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I. WSTEP

Niniejszy dokument zostat opracowany na potrzeby wdrazania projekiow w ramach
RPO na Dolnym Slasku w latach 2007-2013. Metodologie dotyczaca czesci ogdinej
i techniczne] omdwiono w dokumencie w zarysie. Powinna by¢ ona opracowana
zgodnie ze wskazaniami w literaturze przedmiotu. Zalgcznikiem do niniejszego
dokumentu jest ramowy zakres SW, ktéry nalezy indywidualnie dostosowat dia danego
sektora/priorytetu.

. Przy opracowaniu niniejszych wytycznych korzystano m.in. z:
1. Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1083/2006 z dnia 11 lipca 2006 ustanawiajace

przepisy ogéine dotyczace EFRR, EFS oraz FS i uchylajace rozporzgdzenie

(WE) 1260/1999".

2. Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1080/2006 z dnia 5 lipca 2006 w sprawie EFRR,
uchylajace rozporzadzenie (WE) 1783/1990.

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

4. Metodologia przeprowadzania analizy kosztow i korzysci. Wytyczne, 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 projekidw inwestycyjnych,
w tym projekiéw generujacych dochod,  Dokument Ministerstwa Rozwoju
Regionalnego 15 styczen 2009

7. Niebieska Ksiega —AKK projektdw inwestycyjnych w seklorze fransportu
(KE 2008) ) |

8. NARODOWE STRATEGICZNE RAMY ODNIESIENIA 2007-2013 wspierajace
wzrost gospodarczy | zatrudnienie, NARODOWA STRATEGIA SPOJNOSCI,

Dokument zaakceptowany decyzia, Komisji Europejskiej zatwierdzajaca pewne
elemeniy Narodowych Strategicznych Ram Odniesienia - MRR maj 2007

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

T bz, U. L 210 7 31.07.2006 ., str.25-78, 7 pozn. zm.
2Pz U. L 348 2 24.12.2008 1., 5.19

¢ nttprifec.europa.sufregional_policy/sources/docoftic/2007/workingfwdd_cost_en.pdf
¥ Angielska wersia dokumentu: http://ec.eumpa.eulregional_peiicyisources/docgener/guides/cost/guidezoc&_en.pdf;

polska wersja dokumentli
hitp://www. funduszesuropefskie.gov.pliPoradnikBeneficjenta/Strony/poradrik _projekty_inwestycyijne.aspx
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It. SLOWNIK POJEC

Na potrzeby Wytycznych stosuje sie ponizsze definicje wskazane w wytycznych MRA:
Analiza efektywnosci kosztowej: jest fo metoda oceny projekiow, kidrg stosufe sig
wtedy, gdy zmierzenie korzyéci w kategoriach pienieznych nie jest praktycznie mozliwe.
Polega ona zazwyczaj na wyliczeniu jednostkowego kosziu korzysci. Warunkiem
przeprowadzenia takiej analizy jest moziiwosé skwantyfikowania korzySc; nie jest
konieczne natomiast przypisanie korzy§ciom konkretnej ceny pieniginej lub
ekonomicznej wartosci. Analiza kosztéw i korzysci moze zostac przeprowadzona przy
zastosowaniu metodyki analizy efektywnosci kosztowej, w przypadku projektéw, kidrych
korzysci nie moga byé zmierzone w kategoriach pienigznych. W zwigzku z tym, analiza
efektywnosci kosztoweéj jest szczegdinym typem analizy koszibw i korzysci,

Analiza ekonomiczna: analiza posfugujaca sie wartosciami ekonomicznymi, ktdre
odzwierciedlaja warlosci, jakie spoleczeristwo byloby gotowe zaplacic za okreslone
dobro lub ustuge. Analiza ekonomiczna wycenia wszystkie czynniki zgodnie z ich
wartoscia Uzytkowaq Lub kosztem alternatywnym dla spofeczeristwa. Analiza
ekonomiczna jest szczegdinym rodzajem analizy kosztéw i korzy$ci — przeprowadzana
jest w drodze skorygowania wynikéw analizy finansowej o efekly fiskalne, efekty
zewnetrzne oraz odchylenia cenowe(ceny rozrachunkowe).

Analiza finansowa: analiza majgca na celu ustalenie warlosci wskaZnikow
efektywnosci finansowej projektu, weryfikacje trwatosei finansowej projektu oraz
ustalenie wiasciwego (maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE. Dokonywana
jest ona zazwyczaj z punkiu widzenia wiasciciela infrastrukiury. W przypadku, gdy
wiasciciel i operator (np. infrastrukiury) sg odrebnymi podmiotami, mozna zastosowac
skonsolidowang metode analizy (patrz: analiza skonsolidowana). W analizie finansowej,
w celu ustalenia wskaznikéw efektywnosci finansowej oraz wyliczenia luki
w finansowaniu, stosuje sie metode zdyskontowanego przeplywu $rodkéw pienigznych
(DCF).

Analiza kosztéw i korzyécf (ang. Cost-Benefit Analysis - CBA): schemat analityczny,
majacy na celu ustalenie, czy lub w jakiej mierze dany projekt zastuguje na realizacje
z publicznego lub spofecznego punkiu widzenia. Analiza kosztéw | korzysci rézni sig od
zwykief 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 ktdrej koryguje sig wyniki analizy finansowef o
efekty fiskaine, efekly zewneirzne oraz odchylenia cenowe. Wyniki analizy K/K mozna
wyrazic na wiele sposobow, w itym w postaci wewnglrznej stopy zwrolu, biezgce]
wartosci netio i wspdlczynnika korzy$ci-koszty. Szczegdlowe informacje na temat
metodologii przeprowadzania analizy kosztow i korzy$ci mozna znaleZ¢ w Przewodniku
CBA.

Analiza ryzyka: badanie prawdopodobierisiwa tego, e projekt wygeneruje okreslone
wyniki, jak réwniez ustalanie najbardziej prawdopodobnego przedziatu odchylen tych
wynikéw od wartosci reprezentujgcej najbardziej dokfadny ich szacunek. Analiza ryzyka
daje lepszq podstawe do oceny stopnia ryzykownoSci okreSlonego projekiu
indywiduainego lub stosunkowego ryzyka obcigzajacego afternatywne projekly niz
analiza wrazliwosci (Przewodnik CBA).

® W eelu uporzadkowania nomenklatury dotyczacej analizy kosztéw i korzyéci, analizy ekonomiczne] araz analizy efekiywnosci
kosziowe], nalezy zaznaczyé, 2 raréwno analiza ekonomiczna, jak | analiza efeklywnosdl kosztowe] s szezegbinyrni rodzalami
analizy kosztow | korzySci, wyrdznionymi ze wzglgdu na metodyke ich przeprowadzania. Patrz: definicle tych analiz.
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Analiza skonsolidowana: szczegdine podejscie w ramach analizy finansowey,
stosowane w przypadku projekiow realizowanych w systemie kiku podmiotow,
w ktdrych: (a) obok beneficienta wystepuje operator (system beneficient — operator),
przy czym operator to podmiot odpowiedzialny za eksploatacje majgtku powstatego lub
zmodernizowanege w wyniku zrealizowanych przez beneficjenta umdw zwigzanych
z przeprowadzanym projekiem inwestycyjnym. Operator moze sfac sig wiascicielem
majatku wytworzonego w ramach powyzszych umodw. (b) wystepuje wigle podmiotoéw
(system wielu podmiotéw). W przypadku analizowania projekiu, w ktorego realizacje
zaangazowany jest wigcej niz jeden podmiol, rekomendowane jest przeprowadzenie
analizy dia projektu oddzielnie z punktu widzenia katdego z tych podmiotéw (np. gdy
projekt budowy drogi jest realizowany przez kilkka gmin), a nastgpnie sporzadzenie
analizy skonsolidowanej (tzn. ujecie przeplywéw wezeénief wyliczonych dia podmiotow
zaangazowanych w realizacje projektu i wyeliminowanie wzajemnych rozliczen migdzy
tymi podmiotami zwigzanych z realizacjg projektu). Dia potrzeb dalszych analiz (analizy
ekonomicznej oraz analizy wrazliwosci i ryzyka) nalezy wykorzystywac wyniki analizy
skonsolidowane;. ' :

Analiza trwalosci finansowej: ma na celu weryfikacje tego, czy zasoby finansowe
wystarcza na pokrycie wszystkich wydatkéw finansowych, rok po roku, na przestrzeni

catego okresu odniesienia. Trwalo$é finansowa inwestycji zostaje potwierdzona, jesh

skumulowane przeplywy pienigzne netto nie sg ujemne w Zadnym z analizowanych lat.
Ponadfo, trwalkoéé finansowa powinna zostaé zbadana w odniesieniu do
beneficjenta/operatora.

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

Beneficjent: podmiot uprawniony do ofrzymania dotacji {moze by¢ toisamy
z Whioskodawca, Operatorem | Wiascicielem lub powigzany z tymi podmictami
umowami cywitno-prawnymi).

Biezgca wartosé netto (NPV): suma otrzymana po pomniejszeniu zdyskontowanef
wartosci  oczekiwanych kosztéw inwestycji o zdyskontowang wartosé oczekiwanych
‘korzySci. W ramach analizy finansowsj wylicza sig finansowa biezgcg warfos¢ netto -
FNPV. Wyrdznia sie finansowq biezgcg warto$¢ netio inwestycyi (FNPV/C), ktéra jest
sumg zdyskontowanych strumieni pienigznych netfo generowanych przez profekt oraz
finansowa biezgcq warto$é netto kapitatu (FNPV/K), bedacq sumq zdyskontowanych
strumieni pienieznych netto wygenerowanych dla beneficjenta w wyniku realizacji
rozwazanej inwestycji. W ramach analizy ekonomicznej ustala sie ekonomiczng biezgcy
warto§é netto - ENPV. Ekonomiczna biezgca wartos¢ neflo inwestycji (ENPV) jest
réznicg ogdtu zdyskontowanych korzysci i kosziéw zwigzanych z projekiem.
Szczegblowy zakres przeplywow pienigznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegdinych wskaznikéw oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w tekscie
(znajduja sie réwniez w Przewodniku CBA).

Catkowily koszt projektufinwestycji: wydatki kwalifikowane | niekwalifikowane,
ponoszone do momentu zakoriczenia realizacji projekiu. Obefmuje m.in. nakfady
inwestycyjne na realizacje projekiu, powigkszone o ewentualne rezerwy na
nieprzewidziane wydatki, jezeli instylucja zarzadzajgca przewiduje taka mozliwosc,
koszty ogdine oraz inne koszly nie majgce charakteru pienigznego, o kidrych mowa
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w wylycznych o kwalifikowalnosci wydatkdw, ktérych wartosc ustalana jest na zasadach
okreslonych w tych wytycznych. Catkowity koszt inwestycji powinien zawiera¢ podatek
VAT, niezaleznie od tego czy przepisy krajowe przewiduja mozliwosé jego odzyskania,
czy tez taka mozliwosci nie zostala przewidziana., Podatek VAT powinien byc ufely
w labeli kosziu catkowitego jako osobna kategoria. Catkowity koszt inwestycji brany jest
pod uwage przy okredlaniu, czy dany projekt nalezy do kategorii duzych projekiow,
o kicrych mowa w art, 39 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/20086 oraz - w przypadku
projektéw wspdtfinansowanych z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego fub
Funduszu Spéjnosci - czy dany projekt podlega rezimowi prawnemu art. 55 ust. 1-4 ww,
rozporzadzehia.

Ceny biezace: (Ceny nominalne) sq 1o ceny wystepujace faklycznie w danym czasie.
Ceny fakie uwzgledniaja efekt ogdinef inflacji | nalezy je odréznia¢ od cen stafych.
Ceny rozrachunkowe (ukryte — ang. shadow prices): alternalywny koszt dobr,
ktory zazwyczaj rézni sig od cen rynkowych i od wysoko$ci regulowanych taryf. Uzycie
cen rozrachunkowych we wstepnej ocenie projektu pozwala ujaé w bardzief adekwatny
sposob rzeczywiste koszty naldadbw i rzeczywiste korzysci dla spofeczenstwa.
Szczegdlowe informacje na temat przeksziafcania cen rynkowych na ceny
rozrachunkowe wraz z przykiadowymi czynnikami konwersji przedsiawione zostaly
w Przewodniku CBA.

Ceny stale (realne): ceny wediug roku bazowego, stosowanie ktorych pozwala
wyeliminowaé wplyw inflacji na dane ekonomiczne. Nalezy odrézniaé je od cen
biezgcych.

Dostepnosé cenowa taryf: zasada 1a oznacza, iz poziom taryf powinien uwzgledniac
zdolnosé gospodarstw domowych do ptacenia za ustugi. Poziom taryf moze zostac
ustalony poprzez odniesienie sig do okre$lonego procentu dochodu do dyspozycji
gospodarsiw domowych.

Duze projekty: zgodnie z zapisami art. 39 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 sa
to operacje o catkowitym koszcie przekraczajacym 25 min EUR w przypadku
§rodowiska naturalnego oraz 50 min EUR w przypadku pozostalych dziedzin. W celu
ustalenia, czy cafkowily koszt danego projektu przekracza prog duzego projektu, a tym
samym czy dany projekt jest duzym projektem w rozumieniu art. 39 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2008, nalezy zastosowac kurs wymiany EUR/PLN, stanowigcy
$rednig miesiecznych obrachunkowych kursoéw stosowanych przez Komisje Europejskg
z ostatnich szeSciu miesiecy poprzedzajgcych miesigc 2lozenia  wniosku
o dofinansowanie’. Ustalony w momencie zlozenia wniosku kurs wymiany EUR/PLN
jest stosowany réwniez w celu identyfikacji, czy dany projekt nie uzyskat statusu duzego
projektu w przypadku zmiany catkowitego kosztu na poZniejszym etapie.
Dyskontowanie: proces dostosowywania przysziej wartosei kosziu lub korzy$ci do ich
obecnej wartosci przy uzyciu stopy dyskontowej, w celu ujecia kosztu pienigdza
w czasie, tzn. na drodze przemnozenia przysziej wartodci kosztu lub korzysci przez
wspoiczynnik dyskontowy, kidry maleje wraz z uplywem czasu.

Efekty zewnetrzne: w analizie projekidw efekt zewnetrzny jest to rezultat projektu
odezuwany przez jego ofoczenie i stad nie uwzgledniony w ewaluacfi projektu jako
takiego. Ogdinie rzecz biorge, efekt zewnetrzny wystepuje wiedy, gdy fakt produkcji lub
konsumpcji dobra lub ushugi przez jedng jednostke gospodarcza ma bezposredni wplyw

7 Missieczne obrachunkowe kursy wymiany stosowane przez Komisje Europejska publikowans sa w mediach

elektronicznych
{http:/ec.europa.ewbudgetinforeuro/index.cfm?fuseaction=currency_historiguedcurrency=1538Language=en}
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na poziom dobrobyfu producentéw lub konsumentow wehodzgcych w skiad innej
jednostki. Efekty zewnetrzne mogg by¢ pozylywne lub negatywne.

Koszty operacyjne: dia potrzeb ustalania wskaZznikow efektywno$ci finansowej oraz
wyliczania warto$ci dofinansowania przyjmuje sig, ze sg fo koszly poniesione w 2Wigzku
z realizacjq i eksploatacja inwestycji, w tym koszly zwykiej | nadzwyczajnej eksploatacyi,
fjednak z wyfgczeniem amortyzacji i kosztéw kapitafowychg, Na potrzeby wyliczenia
wskaznika luki w finansowaniu razem z kosztami operacyjnymi nalezy ujaé réwniez
nakiady odtworzeniowe zwigzane z elementami infrastruktury, o kiStkim okresie
uzytkowania® (patrz: definicja nakfaddéw odtworzeniowych) jak réwniez zmiany
w kapitale obrotowym netto (patrz: definicja zmian w kapitale obrotowym netto).
W przypadku niekiérych typdw projektéw, ii. termomodernizacja lub modernizacja ich
realizacia moze spowodowaé oszczedno$¢ kosztow operacyjnych w stosunkts do
scenariusza bez profektu, Dia projekidw, o ktorych mowa w art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006 pszczednos¢ kosztdw operacyjnych powinna zostac
uwzgledniona w analizie luki w finansowaniu, chyba Ze nasigpi rownowazine
zmniejszenie $rodkéw dofychczas ofrzymywanych od podmiotéw  publicznych,
np. dotacji na dziafalnos¢ operacyjng'’. Oszczednosé kosztéw moze zostac pomirntieta
jezeli  beneficient przedstawi szczegSlowy mechanizm ustalania  wysoKoSci
otrzymywanej dotacji, zgodnie z ktdrym korzy$ci wynikajace z oszczednosci koszitow
operacyjnych bedg réwne co do wartosci obnizeniu kwoty dotacji dla danego podmiolu.
Metoda/zasada kasowa: meloda rachunkowosci polegajaca na ujmowaniu operacji
ksiegowych tylko wiedy, gdy nastepuje wplyw Srodkow pienigznych lub pornoszone sg
wydatki. Zasade tg nalezy odroznia¢ od zasady memoriatu.

Nakiady inwestycyjne: nakiady poniesione na realizacje projekiu, do momentu
oddania do uzyltkowania majatku powstatego w wyniku realizacji projekiu; nakfady
inwestycyjne dotyczace realizacji projektu to nakfady ponoszone w okresie realizacji
projektu (na poszczegdinych jego etapach), niezbgdne do realizacyi projektu, a wigc
majace z projekiem bezposredni lub posredni zwigzek, obejmujgce zarowno wydatki
kwalifikowalne, jak i niekwalifikowalne ponoszone w zwigzku z realizacjq projekiu,
dozwolone na mocy obowigzujacych przepisow.

Naktady odiworzeniowe: naklady inweslycyjne ponoszone w okresie eksploatacji
projektu (po zakoriczeniu jego realizacji), przeznaczone na odfworzenie fub ulepszenie
pewnych elementéw projektu | powigkszajgce wartos¢ tych elementéw majgtku
powstatego w wyniku realizacji projektu, kiorych dotycza. Nakfady te muszg mieé
charakter niezbedny dla zapewnienia operacyjnosci projekiu w przyjetym okresie
odniesienia (1. okresie zycia ekonomicznego projektu) i zgodnie wytycznymi MRR dia
aklywéw o kiotkim czasie zycia mogg by¢ ujmowane w analizie finansowef razem
z kosztami operacyjnymi. Wnioskodawca powinien szczegdlowo uzasadnic we whiosku
o dofinansowanie  konieczno§¢ poniesienia iych nakfadéw dla zapewnienia
operacyjnosci projekiu.

8 Koszty kapttatowe, §f. odsetki od zaciagniglych kredytdw nle sg uvzgledniane w analizie finansowe| efeklywnoéel
nweslyclf FNPVIC (oraz anglizie luki w finansowaniu). Brane sg one natomiast pod uwage przy obliczanis
efektywnosci kapitaiu wiasnego

® W przypadku projekiow z zakresu gospodarki wodno-Sciekowe] | odpadowe] naklady odtworzeniowe naledy
uwzgledniaé zgodnie z zasatami okreslonymi w opracowanych przez JASPERS Wylyeznyeh do przygotowaria
inwestygji w zakresie $radowiska wspdffinansowanych praez Fundusz Spojinoéet | Europeiski Fundusz Rozwoju
Regicnalnego w latach 2007-2013 '

" nja projektdw, kire nie generus przychodéw w rozurieniu art 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE}
nr 1083/2008, samo wystapienle oszezednosci koszidw operacyinych nie jest czynniklem, kidry przesgdza
o koniesznosel zastosowania metody luki w finansowaniu.
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Okres odniesienia (referencyjny — horyzont czasowy): okres, za kidry nalezy
sporzqdzi¢ prognoze przeplywow pienigznych generowanych przez analizowany projekt
zwigzanych z faklyczng realizacja projekty, liczony od roku zlozenia wniosku Okres
odniesienia obejmuje okres realizacji projekiu (inwestycji) oraz okres Zycia
ekonomicznego projektu. Jako punkt odniesienia przyjmuje sie zalecane przez Komisje
Europejska referencyjne okresy odniesienia. Przeplywy zwigzane z realizacjq projekiu
(w tym nakfady na przygotowanie projektu), poniesione przed rokiem zozenia wniosku
o dofinansowanie powinny zosta¢ uwzglednione w analizie w pierwszym roku
odniesienia (tzn. roku zlozenia wniosku) w wartosciach niezdyskontowanych.

Operator: podmiot odpowiedzialny za zarzadzanie | utrzymanie dotowanego
majatku(moze by¢ tozsamy z Beneficjentem, Whioskodawea | Wiascicielem lub
powigzany z tymi podmiotami umowami cywilno-prawnyrmi).

Plan inwestycyjny: zestawienie wartosci | Kategorii nakfadow inwestycyjnych, w tym
nakiaddw odiworzeniowych; plan inwestycyjny moze byé zesfawiany dla danego
projektu lub dla catego podmiotu (lub dziatalno$ci gospodarczej). Plan inwestycyjny jest
sporzadzany w ramach analizy finansowej projektu, w celu okreslenia catkowilych
nakitaddw inwestycyjnych projekiu.

Projekt: operacja o jasno okreslonych celach, skladajaca sig z catef serii robot, dziatari
lub ustug, kidrej celem jest wykonanie niepodzielnego zadania, posiadajacego
sprecyzowany charakter gospodarczy lub techniczny. Zespoly dzialan tworzacych
projekt powinny zachowac spdjny i skoordynowany charakter i prowadzi¢ do $cisie
okresfonego celu. W ramach projekiu operuje sie réwniez nastepujgcymi pojeciami:

- etap profektu — jest technicznie i finansowo niezalezny i cechuje sig wlasng

efeklywnoscig;

- grupa profjektow — powstaje woéwczas, gdy projekly o mniejszej wartoéci bgdi
wielkodci zostajq ze sobg pofgczone (zgrupowane) w jeden duzy projekt. Moze lo
nastapié, jezeli tylko projekly te sa ze sobg odpowiednio powigzane; projekly mozna
uznac za powigzane, jezeli sq zlokalizowane na tym samym obszarze / wzdiuz tego
sarmego korytarza transportowego, sg czescig ogdinego planu dia obszaru / korytarza
transportowego, sq nadzorowane przez le sama instytucje, w przypadiu, gdy sg one
realizowane przez rézne podmioty. W przypadku grupowania, nalezy sporzadzic
odpowiednie analizy w ramach studium wykonalnosci dla catego projekiu, jak rowniez
dla poszczegdinych profekiow zgrupowanych w jeden projekt.

Projekt inwestycyjny: projeki zdefiniowany jak wyzef, zakladajgcy realizacje
okreslonej inwestycyl.

Projekt generujacy dochdd: w mysl art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006
sg fo wszelkie projekly wspdffinansowane z Europejskiego Funduszu Hozwoju
Regionainego lub Funduszu Spdjnosci, ktérych catkowity koszt przekracza 1 min EUR,
obejmujace inwestycje w infrastrukture, kotzystanie z kidrej podlega opfatom
ponoszonym bezposrednio przez korzystajacych oraz wszelkie projekly pociagajgce
za soba sprzedaz gruntu lub budynkow lub dzierzawe gruntu lub najem budynkow, lub
wszelkie inne odplatne $wiadczenie ustug, dia ktdrych wartos¢ biezgca przychodéw
w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 przewyzsza
warto$é biezacyg kosztéw operacyjnych. Projektami generujacymi dochody nie sq
projekty, kidre podlegaja zasadom pomocy publicznej w rozumieniu art. 87 TWE,
w tym pomocy de minimis lub dila ktérych wsparcie zwigzane jest z instrumentami
inzynierii finansowej w rozumieniu art. 44 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006
oraz Sekcji 8 rozporzadzenia Komisji ( WE) nr 1828/2006. W mysl rozporzadzenia Rady
(WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r. Zmieniajacego rozporzgozenie (WE} nr
1083/2006 ustanawiajgce przepisy ogdéine dolyczace Europejskiege Funduszu Rozwoju
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Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spofecznego oraz Funduszu Spojnosci
w odniesieniu do niekidrych projektéw generujgcych dochody’!,  projektami
generujacymi dochody nie sa rowniez projekty wspdlfinansowane przez
Europejski Fundusz Spoteczny oraz te projekty wspéifinansowane
z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego lub Funduszu Spdjnosci,
kiérych catkowity koszt nie przekracza 1 min EUR. W celu ustalenia, czy catkowity
koszt danego projekiu przekracza powyzszy prog, nalezy zastosowal kurs wymiany
EUR/PLN, stanowigcy $rednig miesiecznych obrachunkowych kursow stosowanych
przez Komisje Europejskg z ostainich sze$ciu miesigcy poprzedzajacych miesige
zozenia wniosku o dofinansowanie.

Sposdb okredlania, czy projekt spetnia kryteria projekiu generujgcego dochod wskazany
zostat szczegotowo dalef.

W an‘ 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 wyrézniono dwie kafegorie
projekiow generujgeych dochod:

- projekly infrastrukiuraine oraz inne projekty, dla kibrych istnieje mozliwosé
obieklywnego oszacowania dochodu z wyprzedzeniem (art. 55 ust. 2). Dia tych
projektéw istniejg - wystarczajace dane oraz do$wiadczenie wynikajace z realizacji
podobnych inwestycji, umozliwiaigce oszacowanie dwdch gfdwnych czynnikow
majgcych wplyw na wysckosé dochoddw generowanych przez te projekly, tzn. wietkosci
popytu na dobra lub uslugi dostarczane przez projekt oraz stosowanych za ich
udostepnienie taryf. Zdaniem Komisji Europejskiej do tej kategorii projektéw nalezy
zdecydowana wiekszosé projekiow generujgcych dochéd objetych dofinansowaniem
z funduszy strukturainych |Funduszu Spdjnosci. Wysokos¢  dofinansowania
wspéinotowego dla tych projekiéw ustalana jest przy Zzastosowaniu metody luki
w finansowaniu. Projekty te powinny zostac objete moniforingiem generowanego
dochodu).

- projekty, dla kiérych nie moina obieklywnie oszacowac dochodu
z wyprzedzeniem (arl. 55 ust 3). W przypadku tej kategorii projekfow, z celéw projekiu
j zalozeri wnioskodawcy wynika, Ze projek! bedzie generowat przychody w rozumieniu
art. 55 ust 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006, jednak ze wzgledu na
niemoznod$¢  obiektywnego oszacowania  przychoddw | kosztow operacyjnych
wnioskodawca nie jest w stanie obiektywnie oszacowaé dochodu z wyprzedzeniem.
Projekty te nalezy zalem ftraktowac jako projekty potencjainie generujgce dochdd,
w zwigzku z czym muszg one zostac objete monitoringiem generowanego dochodu.
Gidwng przyczyng uniemozliwiajgcq oszacowanie dochodu na etapie wniosku
o dofinansowanie (ex ante) jest najczesciej innowacyjny charakter realizowanego
projekiu, pociagajacy za sobg brak danych badZ wezesniejszego do$wiadczenia
z projekidw podobnego rodzaju, ktére pozwolilyby na wiarygodne oszacowanie popytu
na dobra i ustugi dostarczane przez projekt (popyt w fym przypadku generowany fest
przez sama innowacje). Tego lypu projekty moga wystapic przykfadowo w obszarach,
o ktérych mowa w art. 4 pkt 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1080/2006 (fi. badania
i rozwdf technologiczny, innowacyjnosé i przedsigbiorczosc). Dia tej kategorii projekiow
generujacych dochéd dofinansowanie wspélnotowe ustalane przy zastosowaniu stopy
dofinansowania okreslonej dla danego dziatania (bez koniecznosci wyliczania luki
w finansowaniu), z zastrzezeniem, ze dochéd wygenerowany przez projekt w okresie do

M Dz UL 348 z 24.12.2008 1., 5.19
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5 lat po jego zakoriczeniu, spetniajgcy przestanki art, 55 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/20086, zostanie zwrécony przez beneficienta do wiasciwe] instytucii przyznajgeej
pomoc proporcjonalnie do udziatu wydatkéw kwalifikowanych w catkowitym koszcie
projektu oraz proporcjonalnie do udziaty wspdifinansowania wspoinotowego
w wydatkach kwalifikowanych.

okreslona | Dostepnos¢ danych i model],
i przewidywalna  polityka | na kidrych opierajg si¢ opinie

taryfowa, ekspertow
Projekty art. 55 ust. 3 -NIE Brak danych, nowy popy! | Brak danych, opinie
generowany przez podaz | ekspertow wysoce
subiektywne

Dochéd generowany przez projekt (inne stosowane pojecia: przychéd netto,
dochdd netto)'?:

- dla projektow, dla kidrych istnieje mozliwosc oszacowania dochodu z wyprzedzeniem -
jest to réznica miedzy warloéciq biezgca przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1

rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz warto$cig biezgca koszidw operacyjnych,
spodziewanych w fIrakcie realizacji projektu oraz w péZnigjszym okresie
funkcjonowania. Jezeli réznica ta jest dodatnia zdyskontowany przychdd neftto nalezy
powigkszyC o zdyskontowang warlos¢ rezydualng.

- _dla projektow. _dla _kitdrych _nie _moZna _obigklywnie _oszacowaé dochodu
z _wyprzedzeniem -~ jest to réinica pomiedzy rzeczywistymi przychodami
" wygenerowanym w okresie do 5 lat po zakoficzeniu projektu a rzeczywistymi kosztami
operacyjnymi projekiu.

Przychdd netto (dochéd): jest to roznica miedzy oczekiwanymi przychodami
(w przypadku ostatniego roku okresu odniesienia, powigkszonymi o warfos¢
rezyduaing) oraz oczekiwanymi kosztami operacyjnymi spodziewanymi w lrakcie
realizacji projekiu oraz w poiniejszym okresie funkcjonowania. Ze wzgledu na fakt, Ze
w ramach analiz projektu wnioskodawca posiuguje sie na ogdt metodg kasows,
odnoszac powyzsze pojecia do zasad rachunkowosci mozna przyjaé, Ze przychody
i wartosé rezydualna sg tozsame z wplywami, a koszly operacyjne sg loisame
zZ wydatkami.

Réznicowy model finansowy: model finansowy sporzadzany dla projektu, w ktorym
zestawia sle przeplywy pienigine dla scenariusza ,podmiot (lub dzialainosc
gospodarcza) z projekiem” oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatalno$é gospodarcza)
bez projektu” | poprzez poréwnanie tych przeplywow ustala sie przeplywy réznicowe,
stanowiace podstawe migdzy innymi dia ustalenia wskainika Iuki w finansowaniu,
wartoéci dofinansowania projektu oraz ustalenia wartosci wskaZnikow efektywnosci
finansowej projekiu.

2 Definicia dochodu wynikajgea z art. 85 rozporzgdzenia Rady (Wi} nr 1083/2006 jest Inna niz definicja dochodu
wynikajaca z przepisow o rachunkowosd ozy przepisdw podatkowych.
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Stopa dyskontowa: stopa, przy uzyciu kirej przyszie wartosci sprowadza sig do
wartosci biezgcey.

Warloéé rezydualna: warlo$¢ biezgca neffo majatku w ostatnim roku okresu
odniesienia przyjetego do analizy, obficzana jako wartos¢ biezqca przewidywanych
przeplywow pienigznych netto w tych latach gospodarczego Zycia projektu, ktore
wykraczajg poza okres odniesienia. Okres amortyzacyi dia kazdego lypu aklywa
powinien odzwierciediac jego ekonomicznie uzasadniony okres uzytkowania, w oparciu
o jego oczekiwang przydainosé beneficienta, a nie minimalny okres amorlyzacji
wynikajgcy z wiasciwych przepiséw prawnych. Warlos¢ rezydualna wyslepuje wiedy,
gdy okres ekonomicznej uzytecznosci Srodkow trwafych jest dhuzszy niz okres ich
eksploatacji wynikajacy z przyjetego okresu odnigsienia (patrz. definicja okresu
odniesienia). W przypadku gruntéw warto$¢ rezydualna wynosi 1 00% wartosci
poczatkowej. W przypadku, wkidrym budynki uzytecznoSci publicznej bedgce
przedmiotem projektu (np. szpitale, muzea, uniwersylety) bedg wykorzystywane w tym
samym celu po zakoriczeniu okresu odnigsienia i nie ma mozliwoéci potenciainego
osiagniecia korzysci finansowej w wyniku sprzedazy obiektu, mozna przyjaé, iz wartosc¢
rezyduaina wynosi 0. Wnioskodawca powinien uzasadnic we wniosku o dofinansowanie
przyjeta waritosé rezydualng. Wartosé rezydualna Srodkéw trwafych netio w ostatnim
roku odniesienia wykazywana jest w tabelach finansowych ze znakiem przeciwnym do
wydatkéw i de facto powigksza wplywy projekiu, obok przychodow w rozumieniu art. 55
ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR): stopa dyskontowa, przy kirej biezaca warlfos¢ netto
strumienia kosziow | korzyéci réwna jest 0. W ramach analizy finansowej ustalana jest
finansowa stopa zwrotu (FRR). Natomiast w ramach analizy ekonomicznef, kiedy
szacunki dokonywane sg na podstawie cen rozrachunkowych, ofrzymujemy
gkonomiczng stope zwrotu (ERR). Wewnelrzng stopg zwrotu poréwnuje  sie
z wysoko§cia wskaznika wzorcowego, aby oceni¢ efeklywno$¢ proponowanego
projektu. Szerzef kwestig finansowej | ekonomicznej wewnetrznej stopy zwrotu opisano
w odpowiednich podrozdziatach czesci Wylycznych poswigconych tym analizom.
Szezegblowy zakres przeplywow pienigznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegolnych wskaznikéw oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w tekscie.
Wiasciciel: podmiot, ktéry w wyniku realizacji projektu staje sig wiascicielem
dofowanego majatku(moze by¢ tozsamy z Beneficjentern, Operatorem i Whiioskodawcyg
lub powigzany z tymi podmiotami umowami cywilno-prawnymi)
Whnioskodawea: podmiot sktadajgcy wniosek od dofinansowanie (moZe byé tozsamy
z Beneficjentern, Operatorem | WiaScicielem lub powigzany z tymi  podmiotami
umowami cywilno-prawnymi).
Wskaznik Juki w finansowaniu™: jest to ta cze$¢ zdyskontowanych nakfadow
inwestycyjnych poniesionych na realizacje projektu, kidra nie jest pokryta sumg
zdyskontowanych dochoddw z projekiu.
Wynagrodzenie ukryte: wynagrodzenie odzwierciediajace rzeczywisly alternatywny
koszt pracy, o poziomie innym (na ogét nizszym) niz wynagrodzenie obserwowane
w gospodarce (tzw. wynagrodzenie finansowe), na skutek znieksztafcen rynku pracy
(takich jak pltace minimalne, $wiadczenia z tylulu bezrobocia, itp.) W przypadku
wystepowania wysokiego przymusowego bezrobocia, wynagrodzenie ukryte moZna
obliczy¢ wediug nastepujgcego wzoru;
SW = FW*(1-u)*(1-1),

gdzie:

SW oznacza wynagrodzenie ukryte
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FW oznacza wynagrodzenie finansowe (rynkowe, obserwowane w gospodarce)
u oznacza regionalny wskaZnik stopy bezrobocia

t oznacza stawke wplat z tytutu ubezpieczenia spotecznego i innych podatkéw
dotyczacych wynagrodzenia.

Zwykle oczekiwana rentownosé: wystepuje wowczas, gdy projekt generuje dochod w
wysokos$ci pozwalajacej na pokrycie alfternatywnego kosziu wkiadu w projekt {czyli
najlepszego alternatywnego zwrotu, uzyskanego przez sife robocza, zarzgdzanie
i kapitat wiasny inwestora). Aby do projektu mogt zostaé wniesiony wkiad wspdinotowy
finansowa biezgca wartodé netto z inwestycji co do zasady powinna by¢ ujemna
a finansowa stopa zwrotu z inwestycji nizsza od stopy dyskontowsj przyjetej do analizy.
Ograniczenie o nie odnosi sie do projektéw objetych pomocq publiczng

Zmiany w kapitale obrotowym neito w okresie odniesienia — wzrost lub spadek
kapitatu obrotowego netto w danym okresle. Kapitat obrotowy netto stanowi roznice
pomiedzy aktywami biezgcymi | zobowigzaniami biezgcymi. Poniewaz kapitat obrotowy
netlo jest z natury zasobem, w celu przekszitalcenia go w strumien pieniezny rozwazane
powinny byé wylacznie przyrosty roczne, ti. zmiany w stosunku do poziomu kapitafu
obrotowego netto w poprzednim roku. Wzrost kapitatu obrotowego netto w stosunku do
poprzedniego roku traktowany jest jako rodzaj nakladu poniesionego w danym roku na
rzecz projekiu. Zmiany w kapitale obrotowym netto w calym okresie odniesienia
powinny byé wykazywane jako odrebna kategoria od nakfadéw inwestycyjnych na
realizacje projektu. Przy obliczaniu wskaZnika luki w finansowaniu zmiany te ujmowane
sq razem z kosztami operacyjnymi przy wyliczaniu przychodéw netto (DNR).
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Il. ANALIZA FINANSOWA

1. Zatozenia ogdine i zakres studium wykonalnosci

Dia projektdw realizowanych w ramach RPO wprowadza sie podziat projektow:
) projekty ,mniejsze” o. wartosci brutto™ do 1 min EUR™

. projekty ,wigksze” o . wartoscei brutto™ powyzej 1 min EUR

Dla okreslenia wartosci przedsiewziecia nalezy zastosowaé kurs wymiany EUR/PLN,
stanowigcy $rednig miesiecznych obrachunkowych kursow stosowanych przez Komisje
Europejska z ostatnich szesciu miesigcy poprzedzajacych miesigc ziozenia 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
projekiu w przypadku zmiany catkowitego kosztu na pozniejszym etapie.

Wymagania dotyczace opisu projekiu, otoczenia makroekonomicznego, wymaganych
analiz specyficznych, wymagane] metodologii analizy finansowo-ekonomicznej
i niewielkie odstepstwa od niej moga, by¢ doprecyzowane na etapie naboru projektow
do poszczegdinych priorytetow RPO.

Dokument zawiera prezentacie metodologii przygotowania studium wykonalnosci
w czedci dotyczacej analizy finansowej oraz analizy kosztow | korzysci spofeczno-
ekonomicznych.

Wprowadza sie nastepujacy uklad ramowy dokumentu prezentujgcego wykonalnosé
przedsiewziecia (studium wykonalnosci lub innego dokumentu):

Definicja celéw projektu;

Identyfikacja projekiu,

Analiza wykonalnoséci i rozwigzan alternatywnych;
Analiza finansowa;

Analiza koszidw i korzysci;

Analiza wrazliwosci i ryzyka.

04632338

Punktem wyjécia dla opracowania projekcji finansowej przedsigwzigcia inwestycyjnego
jest czesé techniczna studium wykonalnoéci zawierajgca m.in. informacje w zakresie:

. Przedmiotu studium,
»  Otoczenia makroekonomicznego i trendow,

'3 Niezateznie od kwalifikowalnoset podatku VAT

“w mys$| rozporzadzenia Rady (WE) nr 1341/2008 2 gnla 18 grudnia 2008 r. zmieniajacego rozporzadzenie (WE}
ar 1083/2006 ustanawiajace przepisy ogéine dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego,
Europejskiego Funduszu Spolecznego oraz Funduszu Spéjnoscl w odniesienit do niektdrych projektow
generdjacych dochody

'S Niezaleznie od kwalifikowalnosci podatku VAT

8 Miesieczne obrachunkowe kursy wymiany stosowane pizez Komisje Eurcpejska publikowane s w mediach

elektronicznych
(hitp/ec.europa.eubudgetinforeuro/index.cim Huseaction=currency_historigue&currency=153&Language=en)
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Uwarunkowar spoleczno-ekonomicznych realizacji przedsiewzigcia,

Analizy  popytu/frekwencji/specyficzne  (np.: analiza ruchu  drogowego,
oddziatywania na otoczenie ekonomiczno-gospodarcze eic.)

Opisu istniejacego systemu/przedsiewzigcia (stan istniejacy),

Analiza wariantow

Analizy opciji,

Lokalizacji,

Opisu projektowanego zakresu przedsiewzigcia,

Przygotowania i realizacji inwestyciji,

Planu inwestycyjnego

Kosztdw realizacji przedsiewziecia,

Planu wdrozenia i funkcjonowania przedsigwzigcia z uwzglednieniem kosziéw.

Dodatkowym Zrédtem informacji niezbednych do opracowania zatozen przyjetych
w projekeji sa m.in.:

Rozmowy przeprowadzone z przedstawicielami Urzeddéw Miast i Gmin oraz
podmiotéw zajmujacych sie eksploatacjg planowanych systemow/przedsigwzigc
na terenach objetych projekiem,

Materialy Zrédlowe otrzymane bezposrednio z gmin oraz podmiotow zajmujgcych
sie eksploatacjg systeméw na terenach gmin objetych projektem, podmiotami
wdrazajgcymi  projekt, podmiotami majacymi zarzadza¢ projektowanym
przedsiewzigciem

Ogdlnodostepne materialy i informacje na temat funkcjonowania przedsigbiorstw,
jednostek otoczenia makroekonomicznego, trenddw i uwarunkowan spoteczno-
ekonomicznych,

Obowigzujgce akty prawne

Przy okreslaniu gtéwnych wskaznikéw makroekonomicznych zakiada sig, ze utrzyma
sie obecny klimat stabilizacji politycznej, a proces reform gospodarczych i spotecznych
bedzie kontynuowany. W takich okolicznoéciach wzrost gospodarczy w Polsce moze
ksztattowaé sie na poziomie 4-5% PKB rocznie, nastgpi stabilizacja poziomu inflacji
{ok. 3%, a krajowe stopy procentowe moga byé obnizane. Nie mnigj jednak przy
okreslaniu tychze wskaznikéw nalezy korzystaé z oficjalnych prognoz rzadowych,
zawartych

w NSRO 2007-2013 {7].

Prognoza zatozen makroekonomicznych powinna obejmowac:

kurs wymiany EUR/PLN;

inflacje;

WIBOR;

wzrost PKB;

realny wzrost plac;

stope bezrobocia,

stawki podatku dochodowego i VAT.
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Gtdéwne wskazniki makroekonomiczne aktualne dla naboréw projektow po 15.06.2000r.
(mogg one ulec zmianie — najnowsze beda publikowane na stronach MRR) :

WARIANT
PODSTAWOWY 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
PKB 104,8 101,7 102,5 103,2 104,1 104,2 105,0
Stopa inflacji 104,2 101,9 102,5 102,6 102,5 102,7 102,7
Stopa bezrobocia 8.5 12,0 11,8 11,0 10,4 9,7 9.1
Dynamika reainego
wzrostu plac 105,5 103,0 103,3 104,5 105,0 106,0 106,5

Zmiany kursu oraz stopy procentowej odpowiadajace wariantowi podstawowemu:
2009 2010 2011 2012 2013 2014

EUR/PLN 4,3 4,1 4,1 3,9 - -
1-roczna stopa WIBOR 4.0 3,9 3,9 3,7 ~ -
T WARIANT I R I R ISR
PESYMISTYCZNY 2008 | . 2009 2010 20117 2012 | 2013 | 2014
PKB 104.8 100,0 100,9 101,0 101,8 102,2 103,1
Stopa inflacji 104,2 102,0 101,5 101,5 102,0 102,5 102,5
Stopa bezrobocia 9,5 13,0 13,4 14,2 14,8 15,1 14,7
Dynamika realnego ‘
wzrostu plac 105,5 102,0 102,0 101,56 101,5 101,5 103,0

Zmiany kursu oraz stopy procentowe]j odpowiadajace wariantowi pesymistycznemu:
2009 2010 2011 2012 2013 2014

EUR/PLN 4.6 4,4 4.3 43 4,1 -
1~-roczna stopa WiBOR 4.0 3,7 3,6 3,4 3,3 -
Zrédo: Ministerstwo Gospodarki

Istotnym elementem analizy wykonalnosci jest analiza opcji. Analiza opcji jest
decydujgca dla wiasciwej identyfikacji zakresu inwestycji oraz wyboru najbardziej
opfacalnego rozwigzania technicznego. Analiza opcji powinna byé wykonana na
wczesnym etapie przygotowania projekiu, w miare mozliwosci we wstgpnym studium
wykonainosci. W sytuacji, gdy potencjainy beneficjent ponidst juz znaczne koszty
inwestycji (np. projekty techniczne), bardzo trudno jest nakioni¢é go do rozwigzania
alternatywnego. Niekiedy jest to jednak rozwiazanie 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¢ sie do okreSlania zakresu projektu.
W zwigzku z tym beneficjent powinien skupi¢ sie na ograniczonej liczbie istotnych
i technicznie wykonalnych opcji. Z drugiej strony trudne jest uzyskanie warto$ciowych
wnioskOw poprzez analize czysto technicznych moziiwosci, pomijajgc kontekst
srodowiskowy, czy przyjmujac do porownan niewykonalne opcje.

Gtownym celem analizy opcji jest doradzenie potencjalnemu beneficjentowi
i -zarzadzajacemu dotacjami, kidra opcja pozwala na uzyskanie efektu projektu
w otoczeniu ekonomicznym i Srodowiskowym przy najnizszym koszcie dla cafego
spofeczenstwa. Ten aspekt stanowi punkt wyjscia do dalszych analiz, w tym projekcj
finansowej

Instrumentem oceny optymalnosci rozwigzania, w zaleznoéci od specyfiki projektu,
moga byé wskazniki:

. K/K — wskaznik korzysci : Koszty
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. DGC — dynamiczny koszt jed'nos’zkowy
Konstrukeja wskaznika korzysci : koszty powinna byé nastepujaca:

By
K _NPVB,) {H@+r)

M:

KNPV T zn: c. 1
t=1 (1 + l')t

gelzie:
B, - korzysci finansowe generowane przez projekt w kolejnych  latach okresu referencyjnego,
G, - koszty generowane przez projekt w kolejnych latach okresu referencyjnego,
n - diugosé okresu referencyjnego w latach,
t=1,..,n- kolejne lata okresu referencyjnego,
r - gtopa dyskontowa.
Wskaznik DGC obliczany jest wedtug formuty:

Z K1, +KE,

1+7)
DGC = £L ( . o
§ IR, - [2]
= A+r)

gdzie:
Ki  — nakfady inwestycyjne poniesione w danym roki;
KE, - koszty eksploatacyjne ponhiesione w danym roku;
WH, — wskaZnik rezultatu (efektulw danym roku;
r — stopa dyskontowa;
t ~ kolejny rok, przyjmuje wartosci od 0 do n, gdzie O jest rokiem, w kidrym ponosimy pierwsze

koszly, natomiast n jest ostatnim rokiem funkcjonowania projekiu. W prakiyce r=0 jest rokiem
wykonania analizy.

Wskaznik K/K wyraza sie stosunkiem zdyskontowanych korzysct do zdyskontowanych

kosztdw, pokazujac wprost rozwigzania tansze.

Nie mozna tu jednoznacznie utozsamiaé pojecia korzyscl z przychodami. Prezentowany
wskaznik jest miarg relatywnego zwrotu nakiadéw projektu. Wielko$c tej miary nalezy
traktowaé arbitralnie poniewaz w niektérych projektach mozemy mie¢ do czynienia
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z korzyéciami, kibrymi sa np. oszczednosci kosztowe (np. w projektach z zakresu

termomodernizacji oszczednosci na kosztach ogrzewania itp.)"".

Analiza DGC polega na wyliczeniu dynamicznego kosziu jednostkowego (DGC), ktory
jest réwny cenie, kidra pozwala na uzyskanie zdyskontowanych przychodow réwnych
zdyskontowanym  kosztom | nakiadom inwestycyjnym. Wyrazony on jest
w PLN(EUR)./przyieta jednostke efekiu przedsigwzigeia, np. w przypadku gospodarki
wodno-ciekowej bedzie on wyrazony z/m®.

Projekcja finansowa kazdego przedsiewzigcia inwestycyjnego obejmuje podstawowe,

standardowe aspekly finansowe, w tym:

»  wielko$é nakladéw inwestycyjnych,

o  plan naktaddw odtworzeniowych,

s plan amortyzacji srodkéw trwatych,

. koszty eksploatacji, koszty finansowe,

«  zrodia finansowania inwestycii

e  roczny poziom obstugi zadtuzenia,

¢ plan taryf, oplat, polityke cenowa, itp.

e  planowane przychody i koszty,

. zapotrzebowanie na kapitat obrotowy,

» projekcie sprawozdan finansowych (rachunki zyskéw i strat, bilanse oraz
przeplywy gotowkowe)

® analize zdolnosci mieszkaricow do ponoszenia optat, zapilaly za usluge
(dostepnost cenowa ustugi) — korekty sprawozdar

Szczegdlowe informacje na iemat podstawowych danych i zafozeh do projekcji
finansowej, w tym makroekonomicznych, przedstawione powinny byé jake zatacznik do
studium wykonalnosci. (vide prezentacja wynikow sw)

2. Podstawowe zalozenia do projekcji (analizy) finansowej

Analiza finansowa powinna wykazaé: rentowno$¢ projekiu z punkiu widzenia
inwestora, wymagania w zakresie finansowania zewnetrznego oraz przeptywy
finansowe zwiazane z projektem. Jej celem jest wykazanie, ze zapewnione $rodki
finansowe bedg wystarczajgce do sfinansowania projekiu w okresie jego realizacii,
a nastepnie eksploatacji. Przedstawia¢ winna weryfikacje trwatosci finansowej projektu.
istotne jest zwlaszcza wykazanie, ze beneficjent posiada érodki na sfinansowanie

17w konstrukeji przeplywiw pienigznych na potrzeby wyliczenia wskaznika 18R czy NPV, zgodnie z metodologia,
oszezednodol to sg wykazywane jake zmnigjszenie kosziGw operacyjnych projekiu ceyli koszty z minusem {koszty
ujemne). W przypadku wskaznika KA natezy wykazac je natomiast jako korzy$é projektu, czyll w liczniku
wskaznika, a nie w mianowniku jako zmniejszenie kosziow. Z powyzszego wynika, Ze do korzysci projekiu zaliczat
bedziemy nie tylko przychody generowane przol irwestycie, ale réwniez inne korzyéct firansowe dla beneficjenta

ng. eszczednoss kosziow
v (ﬁ;’
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wkiadu wiasnego w realizacie projektu. Powinna ona obejmowaé zatem
w szczegoinosci:

1. okreslenie zatozen dia analizy finansowej,

2. zestawienie przeplywéw pienigznych projekiu, w tym planu inwestycyjnego
projekitu,

ocene finansowej efeklywnoéci inwestycji oraz kapitatu wiasnego,

okreélenie wiasciwego (maksymainego) dofinansowania projektu z funduszy UE,
weryfikacie trwatosci finansowej projekiu.

o w

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

-~ Poziom dofinansowania ze $rodkéw UE. Metoda  [luki
w finansowaniu

- Pro forma sprawozdania finansowe

—  Przeplywy pieniezne projektu. Wskazniki efektywnosci finansowe;j
projektu ‘

- Weryfikacja trwalosci finansowej

- Podsumowanie i wnioski

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

Okres odniesienia (okres referencyiny), rozumiany jako podstawowy ckres zycia
projekiu, nalezy jednoznacznie okreslic. Wytyczne MRR podajg proponowane okresy
w podziale na sekiory. Zgodnie z ogdlng zasadg pierwszym rokiem okresu
referencyjnego powinien by¢ rok, w kiérym poniesiono pierwszy wydaiek inwestyecyjny.
W zaleznosci od projektu sktadowa horyzontu czasowego moze byc rézna. Zalezy to od
diugosci okresu realizacji i eksploatacji przedsigwziecia. O ile w przypadku projektow
nie generujacych dochodéw netto nie ma to wigkszego znaczenia {(gdyz wszystkie
wskazniki efektywnoéci uksztatiujg sig na niekorzystnym poziomie), o tyle jest to istoine
w przypadku projektéw dochodowych.

IZ RPO za okres projekeiji finansowej / analizy finansowej i ekonomicznej ustala
okres odniesieniafreferencyjny liczony od roku zlozenia  wniosku
o dofinansowanie, zgodnie ze wskazaniem dla poszczegolnych sektorow
podanych ponizej:

. Energetyka ~ 15-25 lat,

. Gospodarka wodna i ochrona $rodowiska —~ 30 lat,

. Kolejnictwo ~ 30 lat,

18 (/";2}
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Porty morskie i lotnicze — 25 lat, -

Drogi — 25-30 Iat,

Przemyst— 10 lat,

inne - 15 lat.

Dopuszcza sie stosowanie innych okresow odniesienia w przypadku podania
przez beneficjenta odpowiedniego uzasadnienia - stosownie do specyfiki projektu
i rzeczywistego czasu eksploatacii dotowanych aktywow.

Co do zasady okres odniesienia powinien zawsze odzwierciedlaé rzeczywisly
czas zycia dotowanych akiywoéw. Jest to szczegdinie istotne dla. projekidw
w ktérych dotowane $rodki trwate maja krotki okres amortyzacji np. sprzet
informatyczny. ‘W iym przypadku przyjecie ogéinej zasady nie powinno mieé
sastosowania i okres odniesienia nalezy liczyé od momentu oddania dotowanych
aktywow do eksploatacii, a w przypadku zakupu aktywow przed dniem zioZenia
whniosku, od momentu jego zloZzenia. .
Niezaleznie od przypadku okres odniesienia nie moze byé kréotszy od

wymaganedo deklarowanego okresu trwatosci projekiu .

Przygotowane projekcje finansowe maja stuzyé jako narzedzie w analizie efektywnosci
finansowej przedsiewziecia inwestycyjnego, szczegbinie w zakresie okreslenia poziomu
niezbednej dotacji oraz sposobdw finansowania inwestycji. Jezeli przeprowadzona
analiza wykaze taka koniecznos$é, dopuszcza sie mozliwos¢ przygotowania projekcii
w formule wariantowej.

W celu ujednolicenia zasad i zachowania spojnosci przygotowywanych projekcii,

przyjac¢ nalezy nastepujgce zatozenia:

e  Punkiem wyjécia projekcji finansowych sa dane finansowo — ksiegowe podmiotow
eksploatujacych przedsiewziecie/system w dane; gminie/przedsigbiorstwie za rok
poprzedni (jezeli beda dostgpne, jezeli nie projekcja opierac sie bedzie na danych
finansowo-ksiegowych obejmujacych ostatni dostepny okres).

» W analizie nalezy wykorzysta¢ informacje zawarte w koncepcji technicznej jak
réwniez wykorzystana moze by¢ wiedza ekspercka w przypadkach kiedy dane
historyczne nie beda dostepne. :

. Prognoza finansowa sporzadzana —musi by¢ w okresach rocznych
(w specyficznych sytuacjach Instytucja Zarzadzajaca moze zazadac prognozy
kwartainej). '

® Dane finansowe winny byé kalkulowane w cenach biezacych, korygowanych
o wskazniki inflacji. Kalkulacia winna by¢ zaprezeniowana szczegdtowo
w zatgcznikach. .

¢  Za rok obrotowy przyimuje sie rok kalendarzowy.

. Prognoza finansowa bedzie sporzadzona w zt.

» W przypadku koniecznosci okreélenia niektorych elementdw prognozy finansowej
w walucie innej niz zt (np. EURO), wszelkie przeptywy finansowe z tym zwigzane
beda uwzglednione w projekeji w zl, po przeliczeniu odpowiednim kursem
wymiany.

. Szczegdlowe zatozenia co do ksztattowania sig kursu wymiany walut w okresie
objetym projekeja przedstawione powinny by¢ w zatacznikach.

Niezaleznie od formy organizacyjnej podmiotu eksploatujacego system przedsiewziecia

ha terenie danej gminy {zaklad budzetowy, spdtka prawa handiowego), prognoza
finansowa dla wszystkich podmiotéw musi byt przygotowana w ujednoliconej formie,
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zgodnej z obowigzujacym prawem dia podmiotéw gospodarczych. Oznacza to, Ze dla
wszystkich podmiotéw sporzadzane beda sprawozdania finansowe zgodne
z wymogami Ustawy o rachunkowosci (tutaj dla potrzeb projekcji finansowych: rachunek
zyskow i strat, bilans, sprawozdanie przeptywdw pienigznychy.

Sporzadzanie prognoz finansowych w oparciu o jednolite zasady finansowo-ksiggowe
umozliwia uzyskanie pordwnywalnych wynikdéw, co pozwala w sposéb czytelny
i jednolity przygotowaé analize efektywnosci ekonomiczno-finansowej przedsiewzied
inwestycyjnych oraz umozliwi zbiorcza analize przedsiewzieé inwestycyjnych w ramach
analizowanego projekiu.

Podobnie w celu ujednolicenia metodologii oraz zapewnienia pordwnywalnosci
i rzetelnodci danych na temat efektywnosci finansowej przedsigwzigcia inwestycyjnego,
zaklada sie, ze analizie podlegaé bedzie ,system przedsigwziecia” (projekt). Oznacza
to, ze wszystkie koszly i korzyéci wynikajace z otrzymania dotacji oraz zaciggniecia
i sptaty kredytu beda rozpatrywane z punktu widzenia ,systemu” (projekiu), a wiec bedg
ujete w przygotowanej projekcji finansowej dla podmiotow operatorskich. Odpowiednie
przeptywy $rodkéw pomiedzy uczesinikami przedsiewzigcia (gmina i przedsiebiorstwo)
beda uwzglednione w analizie finansowej,

Analize finansowa w pelnym zakresie nalezy sporzadzi¢ dla wszystkich projektow
generujacych dochéd w rozumieniu art. 55 rozporzadzenia 1083/2006 z poZn. Zm..
W przypadku projektéw niegenerujacych dochodu lub objetych pomocg publiczng
w rozumieniu art. 87 TWE, nie stosuje sie meiody luki w finansowaniu dla ustalenia
poziomu dofinansowania z funduszy UE, lecz poziom dofinansowania ustala sie przy
zastosowaniu stopy dofinansowania okreslonej dla osi priorytetowe] w decyzji Komisji
Europejskiej przyjmujacej program operacyjny lub w oparciu o schemat wsparcia
| procedury obliczania dopuszczainej pomocy Paristwa. Nie zwalnia to beneficienta
z monitorowania przychodéw w fazie operacyjnej zgodnie z art. 55 rozp. WE
1083/2006 | ewentualne]j korekty dotacji, gdy ta okaze sig nadmierna.

Dia proiektow kwalifikuiacych sie jako .mnieisze” [ nie generujgcych dochodu
dopuszczalne jest w_sprawozdaniu finansowym zaprezentowanie tylko przeptywow
finansowych (bez bilansu i rachunku zyskdéw i straf).

3. Aspekty analizy finansowej

Plan inwestycyjny

Plan i harmonogram inwestycyjny nalezy przyjaé zgodnie z analizg wykonalnosci
technicznej dotyczace] przgdsiewziecia.

Plan inwestycyjny opracowany .na podstawie oszacowarn inzynieryjnych zawiera¢
powinien pierwotne naklady inwestycyjne oraz nakiady odtworzeniowe.

Plan inwestycyjny w powiazaniu z wielko$cig nakladow inwestycyjnych, powinien byé
podzielony na dwie kategorie:

. (1) inwestycje rozwojowe i modernizacyjne;

. (2) inwestycje odtworzeniowe.

Struktura planu inwestycyinego powinna by¢ zatem nastepuigca:
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 |
modernizacyjnych;

¢) Inwestycje odiworzeniowe dla istniejacego majatku (poza Projekiem
UE).

Dalsze zalecenia:
Nakfady inwestycyine Projektu UE (1.a) moga zawiera¢ rezerwe. Nie jest ona
uwzgledniana w obliczeniu luki finansowej. Zatem ta kategoria wydatkéw powinna by¢
wydzielona. Kwalifikowalnosé rezerwy jako wydatku okresla Instytucja Zarzadzajaca
Regionalnego Programu Operacyjnego. Szczegotowe zestawienie przedstawiajace plan
i harmonogram naktadéw inwestycyjnych jest bezwzglednie wymagane.

Finansowanie

Nalezy zaprezeniowa¢ analize dostepnych Zrodet finansowania analizowanego
przedsiewziecia inwestycyinego wraz z omowieniem ich wplywu na efektywnosc
ekonomiczna przedsiewzigcia. Przedstawié nalezy mozliwa do osiagniecia i optymaina,
z punktu widzenia efektywnosci ekonomicznej przedsiewziecia, strukture finansowania
projekiu.

Nalezy przyjac, ze mozliwe do uzyskania warunki kredytowe bedg spetniaé nastepujace
zatozenia (w odniesieniu do kredyléw wyrazonych w zi):

. oprocentowanie WIBOR + marza,
. prowizja za udzielenie kredytu ,
«  okres karencji od momentu rozpoczecia realizacji inwestycji (o ile sig przewiduje).

Analiza #rédet finansowania obejmowaé powinna réwniez zagadnienie finansowania
pomostowego niezbgdnego dla sfinansowania przedsiewzigcia w czasie oczekiwania
na przekazanie transzy dotacjl.

SzczegStowy plan kredytowy wraz z wysokoscig kosztéw finansowych powinien byc
zaprezentowany w zatgczniku do studium wykonalnosci.

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

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

Zdolnos¢ kredytowa beneficjenta wraz z prognozg jego budzetu winna by¢ poddana
analizie z uwagi na konleczno$¢ dokonania oceny ryzyka kredytowego przez banki
udzielajace kredytu na sfinansowanie przedsiewzigcia.

Wyniki analizy zdolnosci kredytowej beneficjenta przedstawi¢ w zatgczniku do studium
wykonaino$ci.
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Program sprzedazy ilosciowej

Plan sprzedazy ilosciowe] produktu/ustugi nalezy opracowaé w oparciu o analizg
popytu/frekwencji itp. bedaca czeécia studium wykonalnosci.

Szczegbtowe informacje na temat ksztattowania sie zmian wielkosci sprzedazy
przedstawione winny by¢ w formie tabelaryczne;.

Prognozowane opfaty za ustuge

Zatozony program sprzedazy ustugi czy produkiu bazuje na nastepujacych zatozeniach

dotyczacych wysokosci oplat (ceny): (oczywidcie uwzgledniajac specyfike tejze ustugi):

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

. wysoko$é optat ustalana winna byé niezaleznie dia poszczegéinych medidw oraz
dia poszczegdlinych grup odbiorcow zgodnie z zasadg ,zanieczyszczajacy plact’,

. nalezy przyjaé, 2e obowigzywaé bedg taryfy zakladajgce jednolite ceny
w poszczegoinych grupach odbiorcow | na poszczegélinych obszarach dziafania
podmiotu,

s zalozyé nalezy, ze optaty i ceny produkiu beda rosngé w stopniu
odzwierciedlajagcym ponoszone nakfady na inwestycje i koszty eksploatacii, przy
jednoczesnym zapewnieniu stabilnosci finansowej podmiotu (zabezpieczeniu
srodkéw na sptate | obstuge kredytow inwestycyjnych),

» dla innych ustug czy produktéw w obszarze uzytecznosci publiczne] zgodnie
przedmioctowymi przepisami prawa oraz w oparciu o rzetelng analize popytu
i podazy, z zachowaniem zasady konkurencii, -

o wysokos¢ projekiowanych optat (cen) bedzie uwzgledniala poziom
akceptowalnoséci spofeczne] cen mediéw, usiug i produktéw dia gospodarstw
domowych i innych odbiorcow.

Szczegblows informacje na temat ksziattowania sie stawek oplat i cen przedstawic

nalezy w zatacznikach.

Prognoza przychoddéw

Przychody z podstawowej dziatalnosci nalezy projekiowaé w podziale na:

. typ ustugi (np. dostawe wody i odbidr Sciekéw),

s grupy odbiorcow.

Warto$é sprzedazy musi wynika¢ wprost z projektowanej sprzedazy ilosciows] oraz
projektowanych cen ustugi.

Wartosé pozostate] sprzedazy, jesli bedzie to uzasadnione, nalezy szacowaé na
podstawie danych finansowo-ksiggowych podmiotéw, z uwzglednieniem zakfadanych
zmian w strukturze i wielkoscl tej sprzedazy.

Szczegblowe informacje na temat ksztattowania sie zmian wartoéci sprzedazy zaleca
sie przedstawi¢ w zatgcznikach.
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Prognoza kosztéw
Kosziy dziatalno$ci

Koszty dziatalnosci powinny byé prognozowane w podziale zgodnyrﬁ z ukfadem
kosztow rodzajowych:

+ Materiaty i energia,

s+ Ustugi obce,

+ Podatki i optaty,

» Wynagrodzenia z narzutami,

s  Amortyzacja,

« Pozostate koszty,

o Koszty remontéw i konserwacii.

Podstawa do prognozowania kosziow 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 o koszty z ostatniego
dostepnego okresu lub okreslone na podstawie najlepszej wiedzy konsultantéw
i dostepnych danych rynkowych) oraz dodatkowe koszty, ktére beda wynikiem realizacji
inwestycil. Poziom kosztéw eksploatacyjnych zwiazanych z realizowanymi inwestycjami
nalezy okreélic w odniesieniu do danych zawartych w koncepcii technicznej
przedsiewzigcia i cen rynkowych.

Koszty dziatalnosci nalezy prognozowac w podziale na koszily bezpos$rednie: {zmienne
i state) oraz alokowane koszty posrednie. Dla projektow malych dopuszcza sig
odstepstwo od tej zasady, prognozujac koszty dziatainogci bez wydzielania kosztow
bezposrednich | posrednich

Koszty wynagrodzen z narzutami projektowane winny byé na podstawie planowanego
zatrudnienia, przewidywanego przeciginego wynagrodzenia oraz narzutdw na
wynagrodzenia.

Koszty zmienne (m.in. materiaty, energia} prognozowac nalezy, biorgc pod uwage ilos¢
dostarczonej ustugi (np. wydobylej/zakupione] wody oraz oczyszczonych sciekow,
zuzytej energii itp.). Wyliczona na podstawie powyzszych danych wysokosé kosztow
jednostkowych powinna by¢ korygowana corocznie wskaznikiem inflacji i ewentualnie
realnym wzrostem cen.

Oplaty za korzystanie ze Srodowiska wyliczone muszg byé na podstawie flosci
usunietych fadunkow i ilosci pobranej wody, zgodnie z Rozporzadzeniem w sprawie
opiat za korzystanie ze $rodowiska. Opfaly za zajecie pasa drogowego | umieszczenie
infrasiruktury w pasie drogowym muszg by¢ kalkulowane w oparciu o stosowne

Rozporzadzenia przedmiolowe.

Koszty state, za wyjatkiem kosziow wyszegdlnionych powyzej, dla kiérych zastosowana
zostanie odrebna metodologia, planowa¢ nalezy na podstawie danych historycznych,
z uwzglednieniem rozwoju dziatainosci spowodowanym realizacjg inwestycii
i korygowaé wspdtczynnikiem infiacjt.

Alokowane koszty poédrednie nalezy okreSlaé na podstawie danych historycznych,
z uwzglednieniem rozwoju dziatalno$ci  spowodowanym  realizacjg inwestycji
i korygowaé wspdtczynnikiem inflaci.
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W przypadku projektéw mnigjszych” dopuszcza sie uproszczong metodologie
prognozowania kosztdw w uktadzie rodzajowym.

Szczegdtowe  zestawienie  kosztdw  eksploatacyjnych  nalezy zaprezentowad
w zatgcznikach sw.

Amortyzacia

Amortyzacja $rodkéw trwalych powinna byé szacowana w podziale na trzy grupy:

o amortyzacja powstatych w wyniku realizacji inwestycji Srodkéw trwatych -
oszacowana przy uwzglednieniu wartoéci poczatkowe] oraz ekonomicznego
okresu zycia érodka trwatego,

’ amortyzacja istniejacych érodkéw trwatych - oszacowana na podstawie planu
amortyzaciji

s amortyzacja od nakladéw odiworzeniowych

W prognozowaniu kosztéw nalezy réwniez uwzglednic amortyzacie od wartosci

niematerialnych i prawnych

Okres amortyzacji dla kazdego typu aktywéw powinien odzwierciedla¢ ich fakiyczny

okres uzytkowania a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z przepisow prawa.

Wartos¢ rezydualna.

Wartoidé rezydualna projektu powinna byé obliczona jako warto$¢ netio aktywow
projektu  wspétfinansowanege ze $rodkdw UE 1 zwigzanych z nim inwestycji
odtworzeniowych. Oznacza to, Ze beneficient powinien obliczy¢ wartos¢ réwng wartosci
netio aktywdéw (ij. wartoéé ksiegowa brutto pomniejszona o amorlyzacie z catego
okresu referencyjnego) finansowanych w ramach $rodkéw UE z uwzgiednieniem
wartoéci netto zwiazanych z nimi inwestycji odtworzeniowych.

Innymi stowy warto$é rezyduaing nalezy szacowaé jako sume zakupionych w ramach
projektu gruntéw oraz zdyskontowanych na rok zakoriczenia analizy przysztych odpisow
amortyzacyjnych od nie umarzonych na ten rok srodkow .

Wartos¢ rezydualna nie powinna by¢ nizsza niz warto$¢ ksiegowa netto aktywow
Projektu UE i inwestycji odtworzeniowych w ramach Projektu UE za koniec okresu
odniesienia {referencyjnego. W przypadku, w kiérym budynki uzytecznoéci publicznej
bedace przedmiotem projektu (np. szpitale, muzea, uniwersytety) bgda 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.

SzczegbGtowe dane dotyczace amortyzacii przedstawic nalezy w sw.

Liczba zatrudnionych i koszty pracy

Plan i harmonogram zatrudniania osob powinien byé przyjety w oparciu o analiza
wykonalnosct technicznej przedsigwzigcia”,

Koszty wynagrodzeri nalezy obcigzyé narzutami na place (ZUS i inne) w wysOKOSCI
wynikajace] z przepiséw prawa i danych finansowo-ksiggowych podmiotu
i prognozowac korygujac o wskaznik inflacji i realny wzrost cen.

Szczegblowe zestawienie wielkosci zatrudnienia oraz kosztéw pracy nalezy
zaprezentowac w tabelach.
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Koszly finansowe
Koszty finansowe wynikajg bezposrednio z zatozonej wysokoscl  kredytow,
oprocentowania oraz harmonogramu splat.

Szczegblowe zatozenia dotyczace warunkdw kredytowych nalezy zaprezentowat
w zatgcznikach.

Podatki

Obciazenia podatkami okre$la sie na podstawie obowigzujacych przepiséw prawa.
W przypadku podatku VAT, w sytuacji gdy nie bedzie on mogt byé rozliczony, jego
warto§é bedzie zwigkszaé wartoéé inwestycji i zostanie zaliczony jako koszt
kwalifikowany.

Wyliczenia wartosci naleznego podatku  dochodowego dokona¢ nalezy przy
uwzglednieniu mozliwosci rozliczania strat poniesionych w latach ublegtych oraz
korygujac ‘osiagniety wynik brutto o koszly nie stanowigce Kosztéw uzyskania
przychod6éw oraz przychody nie zwigkszajace podstawy opodatkowania.

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy

Prognoza zapotrzebowania na kapitat obrotowy wynika z zalozonego cyklu rotacji

zapasow, naleznoéci | zobowigzar (handlowych) wyliczonego w nasfepujacy sposoéb:

« zapasy - cykl odnoszony do kosztow dziatalnosci bez kosztow amortyzacii
i wynagrodzen,

s naleznosci - cykl odnoszony do wartosci sprzedazy, -

« zobowigzania - cykl odnoszony do sumy kosziow dziatalnoéci (bez kosziow
amortyzacji i wynagrodzen) powiekszonych o nakfady inwestycyjne.

Podstawa okreslenia cyklow rotacji sq dane finansowo-ksiegowe podmiotu oraz

projektowane trendy w tych obszarach.

Szczegdtowe informacje na temat ksztaltowania sie wysokosci kapitatu obrotowego
powinno byé zaprezentowane w zatgcznikach.

Projekcie sprawozdar finansowych

Sprawozdania finansowe powinny byé sporzadzone w ukiadzie grup gidwnych (do
poziomu cyfr rzymskich), z wyjatkiem pozycji bilansowych:

i srodki trwafe
i, srodki trwate w budowie,

ktorych wartosci powinny by¢ oszacowane i wyodrebnione bitansowo ($rodki trwate
w budowie nie sa amorlyzowane — przy inwestycjach wieloletnich i diugim okresie
odniesienia moze o mie¢ zauwazalny wplyw na luke finansowa)
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Proforma rachunki zyskow i strat

W czesci opisowe] studium zaprezentowa¢ nalezy podstawowe informacje na temat
ksztatiowania sie kluczowych elementéw rachunku zyskéw i strat w okresie objetym
projekcja.

Szezegbtowe rachunki zyskow i strat zaprezentowaé w zatacznikach.

Proforma bilanse

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

Szczegdlowe bilanse zaprezentowad w zatacznikach.
Proforma przeptywy pieniezne

W czeéci opisowe] studium zaprezentowad nalezy podstawowe informacie na temat
ksztaftowania sie kluczowych elementéw sprawozdania przeptywow pienigznych
w okresie objetym projekcia.

Wszystkie prognozowane sprawozdania powinny byC przygotowane zgodnie z ustawg
o rachunkowosci (Ustawa z dnia 9.11.2000 r. Dz.U. z 2000 r,, nr 113, poz. 1186
o zmianie ustawy o rachunkowosci), dopuszczalne w wersji uproszczonej {tzn. min.
grupy giéwne, a wigc oznaczone co najmniej literami rzymskimi).

SzczegGlowe  sprawozdania  przeplywéw  pienigznych  dla  projektu  oraz
inwestora/beneficienta zaprezentowac¢ w zatgcznikach,

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

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

Kategorie inwestycji
Wyréznia sie dwie kategorie inwestycji, kidre sa przedmiotem roznych metod analizy
finansowej. Kwalifikacji poszczegélng] inwestycji do danej kategorii dokonuje sig na
podstawie odpowiedzi uzyskanych na nastepujace pytania:

a) Czy moZliwe jest oddzielenie strumienia przychodéw inwestycyjnych od ogdinego
strumienia przychoddw beneficjenta?

b) Czy mozliwe jest oddzielenie sirumienia kosztéw operacyjnych i naktadow
zwiazanych z inwestycia od ogdlnego strumienia kosztéw operacyjnych i naktadow
beneficienta?

Kategoria 1 dotyczy inwestycji, dla kiérych mozliwe jest oddzielenie przeptywow
pienieznych od ogélnych przeplywéw pienieznych beneficjenta. Ma ona miejsce
woéwczas, jesli na oba wyzej wymienione pytania zostaly udzielone pozytywne
odpowiedzi. W tej sytuacji mozliwe jest zastosowanie metody standardowej.

Kategoria 2 dotyczy inwestycji, dla kiérych niemozliwe jest rozdzielenie przeplywow
pienieznych, zaréwno osobno dla kategorii przychodow oraz kosztéw, jak i dla
obydwu kategorii réwnoczeénie. Wystepuje ona woéwczas, jesli odpowiedz
przynajmniej na jedno z wyzej wymienionych pytai jest negatywna. W tym
przypadku niemozliwe jest zastosowanie metody standardowej, w Zwigzku z czym
analiza finansowa przeprowadzana jest metoda zioZzona, kidra opiera si¢ na
réznicowym modelu finansowym.
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Metody analizy finansowej w zaleznosci od kategorii inwestycji

W zaleZznosci od kategorii inwestycji, analize finansowa przeprowadza sig:
a) Metoda standardowa — w przypadku inwestycji pierwsze] kategorii;
b) Metodg ziozona — w przypadku inwestycji drugiej kategorii.

Analiza finansowa przeprowadzona w oparciu o metode standardowg

charakieryzuje sie nastepujgcymi cechami:

a) wymaga okreélenia przez beneficjenta wydatkéw (nakiady inwestycyjne oraz
koszty operacyjne) oraz przychodéw dla analizowanej inwestycji (inwestycja typu
green field). W oparciu o te dane ustala sig wskaznik luki w finansowaniu,

b) ma zastosowanie w szczegdlnosci do projekiéw, finansowanych na zasadzie
Project Finance , czyli przy zatozeniu, ze finansowanie dluzne przeznaczone na
finansowanie realizacji projekiu spfacane bedzie w oparciu o nadwyzke finansowa
generowang w oparciu o dziatainosé prowadzonag w wyniku realizacji projektu, po
zakoniczeniu realizacji projektu. Zabezpieczeniem splaty tego zadiuZenia bedzie
majatek powstaly w wyniku realizacji projekiu. Nie jest to jednak powszechnie
wystepuigcy typ projektu w przypadku inwestycji dofinansowanych z funduszy UE.

Standardowa metoda analizy finansowej opiera si¢ na planie inwestycyjnym,
w ramach kiérego nalezy wyodrgbnié¢ dwie kategorie naktadow inwestycyinych:

a) nakiady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;

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

W celu obliczenia przeplywéw finansowych, a w konsekwencji oszacowania

zdyskontowanego przychodu netio (zdyskontowanego dochodu) w metodzie

standardowej nalezy okreslic prognozowane na przestrzeni calego okresu analizy:

a) wydatki, tj. naklady inwestycyjne projektu wspoéffinansowanego ze srodkow UE
oraz koszly dziatalno§ci operacyjnej;

b} przychody generowane przez inwestycje.

W razie potrzeby zapoznania si¢ ze szczegétowym opisem dotyczacym metodologii

przeprowadzania analizy finansowej, nalezy odnies¢ sie do Przewodnika CBA.

W przypadku inwestycji drugiej kategorii, w ramach metody zlozonej dopuszczalne jest
stosowanie dwdch podejsc:

a) Strumienie pienigzne szacowane sg jako roznica pomiedzy strumieniami
pienieznymi dla scenariusza ,podmiot z projektem” {(operator z inwestycjg) oraz
strumieniami pienieznymi dla scenariusza ,podmiot bez projektu” (operator bez
inwestycii).

Metoda ta ma zastosowanie w ponizszych przypadkach:

1. w branzach regulowanych i/lub branzach sieciowych, w tym w szczegobinosci dia
projektéw dotyczacych wody, kanalizacii, odpadéw i sieci grzewczych/
cieptownictwa;

2. zalecana jest dla catego sektora regulowanego (gospodarka wodna,
energetyka, telekomunikacja itd.), w ktorym wartos§é projekiu inwestycyjnego
jest znaczaca w pordwnaniu z wartoscig netto istniejacych aktywow podmiotu.

b) Strumienie pieniezne szacowane sa jako roznica pomiedzy strumieniami
pienieznymi dla scenartusza dziatainos¢é gospodarcza z projektem” oraz
strumieniami pienieznymi dla scenariusza ,dziatalnos¢ gospodarcza bez projektu”,
W ramach dziatainoéci gospodarczej dia potrzeb Wytycznych mozna wyroznic:

) ustuge (dziafalnodc) / pakiet ustug oferowanych w obrebie zdefiniowanego

obszaru,

i) ustuge (dziatalnoéc) / pakiet ustug oferowanych w ramach kilku regionow;

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

Takie podejscie umozliwia uproszczenie obliczen. W przypadku podmiotu
dziatajacego na obszarze catej Poiski, nie ma potrzeby analizowaé jego finansow
w skali catego kraju, wystarczy przeprowadzi¢ analize finanséw w aspekcie
danego regionu badz ustugi {(dziatalnosci; o ile tego typu dane sg mozliwe
do wyodrebnienia z ksiag rachunkowych firmy). Zamiast poddawac analizie
wiclobranzowy podmiot, wystarczy przyjrze¢ sig przeptywom finansowym
generowanym przez fabryke, kiéra jest unowoczes$niana. W przypadku branz
sieciowych (np. koleje), wystarczajace byloby zatem przeprowadzenie analizy
wybranej czeéci sieci (np. jednej linii).

Ziozona metoda analizy finansowej réwniez opiera sig na planie inwestycyjnym,
jednak w je] przypadku plan ten zawiera nastgpujace kategorie naktadéw
inwestycyjnych:

(1) naklady inwestycje o charakierze rozwojowym i modernizacyjnym;
{2) naktady odiworzeniowe.
Struktura planu inwestycyjnego powinna zatem wygladac nastepujaco:
(1) Nakfady inwestycyine o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym:
a) nakiady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;
b) inne nakiady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym.
(2) Nakiady odiworzeniowe:
a) nakfady odtworzeniowe w ramach projektu dofinansowanego z funduszy UE;
b) naklady odiworzeniowe dotyczgce innych inwestyci rozwojowych
i modernizacyjnych;
¢) nakiady odtworzeniowe realizowane w ramach istniejacych aktywéw (poza
projektem wspétfinansowanym ze érodkéw UE).
W ziozonej metodzie analizy finansowe] przeplywy finansowe powinny zostac
obliczone zgodnie z metodologia réznicowego modelu finansowego,
wg nastepujacych zatozen:
(1) Nalezy sporzadzié prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalinos¢ gospodarcza)
bez inwestycji (scenariusz bez projektu), uwzgledniajgc:
a) nastepujgce naktady inwestycyine z planu inwestycyjnego:
- inne naktady inwestycyine o charakierze rozwojowym i modernizacyjnym;
- naktady odtworzeniowe dotyczace innych nakladéw o charakterze
rozwojowym i modernizacyjnym;
- nakiady odtworzeniowe realizowane w ramach istnigjacych aktywow.
b) zmiany w poziomie kosztdéw operacyjnych; '
¢) dostosowanie taryf za wiadczone uslugi w oparciu o stosowne przepisy.
Whynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci przeplywow
pienieznych obejmujacych naklady, koszty operacyjne i przychody w scenariuszu
bez projekiu.
(2) Nalezy sporzadzié prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalnos¢ gospodarcza)
z inwestycia (scenariusz z projektem) uwzgledniajgc:
a) caly plan inwestycyjny {(bez rezerw w nakfadach inwestycyjnych projektu
wspoHfinansowanego ze srodkéw UE);
b) zmiany w kosztach operacyjnych;
¢) korekte taryf, biorac pod uwage dostepnosé cenowa (tzw. affordability), jezeli
jest to wymagane w szczegGtowych wytycznych dla poszczegdinych
programéw operacyinych (dalgj: ,wytycznych sektorowych”).
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Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci przeplywow
pienieznych  obejmujacych naklady, koszty operacyjne i przychody
w scenariuszu z projekiem,
Zgodnie z Metodologia CBA, system taryffoptat powinien by¢ oparty
o rzeczywiste spoZycie zasobéw, a optaty powinny przynajmniej pokrywaé
koszty operacyjne (w tym koszly eksploatacji), jak réwniez znaczng czesé
amortyzacji majatku. Jezeli jest to przewidziane w wytycznych sektorowych,
przy ustalaniu poziomu oplat nalezy kierowac sig rowniez dostepnoscig cenowg
(patrz: — Stownik stosowanych poject).
Poszczegdlne kategorie przeplywow pienieznych dla projekiu (m.in. dochdd,
koszly operacyjne) stanowig roznicg pomigdzy odpowiednimi  kategoriami
przeplywdw pienieznych dla scenariusza ,podmiot (fub dziatalnoé¢ gospodarcza)
z projektem” oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatainosc gospodarcza) bez
projekiu”. Tak uzyskane przeptywy okreéla sig Jako przeplywy przyrostowe lub
réznicowe. Przeplywy réznicowe sa wykorzystywane miedzy innymi dla ustalenia
wekasnika luki w finansowaniu oraz ustalenia wskaznikéw efektywnosci
finansowej projekiu.

5. Struktura modelu finansowego analizy
Opis wymaganego modelu analizy finansowej

Celem analizy finansowej projektow finansowanych dotacjg jest oszacowanie wysokosci
wsparcia, ktdre z jednej sirony sprawia, ze inwestycja jest finansowo wykonaina,
z drugiej zaé beneficient nie olrzymuje zbyt wiele Srodkow dotacyinych. Cel ten jest
osiagany dzieki zastosowaniu analizy luki finansowej.

Drugim celem analizy finansowej jest weryfikacja, czy inwestycia jest finansowo trwala,
tzn. czy beneficjent bedzie zdolny do wdrozenia projekiu a operator bedzie generowat
wystarczajacg nadwyzke finansowa do pokrycia wszystkich kosztdéw dziatalnosci
operacyjnej oraz wydatkéw inwestycyjnych (facznie z koniecznymi odtworzeniami). Cel
ten jest osiagany poprzez badanie sald srodkow pienieznych systemu w okresie
eksploatacji aktywow finansowanych z dotacii.

Analiza powinna byé oparta na przejrzystych zalozeniach, w miare mozliwosci
jednolitych  dla  wszystkich  projekidw.  Dotyczy 1o zaréwno  zalozen
makroekonomicznych, jak i stopy dyskontowej.

Zaleca sie wykorzystanie 2 scenariuszy makroekonomicznych: podstawowego
i pesymistycznego (len ostatni miatby zastosowanie w przypadku analizy ryzyka). Dia
pierwszych 5 lat (od momentu oddania akiywow do eksploatacji) projekcji finansowej,
analitycy powinni wykorzystywa¢ prognozy przygotowane przez instytucje wskazang
przez Instytucje Zarzadzajaea,. Dia pozostatego okresu analizy powinny by¢ stosowane
wartosci, jak z ostatniego roku ww. prognozy, chyba, Ze istnieja powazne przestanki, by
sadzi¢, ze po piatym roku projekcji finansowej bedg wystepowaly dtugookresowe
odchylenia. Cata analiza powinna by¢ opara na podstawowym scenariuszu
makroekonomicznym.

Drugi ze scenariuszy powinien byé réwniez wykorzystywany w analizie ryzyka. Niektore
zalozenia makroekonomiczne (np. kurs wymiany PLN/EUR, inflacia, wzrost placy
realnej) moga mie¢ silny wplyw na saldo Srodkéw pienieznych.
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Zaleca, w okresie programowania 2007-2013, w analizie finansowej stosowaé 8% stope
dyskontowg, W niekidrych branzach, szczegédlnie w tych w kitdrych oczekiwana
rentownos$e jest wysoka, uzasadnionym bedzie (z punktu widzenia wysokosci dotacji)
zastosowanie nizsze] wartosci stopy dyskontowej (decyzja w tej sprawie bedzie
ogloszona z wyprzedzeniem).

Zalecenia do struktury modelu analizy finansowej:

*  Maodel finansowy bezwzglednie powinien skiada¢ sie z trzech czesci: zatoZen,
obliczen i wynikéw.

. Czeéé z zaloZenlami powinna zawiera¢ wszystkie recznie wprowadzane dane
(zaréwno zalozenia, jak i dane liczbowe) — zatgcznik ,prezentacja wynikéw sw.xis”
(przedstawiony jako przykiad dla utatwienia prezentacii wynikéw).

. Czegsé z wynikami powinna zawiera¢ wszystkie tabele i zatgcezniki do studium
wykonainos$ci; nie powinny tam wystgpowaé Zadne obliczenia; zaleca sig aby
zawartos¢ pobierana byta albo z czgsci z obliczeniami, albo z czgsci z zatozeniami
- przykltadowy zatgcznik ,prezentacia wynikéw sw.xls”.

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

. Analiza powinna by¢ wykonana w cenach nominainych.

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

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

Podsumowujgc, model finansowy powinien dostarcza¢ oceny przeptywdw $rodkow
pienigznych projektu wykorzystywanych w analizie luki finansowej i analizie trwatosci
finansowej. Z punktu widzenia podmiotu zarzadzajacego dotacjami jest istotne, aby
beneficjenci wykorzystywali jednolite zaloZzenia. Wazne jest réwniez skonstruowanie
modelu w sposob ulatwiajacy dokonywanie jego przegladu (weryfikacji)., dlatego istone
jest tu zalecane oddzielenie czgsciami z zatoZeniami i rgcznie wpisywanymi danymi od
czesci z obliczeniami. (patrz zalgcznik prezentacja_wynikow_sw.xis”)

Obliczenie przeptywéw finansowych

Metoda liczenia przeptywow finansowych powinna by¢ oparta na réznicowym modetu
finansowym™, Opiera sie on na nastepujacych zatoZeniach.

1. Sporzadzana jest prognoza dla operatora bez inwestycji (scenariusz bez projektu).
Beneficjent bierze pod uwage nastepujgce inwestycje z planu inwestycyjnego: 1.b)
pozostale inwestycje rozwojowe i moderizacyjne; 2.b) inwestycje odtworzeniowe
dla innych inwestycji rozwojowych 1 modernizacyjnych; 2.c) inwestycie
odtworzeniowe istniejgcych akitywow. Nalezy uwzglednié zmiany w poziomie
kosztow dziatalnos$ci operacyjnej. W oparciu o stosowne przepisy nalezy
zastosowad wtasciwe taryfy za swiadczone ustugi.

2. Sporzadzana jest prognoza dla operatora z inwestycja (scenariusz z projektem).
Sposdb obliczania przeptywdw pienigznych (finansowych) zalezy od tego czy
projekt zaliczono do kategorii 1 czy 2 (wytyczne MRR). Beneficjent uwzglednia
catoéé planu inwestycyinego (bez rezerwy w wydatkach inwestycyjnych Projektu

18 (co do zasady mode! standardowy jest szczegdinym przypadkiem metody ZfoZzang])
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UE); uwzglednia zmiany w kosztach dziatalnosci operacyjnej; koryguje taryfy
biorac pod uwage tzw. affordability, czyli zdolno$¢ do ptacenia za ustugi, Ww.
korekia dotyczaca affordability'® jest wiazgca tak diugo, jak dlugo gospodarstwo
domowe wydaje na ustugi np.; kwote przekraczajace 3% oraz 0,75% dochodu do
dyspozycji (mierzonego mediang) odpowiednio dla gospodarki wodno-sciekowe]
oraz gospodarki odpadami.

Przeptywy finansowe dla inwestycji stanowig rdznice migdzy przeptywami
pienieznymi ,scenariusza z projektem”1 ,scenariusza bez projekiu”. Obliczany jest
zdyskontowany przychod netto.

Warto§é rezydualna nie powinna by¢ nizsza niz warto$¢ ksiggowa netto aktywow
Projektu UE i inwestycji odiworzeniowych w ramach Projekiu UE.

Zarbwno ,scenariusz bez projektu” jak i .Scenariusz z projektem” powinny
zakladaé co najwyzej te sama {marze zysku operacyjnego.

Weryfikacja trwatosci  finansowej polega na zbadaniu salda
niezdyskontowanych  (nominalinych)  skumulowanych przeptywdw
pienieznych generowanych przez projekt. Projekt uznaje sie za trwaly
finansowo, jezeli saldo to jest wieksze badz rowne zeru we wszystkich

latach objetych analiza.

Obliczenie wartoéci dofinansowania z funduszy UE (Analiza luki finansowej)

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

Metodyka tej nie wymaga sig dia projekiow:

-

7 obszaru pomocy publicznej. Poziom dofacii w tym przypadku okresla sig
w oparciu schemat wsparcia i procedury obliczania dopuszczalne] pomocy

Panstwa.
generujacych nadwyzke kosztéw operacyjnych nad przychodami®
projekiow o wartosci ponize] 1 min. EURY

"9 Zdolnose do placenia za ustug jest miarg statystyczng: adzwierciedla Sredn} prog, powyze] kidrego, warest taryf
nie miatby charakteru trwalego, b koszly musiatyby byé polayie pomocy, socjalng, Nie ma mechanizmu prawnego
cgraniczajgcego taryfy powyzej proguy. Istniejs dwa mechanizmy umozliwiajace udzielanie wsparcia gospodarstwom
domowym: zasitki dia gospodarstw domowych wyplacane z budzetu pafistwa i doplaly do taryf wyplacane

okreglone] grupie taryfowe] z budzetu lokalnego.

2w przypadku watpliwogci czy dane przeplywy pienigZne generowane przé projekt, o charakterze opfaty za
korzystanie z wytworzonych w ramach projekiu adbr fub éwiadozenych ustug stanowig prayehéd w rozumisniu arl.
585 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE} nr 10832006 nalezy w pierwszej kolejnodel zbadad wystepowanie przestanki
wnoszenia oplaty przez bezposredniego korzystajaeego’. Opfaty ktére nie pochodzg z oplat ponoszonych
bezposrednio przez korzystajacych nle stanowig przychoddw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE}
nr 1083/2006 . Pomimo uwzgledniania tylko cz¢écl wplywow generowanych przez projekt, przy wyliczaniu poziomu
dofinansowania uwzglednia sig w takim przypadky wszystkle kosziy operacyine projekiu

2 W myél rozporzadzenia Rady (WE) nr 1341/2008 z dnla 18 grudniz 2008 r. zmieniajgcego rozporzadzenie {WE)
nr 1083/2006 w odnlesieniu do niekidrych projektéw genstujgeyeh dochody dia okreslenia wartosci przedsiewzigcia
nalery zastosowaé kwrs wymiany EURPLN, stanowigey Srednia miesigeznych obrachunkowych kursw
stasowanych przez Komisje Europejsks z ostainich szesciu miesigey poprzedzajacych mieslac zlozenia wnlosku @
dofinansowania. Ustalony w momencie ziozenia wniosku kurs wymiany EUR/PLN jest stosowany rowniez w celu
identyfikacji, czy dany projekt nie uzyskat statusu duzego projekiu w przypadiu zmiany cafkowitego kosziu na

pGZmigjszym etapie.
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Jednak w aspekcie koniecznosci kontroli finansowej operacji finansowych w ramach
funduszy europejskich nalezy wprowadzié badanie dochodowosci dia projektow
(powyzej 1 min. EUR i spoza obszaru pomocy publicznej) generujacych jakikolwiek
przychéd (rowniez ze wzgledéw koniecznego monitoringu tego aspekiu ze strony
beneficjenta). Szezegdinie jest wazne, gdy na etapie projekcii finansowej nie da sig
przewidzie¢ precyzyjnie przychodéw w przyszioéci, Wiele projekidw na etapie prognozy
(szczegbinie z obszaru ochrony $rodowiska, furystyki, kultury, sportowo-edukacyjnego)
generuje przychody nie wystarczajace na pokrycie kosztow operacyjnych, co nie
oznacza iz sytuacja ta nie zmieni sie w okresie pierwszych lat eksploatacii dotowanego
majatku. Konsekwencia iakiego faktu jest zwrot nadmiernej dotacii, wynikajacy
z zapiséw 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
przedsiewzlecia i luki finansowej w pierwszych latach fazy operacyjnej projektu réwniez
dia projektéw ktére na etapie planowania nie generujg nadwyzki koszidw operacyjnych
nad przychodami.

Wobec powyzszego ziozenie przedmiotowego zatgcznika jest — wymagane dia
wszystkich projekiéw spoza obszaru pomocy publicznej powyzej 1 min. EUR zardbwno:

- dochodowych (wartosé biezgca zdyskontowana dochoddw netto generowanych
w rarnach projektu jest dodatnia),

jaki
- niedochodowych (wartos¢ biezgca zdyskontowana dochodow  netto
generowanych w ramach projektu jest niedodatnia®),

Wprowadza to niewielkq (w stosunku do algorytmu w wylycznych MRR) modyfikacje
metodyki obliczania Iuki finansowej, wbudowujgc w algorytm krok kwalifikacji projektéw
na projekly dochodowe ( z dofinansowaniem uwzglgdniajgcym  luke finansowg)
i projekty niedochodowe (z maksymalnym dofinansowaniem). Ponizsza procedura dia
projekiéw w  ktérych wykazano brak dochodowosci (niegenerujgcych nadwyzki
finansowej) prowadzi w praktyce do dolgczenia jedynie arkusza z badaniem
dochodowsci (dochdd model ...) z zalacznika (skoroszyiu)} , dochod_luka finansowa.xls”
bez dolgczania arkusza luki finansowej.

2 dyskontowany przychdd netto {dochdd) = zdyskontowane przychody — zdyskontowane koszty operacylne +
zdyskortowana warlo§t rezydualna. (przy czym w kwalifikowaniu projektéw na dochodowe hub niedochadowe nie
uwzglednia sie wartedci rezyduainef}
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KROK! OBLICZANIA DOTACH UE
OKRES PROGRAMOWANIA 2007-2013
Krok 1 Badanie dochodowosci projekiu®

Jezeli

(zdyskontowane przychody ~ zdyskontowane kaszty operacyine) > 0
o 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 iest zdyskentowanym przychodem netto (dochdd) = zdyskontowane przychody —
zdyskontowane koszty operacyjne + zdyskontowana wariosé rezyduaing™

Krok 3. Okreélenie wskaznika luki finansowei (R):

R = Max EE/DIC

gdzie:

- Max EE jest maksymalnym wydatkiem kwalifikowanym = DIC-DNR (art. 55.2) — lukag
finansowa

- DIC jest zdyskontowanym kosztem inwestycyjnym

Krok 4. Okreslenie Jkwoty decyzii’ (decision amount; DA), tzn, ,kwoty, dia ktorej

ma zastosowanie stopa wspdtfinansowania dla danej osi priorytetowe™
PA = EC*R
gdzie:

- EC jest kosztem kwalifikowanym niezdyskontowanym

Krok 5. Okresienie maksymalnei wartoéci dotacii:
Dotacia = DA*Max CRpa
gdzie:

- Max CRpa to maksymalna stopa wspéifinansowania okreslona dla osi priorytetowej

W przypadku niektérych typow projekiow, 4. termomodernizacia fub modernizacja ich
realizacja moze spowodowaé oszczednose kosztéw operacyjnych w stosunku do

# Jezeli zdyskontowane przychody w rozumieniu art, 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 s3 nizsze
niz zdyskontowane koszly operagyine projekt nie stanowi projektu generujacego dochdd, bez wzgledu na wielkosé
wartosci rezydualne|

% W przypadku, wkidrym budynki uyteczmosed publicznef bedgce przedmiciem projekiu (np. szpitale, muzea,
uniwersytety} beda wykorzystywane w fym samym celu po zakoficzeniu okresu odnfesienia I nie ma moziiwosci
polenclainege osiggniecia korzysci finansowef w wyniku sprzedazy obiekiu, mozna przyjaé, 2 warlosé rezyduaina

wynosi 0.,
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scenatiusza bez projektu. Dia projektow, o kidrych mowa w art. 55 ust.1 rozporzadzenia
Rady (WE) nr1083/2006 oszczedno§é kosztéw operacyjnych powinna zostaé
uwzgledniona w analizie luki w finansowaniu, chyba e nastgpi réwnowazne
zmniejszenie $rodkéw dotychczas otrzymywanych od podmiotéw publicznych,
np. dotacji na dziatalno$é operacyjna®. Oszczedno$é kosztéw moze zostad pominigta
jezeli beneficjent przedstawi szczegélowy mechanizm ustalania wysokosci
otrzymywanej dotacji, zgodnie z ktérym korzysci wynikajace z oszczednosci kosztow
operacyjnych beda réwne co do warlosci obnizeniu kwoty dotacji dia danego podmiotu.
Wymaga to zmodyfikowanego w odpowiedni sposéb rachunku luki finansowej
i potraktowania zrédet finansowania kosztéw operacyjnych jako przychoddw (korzysci
pienieznych).

Powyzsze dotyczy gtdwnie przedsigwzigé o charakterze uzytecznosci publiczne;j.
Uzytkownicy budynkéw uzytecznosci publiczne| nie ponosza opfat za ich uzytkowanie
na rzecz beneficienta dotacji (czyli instytucji zajmujace] budynek). Na przyktad
w przypadku uczelni wyzszej naukowey i studenci nie ptaca za ogrzewanie
pomieszczen | sal wykladowych. Uczelnia jako beneficient unijnej dotaci nie ma
przychodu w postaci oplat zwigzanych z przedmiotem inwestycji. Tym samym
inwestycie przewidziane do dofinansowania nie spehiaja przestanki prawnej z art. 55.1
Rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2008, definiujacej projekty generujace dochéd. W
konsekwenciji Instytucja Zarzadzajaca nie jest zobligowana do stosowania metodyki luki
finansowe] do okresélenia poziomu dotacii.

Jednakze z uwagi na to, ze inwestycie energooszczedne przynoszg korzyse
beneficientowi, réwniez w ujgciu pienieznym. Przypadek ten moze zachodzic (ale nie
musi), gdy zmnieiszaja sie koszty energii wykorzystywanej do ogrzewania i oéwietlania
budynkéw. Dlatego wg Komisji Europejskie] tego typu inwestycje powinny by¢
przedmiotem analizy finansowej, sprawdzajgcej czy strumien oszczednosci
energetycznych nie jest na tyle duzy, by méc zmniejszy¢ wysokosc dotacji. Jest to tym
bardziej uzasadnione, ze budzet na dotacje w tym obszarze jest stosunkowo maty i nie
byloby racjonalne udzielanie dotacji wyzszych, niz to niezbgdne do zamkniecia planu
finansowego inwestycji, Tym bardziej iz tu jako przychodu, przy zaistnieniu przestanek
wykorzystania dotowanych aktywdéw wytacznie na cele projektu, nie uwzglednia sig
obecnie wartoéci rezydualnej w szacowaniu luki finansowe].

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

6. Wielkosci i wskazniki charakteryzujace efektywnos$é finansowa

% Dia projektéw, kidre nle generujg przychoddéw w rozumieniu art. 86 ust { rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, samo wystapienle oszczednosel kosziéw operacyjnych nie jest czyhnikiern, kidry przesadza
o konlecznodel zastosowania metody uki w finansowanii,
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przedsiewzigcia

Efektywnosé finansowa

W celu opisania efektywnoéci finansowej przedsiewzigcia, w oparciu 0 przygotowang
projekcje finansowa, analizie moga zostac poddane nastepujgce wskazniki
(w zaleznosci od potrzeb analizowanego przedsiewziecia):

»  proponowany poziom wsparcia érodkami bezzwrotnymi,

e FNPV,

. FRR,

« fakultatywnie BEP, okres zwrotu.

Analiza musi zawieraé ocene finansowej wykonalnosci przedsigwzigcia.

Analiza FNPV i FRR oparta winna by¢ na metodzie dyskontowania wolnych strumieni
gotéwki /  nadwyzek operacyjnych generowanych przez podmioly eksploatujace
wytworzony majatek. Stopa dyskonta na potrzeby analizy efeklywnosci finansowej
przedsigwziecia inwestycyjnego winna by¢ zbudowana w oparciu o stopg woing od
ryzyka oraz zakladana premie za ryzyko lub przyjeta za wskazaniem Instytucii
Zarzadzajacej (8%). W celu zaprezentowania efekiéw finansowych przedsiewzigcia
inwestycyjnego dia danego systemu, analizy przeplywéw nalezy dokona¢ przy
wykorzystaniu odpowiedniego modelu standardowego lub réznicowego. Oznacza to, ze
projekcja finansowa umoziiwia zidentyfikowanie dodatkowych strumieni pienigznych
generowanych przez przedsigwziecie inwestycyjne.

Analiza BEP (progu rentownos$ci w ujeciu wartosciowym i ilogciowym} przeprowadza sig
w oparciu o analize kosztéw stalych i zmiennych oraz analize kosztéw jednostkowych.
W zaleznoéci od specyfiki projektu analiza progu rentownosci moze zawieraC analize
wartosciowego iflub iloéciowego progu rentownosci.

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

Szczegbtowe zestawienia przedstawiajace wielkosci | wskazniki charakteryzujace
efektywnosé finansowa przedsigwziecia przedstawic nalezy w zatgcznikach.

W przypadku projektéw finansowanych z dotacji analiza rentownosci jest
wykorzystywana w celu upewnienia podmiotu zarzadzajacego dotaciami, Ze dotacja
zostata odpowiednio oszacowana i nie przynosi nadmiernych korzysci beneficientowi
projekiu. Od beneficjenta oczekuje sie obliczenia dwdch nastepujacych wskaznikow
finansowych w celu wykazania, ze dotacja nie jest przeszacowana.

»  wwariancie bez i z dotacja; FRR/C | FNPV/C;

o  w wariancie z dotacjg: FRR/K i FNPV/K

Jakosé finansowa projektu musi byé oceniona poprzez jego finansowa stopg zwrotu
(Financial Rate of Return: FRR), ktéra jest stopa zwrolu, przy kiorej zakiualizowana
wartoéé netto (NPV) wynosi zero. FRR moze byé obliczona z perspektywy calosc
inwestycji, bez wzgledu na to, jak jest ona finansowana, oraz z perspektywy podmiotu
odpowiedzialnego za jego realizacje.

W pierwszym przypadku FRR jest okreslana jako FRR/C i mierzy zdolno$¢ projekiu do
generowania $rodkéw  zapewniajacych odpowiedni zwrot wszystkim  Zrodiom
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finansowania {tzn. wiasnym i obcym). FRR/C jest obliczana na podstawie prognozy
przeptywéw pienieznych odpowiadajgcej okresowi uzytkowania projekiu cbejmujgcego
zasadnicze inwestycje, poczatkowe naklady inwestycyjne odiworzeniowe, koszty
dziatalnosci operacyjnej, podatki jako wydatki oraz wptywy z przychodow generowanych
przez projekt i warlos¢ rezydualng dotowanych aktywéw na koniec okresu ich
uzytkowania — jako wplywy.

W drugim przypadku FRR jest okreslana jako FRR/K i mierzy zdolnoéé projektu do
zapewnienia odpowiedniego zwrotu kapitatu zainwestowanego przez podmiot
odpowiedzialny za projekt. FRR/K jest obliczana na podstawie tej samej prognozy
przeplywoéw pienigznych, co FRR/C, z dodaniem wydatkowania pozyczki jako wplywéw
oraz opfat za obstuge kredytu jako wydatkéw. Innymi stowy przy ustalaniu tych
wskaznikéw(FNPV/K, FRR/K) nalezy wyeliminowaé z przeplywow wysokos¢ nakiadow
inwestycyjnych sfinansowanych dotacja UE. Widad kapitatowy powinien by¢
uwzgledniany na dzief, w ktorym zostat rzeczywiscie wplacony na rzecz projekiu fub
zwrocony (w przypadku pozyczek, kredytéw). W przypadku projektéw w RPO obliczenia
wskaznikéw efektywnosci kapitatu wiasnego moga zosta¢ pominiete (decyzja nalezy do
Benficienta).

FRR/C musi byé obliczone w wariancie z oraz bez dotacji UE, a dotacje muszg by¢
traktowane jako wptywy. Co do zasady dotacje sa uzasadnione wowczas, gdy
‘'sprawiaja, ze projekt uzasadniony ekonomicznie lecz nieoptacalny finansowo {fzn. ma
niski lub ujemny FRR/C przed udzieleniem dotacji) uzyskuje warto§é FRR/C
z uwzglednieniem dotacji bliska zeru. W celu uniknigcia osiagania nadmiernego zwrotu
przez podmiot odpowiedzialny za realizacig kosztem unijnego podatnika FRR/K
z uwzglednieniem dotaciji nie powinna nigdy przekracza¢ ustalonego progu (8%).

Wskazniki efekiywnoséci finansowej projektu — obliczanie

a) Kategorie przeplywéw pienigznych branych pod uwage w celu wyliczenia
wskaznikdw efektywnosci finansowej. A

FNPV/C, FRR/C:

»  Przychody

»  Wartoéé rezydualna

= Koszty operacyine

« Nakfady inwestycyine

FNPV/K, FRR/K:

Przychody

Warto$¢ rezydualna

Koszty operacyjne

Koszty finansowania

Splaty kredytow

Kapitat wlasny prywatny )

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

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

dofinansowania naktadéw inwestyeyjnych z funduszy UE, gdyz celem ustalenia wartosci

FNPV/K | FRR/K jest ustalenie zwrotu i wartosci biezacej kapitatu krajowego

zainwestowanego w projekt.

TRt 2 )




Departament Regionalnego Programu Operacyinego — Urzad Marszatkowski Wojewddztwa Dolnoélagklego

b) Wzory do obliczenia wskaznikow efektywnoscl finansowej.

FNPV/C Finansowa biezaca warto$¢ netto inwestycji

-
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gdzie: .

8% ~ salda przeplywow pienieznych generowanych przez projekt w poszezegdinych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n - okres odniesienia (liczba lat)

a~ finansowy wspoétezynnik dyskontowy

1
{14 1%

@y = 3
r— przyjeta finansowa stopa dyskoniowa
FRR/C Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji
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gdzie:

S¢ — salda przeplywéw pienigznych generowanych przez projekt w poszezegdinych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia {liceba lat)

FNPV/K Finansowa biezaca warto§é netto kapitatu
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gdzie:
S* _ salda przeplywdw pienigznych dla podmiotu realizujgcego projekt w
poszczegélinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy
n— okres odniesienia (llezba lat)
a— finansowy wspoiczynnik dyskontowy
i

(1+#)y
t — przyjeta finansowa stopa dyskontowa

iy

FRR/K Finansowa wewngetrzna stopa zwrotu z kapitatu

# SK
FNPY {K($) = Y e =
“ (1+ FRR /K )

gdzie:
8% .~ salda przeplywéw pienigznych dla podmiotu realizujgcego projekt wposzczegélnych latach
przyjetego okresu odniesienia analizy :

n— okres odniesienia (liczba lat}

7. Trwatosé finansowa
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Beneficjent powinien zweryfikowaé trwalo$¢ finansowa projekiu. Zwiaszcza
w przypadku wnioskéw zlozonych przez mate podmioty wazne jest zapewnienie, 2@
beneficjent bedzie dysponowat $rodkami pienieznymi wystarczajgcymi do wdrozenia
projektu, a operator bedzie zdolny do zarzadzania aktywami i wykorzystania ich zgodnie
z normami technicznymi i §rodowiskowymi. Jest to szczeg6lnie wazne, poniewaz
metoda luki finansowej opiera sie na przeplywach pienigznych netto generowanych
w ciagu okresu odniesienia, za$ weryfikacja trwalosci finansowe]j zapewnia, ze podmiot
odpowiedzialny/beneficient pozostaje finansowo stabilny 'w kazdym roku analizy.
W rzeczywistosci przedsiebiorstwa nie sg w stanie normalnie funkcjonowac przy
ujermnych przeplywach pienigznych w ciagu jednego roku, nawet, jesli model moze
wskazywaé dodatnie przeplywy pieniezne w nastepnych latach.

Beneficjent powinien zastosowaé mode! dla scenariusza z projektem przyjmujac te
same dane, z jednym wyjatkiem: taryfy/ceny za ustugi nie sa ograniczone przez
zdolnosé do ptacenia za ustugi (affordability). Nalezy zauwazy¢, ze w tym przypadku
trzeba sprawdzié trwato$é podmiotu odpowiedzialnego za inwestycie, a nie jedynie
samej inwestycji. Jesli operator zbankrutuje, trwalo$¢ samej inwestycji jest bez
znaczenia. Analiza przeplywéw pienieznych winna wykazywac ,iz beneficjent / operator
ma dodatnie skumulowane saldo przeplywéw pienieznych na koniec kazdego roku
wdrazania inwestycji i jej eksploatacii.

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

« w przypadku podmiotéw publicznych objetych ustawg o finansach publicznych
stosunek diugu do wykonanych dochodéw ogétem nie przekracza 60%.

. w przypadku spétek podiegajacych Kodeksowi Spotek Handlowych, wskaznik
pokrycia obstugi diugu jest wyzszy niz 1,2.

8. Analiza ryzyka i wrazliwosci

Analiza ryzyka i wraZliwosci ma na celu identyfikacje kluczowych czynnikéw,
jakoSciowych i ilogciowych, mogacych mieé wplyw na zakres, harmonogram oraz
ofeklywnosé finansowo-ekonomiczng przedsigwziecia. Wykonanie analizy ryzyka
pozwala na zbadanie wrazliwosci przedsiewzigcia, na zmiane kluczowych czynnikéw
wewnetrznych i zewnetrznych oraz wszelkich istotnych zagrozen mogacych sie pojawic
w trakcie realizaciji przedsiewziecia.

Analiza ryzyka moze by¢ przeprowadzona w dwéch ptaszczyznach:

«  Analiza ryzyka czynnikéw jakosciowych,

»  Analiza wrazliwosci wskaznikéw efektywnosci finansowej przedsiewziecia na
zmiane kiuczowych parametréw ilociowych.  Analizowany poziom odchylen
winien znajdowaé sie w przedziale +/- 20%, chyba, ze uzasadnione bedzie

 dokonanie analizy w innym przedziale wrazliwosci.

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

ilosciowych.

Analiza ryzyka czynnikéw jakosciowych
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Analiza ryzyka czynnikéw jakosciowych polega na identyfikacji wszelkich czynnikow
wewnetirznych i zewnetrznych oraz opisaniu wynikajacych z nich zagrozen dla realizacii
przedsiewziecia.

Do jakosciowych czynnikéw ryzyka, kiére moga byé poddane analizie, mozna zaliczy¢:

. Ryzyko formalno-instytucjonalne,

. Uwarunkowania spoleczno-ekonomiczne,

«  Ryzyko ekologiczne, techniczne i technologiczne,

s  Ryzyko zwigzane z przygotowaniem i realizacjg przedsiewzigcia.

Jakosciowa analize ryzyka powinno sie przeprowadzi¢, poniewaz z reguty nie ma
wystarczajacych informacii do wykonania analizy ilosciowe] (potrzebna bytaby wiedza
dotyczaca typéw rozktadéw prawdopodobienstwa réznych czynnikdw ryzyka
i parametréw tych rozktadow, takich jak Srednia, odchylenie standardowe, itp.).
Oczekuje sie, ze beneficjent oceni prawdopodobienistwo faklycznego wystapienia
danego 'ryzyka poprzez przypisanie dia niego jednej z trzech kategorii
prawdopodobieristwa: niskiego, $redniego, wysokiego. Nastepnie powinno sig opisaé
okolicznosci, jakie przyczynityby sie do wystgpienia takiej sytuacji. Analiza ryzyka
czynnikéw jakosciowych prezentowana jest w formie opisowej.

Zaleca sie wykorzystanie nastepujacej tabeli:

Ryzyko Prawdopodobienstwo: | Komentarze
° Niskie
* Srednie
. Wysokie

10% spadek popytu na ustugl w ciggu
2 lat po zakonczeniu realizacji projektu

5% spadek taryf/cen w ciggu 2 tat po
zakeficzeniu realizacji projektu

20% przekroczenie budzetu inwestycii
podczas wdrazania projektu

10% wzrost najbardziej decydujgcego
koszhy eksploatacyinege (np. cen
paliwa w przypadky  transporiu
miejskiego)

inne istolne 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)
poszezegdinyeh czynnikéw ilosciowych. Zakiadamy, Zze analizie wrazliwosci poddane
zostang kluczowe czynniki ilosciowe, kiére w sposcb istotny moga oddziatywaé¢ na
przeplywy finansowe i wskaZniki efektywnosci finansowej przedsiewzigcia.

Dla .mnieiszych” projektow ilosciows analize ryzyka i wrazliwosci mozna ograniczy€ do
badania wolvwu czvnnikéw rvzvka na ptynnoéé finansowa Beneficienta | Operafora
(pomiiajac wskazniki finansowe NPV i IRR)

Wsrdd czynnikow ilosciowych, kidrych wplyw na wyniki efektywnosci finansowej

przedsiewziecia nalezy poddaé analizie ryzyka, mozna wymienic:

« Jednostkowe ceny za ustuge/produkt,

»  Poziom ceny rozliczeniowej,

o Wielkosé popytu,

. Koszty energii,

. Poziom stopy dyskontowej,

. Naktady inwestycyjne,

»  Zatrudnienie.

Analiza wrazliwosei  wskaznikéw  efekiywnosci  finansowej  przedsigwzigcia

przeprowadza sie przy uwzglednieniu nastgpujacych zatozen: ‘

»  Zmianie poddawana jest jedna ze zmiennych przy zafozeniu niezmiennosci
pozostatych zatozen | zmiennych,

+ Zaktada sie zmiane czynnika w catym okresie analizy.

Prezentacje wynikéw analizy wrazliwosci (wplyw zmiany wymienionych zmiennych na

wyniki przedsiewziecia mierzone wskaznikami NPV i IRR) zaleca sie wykonac¢ w formie

graficznej oraz opisowej.

Analiza wrazliwosci i ryzyka dla inwestycji finansowanych z dotacji powinna by¢

wykonana w odniesieniu do analizy trwato$ci finansowe;j.

W rzeczywistoéci z punktu widzenia podmiotu zarzadzajacego-dotacjami jedyne istotne
ryzyko, to utrata plynnosci finansowej. Beneficjent lub operator moze zbankrutowac,
a zatem nie bedzie w stanie zrealizowaé projekiu, swiadczyé ustug lub bedzie musiat
obnizy¢ ich jakosé. Analiza powinna wykaza¢, Ze okreslone czynniki ryzyka nie
spowoduja utraty plynnosci finansowej systemu.

Zalecane wytyczne do analizy:

e Analiza wrazliwosci powinna zbadaé zmiany  sald przeptywow srodkow
pienieznych spowodowane zmiennoscia istotnych parametrow.

. Analiza ryzyka powinna mieé¢ charakter jakosciowy, gdzie ocenia sie
prawdopodobienstwo faklycznego wystapienia danego ryzyka (niskie, Srednie,
wysokie) | oméwié okolicznosci, ktdre sprawig wystapienie okreslonej sytuaciji.

Beneficjent powinien zidentyfikowaé i oméwi¢ rézne czynniki ryzyka, uzasadnié, kibre
z nich sg istotne i przeliczyé model uwzgledniajac poszczegdine scenariusze
makroekonomiczne (co oznacza, ze model powinien byé zastosowany 10 razy, tzn. dia
5 czynnikdw ryzyka pomnozonych. przez 2 scenariusze makroekonomiczne). Zmiany
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wartosci tych czynnikéw powinny byG oparte na znajomosci sekiora i lokainych
warunkéw rynkowych.

Zaleca sie sprawdzenie nastepujacych scenariuszy (np. scenariusz 1: spadek 0 10%
popytu na ustugi przy podstawowym zestawie zalozeri makroekonomicznych;
scenariusz 2: spadek o 10% popytu na ustugi przy pesymistycznym zbiorze zalozen
makroekonomicznych, itd.):

Ryzyko \ scenariusz makroekonormiczny Podstawowy | Pesymistyczny

10% spadek popytu na usiugi w ciagu 2 lat po
zakoniczeniu realizacii projekiu

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

20% przekroczenie budzetu inwestycli podczas
wdrazania projekiu

10% wzrost najbardziej istotnego kosztu
eksploatacyinego (np. cen paliwa W przypadku
transportu misjskiego)

Inne istotne czynniki...

Nalezy zaznaczy¢, ze w przypadku branz podlegajacych regulacjom nie jest wskazane
sprawdzanie skutkéw permanentnej zmiany takich czynnikéw, jak spadek popytu,
obnizka taryf, wzrost koszidw eksploatacyjnych operator moze przedstawi¢ nowe
whioski taryfowe w celu zlagodzenia skutkéw nieoczekiwanych zmian. Zatem w Srednie]
perspekiywie czasowe] mechanizm regulacyjny pozwoli operatorowi na generowanie
przychodow pokrywajacych wszystkie koszty. Jednak z powodow adminitracyjnych lub
politycznych (zwlaszcza wyboréw do wladz samorzadowych) moga nastepowac
opbznienia w zatwierdzaniu nowych taryf. Wazne jest zatem posiadanie wiedzy o tym,
czy beneficjent / operator zachowa w tym czasie plynnos¢ finansowa.

Badanie 25-etnich przeptywdw pienigznych w  analizie ryzyka jest bezzasadne.
Wystarczajace beda wyniki dla okresu wdrazania projektu oraz pieciu lat eksploatacji —
w rzeczywistosci jest to zwykle okres, w ktorym taryfy/ceny sa najwyzsze, gdyz konczy
sie okres karencji w sptacie pozyczki i sg wyzsze koszty eksploatacyjne. Trudno jest
dokonaé rzetelnej oceny ryzyka dia nastepnych lat.
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V. ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI SPOLECZNO -
EKONOMICZNYCH

1. Ogoine zasady analizy ekonomicznej

Sporzadzenie analizy ekonomicznej jest wymogiem stawianym dla projekiow
infrastrukturalnych  dofinansowywanych z funduszy strukturalnych oraz Funduszu
Spéjnosci. Wymog ten jest zawarly w rozporzadzeniach ustanawiajacych te fundusze.
Analiza ekonomiczna stanowi integralna cze$é studium wykonalnoscl.

Celem AKK/CBA (ang. Cost-Benefit Analysis, CBA), kidra jest jedng z metod analizy
ekonomicznej jest przeanalizowanie wplywu przedsigwziecia na poziom dobrobytu
spofecznosci regionu (badz kraju) w kibrym przedsigwziecie to jest realizowane.
Podejscie to odréznia AKK/CBA od analizy finansowej, ktra bierze pod uwage jedynie
koszty i korzysci, kibre generuje przedsigwzigcie dla inwestora. W CBA nalezy
uwzgledni¢ faczne koszly ikorzysci z punkiu widzenia spotecznosci  bedacej
beneficjentem przedsiewziecia. Z tego tez powodu CBA okresla sig czesto jako analize
spolecznych kosztéw i korzyéci. Podstawowa zasada przy wyborze projektow mowi,
iz korzysci wynikajace z przedsiewzigcia powinny przewyzszac jego koszly. w CBA
‘sprowadza sig to do tego, iz przedsigwziecie powinno charakteryzowaé sie dodatnig
zaktualizowana wartodcia netto (ang. economic net present value, ENVP).

Istnieje szereg metod szacowania kosziéw i korzyéci spotecznych dia celéw CBA.
Og6ina zasada ich okreslania wskazuje, iz nakfady na przedsigwzigcie powinny by¢
okreslane poprzez ich koszt alternatywny (ang. opportunity cost), natomiast korzysci
(efekty) przedsigwziecia powinno sie mierzyé za pomocg gotowosc spoteczenstwa do
zaplaty za uzyskanie danego efektu (ang. Willingness-to-Pay, WPT). Poniewaz badania
WPT sa drogie (i czasochionne), czesto ich przeprowadzenie dla pojedynczego projekiu
jest niemozliwe, stosuje sie technike transferu korzysci, kira polega na ekstrapolacji
wynikéw przeprowadzonych juz, podobnych badar do analizowanego przedsigwziecia.

Inne podejscia do szacowania korzysci wynikajacych z realizacii przedsiewziec polegajg
na ustaleniu pozytywnych efekiéw (np. zdrowotnych, zmian w §rodowisku naturalnym).
Takie podejécie wymaga jednak doktadnegoe zbadania zaleznosci pomigdzy rezultatem
projektu a fizycznym efektem (np. poprawa stanu zdrowia, mniejsza zachorowalnoscia
wérod ludzi). Relacie tego typu okresla sie jako funkcie dawka-skutek. Wprawdzie
badania w tym zakresie prowadzone sa w krajach UE dia roznych rezultatow to ich
zastosowanie dla réznych przedsiewzie¢ charakteryzuje sig licznymi ograniczeniami.
Na podstawie dostepnych badai i danych mozna dokonaé opisu korzysci
ekonomicznych wynikajacych z realizacji przedsiewzigeia. Niestety dosé trudno jest je
wycenié w kategotiach pienieznych. Nalezy réwniez zaznaczyG, iz ich wiaczenie do
CBA ma dodatni wplyw na warto$é ENPV i ERR.

Punktem wyjscia do CBA/AKK sg przeplywy pienigzne wykorzystane w analizie
finansowej. Aby obliczyé wartoéé projektu dla spofeczenstwa (ENPV) dokonuje sie
korekt w stosunku do analizy finansowej. Korekty te obejmuja opisane wyzej korzysci
spoteczne i korzy$ci zewnetrzne. Nie sg to jednak wszystkie korekty, kitore nalezy
uwzgledni¢ w CBA. Zbiér korekt koniecznych do obliczenia ENPV pokazuje tabela:

® &f@é«ﬂ
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Whyeliminowanie | Transferami sg wszelkie podatki, optaty, koszty finansowe,
fransferéw subsydia. fch wykluczenie z CBA wynika z fakiu, iz nie stanowig
one kosztu dia spoleczefistwa, a sg jedynie transferem dochodéw
(narzedziem redystrybucji dochodow). Nie przyczyniajg sie do
wzrostu ani spadku dobrobytu spotecznego.
Specyficzna sytuacja wystepuje w przypadku podatkéw i opfat
ekologicznych. W literaturze przedmiotu spotykanym podejsciem
jest pozostawienie tych optat w CBA mimo, iz s one transferami.
Podejécie takie stosuje sig¢ w przypadku:- niemoznosci wyceny
efekidw zewnetrznych powodowanych przez dany rezultat. Tym
samym przyjmuje sie upraszczajgce Zzatozenie, iz podatki te
- odzwierciedlajg wielkos¢ efekiu zewneirznego.
Uwzglednienie |Pojecie  efekiu  zewnglrznego zwigzane  jest  réwniez
efekidow z niedoskonaloscig funkcjonowania rynku. Efekt zewnetrzny
zewnetrznych powstaje, gdy dziataino$¢ jednego podmiotu powoduje zmiang w
dobrobycie innego podmioty, i jednoczesnie zmiana 1a nie jest
rekompensowana. Inaczej méwiac efekt zewnetrzny jest obecny,
jezeli funkcja uzytecznos$ci badZ funkcja produkcji jednostki ‘A’
zawiera rzeczywiste (czyli pteniezne) zmienne, ktérych wartosci
zostaly ustalone przez inne jednostki (osoby, firmy, rzgd) bez
uwzglednienia przez nie wplywu na poziom dobrobytu ‘A, Mozna
wyréznié  zardwno pozytywne efekly zewnetrzne {korzysci
zewnelrzne) oraz negatywne (koszly zewnetrzne). Przykiadem
kosztu zewnetrznego sa skutki zanieczyszczenia w postaci
kosztéw zwigzanych ze zwiekszeniem zachorowalnosci oraz
umieralnosci ludzi.
Wycena Ceny ukryte wystepujg wtedy, gdy mamy do czynienia z
czynnikéw zakioceniami na danym rynku, kidre powoduja, iz koszt czynnika
produkeji wg cen | produkcii r6zni sig od kosztu jaki ponosi spofeczenstwo. Zakidcenia
ukrytych i kosztu jrynkowe moga  byé powodowane wystepowaniem monopoli,
alternatywnego | ograniczeniami iloSciowymi, regulacjami cenowymi.

Ponizszy opis zawiera jedynie wskazania metodologiczne, ze wzgledu na bardzo silne
powigzanie parametréw analizy ze specyfikg projektu/przedsiewziecia i jego bardzo
indywidualnymi cechami. Moze by¢ uszczegblowiona w osobnym dokumencie, ale tylko
dia typowych projektow.
Analiza ekonomiczna ma na celu dokonanie oceny wkiadu projektu we wzrost
ekonomicznego dobrobytu regionu dzigki realizowanej inwestycji. Analize nalezy
przeprowadzi¢ zgodnie z wylycznymi przedstawionymi w przewodniku do AKK
projektow Inwestycyjnych przy projektach finansowanych z funduszy strukiurainych,
spojnosci oraz Niebieskiej Ksiegi dla projektow transportowych i wykonywac w oparciu
o nastepujace zasady:
. Wplywy ze sprzedazy ustug/produkiow zostang zwiekszone o korzysci zewngtrzne
i korzyéci spoleczne a w razie potrzeby o korekty fiskalne. Suma tych wartosc
bedzie stanowié catkowitg warto$é wplywow.
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Wartoéé catkowitych wplywéw zostanie pomniejszona o koszly operacyjne,
catkowite koszty inwestycji, jak réwniez koszty zewnetrzne, jesli takie wystapia
oraz koszty spoteczne.

Do wyliczenia ekonomicznej biezacej wartosci kosztdw i korzysci (ENPV) nie musi
byé zastosowana stopa dyskontowa tej samej wysokoéci jak w analizie finansowej.
Zgodnie z Metodologia CBA, zaleca sig stosowanie spotecznej stopy dyskontowej
na poziomie 5,5%.

W analizie zostang uwzglednione mozliwe koszly i korzysci wynikajace z odchylen
cenowych $rodkéw produkci.

Odchylenia ptacowe nie powinny stanowi¢ znaczgcego kosztu spofeczno-
ekonomicznego w regionie, gdyz fakt realizacji inwestycji nie przyniesie
relatywnych zmian poziomu ptac dotyczacych calosci mieszkaicdw (mozna to
oczywiscie weryfikowaé przy specyficznych projektach).

Aspekty podatkowe bedg mogly byé zwigzane z podatkiem VAT, podatkiem od
nieruchomoéci dotyezacym przekazanych do uzytku budowli, jesli takowy wystapi
oraz podatkiem dochodowym zaréwno od oséb fizycznych jak i prawnych.

Koszty zewnetrzne moga wystapié jedynie sporadycznie | w bardzo specyficznych
projektach. Korzysci zewnetrzne moga zostaé oszacowane np. jako korzysci
wynikajace z dodatkowego zatrudnienia osdb nie wykwalifikowanych jak réwniez
moga to byé korzyéci wynikajace z redukcfi zanieczyszczenia $rodowiska.
Dodatkowymi korzysciami moga by¢ zyski firm budowlanych, handlowych,
turystycznych itp., ktére wygeneruja zyski dzieki przeprowadzeniu inwestycii.
Koszty i korzyéci o charakterze nie finansowym nie powinny miec istoinego
znaczenia w przypadku tej analizy. Powinny one by¢ jednak zdefiniowane
i opisane.

Spoteczne koszty wynikajace z dodatkowego zatrudnienia bedg mogly by¢
oszacowane w oparciu 0 wartosé wynagrodzenia wykwalifikowanych oséb, ktore
zostang zatrudnione do pracy przy obsludze powstalej podczas projekiu
infrastruktury. Spoteczne korzysci wynikajace z dodatkowego zatrudnienia bedg
mogty byé oszacowane przy pomocy efektu mnoznika.

Zmniejszenie réznic w stopniu rozwoju pomiedzy powiatami zostanie
uwzglednione jako korzys¢ w przeprowadzanej analizie.

Jesli bedzie to adekwatne dia przedsiewzigcia w analizie kosztdw i korzysci spoteczno
skonomicznych zaleca sie opisaé dodatkowe kryteria oceny, takie jak np.

Efekty przedsiewziecia w kontekscie realizacji celéw palityk wspoinotowych
Wzrost zatrudnienia

Poprawa jakosci Srodowiska

Realizacja innych celdw UE, wiadz krajowych lub regionainych
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Analiza kosztéw i korzyéci spotecznych powinna dowie$¢, ze wdrazanie projekiu
poprawia dobrobyt regionu/kraju. Jednak w przypadku np. licznych pojedynczych
inwestycji $rodowiskowych czy transportowych jest bardzo trudno przeprowadzic
wiarygodng analize kosziéw i korzysci spotecznych (CBA) dla kazdej z nich osobno,
poniewaz skutki $rodowiskowe czy spoteczne s3 niewielkie i moga nie przekfadac sie
na mierzalne zmiany jakosci aktywow srodowiskowych/spotecznych (np. biologiczne
oczyszczanie §ciekéw w dwudziestopieciotysieczne] miejscowosci nie wplywa na
zmiane klasy jako$ci wody duzej rzeki, 1 kilometr zmodernizowane]j drogi nie wplywa na
wzrost dochodu mieszkancow w regionie).

Ze wzgledu na opisane powyzej trudnoséci metodyczne zaleca sig ograniczenie analizy
do oceny jakosciowej i ilosciowej. Beneficjent powinien wymieni¢ | opisaé wszystkie
istotne $rodowiskowe, ekonomiczne i spoteczne skutki projekiu i — jesli to mozliwe —
ujac je ilosciowo (np. wielkos¢ rocznego zmniejszenia emisji zanieczyszczen w tonach,
liczba nowych zatrudnionych, skrécenie czasu dojazdu do pracy, zmhiejszona liczba
wypadkdw  $miertelnych). Dodatkowo, beneficjent powinien odnies¢ sie do analizy
efektywnosci kosztowej, wykazujac, ze realizacja inwestycji stanowi dla spoteczenstwa
najtansza opcie.

2. Zakres analizy ekonomicznej

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

Odchylenia cenowe $rodkéw produkcji/ustug

Koszty o charakterze nie finansowym
Spoteczne koszty wynikajace z dodatkowego zatrudnienia

e  QOdchylenia pfacowe
+  Aspekty podatkowe
¢« Koszly zewnetrzne
]

L 4

Zaleca sig nastepujaca strukture analizy ekonomicznej

Analiza ekonomiczna (projekty ,,wigksze” powyzej 1 min EUR)
. ‘Zafofr_enia do analizy ekonomicznei

Analiza kosziow i korzysci

»

-~ Korekta o efekty fiskalne

-~ Rachunek kosziow i korzysci spotecznych

- Qdchylenia cenowe

—  Wskazniki ekonomicznej efektywnosci projektu

~  Koszty i korzysci projekiu o charakierze niefinansowym
« Opis | kwantyfikacja efektéw spotecznych inwestycji
» Analiza efektywnosci kosztowej

« Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomicznej
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s Analiza ryzyka.

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

s Zalozenia do analizy ekonomicznej

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

« Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomicznej

« Analiza ryzyka.

~ Dla projekiu, w zaleznosci od jego wartosci, nalezy okresli¢ nastepujace ekonomiczne

wskazniki efektywnosci:

. ekonomiczna warto$é biezaca netto (ENPV): powinna by¢ wieksza niz zero dia
projektu poirzebnego z gospodarczego punkiu widzenia (fakultatywnie dla
projektéw ,mniejszych”).

. Fkonomiczna stopa zwrotu (ERR). powinna byé wyzsza niz spoleczna stopa
dyskontowa (fakultatywnie dla projektéw ,mniejszych”).

. Stosunek korzysci do kosztow (B/C): powinien byé wiekszy niz 1.

ERR oraz stosunek B/C dostarczajg interesujacych informacji poniewaz sg one
niezalezne od wielkosci projektu. Wskazniki te nie sa 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 wartosé netto

= S g, * s
ENPY =y a8 =—te Tt
=n (I+ry  {I+r) {47y

gdzie:

S¥~ gsalda strumieni ekonomicznych kosztéw i korzysci generowanych przez projekt w
poszczegbinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba lat)

a— ekonomiczny wspotczynnik dyskontowy

28 W zaleznosci od rodzaju przepywu Srodkow pignignych, w niekidrych przypadikach maze byé wigcej niz jedna
wewngtrzna stopa zZwrotu lub moze ja] nie byé w ogdle. Jesl chodzi o siosunek B/C, jego wartosé moze zalezed np.
od tego czy dany element jest uznany za korzydcé czy tez za redukeje kosztéw
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i
{d+r)
r — przyjeta ekonomiczna stopa dyskontowa

i, =

ERR Ekonomiczna wewnetrzna stopa zwrotu

n SE
ENPF =% —L =
{1+ ERRY
gdzie:

SE_  galda strumieni ekonomicznych kosztéw i korzyéci generowanych przez projekt w
poszczegdlnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy
n-— okres odniesienia (liczba lat)

B/C Wskaznik korzysci-koszty

z"ith Bo B, 4 Ba
=t
n

_ 0+’ (dary {1+ry®

B =k :
5 "a Ly Cg CF wet Cf
ot L) f+ry (1+7"

gdzie:

BF - strumienie korzy$el ekonomicznych generowanych przez projekt w
poszczegdlnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

CE - strumienie kosztow ekonomicznych generowanych przez projekt w
poszczegblnych latach przyjgtego okresu odniesienia analizy

n- okres odniesienia (liczba lat)

a— ekonhomiczny wspblczynnik dyskonfowy

i

r— przyjeta ekonomiczna stopa dyskoniowa

i,
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V. RAMOWA STRUTURA STUDIUM WYKONALNOSCI

Struktura SW powinna by¢ logiczna i przejrzysta oraz na tyle uniwersalna, aby
uzupetnienie jej o analizy specyficzne opisywato precyzyjnie projekt w danym sektorze
interwencji. Ponize] przedstawiono ogélng ramowg strukture studium wykonamnosci
z rozréznieniem na projekty ,mniejsze” i ,wigksze”. Obligatoryjno$¢ poszczegdinych
zalacznikéw wskazywana bedzie kazdorazowo przy naborze projektéw. Ponizszg
strukiure nalezy dostosowaé do specyfiki sektora/projekiu, rozbudowujgc ja lub
ograniczajac w zaleznosci od specyfiki branzy. Sektorowe podejscie jest szczegblnie
istotne dla projektéw drogowych (zakres sw i jego tre$é nalezy obowigzkowo odnies¢ od
wytycznych zalecanych przez MRR w zakresie projekidw drogowych: (Blue Book —
Niebieska Ksiega oraz Instrukcji oceny efekiywnosci ekonomicznej przedsigwzigt
drogowych i mostowych opracowanej przez Instytut Drég i Mostow) i gospodarki
wodno-écickowe] (Wytyezne do przygotowania inwestycji w zakresie $rodowiska
wspdtfinansowanych przez Fundusz Spéjnoéci i Europejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego w latach 2007-2013 opracowanych przez JASPERS)

Ustalajac zakres SW zaleca sig korzystaé z wytycznych dotyczacych zakresdw studiow
wykonalnoéci opracowywanych dia POIS 1 POIG przez MRR (dostepnych w zaktadkach
programdw operacyjnych na www.mrrr.gov.pl).

Sektory wymagajace specyficznego podejscia do zakreséw  studiow
wykonalnosci

1. Spoteczenstwo informacyjne
2. Drogii transport (vide Blue Book)

3. Ochrona $rodowiska naturalnego (Gospodarka ~wodno-§ciekowa, odpady,
ochrona powietrza, bioréznorodnoéé, ochrona przeciwpowodziowa)

Energetyka i infrastrukiura energetyczna
Turystyka i dziedzictwo kulturowe
Edukacja

Ochrona zdrowia

B N oo s

Miasta (odnowa zdegradowanych obszaréw miejskich)

RAMOWA STRUTURA STUDIUM WYKONALNOSCI

I PRZEDMIOT STUDIUM
1. Geneza i istota projekiu. Potencjal | mozliwosci
2. Nazwa i cel projektu

3. Podmioty odpowiedzialne za realizacje przedsigwzigeia: Inweslor,
Beneficient i Operator

1. PODSUMOWANIE | WNIOSKI

48 V%

TR




Fa

Departament Reglonalnego Programu Operagyinego — Urzad Marszatkowsk Wojewddztwa DolnoSlaskiego

Wprowadzenie do projektu
Koszly przedsiewzigcia
Podsumowanie wynikow analiz | finansowanie

Gléwne uwarunkowania inwestycii (prawne, administracyjne) wraz
zaleceniami i rekomendacjarmi

.  OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE | TRENDY
1. Potencjat pofozenia geograficznego
2. Potencjat spofeczno-gospodarczy
3 Zidentyfikowane problemy
4. Uwarunkowania spoleczno-ekonomiczne realizacji przedsigwzigcia
. LOGIKA INTERWENCJI
. Zrodta identyfikacji projektu
" Cele projekiu
' Spojnosé z celami RPO i komplementarnosé z innymi programami
* Analiza SWOT (fakultatywrie)
Korzyéci i oddziatywanie
Rezultaty
Produkty
Matryca logiczna (LogFrame)

V. ANALIZA RYNKU / ANALIZA SPECYFICZNA (uklad tresci dostosowac do
specyfiki branzy)

Definicfa rynku ustug
Wielkos¢ rynku i jego podziat (podaz/popyt)
Udziat nowego przedsiewzigcia w rynku
Odbiorcy ustug/
Konkurencja
Analiza popytu biezgcego i przysziego
Vi ANALIZA INSTYTUCJONALNO-PRAWNA
1. Status prawny beneficjenta
Status prawny inwestora

BN o=

DNS SR BN

DO AW~

Status prawny operatora
Powiazania prawno-wiasno$ciowe pomigdzy uczestnikami projekiu

Przygotowania formalno-administracyjne przedsiewzigcia

- Whydane decyzje | zezwolenia administracyjne

~ Wymagane decyzie i zezwolenia do wydania | harmonogram ich
wydania

~-  Trwaloéé projekiu instytucjonaina

VI, ANALIZA TECHNICZNA

ST

1. Opis istniejacego systemu/przedsiewzigcia (stan istniefacy),
2. Analiza wariantéw
3. Analiza opcji,
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VI

IX.

X1

4,
5.
6.

Lokalizacja,
Opisu projektowanego zakresu przedsiewzigcid,
Przygotowanie inwestycji,

PLANU WDROZENIA | FUNKCJONOWANIA PRZEDSIEWZIECIA

1.
2.
3.
4.

Struktura organizacyjna wdrazania i eksploatacji
Strategia cenowa

Procedury przetargowe, harmonogram realizacji
Umowy z odbiorcami i inne

ANALIZA FINANSOWA (ograniczona dia projektéw nieprzychodowych)

1
2.
3.
4.
5
6
7.

%o

10.

Zalozenfa do analizy finansowej

Plan inwestycyjny

Finansowanie

Prognoza przychodow i koszidw operacyjnych

Zapotrzebowania na kapitat obrotowy netto

Poziom dofinansowania ze $rodkéw UE. Metoda luki w finansowaniu

Pro forma sprawozdania finansowe (ograniczony zakres dia projektow
muigjszych, nigprzychodowych, niedochodowych)

Przeplywy pienigzne projektu. Wskazniki efektywnosci finansowef projekiu
Weryfikacja trwafosci finansowej

Podsumowanie i wnioski

ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCl SPOLECZNO-EKONOMICZNYCH

1.

Analiza kosztéw i korzysci — tytko dia wiekszych” projekiéw
Korekta o efekly fiskaine

- Rachunek kosztéw i korzysci spofecznych

- Qdchylenia cenowe

- Wiskazniki ekonomicznej efektywnosci projekiu

- Koszty i korzysci projektu o charakterze niefinansowym

Opis | kwanlyfikacja efektéw spofecznych inwestyci — meloda
wiglokryteriaina — dia ,mnigjszych” projektow

Analiza efektywnosci kosztowej
Podsumowanie | wnioski z analizy ekonomicznej
Podsumowanie i wnioski z analizy CBA
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Xi.  ANALIZA RYZYKA [ WRAZLIWOSCI
1. Analiza ryzyk ekonomiczno-finansowych
2. Analiza ryzyk formalno-instytucjonainych
3. Analiza ryzyk ekologiczno-techniczrych
4, Podsumowanie

Xll. OCENA ODZIALYWANIA NA SRODOWISKO (odniesienie do wymogow prawa
wspélnotowego i krajowego oraz realizaci polityki zréwnowazonego rozwoju)

XIV. ZALACZNIKI

Zafacznik nr 1

Zatacznik nr 2
Zafgcznik nr 3

Zalgecznik nr 4

Zafgcznik tabelaryczny  (zafozenia, obliczenia i wyniki projekcii
ekonomiczno ~finansowej projektu) - zaprezenfowanie label ze :
scenariuszami z projektem | bez projektu, modelu roZnicowego z
kalkuiacja luki finansowej | wskaZnikami dyskontawymf modelu
trwafosei finansowej operatora i beneficjenta)

~ vide przykfadowy plik prezentacja wynikéw sw.xis” i aktywny
obligatoryjny plik ,dochdd_luka finasowa_ 1.xIs”

Zastosowany schemat pomocy - publicznej (dla  projekiow
kwalifikujacych sie do pomocy publicznej)

Analiza zdolnosci kredytowej beneﬁcjenta i struktura finansowania
przedsigwziecia

Harmonogram realizacji, rzeczowo-finansowy
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