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Niniejszy dokument zostat opracowany na potrzeby wdrazania projektéw w ramach
RPO na Dolnym Slasku w latach 2007-2013. Metodologie dotyczacg czesci ogdlnej i
technicznej oméwiono w dokumencie w zarysie. Powinna by¢ ona opracowana zgodnie
ze wskazaniami w literaturze przedmiotu. Zatacznikiem do niniejszego dokumentu jest
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ramowy zakres SW, kidry nalezy indywidualnie dostosowa¢ dla danego
sektora/priorytetu.

Przy opracowaniu niniejszych wytycznych korzystano m.in. z:

1. Rozporzgdzenie Rady (WE) nr 1083/2006 z dnia 11 lipca 2006 ustanawiajace
przepisy ogolne dotyczace EFRR, EFS oraz FS i uchylajace rozporzgdzenie
(WE) 1260/1999'.

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

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

4. Metodologia przeprowadzania analizy kosztow i korzy$ci. Wytyczne, Nowy okres
programowania 2007-2013, Dokument roboczy nr 4, Bruksela (ang. Guidance on
the methodology for carrying out Cost-Benefit Analysis)®, zwany “Metodologig
CBA” - Komisja Europejska, 2006°, |

5. Przewodnik do analizy kosztéw i korzysci projektow 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 zagadnien zwiazanych z przygotowaniem projekiow inwestycyjnych,
w tym projekidw generujgcych dochéd, Dokument Ministerstwa Rozwoju
Regionainego 15 styczen 2008

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

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

Wszystkie powyzsze dokumenty sa dostepne : www.rpo.dolnyslask.pl) .

il. SLOWNIK POJEC

Na potrzeby Wytycznych stosuje sie ponizsze definicje wskazane w wytycznych MRR:
Analiza efektywnosci kosztowej: jest to metoda oceny projektow, kidra stosuje sie
wtedy, gdy zmierzenie korzy$ci w kategoriach pienigeznych nie jest praktycznie mozliwe.
Polega ona zazwyczaj na wyliczeniu jednostkowego kosztu korzysci. Warunkiem
przeprowadzenia takief analizy jest mozliwosé skwantyfikowania korzysci; nie jest

' Dz, U, L.210 z 31.07.2006 r., 5tr.26-78, z po#n. zm.
2Pz, U. L 348 2 24.12.2008 1., 5.19

* hitpi/fec.europa.eu/regional _policy/sources/docoffic/2007/working/wd4_cost_en.pdf

¥ Angielska wersja dokumentu: hitp:/fec. europa.ewregional_policy/sourcss/docgener/guides/cost/guide2008_en.pdf;
poiska wersja dokumentu:

nitp:/fwww. funduszeeuropejskie.gov.pl/PoradnikBeneficienta/Strony/poradnik_projekty_inwestycyjne.aspx
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konieczne natomiast przypisanie korzy$ciom konkretnej ceny pienieznej lub
ekonomicznej wartosci. Analiza kosztow i korzy$ci moze zostac przeprowadzona przy
zastosowaniu metodyki analizy efektywno§ci kosztowej,
w przypadku projektéw, ktérych korzysci nie mogg by¢ zmierzone w kategoriach
pienieznych. W zwigzku z tym, analiza efektywnosci kosztowej jest szczegdinym typem
analizy kosziow i korzysci.
Analiza ekonomiczna: analiza posfugujgca sie wartosciami ekonomicznymi, kiore
odzwierciedlaja wartosci, jakie spofeczeristwo byloby gotowe zaplacic za okreslone
dobro lub ustuge. Analiza ekonomiczna wycenia wszystkie czynniki zgodnie z ich
wartoscig Uzytkowg Lub kosztem alternatywnym dla spofeczenistwa. Analiza
ekonomiczna jest szczegdinym rodzajem analizy kosztow i korzy$ci — przeprowadzana
jest w drodze skorygowania wynikow analizy finansowej o efekty fiskalne, efekty
zewnetrzne oraz odchylenia cenowe(ceny rozrachunkowe).
Analiza finansowa: analiza majaca na celu ustalenie wartosci wskaznikow
efektywnosci finansowej projektu, weryfikacje trwatosci finansowej projektu oraz
ustalenie wladciwego (maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE. Dokonywana
jest ona zazwyczaj z punktu widzenia wiasciciela infrastruktury. W przypadku, gdy
wiasciciel i operator (np. infrastruktury) sg odrebnymi podmiotami, mozna zastosowac
_skonsolidowang metode analizy (patrz: analiza skonsolidowana). W analizie finansowej,
w celu ustalenia wskaZnikow efektywnosci finansowsj oraz wyliczenia luki w
finansowaniu, stosuje sig metode zdyskontowanego
przeplywu $rodkdw pienieznych (DCF).
Analiza kosztéw i korzysci® (ang. Cost-Benefit Analysis - CBA): schemat analityczny,
majgcy na celu ustalenie, czy lub w jakiej mierze dany projekt zastuguje na realizacje z
publicznego lub spotecznego punktu widzenia. Analiza kosztow i korzysci rézni sie od
zwykiej oceny finansowej tym, ze uwzglednia wszystkie zyski (korzysci) i straly (koszty),
niezaleznie od tego, kio je ponosi (réwniez jako Analiza K/K). Analiza K/K przybiera
czesto postac analizy ekonomicznej, w kidref koryguje sie wyniki analizy finansowej o
efekly fiskalne, efekty zewnetrzne oraz odchylenia cenowe. Wyniki analizy K/K mozna
wyrazi¢ na wiele sposobéw, w tym w postaci wewnetrznej stopy zwrotu, biezgcej
wartosci netto | wspofczynnika korzysci-koszty. Szczegdtowe informacje na temat
metodologii przeprowadzania analizy kosztéw i korzy$ci mozna znalezé¢ w Przewodniku
CBA.
Analiza ryzyka: badanie prawdopodobieristwa tego, ze projekt wygeneruje okreslone
wyniki, jak rowniez ustalanie najbardzief prawdopodobnego przedziatu odchylen tych
wynikéw od wartosci reprezentujgcej najbardziej dokfadny ich szacunek. Analiza ryzyka
daje lepszg podstawe do oceny stopnia ryzykownosci okreslonego projextu
indywidualnego lub stosunkowego ryzyka obcigzajgcego alternatywne projekly niz
analiza wrazliwosci (Przewodnik CBA).
Analiza skonsolidowana: szczegdine podejécie w ramach analizy finansowey,
stosowane w przypadku projekiéw realizowanych w systemie kliku podmiotow, w
ktérych: (a) obok beneficjenta wystepuje operator (system beneficjent — operator), przy
czym operator to podmiot odpowiedzialny za eksploatacje majatku powstatego lub
zmodernizowanego w wyniku zrealizowanych przez beneficjenta umow zwigzanych z
przeprowadzanym projektem inwestycyjnym. Operator moze stac si¢ wiascicielem
majatku wytworzonego w ramach powyzszych umow.

® Weelu uporzadkowania nomenklatury dotyczacej analizy kosztow i korzysei, analizy ekonomicznej oraz analizy efektywnosci
kosriowe, nalezy zaznaczyé, ze zardwno analiza ekonomiczna, jak | analiza efektywnosci kosztowej sq szczegdinymi rodzajami
analizy kosziow i korzyScl, wyrdznionymi ze wzgledu na metodyke ich przeprowadzania. Patrz: definicie tych analiz,
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(b) wystepuje wiele podmiotéw (system wielu podmiotow).
W przypadku analizowania projektu, w kidrego realizacje zaangazowany jest wigcej niz
jeden podmiot, rekomendowane jest przeprowadzenie analizy dla projektu oddzielnie z
punktu widzenia kazdego z tych podmiotéw (np. gdy projekt budowy drogi jest
realizowany przez kilka gmin), a nastepnie sporzadzenie analizy skonsolidowanej (tzn.
- ujecie przeplywow wezesniej wyliczonych dla podmiotéw zaangazowanych w realizacje
projektu i wyeliminowanie wzajemnych rozliczent miedzy tymi podmiotami zwigzanych z
realizacjg projekiu). Dia potrzeb dalszych analiz (analizy ekonomicznej oraz analizy
wrazliwosci i ryzyka) nalezy wykorzystywac wyniki analizy skonsolidowanej.
Analiza trwatoséci finansowej: ma na celu weryfikacje tego, czy zasoby finansowe
wystarczg na pokrycie wszystkich wydatkow finansowych, rok po roku, na przestrzeni
cafego okresu odniesienia. Trwafo$¢ finansowa inwestycji zostaje potwierdzona, jesli
skumulowane przeptywy pienigzne netto nie sg ujemne w zadnym z analizowanych lat.
Ponadto, trwatosé finansowa powinna zostac zbadana w odniesieniu do
beneficjenta/operatora.
Analiza wrazliwoséci: technika analityczna umozliwiajgca systematyczne badanie tego,
co dzieje sie z wynikami projektu w sytuacji, kiedy zdarzenia odbiegajg od ich wartosci
szacunkowych ustalonych na etapie planowania i polega na okresleniu wplywu zmiany
pojedynczych zmiennych krytycznych o okreslong procentowo wartosc, na wartos$c¢
finansowych i ekonomicznych wskaZznikow efektywno$ci projekiu, przy czym islotg
analizy wrazliwosci jest, iz zmianie poddawana by¢ powinna tylko jedna zmienna,
podczas gdy inne parametry powinny pozostac niezmienione.
Beneficjent: podmiot uprawniony do olrzymania dotacji (moze by¢ tozsamy z
Whioskodawca, Operatorem i Wiascicielem lub powigzany z tymi podmiotami
umowami cywilno-prawnymi)
Biezgca wartoéé netto (NPV): suma olrzymana po pomnigjszeniu zdyskontowanej
wartosci oczekiwanych kosziow inwestycji o zdyskontowang wartosc¢ oczekiwanych
korzysci. W ramach analizy finansowej wylicza sig finansowg biezgcq wartosc netto -
FNPV. Wyréznia sie finansows biezgcg wartosé netto inwestycji (FNPV/C), ktdra jest
sumg zdyskontowanych strumieni pienieznych netto generowanych przez projekt oraz
finansowg biezgcg wartosc netto kapitatu (FNPV/K), bedacg sumg zdyskontowanych
strumieni pienieznych netto wygenerowanych dla beneficjenta w wyniku realizacji
rozwazanej inwestycji.
W ramach analizy ekonomicznej ustala sie ekonomiczng biezgcg warfosc netto - ENPYV.
Ekonomiczna biezgca warto$¢ netto inwestycji (ENPV) jest réZnicg ogotu
zdyskontowanych Korzysci i kosztow zwigzanych z projektem. Szczegolowy zakres
przeplywow pienieznych uwzglednianych w celu wyliczenia poszczegoinych
wskaznikéw oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w tekscie( znajdujg sie
réwniez w Przewodniku CBA).
Caftkowity koszt projektu/inwestycji: wydatki kwalifikowane i niekwalifikowane,
ponoszone do momentu zakoriczenia realizacji projektu. Obejmuje m.in. nakiady
inwestycyjne na realizacje projektu, powiekszone o ewentualne rezerwy na
nieprzewidziane wydatki, jezeli instytucja zarzgdzajgca przewiduje takgq mozliwosc,
koszty ogdine oraz inne koszty nie majgce charakteru pienigznego, o ktorych mowa w
wytycznych o kwalifikowalnosci wydatkéw, kidrych warto$¢ ustalana jest na zasadach
okreslonych w tych wytycznych. Catkowity koszt inwestycji powinien zawiera¢ podatek
VAT, niezaleznie od tego czy przepisy krajowe przewiduja mozliwos¢ jego odzyskania,
czy tez taka mozliwosci nie zostata przewidziana. Podatek VAT powinien byc ujety w
tabeli kosztu catkowitego jako osobna kategoria. Catkowity koszt inwestycji brany jest
pod uwage przy okreslaniu, czy dany projekt nalezy do kategorii duzych projektow,
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o ktérych mowa w art. 39 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz - w przypadku
projektéw wspdtfinansowanych z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego lub
Funduszu Spéjnosci - czy dany projekt podlega rezimowi prawnemu art. 55 ust. 1-4 ww.
rozporzadzenia

Ceny biezgce: (Ceny nominalne) sg to ceny wystepujgce faktycznie w danym czasie.
Ceny takie uwzgledniajg efekt ogdinej inflacji i nalezy je odrézniac od cen statych.
Ceny rozrachunkowe (ukryte — ang. shadow prices): alternatywny Koszt dobr, ktory
zazwyczaj rézni sie od cen rynkowych i od wysokoéci regulowanych taryf. Uzycie cen

rozrachunkowych we wstepnej ocenie projektu pozwala ujg¢ w bardziej adekwatny
Sposob rzeczywiste koszty nakltaddw i rzeczywiste korzysci dla spofeczenstwa.
Szczegdlowe informacje na temat przekszialcania cen rynkowych na ceny
rozrachunkowe wraz z przyktadowymi czynnikami konwersji przedstawione zostafy
w Przewodniku CBA.

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

Dostepnosé cenowa taryf: zasada ta oznacza, iz poziom taryf powinien uwzgledniac
zdolnosé gospodarstw domowych do pfacenia za ushugi. Poziom faryf moze zostac
ustalony poprzez odniesienie sie do okreslonego procentu dochodu do dyspozycji
gospodarstw domowych.

Duze projekty: zgodnie z zapisami art. 39 rozporzqdzenia Rady (WE) nr 1 083/2006 sg
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 catkowity koszt danego projektu przekracza prég duzego projektu, a tym
samym czy dany projekt jest duzym projektem w rozumieniu art. 39 rozporzadzenia
Rady (WE) nr 1083/2006, nalezy zastosowac kurs wymiany EUR/PLN, stanowigcy
$rednia miesiecznych obrachunkowych kurséw stosowanych przez Komisje Europejskg
z ostatnich szeéciu miesiecy poprzedzajgcych miesige ztoZzenia wniosku o
dofinansowanie’. Ustalony w momencie ztozenia wniosku kurs wymiany EUR/PLN jest
stosowany réwniez w celu identyfikacji, czy dany projekt nie uzyskat statusu duzego
projektu w przypadku zmiany catkowitego kosztu na pozniejszym etapie.
Dyskontowanie: proces dostosowywania przysztej wartosci kosztu lub korzysci do ich
obecnej wartoéci przy uzyciu stopy dyskontowej, w celu ujecia kosztu pienigdza w
czasie, tzn. na drodze przemnozenia przysziej wartosci kosziu lub korzysci przez
wspétczynnik dyskontowy, kiory maleje wraz z upfywem czasu.

Efekty zewnetrzne: w analizie projektow efekt zewnetrzny jest to rezultat projektu
odczuwany przez jego ofoczenie i stad nie uwzgledniony w ewaluacji projekiu jako
takiego. Ogdinie rzecz biorac, efekt zewnetrzny wystepuje wiedy, gdy fakt produkcji lub
konsumpcji dobra lub ustugi przez jedng jednostke gospodarcza ma bezposredni wplyw
na poziom dobrobytu producentow lub konsumentéw wehodzgcych w skiad innej
jednostki. Efekty zewnetrzne moga by¢ pozytywne lub negatywne.

Koszty operacyjne: dia potrzeb ustalania wskaZnikow efektywnosci finansowej oraz

wyliczania wartosci dofinansowania przyjmuje sig, Zze sg fo koszty poniesione w zwigzku
z realizacjg i eksploatacjg inwestycji, w tym koszty zwykiej i nadzwyczajnef eksploatacji,

7 Miesigczne obrachunkowe kursy wymiany stosowane przez Komisig Eurcpejska publikowane sa w mediach
elektronicznych
(http://ec. europa.ewbudget/inforsura/index.cim?fuseaction=currency_h istorique&curency=153&Language=en}
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jednak z wylaczeniem amortyzacji i kosztéw kapitafowych’. Na potrzeby wyliczenia wskaznika
luki w finansowaniu razem z kosztami operacyjnymi nalezy ujaé réwniez nakfady odtworzeniowe
zwigzane z elementami infrastruktury, o krotkim okresie uzytkowania® (patrz: definicja
nakladéw odtworzeniowych) jak réwniez zmiany w kapitale obrotowym netlo (patrz:
definicja zmian w kapitale obrofowym netto).

W przypadku niektérych typdw projekidw, tj. termomodernizacja lub modernizacja ich
realizacja moze spowodowaé oszczednosé kosziéw operacyjnych w stosunku do
scenariusza bez projektu. Dia projekiow, o ktdrych mowa w art. 55 ust, 1 rozporzadzenia
Rady (WE) nr 1083/2006 oszczednos¢ kosztow operacyjnych powinna zostac
uwzgledniona w analizie luki w finansowaniu, chyba ze nastapi réwnowazne
zmniejszenie §rodkdw dotychczas otrzymywanych od podmiotéw publicznych, np.
dotacji na dziatalnosé operacyjng'’. Oszczedno$é kosztow moze zostac pominigta jezeli
beneficjent przedstawi szczegclowy mechanizm ustalania wysoko$ci otrzymywanej
dotacji, zgodnie z ktérym korzy§ci wynikajgce

z 0szczednosci kosztéw operacyjnych bedg réwne co do wartosci obnizeniu kwoty
dotacji dla danego podmiotu

Metoda/zasada kasowa: metoda rachunkowosci polegajaca na ujmowaniu operacjf
ksiegowych tylko wiedy, gdy nastepuje wplyw $rodkéw pienigznych lub ponoszone sg
wydatki. Zasade te nalezy odrdznia¢ od zasady memoriatu,

Nakiady inwestycyjne: naktady poniesione na realizacje projektu, do momentu
oddania do uzytkowania majatku powstatego w wyniku realizacji projektu; naktady
inwestycyjne dotyczgce realizacji projektu fo naklady ponoszone w okresie realizaciji
projektu (na poszezegdinych jego etapach), niezbedne do realizacji projekiu, a wigc
majgce z projektem bezposredni lub posredni zwigzek, obejmujgce zarowno wydatki
kwalifikowalne, jak i niekwalifikowalne ponoszone w zwigzku z realizacja projekiu,
dozwolone na mocy obowigzujacych przepisow.

Nakfady odtworzeniowe: naklady inwestycyjne ponoszone w okresie eksploatacji
projektu (po zakoficzeniu jego realizacji), przeznaczone na odiworzenie lub ulepszenie
pewnych elementéw projektu | powiekszajgce wartosé tych elementow majatku
powstatego w wyniku realizacji projektu, kidrych dotyczq. Nakfady te muszg miec
charakter niezbedny dla zapewnienia operacyjnosci projekiu w przyjetym okresie
odniesienia (ij. okresie zycia ekonomicznego projekiu) i zgodnie wytycznymi MRR dla
aktywow o krétkim czasie zycia mogg byé ujmowane w analizie finansowej razem z
kosztami operacyjnymi. Wnioskodawca powinien szczegofowo uzasadnic we wniosku
o dofinansowanie  konieczno$é poniesienia tych nakfadéw dla zapewnienia
operacyjnosci projektu.

Okres odniesienia (referencyjny — horyzont czasowy): okres, za kiry nalezy
sporzadzi¢ prognoze przeplywow pienieznych generowanych przez analizowany projekt

8 Koszty kapitalowe, 1. odsetki od zaciagnietyeh kredytow nie sg uwzgledniane w analizie finansowe] efekiywnosci
inwestycji FNPV/C (oraz analizie luki w finansowaniu). Brane sa one natomiast pod uwage przy obliczaniu
efektywnosci kapitatu wiashego

® W przypadku projektdw z zakresu gospodarki wodno-Sciekowe] i odpadowe] nakiady odtworzeniowe nalezy
uwzgiedniaé zgodnie z zasadami okreslonymi w opracowanych przez JASPERS  Wiitycznych do przygotowania
inwestycji w zakresie Srodowiska wspdifinansowanych przez Fundusz Spojnosci | Eurapejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego w latach 2007-2013

*® Dla projekiéw, kiére nie generujg przychoddéw w rozumieniu arf 55 ust 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, samo wystapienie oszczednoscl kosztdw operacyjnych nie jest czynnikiem, ktory przesadza
o koniecznogcl zastosowania metedy uki w finansowaniu. :
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zwigzanych z faklyczng realizacjg projektu, liczony od roku ztoZzenia wniosku .Okres
odniesienia obejmuje okres realizacji projektu (inwestycji) oraz okres zycia
ekonomicznego projekiu. Jako punkt odniesienia przyjmuje sie zalecane przez Komisje
Europejskq referencyjne okresy odniesienia. Przeplywy zwigzane z realizacjg projektu
(w tym nakiady na przygotowanie projekiu), poniesione przed rokiem ztoZenia wniosku
o dofinansowanie powinny zostac¢ uwzglednione w analizie w pierwszym roku
odniesienia (tzn. roku ztozenia wniosku) w wartosciach niezdyskontowanych.

Operator: podmiot odpowiedzialny za zarzgdzanie i utrzymanie dotowanego
majatku(moze byé tozsamy z Beneficjentem, Wnioskodawcg i Wiascicielem lub
powigzany z tymi podmiotami umowami cywilno-prawnymi)

Plan inwestycyjny: zestawienie warto$ci i kategorii naktaddw inwestyeyjnych, w tym
nakfadéw odtworzeniowych; plan inwestycyjny moze by¢ zestawiany dla danego
projektu lub dia catego podmiotu (lub dziatalnosci gospodarczej). Plan inwestycyjny jest
sporzadzany w ramach analizy finansowej projektu, w celu okreslenia catkowitych
nakfadéw inwestycyjnych projektu.

Projekt: operacja o jasno okreslonych celach, skfadajgca sie z catej serii robot, dziatan
lub ustug, kidrej celem jest wykonanie niepodzielnego zadania, posiadajgcego
sprecyzowany charakter gospodarczy lub techniczny. Zespoly dziatan tworzacych
projekt powinny zachowaé spéjny i skoordynowany charakter i prowadzi¢ do Scisle
okreslonego celu. W ramach projektu operuje sie rowniez nastepujgcymi pojeciami:

- etap projektu — jest technicznie i finansowo niezalezny i cechuje sie wiasng
efektywnosciag;

- grupa projektéw — powstaje wowczas, gdy projekly o mniejszef wartosci bgdZ
wielkosci zostaja ze sobg pofgczone (zgrupowane) w jeden duzy projekt. Moze to
nastapié, jezeli tylko projekty te sq ze sobg odpowiednio powigzane; projekty mozna
uznaé za powigzane, jezeli sq zlokalizowane na tym samym obszarze / wzaluZ tego
samego korytarza transporfowego, sg czescig ogbinego planu dia obszaru / Korytarza
transportowego, sg nadzorowane przez e sama instytucje, w przypadku, gdy sg one
realizowane przez rézne podmioty. W przypadku grupowania, nalezy sporzgdzic
odpowiednie analizy w ramach studium wykonalno$ci dla catego projektu, jak rowniez
dla poszczegoinych projektéw zgrupowanych w jeden projekt.

Projekt inwestycyjny: projekt zdefiniowany fak wyzej, zaktadajacy realizacje
okre$lonej inwestycyi.

Projekt generujacy dochdéd: w mysl art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006
sq to wszelkie projeklty wspdffinansowane z Europejskiego Funduszu Rozwoju
Regionainego lub Funduszu Spojnosci, ktdrych catkowity koszt przekracza 1 min EUR,
obejmujace inwestycje w infrastrukture, korzystanie z kidrej podiega oplatom
ponoszonym bezposrednio przez korzystajacych oraz wszelkie projekly pociggajgce
za sobg sprzedaz gruntu lub budynkow lub dzierzawe gruntu lub najem budynkow, fub
wszelkie inne odplatne $wiadczenie ustug, dla ktérych warto$¢ biezgca przychodow w
rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 przewyzsza wartosc¢
biezgca koszitow operacyjnych. Projektami generujacymi dochody nie sq projekty,
kiére podiegaja zasadom pomocy publicznej w rozumieniu art. 87 TWE, w tym
pomocy de minimis lub dla ktérych wsparcie zwigzane jest zinstrumentami
inzynierii finansowej w rozumieniu art. 44 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006
oraz Sekcji 8 rozporzadzenia Komisji ( WE) nr 1828/2006.

W mysl rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 1.
zmieniajgcego rozporzadzenie (WE) nr 1083/2006 ustanawiajgce przepisy ogoine
dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu
Spotecznego oraz Funduszu Spdéjnosci w odniesieniu do niektrych projektow
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generujacych dochody'’, projektami generujacymi dochody nie sa réwniez projekty
wspolfinansowane przez Europejski Fundusz Spofeczny oraz te projekty
wspdifinansowane z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego Iub
Funduszu Spdjnosci, ktérych catkowily koszt nie przekracza 1 min EUR. W celu
ustalenia, czy catkowily koszt danego projektu przekracza powyiszy prog, nalezy
zastosowaé kurs wymiany EUR/PLN, stanowigcy $redniq — miesigcznych
obrachunkowych kurséw stosowanych przez Komisje Europejskq z ostatnich szedciu
miesiecy poprzedzajgcych miesigc zfozenia wniosku o dofinansowanie.

Sposéb okreslania, czy projekt speinia kryteria projektu generujgcego dochod wskazany
zostat szczegdtowo dalej.

W art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 wyrdiniono dwie kalegorie
projektow generujgeych dochod:

- projekty infrastrukturalne oraz inne projekty, dla kiérych istnieje mozliwosé¢
obiektywnego oszacowania dochodu z wyprzedzeniem (art. 55 ust. 2). Dia tych
projektow istniejq wystarczajace dane oraz dos$wiadczenie wynikajgce z realizacji
podobnych inwestycji, umozliwiajgce oszacowanie dwdch gidwnych czynnikow
majgcych woplyw na wysokosé dochoddw generowanych przez te projekty, tzn. wielkosci
popytu na dobra lub ustugi dostarczane przez projekt oraz stosowanych za ich
udostepnienie taryf. Zdaniem Komisji Europejskiej do tej kategorii projektow nalezy
zdecydowana wiekszo$¢ projektow generujgcych dochdd objetych dofinansowaniem z
funduszy  strukturalnych  iFunduszu  Spojnosci.  Wysokos¢  dofinansowania
wspdinotowego dia tych projektdw ustalana jest przy zastosowaniu metody Iuki w
finansowaniu. Projekty le powinny Zzostaé objete monitoringiem generowanego
dochodu).

- projekty, dia ktérych nie mozna obiektywnie oszacowa¢ dochodu z
wyprzedzeniem (art. 55 ust 3). W przypadku tej kategorii projektdw, z celdw projektu i
zatozen wnioskodawcy wynika, ze projekt bedzie generowat przychody w rozumieniu
art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2008, jednak ze wzgledu na
niemoznosé  obiekiywnego oszacowania przychoddow i kosztéw  operacyjnych
wnioskodawca nie jest w stanie obiektywnie oszacowacé dochodu z wyprzedzeniem.
Projekty te nalezy zatem traktowac jako projekty potencjalnie generujgce dochod, w
zwigzku z czym muszq one zostac objete monitoringiem generowanego dochodu.
Gféwna przyczyna uniemozliwiajaca oszacowanie dochodu na etapie wniosku 0
dofinansowanie (ex ante) jest najcze$ciej innowacyjny charakter realizowanego
projektu, pociggajgcy za soba brak danych badZ wczeéniejszego doswiadczenia z
projektéw podobnego rodzaju, kidre pozwolityby na wiarygodne oszacowanie popyiu na
dobra i ustugi dostarczane przez projekt (popyt w tym przypadku generowany jest przez
sama innowacje). Tego typu projekty mogg wystapic przyktadowo w obszarach, o
kitdrych mowa
w art. 4 pkt 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1080/2006 (. badania i rozwdj
technologiczny, innowacyjnos¢ i przedsiebiorczosc). Dia tej kategorii projekiow
generujgcych dochdd dofinansowanie wspoinotowe ustalane przy zastosowaniu stopy
dofinansowania okreslonej dia danego dziatania (bez koniecznosci wyliczania luki w
finansowaniu), z zastrzezeniem, ze dochéd wygenerowany przez projekt w okresie do 6
lat po jego zakoficzeniu, spetiajacy przestanki art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr

" Pz U. 1348 7 24.12.2008 1., 5.19
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1083/2006, zostanie zwrdcony przez beneficienta do wiasciwej instytucji przyznajgcej
pomoc proporcjonalnie do udziatu wydatkéw kwalifikowanych w catkowitym koszcie
projektu oraz proporcjonalnie do udziatu wspdffinansowania wspoinotowego w
wydatkach kwalifikowanych.

e

¢ danych i modeli,

i
G :
s e

Projekty art. 55 ust.2 — TAK | Jasno okreslona Do

S S

stepnos

i przewidywalna polityka na ktorych opierajg sie opinie
faryfowa, ekspertow

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

Dochdd generowany przez projekt (inne stosowane pojecia: przychod netto,
dochéd netto)’:

- dla projektow, dla ktdrych istnieje mozliwosé oszacowania dochodu z wyprzedzeniem -
jest to réznica migdzy wartoscig biezgcg przychodow w rozumieniu art. 55 usl. 1
rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz wartodciq biezgcq kosztow operacyjnych,
spodziewanych w trakcie realizacji projektu oraz w poZnigfszym okresie
funkcjonowania. Jezeli réznica ta jest dodatnia zdyskontowany przychdd netto nalezy
powiekszyé o zdyskontowang warfosé rezydualng.

- dla_projektow, dia_kidrych _nie _mozna obieklywnie oszacowaé_dochodu z
wyprzedzeniem ~ jest to réznica pomiedzy rzeczywistymi przychodamij wygenerowanym
w okresie do 5 lat po zakoriczeniu projektu a rzeczywistymi kosztami operacyjnymi
projektu.

Przychdd netto (dochdéd): jest to réznica miedzy oczekiwanymi przychodami (w
przypadku ostatniego roku okresu odniesienia, powigkszonymi o warto$¢ rezyduaing)
oraz oczekiwanymi kosztami operacyjnymi spodziewanymi w trakcie realizacji projektu
oraz w péZniejszym okresie funkcjonowania. Ze wzgledu na fakt, ze w ramach analiz
projekiu wnioskodawca postuguje sie na 0gét metodg kasowa, odnoszgc powyzsze
pojecia do zasad rachunkowosci mozna przyjac, ze przychody i warto$c rezydualna sg
tozsame z wplywami, a koszly operacyjne sg tozsame z wydatkami.

Réznicowy model finansowy: model finansowy sporzgdzany dla projektu, w kiorym
zestawia sie przeplywy pieniezne dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalnosc¢
gospodarcza) z projektem” oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatalno$¢ gospodarcza)
bez projekiu” i poprzez poréwnanie tych przeplywow ustala sie przeplywy réznicowe,
stanowigce podstawe migdzy innymi dla ustalenia wskaznika luki w finansowaniu,
wartoéci dofinansowania projekiu oraz ustalenia wartosci wskaznikow efektywnosci
finansowej projekiu.

Stopa dyskontowa: stopa, przy uzyciu kidref przyszte wartosci sprowadza sig do
wartosci biezgcej. .

12 Dafinicja dochodu wynikajaca z arl. 56 rozporzqdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 jest inna niz definicia dochady
wynikajgoa z przepisow o rachunkowosci czy przepisow podatkowych.
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Wartoéé rezydualna: warto$¢ biezaca netto majatku w ostatnim roku okresu
odniesienia przyjetego do analizy, obliczana jako warto$¢ biezaca przewidywanych
przeplywdw pienieznych netfo w tych latach gospodarczego zycia projektu, ktdre
wykraczaja poza okres odniesienia. Okres amortyzacji dla kazdego lypu aktywa
powinien odzwierciedlaé jego ekonomicznie uzasadniony okres uzytkowania, w oparciv
0 jego oczekiwang przydainos¢ beneficienta, a nie minimalny okres amortyzacji
wynikajgcy z wiasciwych przepiséw prawnych. Wartod¢ rezydualna wystepuje wiedy,
gdy okres ekonomicznej uzytecznosci Srodkéw trwalych jest diuészy niz okres ich
eksploatacji wynikajacy z przyjetego okresu odniesienia (patrz: definicia okresu
odniesienia). W przypadku gruntéw wartosé rezydualna wynosi 100% wartosci
poczatkowej. W przypadku, w ktérym budynki uzytecznosci publicznej bedgce
przedmiotem projekiu (np. szpitale, muzea, uniwersytety) beda wykorzystywane w tym
samym celu po zakoriczeniu okresu odniesienia i nie ma mozliwosci potencjalnego
osiggniecia korzy$ci finansowej w wyniku sprzedazy obiektu, mozna przyjgc, iz wartosc
rezydualna wynosi 0. Whioskodawca powinien uzasadnic¢ we wniosku o dofinansowanie
przyjeta warlo$é rezydualng. Warto$é rezydualna $rodkéw trwatych netto w ostatnim
roku odniesienia wykazywana jest w tabelach finansowych ze znakiem przeciwnym do
wydatkéw i de facto powigksza wplywy projekitu, obok przychodow w rozumieniu art. 55
ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR): stopa dyskontowa, przy kiorej biezgca wartosc netio
strumienia kosztoéw i korzysci réwna jest 0. W ramach analizy finansowej ustalana jest
finansowa stopa zwrotu (FRR). Natomiast w ramach analizy ekonomicznej, kiedy
szacunki dokonywane sg na podstawie cen rozrachunkowych, ofrzymujemy
ekonomiczng stope zwrotu (ERR). Wewnetrzng stope zwrolu porownuje sie z
wysoko$cia wskaznika wzorcowego, aby ocenic efektywnosc proponowanego projekiu.
Szerzej kwestie finansowej i ekonomicznej wewnetrznej stopy zwrotu opisano w
odpowiednich podrozdziatach czesci Wyltycznych poswigconych tym analizom.
Szczegblowy zakres przeplywow pienieznych uwzglgdnianych w celu wyliczenia
poszczegdinych wskaznikow oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w tekscie.
Wiasciciel: podmiot, kiéry w wyniku realizacji projektu staje sie wiascicielem
dotowanego majatku(moze byc tozsamy z Beneficjentem, Operatorem | Wnioskodawca
lub powigzany z tymi podmiotami umowami cywilno-prawnymi)
Whnioskodawca: podmiot skfadajacy wniosek od dofinansowanie (moZe byc tozsamy z
Beneficjentem, Operatorem i Wiascicielem lub powigzany z tymi podmiotami umowami
cywilno-prawnymi)
Wskaznik ,,luki w finansowaniu’: jest to ta cze$¢ zdyskontowanych naktadow
inwestycyjnych poniesionych na realizacje projektu, kitora nie jest pokryta sumg
zdyskontowanych dochodow z projektu.
Wynagrodzenie ukryte: wynagrodzenie odzwierciedlajgce rzeczywisly alternatywny
koszt pracy, o poziomie innym (na ogdt nizszym) niz wynagrodzenie obserwowane w
gospodarce (tzw. wynagrodzenie finansowe), na skutek znieksztaicen rynku pracy
(takich jak ptace minimaline, $wiadczenia z tytutu bezrobocia, itp.) W przypadku
wystepowania wysokiego przymusowego bezrobocia, wynagrodzenie ukryte mozna
obliczy¢ wedfug nastepujgcego wzoru:
SW = FW*(1-u)*(1-1),

gdzie:

SW oznacza wynagrodzenie ukryte

FW oznacza wynagrodzenie finansowe (rynkowe, obserwowane w gospodarce)

u oznacza regionalny wskaznik stopy bezrobocia
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t oznacza stawke wpfat z tytulu ubezpieczenia spofecznego i innych podatkow

dotyczgcych wynagrodzenia.
Zwykle oczekiwana rentownosé: wystepuje wowczas, gdy projekt generuje dochod w
wysokosci pozwalajacej na pokrycie alternatywnego kosztu wkiadu w projekt (czyli
najlepszego alternatywnego zwrotu, uzyskanego przez sife robocza, zarzadzanie i
kapitat wiasny inwestora). Aby do projekiu mogt zosta¢ wniesiony wktad wspoinotowy
finansowa biezgca wartosé netto z inwestycji co do zasady powinna byc ujemna a
finansowa stopa zwrotu z inwestycji nizsza od stopy dyskontowej przyjetej do analizy.
Ograniczenie to nie odnosi sie do projektéw objetych pomocg publiczng
Zmiany w kapitale obrotowym netto w okresie odniesienia— wzrost lub spadek
kapitatu obrotowego netto w danym okresie. Kapitat obrotowy netto stanowi roznice
pomiedzy aktywami biezacymi i zobowigzaniami biezgcymi. Poniewaz kapitat obrotowy
netto jest z natury zasobem, w celu przeksztaicenia go w strumier pienigzny rozwazane
powinny byé wylgcznie przyrosty roczne, ti. zmiany w stosunku do poziomu kapitatu
obrotowego netto w poprzednim roku. Wzrost kapitatu obrotowego netto w stosunku do
poprzedniego roku traktowany jest jako rodzaj naktadu poniesionego w danym roku na
rzecz projektu. Zmiany w kapitale obrotowym netto w catym okresie odniesienia
powinny byé wykazywane jako odrebna kategoria od naktaddw inwestycyjnych na
realizacje projektu. Przy obliczaniu wskaznika luki w finansowaniu zmiany te ujmowane
sq razem z kosztami operacyjnymi przy wyliczaniu przychodéw netto (DNR).

Ill. ANALIZA FINANSOWA

1.  Zatozenia ogdlne i zakres studium wykonalnosci

Dla projektdw realizowanych w ramach RPO wprowadza sie podziat projektow:
° projekty ,mniejsze” 0. wartosci do 1 min EUR™

. projekty ,wieksze" powyzej 1 min EUR

Dla okreslenia wartosci przedsiewziecia nalezy zastosowaé kurs wymiany EUR/PLN,
stanowiacy $rednig miesiecznych obrachunkowych kurséw stosowanych przez Komisje
Furopejska z ostatnich szeéciu miesigcy poprzedzajacych miesigc ziozenia whniosku 0
dofinansowanie’®. Ustalony w momencie ztozenia 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.

Wymagania dotyczace opisu projekiu, otoczenia makroekonomicznego, wymaganych
analiz specyficznych, wymaganej metodologii analizy finansowo-ekonomicznej i
niewielkie odstepstwa od niej moga by¢ doprecyzowane na etapie naboru projektéw do
poszczegdlnych priorytetéw RPO

2w my&l rozporzadzenia Rady (WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r, zmieniajacego rozporzadzenie (WE}
nr 1083/2006 ustanawiajace przepisy ogolne dotyczace Europejskiego Funduszu Hozwoju Regionalnego,
Europejskiege  Funduszu Spotecznego oraz Funduszu Spojnoéci w odniesleniu do niekidrych projekiow
generujgcych dochody

“ Miesieczne obrachunkowe kursy wymiany stosowane przez Komisje Europejskg, publikowane sg w mediach
elektronicznych
{(hitp://ec.europa.el/budgetinforeuro/index.cfm tHuseaction=currency_historique&ourrency=153&Language=en)
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Dokument zawiera prezentacje metodologii przygotowania studium wykonalnosci w
czeéci dotyczacej analizy finansowej oraz analizy kosztéw i korzysci spoteczno-
ekonomicznych.

Wprowadza sie nastepujgcy uktad ramowy dokumentu prezentujgcego wykonalnosé
przedsiewziecia (studium wykonalnoséci lub innego dokumentu):

448808

Definicja celdw projekiu;

Identyfikacja projektu,

Analiza wykonalnosci i rozwigzan alternatywnych;
Analiza finansowa;

Analiza kosztow i korzysci;

Analiza wrazliwosci i ryzyka.

Punktem wyijscia dla opracowania projekcji finansowej przedsigwziecia inwestycyjnego
jest czeéé techniczna studium wykonalnosci zawierajaca m.in. informacje w zakresie:

®

€

L4

Przedmiotu studium,
Otoczenia makroekonomicznego i trendow,
Uwarunkowan spoteczno-ekonomicznych realizacji przedsigwzigcia, -

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

Opisu istniejacego systemu/przedsiewziecia (stan istniejacy),

Analiza wariantow

Analizy opcji,

Lokalizacji,

Opisu projektowanego zakresu przedsigwziecia,

Przygotowania i realizacji inwestycil,

Planu inwestycyjnego

Kosztow realizacii przedsiewziecia,

Planu wdrozenia i funkcjonowania przedsiewziecia z uwzglednieniem kosztow.

Dodatkowym zrédtem informaciji niezbednych do opracowania zatozen przyjetych w
projekcji sg m.in.:

Rozmowy przeprowadzone z przedstawicielami Urzedow Miast i Gmin oraz
podmiotéw zajmujacych sie eksploatacjg planowanych systemow/przedsigwziec
na terenach objetych projektem,

Materialy zréchowe otrzymane bezposrednio z gmin oraz podmiotéw zajmujacych
sie eksploatacja systeméw na terenach gmin objetych projektem, podmiotami
wdrazajacymi  projekt, podmiotami majacymi zarzadza¢ projektowanym
przedsiewzieciem

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

Obowiagzujace akty prawne
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Przy okreslaniu gtownych wskaznikéw makroekonomicznych zakiada sie, 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, nastapi stabilizacja poziomu inflacji (ok.
3%), a krajowe stopy procentowe moga byé obnizane. Nie mniej 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 ptac;

’ stope bezrobocia;

. stawki podatku dochodowego i VAT.

Gtowne wskazniki makroekonomiczne zacytowano ponizej:

9 12010

105.5

105.5
Siopa inflacj 12,4 03, 102,98 102,5 _
Sfopa bezrobocia 118 10,6 8.5 8.5 80 7.5 7.0
Dynamika realnego
wzrostu plac 108,32 04,0 13,4 04,2 1058.3 1040 103, 4

Zmiany kursu oraz stopy procentowej odpowiadajace wariantowi podstawowemu:

2007 20608 2009 2010 2011 2412 2013
EURIPLN 3.8 3,68 35 3.5 34 34 3.4

1rocena stopa WIBOR 8.0 8.0 5.8 8,0 59 5.8 57

7058 | 1060 | 1040 1035 | 1095

Stopa inflacji 102,4 102.8 102,85 1023 1018 101,3
Stopa bezrobocia 11.8 1.0 105 16,0 11,0 12,0

Dynamika realnago o . : y e
wzrostu plac 108,3 103.8 102,4 1028 108,3 1022

Zmiany kursu oraz stopy procentowej odpowindajace warlaifow] pesymistycznemu
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
EUR/PLN 3,8 38 3.8 37 3,7 3.8 2.8
1.rocmma stopa WIBOR 8,0 B8 8,5 5.5 5 A4 54 5.1
Zrodlo: Ministerstwo Gospodarki

Istotnym elementem analizy wykonalnosci jest analiza opcji. Analiza opcii jest
decydujaca dla whasciwej identyfikacji zakresu inwestyciji oraz wyboru najbardziej
optacalnego rozwigzania technicznego. Analiza opciji powinna by¢ wykonana na
wczesnym etapie przygotowania projektu, w miare mozliwosci we wstepnym studium
wykonalnosci. W sytuacii, gdy potencjainy beneficient ponidst juz znaczne koszty
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inwestycji (np. projekty techniczne), bardzo trudno jest nakioni¢ go do rozwigzania
alternatywnego. Niekiedy jest to jednak rozwigzanie umozliwiajace realizacje planow
inwestycyjnych (gdy efektywniejsze kosziowo rozwigzanie nie jest przewidziane
rozwigzaniem projektowym lub gdy postep technologiczny nakazuje nowe rozwigzanie)
Analiza opciji powinna faktycznie przyczyniac sie do okresélania zakresu projekiu. W
zwiazku z tym beneficjent powinien skupi€ sig¢ na ograniczonej liczbie istotnych i
technicznie wykonainych opcji. Z drugiej strony trudne jest uzyskanie wartosciowych
whnioskéw poprzez analize czysto technicznych mozliwosci, pomijajac kontekst
srodowiskowy, czy przyjmujac do pordwnan niewykonaine opcje.

Gtownym celem analizy opcji jest doradzenie potencjainemu beneficjentowi i
zarzadzajacemu dotacjami, kiéra opcja pozwala na uzyskanie efektu projektu w
otoczeniu ekonomicznym i $érodowiskowym przy najnizszym koszcie dla catego
spofeczenstwa. Ten aspekt stanowi punkt wyjécia do dalszych analiz, w tym projekcji
finansowej

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

» K/K — wskaznik korzysci : koszty
. DGC — dynamiczny koszt jednostkowy
Konstrukcja wskaZnika korzysci : koszty powinna by¢ nastepujaca:

+
K~ NPVC,) i C. 1]

= {+r)
gdzie:
By - korzysci finansowe generowane przez projekt w kolejnych  latach okresu referencyjnego,
C: - koszty generowane przez projekt w kolejnych latach okresu referencyjnego,
n - diugosé okresu referencyjnego w latach,

t=1,..,n- kolejne lata okresu referencyjnego,

r - stopa dyskontowa.

Wskaznik DGC obliczany jest wedtug formuty:

& K1, + KE,
s AL A

= (d+r)
pGC =21 :
< § IR 2]

=0 (1+ I’)[

gdzie:

15



Depariament Regionalnego Programu Operacyjnego — Urzad Marszatkowski Wojewddziwa Dolnoslaskiego

Kii —naklady inwestycyine poniesione w danym roku;
KE, - koszty eksploatacyjne poniesione w danym roku;
WR, — wskaznik rezultatu (efektu)w danym roku;

r — stopa dyskontowa;

t — kolejny rok, przyjmuje wartoéci od 0 do n, gdzie 0 jest rokiem, w kidrym ponosimy pierwsze
koszty, hatomiast n jest ostatnim rokiem funkcjonowania projektu. W praktyce r=0 jest rokiem
wykornania analizy.

Wskaznik K/K wyraza sie stosunkiem zdyskontowanych korzyéci do zdyskontowanych

kosztow, pokazujac wprost rozwigzania tansze.

Nie mozna tu jednoznacznie utozsamiaé pojecia korzysci z przychodami. Prezentowany
wskaznik jest miarg relatywnego zwrotu naktadéw projektu. Wielko$¢ tej miary nalezy
traktowaé arbitralnie poniewaz w niektdrych projektach mozemy mie¢ do czynienia z

korzysciami, ktérymi sg np. oszczednosci kosztowe (np. w projektach z zakresu

termomodernizacii oszczednosci na kosztach ogrzewania itp.)'.

Analiza DGC polega na wyliczeniu dynamicznego kosztu jednostkowego (DGC), ktory
jest réwny cenie, kidra pozwala na uzyskanie zdyskontowanych przychodow réwnych
zdyskontowanym kosztom i naktadom inwestycyjnym. Wyrazony on jest w
PLN(EUR)./przyjeta jednostke efektu przedsigwziecia, np. w przypadku gospodarki
wodno-$ciekowe] bedzie on wyrazony zt/m®,

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

s  wielko$¢ nakiaddw inwestycyjnych,

. plan nakladéw odtworzeniowych,

4y

® plan amortyzacji srodkow trwatych,

° koszty eksploatacji, koszty finansowe,
¢ zrodia finansowania inwestycji

¢ roczny poziom obstugi zadiuzenia,

. plan taryf, optat, polityke cenowa, itp.

. planowane przychody i koszty,

. zapotrzebowanie na kapitat obrotowy,

5 W kanstrukcji przeptywéw pienigznych na potrzeby wyliczenia wskaZnika IRR czy NPV, zgodnie z metodologia,
oszezednosci te 53 wykazywane jako zmniejszenie kosztow operacyjnych projektu czyli koszty z minusem (koszty
ujemne), W przypadku wekaznika K/K nalezy wykazaé je natomiast jako korzy5c projekiu, czyfi w liczniku
wskaznika, a nie w mianowniku jako zmniejszenie kosztéw. Z powyzszego wynika, ze do Korzysch projekiu zaticzad
bedziemy nie tylko przychody generowane przez inwestycig, ale réwniez inne korzysci finansowe dla beneficienta
np. oszezednost Kosztow
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. projekcje sprawozdan finansowych (rachunki zyskéw i strat, bilanse oraz
przeplywy gotdéwkowe)

. analize zdolnosci mieszkancéw do ponoszenia opfat, zapfaty za ustuge
(dostepno$é cenowa ustugi) — korekty sprawozdan

Szczegblowe informacije na temat podstawowych danych i zafozen do projekcii
finansowej, w tym makroekonomicznych, przedstawione powinny by¢ jako zatgcznik do
studium wykonalnosci. (vide prezentacja wynikéw sw)

2. Podstawowe zatozenia do projekcji (analizy) finansowej

Analiza finansowa powinna wykazaé: rentowno$é projekiu z punkiu widzenia
inwestora, wymagania w zakresie finansowania zewnetrznego oraz przeptywy
finansowe zwiazane z projektem. Jej celem jest wykazanie, ze zapewnione Srodki
finansowe beda wystarczajace do sfinansowania projektu w okresie jego realizacji, a
nastepnie eksploatacji. Przedstawia¢ winna weryfikacje trwato$ci finansowej projektu.
Istotne jest zwlaszcza wykazanie, ze beneficient posiada $rodki na sfinansowanie
wkitadu wilasnego w realizacje projektu. Powinna ona obejmowaé zatem w
szczegdlnosci:

1. Okreslenie zatozen dla analizy finansowe;.

2. Zestawienie przeplywow pienieznych projektu, w tym planu inwestycyjnego
projektu

3. ocene finansowej efektywnoéci inwestycji oraz kapitaiu wlasnego

4. okreslenie wiasciwego (maksymalnego) dofinansowania projektu z funduszy UE,

5. weryfikacje trwatoséci finansowej projektu.

Wobec tego wymagany zakres analizy finansowej powinien zawierac:
- Zafozenia do analizy finansowej
-~ Plan inwestycyjny
-~ Finansowanie
~  Prognoza przychoddw i koszidw operacyjnych
- Zapotrzebowania na kapitat obrotowy netto

—  Poziom dofinansowania ze $rodkéw UE. Metoda Iuki w
finansowaniu

- Pro forma sprawozdania finansowe

—  Przeplywy pieniezne projektu, Wskazniki efektywnosci finansowe]
proiektu

- Weryfikacja trwato$ci finansowej

-~ Podsumowanie i wnioski

Analize finansowa nalezy przeprowadzaé¢ w cenach nominalnych (biezacych) przy
przyjetej 8% stopie dyskonta
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Okres odniesienia (okres referencyjny) nalezy jednoznacznie okreslic. Wytyczne
MRR podaja proponowane okresy w podziale na sektory, w kidrych realizowany bedzie
projekt. Z uwagi iz, zgodnie z definicjia pierwszym rokiem okresu referencyjnego jest
rok, w kiérym poniesiono pierwszy wydatek inwestycyjny, w zaleznosci od projektu
sktadowa tego horyzontu czasowego moze byé rézna. Dotyczy to diugosci okresu
realizacji i eksploataciji. O ile w przypadku projektéw nie generujacych dochoddw netto
nie ma to wiekszego zadnego znaczenia (gdyz wszystkie wskazniki efektywnosci
uksztattuja sie na niekorzystnym poziomie), o tyle jest to istotne w przypadku projektow
dochodowych.

Wobec powyziszego za okres projekcji finansowej / analizy finansowej |
ekonomicznej nalezy przyja¢ okres odniesienia/referencyjny liczony od roku
ztozenia wniosku o dofinansowanie, zgodnie ze wskazaniem dla poszczegéinych
sektoréw podanych ponizej:

Energetyka — 15-25 lat,

Gospodarka wodna i ochrona srodowiska — 30 lat,

Kolejnictwo - 30 lat,

Porty morskie i lotnicze — 25 lat,

Drogi — 25-30 lat,

Przemyst - 10 lat,

Inne - 15 lat.

Dopuszcza si¢ stosowanie innych okreséw odniesienia w przypadku podania
przez beneficjenta odpowiedniego uzasadnienia - stosownie do specyfiki projektu
i rzeczywistego czasu eksploatacji dotowanych aktywéw. Co do zasady okres
odniesienia powinien zawsze odzwierciedlaé rzeczywisty czas zycia dotowanych
aktywow. Jest to szczegéinie istotne dla projektow w ktorych dotowane Srodki
trwale maja krétki okres amortyzacji np. sprzet informatyczny. W tym przypadku
przyjecie ogolnej zasady nie powinno mie¢ zastosowania i okres odniesienia
nalezy liczyé od momentu oddania aktywow do eksploatacii, a w przypadku
zakupu aktywow przed dniem zlozenia wniosku, od momentu jego ztozenia.
Niezaleznie od przypadku okres odniesienia nie moze by¢ krétszy od

wymaganeqo deklarowanego okresu trwatosci projektu .

Przygotowane projekcje finansowe maja stuzy¢ jako narzedzie w analizie efektywnosci
finansowej przedsiewzigcia inwestycyjnego, szczegolnie w zakresie okreslenia poziomu
niezbednej dotacji oraz sposobow finansowania inwestycji. Jezeli przeprowadzona
analiza wykaze taka konieczno$é, dopuszcza sig mozliwos¢ przygotowania projekciji w
formule wariantowe;.

- L] - L] L - -

W celu ujednolicenia zasad i zachowania spojnosci przygotowywanych projekcii,
przyja¢ nalezy nastepujace zatozenia:

) Punktem wyjécia projekcii finansowych sg dane finansowo — ksiggowe podmiotow
eksploatujacych przedsiewzigcie/system w danej gminie/przedsigbiorstwie za rok
poprzedni (jezeli beda dostepne, jezeli nie projekcja opieral sie bedzie na danych
finansowo-ksiggowych obejmujacych ostatni dostepny okres),

o W analizie nalezy wykorzystaé informacje zawarte w koncepcji techniczne] jak
réwniez wykorzystana moze by¢ wiedza ekspercka w przypadkach kiedy dane
historyczne nie beda dostepne.
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) Prognoza finansowa sporzadzana musi byé w okresach rocznych (w
specyficznych sytuacjach Instytucja Zarzadzajaca moze zazadaC prognozy
kwartalnej),

. Dane finansowe winny by¢ kalkulowane w cenach biezacych, korygowanych o
wskazniki inflacji. Kalkulacja winna by¢ zaprezentowana szczegotowo w
zatacznikach,

¢  Zarok obrotowy przyjmuije sie rok kalendarzowy,
. Prognoza finansowa bedzie sporzgdzona w zt.,

* W przypadku koniecznosci okreslenia niektérych elementow prognozy finansowej
w walucie innej niz zt (np. EURO), wszelkie przeplywy finansowe z tym zwigzane
bedg uwzglednione w projekcji w zt, po przeliczeniu odpowiednim kursem
wymiany, _. -

e  Szczegdlowe zatozenia co do ksztattowania sie kursu wymiany walut w okresie
objetym projekcja przedstawione powinny by¢ w zatacznikach,

Niezaleznie od formy organizacyjnej podmiotu eksploatujacego system przedsigwzigcia

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

finansowa dla wszystkich podmiotéw musi by¢ przygotowana w ujednoliconej formie,
zgodnej z obowigzujacym prawem dia podmiotéw gospodarczych. Oznacza to, ze dia

wszystkich podmiotow sporzadzane beda sprawozdania finansowe zgodne z

wymogami Ustawy o rachunkowosci (tutaj dla potrzeb projekcji finansowych: rachunek

zyskéw i strat, bilans, sprawozdanie przeptyw6w pienieznych).

Sporzadzanie prognoz finansowych w oparciu o jednolite zasady finansowo-ksiggowe

umozliwia uzyskanie poréwnywalnych wynikéw, co pozwala w sposob czytelny |

jednolity przygotowaé¢ analize efektywnosci ekonomiczno-finansowe; przedsiewzieé
inwestycyjnych oraz umozliwi zbiorczg analize przedsiewzigé inwestycyjnych w ramach
analizowanego projekiu.

Podobnie w celu ujednolicenia metodologii oraz zapewnienia poréwnywalnosci |
rzetelnosci danych na temat efektywnoéci finansowej przedsiewziecia inwestycyjnego,
zaklada sie, ze analizie podlega¢ bedzie ,system przedsiewzigcia” (projekt). Oznacza
to, ze wszystkie koszty i korzysci wynikajace z otrzymania dotacji oraz zaciagniecia i
sptaty kredytu beda rozpatrywane z punktu widzenia ,systemu” (projektu), a wiec bedg
ujete w przygotowanej projekcji finansowej dla podmiotow operatorskich. Odpowiednie
przeplywy $rodkéw pomiedzy uczestnikami przedsigwziecia (gmina i przedsiebiorstwo)
beda uwzglednione w analizie finansowej.

Analize finansowa w petnym zakresie nalezy sporzadzié dia wszystkich projektow
generujacych dochdd w rozumieniu art. 55 rozporzadzenia 1083/2006 z pozn. zm.. W
przypadku projektéw niegenerujacych dochodu lub objetych pomoca publiczng w
rozumieniu art. 87 TWE, nie stosuje sie metody luki w finansowaniu dla ustalenia
poziomu dofinansowania z funduszy UE, lecz poziom dofinansowania ustala sie przy
zastosowaniu stopy dofinansowania okreslonej dia osi priorytetowej w decyzji Komisji
Europejskiej przyjmujacej program operacyjny lub w oparciu 0 schemat wsparcia i
procedury obliczania dopuszczalnej pomocy Paristwa. Nie zwalnia to beneficjenta z
monitorowania przychodéw w fazie operacyjnej zgodnie z art.. 55 rozp. WE 1083/2006 i
ewentualnej korekty dotacji, gdy ta okaze sie nadmierna.

Dla projektow kwalifikujgcych sie jako .mniejsze” i nie generujacych dochodu
dopuszczalne iest w sprawozdaniu finansowym zaprezentowanie tylko przeplywow
finansowych (bez bilansu i rachunku zyskow i strat)
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3. Aspekty analiiy finansowej

Plan inwestycyjny

Plan i harmonogram inwestycyjny nalezy przyja¢ zgodnie z analizg wykonainosci
technicznej dotyczacej przedsiewzigcia

Plan inwestycyjny opracowany na podstawie oszacowar: inzynieryjnych zawierac
powinien pierwotne naklady inwestycyjne oraz nakfady odtworzeniowe.

Plan inwestycyjny w powigzaniu z wielkoscia nakladéw inwestycyjnych, powinien by¢
podzielony na dwie kategorie:

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

1.  Inwestycje rozwojowe i modernizacyjne:
a) Projekt UE;
b) Inne inwestycje rozwojowe i modernizacyjne.
2. Inwestycje odtworzeniowe:
a) Inwestycje odtworzeniowe w ramach Projektu UE;

b) Inwestycje odtworzeniowe dotyczace innych inwestycji rozwojowych i
modernizacyjnych;

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

Dalsze zalecenia:

Nakifady inwestycyjne Projektu UE (1.a) moga zawieraC rezerwe. Nie jest ona
uwzgledniana w obliczeniu luki finansowej. Zatem ta kategoria wydatkéw powinna by¢
wydzielona. Kwalifikowainosé rezerwy jako wydatku okresla Instytucja Zarzadzajaca
Regionalnego Programu Operacyjnego. Szczegétowe zestawienie przedstawiajace plan
i harmonogram naktadéw inwestycyjnych jest bezwzglednie wymagane.

Finansowanie

Nalezy zaprezentowaé¢ analize dostgpnych Zrodet finansowania analizowanego
przedsiewziecia inwestycyjnego wraz z oméwieniem ich wplywu na efeklywnos¢
ekonomiczng przedsiewziecia. Przedstawi¢ nalezy mozliwg do osiagnigcia i optymalna,
z punktu widzenia efektywnosci ekonomicznej przedsiewzigcia, strukture finansowania
projektu.

Nalezy przyjaé, ze mozliwe do uzyskania warunki kredytowe beda spefnia¢ nastepujace
zatozenia (w odniesieniu do kredytéw wyrazonych w z1).

. oprocentowanie WIBOR + marza,

° prowizja za udzielenie kredytu

. okres karencji od momentu rozpoczecia realizacji inwestycji (o ile sig przewiduje).
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Analiza zrédet finansowania obejmowac powinna réwniez zagadnienie finansowania
pomostowego niezbednego dia sfinansowania przedsigwziecia w czasie oczekiwania
na przekazanie transzy dotacji.

Szczegdtowy plan kredytowy wraz z wysokoscia kosztéw finansowych powinien by¢
zaprezentowany w zataczniku do studium wykonalno$ci.

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

W analizie zdolnosci kredytowej konieczna jest prognoza finansowa sytuacji inwestora
(RZiS, bilans, CF, ewentualnie wieloletni plan finansowy dia jst). Wymaég ten moze by¢
ztagodzony dla projektdw ,mniejszych”.

Zdolnosé kredytowa beneficjenta wraz z prognoza jego budzetu winna byé poddana
analizie z uwagi na koniecznoé¢ dokonania oceny ryzyka kredytowego przez banki
udzielajace kredytu na sfinansowanie przedsiewzigcia.

Whyniki analizy zdolnosci kredytowej beneficjenta przedstawi¢ w zataczniku do studium
wykonalnosci.

Program sprzedazy ilosciowej

Plan sprzedazy iloéciowej produkiu/ustugi nalezy opracowa¢ w oparciu 0 analize
popytu/frekwencji itp. bedaca czescig studium wykonalnosci.

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

Prognozowane oplaty za ustuge

Zatozony program sprzedazy ustugi czy produkiu bazuje na nastepujacych zatozeniach

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

. wysoko$é opfat za ustuge musi by¢ ustalana z zachowaniem przepiséw prawa,
np.: w przypadku wody i $ciekéw m.in. ustawy o zbiorowym zaopatrzeniu w wode i
zbiorowym odprowadzaniu éciekéw oraz wydanego do tej ustawy Rozporzadzenia
Ministra Infrastruktury w sprawie okreslenia taryf

e wysokosé oplat ustalana winna by¢ niezaleznie dla poszczeg6lnych mediow oraz
dla poszczegdinych grup odbiorcow zgodnie z zasadg ,zanieczyszczajacy ptaci’,

® nalezy przyjaé, ze obowiazywa¢ beda taryfy zakladajace jednolite ceny w
poszczegblnych grupach odbiorcéw i na poszczegblnych obszarach dziatania
podmiotu,

. zatozyé nalezy, ze optaty i ceny produktu bedg rosng¢ w stopniu
odzwierciedlajacym ponoszone nakiady na inwestycje i koszty eksploatacji, przy
jednoczesnym zapewnieniu stabilnosci finansowej podmiotu (zabezpieczeniu
srodkdw na sptate i obstuge kredytéw inwestycyjnych),

e dia innych uslug czy produkiow w obszarze uzytecznoéci publicznej zgodnie
przedmiotowymi przepisami prawa oraz w oparciu o rzetelng analize popytu i
podazy, z zachowaniem zasady konkurencii,

. wysokoéé  projektowanych optat (cen) bedzie uwzgledniata poziom
akceptowalnosci spotecznej cen medidw, ustug i produktéw dla gospodarstw
domowych i innych odbiorcow
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Szczegdtowe informacje na temat ksztatowania sie stawek optat i cen przedstawic
nalezy w zatgcznikach.

Prognoza przychoddéw

Przychody z podstawowe] dziatalnosci nalezy projektowac w podziale na:

o typ ushugi (np. dostawe wody i odbidr $ciekow)

. grupy odbiorcow.

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

Wartoéé pozostalej sprzedazy, jesli bedzie to uzasadnione, nalezy szacowaé na
podstawie danych finansowo-ksiegowych podmiotdw, z uwzglednieniem zaktadanych
zmian w strukiurze i wielkosci tej sprzedazy.

Szczegdtowe informacie na temat ksztattowania sie zmian warto$ci sprzedazy zaleca
sie przedstawi¢ w zatacznikach,

Prognoza kosztow

Koszty dziatainosci

Koszty dziatalnosci powinny byé prognozowane w podziale zgodnym z ukfadem
kosztoéw rodzajowych:

o Materialy i energia,

o  Ustugi obce,

¢ Podatki i oplaty,

s Wynagrodzenia z narzutami,

¢ Amortyzacja,

s Pozostale koszty,

¢ Koszty remontdw i konserwacji.

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

Koszty dziatalnosci nalezy prognozowaé w podziale na koszty bezposrednie: (zmienne i
state) oraz alokowane koszty posrednie. Dla projekidw malych dopuszcza sig
odstepstwo od te] zasady, prognozujac koszty dziatalnoéci bez wydzielania kosztow
bezposrednich i posrednich

Koszty wynagrodzen z narzutami projektowane winny by¢ na podstawie planowanego
zatrudnienia, przewidywanego przecietnego wynagrodzenia oraz narzutdw na
wynagrodzenia.

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

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

Koszty state, za wyjatkiem kosztéw wyszegolnionych powyzej, dla kidrych zastosowana
zostanie odrebna metodologia, planowaé nalezy na podstawie danych historycznych, z
uwzglednieniem rozwoju dziatalnoéci spowodowanym realizacjg inwestycji i korygowac
wspoiczynnikiem inflacii.

Alokowane koszty posrednie nalezy okresla¢ na podstawie danych historycznych, z
uwzglednieniem rozwoju dziatalinosci spowodowanym realizacjg inwestycji | korygowac
wspotczynnikiem inflacii.

W przypadku projektéw ,mniejszych” dopuszcza sie uproszczong metodologie
prognozowania kosztow w ukiadzie rodzajowym

Szczegdtowe zestawienie kosztéw eksploatacyjnych nalezy =zaprezentowaé w
zatgcznikach sw.

Amortyzacia
Amortyzacja $rodkéw trwatych powinna by€ szacowana w podziale na trzy grupy:

. amortyzacjia powstalych w wyniku realizacji inwestycji $rodkow trwatych -
oszacowana przy uwzglednieniu warioéci poczatkowej oraz ekonomicznego
okresu zycia $rodka trwatego,

. amortyzacja istniejacych $rodkdw trwatych - oszacowana na podstawie planu
amortyzacji
) amortyzacja od nakiadow odiworzeniowych

W prognozowaniu kosztéw nalezy réwniez uwzgledni¢ amortyzacie od wartosci
niematerialnych i prawnych

Okres amortyzacji dla kazdego typu aktywow powinien odzwierciedlac ich faktyczny
okres uzytkowania a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z przepisow prawa.

Wartoé¢ rezyduaina.

Wartoé¢ rezydualna projektu powinna by¢ obliczona jako wartos¢ netto aktywow
projektu wspéifinansowanego ze $rodkéw UE | zwigzanych z nim inwestyciji
odtworzeniowych, Oznacza to, ze beneficjent powinien obliczy¢ warto$¢ réwna wartosci
netto aktywéw (fj. warto$¢ ksiegowa bruttc pomniejszona o amortyzacje z catego
okresu referencyjnego) finansowanych w ramach érodkow UE z uwzglednieniem
wartosci netto zwigzanych z nimi inwestycji odtworzeniowych.

Innymi stowy warto$¢ rezydualng nalezy szacowac jako sume zakupionych w ramach
projektu gruntéw oraz zdyskontowanych na rok zakoriczenia analizy przysziych odpisdw
amortyzacyjnych od nie umorzonych na ten rok srodkdw .

Wartosé rezydualna nie powinna byé nizsza niz wartos¢ ksiggowa netto aktywow
Projektu UE i inwestycji odtworzeniowych w ramach Projektu UE za koniec okresu
odniesienia (referencyjnego. W przypadku, w ktérym budynki uzyteczno$ci publiczne]
bedace przedmiotem projektu (np. szpitale, muzea, uniwersytety) beda wykorzystywane
w tym samym celu po zakonczeniu okresu odniesienia i nie ma mozliwosci
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potencjainego osiggniecia korzysci finansowej w wyniku sprzedazy obiekiu, mozna
przyjag, iz warto$é rezydualna wynosi 0.
Szczegbtowe dane dotyczace amortyzacji przedstawic¢ nalezy w sw.

Liczba zatrudnionych i koszty pracy -

Plan i harmonogram zatrudniania oséb powinien by¢ przyjety w oparciu o analiza
wykonalnosci technicznej przedsiewziecia®.

Koszty wynagrodzen nalezy obcigzy¢ narzutami na ptace (ZUS i inne) w wysokosci
wynikajacej z przepisow prawa i danych finansowo-ksiggowych podmiotu i
prognozowaé korygujac o wskaznik inflacji i realny wzrost cen

Szczegblowe zestawienie wielkoéci zatrudnienia oraz kosztow pracy nalezy
zaprezeniowac w tabelach.

Koszty finansowe

Koszty finansowe wynikajg bezposrednio =z zalozone] wysokoéci kredytow,
oprocentowania oraz harmonogramu spiat.

Szczegotowe zatozenia dotyczgce warunkow kredytowych nalezy zaprezerstoWac’: W
zatgcznikach

Podatki

Obcigzenia podatkami okresla si¢ na podstawie obowiazujacych przepisow prawa. W
przypadku podatku VAT, w sytuacji gdy nie bedzie on mégt by¢ rozliczony, jego wartosé
bedzie zwiekszaé wartosé inwestycji i zostanie zaliczony jako koszt kwalifikowany.

Wyliczenia wartoéci naleznego podatku dochodowego dokonaé nalezy przy
uwzglednieniu mozliwosci rozliczania strat poniesionych w latach ubieglych oraz
korygujac osiagniety wynik brutto o koszty nie stanowigce koszidw uzyskania
przychodéw oraz przychody nie zwiekszajace podstawy opodatkowania.

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy

Prognoza zapotrzebowania na kapitat obrotowy wynika z zatozonego cyklu rotacji

zapasdw, naleznoséci i zobowigzan (handlowych) wyliczonego w nastepujacy sposob:

o zapasy - cykl odnoszony do kosztéw dziatalno$ci bez kosztow amortyzaci i
wynagrodzen,

+ naleznosci - cyk! odnoszony do warto$ci sprzedazy,

o zobowiazania - cykl odnoszony do sumy kosztéw dziatalnosci (bez kosztow
amortyzacji | wynagrodzen) powiekszonych o nakfady inwestycyjne.

Podstawag okreslenia cykléw rotacji sg dane finansowo-ksiggowe podmiotu oraz
projektowane trendy w tych obszarach.

Szczegdtowe informacje na temat ksztaltowania sie wysokoéci kapitatu obrotowego
powinno by¢ zaprezentowane w zatgcznikach.

Projekcje sprawozdarn finansowych

Sprawozdania finansowe powinny by¢ sporzadzone w uktadzie grup gtownych (do
poziomu cyfr rzymskich), z wyjgtkiem pozycji bilansowych:
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i srodki trwate
i, srodki trwate w budowie,

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

Proforma rachunki zyskow i strat

W czeéci opisowej studium zaprezentowaé nalezy podstawowe informacje na temat
ksztaftowania sie kiuczowych elementdw rachunku zyskow i strat w okresie objetym
projekcja.

Szczegdtowe rachunki zyskéw i strat zaprezentowaé w zatacznikach.
Proforma bilanse

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

Szczegblowe bilanse zaprezentowaé w zatgcznikach.
Proforma przeplywy pieniezne

W czesci opisowej studium zaprezentowaé nalezy podstawowe informacje na temat
ksztatowania sie kluczowych elementéw sprawozdania przeptywdw pienigznych w
okresie objetym projekcja.

Wszystkie prognozowane sprawozdania powinny by¢ przygotowane zgodnie z ustawg o
rachunkowosci (Ustawa z dnia 9.11.2000 r. Dz.U. z 2000 r., nr 113, poz. 1186 0 zmianie
ustawy o rachunkowosci), dopuszczaine w wersji uproszczonej (tzn. min. grupy gtowne,
a wiec oznaczone co najmniegj literami rzymskimi).

Szczegdtowe sprawozdania przeplywow pienigznych dia projekiu oraz
inwestora/beneficjenta zaprezentowac w zatgcznikach.

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

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

Kategorie inwestyciji

Wyréznia sie dwie kategorie inwestycji, kiére sa przedmiotem roznych metod analizy

finansowej. Kwalifikacji poszczegoinej inwestycji do danej kategorii dokonuje si¢ na

podstawie odpowiedzi uzyskanych na nastepujace pytania:

a) Czy mozliwe jest oddzielenie strumienia przychodéw inwestycyjnych od ogdlnego
strumienia przychoddw beneficjenta?

b) Czy mozliwe jest oddzielenie strumienia kosztéw operacyjnych i naktadow
zwigzanych z inwestycjg od ogdinego strumienia kosztéw operacyjnych i naktadow
beneficienta?
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Kategoria 1 dotyczy inwestycji, dla ktérych mozliwe jest oddzieienie przeplywow
pienieznych od ogéinych przeptywéw pienieznych beneficjenta. Ma ona miejsce
wéwczas, jesli na oba wyzej wymienione pytania zostaly udzielone pozytywne
odpowiedzi. W tej sytuacji mozliwe jest zastosowanie metody standardowej.

Kategoria 2 dotyczy inwestycji, dla ktdrych niemozliwe jest rozdzielenie przeplywow
pienieznych, zaréwno osobno dia kategorii przychoddw oraz kosztow, jak i dla
obydwu kategorii rownoczeénie. Wystepuje ona wowczas, jesli odpowiedz
przynajmniej na jedno z wyzej wymienionych pytan jest negatywna. W tym
przypadku niemozliwe jest zastosowanie metody standardowej, w zwigzku z czym
analiza finansowa przeprowadzana jest metodag ztozona, kiora opiera sig na
réznicowym modelu finansowym.

Metody analizy finansowej w zalezno$ci od kategorii inwestycji
W zaleznosci od kategorii inwestycji, analize finansowa przeprowadza sie:

a) Metoda standardowa — w przypadku inwestycji pierwszej kategorii;
b) Metoda ztozong — w przypadku inwestycji drugiej kategorii.

Analiza finansowa przeprowadzona w oparciu © metode standardowa

charakteryzuje sie nastepujacymi cechami:

a) wymaga okreélenia przez beneficjenta wydatkéw (naktady inwestycyjne oraz
koszty operacyjne) oraz przychodow dla analizowanej inwestycji (inwestycja typu
green field), W oparciu o te dane ustala sie wskaznik luki w finansowaniu;

b) ma zastosowanie w szczegdInosci do projektéw, finansowanych na zasadzie
Project Finance , czyli przy zatozeniu, ze finansowanie diuzne przeznaczone na
finansowanie realizacji projektu sptacane bedzie w oparciu o nadwyzke finansowa
generowana w oparciu o dziatalno$¢ prowadzona w wyniku realizacii projektu, po
zakonczeniu realizacji projektu. Zabezpieczeniem splaty tego zadtuzenia bedzie
majatek powstaty w wyniku realizacji projektu. Nie jest to jednak powszechnie
wystepujacy typ projekiu w przypadku inwestycji dofinansowanych z funduszy UE.

Standardowa metoda analizy finansowej opiera si¢ na planie inwestycyjnym, w

ramach ktérego nalezy wyodrebni¢ dwie kategorie naktadéw inwestycyjnych:

a) naktady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;

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

W celu obliczenia przeptywdw finansowych, a w konsekwencji oszacowania

zdyskontowanego przychodu netto (zdyskontowanego dochodu) w metodzie

standardowej nalezy okreslié prognozowane na przestrzeni catego okresu analizy:

a) wydatki, j. naklady inwestycyjne projektu wspdffinansowanego ze srodkow UE
oraz koszty dziatalnosci operacyjnej;

b) przychody generowane przez inwestycie.

W razie potrzeby zapoznania sie ze szczegdtowym opisem dotyczacym metodologii

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

W przypadku inwestycji drugiej kategorii, w ramach metody zlozonej dopuszczaine jest
stosowanie dwéch podejs¢:

a) Strumienie pieniezne szacowane sg jako réznica pomiedzy strumieniami
pienieznymi dla scenariusza ,podmiot z projektem” (operator z inwestycja) oraz
strumieniami pienieznymi dia 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 szczegoinosci dla
projektow dotyczacych wody, kanalizacii, odpaddw i sieci grzewczych/
cieptownictwa;
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2. zalecana jest dla catego sektora regulowanego (gospodarka wodna,
energetyka, telekomunikacja itd.), w ktérym warto$é projektu inwestycyjnego
jest znaczgca w poréwnaniu z wartoécig netto istniejgcych aktywdw podmiotu.

b) Strumienie pieniezne szacowane sg jako réznica pomigdzy strumieniami
pienieznymi dla scenariusza ,dziataino$¢ gospodarcza z projektem” oraz
strumieniami pienieznymi dla scenariusza ,dziatalno$¢ gospodarcza bez projektu”.

W ramach dziatalnosci gospodarczej dla potrzeb Wytycznych mozna wyréznic:

i) ustuge (dziatalnosc) / pakiet ustug oferowanych w obrebie zdefiniowanego

obszaruy;

i) ustuge (dziatalno&¢) / pakiet ustug oferowanych w ramach kilku regionow;

i) nowy produkt wytwarzany w juz isinigjace] fabryce;

iv) inne.

Takie podejécie umozliwia uproszczenie obliczen. W przypadku podmiotu

dziatajacego na obszarze catej Polski, nie ma potrzeby analizowa¢ jego finansow

w skali catego kraju, wystarczy przeprowadzié¢ analize finansow w aspekcie

danego regionu badz ustugi (dziatalnosci; o ile tego typu dane sg mozliwe do

wyodrebnienia z ksiag rachunkowych firmy)., Zamiast poddawa¢ analizie
wielobranzowy podmiot, wystarczy przyjrze¢ sig przeptywom finansowym
generowanym przez fabryke, ktéra jest unowoczesniana. W przypadku branz
sieciowych (np. koleje), wystarczajace

byloby zatem przeprowadzenie analizy wybranej czeéci sieci (np. jednej linii).

Ztozona metoda analizy finansowej réwniez opiera sig¢ na planie inwestycyjnym,
jednak w jej przypadku plan ten zawiera nastepujace kategorie nakiadow
inwestycyjnych:

(1) naktady inwestycje o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym;
(2) naktady odtworzeniowe.
Struktura planu inwestycyjnego powinna zatem wygladac¢ nastepujaco:
(1) Nakiady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym:
a) naktady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;
b) inne naktady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym.
(2) Naktady odtworzeniowe:

a) nakfady odtworzeniowe w ramach projektu dofinansowanego z funduszy UE;

b) nakiady odtworzeniowe dotyczace innych inwestycji rozwojowych |
modernizacyjnych;

¢) naktady odtworzeniowe realizowane w ramach istniejacych aktywow (poza
projektem wspétfinansowanym ze $rodkow UE).

W ziozonej metodzie analizy finansowej przeptywy finansowe powinny zostac

obliczone zgodnie z metodologia réznicowego modelu finansowego, wg

nastepujacych zatozen:

(1) Nalezy sporzadzi¢ prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalno$¢ gospodarcza)
bez inwestycji (scenariusz bez projektu), uwzgledniajac:

a) nastepujace naklady inwestycyjne z planu inwestycyjnego:

- inne naktady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym;
- naktady odtworzeniowe dotyczace innych naktaddw o charakterze
rozwojowym i modernizacyjnym;
- naktady odtworzeniowe realizowane w ramach istniejacych aktywow.
b) zmiany w poziomie kosztdw operacyjnych;
c) dostosowanie taryf za $wiadczone ustugi w oparciu o stosowne przepisy.
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Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie warto$ci przeptywow

pienieznych obejmujacych naklady, koszty operacyjne i przychody w scenariuszu

bez projektu.

(2) Nalezy sporzadzié prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalno$¢ gospodarcza) z

inwestycja (scenariusz z projektem) uwzgledniajgc:

a) caly plan inwestycyjny (bez rezerw w naktadach inwestycyjnych projektu
wspétfinansowanego ze srodkéw UE);

b) zmiany w kosztach operacyjnych;

¢) korekte taryf, biorac pod uwage dostepnos$¢ cenowa (tzw. affordability), jezeli
jest to wymagane w szczegdlowych wytycznych dla poszczegoinych
programéw operacyjnych (dalej: ,wytycznych sektorowych”).
Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie warto$ci przeptywow
pienieznych obejmujacych nakfady, koszty operacyjne i przychody w
scenariuszu z projektem.
Zgodnie z Metodologia CBA, system taryf/optat powinien by¢ oparty o
rzeczywiste spozycie zasobow, a oplaty powinny przynajmniej pokrywac koszty
operacyjne (w tym koszty eksploatacii), jak réwniez znaczna czes¢ amortyzacii
majatku. Jezeli jest to przewidziane w wytycznych sektorowych, przy ustalaniu

- poziomu opfat nalezy kierowaé sie réwniez dostgpnoscia cenowa (patrz: —

Stownik stosowanych pojec).

Poszczegoine kategorie przeptywow pienieznych dia projekiu (m.in. dochod,

koszty operacyjne) stanowig réznice pomiedzy odpowiednimi kategoriami

przeptywdw pienieznych dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) z

projektem” oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatalno$¢ gospodarcza) bez projekiu”.

Tak uzyskane przeplywy okresla sie jako przeptywy przyrostowe lub réznicowe.

Przeptywy roéznicowe sg wykorzystywane miedzy innymi dla ustalenia wskaznika

juki w finansowaniu oraz ustalenia wskaznikéw efektywnosci finansowej projektu.

5. Struktura modelu finansowego analizy
Opis wymaganego modelu analizy finansowej

Celem analizy finansowej projektow finansowanych dotacja jest oszacowanie wysokosci
wsparcia, ktére z jednej strony sprawia, ze inwestycja jest finansowo wykonalna, z
drugiej za$ beneficjent nie otrzymuje zbyt wiele $rodkéw dotacyjnych. Cel ten jest
osiggany dzieki zastosowaniu analizy luki finansowe].

Drugim celem analizy finansowej jest weryfikacja, czy inwestycja jest finansowo trwata,
tzn. czy beneficjent bedzie zdolny do wdrozenia projektu a operator bedzie generowat
wystarczajaca nadwyzke finansowa do pokrycia wszystkich kosztow dziatalnosci
operacyjnej oraz wydatkéw inwestycyjnych (tacznie z koniecznymi odtworzeniami). Cel
ten jest osiggany poprzez badanie sald $rodkéw pienigznych systemu w okresie
eksploatacji aktywow finansowanych z dotaciji.
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Analiza powinna by¢ oparta na przejrzystych zatozeniach, w miare mozliwosci
jednolitych  dla  wszystkich  projekidw. Dotyczy 1o  zardwno  zalozen
makroekonomicznych, jak i stopy dyskontowej.

Zaleca sie wykorzystanie 2 scenariuszy makroekonomicznych: podstawowego i
pesymistycznego (ten ostatni miatby zastosowanie w przypadku analizy ryzyka). Dla
pierwszych 5 lat (od momentu oddania aktywéw do eksploataciji) projekeji finansowej,
analitycy powinni wykorzystywaé prognozy przygotowane przez instytucje wskazang
przez Instytucie Zarzadzajaca.. Dla 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 beda wystepowaty diugookresowe
odchylenia. Cafa analiza powinna byé oparta na podstawowym scenariuszu
makroekonomicznym.

Drugi ze scenariuszy powinien by¢ réwniez wykorzystywany w analizie ryzyka. Niektore
zatozenia makroekonomiczne (np. kurs wymiany PLN/EUR, inflacja, wzrost ptacy
realnej) moga mie¢ silny wplyw na saldo $rodkéw pienieznych.

Zaleca, w okresie programowania 2007-2013, w analizie finansowej stosowac 8% stopg
dyskontowa. W niektérych branzach, szczegdinie w tych w ktorych oczekiwana
rentownoéé jest wysoka, uzasadnionym bedzie (z punktu widzenia wysokosci dotacii)
zastosowanie nizszej wartoéci stopy dyskontowej (decyzia w tej sprawie bedzie
ogloszona z wyprzedzeniem).

Zalecenia do struktury modelu analizy finansowe;j:

° Model! finansowy bezwzglednie powinien skiadaé¢ sie z trzech czesci: zafozen,
obliczen i wynikow,

«  Arkusz z zatozeniami powinien zawiera¢ wszystkie recznie wprowadzane dane
(zaréwno zatozenia, jak i dane liczbowe) — zatacznik ,prezentacja wynikéw sw.xiIs”
(przedstawiony jako przykfad dla utatwienia prezentacji wynikow).

. Arkusze z wynikami powinny zawiera¢ wszystkie tabele i zataczniki do studium
wykonalnosci; nie powinny tam wystepowaé zadne obliczenia, zaleca sie aby
zawarto$¢ pobierana byta albo z arkusza obliczen, albo z arkusza zalozen —
zatacznik ,prezentacfa wynikow sw.xls”.

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

. Analiza powinna by¢ wykonana w cenach nominalnych.

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

° Okres amortyzacji dla kazdego typu akiywéw powinien odzwierciedla¢ ich
faktyczny okres uzytkowania a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z
przeplisdéw prawa.

Podsumowujac, model finansowy powinien dostarczaé oceny przeplywow srodkow
pienieznych projektu wykorzystywanych w analizie Iuki finansowej i analizie trwatosci
finansowej. Z punktu widzenia podmiotu zarzadzajacego dotacjami jest istotne, aby
beneficjenci wykorzystywali jednolite zalozenia. Wazne jest réwniez skonstruowanie
modelu w sposéb utatwiajacy dokonywanie jego przegladu (weryfikacji)., diatego istone
jest tu zalecane oddzielenie arkusza z zafozeniami i recznie wpisywanymi danymi od
arkusza obliczen. (patrz zatacznik ,prezentacja_wynikow_sw.xIs")

Obliczenie przeptywéw finansowych
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Metoda liczenia przeptywéw finansowych powinna by¢ oparta na réznicowym modelu
finansowym'®, Opiera sig on na nastepujgcych zatozeniach.

1.

Sporzadzana jest prognoza dla operatora bez inwestycji (scenariusz bez projektu).
Beneficjent bierze pod uwage nastepujgce inwestycje z planu inwestycyjnego: 1.b)
pozostate inwestycje rozwojowe i modernizacyjne; 2.b) inwestycje odtworzeniowe
dia innych inwestycji rozwojowych i modernizacyjnych; 2.¢) inwestycie
odtworzeniowe istniejacych aktywow. Nalezy uwzglednié zmiany w poziomie
kosztéw dziatalnosci operacyjnej. W oparciu o stosowne przepisy nalezy
zastosowac wiasciwe taryfy za Swiadczone ustugi.

Sporzadzana jest prognoza dia operatora z inwestycjg (scenariusz z projektem).
Sposéb obliczania przeptywow pienieznych (finansowych) zalezy od tego czy
projekt zaliczono do kategorii 1 czy 2 (wytyczne MRR). Beneficient uwzglednia
cato$é planu inwestycyjnego (bez rezerwy w wydatkach inwestycyjnych Projekiu
UE); uwzglednia zmiany w kosztach dziatalnosci operacyjnej; koryguje taryfy
biorac pod uwage tzw. affordability, czyli zdolno$¢ do ptacenia za ustugi. Ww.
korekta dotyczaca affordability’” jest wigzaca tak diugo, jak dtugo gospodarstwo
domowe wydaje na ustugi np.; kwote przekraczajacg 3% oraz 0,75% dochodu do
dyspozycji (mierzonego mediang) odpowiednio dla gospodarki wodno-$ciekowej
oraz gospodarki odpadami.

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

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

Zaréwno ,scenariusz bez projekiu” jak i ,scenariusz z projektem” powinny
zakiadaé co najwyzej ie samg (marze zysku operacyjnego.

Weryfikacja trwatoéci finansowej polega na zbadaniu salda
niezdyskontowanych  (nominalnych)  skumulowanych  przeptywéw
pienieznych generowanych przez projekt. Projekt uznaje sig za trwaty
finansowo, jezeli saldo to jest wieksze badz rowne zeru we wszystkich
latach objetych analiza.

Obliczenie wartosci dofinansowania z funduszy UE (Analiza luki finansowej)

Od beneficienta, dla projektéw tzw. dochodowych, w rozumieniu art. 55 rozporzgdzenia
WE 1083/2006, oczekuje sie obliczenia stopy dotacji przy wykorzystaniu przeptywow
pienieznych z modelu finansowego.

Metodyka ta nie dotyczy projektow:

z obszaru pomocy publicznej. Poziom dotacji w tym przypadku okresla sie w
oparciu schemat wsparcia i procedury obliczania dopuszczalnej pomocy Panstwa.

16 {co do zasady mode! standardowy jest szczegdinym przypadkiem metody ziozone)

17 zdolnosé do ptacenia za ustugi jest miarg statystyczng: odzwierciedia $redni prog, powyze| kidrego, wzrost taryf
nie miatby charakieru trwatego, lub koszty musiatyby by¢ pokryte pomoca socjalng, Nig ma mechanizmu prawnego
ograniczajgoegoe taryfy powyzej progu. Isinieja, dwa mechanizmy umozliwiajgce udzielanie wsparcia gospodarstwom
domowym: zasifki dia gospodarstw domowych wyptacane z budzetu panstwa i doptaty do tanyf wyptacane
okreslonej grupie taryfowe} z budzetu lokalnego.
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«  generujacych nadwyzke kosztéw operacyjnych nad przychodami®
»  projekiéw o wartosci ponizej 1 min. EUR"™

Jednak w aspekcie obligatoryjnoéci kontroli finansowej operacji finansowych w ramach
funduszy europejskich nalezy wprowadzié sig badanie dochodowosci dia projektow
generujacych jakikolwiek przychdd (réwniez. ze wzgleddw koniecznego monitoringu ze
strony beneficjenta). Szczegdlnie jest wazne, gdy na etapie projekcji finansowej nie da
sie przewidzie¢ precyzyjnie przychodéw w przysziosci. Wiele projektow na etapie
prognozy (szczegOlnie z obszaru ochrony $rodowiska, turystyki, kultury, sportowo-
edukacyjnego) generuje przychody nie wystarczajace na pokrycie Kosztow
operacyjnych, ¢o nie oznacza iz sytuacja ta nie zmieni si¢ w okresie pierwszych lat
eksploatacji dotowanego majatku. Konsekwencjg takiego fakiu jest zwrot nadmiernej
dotacji, wynikajacy z zapisow art.55 rozp. WE 1083/2006. Zatacznikiem obligatoryjnym
do wniosku o dofinansowanie staje sie arkusz umozliwiajacy kontrole luki finansowej w
pierwszych latach fazy operacyjnej projektu rowniez dla projekiow kiére na etapie
planowania nie generujg nadwyzki kosztéw operacyjnych nad przychodami. Dla tego
celu opracowano zatacznik ,RPO- dochod_luka finansowa.xls”.

Wobec powyzszego jego zlozenie jest wymagane zaréwno dla projekiow:

- dochodowych (wartosé biezgca zdyskontowana dochodéw netto generowanych
w ramach projektu jest dodatnia), _

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

Wprowadza to niewielka (w stosunku do algorytmu w wylycznych MRR) modyfikacje
metodyki obliczania luki finansowej, wbudowujac w algorytm krok kwalifikacji projektow
na projekty dochodowe ( z dofinansowaniem uwzgledniajgcym luke finansowa) i
projekty niedochodowe (z maksymalnym dofinansowaniem), Ponizsza procedura nie

B w przypadku watpiiwosci czy dane przeplywy plenigine generowans przez projekt, o charakterze oplaty za
korzystanie z wytworzonych w ramach projektu: débr Jub $wiadozonych usiug stanowig przychédd w rozumieniu art,
55 ust, 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 nalezy w pierwszej kolejnoscl zbadad wystepowanie przestanki
Jwnoszenia optaly przez bezposredniego korzystajacego”. Oplaty kidre nie pochodzg z oplat ponoszonych
bezposradnio przez korzystajacych nie stanowlg przychodéw w rozutnleniu art. 85 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 . Pomimo uwzgledniania tylko czesci wplywdw generowanych przez projekt, przy wyliczaniu poziomu
dofinansowania uwzglednia sie w takim przypadku wszystkie koszly operasyjne projektu

9 W my$! rozporzadzenia Rady (WE} nr 1341/2008 # dnia 18 grudnia 2008 r. zmieniajgcego rozporzgdzenie (WE)
nr 1083/2006 ustanawiajace przepisy ogblne dotyczace Eurcpejskiege Funduszu Rozwoju Regionalnego,
Europejskiego  Funduszu Spotecznego oraz Funduszu SpojroSci w odniesieniu do niekiérych projektow
generujgcych dochody. Dla okredlenia warto$ci przedsigwziecia nalezy zastosowad kurs wymiany EUR/PLN,
stanowigcy Srednig miesigeznych obrachunkowych kursow stosowanych przez Komisje Europejskg z ostatnich
sze§oiu miesiecy poprzedzajacych miesigc ziozenia wniosku o dofinansowania. Ustalony w momencie ziozenia
wniosku Kurs wymiany EUR/PLN jest stosowany rownlez w celu identyfikacil, czy dany projekt nie uzyskat statusu
duzego projektu w przypadku zmiany catkowitego kosztu na pbzniejszym etapie.

2 zdyskontowany przychdd netto (dochdd) = zdyskontowane praychody ~ zdyskontowarne koszty operacyjne +
zdyskontowana wartosé rezyduatna, (rzy czym w kwalifikowaniu projektow na dochodowe lub niedochodowe nie
uwzglednia sig wartosei rezydualnej)
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obowigzuje projektow dla ktdrych w sposob ewidentny da sig przewidzie¢ brak
generowania  jakichkolwiek przychodow” zwigzanych bezposrednio z realizacjg
projektu.

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

Jezeli
(zdyskontowane przychody — zdyskontowane koszty operacyjne) > 0
to wykonaj Krok 2 i nastepne
Jezeli
(zdyskontowane przychody ~ zdyskontowane koszty operacyjne) < 0
to R =1 i wykonaj Krok 4 i nastepne

Krok 2. Qkreslenie wartosci DNR

gdzie:

- DNR jest zdyskontowanym przychodem netto (dochod) = zdyskontowane
przychody — zdyskontowane koszty operacyjne + zdyskontowana wartos¢
rezydualna®

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

gdzie:

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

- DIC jest zdyskontowanym koszterm inwestycyjnym

Krok 4. Okreslenie .kwoly decyzii” (decision_amount: DA), tzn. kwoty, dia
ktorej ma zastosowanie stopa wspoéffinansowania dla danej osi
priorytetowej™:

DA = EC*R

2 rownier ich wysckosci na tak niskim poziomie, iz wygenerowanie nadwyzki finansowej nad kosziami
operacyjnymi jest nierealne

2 jezeli zdyskontowane przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzqdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 sa nizsze
niz zdyskontowans koszty operacyjne projekt nie stanowi projekiu generujgcego dochdd, bez wzgledu na wiglkoss
wartosci rezydualhej

® W przypadiu, w kidrym budynki uzytecznodel publicznej bgdgce przedmiotem projekiu {np. szpitale, muzea,
uniwersytety) bedg wykorzystywane w tym samym celu po zakofczeniu okresu odnlesienia | nie ma moiliwoseol
potenciainego osiagnigcia korzysci finansowef w wyniku sprzedazy oblekiu, mozna przyjac, i wartosc rezyduaina
wynosi 0.
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gdzie:
- EC jest kosztem kwalifikowanym niezdyskontowanym

Krok 5. Qkreslenie maksymainej wartoéci dotacii;
Dotacja = DA*Max CRpa

gdzie:

- Max CRpa to maksymalna stopa wspétfinansowania okreélona dia osi
priorytetowej

W przypadku niektorych typdw projektdw, tj. termomodernizacja lub modernizacja ich
realizacja moze spowodowaé oszczednosé kosztow operacyjnych w stosunku do
scenariusza bez projektu. Dla projektdw, o ktdrych mowa w art. 55 ust.1 rozporzadzenia
Rady (WE) nr 1083/2006 oszczednosé koszidw operacyjnych powinna zostac
uwzgledniona w analizie luki w finansowaniu, chyba e nastapi rownowazne
zmnigjszenie $rodkow dotychczas otrzymywanych od podmiotow publicznych, np.
dotacji na dziatalnos¢ operacyjng®*. Oszczedno$é kosztéw moze zostaé pominieta jezeli
beneficjent przedstawi szczegdtowy mechanizm ustalania wysoko$ci otrzymywane;j
dotacji, zgodnie z ktérym korzyéci wynikajace z oszczedno$ci kosztow operacyjnych
beda réwne co do wartosci obnizeniu kwoty dotacji dla danego podmiotu. Wymaga to
zmodyfikowanego w odpowiedni sposob rachunku luki finansowej i potraktowania
zrédet finansowania kosztow operacyjnych jako przychoddw (korzysci pienieznych).

Powyzsze dotyczy gtownie przedsiewzieé o charakterze uzytecznosci publicznej.
Uzytkownicy budynkéw uzytecznosci publicznej nie ponosza, optat za ich uzytkowanie
na rzecz beneficienta dotacji (czyli instytucji zajmujacej budynek). Na przyktad w
przypadku uczelni wyzszej naukowcy i studenci nie ptacg za ogrzewanie pomieszczen i
sal wyktadowych. Uczelnia jako beneficjent unijnej dotacji nie ma przychodu w postaci
optat zwigzanych z przedmiotem inwestycji. Tym samym inwestycie przewidziane do
dofinansowania nie spetniaja przestanki prawnej z art. 55.1 Rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1083/20086, definiujacei proiekty generujace dochdd. W konsekwenciji Instytucja
Zarzadzajaca nie jest zobligowana do stosowania metodyki luki finansowej do

okreslenia poziomu dotaciji.

Jednakze z uwagi na to, ze inwestycje energooszczedne przynosza korzy$c
beneficientowi, rdwniez w ujeciu pienieznym. Przypadek ten moze zachodzi¢ (ale nie
musi), gdy zmniejszaja sie koszty energii wykorzystywanej do ogrzewania i oswietlania
budynkdw. Dlatego wg Komisji Europejskiej tego typu inwestycje powinny by¢
przedmiotem analizy finansowej, sprawdzajacej czy strumien oszczednosci
energetycznych nie jest na tyle duzy, by méc zmniejszy¢ wysoko$¢ dotaci. Jest to tym
bardziej uzasadnione, ze budzet na dotacje w tym obszarze jest stosunkowo maty i nie
byfoby racjonaine udzielanie dotacji wyzszych, niz to niezbedne do zamkniecia planu
finansowego inwestycji, Tym bardziej iz tu jako przychodu, przy zaistnieniu przestanek
wykorzystania dotowanych aktywdw wytacznie na cele projekiu, nie uwzglednia sie
obecnie wartosci rezydualnej w szacowaniu luki finansowej.

* Dla projektow, kidre mie generujg przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE}
nr 1083/2006, samo wystapienie oszczedno$ci kosziow operacyjnych nie jest czynnikiem, kidry przesgdza
o koniecznosel zastosowania metody [uki w finansowaniu. .
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" Instytucja Zarzadzajaca, na mocy rozporzadzenia WE 1083/2006, zobligowana jest do
kontroli finansowej luki ex post. Oznacza to, ze Beneficjent jest zobowigzany do zwrotu
nadmiernej dotacji w przypadku, gdy projekt w okresie operacyjnym generuje przychody
wieksze od zadeklarowanych (mniejszg luke finansowa: DIC — DNR).

Obowiazkowym zatacznikiem do wniosku o dofinansowanie bedzie arkusz w formacie
Excel globalnymi wielkosciami (w zatgczeniu ,RPO- dochéd_luka finansowa.xls™.)

6. Wielkoscii wskazniki charakteryzujace efektywnos¢ finansowa
przedsiewziecia
Efektywnosé¢ finansowa

W celu opisania efektywnosci finansowe| przedsigwzigcia, w oparciu 0 przygotowang
projekcje finansowa, analizie moga zosta¢ poddane nastepujace wskazniki (w
zalezno$ci od potrzeb analizowanego przedsiewzigcia):

. proponowany poziom wsparcia srodkami bezzwrotnymi,

° FNPV,

e FRR,

o  fakultatywnie BEP, okres zwrotu. |

Analiza musi zawieraé ocene finansowej wykonalnosci przedsiewziecia.

Analiza FNPV i FRR oparta winna by¢ na metodzie dyskontowania wolnych strumieni
gotéwki / nadwyzek operacyjnych generowanych przez podmioty eksploatujgce
wytworzony majatek. Stopa dyskonta na potrzeby analizy efektywnosci finansowej
przedsiewziecia inwestycyjnego winna by¢ zbudowana w oparciu o stope wolng od
ryzyka oraz zakladang premie za ryzyko lub przyjeta za wskazaniem instytucji
Zarzadzajacej (8%). W celu zaprezentowania efektéw finansowych przedsigwzigcia
inwestycyjnego dla danego systemu, analizy przeplywéw nalezy dokonaé przy
wykorzystaniu odpowiedniego modelu standardowego lub roznicowego. Oznacza to, Zze
projekcja finansowa umozliwia zidentyfikowanie dodatkowych strumieni pienigznych
generowanych przez przedsiewziecie inwestycyjne.

Analiza BEP (progu rentownosci w ujeciu wartosciowym i iloéciowym) przeprowadza sie
w oparciu o analize kosztéw statych i zmiennych oraz analize kosztéw jednostkowych.
W zaleznosci od specyfiki projektu analiza progu rentownoéci moze zawierac analizg
wartosciowego ¥iub ilo§ciowego progu rentownosci.

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

Szczegblowe zestawienia przedstawiajace wielkosci i wskazniki charakteryzujace
efektywnosé finansowg przedsigwziecia przedstawi¢ nalezy w zatgcznikach.

*n

W przypadku projektéw finansowanych z dotacji analiza rentownosci jest
wykorzystywana w celu upewnienia podmiotu zarzadzajacego dotacjami, ze dotacja
zostata odpowiednio oszacowana i nie przynosi nadmiernych korzysci beneficjentowi
projektu. Od beneficjenta oczekuje sie obliczenia dwoch nastepujacych wskaznikéw
finansowych w celu wykazania, ze dotacja nie jest przeszacowana.
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e  wwariancie bez i z dotacjg: FRR/C i FNPV/C;

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

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

W pierwszym przypadku FRR jest okreslana jako FRR/C i mierzy zdolnos¢ projektu do
generowania $rodkéw  zapewniajagcych odpowiedni zwrot wszystkim  Zrodiom
finansowania (tzn. wlasnym i obcym). FRR/C jest obliczana na podstawie prognozy
przeptywow pienigznych odpowiadajacej okresowi uzytkowania projektu obejmujacego
zasadnicze inwestycje, poczatkowe nakiady inwestycyjne odiworzeniowe, koszly
dziatalnosci operacyjnej, podatki jako wydatki oraz wptywy z przychodéw generowanych
przez projekt i wartoéé rezydualna dotowanych aktywéw na koniec okresu ich
uzytkowania — jako wplywy.

W drugim przypadku FRR jest okre$lana jako FRR/K i mierzy zdolnos¢ projektu do
zapewnienia odpowiedniego zwrotu kapitalu zainwestowanego przez podmiot
odpowiedzialny za projekt. FRR/K jest obliczana na podstawie tej samej prognozy
przeptywéw pienieznych, co FRR/C, z dodaniem wydatkowania pozyczki jako wplywow
oraz optat za obstuge kredytu jako wydatkdéw. Innymi stowy przy ustalaniu tych
wskaznikow(FNPV/K, FRR/K) nalezy wyeliminowaé z przeptywow wysokos¢ naktaddw
inwestycyjnych  sfinansowanych dotacja UE. Wkiad kapitatowy powinien by¢
uwzgledniany na dzieri, w kidrym zostat rzeczywiscie wptacony na rzecz projektu iub
zwrocony (w przypadku pozyczek, kredytdw). W przypadku projekiow w RPO obliczenia
wskaznikow efektywnoséci kapitatu wiasnego moga zosta¢ pominigte (decyzja nalezy do
Benficienta).

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

Wskazniki efektywnos$ci finansowej projektu — obliczanie

a) Kategorie przeptywow pienieznych branych pod uwage w celu wyliczenia
wskaznikdéw efektywnosci finansowe;j.

FNPV/C, FRR/C:

»  Przychody

=  Warto$é rezydualna

» Koszty operacyjne

= Nakiady inwestycyjne

FNPV/K, FRR/K:

Przychody

Wartos¢ rezydualna

Koszty operacyjne

Koszty finansowania

Sptaty kredytow

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

Uwaga: w kalkulacji FNPV/K oraz FRR/K nie bierze si¢ pod uwage wartosci
dofinansowania naktaddw inwestycyjnych z funduszy UE, gdyz celem ustalenia wartosci
FNPV/K i FRR/K jest ustalenie zwrotu i wartosci biezacej kapitatu krajowego
zainwestowanego w projekt.

b) Wzory do obliczenia wskaZznikéw efektywnosci finansowej.
FNPV/C Finansowa biezaca wartos¢ netto inwestycji

an Y o O
55!3 i *bsr

FNPViC(8)y="Y a8/ = tot —
=2 as =5 aen T ey

gdzie: :

S° — salda przeptywow pienigznych generowanych przez projekt w poszczegolnych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n - okres odniesienia (liczba lat)

a- finansowy wspdiczynnik dyskontowy

:
(+ry

r— przyjeta finansowa stopa dyskontowa

a,

FRR/C Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji

P e 5
FNPV /C(Sy=Y L=
=8 1+ FRR/ C)

gdzie:

S° — salda przeplywow pienieznych generowanych przez projekt w poszczegéinych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba lat)

FNPV/K Finansowa bieZzgca wartos¢ nette kapitatu
FH . .g; X {}1 & ,‘; K
FNBV K{8)= E;a{ﬁf‘* O =+ | —t ... a -
o (1+ry  {I+r)y {14y

gdzie:
SK — salda przeptywéw pienieznych dla podmiotu realizujacego projekt w
poszczegolnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy
n— okres odniesienia (liczba lat)
a— finansowy wspétczynnik dyskontowy
1

1+
r — przyjeta finansowa stopa dyskontowa

d,
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FRR/K Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z kapitatu

5 Yy
FNPY K($)=Y ——L =0
& (1+ FRR 1K)

gdzie:

SK — salda przeplywoéw pienieznych dla podmiotu realizujacego projekt w
poszczegoinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n— okres odniesienia (liczba [at)

7. Trwalosc finansowa

Beneficjent powinien zweryfikowaé trwato$é finansowa projektu. Zwtaszcza

w przypadku wnioskéw ziozonych przez mate podmioty wazne jest zapewnienie, ze
beneficjent bedzie dysponowat srodkami pienieznymi wystarczajgcymi do wdrozenia
projektu, a operator bedzie zdolny do zarzadzania aktywami i wykorzystania ich zgodnie
z normami technicznymi i srodowiskowymi. Jest fo szczeg6lnie wazne, poniewaz
metoda luki finansowej opiera sie na przeplywach pienieznych netto generowanych w
ciagu okresu odniesienia, zaé weryfikacja trwatosci finansowej zapewnia, ze podmiot
odpowiedzialny/beneficjent pozostaje finansowo stabilny w kazdym roku analizy. W
rzeczywistosci przedsigbiorstwa nie sa w stanie normalnie funkcjonowac przy ujemnych
przeptywach pienigznych w ciggu jednego roku, nawet, jesli model moze wskazywacl
dodatnie przeptywy pieniezne w nastepnych latach.

Beneficient powinien zastosowa¢ model dla scenariusza z projektem przyjmujac te
same dane, z jednym wyjatkiem: taryfy/ceny za uslugi nie sa ograniczone przez
zdolnosé do placenia za ustugi (affordability). Nalezy zauwazy¢, ze w tym przypadku
trzeba sprawdzi¢ trwafosé podmiotu odpowiedzialnego za inwestycje, a nie jedynie
samej inwestycji. Jesli operator zbankrutuje, trwalo$¢ samej inwestycji jest bez
znaczenia. Analiza przeptywow pienieznych winna wykazywac iz beneficjent / operator
ma dodatnie skumulowane saldo przeplywdw pienieznych na koniec kazdego roku
wdrazania inwestycii i jej eksploatacii.

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

. w przypadku podmiotdw publicznych objetych ustawg o finansach publicznych

stosunek diugu do wykonanych dochoddw ogétem nie przekracza 60%.

e  wprzypadku spélek podiegajacych Kodeksowi Spétek Handlowych, wskaznik
pokrycia obstugi diugu jest wyZszy niz 1,2.
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8. Analiza ryzyka i wrazliwosci

Analiza ryzyka | wrazliwosci ma na celu identyfikacje kluczowych czynnikéw,
jakosciowych i ilosciowych, mogacych mie¢ wpltyw na zakres, harmonogram oraz
efektywnoéé finansowo-ekonomiczng przedsiewzigcia. Wykonanie analizy ryzyka
pozwala na zbadanie wraziiwosci przedsiewziecia, na zmiane kluczowych czynnikow
wewnetrznych i zewnetrznych oraz wszelkich istotnych zagrozen mogacych sie pojawic
w trakcie realizaciji przedsiewziecia.

Analiza ryzyka moze by¢ przeprowadzona w dwoch ptaszczyznach:

e  Analiza ryzyka czynnikdw jakosciowych,

s  Analiza wrazliwosci wskaznikéw efekiywnosci finansowej przedsiewzigcia na
zmiane kluczowych parametréw ilosciowych. Analizowany poziom odchylen
winien znajdowad sie w przedziale +/- 20%, chyba, ze uzasadnione bedzie
dokonanie analizy w innym przedziale wrazliwosci.

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

ilosciowych.

Analiza ryzyka czynnikow jakosciowych

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

Do jakosciowych czynnikow ryzyka, ktére moga byé poddane analizie, mozna zaliczyc:

o Ryzyko formalno-instytucjonaine,

) Uwarunkowania spoteczno-ekonomiczne,

. Ryzyko ekologiczne, techniczne i technologiczne,

o Ryzyko zwiazane z przygotowaniem i realizacjg przedsiewziecia.

Jakosciowa analize ryzyka powinno sie przeprowadzié, poniewaZz z reguly nie ma
wystarczajacych informacji do wykonania analizy ilosciowej (potrzebna bylaby wiedza
dotyczaca typéw rozkladéw prawdopodobiefistwa roznych czynnikéw ryzyka i
parametréw tych rozktadéw, takich jak $rednia, odchylenie standardowe, itp.). Oczekuje
sie, ze beneficjent oceni prawdopodobienstwo faktycznego wystapienia danego ryzyka
poprzez przypisanie dla niego jednej z trzech kategorii prawdopodobienstwa: niskiego,
$redniego, wysokiego. Nastepnie powinno sig opisa¢ okolicznoéci, jakie przyczynityby
sic do wystapienia takiej sytuacji. Analiza ryzyka czynnikdw jakosciowych
prezentowana jest w formie opisowej.

Zaleca sie wykorzystanie nastepujgcej tabeli:
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Ryzyko Prawdopodobienstwo: | Komentarze
[ Niskie
. Srednie
o Wysokie

10% spadek popyltu na ustugi w ciggu
2 lat po zakoriczeniu realizacii projekiu

5% spadek taryf/cen w ciagu 2 lat po
zakonczeniu realizacji projektu

20% przekroczenie budzetu inwestyc
podczas wdrazania projektu

10% wzrost najhardziej decydujgcego
kosztu eksploatacyinego (np. cen
paliwa w przypadku transportu
miejskiego)

inne istotne czynniki...

Analiza ryzyka i wrazliwosci (iloSciowa)

Analiza ryzyka obejmuje badanie wplywu na przeptywy finansowe (Cash flow),
wskazniki efektywnosci finansowej przedsiewziecia (wskazniki NPV i IRR)
poszczegdinych czynnikéw ilosciowych. Zaktadamy, ze analizie wrazliwosci poddane
zostang kluczowe czynniki ilosciowe, kiére w sposob istotny mogg oddziatywac na
przeptywy finansowe i wskazniki efektywnosci finansowej przedsiewzigcia.,

Dia ,mnieiszych” projektéw iloSciows analize ryzyka i wrazliwosci mozna ograniczy¢ do
badania wplvwu czynnikdw ryzyka na ptynnosé finansowa Beneficienta i Operatora
(pomijajac wskazniki finansowe NPV i IRR)

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

e Jednostkowe ceny za ustuge/produkt,

) Poziom ceny rozliczeniowej,

* Wielkos¢ popytu,

e Koszty energii,

° Poziom stopy dyskontowej,

° Naktady inwestycyine,

* Zatrudnienie.

Analiza wrazliwosci wskaznikow efektywnosci finansowej przedsiewziecia
przeprowadza sie przy uwzglednieniu nasiepujacych zatozen:

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

. Zakiada sie zmiane czynnika w catym okresie analizy.
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Prezentacje wynikdw analizy wrazliwosci (wplyw zmiany wymienionych zmiennych na
wyniki przedsiewziecia mierzone wskaZnikami NPV i IRR) zaleca si¢ wykonac w formie

graficznej oraz opisowej.

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

wykonana w odniesieniu do analizy trwafosci finansowej.

W rzeczywistosci z punktu widzenia podmiotu zarzadzajgcego dotacjami jedyne istotne
ryzyko, to utrata ptynnosci finansowej. Beneficjent lub operator moze zbankrutowac, a
zatem nie bedzie w stanie zrealizowa¢ projektu, swiadczy¢ ustug lub bedzie musiat
obnizy¢ ich jakos¢. Analiza powinna wykazag, ze okreslone czynniki ryzyka nie

spowodujg utraty ptynnosci finansowej systemu.
Zalecane wytyczne do analizy:

e Analiza wrazliwo$ci powinna zbada¢ zmiany sald przeptywow srodkow
pienieznych spowodowane zmiennoscia istotnych parametréw.

e  Analiza ryzyka powinna mie¢ charakier jakosciowy, gdzie ocenia sie
prawdopodobienstwo faktycznego wystapienia danego ryzyka (niskie, $rednie,
wysokie) i omoéwi¢ okolicznosci, ktére sprawig wystapienie okreslonej sytuacii.

Beneficjent powinien zidentyfikowaé i omdéwié rézne czynniki ryzyka, uzasadnié, ktore z
nich sg istotne i przeliczy¢ model uwzgledniajac poszczegolne scenariusze
makroekonomiczne (co oznacza, ze model powinien byé zastosowany 10 razy, tzn. dla
5 czynnikéw ryzyka pomnozonych przez 2 scenariusze makroekonomiczne). Zmiany
wartoséci tych czynnikow powinny by¢ oparte na znajomosci sektora i lokalnych

warunkéw rynkowych.

Zaleca sie sprawdzenie nastepujacych scenariuszy (np. scenariusz 1: spadek 0 10%
popytu na ustugi przy podstawowym zestawie zatozerh makroekonomicznych;
scenariusz 2: spadek o 10% popytu na ustugi przy pesymistycznym zbiorze zatozen

makroekonomicznych, itd.):

Ryzyko \ scenariusz makroekonomiczny

Podstawowy

Pesymistyczny

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

5% spadek taryf w ciggu 2 lat po zakonczeniu realizacii
projekiu

20% przekroczenie budzetu inwestycji podczas
wdraZzania projektu

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

Inne istotne czynniki...

Nalezy zaznaczyé, ze w przypadku branz podlegajacych regulacjom nie jest wskazane
sprawdzanie skutkow permanentnej zmiany takich czynnikow, jak spadek popytu,
obnizka taryf, wzrost kosztéw eksploatacyjnych operator moze przedstawi¢ nowe
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whnioski taryfowe w celu zlagodzenia skutkdw nieoczekiwanych zmian. Zatem w sredniej
perspektywie czasowej mechanizm regulacyjny pozwoli operatorowi na generowanie
przychodéw pokrywajacych wszystkie koszty. Jednak z powodéw administracyjnych lub
politycznych (zwtaszcza wyboréw do wiadz samorzgdowych) moga nastepowac
opodznienia w zatwierdzaniu nowych taryf. Wazne jest zatem posiadanie wiedzy o tym,
czy beneficjent / operator zachowa w tym czasie plynnosc finansowa,.

Badanie 25-letnich przeptywdw pienieznych w analizie ryzyka jest bezzasadne.
Wystarczajace beda wyniki dla okresu wdrazania projektu oraz pieciu lat eksploatacji —
w rzeczywistosci jest to zwykle okres, w kiérym taryfy/ceny sg najwyzsze, gdyz konczy
sie okres karencji w sptacie pozyczki i sg wyzsze koszty eksploatacyjne. Trudno jest
dokonaé rzetelnej oceny ryzyka dla nastepnych lat.

IV. ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI SPOLECZNO -
EKONOMICZNYCH

1. OgéIne zasady analizy ekonomicznej

Sporzadzenie analizy ekonomicznej jest wymogiem stawianym dla projekiow
infrastrukturalnych dofinansowywanych z funduszy strukturalnych oraz Funduszu
Spéjnosci. Wymég ten jest zawarty w rozporzadzeniach ustanawiajacych te fundusze.
Analiza ekonomiczna stanowi integralng czesé studium wykonalnosci.

Celem AKK/CBA (ang. Cost-Benefit Analysis, CBA), kibra jest jedng z metod analizy
ekonomicznej jest przeanalizowanie wplywu przedsiewziecia na poziom dobrobytu
spotecznoéci regionu (badz kraju) w ktdrym przedsiewziecie to jest realizowane.
Podejscie to odréznia AKK/CBA od analizy finansowej, kt6ra bierze pod uwage jedynie
koszty i korzysci, kidre generuje przedsiewzigcie dla inwestora. W CBA nalezy
uwzgledni¢ taczne koszty ikorzysci z punkiu widzenia spotecznosci bedace]
beneficjentem przedsiewziecia. Z tego tez powodu CBA okreéla sig czgsto jako analize
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spotecznych kosztow i korzyéci. Podstawowa zasada przy wyborze projektow mowi, iz
korzysci wynikajace z przedsiewziecia powinny przewyzszaé jego koszty. W CBA
sprowadza sie to do tego, iz przedsigwziecie powinno charakteryzowac sie dodatnig
zaktualizowana wartoscig netto (ang. economic net present value, ENVP).

Istnieje szereg metod szacowania kosztéw i korzysci spotecznych dla celdw CBA.
Ogodlna zasada ich okreslania wskazuje, iz nakiady na przedsiewziecie powinny by¢
okreslane poprzez ich koszt alternatywny (ang. opportunity cost), natomiast korzysci
(efekty) przedsiewziecia powinno sie mierzyé za pomoca gotowoséci spoleczenstwa do
zaptaty 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, ktdra polega na ekstrapolacii
wynikéw przeprowadzonych juz, podobnych badan do analizowanego przedsiewzigcia.

Inne podejécia do szacowania korzysci wynikajacych z realizacji przedsiewzie¢ polegaja
na ustaleniu pozytywnych efekiow (np. zdrowotnych, zmian w $rodowisku naturalnym).
Takie podejécie wymaga jednak doktadnego zbadania zaleznoséci pomigdzy rezultatem
projekiu a fizycznym efektem (np. poprawg stanu zdrowia, mniejszg zachorowalnoscig
wsérod ludzi). Relacje tego typu okresla sie jako funkcije dawka-skutek. Wprawdzie
badania w tym zakresie prowadzone sg w krajach UE dla réznych rezuftatow to ich
zastosowanie dla réznych przedsiewzie¢ charakteryzuje sig licznymi ograniczeniami.
Na podstawie dostepnych badain i danych mozna dokona¢ opisu korzysci
ekonomicznych wynikajacych z realizacji przedsiewziecia. Niestety dos¢ trudno jest je
wyceni¢ w kategoriach pienieznych. Nalezy réwniez zaznaczy¢, iz ich wtaczenie do
CBA ma dodatni wplyw na wartosé ENPV i ERR.

Punktem wyjscia do CBA/AKK sa przeplywy pieniezne wykorzystane w analizie
finansowej. Aby obliczy¢ wartosé projektu dla spoteczenstwa (ENPV) dokonuje sie
korekt w stosunku do analizy finansowej. Korekty te obejmuja opisane wyzej korzysci
spoteczne i korzyéci zewnetrzne. Nie sa to jednak wszystkie korekty, ktore nalezy
uwzglednié w CBA. Zbiér korekt koniecznych do obliczenia ENPV pokazuje tabela:

Wyeliminowanie |Transferami sa wszelkie podatki, opfaty, koszty finansowe,
transferow subsydia. Ich wykluczenie z CBA wynika z fakiu, iz nie stanowig
one kosztu dla spoteczenistwa, a sq jedynie transferem dochodow
(narzedziem redystrybucji dochodéw). Nie przyczyniajg sie do
wzrostu ani spadku dobrobytu spotecznego.

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

Uwzglednienie |Pojecie efektu zewnetrznego zwigzane jest rowniez z
efektow niedoskonatoécia funkcjonowania rynku. Efekt zewnetrzny
zewnetrznych powstaje, gdy dziatalinoéé jednego podmiotu powoduje zmiane w
dobrobycie innego podmiotu, i jednoczednie zmiana ta nie jest
rekompensowana. Inaczej moéwiac efekt zewnetrzny jest obecny,
jezeli funkcja uzytecznosci badZ funkcja produkcji jednostki ‘A’
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zawiera rzeczywiste (czyli pieniezne) zmienne, ktérych wartosci
zostaly ustalone przez inne jednostki (osoby, firmy, rzad) bez
uwzglednienia przez nie wplywu na poziom dobrobytu ‘A’.  Mozna
wyroznié  zardwno pozytywne efekty zewnetrzne (korzysci
zewnetrzne) oraz negatywne (koszty zewnetrzne). Przyktadem
kosztu zewnetrznego sa skutki zanieczyszczenia w postaci
koszidw zwigzanych ze zwigkszeniem zachorowalnoéci oraz
umieralnogci ludzi.

Wycena Ceny ukryte wystepujg wtedy, gdy mamy do czynienia z
czynnikow zakidceniami na danym rynku, ktére powoduja, iz koszt czynnika
produkgji wg cen | produkgji rézni sie od kosztu jaki ponosi spofeczenstwo. Zakiocenia
ukrytych i kosztu | rynkowe moga by¢é powodowane wystepowaniem monopoli,
alternatywnego | ograniczeniami ilosciowymi, regulacjami cenowymi.

Ponizszy opis zawiera jedynie wskazania metodologiczne, ze wzgledu na bardzo silne
powigzanie parametréw analizy ze specyfika projekiu/przedsigwzigcia i jego bardzo
indywidualnymi cechami. Moze by¢ uszczeg6towiona w oscbnym dokumencie, ale tylko
dla typowych projektow.

Analiza ekonomiczna ma na celu dokonanie oceny wktadu projektu we wzrost
ekonomicznego dobrobytu regionu dzieki realizowanej inwestycji. Analize nalezy
przeprowadzié¢ zgodnie z wytycznymi przedstawionymi w przewodniku do AKK
projektéw inwestycyjnych przy projektach finansowanych z funduszy strukturalnych,
spojnosci oraz Niebieskiej Ksiegi dla projektdw transportowych i wykonywac w oparciu
o nastepujace zasady:

. Wplywy ze sprzedazy ustug/produkiow zostang zwiekszone o korzysci zewngtrzne
i korzysci spofeczne a w razie potrzeby o korekty fiskalne. Suma tych wartosci
bedzie stanowic catkowitg wartosé wptywow.

. Wartosé catkowitych wplywdow zostanie pomniejszona o koszty operacyjne,
catkowite koszty inwestycji, jak rdwniez koszty zewnetrzne, jesli takie wystapig
oraz koszty spoteczne.

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

¢ W analizie zostang uwzglednione mozliwe koszty i korzy$ci wynikajace z odchylen
cenowych srodkéw produkcii.

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

* Aspekty podatkowe bedg mogly by¢ zwigzane z podatkiem VAT, podatkiem od
nieruchomosci dotyczacym przekazanych do uzytku budowli, jesli takowy wystapi
oraz podatkiem dochodowym zaréwno od 0sob fizycznych jak i prawnych.

. Koszty zewnetrzne moga wystapi¢ jedynie sporadycznie i w bardzo specyficznych
projektach. Korzyéci zewnetrzne moga zostaé oszacowane np. jako korzysci
wynikajace z dodatkowego zatrudnienia oséb nie wykwalifikowanych jak réwniez
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moga to byé korzysci wynikajace z redukeji zanieczyszczenia $rodowiska.
Dodatkowymi korzyéciami mogg byé zyski firm budowlanych, handlowych,
turystycznych itp., ktére wygeneruja zyski dzigki przeprowadzeniu inwestycii.

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

. Spoteczne koszty wynikajace z dodatkowego zatrudnienia beda mogly by¢
oszacowane w oparciu o warto§¢ wynagrodzenia wykwalifikowanych osob, ktore
zostang zatrudnione do pracy przy obstudze powstatej podczas projektu
infrastruktury. Spoleczne korzysci wynikajace z dodatkowego zatrudnienia bedg
mogly by¢ oszacowane przy pomocy efekiu mnoznika.

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

Jesli bedzie to adekwatne dla przedsigwziecia w analizie kosztow i korzysci spoteczno
ekonomicznych zaleca sie opisa¢ dodatkowe kryteria oceny, takie jak np.

. Efekty przedsiewziecia w kontekscie realizacji celow polityk wspdinotowych
. Wazrost zatrudnienia

. Poprawa jakosci srodowiska

. Realizacja innych celéw UE, wladz krajowych lub regionalnych

Analiza kosztow i korzyéci spotecznych powinna dowies¢, ze wdrazanie projekiu
poprawia dobrobyt regionu/kraju. Jednak w przypadku np. licznych pojedynczych
inwestycji $rodowiskowych czy transportowych jest bardzo trudno przeprowadzi¢
wiarygodng analize kosztéw i korzyéci spotecznych (CBA) dla kazdej z nich osobno,
poniewaz skutki srodowiskowe czy spoteczne sg niewielkie i moga nie przekiadac sie
na mierzalne zmiany jakosci aktywow srodowiskowych/spofecznych (np. biologiczne
oczyszczanie $ciekow w dwudziestopieciotysiecznej miejscowosci nie wplywa na
zmiane klasy jakosci wody duzej rzeki, 1 kilometr zmodernizowanej drogi nie wptywa na
wzrost dochodu mieszkancéw w regionie).

Ze wzgledu na opisane powyzej trudnosci metodyczne zaleca sig ograniczenie analizy
do oceny jakosciowej i ilosciowej. Beneficjent powinien wymieni¢ i opisaé wszystkie
istotne Srodowiskowe, ekonomiczne i spoteczne skutki projektu i — jesli to mozliwe -
ujaé je ilosciowo (np. wielko$¢ rocznego zmniejszenia emisji zanieczyszczen w fonach,
liczba nowych zatrudnionych, skrocenie czasu dojazdu do pracy, zmniejszona liczba
wypadkow $mierteinych). Dodatkowo, beneficient powinien odnies¢ si¢ do analizy
efektywnosci kosztowej, wykazujac, ze realizacja inwestycji stanowi dla spoteczenstwa
najtansza opcje.

2. Zakres analizy ekonomicznej

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

Odchylenia cenowe $rodkow produkcji/ustug
Odchylenia ptacowe

Aspekty podatkowe

Koszty zewnetrzne

s & 8 9

44



Departament Regicnalnego Programu Operacyjnego — Urzad Marszallowski Wojewodztwa Dolnoélgskiego

¢« Koszty o charakterze nie finansowym
e  Spoteczne koszty wynikajace z dodatkowego zatrudnienia

Zaleca sie nastepujaca strukture analizy ekonomicznej

Analiza ekonomiczna (projekty ,,wicksze” powyzej 1 min EUR)
e Zalozenia do analizy ekonomicznej
¢ Analiza kosztéw i korzysci

— Korekta o efekty fiskalne

- Rachunek kosztdéw i korzysci spotecznych

-~ Qdchylenia cenowe

—  Wskazniki ekonomicznej efektywnosci projektu

—  Koszty i korzysci projektu o charakterze niefinansowym
e QOpis i kwantyfikacja efektdw spotecznych inwestycji
¢ Analiza efektywnosci kosztowej
¢ Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomicznej

¢ Analiza ryzyka.

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

o Zalozenia do analizy ekonomiczngj

+ Opis i kwantyfikacja efektow spotecznych inwestycji — metoda wielokryteriaina
¢ Analiza efektywnosci kosztowej

e Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomiczne;j

¢ Analiza ryzyka.

Dia projektu, w zaleznoéci od jego wartosci, nalezy okresli¢ nastepujace ekonomiczne

wskazZniki efektywnosci:

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

. Ekonomiczna stopa zwrotu (ERR): powinna by¢ wyzsza niz spoteczna stopa
dyskontowa (fakultatywnie dla projektdw ,mniejszych”).

. Stosunek korzysci do kosztow (B/C): powinien by¢ wigkszy niz 1.

ERR oraz stosunek B/C dostarczajg interesujgcych informacji poniewaz sg one
niezalezne od wielkosci projekiu. Wskazniki te nie sg jednak pozbawione pewnych
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wad®, ENPV jest bardzie] wiarygodnym wskaznikiem i powinien by¢ stosowany jako
gtdwny wskaznik referencyjny przy ocenie projekiu.

3. Wskazniki efektywnosci ekonomicznej projektu — wzory do
obliczen ‘

ENPV Ekonomiczna biezaca wartosé netto

i i # o
ENPV =" a,5f = il =+ 3‘ o o
prord (I+ry  {(lary (t+ry

gdzie:

SE — salda strumieni ekonomicznych kosztdw i korzyéci generowanych przez projekt w
poszczegoblnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n- okres odniesienia (liczba lat)

a - ekonomiczny wspdiczynnik dyskontowy

o, = — :
(T+ry

r — przyjeta ekonomiczna stopa dyskontowa

ERR Ekonomiczna wewnetrzna stopa zwrotu

2 1'5'

By =% — Sy

st (14 ERRY

gdzie:

S salda strumieni ekonomicznych kosztdw i korzysci generowanych przez projekt w
poszczegbinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n-— okres odniesienia (liczba lat)

B/C WskaZnik korzysci-koszty
> a8y B, B L . By
et _a+n® g+r) 14"

"'[;-\, . F -&:H I wJE "%F
Z ﬁaﬁi LG s = o et a;wn,.-,.n
o fler)”  {l+1) {1+r]

% W zaleznosct od rodzaju przeplywu srodkéw pienigznych, w niektérych przypadkach moze by¢ wigcej niz jedna
wewnetrzna siopa zwrotu lub moze jej nie byé w ogdle. Jesti chodzi o stosunek B/C, jego wartos¢ mode zalezet np.
od tego czy dany element jest uznany za korzysc czy teZ za redukcje kosztéw
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gdzie:
BE — strumienie korzyéci ekonomicznych generowanych przez projekt w
poszczegdinych latach przyjetego okresu odniesienia analizy
CE — strumienie kosztéw ekonomicznych generowanych przez projekt w
poszczegolnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy
n— okres odniesienia (liczba lat)
a— ekonomiczny wspdfczynnik dyskontowy
i, = ! :
{1+ry
r— przyieta ekonomiczna stopa dyskontowa

V. RAMOWA STRUTURA STUDIUM WYKONALNOSCI

Struktura SW powinna byé logiczna i przejrzysta oraz na tyle uniwersalna, aby
uzupelnienie jej o analizy specyficzne opisywato precyzyjnie projekt w danym sektorze
interwenciji. Ponize] przedstawiono ogding ramowa, strukture studium wykonalnosci z
rozréznieniem na projekty ,mniejsze” i ,wieksze”. Obligatoryjnos¢ poszczegdlnych
zalacznikéw wskazywana bedzie kazdorazowo przy naborze projekiow. Ponizszg
strukture nalezy dostosowa¢ do specyfiki sektora/projekiu, rozbudowujac ja |ub
ograniczajac w zaleznosci od specyfiki branzy. Sektorowe podejscie jest szczegbinie
istotne dia projektéw drogowych (zakres sw i jego tre$é nalezy obowigzkowo odniesc od
wytycznych zalecanych przez MRR w zakresie projektéw drogowych: (Blue Book —
Niebieska Ksiega) i gospodarki wodno-éciekowej (Metodyka wyznaczania w ramach
aglomeracji zakresu sieci kanalizacyjnej — MRR zamieszczona w Wytycznych w
zakresie wybranych zagadnien zwigzanych z  przygotowaniem  projekiow
inwestycyjnych, w tym projektéw generujacych dochéd -MRR/H/14(1)09/2007- Minister
Rozwoju Regionalnego; Warszawa —15.01.2009 r.). Ustalajac zakres SW zaleca sig
korzystaé z wytycznych dotyczacych zakreséw studidw wykonalnoéci opracowywanych
dia POIS i POIG przez MRR (dostepnych w zakladkach programéw operacyjnych na
WWW.MITT.gov.pl).

Sektory wymagajace specyficznego podejScia do zakresow studiow
wykonalnosci

1. Spoteczenstwo informacyjne
2. Drogiitransport (vide Blue Book)

3. Ochrona Srodowiska naturainego (Gospodarka wodno-$ciekowa, odpady,
ochrona powietrza, bioréznorodnoéé, ochrona przeciwpowodziowa)

Energetyka i infrastruktura energetyczna
Turystyka i dziedzictwo kulturowe
Edukacija

Ochrona zdrowia

© N O 0 &

Miasta (odnowa zdegradowanych obszaréw miejskich)
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RAMOWA STRUTURA STUDIUM WYKONALNOSCI

L PRZEDMIOT STUDIUM

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

Beneficjent i Operator
1l PODSUMOWANIE | WNIOSKI

1. Wprowadzenie do projektu

2 Koszty przedsiewzigcia

3. Podsumowanie wynikéw analiz i finansowanie

4 Gtéwne uwarunkowania inwestycji (prawne, administracyjne) wraz

zaleceniami i rekomendacjami
Hl. OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE | TRENDY

1. Potencjat potozenia geograficznego

2. Potencjat spoteczno-gospodarczy

3. Zidentyfikowane problemy

4. Uwarunkowania spoteczno-ekonomiczne realizacji przedsiewzigcia

1v. LOGIKA INTERWENCJI

Zréata identyfikacji projektu

Cele projektu

Spadjnosé z celami RPO i komplementarno$¢ z innymi programami
Analiza SWOT (fakultatywnie)

Korzysci i oddziatywanie

Rezultaty

Produkty

Matryca logiczna (LogFrame)

A ANALIZA RYNKU / ANALIZA SPECYFICZNA (ukfad tresci dostosowac do
specyfiki branzy)

BN AN =

1. Definicja rynku ustug
2. Wielkosé rynku i jego podziat (podaz/popyt)
3. Udziat nowego przedsiewzigcia w rynku
4. Odbiorcy ustug/
5. Konkurencja
6. Analiza popytu biezgcego i przysziego
V. ANALIZA INSTYTUCJONALNO-PRAWNA
1. Status prawny beneficjenta
2 Status prawny inwestora
3. Status prawny operatora
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vil.

viil.

IX.

Xl

5,

Powigzania prawno-wlasnosciowe pomiedzy uczestnikami projekiu

Przygotowania formalno-administracyjne przedsiewziecia

- Wydane decyzje i zezwolenia administracyjne

- Wymagane decyzje | zezwolenia do wydania i harmonogram ich
wydania

- Trwalos¢ projektu instytucfonalna

ANALIZA TECHNICZNA

YRS B N N

Opis istniejgcego systemu/przedsiewzigcia (stan istniejgcy),
Analiza wariantow

Analiza opcyi,

Lokalizacja,

Opisu projektowanego zakresu przedsiewziecia,
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 dla projektow nieprzychodowych)

NS O A LN

o

9.

10.

Zafozenia do analizy finansowej

Plan inwestycyjny

Finansowanie

Prognoza przychodow i koszidw operacyjnych

Zapotrzebowania na kapitat obrotowy netto

Poziom dofinansowania ze $rodkow UE. Metoda luki w finansowaniu

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

Przeplywy pieniezne projektu. Wskazniki efektywnosci finansowej projektu
Weryfikacja trwatosci finansowej

Podsumowanie i wnioski

ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI SPOLECZNO-EKONOMICZNYCH

1.

Analiza kosztow i korzysci — tylko dila ,wigkszych” projektow
. Korekta o efekty fiskalne

- Rachunek kosztow i korzysci spofecznych

- Odchylenia cenowe

- WskaZniki ekonomicznej efektywnosci projektu

- Koszty i korzysci projektu o charakterze niefinansowym
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2. Opis i kwantyfikacja efektow spotecznych inwestycji — metoda
wielokryterialna — dla ,mniejszych” projekiow

3. Analiza efektywnosci kosztowej

4. Podsumowanie i wnioski z analizy ekonomicznejf
5. Podsumowanie i wnioski z analizy CBA
XI. ANALIZA RYZYKA | WRAZLIWOSCI
1. Analiza ryzyk ekonomiczno-finansowych
2. Analiza ryzyk formalno-instytucjonainych
3. Analiza ryzyk ekologiczno-technicznych
4, Podsumowanie

Xlll. OCENA ODZIALYWANIA NA SRODOWISKO (odniesienie do wymogéw prawa
wspdinotowego i krajowego oraz realizacji polityki zrdownowazonego rozwoju)

Xlv. ZALACZNIKI

Zatgecznik nr 1

Zalgcznik nr 2
Zatgcznik nr 3

Zatgcznik nr 4

Zatacznik tabelaryczny  (zafozenia, obliczenia i wyniki projekcji
ekonomiczno —finansowej projektu) - zaprezentowanie tabel ze :
scenariuszami z projektem i bez projekiu, modelu roznicowego z
kalkulacjg Iluki finansowej i wskaZnikami dyskontowymi, modelu
trwato$ci finansowej operatora i beneficjenta)

— vide przykiadowy plik .prezentacjia wynikow sw.xis” i aktywny
obligatoryjny plik ,dochéd_luka finasowa_ 1.x/s”

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

Analiza zdolnosci kredytowej beneficjenta i struktura finansowania
przedsiewziecia

Harmonogram realizacji, rzeczowo-finansowy

Dyrekic: v aimaniv
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