pozostac niezmienione.

Beneficjent: podmiot uprawniony do ofrzymania dotacji (moze byc tozsamy
z Whioskodawca, Operatorem i Wiascicielem lub powigzany z tymi podmiotami
umowami cywilno-prawnymi).

Biezgca warto$é netto (NPV): suma otrzymana po pomniejszeniu zdyskontowanej
wartosci oczekiwanych kosztéw inwestycji o zdyskontowang warto$¢ oczekiwanych
korzyéci. W ramach analizy finansowej wylicza sig finansowg biezgcg wartosc nefto -
FNPV. Wyrdznia sie finansowg biezgcg wartos¢ netto inwestycji (FNPV/C), ktora jest
sumg zdyskontowanych strumieni pienigznych netto generowanych przez projekt oraz
finansowq biezgca wartosé netto kapitatu (FNPV/K), bgdacg sumg zdyskontowanych
strumieni pienieznych netto wygenerowanych dla beneficienta w wyniku realizacji
rozwazanej inwestycji. W ramach analizy ekonomicznej ustala sie ekonomiczng biezgcq
wartodé netto - ENPV. Ekonomiczna biezaca wartos$é neftto inwestycji (ENPV) jest
r6znica ogdotu zdyskontowanych korzysci i kosztéw zwigzanych z projektem.
Szczegotowy zakres przeplywéw pienieznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegdinych wskaznikéw oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w fekscie
(znajdujg sie rowniez w Przewodniku CBA).

Catkowity koszt projektu/inwestycji: wydatki kwalifikowane i niekwalifikowane,
ponoszone do momentu zakonczenia realizacji projektu. Obejmuje m.in. naklady
inwestycyjne na realizacje projektu, powigkszone o ewentuaine rezerwy na
nieprzewidziane wydatki, jezeli instytucjia zarzadzajgca przewiduje takq moziiwosc,
koszly ogdine oraz inne koszty nie majgce charakteru pienigznego, o kidrych mowa
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w wylycznych o kwalifikowalnosci wydatkéw, kidrych wartos¢ ustalana jest na zasadach
okreslonych w tych wylycznych. Catkowity koszt inwestycji powinien zawiera¢ podatek
VAT, niezaleznie od tego czy przepisy krajowe przewidujg mozliwo$¢ jego odzyskania,
czy tez taka mozliwosci nie zostata przewidziana. Podatek VAT powinien byc¢ ujely
w tabeli kosztu catkowitego jako osobna kategoria. Catkowity koszt inwestycji brany jest
pod uwage przy okreslaniu, czy dany projekt nalezy do kategorii duzych projektow,
0 ktérych mowa w art. 39 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz - w przypadku
projektéw wspdtfinansowanych z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego lub
Funduszu Spéjnosci - czy dany projekt podiega rezimowi prawnemu art, 55 ust.1-4 ww.
rozporzgdzenia.

Ceny biezace: (Ceny nominaine) sg to ceny wystepujace fakiycznie w danym czasie.
Ceny takie uwzgledniajg efekt ogdinej inflacji i nalezy je odroznia¢ od cen statych.
Ceny rozrachunkowe (ukryte — ang. shadow prices): alternatywny koszt dobr,
ki6ry zazwyczaj rézni sig od cen rynkowych i od wysokoSci regulowanych taryf. Uzycie
cen rozrachunkowych we wstepnej ocenie projektu pozwala uja¢ w bardziej adekwatny
Sposob rzeczywiste koszly nakiadow i rzeczywiste korzysci dla spoleczeristwa.
Szczegdtowe informacje na temal przeksziafcania cen rynkowych na ceny
rozrachunkowe wraz z przyktadowymi czynnikami konwersji przedstawione Zzostaty
w Przewodniku CBA.

Ceny stale (realne): ceny wedlug roku bazowego, stosowanie ktérych pozwala
wyeliminowaé wplyw inflacii na dane ekonomiczne. Nalezy odrozniaC je od cen
biezgcych.

Dostepnosé cenowa taryf: zasada ta oznacza, iz poziom laryf powinien uwzgledniac
zdoino$¢ gospodarstw domowych do ptacenia za ushigi. Poziom taryf moze zostac
ustalony poprzez odniesienie sie do okreslonego procentu dochodu do dyspozycji
gospodarstw domowych.

Duze projekty: zgodnie z zapisami art. 39 rozporzadzenia Rady ( WE) nr 1083/2006 sg
to operacje o catkowitym koszcie przekraczajgcym 25 min. EUR w przypadku
srodowiska naturalnego oraz 50 min EUR w przypadku pozostafych dziedzin. W celu
ustalenia, czy catkowity koszt danego projekiu przekracza prog duzego projektu, a tym
samym czy dany projekt jest duzym projektem w rozumieniu art. 39 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006, nalezy zastosowac kurs wymiany EUR/PLN, stanowigcy
$rednig miesiecznych obrachunkowych kurséw stosowanych przez Komisje Europejskg
z ostatnich szesciu miesiecy poprzedzajgcych miesigc Zzlozenia wniosku
o dofinansowanie”. Ustalony w momencie ziozenia wniosku kurs wymiany EUR/PLN
jest stosowany réwniez w celu identyfikacji, czy dany projekt nie uzyskat statusu duzego
projektu w przypadku zmiany catkowitego kosztu na poZniejszym etapie.
Dyskontowanie: proces dostosowywania przysztej wartosci kosztu flub korzysci do ich
obecnej wartosci przy uzyciu stopy dyskontowej, w celu ujgcia kosziu pienigdza
w czasie, tzn. na drodze przemnozenia przysziej wartosci kosztu lub Korzysci przez
wspdtezynnik dyskontowy, ktdry maleje wraz z upfywem czasu.

Efekly zewnetrzne: w analizie projekidw efekt zewnelrzny jest to rezulflat projektu
odczuwany przez jego otoczenie i stad nie uwzgledniony w ewaluacji projektu jako
takiego. Ogdinie rzecz biorgc, efekt zewnetrzny wystepuje wiedy, gdy fakt produkeji fub
konsumpcji dobra lub ustugi przez jedng jednostke gospodarcza ma bezposredni wplyw

7 Missigczne obrachunkowe kursy wymiany stosowane przez Komisjg Europejskq publikowane sa w mediach

elektronicznych
(hltp://ec.europa.eu/budgel/inforeuro/index.clm?fuseaction:currency_historique&currency=1 538&Language=en)
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na poziom dobrobytu producentéw lub konsumentéw wchodzgcych w skfad innej
jednostki. Efekty zewnetrzne mogg by¢ pozytywne lub negatywne.

Koszty operacyjne: dia potrzeb ustalania wskaZnikow efektywnosci finansowej oraz
wyliczania warto$ci dofinansowania przyjmuje sig, ze sg to koszly poniesione w ZwigzKu
z realizacjg i eksploatacjg inwestycji, w tym koszly zwyklej i nadzwyczajnej eksploatacyi,
jednak z wyfgczeniem amortyzacji i kosztow kapitafowychs. Na potrzeby wyliczenia
wskaznika luki w finansowaniu razem z kosztami operacyjnymi nalezy uja¢ réwniez
naklady odtworzeniowe zwigzane z elementami infrasiruktury, o Krotkim Okresie
uzytkowania® (patrz: definicja naktadéw odtworzeniowych) jak rowniez zmiany
w kapitale obrotowym netto (patrz: definicia zmian w kapilale obrotowym netto).
W przypadku niekiérych typow projektow, tf. termomodernizacja fub modernizacfa ich
realizacja moze spowodowaé oszczedno$é kosziéw operacyjnych w stosunku do
scenariusza bez projektu. Dia projektow, o kiérych mowa w art. 565 ust. 1 rozporzadzenia
Rady (WE) nr 1083/2006 oszczedno$¢ kosziéw operacyjnych powinna zostaé
uwzgledniona w analizie luki w finansowaniu, chyba Ze nastapi rownowazne
zmnigjszenie $rodkéw dotychczas otrzymywanych od podmiotéw publicznych,
np. dotacji na dziatainoéé operacyjnq’®. Oszczednosé kosztéw moze zosta¢ pominigta
jezeli beneficient przedstawi szczegdtowy mechanizm  ustalania wysokosci
otrzymywanej dotacji, zgodnie z ktérym korzysci wynikajgce z 0szczgdnosci kosztow
operacyjnych bedg réwne co do wartosci obnizeniu kwoly dotacji dia danego podmiotu.
Metoda/zasada kasowa: metoda rachunkowosci polegajgca na ujmowaniu operacji
ksiegowych tylko wtedy, gdy nastepuje wplyw Srodkow pienieznych lub ponoszone sg
wydatki. Zasade te nalezy odréznia¢ od zasady memoriatu.

Naktady inwestycyjne: naklady poniesione na realizacje projektu, do momentu
oddania do uzytkowania majatku powstatego w wyniku realizacji projektu; nakfady
inwestycyjne dotyczace realizacji projektu to nakiady ponoszone w okresie realizacji
projektu (na poszczegdinych jego etapach), niezbgdne do realizacji projektu, a wiec
majgce z projektem bezposredni lub posredni zwiazek, obejmujace zarowno wydatki
kwalifikowalne, jak i niekwalifikowalne ponoszone w zwigzku z realizacjq projektu,
dozwolone na mocy obowigzujgcych przepisow.

Nakiady odtworzeniowe: naklady inwestycyjne ponoszone w okresie eksploatacji
projektu (po zakoriczeniu jego realizacji), przeznaczone na odtworzenie lub ulepszenie
pewnych elemeniow projektu i powigkszajace wartos¢ tych elementow majgtku
powstatego w wyniku realizacji projektu, kidrych dotycza. Nakfady te muszg miec
charakter niezbedny dia zapewnienia operacyjnosci projektu w przyjetym okresie
odniesienia (1. okresie zycia ekonomicznego projekiu) i zgodnie wytycznymi MRR dla
aktywdw o kiétkim czasie zycia mogg by¢ ujmowane w analizie finansowej razem
z kosztami operacyjnymi. Whioskodawca powinien szczegdlowo uzasadnic we wniosku
o dofinansowanie  konieczno$é  poniesienia lych nakladow dla  zapewnienia

operacyjnosci projektu.

8 Koszty kapitalowe, 1. odsetki od zaciagnigtych kredytow nie sg uwzglednlane w analizie finansowej efekiywnoéci
inwestycji FNPV/C (oraz analizie luki w finansowaniu). Brane sa one natomiast pod uwage przy obliczaniu
efektywnosei kapitatu wiasnego

? W przypadku projektéw z zakresu gospodarki wodno-sciekowe] i odpadowsj nakiady odtworzeniowe nalezy
uwzgledniaé zgodnie z zasadami okre$lonymi w opracowanych przez JASPERS Whyiycznych do przygotowania
inwestycji w zakresie $rodowiska wspdffinansowanych przez Fundusz Spdjnodel | Europejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego w latach 2007-2013

Y Dla projektow, kidre nie generujg przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzqdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, samo wystapienie oszczednoéci kosztéw operacyjnych nie jest czynniklem, ktéry przesgdza
o koniecznosci zastosowania metody luki w finansowaniu.

potior 7 A
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Okres odniesienia (referencyjny — horyzont czasowy): okres, za kiory nalezy
sporzgdzié prognoze przeplywow pienieznych generowanych przez analizowany projekt
zwigzanych z faktyczng realizacjg projektu, liczony od roku zlozenia wniosku .Okres
odniesienia obejmuje okres realizacji projektu (inwestycji) oraz okres Zycia
ekonomicznego projektu. Jako punkt odniesienia przyjmuje si¢ zalecane przez Komisje
Europejska referencyjne okresy odniesienia. Przeplywy zwiqzane z realizacjg projekitu
(w tym naktady na przygotowanie projekiu), poniesione przed rokiem ziozenia wniosku
o dofinansowanie powinny zosta¢ uwzglednione w analizie w pierwszym roku
odniesienia (tzn. roku ztozenia wniosku) w warto$ciach niezdyskontowanych.

Operator: podmiot odpowiedzialny za zarzadzanie | utrzymanie dotowanego
majatku(moze byé toisamy z Beneficientem, Whnioskodawcg i Wiascicielem Ilub
powigzany z tymi podmiotami umowami cywilno-prawnymi).

Pian inwestycyjny: zestawienie wartosci i kategorii naktadow inwestycyjnych, w tym
nakiadéw odtworzeniowych; plan inwestycyjny moze by¢ zestawiany dla danego
projektu lub dia catego podmiotu (lub dziatalnoéci gospodarczej). Plan inwestycyjny jest
sporzadzany w ramach analizy finansowej projektu, w celu okreslenia catkowitych
nakfadow inwestycyjnych projektu.

Projekt: operacja o jasno okreslonych celach, skladajgca si¢ z catej serii robot, dziatan
lub ustug, kidrej celem jest wykonanie niepodziginego zadania, posiadajacego
sprecyzowany charakter gospodarczy lub techniczny. Zespoly dziatan tworzacych
projekt powinny zachowaé spéjny i skoordynowany charakter i prowadzic do Scisle
okreslonego celu. W ramach projekiu operuje sig réwniez nastepujacymi pojeciami:
- etap projektu — jest technicznie i finansowo niezalezny i cechuje sig wiasng
efektywnoscig,

- grupa projektéw — powslaje wowczas, gdy projekly o mniejszej wartosci bgdZ
wielko$ci zoslajg ze soba polgczone (zgrupowane) w jeden duzy projekt. Moze to
nastapic, jezeli tylko projekty te sq ze sobg odpowiednio powigzane; projekty mozna
uznaé za powigzane, jezeli sq zlokalizowane na tym samym obszarze / wzdfuz tego
samego korytarza transportowego, sq czgécig ogdinego planu dla obszaru / korytarza
transporfowego, sg nadzorowane przez fg samaq instytucje, w przypadku, gdy sg one
realizowane przez rézne podmioly. W przypadku grupowania, nalezy sporzadzi¢
odpowiednie analizy w ramach studium wykonalnosci dla catego projekiu, jak rowniez
dia poszczegdinych projektéw zgrupowanych w jeden projekt.

Projekt inwestycyjny: projekt zdefiniowany jak wyzej, Zzakfadajgcy realizacje
okre$lonej inwestycji.

Projekt generujacy dochéd: w mysi art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006
sq to wszelkie projekly wspdifinansowane z Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionalnego lub Funduszu Spéjnosci, ktdrych catkowity koszt przekracza 1 min EUR,
obejmujace inwestycje w infrastrukture, korzystanie z kiorej podiega opfatom
ponoszonym bezposrednio przez korzystajacych oraz wszelkie projekty pociggajgce
za soba sprzedaz gruntu lub budynkéw lub dzierzawe gruntu lub najem budynkow, fub
wszelkie inne odpfatne $wiadczenie ustug, dia kidrych warto$¢ biezgca przychodow
w rozumieniu art. 55 ust 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 przewyzsza
warto$¢ biezaca kosztéw operacyjnych. Projektami generujacymi dochody nie sg
projekty, ktére podlegaja zasadom pomocy publicznej w rozumieniu art. 87 TWE,
w tym pomocy de minimis lub dla ktérych wsparcie zwiazane jest z instrumentami
inzynleril finansowej w rozumieniu art. 44 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006
oraz Sekeji 8 rozporzadzenia Komisji ( WE) nr 1828/2006. W mys| rozporzgdzenia Rady
(WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r. zmieniajgcego rozporzgdzenie (WE) nr
1083/2006 ustanawiajgce przepisy ogoine dotyczgce Europejskiego Funduszu Rozwoju

ol 8 C Agin Q/VJ o



Departament Regionalnego Programu Operacyjnego - Urzad Marszatkowski Wojewddztwa Dolno$laskiego

Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spofecznego oraz Funduszu Spdjnosci
w odniesieniu do niektorych projektéw generujgcych dochody'’, projektami
generujacymi dochody nie sa réwniez projekty wspéifinansowane przez
Europejski Fundusz Spofeczny oraz te projekty wspétfinansowane
z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego lub Funduszu Spdjnosci,
ktérych catkowity koszt nie przekracza 1 min EUR. W celu ustalenia, czy catkowily
koszt danego projekiu przekracza powyiszy prég, nalezy zastosowac kurs wymiany
EUR/PLN, stanowigcy $rednig migsiecznych obrachunkowych Kursow stosowanych
przez Komisje Europejska z ostatnich szesciu miesigcy poprzedzajgcych miesige
ziozenia wniosku o dofinansowanie.

Sposob okreslania, czy projekt spetnia kryteria projektu generujacego dochdd wskazany
zostat szczegdiowo dalej.

W art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr1083/2006 wyrézniono dwie kategorie
projektow generujgcych dochod:

- projekty infrastrukturalne oraz inne projekty, dla ktorych istnieje mozliwosé
obiektywnego oszacowania dochodu z wyprzedzeniem (art. 55 ust. 2). Dia tych
projektéw istniejg wystarczajgce dane oraz do$wiadczenie wynikajgce z realizacji
podobnych inwestycji, umozliwiajgce oszacowanie dwdch gidwnych czynhikow
majacych wplyw na wysoko$é dochodow generowanych przez te projekty, tzn. wielkosci
popyfu na dobra lub ustugi dostarczane przez projekt oraz stosowanych za ich
udostepnienie taryf. Zdaniem Komisji Europejskiej do tej kategorii projektow nalezy
zdecydowana wigkszosé projektéw generujgcych dochod objetych dofinansowaniem
7z funduszy strukturainych iFunduszu Spdjnosci. Wysokosc dofinansowania
wspdinotowego dla tych projektéw ustalana jest przy zastosowaniu metody Iuki
w finansowaniu. Projekty te powinny zosta¢ objete monitoringiem generowanego
dochodu).

- projekty, dla ktérych nie moina obiektywnie oszacowa¢ dochodu
z wyprzedzeniem (art. 55 ust 3). W przypadku tej kategorii projektéw, z celow projektu
i zatozen wnioskodawey wynika, ze projekt bedzie generowat przychody w rozumieniu
art. 55 ust 1 rozporzgdzenia Rady (WE)} nr 1083/2006, jednak ze wzgledu na
niemoznoéé  obieklywnego oszacowania przychodow i kosztow  operacyjnych
wnioskodawca nie jest w stanie obieklywnie oszacowac dochodu z wyprzedzeniem.
Projekly te nalezy zatem traktowaé jako projekly potencjainie generujagce dochod,
w zwigzku z czym muszq one zosta¢ objgte monitoringiem generowanego dochodu.
Giéwna przyczyng uniemozliwiajgcg oszacowanie dochodu na etapie wniosku
o dofinansowanie (ex ante) jest najczesciej innowacyjny charakter realizowanego
projektu, pociagajgcy za sobg brak danych badz wezesnigjszego doswiadczenia
z projekiéw podobnego rodzaju, ktére pozwolityby na wiarygodne oszacowanie popytu
na dobra i ustugi dostarczane przez projekt (popyt w tym przypadku generowany jest
przez samag innowacje). Tego typu projekty moga wysigpic przyktadowo w obszarach,
o ktérych mowa w art. 4 pkt 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1080/2006 (1. badania
i rozwdj technologiczny, innowacyjnosé i przedsigbiorczosé). Dia tej kategorii projektow
generujacych dochdd dofinansowanie wspdinotowe ustalane przy zastosowaniu stopy
dofinansowania okreSlonej dla danego dziatania (bez konieczno$ci wyliczania Iuki
w finansowaniu), z zastrzezeniem, 2e dochdéd wygenerowany przez projekt w okresie do

" Dz U. L 348 2 24.12.2008 1., 8.19
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5 lat po jego zakoriczeniu, spemiajacy przestanki art. 55 rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, zostanie zwrécony przez beneficjenta do wiasciwej instytucji przyznajgcef
pomoc proporcjonalnie do udziatu wydatkéw kwalifikowanych w catkowitym koszcie
projektu oraz proporcjonainie do udziatu wspdffinansowania wspdinotowego
w wydatkach kwalifikowanych.

Projekty art. 55 ust.2 — TAK | Jasno okre$lona | Dostepnosé danych i model;,

i przewidywalna  polityka | na ktdrych opierajg sig¢ opinie
taryfowa, eksperiow
Projekty art. 55 ust. 3 -NIE | Brak danych, nowy popyt| Brak danych, opinie
generowany przez podaz | ekspertéw wysoce
subiektywne

Dochéd generowany przez projekt (inne stosowane pojecia: przychdéd netlo,
dochéd netto)':

- dla projekiéw, dla ktérych istnieje mozliwosé oszacowania dochodu z wyprzedzeniem -
jest to réznica miedzy wartoscig bieigca przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1
rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz wartoscig biezgcg kosztow operacyjnych,
spodziewanych w trakcie realizacji projektu oraz w  pdZniejszym okresie
funkcjonowania. Jezeli réznica ta jest dodatnia zdyskontowany przychod netto nalezy
powigkszy¢ o zdyskontowang warto$¢ rezydualng.

- dla projektéw, dla _kidrych nie _mozna obiektywnie oszacowac dochodu
z wyprzedzeniem — jest fo roznica pomiedzy rzeczywistymi przychodami
wygenerowanym w okresie do 5 lat po zakonczeniu projektu a rzeczywistymi kosztami
operacyjnymi projekiu.

Przychod netto (dochdd): jest to réznica migdzy oczekiwanymi przychodami
(w przypadku ostainiego roku okresu odniesienia, powigkszonymi o wartos¢
rezydualng) oraz oczekiwanymi kosztami operacyjnymi spodziewanymi w trakcie
realizacji projektu oraz w pozniejszym okresie funkcjonowania. Ze wzgledu na fakt, Ze
w ramach analiz projektu wnioskodawca postuguje sie na ogdt metoda kasowa,
odnoszqc powyzsze pojecia do zasad rachunkowo$ci mozna przyjac, Ze przychody
i warto$¢ rezydualna sq tozsame z wplywami, a koszly operacyjne sg tozsame
Z wydatkami.

Réznicowy model finansowy: mode! finansowy sporzadzany dla projektu, w ktorym
zestawia sie przeplywy pieniezne dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalnosc
gospodarcza) z projektem” oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatalnosc gospodarcza)
bez projekiu” i poprzez poréwnanie tych przeplywow ustala si¢ przeplywy roznicowe,
stanowigce podstawe migdzy innymi dla ustalenia wskaZnika luki w finansowaniu,
wartoéci dofinansowania projektu oraz ustalenia warto§ci wskaznikéw efektywnosci
finansowej projektu.

12 Dafinicia dochodu wynikajaca z art. 56 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2008 jest inna niz deflnicja dochodu
wynikajaca z przepis6w o rachunkowosci czy przepisow podatkowych.
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Stopa dyskontowa: stopa, przy uzyciu ktdrej przyszle wartosci sprowadza sig do
wartosci biezgcej.

Warto§é rezydualna: warto§¢ biezgca netto majatku w ostatnim roku okresu
odniesienia przyjetego do analizy, obliczana jako wartos¢ biezqca przewidywanych
przeplywdw pienieznych netto w tych latach gospodarczego zycia projektu, kiore
wykraczaja poza okres odniesienia. Okres amorlyzacji dla kazdego typu aktywa
powinien odzwierciediaé jego ekonomicznie uzasadniony okres uZytkowania, w oparciu
0 jego oczekiwang przydatno$¢ beneficjenta, a nie minimalny okres amortyzacji
wynikajgcy z wiasciwych przepiséw prawnych. Warto$¢ rezydualna wystepuje wiedy,
gdy okres ekonomicznej uzytecznosci srodkéw twalych jest diuzszy niz okres ich
eksploatacji wynikajacy z przyjetego okresu odniesienia (patrz: definicja oOkresu
odniesienia). W przypadku gruntéw wartosé rezyduaina wynosi 100% wartosci
poczatkowej. W przypadku, w kiérym budynki uzytecznoéci publicznej bedace
przedmiotem projektu (np. szpitale, muzea, uniwersytety) bedg wykorzystywane w tym
samym celu po zakonczeniu okresu odniesienia i nie ma mozliwosci potencjalnego
osiggniecia korzysci finansowej w wyniku sprzedazy obiektu, mozna przyjac, iz wartos¢
rezydualna wynosi 0. Whioskodawca powinien uzasadni¢ we wniosku o dofinansowanie
przyjeta wartos$é rezydualng. Wartosé rezyduaina $rodkéw trwafych netto w ostatnim
roku odniesienia wykazywana jest w tabelach finansowych ze znakiem przeciwnym do
wydatkdw i de facto powigksza wplywy projektu, obok przychodéw w rozumieniu art. 55
ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR): stopa dyskontowa, przy kibrej biezgca warto$¢ netto
strumienia kosziéw i korzy$ci rowna jest 0. W ramach analizy finansowej ustalana jest
finansowa stopa zwrotu (FRR). Natomiast w ramach analizy ekonomicznej, kiedy
szacunki dokonywane sg na podstawie cen rozrachunkowych, otrzymujemy
ekonomiczng stope zwrotu (ERR). Wewnetrzng stopg zwrotu poréwnuje sig
z wysokoscig wskaznika wzorcowego, aby oceni¢ efeklywnoS¢ proponowanego
projektu. Szerzej kwestie finansowej i ekonomicznej wewneltrznej stopy zwrotu opisano
w odpowiednich podrozdziatach czesci Wylycznych poswigconych tym analizom.
Szczegbtowy zakres przeplywdw pienigznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegdinych wskaznikow oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w tekScie.
Wiasciciel: podmiot, ktéry w wyniku realizacji projektu staje sig wiascicielem
dotowanego majgtku(moze by¢ tozsamy z Beneficjentem, Operatorem i Whioskodawcq
lub powigzany z tymi podmiotami umowami cywilno-prawnymi)
Wnioskodawca: podmiot skiadajgcy wniosek od dofinansowanie (moze by¢ tozsamy
z Beneficjentem, Operatorem | Wiascicielem Iub powigzany z tymi podmiotami
umowami cywilno-prawnymi).
Wskaznik ,luki w finansowaniu”: jest to ta cze$é zdyskontowanych nakfadow
inwestycyjnych poniesionych na realizacje projektu, kidra nie jest pokryta sumg
zdyskontowanych dochodow z projektu.
Wynagrodzenie ukryte: wynagrodzenie odzwierciedlajgce rzeczywisty alternatywny
koszt pracy, o poziomie innym (na ogdt nizszym) niz wynagrodzenie obserwowane
w gospodarce (izw. wynagrodzenie finansowe), na skutek znieksztafcen rynku pracy
(takich jak ptace minimalne, $wiadczenia z tytutu bezrobocia, itp.) W przypadku
wystepowania wysokiego przymusowego bezrobocia, wynagrodzenie ukryte mozna
obliczy¢ wedfug nastepujgcego wzoru:
SW = FW*(1-u)*(1-t),

gdzie:

SW oznacza wynagrodzenie ukryte
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lll. ANALIZA FINANSOWA

1.  Zatozenia ogdine i zakres studium wykonalnoéci

Dla projektéw realizowanych w ramach RPO wprowadza sig podziat projektow:
. projekty ,mniejsze” o. wartosci brutto™ do 1 min EUR™

. projekty ,wieksze” o . wartosci brutto'® powyzej 1 min EUR

Dla okreslenia wartosci przedsiewziecia nalezy zastosowaé kurs wymiany EUR/PLN,
stanowiacy érednig miesiecznych obrachunkowych kurséw stosowanych przez Komisje
Europejskq z ostatnich szesciu miesiecy poprzedzajacych miesigc ztozenia wniosku
o dofinansowanie’®. Ustalony w momencie zlozenia wniosku kurs wymiany EUR/PLN
jest stosowany réwniez w celu identyfikaciji, czy dany projekt nie uzyskat statusu duzego
projektu w przypadku zmiany catkowitego kosztu na pézniejszym etapie.

Wymagania dotyczace opisu projekiu, otoczenia makroekonomicznego, wymaganych
analiz specyficznych, wymaganej metodologii analizy finansowo-ekonomicznej
i niewielkie odstepstwa od niej mogg byé doprecyzowane na etapie naboru projektow
do poszczegdinych priorytetéw RPO.

Dokument zawiera prezentacje metodologii przygotowania studium wykonalnosci
w czeéci dotyczacej analizy finansowe] oraz analizy kosztéw i korzysci spoteczno-
ekonomicznych.

Wprowadza sie nastepujacy ukiad ramowy dokumentu prezentujgcego wykonainosé
przedsiewziecia (studium wykonalnosci lub innego dokumentu):

Definicja celdw projektu;

Identyfikacja projektu;

Analiza wykonalno$ci i rozwigzan alternatywnych;
Analiza finansowa,

Analiza kosztdw i korzysci;

Analiza wrazliwosci i ryzyka.

404438

Punktem wyjscia dla opracowania projekcji finansowej przedsigwzigcia inwestycyjnego
jest czesé techniczna studium wykonalnosci zawierajaca m.in. informacje w zakresie:

. Przedmiotu studium,
) Otoczenia makroekonomicznego i trenddw,

1% Niezaleznie od kwalifikowalnosci podatku VAT

14 W mys$l rozporzadzenia Rady (WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r. zmieniajacego rozporzadzenie (WE)
nr 1083/20068 ustanawigjace przepisy ogolne dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Reglonalnego,
Europejskiego Funduszu Spofecznego oraz Funduszu Spdjnoéci w odniesieniu do niektdrych projektdw

generujgcych dochody

'® Niezaleznie od kwalllikowalnosci podatku VAT

18 Miesigczne cbrachunkowe kursy wymiany stosowane przez Komisjg Europejska publikowane sa w mediach

slektronicznych
(hltp:/lec.europa.eufbudget/inforeuro/index.cfm?fuseaction:currency#historique&currency=1 53&Language=en}
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Gtéwne wskazniki makroekonomiczne zacytowano ponizej (mogg one ulec zmianie —
najnowsze bedg publikowane na stronach Ministerstwa Rozwoju Regionalnego) :

PKE 106,9 105,5 105,5 108,0
Stopa inflacii 102,4 103,0 102,9 102,56 102,2 102,0 1026
8topa hezrohotia 11,8 10,5 8,5 8,5 8.0 1.5 7.0
Dynamika realnago
wzrostu plac 106,3 104.0 1034 104,2 105,3 104,0 103,4

Zmiany kursu oraz stopy procentowej odpowiadajgce wariantowi podstawowernu:

2007 2008 2009 2010 2011 2012 203
EUR/PLN 3.6 3.6 3,3 3,5 3.4 3.4 34

1.roczna stopa WIBOR 5.0 6,0 58 4,0 5,9 59 57

=
1050 | 104,0
Stopa inflac]! 7024 | 1028 | 1025 | 1023 | 101,80 | 101.3 | 1010

Stopa bezrobocia 11.8 110 10,6 10,0 1.0 120 12,5
D"“;;:g‘sﬁﬁg‘jg" 1085 | 1038 | 1024 | 1020 | 1033 | 1022 | 1010
Znviany kursu oraz stopy procentowe]j odpowiadajiee wariantowi pesymistycznemu:
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

EUR/PLN 36 3.6 3.8 3.7 3,7 3,8 3.8

1-raczna stopa WIBOR 6,0 5.8 55 5,5 54 5.4 5.1

Zradio: Ministersiwo Gospodarki

Istotnym elementem analizy wykonalnosci jest analiza opcji. Analiza opcji jest
decydujaca dla wtasciwe] identyfikacji zakresu inwestycji oraz wyboru najbardziej
optacalnego rozwigzania technicznego. Analiza opcji powinna byé wykonana na
wczesnym etapie przygotowania projektu, w miare mozliwosci we wstepnym studium
wykonalnosci. W sytuacji, gdy potencjalny beneficjent ponidst juz znaczne koszty
inwestycji (np. projekty techniczne), bardzo trudno jest nakioni¢ go do rozwiazania
alternatywnego. Niekiedy jest to jednak rozwigzanie umozliwiajace realizacje planéw
inwestycyjnych (gdy efektywniejsze kosztowo rozwigzanie nie jest przewidziane
rozwigzaniem projektowym lub gdy postep technologiczny nakazuje nowe rozwigzanie)
Analiza opcji powinna faktycznie przyczynia¢ sig¢ do okreélania zakresu projekiu.
W zwigzku z tym beneficjent powinien skupi¢ sie na ograniczonej liczbie istotnych
i technicznie wykonalnych opciji. Z drugiej strony trudne jest uzyskanie wartosciowych
wnioskéw poprzez analize czysto technicznych mozliwoéci, pomijajac kontekst
$rodowiskowy, czy przyjmujac do porownan niewykonalne opcje.

Gtéwnym celem analizy opcji jest doradzenie potencjalnemu beneficjentowi
i zarzadzajagcemu dotacjami, ktéra opcja pozwala na uzyskanie efektu projektu
w otoczeniu ekonomicznym i $rodowiskowym przy najnizszym koszcie dla catego
spofeczenstwa. Ten aspekt stanowi punkt wyjscia do dalszych analiz, w tym projekc;i
finansowej

Instrumentem oceny optymalnosci rozwigzania, w zaleznosci od specyfiki projektu,
moga by¢ wskazniki:

. K/K — wskaznik korzysci : koszty

= Sl ) Q/KQL( %{v |
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. DGC - dynamiczny koszt jednostkowy
Konstrukcja wskaznika korzysci : koszty powinna by¢ nastepujaca:

n Bt
K NPV({B,) tZl:(i r)

+
K NPV(C.) i C, 1]
F+r)
gdzie:
B, - korzysci finansowe generowane przez projekt w kolejnych  latach okresu referencyjnego,
C:. - koszty generowane przez projekt w kolejnych latach okresu referencyjnego,
n - dlugos¢ okresu referencyjnego w latach,
t=1,...n- kolejne lata okresu referencyjnego, .
r - stopa dyskontowa.
Wskaznik DGC obliczany jest wedtug formuty:
Z KI, +KE,
pGe == +ry 2]
- .
Z“: WR,
=0 (1 +r )r
gdzie:
Kk  ~ naktady inwestycyjne poniesione w danym roku;
KE, - koszty eksploatacyjne poniesione w danym roku;
WR, — wskaznik rezultatu (efektu)w danym roku;
r — stopa dyskontowa;
t — kolejny rok, przyjmuje wartosci od 0 do n, gdzie O jest rokiem, w ktérym ponosimy pierwsze

koszty, natomiast n jest ostatnim rokiem funkcjonowania projektu. W praktyce r=0 jest rokiem
wykonania analizy.

Wskaznik K/K wyraza sie stosunkiem zdyskontowanych korzysci do zdyskontowanych
kosztéw, pokazujac wprost rozwigzania tansze.
Nie mozna tu jednoznacznie utozsamiaé pojecia korzyéci z przychodami. Prezentowany

wskaznik jest miara relatywnego zwrotu naktadéw projektu. Wielkos¢ tej miary nalezy
traktowaé arbitralnie poniewaz w niektorych projektach mozemy mie¢ do czynienia
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z korzysciami, ktérymi sa np. oszczednosci kosztowe (np. w projektach z zakresu

termomodernizacji oszczednosci na kosztach ogrzewania itp,)”.

Analiza DGC polega na wyliczeniu dynamicznego kosztu jednostkowego (DGC), kiory
jest réwny cenie, ktéra pozwala na uzyskanie zdyskontowanych przychodéw réwnych
zdyskontowanym kosztom i nakladom inwestycyjnym. Wyrazony on jest
w PLN(EUR)./przyjeta jednostke efektu przedsiewziecia, np. w przypadku gospodarki
wodno-éciekowej bedzie on wyrazony z/m®,

Projekcja finansowa kazdego przedsiewzigcia inwestycyjnego obejmuje podstawowe,
standardowe aspekty finansowe, w tym:

¢+  wielko$¢ nakfadoéw inwestycyjnych,

. plan naktaddéw odtworzeniowych,

. plan amortyzaciji $rodkdw trwatych,

. koszty eksploatacji, koszty finansowe,
e  Zrodta finansowania inwestycji

. roczny poziom obstugi zadtuzenia,

. plan taryf, optat, polityke cenowa, itp.
. planowane przychody i koszty,

. zapotrzebowanie na kapitat obrotowy,

. projekcje sprawozdan finansowych (rachunki zyskow i strat, bilanse oraz
przeptywy gotowkowe)

) analize zdolnoéci mieszkancéw do ponoszenia optat, zaptaty za ustuge
(dostepnosé cenowa ustugi) — korekty sprawozdan

Szczegdlowe informacje na temat podstawowych danych i zatozenn do projekceji
finansowej, w tym makroekonomicznych, przedstawione powinny by¢ jako zatacznik do
studium wykonalnosci. (vide prezentacja wynikow sw)

2. Podstawowe zatozenia do projekcji (analizy) finansowe)]

Analiza finansowa powinna wykazaé: rentownosé projektu z punkiu widzenia
inwestora, wymagania w zakresie finansowania zewngtrznego oraz przeplywy
finansowe zwigzane z projektem. Jej celem jest wykazanie, ze zapewnione $rodki
finansowe beda wystarczajace do sfinansowania projektu w okresie jego realizaciji,
a nastepnie eksploataciji. Przedstawia¢ winna weryfikacje trwatoéci finansowej projektu.
Istotne jest zwlaszcza wykazanie, ze beneficjent posiada $rodki na sfinansowanie

17 W konstrukcji przeplyw6w pienteznych na polrzeby wyliczenia wskaznika IRR czy NPV, zgodnie 2 metodologia,
oszczednosci te sa wykazywane jako zmniejszenie kosztow operacyjnych projektu czyli koszly z minusem (koszty
ujemne). W przypadku wskaznika K/ nalezy wykaza je natomiast jako korzysé projektu, czyii w liczniku
wskaznika, a nie w mianowniku jako zmniejszenie kosztéw. Z powyzszego wynika, ze do korzyéci projektu zalicza¢
bedziemy nie tylko przychody generowane przez inwestycie, ale réwniez inne korzysci finansowe dia beneficjenta
np. oszczednosé kosztow
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wkiadu wiasnego w realizacje projektu. Powinna ona obejmowal zatem
w szczegoIlnosci:

1. okres$lenie zatozen dla analizy finansowej,

2. zestawienie przeplywéw pienieznych projektu, w tym planu inwestycyjnego
projektu,

ocene finansowej efektywnosci inwestycji oraz kapitatu wiasnego,

okreslenie wiasciwego (maksymalnego) dofinansowania projektu z funduszy UE,
weryfikacje trwatosci finansowej projektu.

ok ow

Wobec tego wymagany zakres analizy finansowej powinien zawierac:
- Zatozenia do analizy finansowej
- Plan inwestycyjny
- Finansowanie
—  Prognoza przychodéw i kosztéw operacyjnych
- Zapotrzebowania na kapitat obrotowy netto

- Poziom dofinansowania ze $Srodkéw UE. Metoda  luki
w finansowaniu

—  Pro forma sprawozdania finansowe

—  Przeplywy pieniezne projektu. Wskazniki efektywnoséci finansowej
projektu

~  Wenyfikacja trwatoéci finansowej

— Podsumowanie i wnioski

Analize finansowa nhalezy przeprowadza¢ w cenach nominalnych (biezacych) przy
przyjetej 8% stopie dyskonta.

Okres odniesienia (okres referencyjny), rozumiany jako podstawowy okres zycia
projektu, nalezy jednoznacznie okreslié. Wytyczne MRR podaja proponowane okresy
w podziale na sektory. Zgodnie z ogdlng zasadg pierwszym rokiem okresu
referencyjnego powinien byé rok, w ktérym poniesiono pierwszy wydatek inwestycyjny.
W zaleznosci od projektu sktadowa horyzontu czasowego moze by¢ rézna. Zalezy to od
diugosci okresu realizacii i eksploatacji przedsiewzigcia. O ile w przypadku projektéw
nie generujacych dochodéw netto nie ma to wiekszego znaczenia (gdyz wszystkie
wskazniki efektywnosci uksztaltujg sie na niekorzystnym poziomie), o tyle jest to istotne
w przypadku projektéw dochodowych.

IZ RPO za okres projekeji finansowej / analizy finansowej i ekonomicznej ustala

okres odniesienia/referencyjny liczony od roku ztozenia  wniosku
o dofinansowanie, zgodnie ze wskazaniem dla poszczegéinych sektorow

podanych ponizej:

. Energetyka — 15-25 lat,
. Gospodarka wodna i ochrona srodowiska — 30 lat,
. Kolejnictwo — 30 lat,

A
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Porty morskie i lotnicze — 25 lat,

Drogi — 25-30 lat,

Przemyst - 10 lat,

Inne — 15 lat.

Dopuszcza si¢ stosowanie innych okreséw odniesienia w przypadku podania
przez beneficjenta odpowiedniego uzasadnienia - stosownie do specyfiki projektu
i rzeczywistego czasu eksploataciji dotowanych aktywow.

Co do zasady okres odniesienia powinien zawsze odzwierciedlac rzeczywisty
czas zycia dotowanych aktywéw. Jest to szczegélnie istotne dla projektéw
w ktérych dotowane srodki trwate maja krétki okres amortyzacji np. sprzet
informatyczny. W tym przypadku przyjecie ogéinej zasady nie powinno mieé
zastosowania i okres odniesienia nalezy liczyé od momentu oddania dotowanych
aktywéw do eksploatacii, a w przypadku zakupu aktywéw przed dniem zioZenia
whiosku, od momentu jego ztozenia.

Niezaleznie od przypadku okres odniesienia nie moze byé krétszy od
wymaganego deklarowanego okresu trwatosci projektu .

Przygotowane projekcje finansowe maja stuzy¢ jako narzedzie w analizie efektywnosci
finansowej przedsiewziecia inwestycyjnego, szczegbinie w zakresie okreslenia poziomu
niezbednej dotacji oraz sposobdw finansowania inwestycji. Jezeli przeprowadzona
analiza wykaze taka koniecznoéé, dopuszcza sie mozliwos¢ przygotowania projekcji
w formule wariantowe;.

W celu ujednolicenia zasad i zachowania spojnosci przygotowywanych projekcii,

przyja¢ nalezy nastepujace zatozenia:

) Punktem wyj$cia projekciji finansowych sa dane finansowo — ksiggowe podmiotéw
eksploatujgcych przedsiewziecie/system w danej gminie/przedsigbiorstwie za rok
poprzedni (jezeli bedg dostepne, jezeli nie projekcja opierac sig bedzie na danych
finansowo-ksiegowych obejmujacych ostatni dostepny okres),

e W analizie nalezy wykorzystaé informacje zawarte w koncepcii technicznej jak
rowniez wykorzystana moze by¢ wiedza ekspercka w przypadkach kiedy dane
historyczne nie beda dostepne.

J Prognoza finansowa sporzadzana musi by¢ w okresach rocznych
(w specyficznych sytuacjach Instytucja Zarzadzajaca moze zazgdaé prognozy
kwartalne;j).

) Dane finansowe winny byé kalkulowane w cenach biezacych, korygowanych
o wskazniki inflacji. Kalkulacja winna byC zaprezentowana szczegdtowo
w zalgcznikach.

. Za rok obrotowy przyjmuje si¢ rok kalendarzowy.
. Prognoza finansowa bedzie sporzadzona w zt.

o W przypadku koniecznosci okreslenia niektérych elementéw prognozy finansowej
w walucie innej niz zt (np. EURO), wszelkie przeplywy finansowe z tym zwigzane
beda uwzglednione w projekcji w 2z, po przeliczeniu odpowiednim kursem
wymiany.

. Szczegbtowe zatozenia co do ksztattowania sig kursu wymiany walut w okresie
objetym projekcja przedstawione powinny byé w zatacznikach.

Niezaleznie od formy organizacyjnej podmiotu eksploatujacego system przedsiewziecia

na terenie danej gminy (zaktad budzetowy, spétka prawa handlowego), prognoza

finansowa dla wszystkich podmiotdw musi by¢ przygotowana w ujednoliconej formie,
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zgodnej z obowiazujacym prawem dla podmiotéw gospodarczych. Oznacza to, ze dla
wszystkich podmiotéw sporzadzane bedg sprawozdania finansowe zgodne
z wymogami Ustawy o rachunkowosci (tutaj dla potrzeb projekcji finansowych: rachunek
zyskoéw i strat, bilans, sprawozdanie przeptywéw pienigznych).

Sporzadzanie prognoz finansowych w oparciu o jednolite zasady finansowo-ksiegowe
umozliwia uzyskanie poréwnywalnych wynikéw, co pozwala w sposob czytelny
i jednolity przygotowaé analize efektywno$ci ekonomiczno-finansowej przedsiewzigé
inwestycyjnych oraz umozliwi zbiorcza analize przedsigwzieé inwestycyjnych w ramach
analizowanego projektu.

Podobnie w celu ujednolicenia metodologii oraz zapewnienia poréwnywalnosci
i rzetelnodci danych na temat efektywnosci finansowej przedsigwzigcia inwestycyjnego,
zaklada sie, ze analizie podlegaé bedzie ,system przedsigwzigcia” (projekt). Oznacza
to, ze wszystkie koszty i korzysci wynikajace z otrzymania dotacji oraz zaciggniecia
i sptaty kredytu beda rozpatrywane z punktu widzenia ,systemu” (projektu), a wiec bedg
ujete w przygotowane] projekcji finansowej dla podmiotéw operatorskich. Qdpowiednie
przeptywy §rodkéw pomiedzy uczestnikami przedsigwzigcia (gmina i przedsiebiorstwo)
beda uwzglednione w analizie finansowej.

Analize finansowg w pefnym zakresie nalezy sporzadzi¢ dla wszystkich projekiow
generujacych dochéd w rozumieniu art. 55 rozporzadzenia 1083/2006 z pozn. Zm..
W przypadku projektow niegenerujacych dochodu lub objetych pomoca publiczng
w rozumieniu art. 87 TWE, nie stosuje sie metody luki w finansowaniu dla ustalenia
poziomu dofinansowania z funduszy UE, lecz poziom dofinansowania ustala sie przy
zastosowaniu stopy dofinansowania okreslonej dla osi priorytetowej w decyzji Komisji
Europejskiej przyjmujacej program operacyjny lub w oparciu o schemat wsparcia
| procedury obliczania dopuszczalnej pomocy Panstwa. Nie zwalnia to beneficjenta
z monitorowania przychodéw w fazie operacyjnej zgodnie z art.. 55 rozp. WE
1083/2006 i ewentualnej korekty dotacji, gdy ta okaze sie nadmierna.

Dla projektéw kwalifikujacych _sie jako .mniejsze” i nie generujacych dochodu
dopuszczalne jest w_sprawozdaniu_finansowym zaprezentowanie tylko przeplywow
finansowych (bez bilansu i rachunku zyskéw i strat). :

3. Aspekty analizy finansowej

Plan inwestycyjny

Plan i harmonogram inwestycyjny nalezy przyja¢ zgodnie z analiza wykonalnosci
technicznej dotyczacej przedsigwzigcia.

Plan inwestycyjny opracowany na podstawie oszacowar inzynieryjnych zawierac
powinien pierwotne naktady inwestycyjne oraz naktady odtworzeniowe.

Plan inwestycyjny w powiazaniu z wielkoscig naktadéw inwestycyjnych, powinien by¢
podzielony na dwie kategorie:

. (1) inwestycje rozwojowe i modernizacyjne;
. (2) inwestycje odtworzeniowe.
Struktura planu inwestycyjnego powinna by¢ zatem nastepujaca:

1.  Inwestycje rozwojowe i modernizacyjne:
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a) Projekt UE;
b) Inne inwestycje rozwojowe i modernizacyjne.

2. Inwestycje odtworzeniowe:
a) Inwestycje odtworzeniowe w ramach Projektu UE;

b) Inwestycje odtworzeniowe dotyczace innych inwestycji rozwojowych i
modernizacyjnych;

c) Inwestycje odtworzeniowe dla istniejacego majatku (poza Projektem
UE).

Dalsze zalecenia:

Nalkiady inwestycyjne Projektu UE (1.a) moga zawieraé rezerwe. Nie jest ona
uwzgledniana w obliczeniu luki finansowej. Zatem ta kategoria wydatkow powinna by¢
wydzielona. Kwalifikowalno$é rezerwy jako wydatku okresla Instytucja Zarzgdzajaca
Regionainego Programu Operacyjnego. Szczegotowe zestawienie przedstawiajace plan
i harmonogram nakladéw inwestycyjnych jest bezwzglednie wymagane.

Finansowanie

Nalezy zaprezentowaé analize dostepnych Zrédet finansowania analizowanego
przedsiewziecia inwestycyjnego wraz z omdwieniem ich wplywu na efektywnosé
ekonomiczna przedsiewzigcia. Przedstawi¢ nalezy mozliwg do osiagnigcia i optymalna,
z punktu widzenia efektywnoéci ekonomicznej przedsiewzigcia, strukturg finansowania
projektu.

Nalezy przyjat, ze mozliwe do uzyskania warunki kredytowe beda spetiaé nastepujace
zafozenia (w odniesieniu do kredytéw wyrazonych w zi):

« oprocentowanie WIBOR + marza,

. prowizja za udzielenie kredytu

s okres karencji od momentu rozpoczecia realizacji inwestyciji (o ile si¢ przewiduje).
Analiza zrédet finansowania obejmowaé powinna réwniez zagadnienie finansowania
pomostowego niezbednego dla sfinansowania przedsiewzigcia w czasie oczekiwania
na przekazanie transzy dotaciji.

Szczegdtowy plan kredytowy wraz z wysokoscig kosztow finansowych powinien by¢
zaprezentowany w zataczniku do studium wykonalnosci.

Ponadto, w rozdziale tym oméwié nalezy sytuacje beneficjenta/operatora, ich zdolnosci
kredytowej oraz mozliwoéci pozyskania przez nie finansowania projektowanego
przedsiewziecia.

W analizie zdolnosci kredytowej konieczna jest prognoza finansowa sytuacji inwestora
(RZiS, bilans, CF, ewentualnie wieloletni plan finansowy dla jst). Wymdg ten moze byc
ztagodzony dla projektéw ,mniejszych”. -

Zdolnosé kredytowa beneficjenta wraz z prognozg jego budzetu winna by¢ poddana
analizie z uwagi na koniecznos¢ dokonania oceny ryzyka kredytowego przez banki
udzielajgce kredytu na sfinansowanie przedsigwzigcia.

Wyniki analizy zdolnosci kredytowej beneficjenta przedstawi¢ w zataczniku do studium
wykonalnosci.
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Program sprzedazy ilosciowej

Plan sprzedazy ilosciowej produktu/ustugi nalezy opracowa¢ w oparciu o analize
popytu/frekwenciji itp. bedaca czescig studium wykonalnosci.

Szczegotowe informacje na temat ksztaftowania sie zmian wielkosci sprzedazy
przedstawione winny by¢ w formie tabelarycznej.

Prognozowane optaty za usiuge

Zalozony program sprzedazy ustugi czy produktu bazuje na nastepujgcych zatozeniach

dotyczacych wysokosci optat (ceny): (oczywicie uwzgledniajac specyfike tejze ustugi):

e  wysokosé optat za ustuge musi by¢ ustalana z zachowaniem przepisow prawa,
np.: w przypadku wody i $ciekdw m.in. ustawy o zbiorowym zaopatrzeniu w wode
i zbiorowym odprowadzaniu $ciekéw oraz wydanego do tej ustawy
Rozporzadzenia Ministra Infrastruktury w sprawie okreslenia taryf,

e  wysoko$é optat ustalana winna byé niezaleznie dla poszczegdlnych mediow oraz
dla poszczegéinych grup odbiorcow zgodnie z zasadq ,zanieczyszczajacy ptaci”,

o nalezy przyjaé, ze obowigzywaé beds taryfy zaldadajace jednolite ceny
w poszczegblnych grupach odbiorcéw i na poszczegdlnych obszarach dziatania
podmiotu,

. zalozyé nalezy, ze optaty i ceny produktu beda rosngé w stopniu
odzwierciedlajacym ponoszone naktady na inwestycje i koszty eksploatacji, przy
jednoczesnym zapewnieniu stabilnoéci finansowej podmiotu (zabezpieczeniu
srodkéw na sptate i obstuge kredytdw inwestycyjnych),

. dla innych ustug czy produkiéw w obszarze uzytecznosci publicznej zgodnie
przedmiotowymi przepisami prawa oraz w oparciu o rzetelng analize popytu
i podazy, z zachowaniem zasady konkurenciji,

o wysokoéé projektowanych optat (cen) bedzie uwzgledniata poziom
akceptowalnoéci spotecznej cen mediéw, ustug i produktéw dia gospodarstw
domowych i innych odbiorcéw.

Szczegdtowe informacje na temat ksztattowania sig stawek optat i cen przedstawié

nalezy w zatacznikach.

Prognoza przychodéw

Przychody z podstawowej dziatalnosci nalezy projektowa¢ w podziale na:

e typ ustugi (np. dostawe wody i odbidr Sciekdw),

o grupy odbiorcow.

Wartos¢ sprzedazy musi wynika¢ wprost z projektowanej sprzedazy ilosciowej oraz
projektowanych cen ustugi.

Wartosé pozostatej sprzedazy, jesli bedzie to uzasadnione, nalezy szacowat ha
podstawie danych finansowo-ksiggowych podmiotdw, z uwzglednieniem zaktadanych
zmian w strukturze i wielkosci tej sprzedazy.

Szczegotowe informacje na temat ksztattowania si¢ zmian wartosci sprzedazy zaleca
sie przedstawi¢ w zatgcznikach.
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Prognoza kosztéw
Koszty dziatalnosci

Koszty dziatalnosci powinny byé prognozowane w podziale zgodnym z uktadem
kosztéw rodzajowych:

¢ Materiaty i energia,

e Ustugi obce,

s Podatki i optaty,

e Wynagrodzenia z narzutami,

e Amortyzacja,

o Pozostate koszty,

¢ Koszty remontéw i konserwaciji.

Podstawa do prognozowania kosztéw dziatalnosci sa zapisy zawarte w Rozporzadzeniu
Ministra Infrastruktury oraz informacje o kosztach poniesionych przez dany podmiot
w ostatnich trzech latach. (jezeli beda dostepne, jezeli nie to koszty z ostatniego
dostepnego okresu lub okre$lone na podstawie najlepsze] wiedzy konsultantow
i dostepnych danych rynkowych) oraz dodatkowe koszty, ktore beda wynikiem realizacji
inwestyciji. Poziom kosztow eksploatacyjnych zwigzanych z realizowanymi inwestycjami
nalezy okreslicé w odniesieniu do danych zawartych w koncepcji technicznej
przedsiewziecia i cen rynkowych.

Koszty dziatalnoéci nalezy prognozowac w podziale na koszty bezposrednie: (zmienne
i state) oraz alokowane koszty posrednie. Dla projekibw matych dopuszcza sig
odstepstwo od tej zasady, prognozujac koszty dziatalnosci bez wydzielania kosztow
bezposrednich i posrednich

Koszty wynagrodzen z narzutami projektowane winny by¢ na podstawie planowanego
zatrudnienia, przewidywanego przecigtnego wynagrodzenia oraz narzutéw na
wynhagrodzenia.

Koszty zmienne (m.in. materiaty, energia) prognozowac nalezy, biorac pod uwage ilos¢
dostarczonej ustugi (np. wydobytej/zakupionej wody oraz oczyszczonych sciekdw,
zuzytej energii itp.). Wyliczona na podstawie powyzszych danych wysoko$¢ kosztow
jednostkowych powinna byé korygowana corocznie wskaznikiem inflacji i ewentualnie
realnym wzrostem cen.

Optaty za korzystanie ze S$rodowiska wyliczone musza byé na podstawie ilosci
usunietych fadunkow i ilosci pobranej wody, zgodnie z Rozporzadzeniem w sprawie
optat za korzystanie ze $rodowiska. Opfaty za zajgcie pasa drogowego i umieszczenie
infrastruktury w pasie drogowym musza by¢ kalkulowane w oparciu o stosowne
Rozporzadzenia przedmiotowe.

Koszty state, za wyjatkiem kosztdw wyszegdlnionych powyzej, dla ktérych zastosowana
zostanie odrebna metodologia, planowa¢ nalezy na podstawie danych historycznych,
z uwzglednieniem rozwoju dziatalnosci spowodowanym realizacjag inwestycji
i korygowaé wspdiczynnikiem inflacji.

Alokowane koszty posrednie nalezy okreslaé na podstawie danych historycznych,
z uwzglednieniem rozwoju dziatalnosci spowodowanym realizacjg inwestycji
i korygowaé wspéiczynnikiem inflacji.
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W przypadku projektdw ,mniejszych” dopuszcza sig uproszczong metodologie
prognozowania kosztéw w uktadzie rodzajowym.

Szczegétowe zestawienie kosztéw  eksploatacyjnych nalezy zaprezentowac
w zatgcznikach sw.

Amortyzacja

Amortyzacja Srodkéw trwatych powinna by¢ szacowana w podziale na trzy grupy:

. amortyzacja powstalych w wyniku realizacji inwestycji srodkow trwatych -
oszacowana przy uwzglednieniu wartosci poczatkowej oraz ekonomicznego
okresu zycia srodka trwatego,

e amortyzacja istniejacych $rodkéw trwatych - oszacowana na podstawie planu
amortyzaciji

e amortyzacja od nakladoéw odiworzeniowych

W prognozowaniu kosztéw nalezy rdwniez uwzgledni¢ amortyzacje od wartosci

niematerialnych i prawnych

Okres amortyzacji dla kazdego typu aktywdw powinien odzwierciediaé ich faktyczny

okres uzytkowania a nie minimalny okres amortyzaciji wynikajacy z przepisdw prawa.

Wartos¢ rezyduaina.

Wartos¢ rezydualna projektu powinna byé obliczona jako wartos¢ netto aktywow
projektu wspéifinansowanego ze $rodkéw UE i zwigzanych z nim inwestycji
odtworzeniowych. Oznacza to, ze beneficjent powinien obliczy¢ wartosé rowng wartosci
netto aktywéw (ti. wartoéé ksiegowa brutto pomniejszona o amortyzaci¢ z catego
okresu referencyjnego) finansowanych w ramach $rodkéw UE z uwzglednieniem
wartoéci netto zwigzanych z nimi inwestycji odtworzeniowych.

Innymi stowy warto$é rezydualng nalezy szacowac jako sumeg zakupionych w ramach
projektu gruntéw oraz zdyskontowanych na rok zakoriczenia analizy przysztych odpiséw
amortyzacyjnych od nie umorzonych na ten rok srodkow .

Wartoéé rezydualna nie powinna byé nizsza niz wartosC ksiggowa netto aktywéw
Projektu UE i inwestycji odtworzeniowych w ramach Projekiu UE za koniec okresu
odniesienia (referencyjnego. W przypadku, w ktérym budynki uzytecznosci publiczne;
bedace przedmiotem projektu (np. szpitale, muzea, uniwersytety) beda wykorzystywane
w tym samym celu po zakorczeniu okresu odniesienia i nie ma mozliwosci
potencjalnego osiagniecia korzysci finansowej w wyniku sprzedazy obiektu, mozna
przyjaé, iz wartos¢ rezydualna wynosi 0.

Szczegbtowe dane dotyczace amortyzacii przedstawic nalezy w sw.

Liczba zatrudnionych i koszty pracy

Plan i harmonogram zatrudniania os6b powinien by¢ przyjgty w oparciu o analizg
wykonalnosci technicznej przedsigwzigcia”.

Koszty wynagrodzen nalezy obcigzy¢ narzutami na ptace (ZUS i inne} w wysokosci
wynikajacej z przepisdw prawa i danych finansowo-ksiegowych  podmiotu
i prognozowadé korygujac o wskaznik inflacji i realny wzrost cen.

Szczegblowe zestawienie wielkosci zatrudnienia oraz kosztow pracy nalezy
zaprezentowac w tabelach.
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Koszty finansowe

Koszty finansowe wynikaja bezposrednio z zatozonej wysokosSci kredytdw,
oprocentowania oraz harmonogramu spiat.

Szczegdlowe zalozenia dotyczace warunkéw kredytowych nalezy zaprezentowaé
w zatgcznikach.

Podatki

Obciazenia podatkami okre$la sie na podstawie obowigzujacych przepiséw prawa.
W przypadku podatku VAT, w sytuacji gdy nie bedzie on mdgt by¢ rozliczony, jego
wartos¢ bedzie zwiekszaé wartos¢ inwestycji | zostanie zaliczony jako koszt
kwalifikowany.

Wyliczenia wartoéci naleznego podatku dochodowego dokona¢ nalezy przy
uwzglednieniu mozliwosci rozliczania strat poniesionych w latach ubieglych oraz
korygujac osiagniety wynik brutto o koszty nie stanowiace kosztow uzyskania
przychodéw oraz przychody nie zwigkszajace podstawy opodatkowania.

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy

Prognoza zapotrzebowania na kapitat obrotowy wynika z zalozonego cyklu rotacji

zapaso6w, naleznoéci i zobowigzan (handlowych) wyliczonego w nastepujacy sposob:

e zapasy - cykl odnoszony do kosztow dziatalnosci bez kosztow amortyzacji
i wynagrodzen,

o naleznosci - cykl odnoszony do wartosci sprzedazy,

e zobowigzania - cykl odnoszony do sumy kosztéw dziatalnosci (bez kosztéw
amortyzacii i wynagrqdzer‘n) powiekszonych o naktady inwestycyjne.

Podstawa okreslenia cykléw rotacji sa dane finansowo-ksiggowe podmiotu oraz

projektowane trendy w tych obszarach.

Szczegblowe informacje na temat ksztattowania sig wysokoéci kapitatu obrotowego
powinno by¢ zaprezentowane w zatgcznikach.

Projekcje sprawozdan finansowych

Sprawozdania finansowe powinny by¢ sporzadzone w uktadzie grup gtéwnych (do
poziomu cyfr rzymskich), z wyjatkiem pozyciji bilansowych:

i. srodki trwate
i $rodki trwate w budowie,

ktérych wartosci powinny by¢ oszacowane i wyodrgbnione bilansowo ($rodki trwate
w budowie nie sa amortyzowane — przy inwestycjach wieloletnich i diugim okresie
odniesienia moze to mieé zauwazalny wptyw na luke finansowa)
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Proforma rachunki zyskdw i strat

W czesci opisowej studium zaprezentowad nalezy podstawowe informacje na temat
ksztattowania sie kluczowych elementéw rachunku zyskéw i strat w okresie objetym
projekcja.

Szczegbtowe rachunki zyskow i strat zaprezentowac w zatacznikach.

Proforma bilanse

W czesci opisowej studium zaprezentowaé nalezy podstawowe informacje na temat
ksztattowania sie kluczowych elementdw bilansu w okresie objetym projekcja.

Szczego6towe bilanse zaprezentowaé w zatgcznikach.

Proforma przeptywy pieniezne

W czesci opisowej studium zaprezentowa¢ nalezy podstawowe informacje na temat
ksztaftowania sie kluczowych elementéw sprawozdania przeplywdw pienigznych
w okresie objetym projekcja.

Wszystkie prognozowane sprawozdania powinny by¢ przygotowane zgodnie z ustawg
o rachunkowosci (Ustawa z dnia 9.11.2000 r. Dz.U. z 2000 r., nr 113, poz. 1186

0 zmianie ustawy o rachunkowoséci), dopuszczalne w wersji uproszczonej (tzn. min.
grupy gtéwne, a wiec oznaczone co najmniej literami rzymskimi).

Szczegbtowe  sprawozdania  przeplywéw  pienigznych dla  projektu  oraz
inwestora/beneficjenta zaprezentowaé w zatgcznikach.

W przypadku projektéw mniejszych (ponizej 1 min. EUR} i niedochodowych nie
jest obligatoryjne przygotowanie prognoz rachunku zyskéw i strat oraz bilansu.

4. Metody analizy finansowej w zaleznosci od kategorii inwestycji
(wytyczne MRR)

Kategorie inwestycji
Wyrdznia si¢ dwie kategorie inwestycii, ktére sg przedmiotem roznych metod analizy
finansowej. Kwalifikacji poszczegolnej inwestycji do danej kategorii dokonuje si¢ na
podstawie odpowiedzi uzyskanych na nastepujace pytania:

a) Czy mozliwe jest oddzielenie strumienia przychodéw inwestycyjnych od 0golinego
strumienia przychodéw beneficjenta?

b) Czy mozliwe jest oddzielenie strumienia kosztéw operacyjnych i naktadéw
zwigzanych z inwestycjg od ogdinego strumienia kosztéw operacyjnych i naktadow
beneficjenta?

Kategoria 1 dotyczy inwestycji, dla ktérych mozliwe jest oddzielenie przeptywdw
pienieznych od ogdlnych przeptywéw pienieznych beneficjenta. Ma ona miejsce
wéwczas, jesli na oba wyzej wymienione pytania zostaly udzielone pozytywne
odpowiedzi. W tej sytuacji mozliwe jest zastosowanie metody standardowej.

Kategoria 2 dotyczy inwestycji, dla ktérych niemozliwe jest rozdzielenie przeptywow
pienieznych, zaréwno osobno dla kategorii przychodow oraz kosztow, jak i dla
obydwu kategorii réwnoczesnie. Wystepuje ona woéwczas, jesli odpowiedz
przynajmniej na jedno z wyzej wymienionych pytan jest negatywna. W tym
przypadku niemozliwe jest zastosowanie metody standardowej, w zwigzku z czym
analiza finansowa przeprowadzana jest mefodg ziozona, ktéra opiera si¢ na
réznicowym modelu finansowym.
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Metody analizy finansowe]j w zaleznosci od kategoril inwestycji

W zaleznosci od kategorii inwestycii, analize finansowa przeprowadza sieg:
a) Metoda standardowa — w przypadku inwestycji pierwszej kategorii;
b} Metodg ztozong — w przypadku inwestycji drugiej kategorii.

Analiza finansowa przeprowadzona w oparciu o metode¢ standardowsa

charakteryzuje sie nastepujacymi cechami:

a) wymaga okreslenia przez beneficienta wydatkéw (naktady inwestycyjne oraz
koszty operacyjne) oraz przychodéw dla analizowanej inwestycji (inwestycja typu
green field). W oparciu o te dane ustala sie wskaznik luki w finansowaniu;

b) ma zastosowanie w szczegdinoéci do projektéw, finansowanych na zasadzie
Project Finance , czyli przy zatozeniu, ze finansowanie diuzne przeznaczone na
finansowanie realizacji projektu sptacane bedzie w oparciu o nadwyzke finansowa,
generowana w oparciu o dziatalno§é¢ prowadzong w wyniku realizacji projektu, po
zakonczeniu realizacji projektu. Zabezpieczeniem splaty tego zadiuzenia bedzie
majatek powstaly w wyniku realizacji projektu. Nie jest to jednak powszechnie
wystepuijacy typ projektu w przypadku inwestycji dofinansowanych z funduszy UE.

Standardowa metoda analizy finansowej opiera sig na planie inwestycyjnym,
w ramach ktérego nalezy wyodrebnié dwie kategorie naktadéw inwestycyjnych:

a) naktady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;

b) naktady inwestycyjne o charakterze odtworzeniowym w ramach w/w projektu;

W celu obliczenia przeptywdw finansowych, a w konsekwencji oszacowania

zdyskontowanego przychodu netto (zdyskontowanego dochodu) w metodzie

standardowe]j nalezy okresli¢ prognozowane na przestrzeni catego okresu analizy:

a) wydatki, tj. naktady inwestycyjne projektu wspdffinansowanego ze $rodkéw UE
oraz koszty dziatalnosci operacyjnej;

b) przychody generowane przez inwestycje.

W razie potrzeby zapoznania sie ze szczegétowym opisem dotyczacym metodologii

przeprowadzania analizy finansowej, nalezy odnie$¢ si¢ do Przewodnika CBA.

W przypadku inwestycji drugiej kategorii, w ramach metody ztozonej dopuszczalne jest
stosowanie dwéch podejseé:

a) Strumienie pienigzne szacowane sg jako roznica pomigdzy strumieniami
pienieznymi dla scenariusza ,podmiot z projektem” (operator z inwestycja) oraz
strumieniami pienieznymi dla scenariusza ,podmiot bez projektu” (operator bez
inwestycji).

Metoda ta ma zastosowanie w ponizszych przypadkach:

1. w branzach regulowanych i/lub branzach sieciowych, w tym w szczegdlnosci dia
projektéw dotyczacych wody, kanalizacji, odpaddw | sieci grzewczych/
cieptownictwa;

2. zalecana jest dla catego sektora regulowanego (gospodarka wodna,
energetyka, telekomunikacja itd.), w ktérym wartoé¢ projektu inwestycyjnego
jest znaczaca w poréwnaniu z wartoscig netto istniejacych aktywow podmiotu.

b) Strumienie pienigzne szacowane sa jako réznica pomigdzy strumieniami
pienieznymi dla scenariusza ,dziatalno$¢ gospodarcza z projektem” oraz
strumieniami pienieznymi dla scenariusza ,dziatalnoé¢ gospodarcza bez projektu”.
W ramach dziatainosci gospodarczej dla potrzeb Wytycznych mozna wyroznic:

i} ustuge (dziatalnosé) / pakiet ustug oferowanych w obrebie zdefiniowanego

obszaru,

ii) ustuge (dziatalnos¢) / pakiet ustug oferowanych w ramach kilku regiondw;

ifi) nowy produkt wytwarzany w juz istniejacej fabryce;
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iv) inne.

Takie podejécie umozliwia uproszczenie obliczen. W przypadku podmiotu
dziatajacego na obszarze cafej Polski, nie ma potrzeby analizowac jego finanséw
w skali catego kraju, wystarczy przeprowadzi¢ analize finanséw w aspekcie
danego regionu badz ustugi (dziatalnosci; o ile tego typu dane sa mozliwe
do wyodrebnienia z ksiag rachunkowych firmy). Zamiast poddawaé analizie
wielobranzowy podmiot, wystarczy przyjrze¢ sie przeptywom finansowym
generowanym przez fabryke, ktéra jest unowoczeéniana. W przypadku branz
sieciowych (np. koleje), wystarczajace bytoby zatem przeprowadzenie analizy
wybranej czesci sieci (np. jedne; linii).

Zlozona metoda analizy finansowej réwniez opiera sie¢ na planie inwestycyjnym,
jednak w jej przypadku plan ten zawiera nastgpujace kategorie naktadow
inwestycyjnych:

(1) naktady inwestycje o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym;
(2) naktady odtworzeniowe.
Struktura planu inwestycyjnego powinna zatem wygladac nastgpujaco:
(1) Naktady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym:
a) naktady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;
b) inne nakfady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym.
(2) Nakiady odtworzeniowe:
a) naktady odtworzeniowe w ramach projektu dofinansowanego z funduszy UE;
b) nakiady odtworzeniowe dotyczace innych inwestycji rozwojowych
i modernizacyjnych;
c) naktady odtworzeniowe realizowane w ramach istniejgcych aktywow (poza
projektem wspotfinansowanym ze $rodkéw UE).
W zlozonej metodzie analizy finansowej przeptywy finansowe powinny zostaé
obliczone zgodnie 2z metodologia réZnicowego modelu finansowego,
wg hastepujacych zatozen:
(1) Nalezy sporzadzi¢ prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalnosé gospodarcza)
bez inwestyciji (scenariusz bez projektu), uwzgledniajac:
a) nastepujace naktady inwestycyjne z planu inwestycyjnego:
- inne naktady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym;
- naklady odtworzeniowe dotyczace innych nakladow o charakterze
rozwojowym i modernizacyjnym,
- naktady odtworzeniowe realizowane w ramach istniejacych aktywow.
b} zmiany w poziomie kosztéw operacyjnych;
c) dostosowanie taryf za $wiadczone ustugi w oparciu o stosowne przepisy.
Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci przeptywdw
pienieznych obejmujacych naktady, koszty operacyjne i przychody w scenariuszu
bez projektu.
(2) Nalezy sporzadzié¢ prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalnosé gospodarcza)
z inwestycja (scenariusz z projektem) uwzgledniajac:
a) caly plan inwestycyiny (bez rezerw w nakiadach inwestycyjnych projektu
wspdifinansowanego ze $rodkéw UE);
b) zmiany w kosztach operacyjnych;
¢c) korekte taryf, biorac pod uwage dostgpno$é cenowa (tzw. affordability), jezeli
jest to wymagane w szczeg6towych wytycznych dla poszczegdinych
programéw operacyjnych (dalej: ,wytycznych sektorowych”).
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Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci przeptywow
pienieznych obejmujacych naktady, koszty operacyjne i przychody
w scenariuszu z projektem.
Zgodnie z Metodologia CBA, system taryffoptat powinien byC oparty
0 rzeczywiste spozycie zasob6w, a optaty powinny przynajmniej pokrywac
koszty operacyjne (w tym koszty eksploatacji), jak rowniez znaczna czgS¢
amortyzacji majatku. Jezeli jest to przewidziane w wytycznych sektorowych,
przy ustalaniu poziomu opfat nalezy kierowaé sig réwniez dostepnoscia cenowq,
(patrz: — Stownik stosowanych pojec).
Poszczegdlne kategorie przeplywéw pienieznych dla projektu (m.in. dochéd,
koszty operacyjne) stanowig réznice pomigdzy odpowiednimi kategoriami
przeptywéw pienieznych dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalno$é gospodarcza)
z projektem” oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) bez
projektu”. Tak uzyskane przeplywy okresla si¢ jako przeptywy przyrostowe lub
réznicowe. Przeplywy réznicowe sg wykorzystywane miedzy innymi dla ustalenia
wskaznika luki w finansowaniu oraz ustalenia wskaznikéw efektywnosci
finansowej projektu.

5. Struktura modelu finansowego analizy
Opis wymaganego modelu analizy finansowej

Celem analizy finansowej projektéw finansowanych dotacja jest oszacowanie WYSOKOSCI
wsparcia, ktére z jednej strony sprawia, ze inwestycja jest finansowo wykonalna,
z drugiej zaé beneficjent nie otrzymuje zbyt wiele érodkéw dotacyjnych. Cel ten jest
osiggany dzieki zastosowaniu analizy luki finansowe;j.

Drugim celem analizy finansowej jest weryfikacja, czy inwestycja jest finansowo trwata,
tzn. czy beneficjent bedzie zdolny do wdrozenia projektu a operator bedzie generowat
wystarczajaca nadwyzke finansowa do pokrycia wszystkich kosztow dziatalnoéci
operacyjnej oraz wydatkéw inwestycyjnych (tacznie z koniecznymi odtworzeniami). Cel
ten jest osiagany poprzez badanie sald $rodkéw pienigznych systemu w okresie
eksploatacji aktywéw finansowanych z dotaciji.

Analiza powinna byé oparta na przejrzystych zatozeniach, w miarg mozliwosci
jednolitych  dla  wszystkich  projektiow.  Dotyczy to zarowno  zalozen
makroekonomicznych, jak i stopy dyskontowej.

Zaleca sie wykorzystanie 2 scenariuszy makroekonomicznych: podstawowego
i pesymistycznego (ten ostatni miatby zastosowanie w przypadku analizy ryzyka). Dla
pierwszych 5 lat (od momentu oddania aktywéw do eksploatacii) projekci finansowej,
analitycy powinni wykorzystywa¢ prognozy przygotowane przez instytucie wskazang
przez Instytucje Zarzadzajaca.. Dla pozostatego okresu analizy powinny by¢ stosowane
wartosci, jak z ostatniego roku ww. prognozy, chyba, ze istniejg powazne przestanki, by
sadzi¢, ze po piatym roku projekcji finansowej beda wystepowaty diugookresowe
odchylenia. Cata analiza powinna by¢ oparta na podstawowym scenariuszu
makroekonomicznym.

Drugi ze scenariuszy powinien by¢ réwniez wykorzystywany w analizie ryzyka. Niektore
zatozenia makroekonomiczne (np. kurs wymiany PLN/EUR, inflacja, wzrost ptacy

realnej) moga mieé silny wptyw na saldo $rodkéw pienigznych. >
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Zaleca, w okresie programowania 2007-2013, w analizie finansowej stosowac 8% stope
dyskontowg. W niektérych branzach, szczegélnie w tych w ktorych oczekiwana
rentowno$é jest wysoka, uzasadnionym bedzie (z punktu widzenia wysokosci dotacji)
zastosowanie nizszej wartosci stopy dyskontowej (decyzja w tej sprawie bedzie
ogloszona z wyprzedzeniem).

Zalecenia do struktury modelu analizy finansowe;:

*  Model finansowy bezwzglednie powinien skladaé sie z trzech czesci: zatozen,
obliczen i wynikow.

. Czes¢ z zatozeniami powinna zawieraé wszystkie recznie wprowadzane dane
(zaréwno zatozenia, jak i dane liczbowe) — zatacznik ,prezentacja wynikéw sw.x/fs”
(przedstawiony jako przyktad dia utatwienia prezentacji wynikéw).

. Czes$¢ z wynikami powinna zawiera¢ wszystkie tabele i zataczniki do studium
wykonalnosci; nie powinny tam wystepowaé Zadne obliczenia; zaleca sig aby
zawarto$¢ pobierana byta albo z cze$ci z obliczeniami, albo z czg$ci z zatozeniami
~ przyktadowy zatgacznik ,prezentacja wynikéw sw.xls”.

. Podstawowy scenariusz makroekonomiczny jest wykorzystywany w catym
modelu; pesymistyczny scenariusz makroekonomiczny jest wykorzystywany
jedynie w przypadku analiz wrazliwo$ci i ryzyka.

. Analiza powinna byé wykonana w cenach nominalnych.

. Horyzont czasowy analizy zalezy od rodzaju inwestycji (okres odniesienia)

. Okres amortyzacji dla kazdego typu aktywdéw powinien odzwierciedla¢ ich
faktyczny okres uzytkowania a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z
przepisow prawa.

Podsumowujac, model finansowy powinien dostarczaé oceny przeplywéw srodkow
pienieznych projektu wykorzystywanych w analizie luki finansowe] i analizie trwatosci
finansowej. Z punktu widzenia podmiotu zarzadzajacego dotacjami jest istotne, aby
beneficjenci wykorzystywali jednolite zaloZzenia. Wazne jest rowniez skonstruowanie
modelu w sposob utatwiajacy dokonywanie jego przegladu (weryfikacji)., dlatego istone
jest tu zalecane oddzielenie czgéciami z zatozeniami i recznie wpisywanymi danymi od
czgsci z obliczeniami. (patrz zatacznik ,prezentacja_wynikow_sw.xis”)

Obliczenie przeplywdw finansowych

Metoda liczenia przeplywow finansowych powinna byé oparta na réznicowym modeiu
finansowym'®. Opiera sie on na nastgpujacych zatozeniach.

1. Sporzadzana jest prognoza dla operatora bez inwestycji (scenariusz bez projekiu).
Beneficjent bierze pod uwage nastepujace inwestycje z planu inwestycyjnego: 1.b)
pozostate inwestycje rozwojowe i modernizacyjne; 2.b) inwestycje odtworzeniowe
dla innych inwestycji rozwojowych i modernizacyjnych; 2.c) inwestycje
odtworzeniowe istniejgcych aktywow. Nalezy uwzglednié zmiany w poziomie
kosztow dziatalno$ci operacyjnej. W oparciu o stosowne przepisy nalezy
zastosowaé wiasciwe taryfy za swiadczone ustugi.

2. Sporzadzana jest prognoza dla operatora z inwestycja (scenariusz z projektem).
Spos6b obliczania przeplywéw pienigznych (finansowych) zalezy od tego czy
projekt zaliczono do kategorii 1 czy 2 (wytyczne MRR). Beneficjent uwzglednia
cato$é planu inwestycyjnego (bez rezerwy w wydatkach inwestycyjnych Projektu

18 (co do zasady mode! standardowy jest szczegdlnym przypadkiem metody ztozonej)
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UE); uwzglednia zmiany w kosztach dziatalnosci operacyjnej; koryguje taryfy
biorac pod uwage tzw. affordability, czyli zdolnoé¢ do ptacenia za ustugi. Ww.
korekta dotyczaca affordability'® jest wigzaca tak diugo, jak diugo gospodarstwo
domowe wydaje na ustugi np.; kwote przekraczajaca 3% oraz 0,75% dochodu do
dyspozycji (mierzonego mediang) odpowiednio dla gospodarki wodno-$ciekowej
oraz gospodarki odpadami.

3. Przeplywy finansowe dla inwestycji stanowig réznice migdzy przeptywami
pienieznymi ,scenariusza z projektem” i ,scenariusza bez projektu’. Obliczany jest
zdyskontowany przychdd netto.

4, Wartosé rezydualna nie powinna by¢ nizsza niz warto$¢ ksiegowa netto aktywow
Projektu UE i inwestyciji odtworzeniowych w ramach Projektu UE.

5. Zarbwno ,scenariusz bez projektu” jak i ,scenariusz z projektem” powinn
zaktadaé co najwyzej te sama (marze zysku operacyjnego. :

6. Weryfikacja trwaftoéci finansowej polega na zbadaniu salda
niezdyskontowanych  (nominalnych)  skumulowanych przeptywow
pienieznych generowanych przez projekt. Projekt uznaje si¢ za trwaty
finansowo, jezeli saldo to jest wigksze badZz réwne zeru we wszystkich

latach objetych analiza.

Obliczenie wartosci dofinansowania z funduszy UE (Analiza luki finansowej)

Od beneficjenta, dla projektéw tzw. dochodowych, w rozumieniu art. 55 rozporzadzenia
WE 1083/2006, wymaga sie obliczenia stopy dotacji przy wykorzystaniu przeplywow
pienieznych z modelu finansowego.

Metodyka tej nie wymaga sie dla projektow:

. 7 obszaru pomocy publicznej. Poziom dotacji w tym przypadku okresla sig
w oparciu schemat wsparcia i procedury obliczania dopuszczalnej pomocy

Panstwa.
«  generujacych nadwyzke kosztéw operacyjnych nad przychodami®
«  projektéw o wartosci ponizej 1 min. EUR®

'® Zdolnosé do pracenia za ustugi jest miara statystyczng: odzwierciedla $tedni prég, powyzej kidrego, wzrost taryf
nie miatby charakteru trwatego, lub koszty musiatyby by¢ pokryte pomoca socjaing. Nie ma mechanizmu prawnego
ograniczajacego taryfy powyzej progu. Istnieja dwa mechanizmy umozliwiajace udzielanie wsparcia gospodarstwom
domowym: zasitki dla gospodarstw domowych wyptacane z budzetu pafistwa i doptaty do taryf wyplacane
okrelongj grupie taryfowe] z budzetu lokalnego.

20w przypadku watpliwosci czy dane przeplywy pienigzne generowane przez projekt, o charakterze optaly za
korzystanle z wylworzonych w ramach projektu débr lub $wiadozonych uslug stanowig przychdd w rozumieniu art.
55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 nalezy w plerwszej kolejnosci zbadat wystgpowanie przestanki
wnoszenia opfaty przez bezpodredniego korzystajgcego”. Oplaty ktbre nie pochodza z optat ponoszonych
bezposrednio przez korzystajacych nie stanowig przychoddw w rozumieniu art, 55 ust. 1 rozporzqdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 . Pomime uwzglednlania tytko czesci wplywdw generowanych przez projekt, przy wyliczaniu poziomu
dofinansowania uwzglednia sie wtakim przypadku wszystkie koszty operacyjne prajekiu

21 W mysl rozporzadzenia Rady (WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r. zmieniajacego rozporzadzenie (WE)
nr 10832606 w odniesieniu do niektérych projektéw generujacych dochody dia okreélenia wartosci przedsigwzigcia
nalezy zastosowaé kurs wymiany EUR/PLN, stanowiacy $rednig miesigczrych obrachunkowych kursdw
stosowanych przez Komisje Europejska z ostatnich szesciu miesigcy poprzedzajacych miesige ztozenia wniosku o
dofinansowania. Ustalony w momencie ztozenia wniosku kurs wymiany EUR/PLN jest stesowany réwniez w celu
identyfikacjl, czy dany projekt nie uzyskat statusu duzego projektu w przypadku zmiany catkowitego kosztu na
pézniejszym etaple.
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Jednak w aspekcie koniecznosci kontroli finansowej operaciji finansowych w ramach
funduszy europejskich nalezy wprowadzié¢ badanie dochodowosci dla projektéw
(powyzej 1 min. EUR i spoza obszaru pomocy publicznej) generujacych jakikolwiek
przychéd (réwniez ze wzgledéw koniecznego monitoringu tego aspekiu ze strony
beneficjenta). Szczegdinie jest wazne, gdy na etapie projekciji finansowej nie da sie
przewidzieé precyzyjnie przychodow w przysziosci. Wiele projektow na etapie prognozy
(szczegblnie z obszaru ochrony $rodowiska, turystyki, kultury, sportowo-edukacyjnego)
generuje przychody nie wystarczajace na pokrycie kosztow operacyjnych, co nie
oznacza iz sytuacja ta nie zmieni sie w okresie pierwszych lat eksploatacji dotowanego
majatku. Konsekwencjg takiego faktu jest zwrot nadmiernej dotacji, wynikajacy
z zapisdw art.55 rozp. WE 1083/2006.

Zatacznikiem obligatoryjnym do wniosku o dofinansowanie jest skoroszyt w formacie
excel (zatacznik: ,dochdd_luka finansowa.xls”) umozliwiajacy kontrole dochodowosci
przedsiewziecia i luki finansowej w pierwszych latach fazy operacyjnej projektu réwniez
dla projektéw ktdre na etapie planowania nie generujg nadwyzki kosztow operacyjnych
nad przychodami. ‘

Wobec powyzszego ztozenie przedmiotowego zafgcznika jest — wymagane dla
wszystkich projektéw spoza obszaru pomocy publicznej powyzej 1 min. EUR zaréwno:

- dochodowych (wartos¢ biezgca zdyskontowana dochodow netto generowanych
w ramach projektu jest dodatnia),

jak i
- niedochodowych  (warto§é  biezgca  zdyskontowana dochodow  netto
generowanych w ramach projektu jest niedodatnia®),

Wprowadza to niewielkq (w stosunku do algorytmu w wytycznych MRR) modyfikacje
metodyki obliczania luki finansowej, wbudowujgc w algorytm krok kwalifikacji projektow
na projekty dochodowe ( z dofinansowaniem uwzgledniajgcym luke finansowg)
i projekty niedochodowe (z maksymalnym dofinansowaniem). Ponizsza procedura dla
projektow w ktérych wykazano brak dochodowosci (niegenerujacych nadwyzki
finansowej) prowadzi w praktyce do dofgczenia jedynie arkusza z badaniem
dochodowsci (dochéd model ...) z zatacznika (skoroszytu) , dochod_fuka finansowa.xis”
bez dofaczania arkusza luki finansowej.

% zdyskontowany przychdd netto (dochdd) = zdyskontowane przychody — zdyskontowane koszty operacyjne +
zdyskontowana wartos¢ rezydualna. (przy czym w kwalifikowaniu projekiéw na dochodowe Iub niedochodowe nie

uwzglednia sle warto$of rezydualnef)

AY
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KROKI OBLICZANIA DOTACJI UE
OKRES PROGRAMOWANIA 2007-2013
Krok 1 Badanie dochodowosci projektu®

Jezeli

(zdyskontowaﬁe przychody —~ zdyskontowane koszty operacyjne} > 0
to wykonaj Krok 2 i nastepne

Jezeli

(zdyskontowane przychody — zdyskontowane koszty operacyjne) <0

to R =1 i wykonaj Krok 4 i nastepne
Krok 2. Okreslenie wartosci DNR

gdzie:
- DNR jest zdyskontowanym przychodem netto (dochdd) = zdyskontowane przychody —
zdyskontowane koszty operacyjne + zdyskontowana warto$¢ rezydualna24

Krok 3. Okreslenie wskaznika luki finansowej (R):
R = Max EE/DIC
gdzie:

- Max EE jest maksymainym wydatkiem kwalifikowanym = DIC-DNR (art. 55.2) — luka,
finansowq

- DIC jest zdyskontowanym kosztem inwestycyjnym

Krok 4. Okreslenie kwoty decyzii” (decision amount: DA), tzn. ,kwoty, dla ktorej
ma zastosowanie stopa wspétfinansowania dla danej osi priorytetowe;”:

DA = EC*R
gdzie:

- EC jest kosztem kwalifikowanym niezdyskontowanym

Krok 5. Okreslenie maksymalnej wartosci dotagiji:
Dotacja = DA*Max CRpa
gdzie:

- Max CRpa to maksymalna stopa wspéffinansowania okreslona dia osi priorytetowe]

W przypadku niektérych typdw projektéw, tj. termomodernizacja lub modernizacja ich
realizacja moze spowodowaé oszczedno$¢ kosztéw operacyjnych w stosunku do

® Jezeli zdyskontowane przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgelzenia Rady (WE) nr 1083/2008 sq nizsze
niz zdyskontowane koszty operacyjne projekt nie stanowi projektu generujacego dochdd, bez wzgledu na wislkose

wartosci rezydualnej

2 W przypadku, w kidrym budynii uzylecznosci publicznef bgdace przedmiotem projektu (np. szpitale, muzea,
uniwersytety) beda wykorzystywane w lym samym celu po zakoriczeniu okresu odniesienia | nie ma mozliwoscr
potencjainego osiagnigcia korzy$el finansowef w wyniku sprzedazy obiektu, mozna przyjac, iz wartos$¢ rezyduaina

wynosi 0,
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scenariusza bez projektu. Dla projektéw, o ktérych mowa w art, 55 ust.1 rozporzadzenia
Rady (WE) nr1083/2006 oszczedno$é kosztéw operacyjnych powinna zostac
uwzgledniona w analizie luki w finansowaniu, chyba ze nastapi réwnowazne
zmniejszenie $rodkéw dotychczas otrzymywanych od podmiotow publicznych,
np. dotacji na dziatalnos¢ operacyjng’". Oszczednosé kosztéw moze zostac pominigta
jezeli beneficjent przedstawi szczegolowy mechanizm ustalania wysokosci
otrzymywanej dotacji, zgodnie z ktérym korzyéci wynikajace z oszczednosci kosztéw
operacyjnych beda réwne co do wartosci obnizeniu kwoty dotacji dia danego podmiotu.
Wymaga to zmodyfikowanego w odpowiedni spos6b rachunku luki finansowej
i potraktowania zrddet finansowania kosztéw operacyjnych jako przychodow (korzysci
pienieznych).

Powyzsze dotyczy gldwnie przedsiewzie¢ o charakterze uzytecznosci publicznej.
Uzytkownicy budynkéw uzytecznoéci publicznej nie ponosza opfat za ich uzytkowanie
na rzecz beneficienta dotacji (czyli instytucji zajmujacej budynek). Na przyktad
w przypadku uczelni wyzszej naukowcy i studenci nie ptacg za ogrzewanie
pomieszczen i sal wykladowych. Uczelnia jako beneficjent unijnej dotacji nie ma
przychodu w postaci optat zwigzanych z przedmiotem inwestycii. Tym samym
inwestvcie przewidziane do dofinansowania nie spetniajg przestanki prawnej z art. 55.1
Rozporzadzenia_Rady (WE) nr 1083/2006, definiuiacej projekty generujace dochéd. W
konsekwenciji Instytucja Zarzadzajaca nie jest zobligowana do stosowania metodyki luki
finansowej do okreslenia poziomu dotaciji.

Jednakze z uwagi na to, ze inwestycje energooszczgdne przynosza korzysé
beneficjentowi, réwniez w ujeciu pienieznym. Przypadek ten moze zachodzi¢ (ale nie
musi), gdy zmniejszajg si¢ koszty energii wykorzystywanej do ogrzewania i os$wietlania
budynkéw. Dlatego wg Komisji Europejskiej tego typu inwestycje powinny byé
przedmiotem analizy finansowej, sprawdzajacej czy strumien oszczednosci
energetycznych nie jest na tyle duzy, by méc zmniejszy¢ wysokos¢ dotacii. Jest to tym
bardziej uzasadnione, ze budzet na dotacje w tym obszarze jest stosunkowo maty i nie
bytoby racjonalne udzielanie dotacji wyzszych, niz to niezbgdne do zamkniecia planu
finansowego inwestycji, Tym bardziej iz tu jako przychodu, przy zaistnieniu przestanek
wykorzystania dotowanych aktywéw wytacznie na cele projektu, nie uwzglednia sig
obecnie warto$ci rezydualnej w szacowaniu luki finansowej.

Instytucja Zarzadzajaca, na mocy rozporzadzenia WE 1083/2006, zobligowana jest do
kontroli finansowej luki ex post. Oznacza to, ze Beneficjent jest zobowigzany do zwrotu
nadmiernej dotacji w przypadku, gdy projekt w okresie operacyjnym generuje przychody
wieksze od zadeklarowanych (mniejsza luke finansowa: DIC — DNR).

6. Wielkoséci i wskazniki charakteryzujace efektywnos$¢ finansowg

® Dla projekiéw, ktdre nie generujg przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, samo wystapienie oszczedno$ci kosztéw operacy|nych nie jest czynnikiem, ktdry przesadza
o konieczno$ci zastosowania metody luki w finansowaniu.
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przedsiewziecia

Efektywnosé finansowa

W celu opisania efektywnosci finansowej przedsiewzigcia, w oparciu o przygotowang
projekcje finansowa, analizie moga zosta¢ poddane nastgpujace wskazniki
(w zaleznosci od potrzeb analizowanego przedsiewzigcia):

. proponowany poziom wsparcia $rodkami bezzwrotnymi,

s FNPV,

. FRR,

o fakultatywnie BEP, okres zwrotu.

Analiza musi zawieraé ocene finansowej wykonalnoéci przedsigwzigcia.

Analiza FNPV i FRR oparta winna by¢ na metodzie dyskontowania wolnych strumieni
gotéwki / nadwyzek operacyjnych generowanych przez podmioty eksploatujace
wytworzony majatek. Stopa dyskonta na potrzeby analizy efektywnosci finansowej
przedsiewziecia inwestycyjnego winna byé zbudowana w oparciu o stopg wolng od
ryzyka oraz zakiadang premig za ryzyko lub przyjeta za wskazaniem Instytucji
Zarzadzajacej (8%). W celu zaprezentowania efektéw finansowych przedsiewziecia
inwestycyjnego dla danego systemu, analizy przeplywdw nalezy dokona¢ przy
wykorzystaniu odpowiedniego modelu standardowego lub réznicowego. Oznacza to, ze
projekcja finansowa umozliwia zidentyfikowanie dodatkowych strumieni pienieznych
generowanych przez przedsiewziecie inwestycyjne.

Analiza BEP (progu rentownosci w ujeciu warto$ciowym i ilociowym) przeprowadza sie
w oparciu 0 analize kosztéw stalych i zmiennych oraz analizg kosztow jednostkowych.
W zaleznoéci od specyfiki projektu analiza progu rentownoéci moze zawieraé analize
wartosciowego i/lub ilosciowego progu rentownosci.

Okres zwrotu wylicza sie jako liczbe lat potrzebnych do tego, by zdyskontowana
zakumulowana nadwyzka operacyjna wygenerowana dzigki inwestycji pokryta naktady
poniesione na realizacje tej inwestycji.

Szczegotowe zestawienia przedstawiajace wielkosci | wskazniki charakteryzujace
efektywno$éé finansowa przedsiewzigcia przedstawi¢ nalezy w zatgcznikach.

W przypadku projektéw finansowanych z dotacji analiza rentownosci  jest
wykorzystywana w celu upewnienia podmiotu zarzadzajacego dotacjami, ze dotacja
zostata odpowiednio oszacowana i nie przynosi nadmiernych korzysci beneficjentowi
projektu. Od beneficjenta oczekuje sig obliczenia dwoch nastepujacych wskaZnikéw
finansowych w celu wykazania, Zze dotacja nie jest przeszacowana.

¢ w wariancie bez i z dotacja: FRR/C i FNPV/C;

e  w wariancie z dotacja: FRR/K i FNPV/K

Jako$é finansowa projektu musi byé oceniona poprzez jego finansowa stopg zwrotu
(Financial Rate of Return: FRR), kiora jest stopg zwrotu, przy ktérej zaktualizowana
wartosé netto (NPV) wynosi zero. FRR moze byé obliczona z perspektywy catosci
inwestyciji, bez wzgledu na to, jak jest ona finansowana, oraz z perspektywy podmiotu
odpowiedzialnego za jego realizacjg.

W pierwszym przypadku FRR jest okreslana jako FRR/C i mierzy zdolnosé projektu do
generowania $rodkéw zapewniajacych odpowiedni  zwrot wszystkim  Zrodiom

——— %
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finansowania (tzn. wlasnym i obcym). FRR/C jest obliczana na podstawie prognozy
przeptywéw pienieznych odpowiadajacej okresowi uzytkowania projektu cbejmujacego
zasadnicze inwestycje, poczatkowe naktady inwestycyjne odtworzeniowe, koszty
dziatalnogci operacyjnej, podatki jako wydatki oraz wptywy z przychoddw generowanych
przez projekt i warto$é rezydualng dotowanych aktywow na koniec okresu ich
uzytkowania - jako wptywy.

W drugim przypadku FRR jest okreélana jako FRR/K i mierzy zdolno$¢ projektu do
zapewnienia odpowiedniego zwrotu kapitatu zainwestowanego przez podmiot
odpowiedzialny za projekt. FRR/K jest obliczana na podstawie tej samej prognozy
przeptywéw pienigznych, co FRR/C, z dodaniem wydatkowania pozyczki jako wptywow
oraz opiat za obstuge kredytu jako wydatkéw. Innymi stowy przy ustalaniu tych
wskaznikéw(FNPV/K, FRR/K) nalezy wyeliminowa¢ z przeptywéw wysokos$¢ naktadow
inwestycyjnych sfinansowanych dotacja UE. Wkiad kapitatowy powinien byC
uwzgledniany na dzien, w ktérym zostat rzeczywiscie wptacony na rzecz projektu lub
zwrécony (w przypadku pozyczek, kredytéw). W przypadku projektéw w RPO obliczenia
wskaznikéw efektywnosci kapitatu wtasnego moga zosta¢ pominigte (decyzja nalezy do
Benficjenta).

FRR/C musi by¢ obliczone w wariancie z oraz bez dotacji UE, a dotacje musza by¢
traktowane jako wplywy. Co do zasady dotacje sg uzasadnione woéwczas, gdy
sprawiaja, ze projekt uzasadniony ekonomicznie lecz nieoptacalny finansowo (tzn. ma
niski lub ujemny FRR/C przed udzieleniem dotacji) uzyskuje wartos¢ FRR/C
z uwzglednieniem dotacji bliska zeru. W celu uniknigcia osiggania nadmiernego zwrotu
przez podmiot odpowiedzialny za realizacje kosztem unijnego podatnika FRR/K
z uwzglednieniem dotacji nie powinna nigdy przekraczagé ustalonego progu (8%).

Wskazniki efektywnoséci finansowej projektu — obliczanie

a) Kategorie przeptywéw pienieznych branych pod uwage w celu wyliczenia
wskaznikdw efektywnosci finansowe;.

FNPV/C, FRR/C:

»  Przychody

= Wartos¢ rezydualna

» Koszty operacyjne

» Nakiady inwestycyjne

FNPV/K, FRR/K:

»  Przychody

» Warto$é rezydualna

»  Koszty operacyjne

» Koszty finansowania

= Sptaty kredytéw

=  Kapitat wtasny prywatny

= Krajowy wkiad publiczny (na poziomie lokalnym, regionalnym i centralnym)

Uwaga: w kalkulacjj FNPV/K oraz FRR/K nie bierze sig pod uwage wartosci

dofinansowania naktadéw inwestycyjnych z funduszy UE, gdyz celem ustalenia wartosci

FNPV/K i FRR/K jest ustalenie zwrotu i wartoéci biezacej kapitatu krajowego

zainwestowanego w projekt.
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b) Wzory do obliczenia wskaznikéw efektywnosci finansowej.

FNPV/C Finansowa biezaca wartos¢ netto inwestycji

N Sf s¢
FNPYVIC8)= a8 =—Lm b — o
1=0 (I+#y  (I+r) (1+#)"

gdzie:

8% - salda przeptywdw pienieznych generowanych przez projekt w poszczegoinych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba iat)

a— finansowy wspdtczynnik dyskontowy

_ I
(1+r)

a

r— przyjetafinansowa stopa dyskontowa
FRR/C Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestyciji
£/ J.S\ifﬂ-‘

FNPV /1 C(5) = ;:;’ I+ FRRICY ¢

gdzie:

S° - salda przeptywdw pienieznych generowanych przez projekt w poszczegdlnych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba lat)

FNPV/K Finansowa biezaca wartos¢é netto kapitatu

-« K oK s K
_ LSQ XSI iS“

40P * (1+ )" ot (1 +1)"

FNPY 1 K(8)=" a8k
=0

gdzie:

S* - salda przeptywéw pienigznych dla podmiotu realizujacego projekt w
poszczegdinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienla {liczba lat)

a— finansowy wspdtczynnik dyskontowy

1
(I+)

r - przyjeta finansowa stopa dyskontowa

d,

FRR/K Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z kapitatu
" K
e

FNPV [K(S)= =0
; (1+ FRRIK)

gdzie:
S — salda przeptywédw pienieznych dla podmiotu realizujacego projekt wposzczegdinych latach

przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba lat)

7. Trwatos¢ finansowa _ ID\
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Beneficjent powinien zweryfikowaé trwalos¢ finansowa projektu. Zwitaszcza
w przypadku wnioskéw ziozonych przez mate podmioty wazne jest zapewniehie, ze
beneficjent bedzie dysponowat §rodkami pienigznymi wystarczajacymi do wdrozenia
projektu, a operator bedzie zdolny do zarzadzania aktywami i wykorzystania ich zgodnie
7 normami technicznymi i $rodowiskowymi. Jest to szczeg6lnie wazne, poniewaz
metoda luki finansowej opiera sie na przeptywach pienigznych netto generowanych
w ciagu okresu odniesienia, za$ weryfikacja trwatoéci finansowej zapewnia, ze podmiot
odpowiedzialny/beneficient pozostaje finansowo stabilny w kazdym roku analizy.
W rzeczywistoéci przedsiebiorstwa nie sg w stanie normalnie funkcjonowac przy
ujemnych przeptywach pienieznych w ciaggu jednego roku, nawet, jesli model moze
wskazywaé dodatnie przeptywy pienigzne w nastgpnych latach.

Beneficjent powinien zastosowa¢ model dla scenariusza z projektem przyjmujac te
same dane, z jednym wyijatkiem: taryfy/ceny za ustugi nie sg ograniczone przez
zdolnoéé do placenia za ustugi (affordability). Nalezy zauwazyé¢, ze w tym przypadku
trzeba sprawdzié trwaloéé podmiotu odpowiedzialnego za inwestycje, a nie jedynie
samej inwestycji. Jesli operator zbankrutuje, trwatoé¢ samej inwestycii jest bez
znaczenia. Analiza przeplywéw pienieznych winna wykazywa¢ ,iz beneficjent / operator
ma dodatnie skumulowane saldo przeptywéw pienieznych na koniec kazdego roku
wdrazania inwestycji i jej eksploataciji.

W stosunku do beneficjenta i operatora analiza powinna potwierdzac, ze:

e w przypadku podmiotéw publicznych objetych ustawa o finansach publicznych
stosunek diugu do wykonanych dochoddw ogétem nie przekracza 60%.

o w przypadku spétek podlegajacych Kodeksowi Spétek Handlowych, wskaznik
pokrycia obstugi dtugu jest wyzszy niz 1,2.

8. Analiza ryzyka i wrazliwosci

Analiza ryzyka i wrazliwosci ma na celu identyfikacje kluczowych czynnikdw,
jakosciowych i ilociowych, mogacych mie¢ wptyw na zakres, harmonogram oraz
efektywnosé finansowo-ekonomiczng przedsigwzigcia. Wykonanie analizy ryzyka
pozwala na zbadanie wrazliwosci przedsigwzigcia, na zmiang kluczowych czynnikéw
wewnetrznych i zewnetrznych oraz wszelkich istotnych zagrozer mogacych sig pojawic
w trakcie realizacji przedsiewzigcia.

Analiza ryzyka moze by¢ przeprowadzona w dwéch ptaszczyznach:

. Analiza ryzyka czynnikow jako$ciowych,

e Analiza wrazliwosci wskaznikéw efektywnosci finansowej przedsiewzigcia na
zmiane kluczowych parametréw ilosciowych. Analizowany poziom odchylen
winien znajdowaé¢ sie w przedziale +- 20%, chyba, ze uzasadnione bedzie
dokonanie analizy w innym przedziale wrazliwosci.

Dla projektéw ,mniejszych” analize ryzyka mozna ograniczy¢ tylko do parametréw

ilosciowych.

Analiza ryzyka czynnikow jakos$ciowych ng/
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Analiza ryzyka czynnikéw jakosciowych polega na identyfikacji wszelkich czynnikéw
wewnetrznych i zewnetrznych oraz opisaniu wynikajacych z nich zagrozen dla realizacji
przedsiewzigcia.

Do jakosciowych czynnikéw ryzyka, ktére moga byé poddane analizie, mozna zaliczyé:

) Ryzyko formalno-instytucjonalne,

. Uwarunkowania spoteczno-ekonomiczne,

. Ryzyko ekologiczne, techniczne i technologiczne,

o Ryzyko zwigzane z przygotowaniem i realizacja przedsigwzigcia.

Jakosciowg analize ryzyka powinno sie przeprowadzi¢, poniewaz z reguty nie ma
wystarczajacych informacji do wykonania analizy ilosciowej (potrzebna bytaby wiedza
dotyczaca typéw rozkladéw prawdopodobiefstwa réznych czynnikéw ryzyka
i parametréw tych rozktadéw, takich jak érednia, odchylenie standardowe, itp.).
Oczekuje sie, ze beneficjent oceni prawdopodobieristwo faktycznego wystgpienia
danego ryzyka poprzez przypisanie dla niego jednej z trzech kategorii
prawdopodobieristwa: niskiego, $redniego, wysokiego. Nastepnie powinno sie opisac
okolicznosci, jakie przyczynityby sie do wystapienia takiej sytuacji. Analiza ryzyka
czynnikéw jako$ciowych prezentowana jest w formie opisowej.

Zaleca sie wykorzystanie nastepujace] tabeli:

Ryzyko Prawdopodobienstwo: | Komentarze
J Niskie
. Srednie
° Wysokie

10% spadek popytu na ustugi w ciggu
2 lat po zakoriczeniu realizacji projektu

5% spadek taryffcen w ciggu 2 [at po
zakonczeniu realizacji projektu

20% przekroczenie budzetu inwestycli
podczas wdrazania projektu

10% wzrost najbardziej decydujacego
kosztu eksploatacyjnego (np. cen
paliwa w przypadku transportu
migjskiego)

Inne istotne czynniki...

Analiza ryzyka i wrazliwosci (ilosciowa)
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Analiza ryzyka obejmuje badanie wplywu na przeptywy finansowe (Cash flow),
wskazniki efektywnosci finansowej przedsiewziecia (wskazniki NPV i IRR)
poszczegblnych czynnikow ilosciowych. Zaktadamy, Zze analizie wrazliwosci poddane
zostang kluczowe czynniki ilosciowe, ktore w sposéb istotny moga oddziatywac na
przeptywy finansowe i wskazniki efektywnosci finansowej przedsigwzigcia.

Dla ,mniejszvch” projektéw iloSciowa analize ryzyka i wrazliwosci mozna ograniczy¢C do
badania wplvwu czynnikéw ryzvka na ptynnosé finansowa_ Beneficienta i Operatora
(pomijajac wskazniki finansowe NPV i IRR )

Wsréd czynnikéw ilosciowych, ktérych wplyw na wyniki efektywnosci finansowej
przedsiewziecia nalezy poddaé analizie ryzyka, mozna wymienic:

¢ Jednostkowe ceny za ustuge/produkt,

. Poziom ceny rozliczeniowej,

. Wielkos¢ popytu,

. Koszty energii,

) Poziom stopy dyskontowej,

. Nakiady inwestycyjne,

o  Zatrudnienie.

Analiza wrazliwosci  wskaznikéw  efektywnosci  finansowej  przedsigwziecia
przeprowadza sie przy uwzglednieniu nastepujacych zatozen:

e  Zmianie poddawana jest jedna ze zmiennych przy zatozeniu niezmiennosci
pozostatych zatozen i zmiennych,

o  Zaktada sig¢ zmiane czynnika w catym okresie analizy.

Prezentacje wynikéw analizy wrazliwosci (wplyw zmiany wymienionych zmiennych na
wyniki przedsiewziecia mierzone wskaznikami NPV i IRR) zaleca si¢ wykona¢ w formie
graficznej oraz opisowej.

Analiza wrazlwosci i ryzyka dla inwestycji finansowanych z dotacji powinna by¢
wykonana w odniesieniu do analizy trwato$ci finansowej.

W rzeczywistosci z punktu widzenia podmiotu zarzadzajacego dotacjami jedyne istotne
ryzyko, to utrata plynnoéci finansowej. Beneficjent lub operator moze zbankrutowac,
a zatem nie bedzie w stanie zrealizowaé projektu, $wiadczy¢ ustug lub bedzie musiat
obnizyé ich jako§6. Analiza powinna wykazaé, ze okreslone czynniki ryzyka nie
spowodujg utraty ptynnoéci finansowej systemu.

Zalecane wytyczne do analizy:

e Analiza wrazliwosci powinna zbadaé zmiany  sald przeptywow Srodkow
pienieznych spowodowane zmienno$écig istotnych parametrow.

. Analiza ryzyka powinna mie¢ charakter jakosciowy, gdzie ocenia sie
prawdopodobieristwo faktycznego wystapienia danego ryzyka (niskie, Srednie,
wysokie) i oméwié okolicznosci, ktére sprawig wystapienie okreslonej sytuacji.

Beneficjent powinien zidentyfikowaé i omowi¢ rézne czynniki ryzyka, uzasadnié, kibre
z nich sa istotne i przeliczyé model uwzgledniajac poszczegdlne scenariusze
makroekonomiczne (co oznacza, ze model powinien byé zastosowany 10 razy, tzn. dla
5 czynnikéw ryzyka pomnozonych przez 2 scenariusze makroekonomiczne). Zmiany
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wartosci tych czynnikdw powinny byé oparte na znajomosci sektora i lokalnych
warunkow rynkowych.

Zaleca sie sprawdzenie nastepujacych scenariuszy (np. scenariusz 1: spadek o 10%
popytu na ustugi przy podstawowym zestawie zalozen makroekonomicznych;
scenariusz 2: spadek o 10% popytu na ustugi przy pesymistycznym zbiorze zatozen
makroekonomicznych, itd.):

Ryzyko \ scenariusz makroekonomiczny Podstawowy | Pesymistyczny

10% spadek popytu na ustugi w ciagu 2 lat po
zakonczeniu realizacji projektu

5% spadek taryf w ciagu 2 lat po zakoriczeniu realizacji
projektu

20% przekroczenie budzetu inwestycji podczas
wdrazania projektu

10% wzrost najbardziéj istotnego kosztu
eksploatacyjnego (np. cen paliwa w przypadku
transportu miejskiego)

Inne istotne czynniki...

Nalezy zaznaczyé, ze w przypadku branz podlegajacych regulacjom nie jest wskazane
sprawdzanie skutkéw permanentnej zmiany takich czynnikdéw, jak spadek popytu,
obnizka taryf, wzrost kosztéw eksploatacyjnych operator moze przedstawi¢ nowe
wnioski taryfowe w celu ztagodzenia skutkéw nieoczekiwanych zmian. Zatem w Sredniej
perspektywie czasowej mechanizm regulacyjny pozwoli operatorowi na generowanie
przychodéw pokrywajacych wszystkie koszty. Jednak z powodéw administracyjnych lub
politycznych (zwtaszcza wyboréw do wiadz samorzadowych) moga, nastgpowac
opbznienia w zatwierdzaniu nowych taryf. Wazne jest zatem posiadanie wiedzy o tym,
czy beneficjent / operator zachowa w tym czasie plynno$¢ finansowa,

Badanie 25-letnich przeplywow pienieznych w analizie ryzyka jest bezzasadne.
Wystarczajace beda wyniki dla okresu wdrazania projektu oraz pigciu lat eksploatacji —
w rzeczywistosci jest to zwykle okres, w ktdrym taryfy/ceny sq najwyzsze, gdyz konczy
sie okres karencji w splacie pozyczki i sg wyzsze koszty eksploatacyjne. Trudno jest
dokonaé rzetelnej oceny ryzyka dla nastepnych lat.
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IV. ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI SPOLECZNO -
EKONOMICZNYCH

1. Ogélne zasady analizy ekonomicznej

Sporzadzenie analizy ekonomicznej jest wymogiem stawianym dla projektow
infrastrukturalnych dofinansowywanych z funduszy strukturalnych oraz Funduszu
Spojnosci. Wymaég ten jest zawarty w rozporzadzeniach ustanawiajacych te fundusze.
Analiza ekonomiczna stanowi integralng czes¢ studium wykonalnosci.

Celem AKK/CBA (ang. Cost-Benefit Analysis, CBA), ktéra jest jedng z metod analizy
ekonomiczne] jest przeanalizowanie wplywu przedsiewziecia na poziom dobrobytu
spoteczno$ci regionu (badz kraju) w ktdrym przedsigwziecie to jest realizowane.
Podejécie to odréznia AKK/CBA od analizy finansowej, ktéra bierze pod uwage jedynie
koszty i korzysci, ktére generuje przedsiewziecie dla inwestora. W CBA nalezy
uwzglednié taczne koszty ikorzyéci z punktu widzenia spofecznosci bedace;
beneficjentem przedsiewziecia. Z tego tez powodu CBA okre$la si¢ czesto jako analize
spotecznych kosztéw i korzysci. Podstawowa zasada przy wyborze projekidw mowi,
iz korzysci wynikajace z przedsiewziecia powinny przewyzszaé¢ jego koszty. W CBA
sprowadza sie to do tego, iz przedsiewziecie powinno charakteryzowaé sig dodatnig
zaktualizowang wartoscig netto (ang. economic net present value, ENVP).

Istnieje szereg metod szacowania kosztéw i korzysci spotecznych dla celow CBA.
OgoIna zasada ich okreélania wskazuje, iz naktady na przedsiewzigcie powinny by¢
okreslane poprzez ich koszt alternatywny (ang. opportunity cost), natomiast korzysci
(efekty) przedsiewziecia powinno sie mierzyé za pomoca gotowosci spoteczenstwa do
zaptaty za uzyskanie danego efektu (ang. Willingness-to-Pay, WPT). Poniewaz badania
WPT sa drogie (i czasochtonne), czesto ich przeprowadzenie dla pojedynczego projektu
jest niemozliwe, stosuje sie technike transferu korzysci, ktéra polega na ekstrapolacji
wynikéw przeprowadzonych juz, podobnych badan do analizowanego przedsigwzigcia.

Inne podejécia do szacowania korzysci wynikajacych z realizacji przedsigwzigc polegaja
na ustaleniu pozytywnych efektéw (np. zdrowotnych, zmian w $rodowisku naturalnym).
Takie podejscie wymaga jednak doktadnego zbadania zaleznoéci pomigdzy rezultatem
projektu a fizycznym efektem (np. poprawa stanu zdrowia, mniejsza, zachorowalnoscia
wérdd ludzi). Relacje tego typu okresla sie jako funkcje dawka-skutek. Wprawdzie
badania w tym zakresie prowadzone sa w krajach UE dla réznych rezultatow to ich
zastosowanie dla réznych przedsiewzieé charakteryzuje sig licznymi ograniczeniami.
Na podstawie dostepnych badan i danych mozna dokonaé opisu Kkorzysci
ekonomicznych wynikajacych z realizacji przedsigwziecia. Niestety dos¢ trudno jest je
wycenié w kategoriach pienieznych. Nalezy réwniez zaznaczy¢, iz ich wigczenie do
CBA ma dodatni wplyw na warto$¢ ENPV i ERR.

Punktem wyjécia do CBA/AKK sa przeplywy pieniezne wykorzystane w analizie
finansowej. Aby obliczy¢ warto$é projektu dla spoteczenistwa (ENPV) dokonuje sig
korekt w stosunku do analizy finansowej. Korekty te obejmuja opisane wyzej korzysci
spoteczne i korzysci zewnetrzne. Nie sa to jednak wszystkie korekty, kidre nalezy
uwzglednié w CBA. Zbior korekt koniecznych do obliczenia ENPV pokazuje tabela:
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Wyeliminowanie
transferow

Transferami sg wszelkie podatki, optaty, koszty finansowe,
subsydia. Ich wykluczenie z CBA wynika z fakiu, iz nie stanowig
one kosztu dla spoteczeristwa, a sg jedynie transferem dochoddow
(narzedziem redystrybucji dochoddw). Nie przyczyniaja si¢ do
wzrostu ani spadku dobrobytu spofecznego.

Specyficzna sytuacja wystepuje w przypadku podatkéw i optat
ekologicznych. W literaturze przedmiotu spotykanym podejsciem
jest pozostawienie tych optat w CBA mimo, iz sg one transferami.
Podejécie takie stosuje sie w przypadku niemoznosci wyceny
efektéw zewnetrznych powodowanych przez dany rezultat. Tym
samym przyjmuje sie upraszczajgce zalozenie, iz podatki te
odzwierciedlajg wielkos¢ efekiu zewnetrznego.

Uwzglednienie
efektow
zewnetrznych

Pojecie  efektu  zewnetrznego  zwiazane jest  rowniez
z niedoskonatoscig funkcjonowania rynku. Efekt zewnetrzny
powstaje, gdy dziatalno$¢ jednego podmiotu powoduje zmiane w
dobrobycie innego podmiotu, i jednoczesnie zmiana ta nie jest
rekompensowana. Inaczej mowiac efekt zewnetrzny jest obecny,
jezeli funkcja uzytecznosci badz funkcja produkgeji jednostki ‘A’
zawiera rzeczywiste (czyli pieniezne) zmienne, ktdrych wartosci
zostaly ustalone przez inne jednostki (osoby, firmy, rzad) bez
uwzglednienia przez nie wptywu na poziom dobrobytu ‘A’. Mozna
wyrdéznié  zarowno pozytywne efekty zewnetrzne (korzysci
zewnetrzne) oraz negatywne (koszty zewnetrzne). Przyktadem
kosztu zewnetrznego sa skutki zanieczyszczenia w postaci
kosztow zwigzanych ze zwigkszeniem zachorowalno$ci oraz
umieralnoéci ludzi.

Wycena
czynnikdw
produkciji wg cen
ukrytych i kosztu
alternatywnego

Ceny ukryte wystepujg wtedy, gdy mamy do czynienia z
zaktéceniami na danym rynku, ktére powoduja, iz koszt czynnika
produkcji rézni sie od kosztu jaki ponosi spoteczenstwo. Zaktdcenia
rynkowe moga byé powodowane wystepowaniem monopoli,
ograniczeniami ilo§ciowymi, regulacjami cenowymi.

Ponizszy opis zawiera jedynie wskazania metodologiczne, ze wzgledu na bardzo silne
powigzanie parametréw analizy ze specyfikg projektu/przedsiewzigcia i jego bardzo
indywidualnymi cechami. Moze by¢ uszczegblowiona w osobnym dokumencie, ale tylko
dla typowych projektow.

Analiza ekonomiczna ma na celu dokonanie oceny wktadu projekiu we wzrost
ekonomicznego dobrobytu regionu dzieki realizowanej inwestycji. Analize nalezy
przeprowadzié zgodnie z wytycznymi przedstawionymi w przewodniku do AKK
projektow inwestycyjnych przy projektach finansowanych z funduszy strukturalnych,
spéjnosci oraz Niebieskiej Ksiegi dla projektdéw transportowych i wykonywaé w oparciu
0 nastepujace zasady:

. Wplywy ze sprzedazy ustug/produktéw zostang zwigkszone o korzysci zewnetrzne
i korzyéci spoteczne a w razie potrzeby o korekty fiskalne. Suma tych wartosci
bedzie stanowi¢ catkowita warto$¢ wplywow.

]
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o  Wartoéé catkowitych wptywow zostanie pomniejszona o koszty operacyjne,
catkowite koszty inwestycji, jak réwniez koszty zewnetrzne, jesli takie wystapig
oraz koszty spoteczne.

. Do wyliczenia ekonomicznej biezacej wartosci kosztéw i korzysci (ENPV) nie musi
byé zastosowana stopa dyskontowa tej samej wysoko$ci jak w analizie finansowej.
'Zgodnie z Metodologig CBA, zaleca sig stosowanie spolecznej stopy dyskontowej
na poziomie 5,5%.

e W analizie zostang uwzglednione mozliwe koszty i korzysci wynikajace z odchylen
cenowych srodkow produkge;ji.

e Odchylenia ptacowe nie powinny stanowié znaczacego kosztu spoteczno-
ekonomicznego w regionie, gdyz fakt realizacji inwestycji nie przyniesie
relatywnych zmian poziomu ptac dotyczacych catosci mieszkancow (mozna to
oczywiscie weryfikowaé przy specyficznych projektach).

. Aspekty podatkowe bedg mogty byé zwigzane z podatkiem VAT, podatkiem od

nieruchomosci dotyczacym przekazanych do uzytku budowli, jesli takowy wystapi
oraz podatkiem dochodowym zaréwno od oséb fizycznych jak i prawnych.

e Koszty zewnetrzne moga wystapié jedynie sporadycznie i w bardzo specyficznych
projektach. Korzysci zewnetrzne moga zosta¢ oszacowane np. jako korzysci
wynikajace z dodatkowego zatrudnienia oséb nie wykwalifikowanych jak réwniez
moga to byé korzysci wynikajace z redukcji zanieczyszczenia $rodowiska.
Dodatkowymi korzysciami moga, byé zyski firm budowlanych, handlowych,
turystycznych itp., ktore wygeneruja zyski dzigki przeprowadzeniu inwestycji.

e Koszty i korzysci o charakterze nie finansowym nie powinny miec istotnego
znaczenia w przypadku tej analizy. Powinny one by¢ jednak zdefiniowane
i opisane.

e Spoteczne koszty wynikajace z dodatkowego zatrudnienia beda mogly by¢
oszacowane w oparciu o0 wartoéé wynagrodzenia wykwalifikowanych oséb, ktore
zostang zatrudnione do pracy przy obstudze powstatej podczas projektu
infrastruktury. Spoteczne korzy$ci wynikajace z dodatkowego zatrudnienia beda
mogly byé oszacowane przy pomocy efektu mnoznika.

e  Zmniejszenie réznic w stopniu rozwoju pomiedzy powiatami zostanie
uwzglednione jako korzy$¢ w przeprowadzanej analizie.

Jesli bedzie to adekwatne dla przedsiewziecia w analizie kosztéw i korzy$ci spoteczno
ekonomicznych zaleca sie opisa¢ dodatkowe kryteria oceny, takie jak np.

. Efekty przedsiewziecia w kontekécie realizacji celéw polityk wspoinotowych
. Wzrost zatrudnienia

. Poprawa jakosci srodowiska

. Realizacja innych celow UE, witadz krajowych lub regionalnych

"
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Analiza kosziéw i korzysci spotecznych powinna dowie$¢, ze wdrazanie projektu
poprawia dobrobyt regionu/kraju. Jednak w przypadku np. licznych pojedynczych
inwestycji Srodowiskowych czy transportowych jest bardzo trudno przeprowadzi¢
wiarygodna analize kosztéw i korzysci spotecznych (CBA) dla kazdej z nich osobno,
poniewaz skutki srodowiskowe czy spoteczne sa niewielkie i moga nie przektadaé sie
na mierzalne zmiany jakosci aktywéw $rodowiskowych/spotecznych (np. biologiczne
oczyszczanie $ciekéw w dwudziestopieciotysiecznej miejscowosci nie wplywa na
zmiane klasy jakosci wody duzej rzeki, 1 kilometr zmodemizowanej drogi nie wptywa na
wzrost dochodu mieszkancow w regionie).

Ze wzgledu na opisane powyzej trudnoéci metodyczne zaleca sig ograniczenie analizy
do oceny jakosciowej i ilosciowej. Beneficjent powinien wymieni¢ i opisaé wszystkie
istotne $rodowiskowe, ekonomiczne i spoteczne skutki projektu i — jesli to mozliwe —
ujaé je ilosciowo (np. wielkosé rocznego zmniejszenia emisji zanieczyszczen w tonach,
liczba nowych zatrudnionych, skrécenie czasu dojazdu do pracy, zmniejszona liczba
wypadkéw $miertelnych). Dodatkowo, beneficient powinien odnies¢ sie do analizy
efektywnosci kosztowej, wykazujac, ze realizacja inwestycji stanowi dla spoteczenstwa
najtansza opcje. :

2. Zakres analizy ekonomicznej

W ogdlnym zarysie analiza spoteczno-ekonomicznych kosztéw powinna wygladac
nastepujaco:

Odchylenia cenowe $rodkéw produkcji/ustug

Qdchylenia ptacowe

Aspekty podatkowe

Koszty zewnetrzne

Koszty o charakterze nie finansowym

Spoteczne koszty wynikajace z dodatkowego zatrudnienia

Zaleca sie nastepujaca strukture analizy ekonomicznej

Analiza ekonomiczna (projekty ,,wieksze” powyzej 1 min EUR)
¢ Zalozenia do analizy ekonomiczne;j
¢ Analiza kosztéw i korzysci
— Korekta o efekty fiskalne
— Rachunek kosztéw i korzysci spotecznych
— Qdchylenia cenowe
- Wskazniki ekonomicznej efektywnosci projekiu
— Koszty i korzysci projektu o charakterze niefinansowym
» Opis i kwantyfikacja efektéw spotecznych inwestycji

¢ Analiza efektywnosci kosztowej

o Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomicznej M
L boader~ ; g
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¢ Analiza ryzyka.

Analiza ekonomiczna (projekty ,,mniejsze” ponizej 1 min EUR)

o Zatozenia do analizy ekonomicznej

» Opis i kwantyfikacja efektow spotecznych inwestycji — metoda wielokryterialna
¢ Analiza efektywnosci kosztowej

¢ Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomicznej

¢ Analiza ryzyka.

Dla projektu, w zaleznosci od jego wartosci, nalezy okresli¢ nastgpujace ekonomiczne

wskazniki efektywnoéci:

. ekonomiczna wartoéé biezaca netto (ENPV): powinna byé wigksza niz zero dla
projektu potrzebnego z gospodarczego punktu widzenia (fakultatywnie dia
projektéw ,mnigjszych”).

. Ekonomiczna stopa zwrotu (ERR): powinna byé wyzsza niz spofeczna stopa
dyskontowa (fakultatywnie dla projektdéw ,mniejszych”).

. Stosunek korzysci do kosztéw (B/C): powinien by¢ wiekszy niz 1.

ERR oraz stosunek B/C dostarczajg interesujacych informacji poniewaz sg one
niezalezne od wielkosci projektu. WskaZniki te nie sg jednak pozbawione pewnych
wad?®. ENPV jest bardziej wiarygodnym wskaznikiem i powinien by¢ stosowany jako
gtéwny wskaznik referencyjny przy ocenie projektu.

3. Wskazniki efektywnosci ekonomicznej projektu — wzory do
obliczen

ENPV Ekonomiczna biezaca wartos¢ netto

&L, . SE SH Sﬁ
ENPV =% 4,8 =~k g b ——t
= (+ry (148 (H+#)"

gdzie:

SE— salda strumieni ekonomicznych kosztéw i korzysci generowanych przez projekt w
poszczegbinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia {liczba lat)

a— ekonomiczny wspotczynnik dyskontowy

26 \W zateznosci od rodzaju przeplywu rodkéw pienigznych, w niektorych przypadkach moze by¢ wiecej niz jedna
wewnetrzna stopa zwrotu lub moze jej nie byé w ogéle. Jeéli chodzi o stosunek B/C, jego wartos¢ moze zalezet np.

od lego czy dany element jest uznany za korzyscé czy tez za redukcje kosztow
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i
o4y
r — przyjeta ekonomiczna stopa dyskontowa

L

ERR Ekonomiczna wewne¢trzna stopa zwrotu

a1 &
ENPY =Y —Sr =
s - EREY
gdzie:
SE — salda strumieni ekonomicznych kosztéw i korzysci generowanych przez projekt w
poszczegdlnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba lat)

B/C Wskaznik korzysci-koszty
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gdzie:

BF — strumienie korzysci ekonomicznych generowanych przez projekt w
poszczegdinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

CF — strumienie kosztéw ekonomicznych generowanych przez projekt w
poszczegdinych latach przyjetego okresu adniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba lat)

a— ekonomiczny wspoiczynnik dyskontowy

|
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r— przyjeta ekonomiczna stopa dyskontowa
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V. RAMOWA STRUTURA STUDIUM WYKONALNOSCI

Struktura SW powinna byé logiczna i przejrzysta oraz na tyle uniwersalna, aby
uzupetnienie jej o analizy specyficzne opisywalo precyzyjnie projekt w danym sektorze
interwencji. Ponizej przedstawiono ogdlng ramowa strukture studium wykonalnosci
z rozréznieniem na projekty ,mniejsze” i ,wigksze”. Obligatoryjnos¢ poszczeg6inych
zatacznikéw wskazywana bedzie kazdorazowo przy naborze projekiow. Ponizszg
strukture nalezy dostosowaé do specyfiki sektora/projektu, rozbudowujac ja Iub
ograniczajac w zaleznosci od specyfiki branzy. Sektorowe podejécie jest szczegdlnie
istotne dia projektéw drogowych (zakres sw i jego tresé nalezy obowiazkowo odnies¢ od
wytycznych zalecanych przez MRR w zakresie projektéw drogowych: (Blue Book —
Niebieska Ksiega oraz Instrukcji oceny efektywnosci ekonomicznej przedsigwzige
drogowych i mostowych opracowanej przez Instytut Drég i Mostéw) i gospodarki
wodno-$ciekowsj (Wytyczne do przygotowania inwestycji w zakresie $rodowiska
wspoffinansowanych przez Fundusz Spoéjnosci i Europejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego w latach 2007-2013 opracowanych przez JASPERS)

Ustalajac zakres SW zaleca sie korzystac¢ z wytycznych dotyczacych zakresow studiow
wykonalno$ci opracowywanych dla POIS i POIG przez MRR (dostgpnych w zaktadkach
programéw operacyjnych na www.mrrr.gov.pl).

Sektory wymagajace specyficznego podejscia do zakreséw studidow
wykonalnosci

1. Spoteczenstwo informacyjne
2. Drogi i transport (vide Blue Book)

3. Ochrona $rodowiska naturalnego (Gospodarka wodno-$ciekowa, odpady,
ochrona powietrza, bioréznorodno$é¢, ochrona przeciwpowodziowa)

Energetyka i infrastruktura energetyczna
Turystyka i dziedzictwo kulturowe
Edukacja

Qchrona zdrowia

© N o - A

Miasta (odnowa zdegradowanych obszaréw migjskich)

RAMOWA STRUTURA STUDIUM WYKONALNOSCI

I PRZEDMIOT STUDIUM

1. Geneza i istota projektu. Potencjat i mozliwosci
2. Nazwa i cel projektu
3. Podmioty odpowiedzialne za realizacje przedsigwzigcia: Inwestor,

Beneficjent i Operator
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Wprowadzenie do projektu
Koszly przedsiewzigcia
Podsumowanie wynikow analiz i finansowanie

Giéwne uwarunkowania inwestycji (prawne, administracyjne) wraz
zaleceniami | rekomendacjami

.  OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE | TRENDY
1. Potencjat potozenia geograficznego
2 Potencjat spofeczno-gospodarczy
3. Zidentyfikowane problemy
4. Uwarunkowania spofeczno-ekonomiczne realizacji przedsigwzigcia
Iv. LOGIKA INTERWENCJI
Zrédia identyfikacji projektu
Cele projekiu
Spéjnosé z celami RPO i komplementarnosé z innymi programami
Analiza SWOT (fakultatywnie)
Korzysci i oddziatywanie
Rezultaty
Produkty
Matryca logiczna (LogFrame)
V. ANALIZA RYNKU / ANALIZA SPECYFICZNA (ukiad tresci dostosowac do
specyfiki branzy)

A h =

BN AN

1. Definicja rynku usfug

2. Wielkos¢ rynku i jego podziat (podaz/popyt)
3. Udziat nowego przedsiewzigcia w rynku

4, Odbiorcy ustug/

5. Konkurencja

6.

Analiza popytu biezacego i przysztego

V. ANALIZA INSTYTUCJONALNO-PRAWNA
1. Status prawny beneficjenta

Status prawny inwestora

Status prawny operatora
Powigzania prawno-wiasnosciowe pomiedzy uczestnikami projekiu

Przygotowania formalno-administracyjne przedsigwzigcia
- Wydane decyzje i zezwolenia administracyjne
~ Wymagane decyzje i zezwolenia do wydania i harmonogram ich
wydania
—  Trwafo$¢ projektu instytucjonalna
Vil. ANALIZA TECHNICZNA
1. Opis istniejgcego systemu/przedsigwzigcia (stan istniefgcy),
2. Analiza wariantéw

3. Analiza opcji,
N
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4. Lokalizacja,
5. Opisu projekiowanego zakresu przedsigwziecia,
6. Przygotowanie inwestycyi,
Vill. PLANU WDROZENIA | FUNKCJONOWANIA PRZEDSIEWZIECIA

1. Struktura organizacyjna wdrazania i eksploatacji
2 Strategia cenowa

3. Procedury przetargowe, harmonogram realizacji
4. Umowy z odbiorcami i inne

IX. ANALIZA FINANSOWA (ograniczona dla projektdw nieprzychodowych)
Zafozenia do analizy finansowej

Plan inwestycyjny

Finansowanie

Prognoza przychoddw i kosztéw operacyjnych

Zapotrzebowania na kapitat obrotowy netto

Poziom dofinansowania ze $rodkéw UE. Metoda luki w finansowaniu

N S G A O N o~

Pro forma sprawozdania finansowe (ograniczony zakres dla projektow
mniejszych, nieprzychodowych, niedochodowych)

Przeplywy pieniezne projektu. WskaZniki efektywnosci finansowej projekiu

%

g. Weryfikacja trwaloéci finansowef
10.  Podsumowanie i wnioski
XI.  ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI SPOLECZNO-EKONOMICZNYCH
1. Analiza kosztéw i korzy$ci — tylko dla ,wigkszych” projektow
- Korekta o efekly fiskalne
- Rachunek kosztow i korzysci spotecznych
- Qdchylenia cenowe
- WskaZniki ekonomicznej efektywnosci projektu
- Koszty i korzysci projektu o charakterze niefinansowym

2. Opis i kwaniyfikacja efektéw spolecznych inwestycfi — metoda
wielokryterialna — dia ,,mniejszych” projektow

3. Analiza efektywnosci kosztowejf

4. Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomiczneyf

5. Podsumowanie i wnioski z analizy CBA

50 3=
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Xi. ANALIZA RYZYKA | WRAZLIWOSCI

1. Analiza ryzyk ekonomiczno-finansowych
2. Analiza ryzyk formalno-instytucjonainych
3. Analiza ryzyk ekologiczno-technicznych
4. Podsumowanie

Xlll. OCENA ODZIALYWANIA NA SRODOWISKO (odniesienie do wymogdw prawa
wspoinotowego i krajowego oraz realizacji polityki zréwnowazonego rozwoju)

Xlv. ZALACZNIKI

Zatacznik nr 1 Zafgcznik tabelaryczny  (zatozenia, obliczenia i wyniki projekcji
ekonomiczno —finansowej projektu) - zaprezentowanie tabel ze :
scenariuszami z projektem | bez projektu, modelu réznicowego z
kalkulacja luki finansowej | wskaZnikami dyskontowymi, modelu
trwatosci finansowejf operatora i beneficjenta)

— vide przykladowy plik .prezentacja wynikéw sw.xls” i aktywny
obligatoryjny plik ,dochdd_luka finasowa_1.xIs”

Zatacznik nr2  Zastosowany schemat pomocy publicznej (dia  projektow
kwalifikujgcych sie do pomocy publicznej)

Zatacznik nr3  Analiza zdolno$ci kredytowej beneficjenta i struktura finansowania
przedsiewzigcia

Zalacznik nr 4  Harmonogram realizacji, rzeczowo-finansowy

Dyrexior Lepartamentu
Regionalnagoe-traoramil
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Luka finansowa (model zlozon

Vpetnia i -k

Jezeli podmiot jest zwolniony z podatku dochodowego (koscioly, zwiazki wyznaniowe
itp.) w komérce "D5" prosze wpisac - "1"

Okres prognozy (w komérce F7 wpisaé rok skiadania wniosku)

Przychody
- scenariusz bez projektu
- scenariusz z projektem

Koszty operacyjne (z amortyzacija)
- scenariusz bez projekiu
- scenariusz z projekiem

Amortyzacija
- scenariusz bez projektu
- scenariusz z projektem

Podatek dochodowy (od zysku na sprzedazy)

Wartosé rezydualna (wystepuje w ostatnim roku m:mmNS
- aktywa rzeczowe (scenariusz bez projektu)
- akitywa rzeczowe {scenariusz z projektem)

.Mgﬁxoaosm:m wartosc rezydualna (stopa dyskonta 8%)

lhgosmn netto (Net revenues)- bez wartosci rezydualnej

Zdyskontowany przychoéd netto {Discounted Net Revenues {DNR)) z wart. rezydualng

Catkowite koszty inwestycyjne bez rezerwy na nieprzewidziane wydatki

- cafkowite koszty inwestycyjne (model bez projektu)
- catkowite koszty inwestycyjne (model z projektem)
- rezerwa na nieprzewidziane wydatki {projekt)

Zdyskontowane Catkowite koszty inwestycyjne (Discounted investment Costs (DIC))

Whydatki kwalifikowane (scenariusz z projektem) - (EC niezdyskontowane bez rezerwy)

Max. wydatek kwalifikowany (Max. Eligible Expenditure} - luka finansowa

Wskaznik luki finansowej (Funding Gap)

Kwotla decyzji (Decision Amount}

Maksymalna stopa wspéifinansowania (Maximum co-funding rate) - uzupemic zgodnie 2
decyzja IZ RPO WD

Dotacja UE

Efekiywna stopa dofinansowania projektu z UE

Max EE = 0,0

= #DZIEL/O!
DA= _ #DZIEL/O!
Max CRpa =
EU Grant = #DZIEL/0!

#DZIEL/O!

zatgeznik monitoringu luki finansowej dla projektéw przychodowych

“N%\\\M\

Lt el
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Dochéd (model prosty - kategoria 1)

zatozenie: projekt dotyczy przedsiewziecia inwestycji typu "gre

= T b = s

en field” lub inwestycii w kidrej mozna precyzyinie wydzielic strumienie kosziow i przychodéw

Jezeli podmiot jest zwolniony z podatku dochedowego (koscioly, zwiazki wyznaniowe
itp.) w komdrce "D6" prosze wpisac - "1"

Okres prognozy (w koméree F8 wpisaé rok sktadania wniosku)

Przychody
- projekt

Koszty operacyjne (z amortyzacja)

- projekt

Amortyzacija 0 0 0 0 0 0
- projekt

Podatek dochodowy (od zysku na sprzedazy) 0 0 0 0 0 0]
Przychdd netto (Net revenues) - bez wartosci rezydualnej i 0 0 [¢] 0 0 0

Zdyskoniowany przychéd netto (Discounted Net Revenues (DNR)) bez wart. Rezydualnej

jezeli wartos¢ w E26 ujemna projekt niedochodowy
jezeli wartos¢ w E26 dodatnia projekt dochodowy - przejdz do nastepnego arkusza




#Uvixaa&qom "DE" uaﬂmsﬂ.wwﬁ "

Okres v_.on_._an«. {w koméroo Fi wplsat rak skbsdania whicsku)

Prrychiody
- projekt

Koszty operacyjne {z amortyzacja}
- projekt

Amortyzacia
- projekt

Podatek dochadowy {od zysku na sprzedaty)

WartosE rezydualna (wystepuje w ostainim roku analizyy
- mﬁﬁ elrowe m_m_&m_a
Zdyskontowana warteseé rezyduaina (stopa dvskonta 8%)

Przychéd nefto (Net - bez wartesei j
netto (Di Net (DNR)) z wart. rezydualng
koszty ycyine bex rezerwy na nieprzewidziane wydatkd

om_s___am koszty inwestycyjne (projekt
- rezerwa na nigprzewidziane wydatid
Zdy [+ koszty i yeyjne (Di: d i Costs (DIC))

‘Wydatki kwalifikowane (EC - i bez rezerwy}

Max. wydatek kwalifikowany (Max. Eiigible Expenditure) - luka finansowa
Wskaznik luki finansowej {Funding Gap)

Kwots decyzji (Decigion Amount)

Maksymalna stopa wspdéthi 2 (Miaxit funding rate) -
z decyzja [Z RPO WD

Botacja UE

Ef stopa dofi ia projeley 2 UE uuu_m_.a.

. IEROWNI
Driabu Koordynadii Zagadnien
M r ds.

yrakior Trepartameniu
mmmwommmﬂa}) oamquc
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