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Rozdziat 1 — Podstawa prawna i zakres Wytycznych

Niniejszy dokument, zwany dalej ,Wytycznymi”, zostat wydany na podstawie art. 35 ust. 3
pkt 4b ustawy z dnia 6 grudnia 2006 r. o zasadach prowadzenia polityki rozwoju’.

Whytyczne skierowane sg do wszystkich podmiotdw uczestniczacych we wdrazaniu pomocy
w ramach programéw operacyjnych.

Whytyczne okreslajg sposob opracowania wybranych elementéw studium wykonalnosci lub
innego dokumentu okreslonego przez wtasciwg Instytucje Zarzadzajgca przygotowywanego
na potrzeby analizy i oceny projektéw inwestycyjnych, w tym w szczegoélnosci duzych
projektéw, o ktérych mowa w art. 39 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 z dnia
11 lipca 2006 r. ustanawiajgcego przepisy ogoélne dotyczace Europejskiego Funduszu
Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego oraz Funduszu Spoéjnosci
i uchylajacego rozporzadzenie (WE) nr 1260/1999°, zwanego dalej ,rozporzgdzeniem Rady
(WE) nr 1083/2006”, oraz projektéw generujacych dochdd, o ktérych mowa w art. 55
rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Wytyczne wskazujg sposoby okreslania maksymalnej wysokosci dofinansowania w oparciu
o metode luki w finansowaniu, o ktorej mowa w rozdziale 7.6, majacej zastosowanie do
projektow generujgcych dochdd zgodnie z art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Wytyczne okreslajg kwestie zwigzane z monitorowaniem dochodu generowanego przez
projekty spetniajace kryteria art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Wytyczne majg rowniez zastosowanie w odniesieniu do projektow o charakterze
nieinwestycyjnym, ktére podlegajg przepisom art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, w zakresie ktéry odnosi sie do sposobu okreslania poziomu dofinansowania
i monitorowania dochodu generowanego przez te projekty.

Wprowadzenie zmian w Wytycznych podlega trybowi okreslonemu w art. 35 ust. 7 ustawy z
dnia 6 grudnia 2006 r. o zasadach prowadzenia polityki rozwoju i wymaga publikacji
komunikatu Ministra Rozwoju Regionalnego na stronie internetowej oraz w Biuletynie

Informacji Publiczne;j.

Rozdziat 2 — Stownik stosowanych poj e¢

Na potrzeby Wytycznych stosuje sie ponizsze definicje i objasnienia:

Analiza efektywno $ci kosztowej: jest to metoda oceny projektow, ktorg stosuje sie wtedy, gdy

zmierzenie korzysci w kategoriach pienieznych nie jest w praktyce mozliwe. Polega ona

! Dz. U. 2 2009r. Nr 84, poz. 712, Nr 157, poz. 1241, z 2011r. Nr 279, poz. 1644 oraz z 2012r. poz. 1237.
?Dz. U. UE L 210 z 31.07.2006r., s. 25-78, Z pozn. zm.



zazwyczaj na wyliczeniu jednostkowego kosztu korzysci generowanych przez projekt.
Warunkiem przeprowadzenia takiej analizy jest mozliwos¢ skwantyfikowania korzysci; nie jest
konieczne natomiast przypisanie korzysciom konkretnej ceny pienieznej lub ekonomicznej
wartosci. Analiza kosztéw i korzysci moze zostaé przeprowadzona przy zastosowaniu metodyki
analizy efektywnosci kosztowej, w przypadku projektow, ktorych korzysci nie mogg byé
zmierzone w kategoriach pienieznych. W zwigzku z tym, analiza efektywnosci kosztowej jest
szczegoblnym typem analizy kosztow i korzysci. Przyktadem analizy efektywnosci kosztowej jest
analiza dynamicznego kosztu jednostkowego (DGC).

Analiza ekonomiczna: analiza postugujgca sie wartosciami ekonomicznymi, ktére
odzwierciedlajg wartosci, jakie spoteczenstwo bytoby gotowe zaptaci¢ za okreslone dobro lub
ustuge. Analiza ekonomiczna wycenia wszystkie czynniki zgodnie z ich wartoscig uzytkowa lub
kosztem alternatywnym dla spoteczenstwa. Analiza ekonomiczna jest szczegdlnym rodzajem
analizy kosztow ikorzysci — przeprowadzana jest w drodze skorygowania wynikéw analizy
finansowej o efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe®. Podobnie jak w
analizie finansowej, w analizie ekonomicznej stosuje sie metode zdyskontowanych przeptywow
pienieznych (DCF). W jej wyniku nastepuje ustalenie wskaznikow efektywnosci ekonomicznej
projektu.

Analiza finansowa: analiza majgca na celu ustalenie wartosci wskaznikéw efektywnosci
finansowe] projektu, weryfikacje trwatosci finansowej projektu oraz ustalenie whlasciwego
(maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE. Dokonywana jest ona zazwyczaj z punktu
widzenia wtasciciela infrastruktury. W przypadku, gdy wiasciciel infrastruktury i jej operator sg
odrebnymi podmiotami, mozna zastosowa¢ skonsolidowang metode analizy (patrz: analiza
skonsolidowana). W analizie finansowej, w celu ustalenia wskaznikow efektywnosci finansowej
oraz wyliczenia luki w finansowaniu, stosuje sie metode zdyskontowanych przeptywéw

pienieznych (DCF).

® W przypadku projektéw z sektora transportu w ramach oceny efektéw ekonomicznych stosuje sie
specyficzne podejscie polegajace na nieuwzglednianiu w analizie ekonomicznej przychodéw
generowanych przez bezposrednich uzytkownikéw projektu (np. przychody z optat za przejazd
autostrada, przychody z optat za dostep do infrastruktury, przychody z biletéw, przychody z dziatalnosci
lotniczej i poza lotniczej). Tego typu przeptywy finansowe nie powinny by¢ traktowane jako korzysci
ekonomiczne projektu transportowego i powinny zosta¢ wytaczone z analizy efektywno$ci ekonomiczne;.



Analiza kosztéw i korzy $ci* (ang. Cost-Benefit Analysis - CBA): schemat analityczny, majacy
na celu ustalenie, czy lub w jakiej mierze dany projekt zastuguje na realizacje z publicznego lub
spotecznego punktu widzenia. Analiza kosztéw i korzysci rozni sie od zwyktej oceny finansowej
tym, ze uwzglednia réwniez mozliwe do skwantyfikowania zyski (korzysci — ang. benefits) i
straty (koszty — ang. costs), niezaleznie od tego, kto je ponosi. Analiza K/K przybiera czesto
posta¢ analizy ekonomicznej, w ktorej koryguje sie wyniki analizy finansowej o efekty fiskalne,
efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe®. Wyniki analizy K/K mozna wyrazi¢ na wiele
sposobdéw, w tym w postaci ekonomicznej wewnetrznej stopy zwrotu, ekonomicznej biezacej
wartosci netto i wspotczynnika korzysci/koszty. Szczegdtowe informacje na temat metodologii
przeprowadzania analizy kosztow i korzy$ci mozna znalezé w Przewodniku CBA, o ktérym
mowa w Rozdziale 3 pkt 6 lit. b Wytycznych.
Analiza ryzyka: analiza, ktérej celem jest ustalenie prawdopodobiehAstwa wygenerowania przez
projekt okreslonych wynikow, jak réwniez ustalenie najbardziej prawdopodobnego przedziatu
odchylen tych wynikéw od wartosci reprezentujacej najbardziej doktadny ich szacunek. Analiza
ryzyka daje lepszg podstawe do oceny stopnia ryzykownosci okreslonego projektu lub
stosunkowego ryzyka obcigzajacego alternatywne projekty niz analiza wrazliwosci
(por. Przewodnik CBA).
Analiza skonsolidowana: szczeg6lne podejscie w ramach analizy finansowej, stosowane
w przypadku projektéw realizowanych w systemie kilku podmiotéw, 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 uméw zwigzanych z przeprowadzanym
projektem inwestycyjnym. Operator moze sta¢ sie wlascicielem majatku wytworzonego
w ramach powyzszych umow,
b) wystepuje wiele podmiotow (system wielu podmiotow).
W przypadku analizowania projektu, w ktérego realizacje zaangazowany jest wiecej 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 przeptywow wczesniej

* W celu uporzadkowania nomenklatury dotyczacej analizy kosztéw i korzysci, analizy ekonomicznej oraz
analizy efektywnosci kosztowej, nalezy zaznaczy¢, ze zaréwno analiza ekonomiczna, jak i analiza
efektywnosci kosztowej sg szczeg6lnymi rodzajami analizy kosztéw i korzysci, wyrdéznionymi ze wzgledu
na metodyke ich przeprowadzania. Patrz: definicje tych analiz.

® Patrz przypis 3.



wyliczonych dla podmiotéw zaangazowanych w realizacje projektu i wyeliminowanie
wzajemnych rozliczen miedzy tymi podmiotami zwigzanych z realizacjg projektu). Dla potrzeb
dalszych analiz (analizy ekonomicznej oraz analizy wrazliwosci i ryzyka) nalezy wykorzystywaé
wyniki analizy skonsolidowane;.

Analiza trwato $ci finansowej: analiza majgca na celu weryfikacje faktu, czy wptywy finansowe
(zrédta finansowania projektu, tgcznie z przychodami, w rozumieniu art. 55 wust. 1
rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz innymi wptywami) wystarczg na pokrycie
wszystkich wydatkow, w tym kosztéw finansowych, rok po roku, na przestrzeni catego okresu
odniesienia. Trwatos¢ finansowa inwestycji zostaje potwierdzona, jesli skumulowane przeptywy
pieniezne netto nie sg ujemne w zadnym z analizowanych lat. Ponadto, trwatos¢ finansowa
powinna zosta¢ zbadana w odniesieniu do beneficjenta/operatora.

Analiza wra zliwo $ci: technika analityczna umozliwiajgca systematyczne badanie tego, co
dzieje sie z wynikami projektu w sytuacji, kiedy zdarzenia odbiegajg od ich wartosci
szacunkowych ustalonych na etapie prognozowania. Polega ona na okresleniu wptywu zmiany
pojedynczych zmiennych krytycznych o okreslong procentowo wartosé, na wartosc finansowych
i ekonomicznych wskaznikéw efektywnosci projektu oraz trwatosc finansowag projektu (i trwalosc
finansowg beneficjenta/operatora) wraz z obliczeniem wartosci progowych zmiennych w celu
okreslenia, jaka zmiana procentowa zmiennych krytycznych zréwnataby NPV (ekonomiczng lub
finansowa) z zerem. Istotg analizy wrazliwosci jest zasada, iz modyfikacji poddawana by¢
powinna tylko jedna zmienna, podczas gdy inne parametry powinny pozosta¢ niezmienione
(por. Przewodnik CBA).

Biezaca warto $¢ netto (NPV): suma zdyskontowanych oddzielnie dla kazdego roku
przeptywéw pienieznych netto (réznica pomiedzy wptywami i wydatkami) zaobserwowanych
w catym okresie odniesienia, przy zalozonym statym poziomie stopy dyskontowej. W ramach
analizy finansowej wylicza sie finansowg biezaca wartos¢ netto - FNPV. Wyroznia sie finansowg
biezacg wartos¢ netto inwestycji (FNPV/C), ktéra jest sumg zdyskontowanych strumieni
pienieznych netto generowanych przez projekt obliczong bez wzgledu na strukture
finansowania projektu oraz finansowg biezgcg wartos¢ netto kapitatu (FNPV/K), bedacg sumg
zdyskontowanych strumieni pienieznych netto wygenerowanych dla beneficjenta w wyniku
realizacji rozwazanej inwestycji, pozwalajgcg oceni¢ rentowno$¢ zaangazowanych srodkow
krajowych.

W ramach analizy ekonomicznej ustala sie ekonomiczng biezacg wartos¢ netto - ENPV.
Ekonomiczna biezaca wartosé netto inwestycji (ENPV) jest sumg zdyskontowanych oddzielnie

dla kazdego roku korzysci spotecznych netto (réznica ogétu zdyskontowanych korzysci



spotecznych i kosztow spotecznych zwigzanych z projektem) zaobserwowanych w catym
okresie odniesienia, przy zalozonym statym poziomie spotecznej stopy dyskontowe;j.
Szczegblowy zakres przeptywow pienieznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegoblnych wskaznikdéw oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w zatgczniku 1 oraz
Przewodniku CBA.

Catkowity koszt projektu/inwestycji: wydatki kwalifikowalne i niekwalifikowalne, ponoszone
do momentu zakohczenia realizacji projektu. Obejmuje m.in. naklady inwestycyjne na realizacje
projektu, powiekszone o ewentualne rezerwy na nieprzewidziane wydatki, jezeli instytucja
zarzadzajgca przewiduje takg mozliwos¢, koszty ogolne oraz inne koszty nie majace charakteru
pienieznego, o ktorych mowa w wytycznych o kwalifikowalnosci wydatkéw, ktorych warto$¢
ustalana jest na zasadach okreslonych w tych wytycznych. Catkowity koszt inwestycji powinien
zawiera¢ podatek VAT, niezaleznie od tego czy przepisy krajowe przewidujg mozliwosc¢ jego
odzyskania, czy tez taka mozliwosci nie zostata przewidziana. Podatek VAT powinien by¢ ujety
w tabeli kosztu catkowitego jako osobna kategoria. Catkowity koszt inwestycji brany jest pod
uwage przy okreslaniu, czy dany projekt nalezy do kategorii duzych projektéw, o ktérych mowa
w art. 39 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz - w przypadku projektow
wspoétfinansowanych z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego Iub Funduszu
Spaéjnosci - czy dany projekt podlega rezimowi prawnemu art. 55 ust. 1-4 ww. rozporzadzenia
(patrz definicja duzych projektéw oraz definicja projektéw generujgcych dochdéd).

Ceny bie zace: (ceny nominalne) sa to ceny wystepujace faktycznie w danym czasie. Ceny
takie uwzgledniajg efekt ogolnej inflacji i nalezy je odrézniac¢ od cen statych.

Ceny rozrachunkowe (ceny ukryte — ang. shadow prices): alternatywny koszt dobr, ktéry
zazwyczaj rozni sie od cen rynkowych i od wysokosci regulowanych taryf. Uzycie cen
rozrachunkowych w ramach analizy ekonomicznej projektu pozwala ujg¢ w bardziej adekwatny
sposoOb rzeczywiste koszty nakltadow i rzeczywiste korzysci dla spoteczenstwa. Szczegotowe
informacje na temat przeksztalcania cen rynkowych na ceny rozrachunkowe wraz z
przyktadowymi czynnikami konwersji przedstawione zostaty w Przewodniku CBA.

Ceny stale: (ceny realne) ceny wedtug roku bazowego (tj. pierwszego roku przyjetego okresu
odniesienia), stosowanie ktérych pozwala wyeliminowa¢ wplyw inflacji na dane finansowe
i ekonomiczne. Nalezy odrézniac je od cen biezacych.

Dostepno $¢ cenowa taryf: zasada ta oznacza, iz poziom taryf powinien uwzglednia¢ zdolnos¢
gospodarstw domowych do pfacenia za ustugi. Poziom taryf moze zosta¢ ustalony poprzez

odniesienie sie do okreslonego procentu dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych.



Duze projekty: zgodnie z art. 39 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 sg to projekty
o catkowitym koszcie przekraczajacym 50 min EUR. 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 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006, nalezy zastosowac
kurs wymiany EUR/PLN, stanowigcy $rednig arytmetyczng miesiecznych obrachunkowych
kurséw stosowanych przez Komisje Europejskg z ostatnich szesciu miesiecy poprzedzajacych
miesigc zlozenia 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 pézniejszym etapie.
Dyskontowanie: proces dostosowywania przysztej wartosci kosztu lub korzysci do ich obecnej
wartosci przy uzyciu stopy dyskontowej, w celu ujecia wartosci pienigdza w czasie.
Dyskontowanie odbywa sie poprzez przemnozenie przyszitej wartosci kosztu lub korzysci przez
wspotczynnik dyskontowy, ktéry maleje wraz z uplywem czasu. Wzdér na wspotczynnik
dyskontowy przedstawiony zostat w zalgczniku 1. W zwigzku z faktem, iz na potrzeby
dyskontowania pierwszy rok okresu odniesienia traktowany jest jako ,rok zerowy” (t=0;
wspotczynnik dyskontowy =1) prognoza przeptywow pienieznych powinna obejmowac¢ okres od
roku zerowego do roku n, gdzie n oznacza liczbe lat okresu odniesienia przyjetego do analizy
pomniejszong o 1 (patrz: definicja okresu odniesienia oraz Zatacznik 1).

Efekt zewn etrzny: zjawisko polegajace na przeniesieniu czesci kosztow lub korzysci
wynikajacych z projektu na podmioty trzecie (tj. inne niz beneficjent projektu i uzytkownicy ustug
projektowych) niezaleznie od ich woli bez odpowiedniej rekompensaty pienieznej. Efekty
zewnetrzne mogag by¢ pozytywne lub negatywne.

Koszty operacyjne: dla potrzeb ustalania wskaznikéw efektywnosci finansowej oraz wyliczania
wartosci dofinansowania przyjmuje sie, ze sg to koszty eksploatacji i utrzymania (np.
wynagrodzenia, surowce, elektrycznos¢), koszty administracyjne i ogolne, koszty zwigzane ze
sprzedazag i dystrybucjg. Ponadto, w kosztach operacyjnych mozna uwzgledni¢ podatki
dochodowe i inne podatki bezposrednie i posrednie, jezeli stanowig rzeczywisty wydatek
beneficjenta/operatora. Przy okreslaniu kosztow operacyjnych na potrzeby analizy projektu nie
nalezy uwzglednia¢ pozycji, ktére nie powodujg rzeczywistego wydatku pienieznego, nawet
jezeli pozycje takie sa zazwyczaj wykazywane w bilansie lub rachunku zyskéw i strat. Do

kosztow operacyjnych nie nalezy zatem =zalicza¢ kosztdw amortyzacji oraz rezerw na

® Miesieczne obrachunkowe kursy wymiany stosowane przez Komisje Europejska publikowane

sg w mediach elektronicznych
(http://ec.europa.eu/budget/inforeuro/index.cfm?fuseaction=currency_historique&currency=153&Language=en)
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nieprzewidziane wydatki. Jako koszty operacyjne nie sg rowniez traktowane koszty kapitatowe
(np. odsetki od kredytéw’). Na potrzeby wyliczenia wskaznika luki w finansowaniu razem
Z kosztami operacyjnymi nalezy ujg¢ réwniez naklady odtworzeniowe zwigzane z elementami
infrastruktury, o krotkim okresie uzytkowania (patrz: definicja nakladéw odtworzeniowych) jak
réwniez zmiany w kapitale obrotowym netto (patrz: definicja zmian w kapitale obrotowym netto).
W przypadku niektorych typdw projektow, tj. termomodernizacja lub modernizacja ich realizacja
moze spowodowac¢ oszczednos¢ kosztow operacyjnych w stosunku do scenariusza bez
projektu. Dla projektéw, o ktorych mowa w art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, oszczednos¢ kosztéw operacyjnych powinna zosta¢ uwzgledniona w analizie luki
w finansowaniu, chyba 2ze nastgpi rownowazne zmniejszenie $rodkéw dotychczas
otrzymywanych od podmiotéw publicznych, np. dotacji na dziatalno$¢ operacyjna®.
Oszczednos$¢ kosztow moze zosta¢ pominieta jezeli beneficjent przedstawi szczegoOtowy
mechanizm ustalania wysokosci otrzymywanej dotacji, zgodnie z ktérym korzysci wynikajace
z oszczednosci kosztow operacyjnych beda rowne co do wartosci obnizeniu kwoty dotacji dla
danego podmiotu. Przy obliczaniu luki w finansowaniu mozna poming¢ tylko oszczednosci
kosztow operacyjnych do wysokosci kwoty obnizenia dotacji.

Metoda/zasada kasowa: metoda rachunkowosci polegajagca na ujmowaniu operacji
ksiegowych tylko wtedy, gdy nastepuje wplyw srodkdéw pienieznych lub ponoszone sg wydatki.
Zasade te nalezy odroznia¢ od zasady memoriatu.

Metodologia CBA: dokument, o ktérym mowa w Rozdziale 3 pkt 6 lit. a Wytycznych.

Nakfady inwestycyjne na realizacj e projektu (koszty inwestycji): wydatki ponoszone
w zwigzku z realizacjg projektu do momentu oddania powstalego majatku do uzytkowania.
Nakfady inwestycyjne na realizacje projektu obejmujg gtownie naktady na srodki trwate, wartosci
niematerialne i prawne oraz naklady na przygotowanie projektu (w tym przygotowanie
dokumentacji projektowej, doradztwo)®. Podatek VAT, ktéry moze zostaé odzyskany w oparciu o

przepisy krajowe, nie powinien by¢ uwzgledniony.

" Koszty kapitatowe, tj. odsetki od zaciagnietych kredytéw nie sg uwzgledniane w analizie finansowej
efektywnosci inwestycji FNPV/C (oraz analizie luki w finansowaniu). Brane sg one natomiast pod uwage
przy obliczaniu efektywnosci kapitatu wiasnego.

® Dla projektéw, ktére nie generujg przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, samo wystgpienie oszczednosci kosztéw operacyjnych nie jest czynnikiem, ktory
przesadza o konieczno$ci zastosowania metody luki w finansowaniu.

® Jezeli na rzecz projektu wnoszony jest wktad niepieniezny (w rozumieniu Krajowych wytycznych
dotyczgcych kwalifikowania wydatkéw w ramach funduszy strukturalnych i Funduszu Spéjnosci w okresie
programowania 2007-2013 oraz wytycznych dotyczacych kwalifikowalnosci wydatkéw w ramach



W ramach analizy finansowej i ekonomicznej, jako odrebne kategorie od nakladéw
inwestycyjnych na realizacje projektu nalezy uwzglednic:
- ponoszone w okresie eksploatacji projektu niezbedne naklady odtworzeniowe na pewne
elementy infrastruktury o okresie uzytkowania krétszym niz okres odniesienia analizy,
- zmiany w kapitale obrotowym netto w catym okresie odniesienia.
Na potrzeby wyliczenia wskaznika Iluki w finansowaniu zdyskontowane naktady
odtworzeniowe i zdyskontowane zmiany w kapitale obrotowym netto traktowane sg na takich
samych zasadach jak zdyskontowane koszty operacyjne, tzn. powiekszajg one zdyskontowane
koszty operacyjne przy wyliczaniu zdyskontowanego przychodu netto (DNR). Zdyskontowana
wartos¢ rezydualna S$rodkéw trwatych réwniez uwzgledniana jest przy obliczaniu
zdyskontowanych przychoddw netto, przy czym powigeksza ona przychody. Zdyskontowane
naktady inwestycyjne na realizacje projektu (bez ewentualnych rezerw na nieprzewidziane
wydatki, ktére nie sg brane pod uwage w analizie przeptywow finansowych) stanowig natomiast
zdyskontowany koszt inwestycji (DIC).
Nakfady odtworzeniowe: naklady o charakterze inwestycyjnym ponoszone w okresie
eksploatacji projektu (po zakonczeniu jego realizacji), przeznaczone na niezb edne odtworzenie
pewnych elementéw projektu, o okresie uzytkowania krotszym niz okres odniesienia analizy.
Naklady te musza mie¢ charakter niezbedny dla zapewnienia operacyjnosci projektu
w przyjetym okresie odniesienia (tj. okresie zycia ekonomicznego projektu). Na potrzeby
Whytycznych — zgodnie z zaleceniami Komisji Europejskiej — przyjeto, ze przy obliczaniu luki
w finansowaniu nakfady odtworzeniowe projektu ujmowane sg razem z kosztami operacyjnymi,
gdyz ponoszone sg w fazie operacyjnej projektu. W zwigzku z tym, brane sg one pod uwage
przy wyliczaniu przychodéw netto projektu (DNR), a nie zdyskontowanych kosztow
inwestycyjnych (DIC) (patrz: Rozdziat 7.6). Wnioskodawca powinien szczegétowo uzasadnic¢ we
wniosku o dofinansowanie koniecznos¢ poniesienia tych naktadéw dla zapewnienia
operacyjnosci projektu.
Okres odniesienia (horyzont czasowy inwestycji): okres, za ktory nalezy sporzadzié¢
prognoze przeptywow pienieznych generowanych przez analizowany projekt, liczony od roku

zlozenia wniosku o dofinansowanie’®. Przepltywy zwigzane z realizacjq projektu (w tym naktady

poszczegodlnych programoéw operacyjnych) powinien on réwniez zosta¢ uwzgledniony w naktadach
inwestycyjnych oraz przy okreslaniu wartosci rezydualne;j.

W szczego6lnych przypadkach, np. w celu zachowania spéjnosci pomiedzy Wytycznymi, a dodatkowymi
wytycznymi Instytucji Zarzadzajacej dla danego programu operacyjnego (np. Niebieskie ksiegi dla sektora
transportu) okres odniesienia moze by¢ liczony od roku w ktérym rozpoczynajg sie prace budowlane lub
ponoszona jest pierwsza ptatnos¢ za zakupiony towar, jednakze wskazniki efektywnosci projektu powinny
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na przygotowanie projektu), poniesione przed rokiem zlozenia wniosku o dofinansowanie
powinny zosta¢ uwzglednione w analizie w pierwszym roku odniesienia (tzn. roku ziozenia
wniosku) w wartosciach niezdyskontowanych (patrz: definicja dyskontowania). Okres
odniesienia obejmuje okres realizacji projektu (inwestycji) oraz okres zycia ekonomicznego
projektu. Jako punkt odniesienia przyjmuje sie zalecane przez Komisje Europejskg referencyjne
okresy odniesienia (patrz: Rozdziat 7.4 pkt 1 lit. e)**. Okres odniesienia jest taki sam w analizie
finansowej i w analizie ekonomicznej.

Projekt: operacja o jasno okreslonych celach, skladajaca sie z catej serii robot, dziatan lub
ustug, ktorej celem jest wykonanie niepodzielnego zadania, posiadajacego sprecyzowany
charakter gospodarczy lub techniczny. Zespoty dziatarh tworzacych projekt powinny zachowac
spojny i skoordynowany charakter i prowadzi¢ do $cisle okreslonego celu. W ramach projektu
operuje sie rowniez nastepujacymi pojeciami:

- etap projektu - jest technicznie i finansowo niezalezny i cechuje sie wlkasng efektywnoscia,

- grupa projektow — powstaje wowczas, gdy projekty o mniejszej wartosci bgdz wielkosci
zostajg ze sobg polaczone (zgrupowane) w jeden duzy projekt. Moze to nastgpic, jezeli tylko
projekty te sg ze sobg odpowiednio powigzane. Projekty mozna uznac za powigzane, jezeli sg
Zlokalizowane na tym samym obszarze / wzdtuz tego samego korytarza transportowego, sg
czescig ogolnego planu dla obszaru / korytarza transportowego, sg nadzorowane przez te sama,
instytucje, ktéra odpowiada za ich koordynacje i monitorowanie.

Projekt inwestycyjny:  projekt zdefiniowany jak wyzej, zakfadajacy realizacje okreslonej
inwestyciji.

Projekty generuj ace dochdd *? (inne stosowane poj ecia: przychdd netto, dochdd netto):

w mysl art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 sg to wszelkie projekty

wspotfinansowane z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego lub Funduszu Spdéjnosci,

zosta¢ obliczone na moment mozliwie bliski momentowi podejmowania decyzji o dofinansowaniu
inwestycji, w celu dostarczenia informacji o biezacej wartosci projektu i aktualnie ocenianej efektywnosci
projektu.

! Dlugos$é przyjetego okresu odniesienia ma znaczenie przy okreslaniu wartosci rezydualnej $rodkéw
trwatych. Przyjmujac dla konkretnego projektu, np. z sektora srodowiskowego zalecany przez Komisje
Europejskg 30-letni okres odniesienia, w ramach ktérego etap realizacji projektu stanowi 3 lata od
zlozenia wniosku o dofinansowanie, etap eksploatacji projektu wyniesie 27 lat. Jezeli ten 27-letni okres
eksploatacji wynikajacy z przyjetego okresu odniesienia jest krétszy niz zakladany przez wnioskodawce
okres ekonomicznego zycia projektu (zwigzany z przyjetym okresem amortyzacji) srodki trwate projektu
w ostatnim roku odniesienia bedg wykazywaty wartos¢ rezydualna.

12 Definicja dochodu wynikajgca z art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 jest inna niz definicja
dochodu wynikajgca z przepiséw o rachunkowosci czy przepiséw podatkowych.

11



ktorych catkowity koszt przekracza 1 min EUR™, obejmujace inwestycje w infrastrukture,
korzystanie z ktorej podlega optatom ponoszonym bezpo srednio przez korzystaj acych oraz
wszelkie projekty pociggajace za sobg sprzedaz gruntu lub budynkéw lub dzierzawe gruntu lub
najem budynkéw, lub wszelkie inne odptatne swiadczenie ustug, dla ktorych wartosé¢ biezgca
przychoddéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 przewyzsza
warto$¢ biezaca kosztoéw operacyjnych. Projektami generuj acymi dochody nie s g projekty ,
ktére podlegajg zasadom pomocy publicznej w rozumieniu art. 107 TFU  E (dawniej art.
87 TWE), w tym pomocy de minimis lub dla ktérych wsparcie zwi gzane jest z instrumentami
inzynierii finansowej w rozumieniu art. 44 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz
Sekcji 8 rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 1828/2006 z dnia 8 grudnia 2006 r. ustanawiajgce
szczegotowe zasady wykonania rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 ustanawiajgcego
przepisy ogolne dotyczgce Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego
Funduszu Spotecznego oraz Funduszu Spoéjnosci oraz rozporzgdzenia (WE) nr 1080/2006
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego™,
zwanego dalej ,rozporzgdzeniem Komisji (WE) nr 1828/2006".

W celu ustalenia, czy catkowity koszt danego projektu przekracza powyzszy prog, halezy
zastosowa¢ kurs wymiany EUR/PLN, stanowigcy $rednig arytmetyczng miesiecznych
obrachunkowych kurséw stosowanych przez Komisje Europejska z ostatnich sze$ciu miesiecy
poprzedzajacych miesigc zitozenia wniosku o dofinansowanie (patrz przypis nr 6 str. 8
Wytycznych).

% Art. 55 ust. 5 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 przed wejsciem w zycie rozporzadzenia Rady
(WE) nr 1341/2008 z dnia 18 grudnia 2008 r. zmieniajacego rozporzadzenie (WE) nr 1083/2006
ustanawiajgce przepisy o0goélne dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego,
Europejskiego Funduszu Spotecznego oraz Funduszu Spéjnosci w odniesieniu do niektérych projektow
generujacych dochody, zwanego dalej ,rozporzadzeniem Rady (WE) nr 1341/2008", przewidywat
koniecznos¢ monitorowania wszystkich projektéw generujacych dochdd, natomiast w odniesieniu
do projektéw generujacych dochdd, ktérych catkowity koszt wynosit mniej niz 200 tys. EUR, dopuszczat
stosowanie proporcjonalnych metod monitorowania dochodu generowanego przez te projekty.
Rozporzgdzenie Rady (WE) nr 1341/2008 stosuje sie od dnia 1 sierpnia 2006 r. Instytucje Zarzadzajace
mogq zatem podjaé decyzje o przeprowadzeniu ponownej kalkulacji luki z uwzglednieniem brzmienia
art. 55 ust. 5 wprowadzonego rozporzgdzeniem Rady (WE) nr 1341/2008 lub o pozostawieniu dotychczas
obowigzujacego rozwigzania w odniesieniu do wszystkich naboréw (takze jeszcze nie
przeprowadzonych) w danym dziataniu/poddziataniu. Zastosowanie brzmienia art. 55 wust. 5
wprowadzonego rozporzgdzeniem Rady (WE) nr 1341/2008 wymaga spojnego podejscia i uwzglednienia
rowniez naborow trwajacych oraz juz przeprowadzonych. Mozliwos¢ stosowania art. 55 ust. 5
w brzmieniu obowigzujacym przed dniem wej$cia w zycie rozporzadzenia Rady (WE) nr 1341/2008
wynika z ,Revised guidance note on article 55 for ERDF and CF of Council regulation (EC)
No 1083/2006: revenue-generating projects”, COCOF 07/0074/09.

“Dz.U.L371227.12.2006 1., s. 1-169, z p62n. zm.
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Sposbb okreslania, czy projekt spetnia kryteria projektu generujgcego dochdd wskazany zostat
szczegOtowo w rozdziale 7.6 Wytycznych.

W art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 wyrdzniono dwie kateqorie projektow

generujacych dochéd:

- projekty infrastrukturalne oraz inne projekty, dla ktorych istnieje mo zliwo $¢
obiektywnego oszacowania dochodu z wyprzedzeniem (a  rt. 55 ust. 2) . Dla tych projektow
istniejg wystarczajgce dane oraz doswiadczenie wynikajace z realizacji podobnych inwestyciji,
umozliwiajgce oszacowanie dwoch gtdbwnych czynnikbw majacych wptyw na wysokosc
dochodow generowanych przez te projekty, tzn. wielko$ci popytu na dobra lub ustugi
dostarczane przez projekt oraz stosowanych za ich udostepnienie taryf. Zdaniem Komisji
Europejskiej do tej kategorii projektéw nalezy zdecydowana wiekszos¢ projektow generujacych
dochdéd objetych dofinansowaniem z funduszy strukturalnych i Funduszu Spdjnosci. Wysokosé
dofinansowania wspélnotowego dla tych projektéw ustalana jest przy zastosowaniu metody luki
w finansowaniu. Projekty te powinny zosta¢ objete monitorowaniem generowanego dochodu
(patrz: Rozdziat 11.1).

- projekty, dla ktorych nie mo zna obiektywnie oszacowa ¢ dochodu z wyprzedzeniem
(art. 55 ust 3) . W przypadku tej kategorii projektéw, z celéw projektu i zatlozen wnioskodawcy
wynika, ze projekt bedzie generowat przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006, jednak ze wzgledu na niemoznos¢ obiektywnego oszacowania
przychoddw i kosztow operacyjnych wnioskodawca nie jest w stanie obiektywnie oszacowac
dochodu z wyprzedzeniem. Projekty te nalezy zatem traktowac jako projekty potencjalnie
generujgce dochod, w zwigzku z czym muszg one zosta¢ objete monitorowaniem
generowanego dochodu (patrz: Rozdziat 11.2). Giléwng przyczyng uniemozliwiajaca
oszacowanie dochodu na etapie wniosku o dofinansowanie (ex ante) jest najczescie]
innowacyjny charakter realizowanego projektu, pociggajacy za sobg brak danych badz
wczesniejszego doswiadczenia z projektow podobnego rodzaju, ktére pozwolityby na
wiarygodne oszacowanie popytu na dobra i ustugi dostarczane przez projekt (popyt w tym
przypadku generowany jest przez samg innowacje). Tego typu projekty moga wystgpic¢
przyktadowo w obszarach, o ktérych mowa w art. 4 pkt 1 rozporzgqdzenia Rady (WE) nr
1080/2006 (tj. badania i rozwoj technologiczny, innowacyjno$¢ i przedsiebiorczos¢). Dla tej
kategorii projektow generujacych dochod dofinansowanie wspdélnotowe ustalane przy
zastosowaniu stopy dofinansowania okreslonej dla danego dziatania (bez koniecznosci
wyliczania luki w finansowaniu), z zastrzezeniem, ze dochdd wygenerowany przez projekt

w okresie do 5 lat po jego zakonczeniu, spetniajacy przestanki art. 55 rozporzgdzenia Rady
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(WE) nr 1083/2006, zostanie zwrdcony przez beneficjenta do wlasciwej instytucji przyznajacej
pomoc proporcjonalnie do udziatu wydatkéw kwalifikowalnych w catkowitym koszcie projektu
oraz proporcjonalnie do udzialu wspoifinansowania wspolnotowego w  wydatkach

kwalifikowalnych.

Mozliwo $¢ oszacowania Taryfy Szacowany popyt
dochodu
Projekty art. 55 ust. 2 - TAK Jasno okreslona Dostepnos$¢ danych i modeli, na
i przewidywalna polityka ktorych opierajg sie opinie
taryfowa ekspertéw
Projekty art. 55 ust. 3 — NIE Brak danych, nowy popyt Brak danych, opinie ekspertow
generowany przez podaz wysoce subiektywne

Dochdd generowany przez projekt (inne stosowane poj ecia: przychéd netto, dochod
netto):

- dla projektow, dla ktérych istnieje mozliwos¢ oszacowania dochodu z wyprzedzeniem — jest to

réznica miedzy wartoscig biezaca przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady
(WE) nr 1083/2006 oraz wartoscig biezacg kosztéw operacyjnych, spodziewanych w trakcie
realizacji projektu oraz w pdzniejszym okresie funkcjonowania. Jezeli r6znica ta jest dodatnia
zdyskontowany przychdd netto nalezy powiekszy¢ o zdyskontowang wartos¢ rezydualna.

- dla projektow, dla ktérych nie mozna obiektywnie oszacowa¢ dochodu z wyprzedzeniem — jest

to roznica pomiedzy rzeczywistymi przychodami wygenerowanym w okresie do 5 lat
po zakonczeniu projektu a rzeczywistymi kosztami operacyjnymi projektu.

Przewodnik CBA: dokument, o ktorym mowa w Rozdziale 3 pkt 6 lit. b Wytycznych.

Ro6znicowy model finansowy:  model finansowy sporzgdzany dla projektu, w ktérym zestawia
sie przeplywy pieniezne dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) z projektem”
oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) bez projektu” i poprzez poréwnanie
tych przeplywow ustala sie przeptywy réznicowe, stanowigce podstawe m.in. dla ustalenia
wskaznika luki w finansowaniu, wartosci dofinansowania projektu oraz ustalenia wartosci
wskaznikéw efektywnosci finansowej projektu.

Stopa dyskontowa: stopa, przy uzyciu ktorej przyszie wartosci sprowadza sie do wartosci
biezacej, wyrazajgca alternatywny koszt kapitatu.

Warto $¢€ rezydualna: wartos¢ srodkow trwatych netto uzyskanych na etapie realizacji projektu
lub w okresie jego eksploatacji, wynikajaca z naktadéw inwestycyjnych na realizacje projektu
oraz naktadow odtworzeniowych, ustalona na koniec ostatniego roku okresu odniesienia
przyjetego do analizy. Okres amortyzaciji dla kazdego typu aktywa powinien odzwierciedla¢ jego
ekonomicznie uzasadniony okres uzytkowania, w oparciu 0 jego oczekiwang przydatnos¢ dla

beneficjenta, a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z wkasciwych przepiséw prawnych.
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Wartos¢ rezydualna wystepuje wtedy, gdy okres ekonomicznej uzytecznosci srodkow trwatych
jest dluzszy niz okres ich eksploatacji wynikajacy z przyjetego okresu odniesienia (patrz:
definicja okresu odniesienia). W przypadku gruntéw wartos¢ rezydualna wynosi 100% wartosci
poczatkowej.

W przypadku, w ktorym budynki uzytecznosci publicznej bedace przedmiotem projektu (np.
szpitale, muzea, uniwersytety) beda wykorzystywane w tym samym celu po zakohczeniu okresu
odniesienia i nie ma mozliwosci potencjalnego osiggniecia korzysci finansowej w wyniku
sprzedazy obiektu, mozna przyjac¢, iz wartos¢ rezydualna wynosi O.

Whioskodawca powinien uzasadni¢ we wniosku o dofinansowanie przyjetg wartosc rezydualna.
Warto$¢ rezydualna $srodkéw trwatych netto w ostatnim roku odniesienia wykazywana jest
w tabelach finansowych ze znakiem przeciwnym do wydatkéw i de facto powieksza wplywy
projektu, obok przychodéw w rozumieniu art. 55 wust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR): stopa dyskontowa, przy ktérej biezgca wartos¢ netto
strumienia kosztéw 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, otrzymujemy ekonomiczng stope zwrotu
(ERR). Wewnetrzng stope zwrotu poréwnuje sie z wysokoscig wskaznika wzorcowego (np.
wysokoscig stopy dyskontowej przyjetej do analizy wyrazajacej alternatywny koszt kapitatu),
aby oceni¢ efektywnos¢ proponowanego projektu. Szerzej kwestie finansowej i ekonomicznej
wewnetrznej stopy zwrotu opisano w odpowiednich podrozdziatach Wytycznych poswieconych
tym analizom.

Szczegblowy zakres przeptywow pienieznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegodlnych wskaznikow oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w zatgczniku 1.
Wskaznik ,Juki w finansowaniu”: w przypadku projektow generujgcych dochdd (dla ktérych
istnieje mozliwos¢ oszacowania dochodu z wyprzedzeniem) jest to ta czesc¢ zdyskontowanych
naktadow inwestycyjnych na realizacje projektu, ktéra nie jest pokryta sumg zdyskontowanych
dochodow (przychodow netto) z projektu (wyrazona w % w odniesieniu do wartosci tych
nakladow). Sposéb obliczania tego wskaznika przedstawiono w Rozdziale 7.6 pkt 12
Wytycznych, (patrz rowniez: definicja naktadéw inwestycyjnych na realizacje projektu, definicja
projektéw generujgcych dochdd oraz definicja dochodu).

Wynagrodzenie ukryte: wynagrodzenie odzwierciedlajgce rzeczywisty alternatywny koszt

pracy, o poziomie innym (na ogo6t nizszym) niz wynagrodzenie obserwowane w gospodarce
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(tzw. wynagrodzenie finansowe), na skutek znieksztatcen rynku pracy (takich jak ptace
minimalne, swiadczenia z tytutu bezrobocia itp.) (por. Zatacznik D Przewodnika CBA).

Zwykle oczekiwana rentowno $¢: zasada ta jest zachowana wowczas, gdy projekt generuje
dochdéd w wysokosci pozwalajgcej na pokrycie alternatywnego kosztu wkiadu w projekt (czyli
najlepszego alternatywnego zwrotu, uzyskanego przez site robocza, zarzadzanie i kapitat
wiasny inwestora) a jednoczesnie nie wystepuje nadmierne finansowanie projektu. Aby do
projektu mogt zosta¢ wniesiony wktad wspoélnotowy finansowa biezaca warto$¢ netto
z inwestycji co do zasady powinna by¢ ujemna a finansowa stopa zwrotu z inwestycji nizsza od
stopy dyskontowej przyjetej do analizy. Ograniczenie to nie odnosi sie do projektow objetych
pomoca publiczng. Przyktadowe wartosci wskaznika FRR/C zaobserwowane dla réznych
kategorii inwestycji w poprzednich okresach programowania przedstawione zostaly w
Przewodniku CBA, w rozdziale 2.4.3. Finansowy zwrot z inwestyciji.

Zmiany w kapitale obrotowym netto  w okresie odniesienia: wzrost lub spadek kapitatu
obrotowego netto w danym okresie. Kapitat obrotowy netto stanowi réznice pomiedzy aktywami
biezacymi i zobowigzaniami biezgcymi. Poniewaz kapitat obrotowy netto jest z natury zasobem,
w celu przeksztatlcenia go w strumien pieniezny rozwazane powinny by¢ wylgcznie przyrosty
roczne, tj. zmiany w stosunku do poziomu kapitalu 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
calym okresie odniesienia powinny by¢é wykazywane jako odrebna kategoria od nakfadow
inwestycyjnych na realizacje projektu. Przy obliczaniu wskaznika luki w finansowaniu zmiany te

ujmowane sg razem z kosztami operacyjnymi przy wyliczaniu przychodow netto (DNR).

Rozdziat 3 — Warunki ogélne

1) Dla kazdego projektu inwestycyjnego wnioskodawca, ubiegajgcy sie o dofinansowanie
z funduszy Unii Europejskiej (fundusze UE), powinien przedstawi¢ studium wykonalnosci lub
inny dokument, zwany dalej ,Jnnym Dokumentem”, okreslony przez Instytucje Zarzadzajaca,
umozliwiajgcy dokonanie oceny projektu przez wiasciwg instytucje oraz dokonanie
identyfikacji, czy projekt jest projektem generujgcym dochdéd w mysl| art. 55 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006, jak rowniez umozliwiajgcym okreslenie wysokosci dofinansowania

z funduszy UE.
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2)

3)

4)

5)

W Wytycznych nie przedstawiono warunkow sporzadzania catlego studium wykonalnosci czy
Innego Dokumentu, a jedynie wybrane elementy tych opracowan. Szczegodlowy zakres
studium wykonalnoéci lub Innego Dokumentu, wymaganego w ramach poszczegélnych osi
priorytetowych programéw operacyjnych, okreslony zostanie przez wihasciwe Instytucje
Zarzadzajace. Elementy studium wykonalnosci lub Innego Dokumentu opisane
w Wytycznych nie powinny by¢ rozumiane jako minimalny zakres studium wykonalnosci czy
Innego Dokumentu.

W  Wytycznych opisano sposOb sporzgdzania nastepujacych elementéw studium
wykonalnosci lub Innego Dokumentu:

a) definicja celéw projektu,

b) identyfikacja projektu,

c) analiza wykonalnosci i rozwigzan alternatywnych,

d) analiza finansowa,

e) analiza kosztow i korzysci,

f) analiza wrazliwosci i ryzyka.

W poszczegodlnych rozdziatach Wytycznych przedstawione zostaly zalecenia dotyczace
zakresu danego rodzaju analizy wymaganego dla poszczegdllnych rodzajow projektow,
w szczegolnosci dla duzych projektéw oraz projektéw generujacych dochod.

Ponadto, w odniesieniu do liter a-c, w Wytycznych przedstawione zostaly jedynie najbardziej
kluczowe elementy, stanowigce podsumowanie bardziej szczegétowych analiz, jakie
powinny by¢ przedmiotem rozdziatow studium wykonalnosci poprzedzajacych elementy
bedace przedmiotem Wytycznych. W zatgczniku 2 do Wytycznych przedstawiono graficznie
zakres elementéw studium wykonalnosci objety Wytycznymi.

O ile Instytucja Zarzgdzajgca nie okresli tego inaczej, wskazane powyzej elementy studium
wykonalnosci lub Innego Dokumentu, wnioskodawca przygotowuje w oparciu o Wytyczne.
Zatacznik obliczeniowy stanowigcy czes¢ studium lub Innego Dokumentu powinien
umozliwia¢ weryfikacje poprawnosci dokonanych wyliczen (odblokowane formutly) oraz
powinien zawiera¢ wydzielong czesS¢ zawierajacg ztozenia bedace podstawg wyliczen. Nie
jest zasadne umieszczanie w formutach wyliczen wartosci liczbowych ,dopisywanych” do
tresci formut wyliczen (np. odreczne ,dopisywanie” stawki VAT itp.).

W przypadku duzych projektéw, zakres informacji przedkladanych Komisji zostat

szczegotowo okreslony w art. 40 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006.
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6) W zakresie nieuregulowanym Wytycznymi, przy sporzadzaniu powyzszych informacji nalezy
kierowa¢ sie szczegblowymi zasadami okreslonymi przez Komisje Europejskg

w dokumentach:

a) Wytyczne dotyczgce metodologii  przeprowadzania analizy kosztéw i korzySci.
Dokument roboczy nr 4, Nowy okres programowania 2007-2013, Komisja Europejska
2006 (ang. Guidance on the methodology for carrying out Cost-Benefit Analysis)®,
zwany dalej ,Metodologig CBA”,

b) Komisja Europejska, 2008, Przewodnik do analizy kosztow i korzy$ci projektow
inwestycyjnych (ang. Guide to cost-benefit analysis of investment projects)™, zwany
dalej ,Przewodnikiem CBA”.

7) W przypadku projektow realizowanych w ramach partnerstwa publiczno-prywatnego (PPP)

w rozumieniu ustawy z dnia 19 grudnia 2008 r. o partnerstwie publiczno-prywatnym®’,

przy sporzadzaniu analiz uwzglednia sie Wytyczne i dokumenty wskazane w pkt 6.

Rozdziat 4 — Definicja celéw projektu
1) Zdefiniowanie celéw jest niezbednym etapem stuzacym identyfikacji i analizie projektu.
Stanowi ono punkt wyjscia do przeprowadzenia jakiejkolwiek oceny inwestycji.
2) Cele projektu, zaréwno te bezposrednie, jak i posrednie, powinny zosta¢ okreslone
woparciu o0 analize potrzeb danego srodowiska gospodarczo-spotecznego,
z uwzglednieniem zjawisk najbardziej adekwatnych do skali oddziatywania projektu.
3) Nalezy zwroci¢ uwage, aby cele projektu zdefiniowane w analizie spetniaty nastepujace
zalozenia:
a) jasno wskazywaly, jakie korzysci spoteczno-ekonomiczne mozna osiggna¢ dzieki
wdrozeniu projektu,
b) byly logicznie powigzane ze sobg, w przypadku gdy w ramach projektu realizowanych
jest jednoczesnie kilka celow,
c) uwzglednialy wszystkie najwazniejsze bezposrednie i posrednie skutki spoteczno-

ekonomiczne przedsiewziecia,

1o http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docoffic/2007/working/wd4_cost_en.pdf

16 Angielska wersja dokumentu:
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/guides/cost/guide2008_en.pdf;

polska wersja dokumentu:
http://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/PoradnikBeneficjenta/Strony/poradnik_projekty inwestycyjne.aspx
"Dz. U. 22009 r. Nr 19, poz. 100, z p6zn. zm.
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1

2)

3)

4)

d) okreslaly, czy catkowite korzysci (tzw. calosciowy przyrost dobrobytu) osiggniete
w wyniku realizacji projektu uzasadniajg jego koszt,

e) byly logicznie powigzane z ogolnymi celami omawianych funduszy, tj. wymagane jest
okreslenie zbieznosci celow projektu z celami realizacji danej osi priorytetowej programu
operacyjnego,

f) byly uzupelnione o metode pomiaru poziomu ich osiggniecia,

g) korzysci osiggniete w ramach danego celu powinny by¢ wyrazone w konkretnych

wartosciach/parametrach spoteczno-ekonomicznych.

Rozdziat 5 — Identyfikacja projektu

Identyfikacja projektu powinna dostarczy¢ zwieztej i jednoznacznej informacji na temat
calosciowej koncepcji i logicznych ram projektu. Obejmuje ona zatem nastepujgce kwestie:
a) zarys i ogolny charakter projektu (tj. prezentacje projektu jako przedmiotu
przedsiewziecia wraz z opisem, catkowitym kosztem inwestycji, lokalizacjq itd.),
b) analize projektu w kontekscie catego uktadu infrastruktury, tj. funkcjonalne i rzeczowe
powigzania miedzy danym projektem a istniejgcq infrastruktura.
Przy identyfikacji projektu nalezy zwréci¢ uwage na operowanie pojeciami zwigzanymi
z projektem. W zwigzku z powyzszym, identyfikacja projektu powinna roéwniez jasno
wskazywaé¢, do ktérego z poje¢ odnosi sie analiza, majgc na uwadze, ze zdefiniowany
projekt powinien stanowi¢ samodzielng jednostke analizy. Niekiedy dla celéw analizy nalezy
uznac¢ kilka podprojektow za jeden duzy projekt, szczegolnie w przypadku, gdy ktoras z faz
realizacji nie moze by¢ uznana sama w sobie za operacyjng (patrz: Rozdziat 2, definicja
projektu).
Identyfikacja projektu wymaga réwniez ustalenia catkowitego kosztu projektu w celu
okreslenia, czy analizowany projekt zostat uznany za projekt duzy w mysl art. 39
rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz czy podlega zasadom pomocy publicznej
w mysl art. 107 TFUE (dawniej art. 87 TWE).
Niezbedne jest takze ustalenie - na podstawie wynikéw analizy finansowej oraz przy
uwzglednieniu wszystkich przestanek wskazanych w art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr
1083/2006 - czy projekt nalezy do ktorejs z kategorii projektow generujacych dochod (patrz:
Rozdziat 2, definicja projektéw generujacych dochdd oraz Rozdziat 7.6, Obliczanie wartosci

dofinansowania z funduszy UE, pkt 2).
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1)

2)

3)

4)

5)

6)

1)

2)

20

Rozdziat 6 — Analiza wykonalno $ci i rozwi gzan alternatywnych

Na wnioskodawcy spoczywa obowigzek wykazania, ze wybrany przez niego wariant
realizacji projektu reprezentuje najlepsze rozwigzanie sposrod wszelkich mozliwych
alternatywnych rozwigzan.

W tym celu wnioskodawca powinien przeprowadzi¢ analize wykonalnosci i rozwigzan
alternatywnych.

W ramach analizy wykonalnosci i rozwigzan alternatywnych wnioskodawca powinien
poddac¢ analizie ograniczong liczbe istotnych i technicznie wykonalnych rozwigzan.
Przeprowadzenie analizy wykonalnosci poszczegodlnych rozwigzan alternatywnych ma na
celu okreslenie mozliwych wariantow realizacji projektu, zidentyfikowanego zgodnie
z warunkami okreslonymi w Rozdziale 5, a tym samym umozliwia wybdr najlepszego
wariantu realizacji danego projektu inwestycyjnego sposrod analizowanych.

Informacje uzyskane w wyniku tej analizy powinny jasno wskazywa¢ i potwierdzac
zasadnos¢ wyboru danego wariantu realizacji projektu.

W wyniku przeprowadzenia analizy wykonalnosci i rozwigzan alternatywnych wnioskodawca
powinien dokona¢ wyboru wariantu realizacji projektu oraz sformutowac uzasadnienie

wyboru danego wariantu realizacji projektu.
Rozdziat 7 — Analiza finansowa

7.1 Podrozdziat 1 — Cele

Przeprowadzenie analizy finansowej ma na celu w szczegolnosci:

a) ocene finansowej rentownosci inwestycji i kapitalu wtasnego (krajowego), a takze
finansowej biezacej wartosci netto poprzez ustalenie wartosci wskaznikéw efektywnosci
finansowej projektu,

b) weryfikacje trwatosci finansowej projektu i beneficjenta/operatora,

c) ustalenie wkasciwego (maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE.

Istota analizy finansowej przeprowadzanej dla potrzeb wnioskowania o dofinansowanie

projektu z funduszy UE polega na ustaleniu (maksymalnej) wysokosci dofinansowania, ktéra

Z jednej strony czyni inwestycje wykonalng, z drugiej za$ uniemozliwia przekazanie

nieuzasadnionej kwoty beneficjentowi, poprzez zastosowanie stopy dofinansowania UE dla

danego dziatania wylgcznie do tej czesci nakladow inwestycyjnych, ktérych nie da sie

sfinansowac z przysztych optat wnoszonych przez uzytkownikéw.



1)

1)

2)

7.2 Podrozdziat 2 — Etapy analizy finansowej

W ramach analizy finansowej nalezy przeprowadzi¢ m.in. nastepujace dziatania:

a) okreslenie zalozen dla analizy finansowej,

b) ustalenie, czy projekt generuje przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006, oraz czy istnieje mozliwo$s¢ ich oszacowania
Z wyprzedzeniem,

c) zestawienie przeptywdw pienieznych projektu,

d) ustalenie, czy wartos¢ biezaca przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006 generowanych przez projekt przekracza wartos¢ biezacq
kosztow operacyjnych, tzn. czy projekt jest projektem generujagcym dochéd (dotyczy
projektéw, dla ktorych istnieje mozliwo$¢ oszacowania dochodu z wyprzedzeniem, patrz:
Rozdziat 2, definicja projektéw generujgcych dochdd oraz Rozdziat 7.6, Obliczanie
wartosci dofinansowania z funduszy UE),

e) ustalenie poziomu dofinansowania projektu z funduszy UE w oparciu o metode luki
w finansowaniu (dotyczy projektow generujgcych dochdéd, dla ktorych istnieje mozliwos¢
oszacowania dochodu z wyprzedzeniem)®?,

f) okreslenie zrodet finansowania projektu,

g) ustalenie warto$ci wskaznikéw efektywnosci finansowej projektu,

h) analize finansowej trwatosci.

7.3 Podrozdziat 3 — Ogoélna metodyka przeprowadzania  analizy finansowej

Analize finansowg przeprowadza sie w oparciu o0 metodologie zdyskontowanych

przeptywdéw pienieznych (ang. Discounted Cash Flow — zwana dalej ,metodologia/analizg

DCF").

Zgodnie z definicjg Komisji Europejskiej, okreslong w Metodologii CBA, metodologia DCF

charakteryzuje sie nastepujgcymi cechami:

a) obejmuje skonsolidowang analize finansowa, z punktu widzenia roéwnoczesnie
wiasciciela infrastruktury, jak i podmiotu gospodarczego jg eksploatujgcego (operatora
infrastruktury), w przypadku, gdy sg oni odrebnymi podmiotami (patrz: Rozdziat 2,

definicja analizy skonsolidowanej),

'8 Dla projektéw nie generujacych dochodu w rozumieniu art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006
oraz dla projektéw generujacych dochody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, dla ktérych nie ma mozliwosci oszacowania dochodu z wyprzedzeniem, dofinansowanie
UE ustalane jest na ogélnych zasadach okreslonych przez Instytucje Zarzadzajacqa (patrz: Rozdziat 7.6).
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22

b)

C)

d)

bierze co do zasady wylacznie przeptyw srodkéw pienieznych, tj. rzeczywistg kwote
pieniezng wyptacang lub otrzymywang przez dany projekt (wyjatek: patrz: Rozdziat 2,
definicja nakltadéw inwestycyjnych na realizacje projektu, przypis nr 9). W rezultacie,
niepieniezne pozycje rachunkowe, jak amortyzacja czy rezerwy na pokrycie
nieprzewidzianych wydatkéw nie moga by¢ przedmiotem analizy finansowej,

uwzglednia przeptywy Srodkéw pienieznych w tym roku, w ktérym zostaly dokonane
i ujete w danym okresie odniesienia (metoda kasowa). Wyjatek stanowig naklady
inwestycyjne na realizacje projektu poniesione przed pierwszym rokiem okresu
odniesienia — powinny one zosta¢ uwzglednione w pierwszym roku odniesienia w
wartosciach niezdyskontowanych,

uwzglednia warto$¢ rezydualng, w przypadku, gdy okres ekonomicznej uzytecznosci
Srodkéw trwatych projektu przekracza przyjety okres odniesienia (patrz: Rozdziat 2,
definicja okresu odniesienia oraz wartosci rezydualnej),

uwzglednia warto$¢ pienigdza w czasie przy sumowaniu przeptywow finansowych
w réznych latach. Przyszie przepltywy srodkéw pienieznych dyskontuje sie w celu
uzyskania ich wartosci biezacej za pomocag wspéiczynnika dyskontowego, ktérego
wielkos¢ jest wustalana przy uzyciu stopy dyskontowej przyjetej dla celéw
przeprowadzenia analizy finansowej wedlug metodologii DCF (patrz: Rozdziat 2,

definicja dyskontowania).

7.4  Podrozdziat 4 — Zalo zenia do analizy finansowej

Analiza finansowa powinna sie opieraé na nastepujacych zatozeniach, spéjnych dla

wszystkich projektéw w danym sektorze:

a)

b)

moze by¢ wykonywana w cenach nominalnych Iub realnych, o ile instytucja
zarzadzajgca nie okresli inaczej,

powinna by¢ sporzadzona:

- w cenach netto (bez podatku VAT) w przypadku, gdy podatek VAT nie stanowi
wydatku kwalifikowalnego, poniewaz moze zosta¢ odzyskany w oparciu o przepisy
krajowe lub,

- w cenach brutto (wraz z podatkiem VAT), gdy podatek VAT stanowi wydatek
kwalifikowalny (poniewaz nie moze zostaC¢ odzyskany w oparciu o przepisy krajowe)
oraz gdy jest on niekwalifikowalny, ale stanowi rzeczywisty nieodzyskiwalny wydatek

podmiotu ponoszacego wydatki (np. zostatl poniesiony przed rozpoczeciem okresu



kwalifikowalnosci wydatkéw przez podmiot nie bedacy ptatnikiem VAT). Podatek VAT
powinien zosta¢ wyodrebniony jako osobna kategoria.

Zasady klasyfikujgce VAT, jako wydatek kwalifikowalny badz niekwalifikowalny znajdujg
sie w Krajowych wytycznych dotyczgcych kwalifikowania wydatkéw w ramach funduszy
strukturalnych i Funduszu Spoéjnosci w okresie programowania 2007-2013 oraz
wytycznych dotyczacych kwalifikowalnosci wydatkébw w ramach poszczegoinych
programoOw operacyjnych,

c) zaleca sie wykorzystanie dwodch scenariuszy (wariantdw) makroekonomicznych:
podstawowego i pesymistycznego. Podstawowy scenariusz makroekonomiczny
wykorzystywany jest w calej analizie projektu, natomiast scenariusz pesymistyczny
moze zostaC wykorzystany przy analizie wrazliwosci i ryzyka. Dla pierwszych 5 lat
prognozy przeptywéw / projekcji finansowej, nalezy korzysta¢ z wariantow rozwoju
gospodarczego Polski, ktére sg zamieszczone na stronie internetowej Ministerstwa
Rozwoju Regionalnego™. Dla pozostatego okresu analizy nalezy stosowaé wartosci, jak
Z ostatniego roku ww. wariantéw. Warianty te beda podlegaly okresowej aktualizacji.
W przypadku stawek podatkowych (w tym stawek podatku VAT), nalezy stosowac ich
biezace wartosci, zgodnie z odpowiednimi obowigzujacymi przepisami. Najwieksze
Znaczenie majg nastepujgce zatozenia makroekonomiczne:

i) stopa wzrostu PKB,

i) wskaznik inflaciji,

i) kursy wymiany walut,

iv) WIBOR,

v) stopa bezrobocia,

vi) stopa realnego wzrostu ptac.

Podczas sporzadzania analizy finansowej nalezy wzig¢ pod uwage te ww. zatozenia
makroekonomiczne, ktére majg swoje uzasadnienie w kontekscie specyfiki projektu,
sektora itp., a takze inne, ktore z punktu widzenia beneficjenta/operatora i projektu sg
istotne do uwzglednienia przy sporzadzaniu analizy. W przypadku, gdy znane sg juz
rzeczywiste wartosci danych makroekonomicznych dla lat bedacych przedmiotem
analizy powinny by¢ one wykorzystane zamiast danych pochodzacych ze scenariuszy,

d) zalecana finansowa stopa dyskontowa, jaka powinna zosta¢ przyjeta w analizie

finansowej dla inwestycji planowanych do dofinansowania z funduszy UE wynosi:

19 http:/ivww.funduszeeuropejskie.gov.pl/Dokumenty/wytycznepolskie/who/Strony/wytyczne.aspx
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f)

i) 8% dla analizy finansowej przeprowadzanej w cenach nominalnych,

i) 5% dla analizy finansowej przeprowadzanej w cenach statych (realnych).

W przypadku projektow realizowanych w strukturze PPP mozliwe jest stosowanie
wyzszej wartosci finansowej stopy dyskontowej w oparciu o zasade zwykle oczekiwanej
rentownosci tak, aby odzwierciedlata ona wyzszy koszt alternatywny kapitatu dla sektora
prywatnego, witasciwy dla danego przedsiewziecia w ramach PPP, w zakresie
niesprzecznym z przepisami dotyczacymi PPP. W takim przypadku wysokosc¢ stopy
dyskontowej moze zostaC zaakceptowana przez wiasciwg instytucje wyznaczong
w procesie oceny projektu. Ponadto, wyzsza stopa dyskontowa musi by¢ uzasadniona
przez projektodawce w odniesieniu do konkretnego projektu, poprzez przedstawienie,
jesli jest to mozliwe, dowodu poprzednich zwrotéw inwestora z podobnych projektow?.
Zaleca sie jednak, aby nie przekraczala ona poziomu finansowej stopy dyskontowej
okreslonego w lit. d o wiecej niz dwa punkty procentowe,

okres odniesienia powinien odzwierciedla¢c okres zycia ekonomicznego projektu
planowanego do dofinansowania z funduszy UE (patrz: Rozdziat 2, definicja okresu
odniesienia w czesci). Komisja Europejska zaleca nastepujace referencyjne okresy
odniesienia okreslone dla poszczeg6lnych sektorow?:

i) energetyka — 15-25 lat,

ii) gospodarka wodna i ochrona $rodowiska — 30 Iat,

i) kolejnictwo — 30 lat,

iv) porty morskie i lotnicze — 25 lat,

v) drogi— 25-30 lat,

vi) przemyst— 10 lat,

vii) inne — 15 lat,

podane w lit. e okresy majg charakter indykatywny i dopuszcza sie stosowanie innych
okresObw odniesienia w przypadku podania przez beneficjenta odpowiedniego
uzasadnienia; przy czym wytyczne zawarte w ,Szczegétowych zasadach przygotowania
inwestycji w zakresie Srodowiska wspoéifinansowanych przez Fundusz Spdéjnosci i
Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego w latach 2007-2013” sg w tym zakresie

nadrzedne w odniesieniu do projektow, do ktérych te wytyczne sie odnosza,

* Na podstawie Metodologii CBA, str. 8i 17.
! Na podstawie Metodologii CBA, str. 7.
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g) okres amortyzacji dla kazdego typu aktywa powinien odzwierciedla¢ jego ekonomicznie
uzasadniony okres uzytkowania, w oparciu 0 jego oczekiwang przydatnos¢ dla
beneficjenta, a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z whasciwych przepiséw
prawnych. Amortyzacja, ze wzgledu na fakt, iz nie stanowi faktycznego przeptywu
pienieznego, nie jest uwzgledniana w kosztach operacyjnych w ramach analizy
finansowe]. Wptywa ona jednak na wartos¢ rezydualng i moze mie¢ posredni wptyw
na wysokosc luki w finansowaniu jesli jest uwzgledniana przy okreslaniu poziomu taryf,

h) jezeli instytucja zarzadzajgca przewiduje takg mozliwos¢ koszty kwalifikowalne (EC)
moga uwzglednia¢ rezerwy na nieprzewidziane wydatki, pod warunkiem, ze wartosc
tych rezerw nie przekracza 10% catkowitych naktadéw inwestycyjnych bez tych rezerw,
a do proponowanego projektu zatagczona jest szczegOtowa analiza ryzyka,
uzasadniajgca utworzenie rezerwy. Rezerw na nieprzewidziane wydatki nie uwzglednia
sie dla potrzeb wyliczania wskaznika luki w finansowaniu, wskaznikow rentownosci
finansowej i ekonomicznej oraz trwatosci projektu z uwagi na fakt, iz nie stanowig one
przeptywu srodkow pienieznych. W zwigzku z tym, wartos¢ rezerw na nieprzewidziane
wydatki powinna by¢ prezentowana oddzielnie od naktadow inwestycyjnych na realizacje
projektu.

7.5 Podrozdziat 5 — Metody analizy finansowe;j
w zale zno sci od kategorii inwestycji

Wyrdznia sie dwie kategorie inwestycji, ktore sg przedmiotem réznych metod analizy

finansowej. Kwalifikacji poszczegdlnej inwestycji do danej kategorii dokonuje sie na

podstawie odpowiedzi uzyskanych na nastepujace pytania:

a) czy mozliwe jest oddzielenie strumienia przychodow projektu od ogdlnego strumienia
przychodéw beneficjenta?

b) czy mozliwe jest oddzielenie strumienia kosztow operacyjnych i nakladow
inwestycyjnych na realizacje projektu od ogdlnego strumienia kosztéw operacyjnych
i nakladow inwestycyjnych beneficjenta?

Kategoria 1 dotyczy inwestycji, dla ktérych mozliwe jest oddzielenie przeptywéw

pienieznych zwigzanych z projektem od ogdinych przeptywdw pienieznych beneficjenta. Ma

ona miejsce wowczas, jesli na oba wyzej wymienione pytania zostaly udzielone pozytywne
odpowiedzi . W tej sytuacji mozliwe jest zastosowanie metody standardowej , polegajacej
na uwzglednieniu w analizie jedynie przeptywow pienieznych w ramach projektu UE.

Analiza finansowa przeprowadzona w oparciu 0 metod e standardow g ma zastosowanie

w szczegolnosci do projektdw, realizowanych przy zatozeniu, ze $rodki dluzne
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przeznaczone na finansowanie realizacji projektu sptacane bedg w oparciu o nadwyzke

finansowag generowang w oparciu o dziatalno$¢ prowadzong w wyniku realizacji projektu,

a zabezpieczeniem splaty tego zadluzenia bedzie majatek powstaly w wyniku realizacji

projektu. Nie jest to jednak powszechnie wystepujacy typ projektu w przypadku inwestycji

dofinansowanych z funduszy UE.

W metodzie standardowej nalezy w szczegdlnosci okresli¢ prognozowane na przestrzeni

calego okresu odniesienia:

a) wydatki, tj. naklady inwestycyjne na realizacje projektu wspétfinansowanego ze srodkow
UE, naktady odtworzeniowe w ramach ww. projektu, zmiany w kapitale obrotowym netto
oraz koszty dziatalnosci operacyjnej,

b) przychody w rozumieniu art. 55 ust 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006
generowane przez projekt.

W razie potrzeby zapoznania sie ze szczegOtowym opisem dotyczgcym metodologii

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

Kategoria 2 dotyczy inwestycji, dla ktérych niemozliwe jest rozdzielenie przeptywow

pienieznych, zaréwno osobno dla kategorii przychoddéw oraz kosztow, jak i dla obydwu

kategorii réwnoczesnie. Wystepuje ona wéwczas, jesli odpowiedz przynajmniej na jedno

z pytan wymienionych w pkt 1 jest negatywna . W tym przypadku niemozliwe jest

zastosowanie metody standardowej, w zwigzku z czym analiza finansowa przeprowadzana

jest metod q ztozona, ktéra opiera sie na roznicowym (przyrostowym) modelu finansowym.

W ramach metody zto zonej dopuszczalne jest stosowanie dwdch podejsc:

a) strumienie pieniezne szacowane sg jako réznica pomiedzy strumieniami pienieznymi dla
scenariusza ,podmiot z projektem” (operator z inwestycjg) oraz strumieniami
pienieznymi dla scenariusza ,podmiot bez projektu” (operator bez inwestyciji).

Metoda ta ma zastosowanie w ponizszych przypadkach:

i) w branzach regulowanych i/lub branzach sieciowych, w tym w szczegdélnosci dla
projektow dotyczacych wody, kanalizacji, odpadéw i sieci grzewczych/ cieptownictwa,

ii) zalecana jest dla calego sektora regulowanego (gospodarka wodna, energetyka,
telekomunikacja itd.), w ktorym wartoS¢ projektu inwestycyjnego jest znaczaca
w poréwnaniu z wartoscig netto istniejgcych aktywow podmiotu,

b) strumienie pieniezne szacowane sg jako rdznica pomiedzy strumieniami pienieznymi
dla scenariusza ,dziatalno$¢ gospodarcza z projektem” oraz strumieniami pienieznymi
dla scenariusza ,dziatalnos¢ gospodarcza bez projektu”. W ramach dziatalnosci

gospodarczej dla potrzeb Wytycznych mozna wyréznic:



i) ustuge (dziatalnos¢) / pakiet ustug oferowanych w obrebie zdefiniowanego obszaru,
i) ustuge (dziatalnos¢) / pakiet ustug oferowanych w ramach kilku regionow,

iii) nowy produkt wytwarzany w juz istniejgcej fabryce,

iv) inne.

Takie podejscie umozliwia uproszczenie obliczen. W przypadku podmiotu dziatajgcego
na obszarze catej Polski, nie ma potrzeby analizowania jego finanséw w skali catego
kraju, wystarczy przeprowadzi¢ analize finanséw w aspekcie danego regionu badz ustugi
(dziatalnosci), o ile tego typu dane sg mozliwe do wyodrebnienia z ksiag rachunkowych
firmy. Zamiast poddawac analizie wielobranzowy podmiot, wystarczy przyjrze¢ sie
przeptywom finansowym generowanym przez fabryke, ktéra jest unowoczesniana.
W przypadku branz sieciowych (np. koleje), wystarczajace byloby zatem

przeprowadzenie analizy wybranej czesci sieci (np. jednej linii).

8) W ziozonej metodzie analizy finansowej przeptywy finansowe powinny zosta¢ obliczone

zgodnie z metodologig ré znicowego modelu finansowego , wg nastepujacych zatozen:

a)

b)

nalezy sporzadzi¢ prognoze wartosci przeptywdw pienieznych obejmujgcych naktady

inwestycyjne (inne niz zwigzane z projektem UE), naklady odtworzeniowe zwigzane z

tymi inwestycjami (inne niz zwigzane z projektem UE), zmiany w kapitale obrotowym

netto w zwigzku z tymi inwestycjami, koszty operacyjne i przychody w rozumieniu art. 55

ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 (inne niz wynikajace z projektu UE) dla

podmiotu/operatora (dziatalnos¢ gospodarcza) bez inwestycji (scenariusz bez projektu

UE) dla poszczegdlnych lat okresu odniesienia,

nalezy sporzadzi¢ prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalnos¢ gospodarcza)

Z inwestycjg (scenariusz z projektem) uwzgledniajac:

i) wszystkie naklady inwestycyjne, tgcznie z nakladami inwestycyjnymi na realizacje
projektu UE (bez rezerw na nieprzewidziane wydatki w naktadach inwestycyjnych
projektu wspoffinansowanego ze srodkow UE),

i) wszystkie naktady odtworzeniowe,

iii) zmiany w kapitale obrotowym netto,

iv) wszystkie koszty operacyjne,

v) wszystkie przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 uwzgledniajace ewentualng korekte taryf, bioragc pod uwage
dostepnosc cenowg (tzw. affordability), jezeli jest to przewidziane w szczego6towych
wytycznych dla poszczegdlnych programéw operacyjnych, zwanymi dalej:

»~Wytycznymi sektorowymi”).
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Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci przeptywow
pienieznych obejmujacych naklady inwestycyjne, naklady odtworzeniowe, koszty
operacyjne, zmiany w kapitale obrotowym netto i przychody w scenariuszu z projektem.
c) poszczegOlne kategorie przeptywow pienieznych dla projektu (m.in. przychéd, koszty
operacyjne) stanowig réznice pomiedzy odpowiednimi kategoriami przeptywow
pienieznych dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) z projektem” oraz
scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) bez projektu”. Tak uzyskane
przeptywy okresla sie jako przeptywy przyrostowe lub réznicowe. Przeptywy réznicowe

sg wykorzystywane miedzy innymi dla ustalenia wskaznika luki w finansowaniu.

7.6  Podrozdziat 6 — Obliczanie warto $ci dofinansowania z funduszy UE

Analiza finansowa stanowi podstawe do wyliczenia luki w finansowaniu, umozliwiajacej
oszacowanie wysokosci dofinansowania z funduszy UE dla projektow generujgcych dochod.
Projektem generujagcym dochdd (przychdd netto) jest projekt wspéifinansowany przez
Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego Iub Fundusz Spojno $ci, ktorego
catkowity koszt przekracza 1 min EUR , w wyniku realizacji ktérego generowane bedg
przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006,
pod warunkiem, iz:

a) zdyskontowane przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 przewyzszajg zdyskontowane koszty operacyjne (w przypadku projektu,
dla ktérego mozna oszacowa¢ dochdd z wyprzedzeniem) lub rzeczywiste przychody
generowane przez projekt w okresie do 5 lat od jego zakonczenia przewyzszajg koszty
operacyjne projektu w tym okresie (w przypadku projektu, dla ktérego nie mozna
oszacowac dochodu z wyprzedzeniem),

b) wsparcie nie stanowi pomocy publicznej w rozumieniu art. 107 TFUE (dawniej
art. 87 TWE), w tym pomocy de minimis,

C) wsparcie nie jest zwigzane z instrumentami inzynierii finansowej w rozumieniu art. 44
rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 oraz Sekcji 8 rozporzadzenia Komisji (WE)
nr 1828/2006.

W przypadku watpliwosci czy dane przeptywy pieniezne generowane przez projekt,

o charakterze opfaty za korzystanie z wytworzonych w ramach projektu doébr lub

Swiadczonych ustug stanowig przychod w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia

Rady (WE) nr 1083/2006 nalezy w pierwszej kolejnosci zbada¢ wystepowanie przestanki

.wnoszenia optaty przez bezposredniego korzystajgcego”. Optaty ktére nie pochodzag



4)

5)

6)

z optat ponoszonych bezposrednio przez korzystajgcych nie stanowig przychoddéw
w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006% . Pomimo
uwzgledniania tylko czesci wplywdw generowanych przez projekt, przy wyliczaniu poziomu
dofinansowania uwzglednia sie w takim przypadku wszystkie koszty operacyjne projektu.
Jezeli zdyskontowane przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 sg nizsze niz zdyskontowane koszty operacyjne projekt nie stanowi projektu
generujgcego dochdd, bez wzgledu na wielko$é wartosci rezydualnej®®.

Dla wszystkich projektéw nie podlegajacych przepisom art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 poziom dofinansowania ustala sie przy zastosowaniu stopy dofinansowania
okreslonej dla danego dziatania w szczegdétowym opisie priorytetow danego programu
operacyjnego®.

Dla wszystkich projektéw, ktére generujg przychody w rozumieniu art. 55 wust. 1
rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006, dla ktérych nie mozna obiektywnie oszacowac
poziomu dochodu z wyprzedzeniem, ktore jednoczesnie spelniajg wszystkie pozostate
kryteria projektow generujgcych dochdd okreslone w art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 (patrz: pkt 2 niniejszego podrozdziatu), poziom dofinansowania ustala sie
przy zastosowaniu stopy dofinansowania okreslonej dla danego dziatania w szczegdétowym
opisie priorytetbw danego programu operacyjnego®®, z zastrzezeniem, ze dochdd
w rozumieniu art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 wygenerowany przez projekt
w okresie do 5 lat po jego zakohczeniu, zostanie zwrécony przez beneficjenta do wkasciwej
instytucji przyznajacej pomoc proporcjonalnie do udzialu wydatkow kwalifikowalnych
w nakladach inwestycyjnych oraz proporcjonalnie do udzialu wspoéHfinansowania
wspélnotowego w wydatkach kwalifikowalnych. (patrz: Rozdziat 11.2 Monitorowanie
dochodéw w przypadku projektow, o ktérych mowa w art. 55 ust. 3 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006).

? przyktadowo, w przypadku projektéw z zakresu ochrony zdrowia optaty ponoszone bezposrednio
przez pacjentéw stanowig przychdd projektu. Natomiast srodki pochodzace z kontraktu NFZ nie sg brane
pod uwage do obliczania kwoty dofinansowania, gdyz nie stanowig przychodu w rozumieniu art. 55.
Stanowig one rodzaj dotacji operacyjnej, ktéra powinna zosta¢ uwzgledniona jako wptyw w analizie
trwato$ci finansowej.

2 Zdyskontowana wartos¢ rezydualna nie jest brana pod uwage przy ustalaniu czy projekt jest projektem
generujacym dochod. W przypadku projektéw generujacych dochdd warto$é rezydualna powinna zostaé
uwzgledniona przy obliczaniu wskaznika luki w finansowaniu, powiekszajac przychdd netto (DNR).

*w przypadku, gdy wystepuje zrdéznicowanie w ramach danego dzialania ze wzgledu na typ
projektu/beneficjenta, stosuje sie stope wtasciwg dla danego typu projektu/beneficjenta.

% Patrz przypis 24.
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Dla wszystkich projektéw generujacych dochéd, dla ktérych istnieje mozliwosé oszacowania
dochodu z wyprzedzeniem, poziom dofinansowania ustala sie przy zastosowaniu metody
luki w finansowaniu (patrz: Rozdziat 2, definicja projektéw generujacych dochdd oraz pkt 12
niniejszego podrozdziatu).

W przypadku projektow objetych czesciowo pomocag publiczng w rozumieniu art. 107 TFUE
(dawniej art. 87 TWE), a czesciowo nig nie objetych, do czesci nie objetej pomoca publiczng
nalezy zastosowa¢ odpowiednio powyzsze zasady dotyczace ustalania poziomu
dofinansowania w oparciu o metode luki w finansowaniu.

Metoda luki w finansowaniu ma na celu okreslenie poziomu wydatkéw kwalifikowalnych,
zgodnie z art. 55 ust. 2 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006, stanowigcego podstawe
ustalenia poziomu dofinansowania, ktéry z jednej strony gwarantuje, ze projekt bedzie miat
wystarczajgce zasoby finansowe na jego realizacje, z drugiej zas pozwala unikngc
przyznania nienaleznych korzysci odbiorcy pomocy, czyli finansowania projektu
w wysokosci wyzsze] niz jest to konieczne (tzn. zapewniajgcej rentownosc¢ projektu
na poziomie wyzszym niz tzw. ,zwykle oczekiwana rentowno$¢”, patrz: Rozdziat 2,

definicja).

10) W celu obliczenia wskaznika luki w finansowaniu nalezy odnie$¢ sie do przepltywow

pienieznych oszacowanych na podstawie metody standardowej lub ztozonej, uwzgledniajac

nastepujgce kategorie zdyskontowanych przeptywow pienieznych:

a) zdyskontowane nakfady inwestycyjne na realizacje projektu (DIC), bez rezerw na
nieprzewidziane wydatki,

b) zdyskontowane przychody projektu, w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady
(WE) nr 1083/2006,

c) zdyskontowane koszty operacyjne projektu (powiekszone o zdyskontowane naktady
odtworzeniowe w ramach projektu dofinansowanego =z funduszy UE oraz
zdyskontowane zmiany w kapitale obrotowym netto),

d) zdyskontowana wartos¢ rezydualna.

11) W celu wyliczenia wskaznika luki w finansowaniu zdyskontowany przychod netto (dochéd =

przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 —

zdyskontowane koszty operacyjne) powieksza sie o zdyskontowang wartos¢ rezydualna.

12) Algorytm przedstawiajacy sposOb obliczania luki w finansowaniu w projekcie zostat
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a) krok 1. Okre slenie wska znika luki w finansowaniu (R)

R = Max EE/DIC
gdzie:
- Max EE to maksymalny wydatek kwalifikowalny = DIC - DNR (art. 55 ust. 2
rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006),
- DIC to suma zdyskontowanych naktadéw inwestycyjnych na realizacje projektu, bez
rezerw na nieprzewidziane wydatki,
- DNR to suma zdyskontowanych przychodéw netto (dochodéw) powiekszonych
0 wartos¢ rezydualng = suma zdyskontowanych przychodéw — suma zdyskontowanych

kosztow operacyjnych + zdyskontowana wartos¢ rezydualna,

b) krok 2. Okre Slenie .kwoty decyzji”  (Decision Amount, DA) , tzn. kwoty, dla ktorej

ma zastosowanie stopa wspoifinansowania dla danej osi priorytetowej?® (dla duzych
projektéw jest to kwota decyzji, o ktérej mowa w art. 41 ust. 2 rozporzgdzenia Rady
(WE) nr 1083/2006). Niezaleznie od wielkosci projektu jest to kwota wydatkow
kwalifikowalnych, ktéra powinna zosta¢ umieszczona w umowie o dofinansowanie

i stanowi podstawe do okreslenia wysokosci dofinansowania unijnego®”:

DA = EC*R

gdzie:

- EC to koszty kwalifikowalne (niezdyskontowane), spetniajgce kryteria kwalifikowalnosci
prawnej, tj. zgodne art. 56 rozporzadzenia nr 1083/2006, z Krajowymi wytycznymi
dotyczgcymi kwalifikowania wydatkow w ramach funduszy strukturalnych i Funduszu
Spéjnosci w okresie programowania 2007-2013 oraz wytycznymi dotyczacymi
kwalifikowalnosci wydatkéw w ramach poszczegolnych programach operacyjnych —
moga one zawieraC rezerwe na nieprzewidziane wydatki do maksymalnej wysokosci
okreslonej w Rozdziale 7.4 pkt 1 lit. h Wytycznych, jezeli instytucja zarzadzajgca

dopuszcza takg mozliwosc.

% W przypadku, w ktérym w ramach priorytetu zréznicowany zostat poziom dofinansowania

w poszczegobinych dziataniach ze wzgledu na rodzaj projektu/beneficjenta, stosuje sie stope
dofinansowania wtasciwg dla danego rodzaju projektu/beneficjenta w ramach okreslonego dziatania.
Podziat srodkéw pomiedzy dziatania oraz rodzaj projektu/beneficjenta w ramach szczegdtowego opisu
priorytetéw oraz poziomy dofinansowania sag okreslone przez wtasciwg instytucje zarzadzajaca.

" Kwota wydatkéw kwalifikowalnych okreslona w kroku drugim (kwota decyzji, DA) jest to kwota

wydatkéw, ktére spetniajg kryterium prawnej (art. 56 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006),
oraz finansowej (art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006) kwalifikowalnosci. Jest to kwota
wydatkéw kwalifikowalnych, ktéra jest wykazywana w umowie o dofinansowanie.
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c) krok 3. Okre slenie (maksymalnej) dotaciji UE

Dotacja UE = DA*Max CRpa
gdzie:
- Max CRpa to maksymalna wielkos¢ wspétfinansowania okreslona dla osi priorytetowej

w decyzji Komisji przyjmujacej program operacyjny (art. 53 ust. 6)%.

13) Przykitad obliczenia luki w finansowaniu oraz ustalenia wartosci dofinansowania z funduszy

1)

2)

3)

4)

5)

UE przedstawiono w Zatgczniku 3 do Wytycznych.

7.7 Podrozdziat 7 — Ustalenie warto $ci wska znikow efektywno sci

Ustalenie wartosci wskaznikéw finansowej efektywnosci projektu dokonywane jest
na podstawie przeptywow pienieznych okreslonych przy zastosowaniu metody standardowe;j
badz ztozonej.

Wskazniki efektywnosci finansowej projektu, to:

a) finansowa biezaca wartosc netto inwestycji (FNPV/C), Finansowy zwrot  inwestycji

b) finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji (FRR/C),

d) finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z kapitatu (FRR/K).

Dla wszystkich projektow inwestycyjnych, niezaleznie od wartosci ich calkowitych kosztow,
nalezy wyliczy¢ dwa pierwsze wskazniki. Natomiast wskaznik FNPV/K oraz FRR/K nalezy
wyliczy¢ jedynie dla duzych projektéw oraz w przypadku projektéw realizowanych
w strukturze PPP.

Efektywnos¢ finansowa inwestycji moze by¢ oceniona przez oszacowanie finansowej
biezacej wartosci netto i finansowej stopy zwrotu z inwestycji (FNPV/C i FRR/C). Wskazniki
te obrazujg zdolno$¢ przychodow netto (dochodow) do pokrycia kosztéw inwestycji, bez
wzgledu na sposoéb ich finansowania. W tym celu jako wptywy projektu przyjmuje sie
wytacznie przychody w rozumieniu art. 55 wust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 oraz wartoS¢ rezydualng. Pozostate wptywy, tj. dotacje o charakterze
operacyjnym, dochody z kontraktu z NFZ itd. nalezy traktowa¢ jako jedno ze zrodet
finansowania i uwzgledni¢ we wptywach catkowitych w analizie trwatosci finansowej
projektu.

Finansowa biezgca warto$¢ netto inwestycji (FNPV/C) jest sumg zdyskontowanych

strumieni pienieznych netto generowanych przez projekt. Finansowa wewnetrzna stopa

8 Patrz przypis 26.
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6)

7)

8)

9)

zwrotu z inwestycji (FRR/C) jest stopg dyskontowa, przy ktorej wartos¢ FNPV/C wynosi
zero, tzn. biezaca warto$¢ przysztych przychoddéw jest réwna biezacej wartosci kosztéw
projektu.

Dla projektu wymagajagcego dofinansowania z funduszy UE wskaznik FNPV/C
nie uwzgledniajacy dofinansowania z funduszy UE powinien mieé¢ wartos¢ ujemna,
a FRR/C wartos¢ nizszg od stopy dyskontowej uzytej w analizie finansowej. Ujemna wartos¢
FNPV/C $wiadczy o tym, ze przychody generowane przez projekt nie pokryja kosztow
i ze dla realizacji projektu potrzebne bedzie dofinansowanie. W przypadku, gdy FRR/C
jest nizsza od przyjetej stopy dyskontowej, FNPV/C jest ujemna, co oznacza, ze biezaca
wartos¢ przysztych przychoddw jest nizsza niz biezaca warto$¢ kosztow projektu.

Dla duzych projektéw oraz projektow realizowanych w strukturze PPP oblicza sie dodatkowo
efektywnosc finansowg kapitatu wiasnego (krajowego) (FNPV/K, FRR/K). W celu wyliczenia
tych wskaznikéw, uwzglednia sie jako wydatki: kapitat wkasny z panstwa cztonkowskiego
(zarbwno publiczny, jak i prywatny) po jego optaceniu (tj. uwzglednieniu obstugi kosztow
finansowania z tych zrédet), kredyty finansowe i pozyczki w czasie, kiedy sg one sptacane,
wraz z kosztami ich obstugi, koszty operacyjne oraz jako wpltywy: przychody i wartosé
rezydualna. W kalkulacji nie bierze sie pod uwage grantu UE. Wkiad kapitatowy powinien
by¢ uwzgledniany na dzien, w ktérym zostat rzeczywiscie wplacony na rzecz projektu
lub zwrécony (w przypadku pozyczek).

Finansowa biezgca wartos¢ netto kapitatu (FNPV/K) jest sumg zdyskontowanych strumieni
pienieznych netto wygenerowanych dla beneficjenta w wyniku realizacji rozwazanej
inwestycji. Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z kapitalu (FRR/K) jest rowna stopie
dyskontowej, dla ktérej wartos¢ FNPV/K wynosi zero. Projekt uznaje sie za efektywny
dla podmiotu realizujgcego projekt, jezeli wskaznik FNPV/K jest dodatni, co swiadczy o tym,
iz zdyskontowane wptywy przewyzszajg zdyskontowane wydatki zwigzane z projektem.

Co do zasady, w przypadku projektow planowanych do dofinansowania z funduszy UE,
wskaznik FRR/K nie powinien przewyzszac¢ wartosci finansowej stopy dyskontowej przyjetej
w ramach analizy finansowej, w celu unikniecia nadmiernego zwrotu z projektu kosztem

unijnego podatnika.

10) Zestawienie kategorii przeptywOw pienieznych branych pod uwage w celu wyliczenia

poszczegoblnych wskaznikow efektywnosci finansowej oraz wzory do obliczenia powyzszych
wskaznikdéw zostaty przedstawione w Zataczniku 1 do Wytycznych oraz w Przewodniku
CBA.
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11) W Przewodniku CBA przedstawione zostaty przykladowe tabele finansowe, ktdre mogg by¢

1

2)

3)

4)

5)

6)
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stosowane w analizie efektywnosci finansowej, jezeli instytucja zarzadzajgca nie postanowi
inaczej. Nalezy jednak pamietaé, iz Wytyczne - w odréznieniu od Przewodnika CBA -
umozliwiajg ujmowanie podatkéw dochodowych i innych podatkbw bezposrednich
ponoszonych przez beneficjenta/operatora jako koszty operacyjne, zaréwno w ramach
analizy efektywnosci finansowej inwestycji, efektywnosci finansowej kapitatu witasnego,
jak i analizy trwatosci finansowej (w Przewodniku CBA w analizie efektywnosci finansowej

inwestycji oraz efektywnosci finansowej kapitatu wlasnego pomija sie te podatki).

7.8 Podrozdziat 8 — Analiza trwato $ci finansowej

Analiza trwatosci finansowej projektu polega na wykazaniu, ze zasoby finansowe
na realizacje analizowanego projektu zostaly zapewnione i sg one wystarczajace
do sfinansowania kosztéw projektu podczas jego realizacji, a nastepnie eksploatacji.

Analiza trwatosci finansowej projektu powinna obejmowa¢ co najmniej nastepujace
dziatania:

a) analize zasobow finansowych projektu,

b) analize sytuacji finansowej beneficjenta/operatora.

Analiza zasobdéw finansowych projektu zaktada dokonanie weryfikacji trwatosci finansowej
projektu i polega na zbadaniu salda niezdyskontowanych skumulowanych przeptywow
pienieznych generowanych przez projekt. Projekt uznaje sie za trwaly finansowo, jezeli
saldo to jest wieksze badz réwne zeru we wszystkich latach objetych analizg. Oznacza to
wowczas, ze planowane wplywy i wydatki zostaty odpowiednio czasowo zharmonizowane
tak, ze przedsiewziecie ma zapewniong ptynnosc finansowa.

Analiza sytuacji finansowej beneficjenta/operatora polega na sprawdzeniu trwatosci
finansowej nie tylko samego projektu, ale réwniez beneficjenta/operatora z projektem. Jezeli
operator zbankrutuje, trwalos¢ samej inwestycji straci znaczenie. Analiza przeptywow
pienieznych powinna wykazaé, ze beneficjent/operator z projektem ma dodatnie roczne
saldo przeptywdw pienieznych pod koniec kazdego roku wdrazania i dziatalnosci.

Bardziej szczegolowe wytyczne w tym zakresie mogg by¢ zawarte w wytycznych
sektorowych.

Przy analizie trwatosci finansowej bierze sie pod uwage wszystkie przyptywy pieniezne,
w tym réwniez te wptywy na rzecz projektu, ktére nie stanowig przychoddéw w rozumieniu
art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006, np. dotacje o charakterze

operacyjnym.



1)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

Rozdziat 8 — Analiza kosztow i korzy $ci

Sporzadzanie analizy kosztow i korzysci wynika z koniecznosci oszacowania kosztéw
i korzysci projektu z punktu widzenia calej spotecznosci. Analiza finansowa wykonywana

jest bowiem jedynie z punktu widzenia beneficjenta.

8.1 Podrozdziat 1 — Analiza kosztow i korzy  $ci du zych projektow

W przypadku duzych projektow, zgodnie z art. 40 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006,
obowigzkowe jest przeprowadzenie peinej analizy kosztow i korzysci. Ponadto,
w odniesieniu do korzysci nie dajgcych sie zmierzy¢ w jednostkach monetarnych, zalecane
jest przeprowadzenie analizy jakosciowej i ilosciowej, poprzez wymienienie i opisanie
wszystkich istotnych srodowiskowych, gospodarczych i spotecznych efektow projektu oraz —
jesli to mozliwe — zaprezentowanie ich w kategoriach ilosciowych.

Na ogét analize kosztow i korzysci przeprowadza sie w drodze przeprowadzenia analizy
ekonomicznej, chyba, ze zmierzenie korzysci projektu w kategoriach pienieznych nie jest
praktycznie mozliwe.

Analiza ekonomiczna przeprowadzana jest w drodze skorygowania wynikéw analizy
finansowej o efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe®. Metodologie
przeprowadzania analizy ekonomicznej omoéwiono w kolejnych punktach niniejszego
rozdziatu.

Do oszacowania kosztéw i korzysci ekonomicznych stosowana jest, podobnie jak w analizie
finansowej, metodologia DCF.

Koszty i korzysci sg ujmowane w ramach analizy ekonomicznej w cenach realnych.
W zwigzku z tym, w przypadku, gdy analiza finansowa przeprowadzana byla w cenach
nominalnych, w ramach analizy ekonomicznej nalezy dokona¢ korekty cen o inflacje.
Zgodnie z Metodologia CBA, zaleca sie stosowanie spotecznej stopy dyskontowej na
poziomie 5,5%, chyba ze w wytycznych sektorowych przewidziano inaczej.

Podstawg do przeprowadzenia analizy ekonomicznej sg przeptywy srodkéw pienieznych
okreslone w analizie finansowej. Przy okreslaniu ekonomicznych wskaznikow efektywnosci
nalezy jednak dokona¢ niezbednych korekt dotyczacych:

a) efektéw fiskalnych (transferéw),

b) efektow zewnetrznych,

c) przeksztatcen z cen rynkowych na ceny rozrachunkowe.

# patrz przypis 3.
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8)

9)

Korekty fiskalne polegajg m.in. na skorygowaniu nastepujgcych pozycji:

a) odliczeniu podatkéw posrednich od cen naktaddw i produktow (np. podatku VAT, ktéry
w analizie finansowej byt uwzgledniany w cenach),

b) odliczeniu subwencji i wptat, majacych charakter wylgcznie przekazu pienieznego —
tzw. "czyste” platnosci transferowe na rzecz osob fizycznych (np. pfatnosci z tytutu
ubezpieczen spotecznych),

c) uwzglednieniu w cenie tych konkretnych podatkéw posrednich / subwencji / dotaciji, ktére
majg za zadanie zmieniC efekty zewnetrzne. Jednakze nalezy pamietac, aby w trakcie
analizy nie liczy¢ ich podwadjnie (przykladowo jako podatek wiaczony do danej ceny
oraz jako szacunkowy zewnetrzny koszt srodowiskowy).

Korekta dotyczgca efektow zewnetrznych ma na celu ustalenie wartosci negatywnych

i pozytywnych skutkéw projektu (odpowiednio kosztéw i korzysci zewnetrznych). Poniewaz

efekty zewnetrzne, z samej definicji, nastepujg bez pienieznego przeptywu, nie sg one

uwzglednione w analizie finansowej, w zwigzku z czym muszg zosta¢ oszacowane

i wycenione. W przypadku, gdy wyrazenie ich za pomocg wartosci pienieznych

jest niemozliwe, nalezy skwantyfikowac je w kategoriach materialnych w celu dokonania

oceny jakosciowej. Nalezy wowczas wyraznie zaznaczyé, ze hie zostaly one ujete

przy obliczaniu wskaznikow analizy ekonomiczne.

10) Przeksztatcenie z cen rynkowych w ceny rozrachunkowe (ukryte — ang. shadow prices)

ma na celu uwzglednienie czynnikbw mogacych oderwa¢ ceny od réwnowagi
konkurencyjnej (tj. skutecznego rynku), takich jak: niedoskonatosci rynku, monopole, bariery
handlowe, regulacje w zakresie prawa pracy, niepetna informacja itp. Przeliczanie cen
rynkowych na rozrachunkowe ma na celu zapewnienie, ze te ostatnie bedg odzwierciedlaty
koszt alternatywny wkiadu w projekt oraz gotowosc klienta do zaptaty za produkt koncowy.
W szczegodlnosci, w przypadku, gdy wynagrodzenie finansowe nie odzwierciedla
alternatywnego kosztu pracy, nalezy skorygowac je do poziomu wynagrodzenia ukrytego
(ang. shadow wage). Szczego6towe informacje na temat przeksztatcania cen rynkowych
na ceny rozrachunkowe wraz z przyktadowymi czynnikami konwersji przedstawione zostaty
w Przewodniku CBA.

11) W celu dokonania oceny ekonomicznej projektu nalezy postuzy¢ sie nastepujacymi
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ekonomicznymi wskaznikami efektywnosci:

a) ekonomiczng wartoscig biezacg netto (ENPV), ktéra powinna by¢ wieksza od zera,

b) ekonomiczng stopg zwrotu (ERR), ktéra powinna przewyzszaé przyjetg stope
dyskontowa,



c) relacjg korzysci do kosztow (B/C), ktéra powinna by¢ wyzsza od jednosci.

12) Ekonomiczna, biezgca warto$¢ netto inwestycji jest ré6znicg ogoétu zdyskontowanych korzysci
i kosztow zwigzanych z inwestycja. Uznaje sie, ze projekt jest efektywny ekonomicznie,
jezeli wskaznik ekonomicznej biezgcej wartosci netto jest dodatni. Z reguly, jezeli wartosé
ENPV jest ujemna, projekt nie zostaje zakwalifikowany do dofinansowania z funduszy UE.
Wyijatkiem jest sytuacja, gdy projekt wykazuje ujemng ENPV, lecz powoduje znaczace
korzysci, ktérych nie mozna bylo wyceni¢, lecz zostaly przedstawione w formie
wyszczegOlnienia z dokladnym opisem i przeprowadzono ich ocene jakosciowa.

13) Ekonomiczna, wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji (ERR) okresla ekonomiczny zwrot
z projektu. W przypadku, gdy wartos¢ ENPV wynosi zero, tzn. biezgca wartos¢ przysztych
korzysci ekonomicznych jest rowna biezacej wartosci kosztéw ekonomicznych projektu,
ERR jest rowne przyjetej stopie dyskontowej. W przypadku, gdy ERR jest nizsze od
przyjetej stopy dyskontowej, ENPV jest ujemne, co oznacza, ze biezgca wartos¢ przysztych
korzysci ekonomicznych jest nizsza niz biezaca warto$¢ kosztéw ekonomicznych projektu.
Jezeli ekonomiczna, wewnetrzna stopa zwrotu jest mniejsza od zastosowanej stopy
dyskontowej, wowczas projekt nie jest efektywny ekonomicznie.

14) Wskaznik korzysci do kosztow B/C ustala sie jako stosunek zdyskontowanych korzysci
do sumy zdyskontowanych kosztéw generowanych w okresie odniesienia. Uznaje sie, ze
inwestycja jest efektywna, jezeli wskaznik B/C jest wiekszy lub rowny jednosci, co oznacza,
ze wartos¢ korzysci przekracza warto$¢ kosztow inwestycji.

15)Wzory do obliczenia powyzszych wskaznikébw zostaly przedstawione w Zalgczniku 1
do Wytycznych oraz w Przewodniku CBA.

16) Zaleca sie, aby te czynniki spoteczno-gospodarcze, ktérych nie da sie wyrazi¢
w wartosciach pienieznych, zostaty opisane ilosciowo i jakosciowo z uwzglednieniem
wszystkich istotnych spotecznych, ekonomicznych i Srodowiskowych skutkow realizacji
projektu.

17) Szczegotowy sposib przeprowadzania analizy kosztow i korzysci, uwzgledniajacy specyfike
réznych kategorii inwestycji zostat przedstawiany przez Komisje Europejska w Przewodniku
CBA.

8.2 Podrozdziat 2 — Analiza kosztéw i korzy  $ci projektow nie zaliczanych do
du zych projektéw
1) W przypadku pozostatych projektéw (nie zaliczanych do projektéw duzych) zaleca sie,

aby analiza kosztow i korzysci zostata przeprowadzona w sposob uproszczony i opierata sie
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na oszacowaniu ilosciowych i jakosciowych skutkéw realizacji projektu®. Beneficjent

powinien wymieni¢ i opisa¢ wszystkie istotne $rodowiskowe, gospodarcze i spoteczne

efekty projektu oraz — jesli to mozliwe — zaprezentowac¢ je w kategoriach ilosciowych.

Ponadto beneficjent moze odnies¢ sie do analizy efektywnosci kosztowej wykazujac, ze

realizacja danego projektu inwestycyjnego stanowi dla spoteczehstwa najtanszy wariant.

Przyktadowy opis zatozen i metodyki ww. analizy mozna znalez¢ w:

a) Aneksie 2 do SzczegoOtowych zasad przygotowania inwestycji w zakresie srodowiska
wspoffinansowanych przez Fundusz Spojnosci i Europejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego w latach 2007-2013, ktére w tym zakresie moga by¢ stosowane
niezaleznie od sektora,

b) Przewodniku CBA - rozdziat 2.7 ( polska wersja jezykowa str. 73 i nast.).

2) Mozliwe jest jednak sporzadzenie analizy kosztow i korzy$ci w szerszym zakresie.

Rozdziat 9 — Analiza wra zliwo Sci i ryzyka

1) Zgodnie z art. 40 lit. e rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 w przypadku duzych
projektow nalezy dokonac ,oceny ryzyka”.

2) Przeprowadzenie oceny ryzyka ma na celu oszacowanie trwatosci finansowej inwestycji
finansowanej funduszy UE. Powinna ona zatem wykazac¢, czy okreslone czynniki ryzyka
nie spowodujg utraty ptynnosci finansowe;j.

3) Ocena ryzyka wymaga dokonania dwoch gtéwnych krokow:

a) analizy wrazliwosci poprzez wskazanie zmiennych krytycznych projektu i okreslenie
wplywu procentowej zmiany zmiennej na wskazniki efektywnosci projektu oraz na stan
skumulowanego salda przeptywéw pienieznych w kazdym roku analizy wraz
Zz obliczeniem wartosci progowych zmiennych w celu okreslenia, jaka zmiana
procentowa zmiennych zréwnataby NPV (ekonomicznag lub finansowa) z zerem,

b) analizy ryzyka poprzez okreslenie rozktadu prawdopodobieAstwa zmiennych
krytycznych  oraz  oszacowanie rozkladu prawdopodobienstwa finansowych
i ekonomicznych wskaznikow efektywnosci projektu, a takze trwalosci finansowej lub

sporzadzenie jakosciowej oceny ryzyka.

%0 Koniecznos¢ przeprowadzenia petnej analizy kosztéw i korzysci, zgodnie z podrozdziatem 8.1 przedmiotowych
wytycznych, moze wynikaé z postanowien instytucji zarzadzajacej lub komitetu monitorujgcego, np. kryteria wyboru
projektow odnoszace sie do warto$ci wskaznika ERR lub ENPV.

38



4)

5)

6)

7)

Analiza ryzyka w peinym zakresie powinna zosta¢ przeprowadzona pod warunkiem, ze
istnieje  mozliwos¢ sformutlowania prawidlowych  wnioskbw co do  rozkiadu
prawdopodobiehAstwa krytycznych zmiennych. W przypadku, gdy nie jest to mozliwe,
wnioskodawca powinien sporzadzi¢é przynajmniej jakosciowg ocene ryzyka, zgodnie
Z wytycznymi przedstawionymi w ponizszych punktach.
Analiza wrazliwosci ma na celu wskazanie jak zmiany w wartosciach krytycznych zmiennych
projektu wpltyng na wyniki analiz przeprowadzonych dla projektu, a w szczegolnosci
na wartos¢ wskaznikow efektywnosci finansowej i ekonomicznej projektu oraz trwato$¢
finansowa. Analizy wrazliwosci dokonuje sie poprzez identyfikacje zmiennych krytycznych
w drodze zmiany pojedynczych zmiennych o okreslong procentowo wartos¢ i obserwowanie
wystepujacych w rezultacie wahan w finansowych i ekonomicznych wskaznikach
efektywnosci oraz trwatosci finansowej. Jednorazowo zmianie poddawana by¢ powinna
tylko jedna zmienna, podczas gdy inne parametry powinny pozosta¢ niezmienione.
Wedtug Metodologii CBA, za krytyczne uznaje sie te zmienne, w przypadku ktérych zmiana
ich wartosci o +/- 1 % powoduje odpowiednig zmiane wartosci bazowej NPV o co najmniej
+/- 19%. Mozliwe jest jednak przyjecie innych kryteribw wyznaczenia zmiennych
krytycznych. W ramach analizy wrazliwosci nalezy réwniez dokonac obliczenia wartosci
progowych zmiennych w celu okreslenia, jaka zmiana procentowa w zmiennych zréwnataby
NPV (ekonomiczng lub finansowa) z zerem.
Przyktadowe zmienne, jakie mogg by¢ poddane analizie w ramach analizy wrazliwosci:
a) ceny za oferowane ustugi,
b) koszty realizacji inwestycji (naklady inwestycyjne),
c¢) dane makroekonomiczne, majace zastosowanie dla danego projektu, okreslone
w scenariuszach makroekonomicznych, o ktérych mowa w rozdziale 7.4 pkt 1 lit. ¢, np.
zmiana wskaznika inflacji z wariantu podstawowego na wariant pesymistyczny,
d) natezenie ruchu, liczba podréznych,
e) wolumen oferowanych ustug (np. liczba pojazdow, liczba pociggow); procent
wykorzystania istniejgcych mocy,
f) koszty robocizny, stawki godzinowe za robocizne, liczba pracownikow,
g) ceny jednostkowe materiatdw, zuzycie energii, wolumen zuzytych materiatow, ceny
energii, ceny ropy naftowej i innych paliw, koszty kluczowych materiatow itp.
Niezaleznie od powyzszej listy, zmienne poddane analizie w ramach analizy wrazliwosci
powinny by¢ dobrane w sposéb odpowiadajacy specyfice projektu, sektora,

beneficjenta/operatora.
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8) Analiza ryzyka polega na przypisaniu krytycznym zmiennym zidentyfikowanym na etapie
analizy wrazliwosci wlasciwego rozktadu prawdopodobienstwa i oszacowaniu rozkladu
prawdopodobiehAstwa finansowych i ekonomicznych wskaznikow efektywnosci i trwalosci
projektu.

9) Nalezy zaznaczy¢, ze w niektorych przypadkach (np. brak historycznych danych na temat
podobnych projektéw) sformutowanie prawidiowych wnioskbw co do rozktadu
prawdopodobienstwa krytycznych zmiennych moze sie okaza¢ dos¢ trudne. W takich
przypadkach nalezy sporzadzi¢ przynajmniej jakosciowg ocene ryzyka, aby podeprzec
wyniki analizy wrazliwosci. W przypadku projektow nie zaliczanych do projektéw duzych,
analize ryzyka mozna ograniczy¢ do jakosciowej oceny ryzyka, poprzez dokonanie opisowej
oceny prawdopodobienstwa materializacji danego ryzyka, przypisujac kazdej wartosci
krytycznych zmiennych jedng z trzech kategorii prawdopodobienstwa: niskie, srednie,
wysokie. Dodatkowo, nalezy opisa¢, w jakich okolicznosciach prawdopodobienstwa
przyporzadkowane poszczegdinym zmiennym moga sie zmieni¢*.

10) Szczeg6lowy sposOb przeprowadzania analizy wrazliwosci i ryzyka, uwzgledniajacy
specyfike roznych kategorii inwestycji zostat przedstawiany przez Komisje Europejskag
w Przewodniku CBA.

11) W przypadku projektow nie bedacych duzymi projektami wymogi odnosnie przeprowadzania

analizy wrazliwosci i ryzyka okresla instytucja zarzadzajaca.

Rozdziat 10 — Stosowanie podej $cia sektorowego

1) Ze wzgledu na oczywiste i mozliwe réznice w podejsciu do stosowania analizy finansowej
i ekonomicznej w odniesieniu do poszczegollnych sektorow przyjmuje sie mozliwosé
dopracowania zatozeh okreslonych w niniejszym dokumencie w oparciu o odrebny
dokument, tj. dodatkowe wytyczne instytucji zarzadzajacej dla danego programu/sektora,
wytyczne JASPERS przyjete przez Ministerstwo Rozwoju Regionalnego (np. Niebieskie
ksiegi dla sektora transportu), dokumenty okreslajgce zakres studium wykonalnosci itd.

2) Dokumentem dla projektéw z zakresu gospodarki wodno-sciekowej i odpadéw sg

Szczegoblowe zasady przygotowania inwestyciji w zakresie srodowiska wspétfinansowanych

1 1Z moze zobowigzaé beneficjenta do przedstawienia bardziej szczeg6towych danych, np. opisania
sposobu zdefiniowania kategorii prawdopodobienstwa oraz wskazania po czyjej stronie znajduje sie
ryzyko (np. beneficjenta, wykonawcow itp.). Ponadto w przypadku uwzglednienia przez beneficjenta
w wartosci catkowitej projektu rezerwy na nieprzewidziane wydatki, 1Z moze zobowigza¢ beneficjenta
do uwzglednienia tej okolicznosci w jakosciowej analizie ryzyka oraz uzasadnienia takiego podejscia.
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przez Fundusz Spojnosci i Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego w latach 2007-2013

(zatacznik nr 4 do wytycznych).

Rozdziat 11 — Monitorowanie kosztoéw kwalifikowalnyc h (EC) oraz dochodéw
w przypadku projektéw generuj acych dochod

Instytucja Zarzadzajgca powinna zapewni¢ odpowiednie procedury monitorowania
dochoddéw generowanych przez projekty spetniajgce kryteria art. 55 rozporzadzenia Rady
(WE) nr 1083/2006%.

Instytucja  Zarzadzajagca ~moze ustanowi¢ procedure  monitorowania  kosztow

kwalifikowalnych w ww. projektach.

Procedury monitorowania dochodéw powinny obejmowac okres do przedtozenia do Komisji

Europejskiej dokumentéw zamkniecia programu.

Procedury monitorowania dochodéw powinny zosta¢ zroznicowane w zaleznosci

od kategorii projektéw generujgcych dochaod, tzn.:

a) kategorii projektow, o ktérych mowa w art. 55 ust. 2 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 - dla ktorych dochod zostat oszacowany przez beneficjenta ex ante
na etapie wniosku o dofinansowanie,

b) kategorii projektéw, o ktérych mowa w art. 55 ust. 3 rozporzgdzenia Rady (WE)

nr 1083/2006, dla ktérych nie mozna byto oszacowac¢ dochodow z wyprzedzeniem.

11.1 Podrozdziat 1 — Monitorowanie dochodow
w przypadku projektéw, o ktorych mowa w art. 55 ust . 2 rozporz gdzenia Rady
(WE) nr 1083/2006

Procedury monitorowania dochodu generowanego przez projekty, o ktérych mowa w art. 55

ust. 2 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006 powinny dostarcza¢ informacji na temat

nastepujacych aspektow:

a) czy w ramach projektu pojawity sie inne lub nowe zrodta przychododw, ktére nie zostaly
wziete pod uwage w analizie sporzgdzanej na etapie wniosku o dofinansowanie, zwanej
dalej ,analizg ex ante”, przy obliczaniu luki w finansowaniu, a ktére speiajg przestanki

przychoddw, o ktérych mowa w art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006,

32

Procedury monitorowania powinny umozliwi¢ réwniez identyfikacje projektdow, ktére na podstawie

analizy ex-ante nie zostaty uznane za projekty generujgce dochdd, a w ktérych moga wystapié nowe
zrodta przychodéw lub moze nastgpi¢ zmiana polityki taryfowej, co bedzie skutkowaé koniecznoscig
obliczenia luki w finansowaniu i ewentualnym zwrotem cze$ci dofinansowania z funduszy UE.
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b) czy od momentu przyznania dofinansowania nastgpity istotne zmiany w stosowanej
dotychczas polityce taryfowe;j.
Przyktadowo, przyjete przez Instytucje Zarzadzajacg procedury mogg polega¢c m.in.
na monitorowaniu tych aspektéw przez Instytucje Zarzadzajacag w ramach kontroli trwatosci
projektu oraz na zobowigzaniu beneficjenta w umowie o dofinansowanie do informowania
Instytucji Zarzadzajacej o wystgpieniu sytuacji, o ktérych mowa w pkt 1.
W przypadku wystgpienia przynajmniej jednej sytuacji, o ktérej mowa w pkt 1, Instytucja
Zarzadzajgca powinna zobowigza¢ beneficjenta do przeprowadzenia ponownej kalkulaciji
luki w finansowaniu. Analizujgc przeptywy pieniezne na potrzeby metodologii luki
w finansowaniu nalezy zastgpiC prognozowane wczesniej wartosci wartosciami
rzeczywistymi, dla tych lat okresu odniesienia, dla ktérych jest to juz mozliwe. Dla
pozostatego okresu nalezy natomiast zaktualizowa¢ szacowane wartosci, uwzgledniajac
nowe zrédta przychoddéw i/lub istotnie zmieniong polityke taryfowa. Wszystkie pozycje
w ramach analizy powinny zosta¢ zdyskontowane na ten sam rok bazowy, dla ktérego
przeprowadzona zostala analiza ex ante.
Innym lub nowym zrédiem przychodow, o ktérych mowa w ust. 1 nie jest przychoéd, ktérego
zrodiem jest:
- zmiana polityki taryfowej wynikajagca z przepisbw obowigzujacego prawa i zmian
makroekonomicznych, niezaleznych od beneficjenta,
- zmiana skali swiadczonych ustug generujacych przychody ze zrodet uwzglednionych
wczesniej w analizie finansowej,
- zmiana zakresu rzeczowego projektu nie powodujaca generowania przychodéw z innych
zrodet niz uwzglednione wczesniej w analizie finansowe;.
Jezeli wskaznik luki w finansowaniu ex ante jest wyzszy od nowego wskaznika luki
w finansowaniu, konieczny bedzie zwrot dofinansowania przez beneficjenta w wysokosci
odpowiadajgcej réznicy pomiedzy wysokoscig dotacji UE obliczong ex ante a nowym
poziomem dotacji UE obliczonym przy uwzglednieniu okolicznosci wynikajacych
z monitorowania. Stosowne postanowienia powinny by¢ przewidziane w umowie

o dofinansowanie.

R ex ante ~ R1 >O

A

Jesli TAK — koniecznos$¢ zwrotu w wysoko$ci: - . . .
Jesli NIE — nie ma koniecznosci zwrotu

Zwrot 4ot = Dotacja UE ¢ ante — Dotacja UE 4
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R e ante — Wskaznik luki w finansowaniu obliczony w ramach analizy ex ante na etapie
sktadania wniosku o dofinansowanie,

R; — nowy wskaznik luki w finansowaniu obliczony w wyniku monitorowania dochodu
generowanego przez projekt.

Instytucja Zarzadzajgca powinna informowac Instytucje Certyfikujgcg o0 zwrotach
dofinansowania, dokonanych zgodnie z pkt 4, oraz uwzgledni¢ je przy sporzgdzaniu
deklaracji wydatkéw i wnioskow o ptatno$¢ przesytanych do instytucji certyfikujacej, zgodnie
z Wytycznymi Ministra Rozwoju Regionalnego w zakresie warunkow certyfikacji oraz
przygotowania prognoz wnioskéw o pfatno$¢ do Komisji Europejskiej w Programach
Operacyjnych w ramach NSRO na lata 2007-2013.

Podsumowujac, nalezy jednoznacznie podkresli¢, iz zwrot dofinansowania przez
beneficjenta wynikajacy z monitorowania dochodu generowanego przez projekt powinien
mie¢ miejsce jedynie w przypadku stwierdzenia przez Instytucje Zarzgdzajgca wystgpienia
innych lub nowych zrédet przychodow, ktoére nie zostaty uwzglednione w analizie ex ante
lub wystgpienia istotnych zmian w polityce taryfowej, ktére jednoczesnie powoduja, iz
wskaznik luki w finansowaniu obliczony ex ante (na etapie wniosku o dofinansowanie)
jest wy zszy od nowego wskaznika luki w finansowaniu obliczonego przy uwzglednieniu
tych okolicznosci. Inne aspekty, takie jak stwierdzone réznice pomiedzy faktycznym
a oszacowanym ex ante z nalezytg starannoscig popytem na dobra i ustugi dostarczane
przez projekt lub zmiany innych zewnetrznych czynnikéw ekonomicznych, np. znaczacy
wzrost cen w gospodarce, ktérego nie mozna bylo przewidzie¢ na etapie analizy ex ante
nie powinny byC traktowane jako przestanki do zadania zwrotu czesci dofinansowania
od beneficjenta, z zastrzezeniem podrozdziatu 3. Tym niemniej, jezeli zostanie wykazane, iz
beneficjent celowo niedoszacowat dochodu generowanego przez projekt w celu
zmaksymalizowania dotacji UE lub celowo przeszacowat koszty inwestycyjne projektu,
przypadek taki bedzie stanowi¢ nieprawidtowosc¢, do ktérej zastosowanie bedg miaty art. 98
i 99 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006.
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11.2 Podrozdziat 2 — Monitorowanie dochodow
w przypadku projektéw, o ktorych mowa w art. 55 ust . 3 rozporz gdzenia Rady
(WE) nr 1083/2006

Przyjete przez Instytucje Zarzadzajgcg procedury powinny zapewnia¢ Instytuciji
Zarzadzajacej informacje dotyczace przychodéw w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia
Rady (WE) nr 1083/2006, generowanych przez projekty po zakonczeniu ich realizacji.
Przyktadowo, procedury te mogg polega¢ na zobowigzaniu beneficjenta w umowie
o dofinansowanie do systematycznego przedkiadania w okresie pieciu lat od zakonczenia
projektu (nie pozniej jednak niz przed przedtozeniem do Komisji Europejskiej dokumentow
zamkniecia programu) informacji na temat przychodéw generowanych przez projekt
w podziale na poszczegllne zrédia ich pochodzenia wraz ze wskazaniem kosztéw
operacyjnych zwigzanych z funkcjonowaniem projektu, jak rowniez monitorowaniu
tych kwestii w ramach kontroli trwatosci projektu.

W oparciu o informacje uzyskane z prowadzonego monitorowania Instytucja Zarzadzajaca
powinna sprawdzaé, czy projekt generuje dochéd w mysl art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006, tzn. czy przychody w rozumieniu w art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 przewyzszajg koszty operacyjne funkcjonowania inwestycji.

Wszystkie dochody, o ktérych mowa pkt 3, stwierdzone przez Instytucje Zarzadzajgcq
w okresie do pieciu lat od zakonczenia realizacji projektu (nie pozniej jednak niz przed
przediozeniem do Komisji Europejskiej dokumentow zamkniecia programu) powinny
zosta¢ zwrdcone przez beneficjenta w wysokosci proporcjonalnej do udzialu wydatkéw
kwalifikowalnych w catkowitym koszcie inwestycji na realizacje projektu oraz proporcjonalnej
do udzialu wspéifinansowania wspélnotowego w wydatkach kwalifikowalnych - stosowne
postanowienia przewidujgce powyzszg mozliwos¢ muszg zosta¢ uwzglednione w umowie
o dofinansowanie.

Instytucja Zarzadzajgca powinna informowac Instytucje Certyfikujgcg o stwierdzonych
dochodach generowanych przez projekty oraz uwzgledni¢ je przy sporzadzaniu deklaraciji
wydatkéw i wnioskow o0 pfatnos¢ przesytanych do instytucji certyfikujgcej, zgodnie
z Wytycznymi Ministra Rozwoju Regionalnego w zakresie warunkow certyfikacji oraz
przygotowania prognoz wnioskéw o pfatnos¢ do Komisji Europejskiej w Programach
Operacyjnych w ramach NSRO na lata 2007-2013.

Instytucja Certyfikujgca na podstawie informacji uzyskanych od Instytucji Zarzadzajacej
dokonuje stosownego odliczenia dochodow generowanych przez projekty od wydatkdw

kwalifikowalnych zadeklarowanych Komisji Europejskiej nie pdzniej niz w dniu czesciowego
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lub koncowego zamkniecia programu operacyjnego. Wniosek o ptatno$¢ salda koncowego

powinien zosta¢ odpowiednio skorygowany.

11.3 Podrozdziat 3 — Monitorowanie kosztéw kwalifik  owalnych (EC)
w przypadku projektéw generuj acych dochod
Procedury monitorowania kosztow kwalifikowalnych w projektach, o ktérych mowa w art. 55
ust. 2 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006, powinny dostarcza¢ informacji na temat
tego, czy w ramach projektu zmniejszyly sie koszty kwalifikowalne.
W przypadku wystgpienia sytuacji, o ktorej mowa w pkt 1, Instytucja Zarzadzajgca
zobowigzuje beneficjenta do ponownego obliczenia wysokosci dofinansowania zgodnie
ze wzorem:
Dotacja UE = EC * R * Max CRpa

gdzie:
EC — aktualna warto$é kosztéw kwalifikowalnych projektu®,
R — wskaznik luki finansowej obliczony w ramach analizy ex ante na etapie skladania

wniosku o dofinansowanie,
Max CRpa — maksymalna wielko$¢ wspoéifinansowania okreslona dla osi priorytetowe]

w decyzji Komisji przyjmujacej program (art. 53 ust. 6)%.
Przyjmujac procedure monitorowania kosztéw kwalifikowalnych w projekcie Instytucja
Zarzadzajgca okresla poziom zmiany kosztow w projekcie, ktdrego przekroczenie bedzie
przestankg do zmiany poziomu dofinansowania w projekcie z uwzglednieniem podejscia
zawartego w pkt 2.
W systemie monitorowania kosztow kwalifikowalnych Instytucja Zarzadzajgca powinna
okresli¢ termin, w ktérym nalezy dokonac¢ sprawdzenia naleznej kwoty dofinansowania.
Termin ten moze by¢é warunkowany osiggnieciem okreslonej wartosci kosztow
kwalifikowalnych w umowach zawartych przez beneficjenta z wykonawcami w stosunku
do wartosci kosztéw kwalifikowalnych okreslonych w umowie o dofinansowanie.
Majac na uwadze, iz sprawdzenie naleznej kwoty dofinansowania moze mie¢ miejsce przed
ostatecznym rozliczeniem uméw zawartych z wykonawcami, Instytucja Zarzadzajagca moze
okreslic poziom rezerwy na nieprzewidziane wydatki, ktore moga wystgpi¢ przed

ostatecznym rozliczeniem projektu.

% Nalezy uwzgledni¢ aktualny poziom stawek podatku VAT.
% Patrz przypis 26.
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Szczegblowe zasady i tryb aktualizacji kwoty dofinansowania w projekcie powinny
zostac uregulowane w umowie o dofinansowanie.

Jezeli oprécz sytuacji okreslonej w pkt 1 wystgpi réwniez jedna z przestanek, o ktorych
mowa w podrozdziale 11.1 pkt 1, do okreslenia nowej wysokosci dofinansowania bedg miaty
zastosowanie odpowiednio podrozdziaty 11.1 i 11.2. Aktualizacja luki w finansowaniu
odbedzie sie w oparciu o zaktualizowane zatozenia finansowe w tym nowg wartos¢ kosztow
catkowitych.

Instytucja Zarzadzajgca ma prawo do natozenia na beneficjenta obowigzku peinej
rekalkulacji luki finansowej w sytuacji znaczacej zmiany catkowitych kosztow w projekcie.
Poziom zmiany kosztéw catkowitych, ktory bedzie obligowat beneficjenta do

przeprowadzenia petnej rekalkulacji luki finansowej okresla Instytucja Zarzadzajgca.



Zatacznik 1 — Zestawienie kategorii przeptywow pieni  eznych branych pod uwag €

w celu wyliczenia wska znikéw efektywno $ci finansowej i ekonomicznej

oraz wzory do obliczenia tych wska  znikdw.

1) Wskazniki efektywno $ci finansowej projektu

a) Kategorie przeptywow pienieznych branych pod uwage w celu wyliczenia wskaznikow

efektywnosci finansowe;j.
FNPV/C, FRR/C:

Przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006,
Wartos¢ rezydualna,

Koszty operacyjne,

Zmiany w kapitale obrotowym netto,

Nakfady odtworzeniowe w ramach projektu,

Nakfady inwestycyjne na realizacje projektu.

FNPV/K, FRR/K:

Przychody w rozumieniu art. 55 ust. 1 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006,
Wartos¢ rezydualna,

Koszty operacyjne,

Zmiany w kapitale obrotowym netto,

Koszty finansowania, w tym odsetki

Sptaty kredytow,

Krajowy wkiad prywatny,

Krajowy wkiad publiczny.

Uwaga: w Kkalkulacji FNPV/K oraz FRR/K nie bierze sie pod uwage wartosci

dofinansowania z funduszy UE, gdyz celem ustalenia wartosci FNPV/K i FRR/K

jest ustalenie zwrotu i wartosci biezacej kapitatu krajowego zainwestowanego w projekt.

Por. Przewodnik CBA (wersja polska str. 39) z zastrzezeniem rdznic wynikajgcych

Z Wytycznych.

b) Wzory do obliczenia wskaznikéw efektywnosci finansoweyj:

FNPV/C Finansowa bie zaca warto $¢€ netto inwestycji
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WZOR

U S St
FNPV/C(S)=) a,S{ = =+ St ——
=0 @+r)y”  @+r) @L+r)"

gdzie:
S¢ — salda przeptywow pienieznych generowanych przez projekt w poszczeg6lnych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy,
n — okres odniesienia (liczba lat) -1,
a — finansowy wspétczynnik dyskontowy,
1
@+r)

a‘t:

r — przyjeta finansowa stopa dyskontowa,

FRR/C Finansowa wewn etrzna stopa zwrotu z inwestycji
WzZOR
n SC
FNPV/C(S)=> —— =0
< (1+FRR/C)"
gdzie:
S¢ — salda przeptywow pienieznych generowanych przez projekt w poszczegélnych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy,

n — okres odniesienia (liczba lat) -1.

FNPV/K Finansowa bie zaca warto $¢ netto kapitatu

WZOR
n K K K
FNPV /K(S)=) aS" = o 5t ! l+...+S—n
= @+r)”  @+r) @+r)"
gdzie:
S — salda przeplywéw pienieznych dla podmiotu realizujagcego projekt

w poszczegllnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy generowane
w zwigzku z wdrozeniem projektu,

n — okres odniesienia (liczba lat) -1,



a — finansowy wspoitczynnik dyskontowy,

_ 1
Ty

r — przyjeta finansowa stopa dyskontowa.

FRR/K Finansowa wewn etrzna stopa zwrotu z kapitatu

WZOR
K

FNPV/K(S
(5= ;‘(1+FRR/K)

gdzie:

SK — salda przeptywow pienieznych dla podmiotu realizujgcego projekt
w poszczegoélnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy generowane
w zwigzku z wdrozeniem projektu,

n — okres odniesienia (liczba lat) -1.

2. Wskazniki efektywno $ci ekonomicznej projektu

Wzory do obliczenia wskaznikow efektywnosci finansowej.

ENPV Ekonomiczna bie zaca warto $¢€ netto
WZOR
SE E SE
ENPV = qu > — Lt
@+r)° (1+r) @+n"

gdzie:
SF — salda strumieni ekonomicznych kosztéw i korzy$ci generowanych w wyniku
realizacji projektu w poszczego6lnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy,
n — okres odniesienia (liczba lat) -1,
a — ekonomiczny wspotczynnik dyskontowy,
1
(L+r)’

r — przyjeta ekonomiczna stopa dyskontowa.

a‘[:
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ERR Ekonomiczna wewn etrzna stopa zwrotu

WZOR
n E
ENPV =
; (1+ERR'
gdzie:

SE — salda strumieni ekonomicznych kosztéw i korzysci generowanych w wyniku
realizacji projektu w poszczegélnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy,
n — okres odniesienia (liczba lat) -1.

B/C Wskaznik korzy $ci-koszty

WZOR
Zn: By BlE +o+ By
Bicotm  _(@+n° Tt ey
n E E E
Cl Cn
+...+
Z(; 1+ r) (1+ r)t a+n"

gdzie:

B — strumienie korzysci ekonomicznych generowanych w wyniku realizacji projektu
w poszczegolnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy,

CF — strumienie kosztéw ekonomicznych generowanych w wyniku realizacji projektu
w poszczegolnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy,

n — okres odniesienia (liczba lat) -1,

a — ekonomiczny wspotczynnik dyskontowy,

1

* ey

Ir — przyjeta spoteczna stopa dyskontowa.



Zatacznik 2 — Zakres studium wykonalno  $ci opisany w Wytycznych

Na szaro oznaczono elementy studium wykonalnosci opisane w Wytycznych w sposob
skrétowy, ze wzgledu na fakt, iz zatozono, ze doktadna analiza dotyczaca tych zagadnien
powinna zosta¢ przeprowadzona w rozdziatach poprzedzajagcych czes¢ studium
wykonalnosci, ktorej poswiecono Wytyczne. Zaktada sie, ze w czesci studium wykonalnosci,
ktorej elementy opisano w Wytycznych przedstawione zostanie podsumowanie zagadnien
dotyczacych identyfikacji projektu, definicji celow projektu oraz analizy wykonalnosci i

rozwigzan alternatywnych.

Zakres | Studium
Wytycznych wykonalnosci

Analiza finansowa

Analiza kosztow i korzysci

Analiza wrazliwosci i ryzyka
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Zatgcznik 3 — Obliczanie dofinansowania z funduszy UE d la projektéw
generuj gcych dochdd

Obliczenie wysokosci dofinansowania dla projektéw generujacych dochéd (niezaleznie od
wartosci ich catkowitych kosztow) sktada sie z nastepujacych krokéw:

a) wyliczenie kosztu kwalifikowalnego projektu w oparciu o kosztorys — EC,

b) wyliczenie wskaznika luki w finansowaniu — R,

c) wyliczenie podstawy ustalania poziomu dofinansowania (EC*R) (tzw. ,kwoty decyzji”);
kwota ta w przypadku duzych projektéw umieszczana jest w decyzji KE
zatwierdzajacej dofinansowanie dla projektéw,

d) wyliczenie wartosci dofinansowania z funduszy UE dla projektu jako iloczynu
podstawy ustalania poziomu dofinansowania (EC*R) i stopy dofinansowania dla danej

osi priorytetowej (Max CRpa)®.

Przykiad liczbowy:
Dla projektu polegajacego na budowie nowej oczyszczalni Sciekéw calkowity koszt
inwestycji wynosi 12 milionbw EUR (koszt kwalifikowalny EC: 10 min EUR,
koszt niekwalifikowalny: 2 min EUR). Wartos¢ biezagca przysztych dochodow:
wynikajacych z optat ponoszonych przez uzytkownikbw pomniejszonych o koszty
utrzymania infrastruktury oszacowano na 1,5 min EUR. Wartos¢ biezgca nakladow
inwestycyjnych na realizacje projektu wynosi 9,5 min EUR. Poziom dofinansowania dla
osi priorytetowej, w ramach ktorej realizowany bedzie projekt, wynosi 85%.
Dane — podsumowanie:

EC =10 min EUR

DNR =1,5 min EUR

DIC = 9,5 mIn EUR

Max CRpa = 85%

Wyliczenie wartosci dofinansowania z funduszy UE — rozwigzanie.
=  Wyliczenie wskaznika luki w finansowaniu (R)
R = (DIC-DNR)/DIC=(9,5 mIn EUR — 1,5 min EUR) / 9,5 mIn EUR = 84,2%
= Ustalenie wartosci ,.kwoty decyzji” (DA)
DA=EC*R=10mIn EUR * 84,2% = 8,42 min EUR
= Ustalenie wartosci dofinansowania z funduszy UE (Dotacja UE)
Dotacja UE = DA * Max CRpa = 8,42 min EUR * 85% = 7,157 min EUR

% patrz przypis 26.
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Ustalenie efektywnej stopy dofinansowania projektu z UE:
Dotacja UE / EC = 7,157 min EUR / 10 min EUR = 71,6%.
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Zalacznik nr 4 — Szczeg6Gtowe zasady przygotowania inwes  tycji w zakresie
srodowiska wspotfinansowanych przez Fundusz Spojno sci i Europejski

Fundusz Rozwoju Regionalnego w latach 2007 — 2013 3¢

Struktura dokumentu:

Wstep
1. Analiza opcji
2. Plan inwestycyjny

3. Analiza finansowa

3.1. Zalozenia i struktura modelu

3.2. Kalkulacja przeptywow finansowych
3.3. Analiza luki finansowej

3.4. Analiza efektywnosci

3.5. Trwalos¢ finansowa

3.6. Analiza wrazliwosci i ryzyka

4. Analiza kosztéw i korzy $ci

4.1. Duze projekty
4.2. Mate projekty

5. Literatura
ANEKS 1: Metodyka wyznaczania w ramach aglomeracji zakresu sieci kanalizacyjnej, ktéra

moze by¢ objeta finansowaniem z Funduszu Spojnosci

ANEKS 2: Analiza efektywnosci kosztowej w oparciu o dynamiczny koszt jednostkowy
(Dynamic Generation Cost)

ANEKS 3: Metoda szacowania dochodu do dyspozycji

%6 Niniejsza wersja dokumentu dotyczy projektow, dla ktérych wniosek o dofinansowanie sktadany bedzie po dniu
jej publikacji. Zgodnie z pkt 11 pkt 1 i 2 Wytycznych w zakresie wybranych zagadniert zwigzanych z
przygotowaniem projektow inwestycyjnych, w tym projektow generujgcych dochéd do kompetencji 1Z nalezy
zapewnienie odpowiednich procedur dotyczacych monitorowania dochod6éw oraz kosztéw kwalifikowanych, w tym
okreslenie sytuacji, w ktérych wymagana bedzie rekalkulacja luki finansowej. Do kompetencji 1Z nalezy réwniez
okreslenie wersji Wytycznych, zgodnie z ktérg dokonywana bedzie rekalkulacja.
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Wstep

Komisja Europejska zostala zobowigzana do opracowania indykatywnych wytycznych
dotyczacych przygotowania i oceny duzych projektéw (rozporzadzenie Rady nr 1083/2006
artykut 40). W zwigzku z tym Dyrekcja Generalna ds. Polityki Regionalnej stworzyta
~MNytyczne w sprawie metodyki prowadzenia analizy kosztéw i korzysci spotecznych" (KE
2006), inaczej okreslane tu jako ,Metodologia KE do CBA"™’. Metodologia KE do CBA ma
charakter ogolny i przewiduje tworzenie przez panstwa cztonkowskie szczego6towych
wytycznych obowigzujacych w poszczegoélnych krajach. Zgodnie z zapisem w ramce na
stronie 3:

W celu zapewnienia spdjnosci w panstwie cztonkowskim proponuje sige, aby panstwa
cztonkowskie opracowaly wlasne wytyczne ramowe biorgc pod uwage szczegOlne
uwarunkowania instytucjonalne, w szczegélnosci odnosnie sektoréw transportu i
Srodowiska”.

Niniejszy dokument (,Zasady") odnosi sie do projektow w zakresie srodowiska, jakie majg
by¢ wspierane przez Fundusz Spdjnosci (FS) i Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego
(EFRR) w Perspektywie Finansowej UE na lata 2007-2013. Jednak dokument skupia sie
przede wszystkim na infrastrukturze komunalnej (wodzie, Sciekach i odpadach statych). Z
uwagi na specyfike projektow z zakresu energii odnawialnej i efektywnego wykorzystania
energii powinny by¢ one traktowane osobno, a niniejsze Zasady sie do nich nie odnosza.

Zasady te bedg w praktyce wykorzystywane przez instytucje odpowiedzialne za ocene
whioskéw FS i EFRR w sektorze srodowiska - w szczeg6lnosci przez Narodowy Fundusz
Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (NFOSIGW) do instruowania potencjalnych
beneficjentow odnosnie oceny finansowej i ekonomicznej projektow.

Kluczowe réznice miedzy obowigzujgcymi w poprzedniej perspektywie finansowej
wytycznymi NFOSIGW a nowymi Zasadami mozna podsumowaé nastepujaco:

* wystepuje rozréznienie miedzy projektami ponizej i powyzej 50 milionéw EUR (koszty
kwalifikowalne + niekwalifikowalne + VAT). Ma to na celu uproszczenie
przygotowania dokumentacji i zmniejszenie jego kosztow. W praktyce dotyczy to
jedynie obliczania FRR/K i FNPV/K;

» zgodnie ze zmianami w rozporzadzeniach UE i instrukcjach przedstawionych przez
Dyrekcje Generalng ds. Polityki Regionalnej w Metodologii KE do CBA, obecny
dokument stosuje skorygowanga, poprawiong metode liczenia luki finansowej;

* W oparciu o najlepszg praktyke miedzynarodowa w bankowosci i w zakresie analizy
finansowej, Zasady zalecajg wykonanie jako analizy scenariuszy analizy wrazliwosci i
analizy ryzyka. Ponadto zaleca sie badanie, w jaki sposob r6zne rodzaje ryzyka
wptywajg na saldo srodkéw pienieznych beneficjenta (a nie projektu);

37W dokumencie tym Komisja stosuje bardzo szeroka definicje terminu ,analiza kosztéw i korzysci spotecznych”
(z ang. Cost Benefit Analysis, CBA). Przedmiotowe wytyczne stosujg ten termin w znaczeniu okreslonym w teorii i
praktyce ekonomicznej, tzn. traktujg analize kosztéw i korzysci spotecznych jako ocene ekonomiczng z punktu
widzenia spoteczenstwa. Zorientowany w temacie czytelnik zauwazy, ze analiza finansowa, w tym takze analiza
luki finansowej, jest dokonywana z punktu widzenia inwestora i nie stanowi czesci analizy kosztow i korzysci
spotecznych. Dokumentem pomocnym przy sporzgdzaniu CBA jest réwniez opublikowany przez KE w 2008 r.
dokument Guide to Cost Benefit Analysis of Investment Projects, ktérego zaréwno angielska jak i polska wersja
jezykowa dostepne sg pod adresem:
http://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/PoradnikBeneficjenta/Strony/poradnik _projekty inwestycyjne.aspx
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» pelna analiza kosztow i korzysci spotecznych (CBA) zalecana jest jedynie w
przypadku projektéw powyzej 50 min EUR. Dla projektéw ponizej 50 milionéw EUR
zalecany jest szczegotowy opis oddziatywan spoteczno-ekonomicznych projektu pod
wzgledem jakosciowym i iloSciowym;

e zostala zaproponowana nowa metoda szacowania dochodu do dyspozycji
gospodarstw domowych. Oparta jest ona na danych zebranych przez Gtéwny Urzad
Statystyczny (GUS).

1. Analiza opciji

Analiza opcji jest decydujaca dla wtasdciwej identyfikacji zakresu inwestycji oraz wyboru
najbardziej optacalnego rozwigzania technicznego. Szczegdly podejscia do pierwszej z
wymienionych kwestii dotyczacego budowy sieci kanalizacyjnej sq przedstawione w aneksie
1, podczas gdy oméwienie drugiej kwestii znajduje sie w aneksie 2. Ponizej przedstawione
sg niektére aspekty analizy.

Analiza opcji powinna by¢ wykonana na wczesnym etapie przygotowania projektu, w miare
mozliwosci we wstepnym studium wykonalnosci. W sytuacji, gdy potencjalny beneficjent
ponidst juz znaczne koszty inwestycji (np. projekty techniczne), bardzo trudno jest nakionic¢
go do rozwigzania alternatywnego.

Analiza opcji powinna faktycznie przyczynia¢ sie do okreslania zakresu projektu. W zwigzku
z tym beneficjent powinien skupi¢ sie na ograniczonej liczbie istotnych i technicznie
wykonalnych opcji. Dobrymi przyktadami jest poréwnanie:
» budowy kolektora do sasiadujgcego miasta z budowg wiasnej oczyszczalni sciekow;
* budowy sieci kanalizacji cisnieniowej z budowa sieci grawitacyjnej;
« zastosowania termicznej utylizacji z kompostowaniem i sktadowaniem odpaddéw
(moze to dotyczyé zar6wno gospodarki osadami Sciekowymi, jak i gospodarki
komunalnymi odpadami statymi).

Z drugiej strony trudne jest uzyskanie wartosciowych wnioskéw poprzez analize czysto
technicznych mozliwosci, pomijajac kontekst srodowiskowy, czy przyjmujac do poréwnan
niewykonalne opcje. Takimi przyktadami bedzie poréwnanie:
« budowy kamionkowej sieci kanalizacyjnej z budowg sieci z PVC (zwykle istnieje
wystarczajace techniczne uzasadnienie wyboru danego materiatu);
* budowy kanalizacji zbiorczej z budowg szczelnych zbiornikéw bezodptywowych (o ile
druga opcja jest techniczne mozliwa, moze by¢ trudna do wyegzekwowania);
e wariantu bezinwestycyjnego (oznaczajgcego brak zgodnosci z wymogami prawa) z
wariantem zapewniajacym petng zgodnosé.

Podsumowujac, gtéwnym celem analizy opcji jest doradzenie potencjalnemu beneficjentowi i

zarzadzajgcemu dotacjami, ktéra opcja pozwala na uzyskanie efektu ekologicznego przy
najnizszym koszcie dla calego spoleczenstwa.
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2. Plan inwestycyjny

Plan inwestycyjny powinien by¢ podzielony na dwie kategorie: (1) inwestycje rozwojowe i
modernizacyjne; (2) inwestycje odtworzeniowe. Struktura planu inwestycyjnego powinna by¢
zatem nastepujaca:

1) Inwestycje rozwojowe i modernizacyjne:

a. Projekt wspéifinansowany ze srodkoéw UE;
b. Inne inwestycje rozwojowe i modernizacyjne.

2) Inwestycje odtworzeniowe®:
a. Inwestycje odtworzeniowe w ramach Projektu wspéifinansowanego ze
Srodkow UE;
b. Inwestycje odtworzeniowe dotyczace innych inwestycji rozwojowych i

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

Dalsze zalecenia:

* Naklady inwestycyjne Projektu wspétfinansowanego ze srodkéw UE (1.a) powinny
zawiera¢ rezerwe. Rezerwa kwalifikuje sie do finansowania z UE, ale nie jest
uwzgledniana w obliczeniu luki finansowej. Zatem ta kategoria wydatkéw powinna
by¢ wydzielona.

3. Analiza finansowa

Celem analizy finansowej projektéw finansowanych dotacjg jest oszacowanie wysokosci
wsparcia, ktére z jednej strony sprawia, ze inwestycja jest finansowo wykonalna, z drugiej
za$ beneficjent nie otrzymuje zbyt wiele srodkéw dotacyjnych. Cel ten jest osiggany dzieki
zastosowaniu analizy luki finansowe;j.

Drugim celem analizy finansowej jest weryfikacja, czy inwestycja jest finansowo trwala, tzn.
czy beneficjent bedzie zdolny do wdrozenia projektu a operator bedzie generowat
wystarczajacg nadwyzke finansowg do pokrycia wszystkich kosztow dziatalnosci operacyjnej
oraz wydatkow inwestycyjnych (tacznie z koniecznymi odtworzeniami). Cel ten jest osiggany
poprzez badanie sald srodkéw pienieznych systemu w okresie eksploatacji aktywow
finansowanych z dotaciji.

38 Moment poniesienia naktadéw odtworzeniowych powinig/nikat z faktycznego okresuwzytkowania danego sktadnika
majatkowego, a ich wysok z faktycznego stopnia zycia oraz zmiany warfgi pienadza w czasie.

3% Kategorie 1b, 2b, 2c wygtowa: beda zaréwno w scenariuszu z projektem jak i w scesariltbez projektu. W rezultacie
przeptywy pien¢zne dla Projektu UE, powstate poprzez eoif§ przeptywow pieriznych dla scenariusza z projektem
od przeptywow pieriznych dlascenariusza bez projektbeda zawierd jedynie kategorie 1a i 2a. W analizie nie zma
pomim¢ kategorii 1b, 2b i 2c, gdy prowadzitoby to do opracowaniacenariusza, w ktérynradne dziatania
nie s; podejmowane.Poziom taryf i wynikajcy z niego poziom dochodéw netto wygenerowanycheprprojekt
zalezy bowiem od amortyzacji wszystkich aktywdw.
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3.1 Zatozenia i struktura modelu

Analiza powinna by¢ oparta na przejrzystych zatozeniach, w miare mozliwosci jednolitych
dla wszystkich polskich projektow. Dotyczy to zaréwno zatozen makroekonomicznych, jak i
stopy dyskontowe;.

Zaleca sie wykorzystanie 2 scenariuszy makroekonomicznych: podstawowego i
pesymistycznego (ten ostatni mialby zastosowanie w przypadku analizy wrazliwosci). Dla
pierwszych 5 lat projekcji finansowej, analitycy powinni wykorzystywa¢ warianty
gospodarczego rozwoju Polski przygotowane przez instytucje wskazang przez rzad Polski.
Dla pozostatego okresu analizy powinny by¢ stosowane wartosci, jak z ostatniego roku ww.
wariantéw, chyba, ze istnieja powazne przestanki, by sadzi¢, ze po piatym roku projekcji
finansowe] beda wystepowaly dlugookresowe odchylenia. Cata analiza bedzie oparta na
podstawowym scenariuszu makroekonomicznym.
Drugi ze scenariuszy powinien by¢ wykorzystywany w analizie wrazliwosci. Niektore
zalozenia makroekonomiczne (np. kurs wymiany PLN/EUR) moga mie¢ silny wpltyw na saldo
srodkéw pienieznych.
Nastepujgce zatozenia makroekonomiczne majg najwigksze znaczenie:

e kurs wymiany;

« inflacja;

* WIBOR;

* wzrost PKB;

* realny wzrost plac;

» stopa bezrobocia;

e stawki podatku dochodowego i VAT.
Dyrekcja Generalna ds. Polityki Regionalnej zaleca 5% realng stope dyskontowg. Oczekuje
sie, ze wskaznik inflacji bedzie sie ksztattowat - w majgcym tu znaczenie diuzszym okresie -
na poziomie 3%. Wydaje sie to by¢ dobrym szacunkiem, biorgc pod uwage kryteria
Maastricht. Zatem zalecana nominalna stopa dyskontowa dla inwestycji srodowiskowych
wspieranych przez UE wynosi 8%.

Dalsze zalecenia:

* Model powinien skiadac sie z trzech czesci: zalozen, obliczen i wynikow.

» Arkusz z zalozeniami powinien zawiera¢ wszystkie wprowadzane dane (zaréwno
zalozenia, jak i dane liczbowe).

e W arkuszu z obliczeniami nie powinny by¢ wpisywane zadne dane, powinny one byc¢
powigzane formutami z danymi wprowadzonymi w arkuszu z zatozeniami.

e Arkusze z wynikami powinny zawiera¢ wszystkie tabele i zalaczniki do studium
wykonalnosci; nie powinny tam wystepowa¢ zadne obliczenia; cala zawarto$é
powinna by¢ pobierana albo z arkusza obliczen, albo z arkusza zatozen.

e Arkusz kalkulacyjny z pelnym modelem finansowym powinien by¢ udostepniony
instytucjom odpowiedzialnym za ocenianie wnioskow o dotacje. Arkusz kalkulacyjny
nie powinien by¢ chroniony. Powinien by¢ aktywny i udostepniony.

¢ Podstawowy scenariusz makroekonomiczny jest wykorzystywany w catym modelu;
pesymistyczny scenariusz makroekonomiczny jest wykorzystywany jedynie w
przypadku analizy wrazliwosci.

* Analiza powinna by¢ wykonana w cenach nominalnych.

¢« Horyzont czasowy analizy zalezy od rodzaju inwestycji i jej techniczno-
ekonomicznego okresu zycia. W przypadku wody i $ciekéw jest to okres 30-letni, a
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dla gospodarki odpadami jest to okres 20-letni. Uwzgledniajg one zar6éwno okres
realizacji, jak i okres eksploatacji projektu.
» Okres amortyzacji dla kazdego typu aktywow powinien odzwierciedla¢ ich faktyczny
okres uzytkowania, a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z przepis6w prawa.
* Wskazanie w modelu wielkosci odpiséw amortyzacyjnych winno by¢ zgodne z
politykg rachunkowosci, a w tym z politykg naliczania amortyzacji stosowang przez
beneficjenta oraz przyjetg na lata przyszie (w catym okresie analizy).

Podsumowujac, model finansowy powinien dostarcza¢ oceny przeptywéw Srodkéw
pienieznych wykorzystywanych w analizie luki finansowej i analizie trwatosci finansowej. Z
punktu widzenia podmiotu zarzadzajacego dotacjami jest istotne, aby beneficjenci
wykorzystywali jednolite zatozenia. Wazne jest réwniez skonstruowanie modelu w sposob
ufatwiajacy dokonywanie przegladu (weryfikacji). Pod tym wzgledem decydujace jest
oddzielenie arkusza z zatozeniami i wprowadzonymi danymi od arkusza obliczen.

3.2 Obliczenie przeptywow finansowych

Metoda ta jest oparta na réznicowym modelu finansowym. Opiera sie on na nastepujacych
zalozeniach.

1. Sporzadzana jest prognoza dla podmiotu/operatora bez inwestycji (scenariusz bez
projektu). Beneficjent bierze pod uwage nastepujace inwestycje z planu
inwestycyjnego (zob. sekcja 2 powyzej): 1.b) pozostale inwestycje rozwojowe i
modernizacyjne; 2.b) inwestycje odtworzeniowe dla innych inwestycji rozwojowych i
modernizacyjnych; 2.c) inwestycje odtworzeniowe istniejgcych aktywéw. Nalezy
uwzgledni¢ zmiany w poziomie kosztow dziatalnosci operacyjnej.

2. Sporzadzana jest prognoza dla podmiotu/operatora z inwestycjg (scenariusz z
projektem). Beneficjent uwzglednia cato$¢ planu inwestycyjnego (bez rezerwy w
wydatkach inwestycyjnych Projektu UE) oraz zmiany w kosztach dziatalnosci
operacyjne;.

3. Przeptywy finansowe dla inwestycji stanowig réznice miedzy przeptywami
pienieznymi ,scenariusza z projektem" i ,scenariusza bez projektu”. Obliczany jest
zdyskontowany przychdéd netto oraz zdyskontowany koszt inwestycyjny
(uwzgledniajacy naktady rozwojowe i modernizacyjne).

4. Prognozowane przychody wynikajace z taryf za Swiadczenie ustug, powinny byé
przygotowane w oparciu o odpowiednie regulacje, przy czym beneficjent moze
skorygowa¢ taryfy biorac pod uwage tzw. dostepno$é cenowg® (ang. affordability),
czyli zdolnos¢ do pfacenia za ustugi. Korekta moze dotyczy¢ wytgcznie taryf dla
gospodarstw domowych. Korekta moze by¢ wprowadzona pod warunkiem, ze
wydatki ponoszone przez gospodarstwo domowe przekraczajg kwote rowng 3% oraz
0,75% dochodu do dyspozycji (mierzonego mediang) odpowiednio dla gospodarki

40 7dolnai¢ do placenia za uslugi jest miastatystycza: odzwierciedlasredni prog, powsej ktérego, wzrost taryf nie
miatby charakteru trwalego, lub koszty musiatyby¢ byokryte pomog socjaln. Nie ma mechanizmu prawnego
ograniczajcego taryfy powyej progu. Istniej dwa mechanizmy unitiwiajace udzielanie wsparcia gospodarstwom
domowym: zasitki dla gospodarstw domowych wyptacameidetu pastwa i doptaty do taryf wyptacane oklenej grupie
taryfowej z budetu lokalnego.

59



wodno-sciekowej oraz gospodarki odpadami. Skale korekty ustala beneficjent, w
zaleznosci od uwarunkowan lokalnych, w tym zwlaszcza aktualnego poziomu
wydatkéw ponoszonych przez gospodarstwa domowe. Maksymalna dopuszczalna
korekta nie moze prowadzi¢ do obnizenia wydatkébw ponoszonych przez
gospodarstwo domowe ponizej aktualnego poziomu wydatkéw ponoszonych przez
gospodarstwa domowe, jak réwniez poziomu wydatkow gospodarstw domowych
prognozowanych dla wariantu bez inwestycji oraz kwoty odpowiadajacej 3% oraz
0,75% dochodu do dyspozycji (mierzonego mediang) odpowiednio dla gospodarki
wodno-$ciekowej oraz gospodarki odpadami.

Ponizej przedstawiono algorytm obliczania luki finansowej. Na tym etapie obliczen
nalezy uwzgledni¢ wartos¢ rezydualna.

Dalsze zalecenia:

3.3

Wartos¢ rezydualna nie powinna by¢ nizsza niz wartos¢ ksiegowa netto aktywdw
Projektu UE i zwigzanych z nim inwestycji odtworzeniowych. Oznacza to, ze
beneficjent powinien rozliczy¢ wartos¢, ktéra jest rowna wartosci netto aktywéw (tzn.
wartos¢ ksiegowa brutto pomniejszona o amortyzacje przez okres objety analizg)
sfinansowanych w ramach Projektu UE, powiekszonej o warto$¢ netto zwigzanych z
nimi inwestycji odtworzeniowych.

~Scenariusz bez projektu” powinien zaktada¢ takg samag lub nizszg marze zysku na
sprzedazy niz ,scenariusz z projektem".

Na potrzeby analizy luki finansowej oraz analizy rentownosci naktady odtworzeniowe
wliczane sg do kosztow operacyjnych projektu, zgodnie z Metodologig KE do CBA.
W pozostatym zakresie naklady odtworzeniowe powinny by¢ traktowane jako czes¢
wydatkow inwestycyjnych.

W sytuacji, gdy Beneficjent w oparciu 0 wczesniejszg wersje Zasad z 26 maja 2011 r.
wprowadzit na potrzeby analizy luki finansowej korekte taryf o dostepnos¢ cenowa,
za$ w analizie trwalosci nie zastosowat powyzszej korekty, Komisja Europejska moze
wymagac ztozenia oswiadczenia o nastepujacej tresci: ,Oswiadczamy, ze plany
taryfowe zawarte w analizie finansowej zalgczonej do dokumentacji aplikacyjnej
projektu pn. ...., sa tymi, ktére planuje wdrozy¢ w okresie operacyjnym tego projektu.
Zgodnie z zasada zanieczyszczajacy placi, planowane taryfy powinny uwzglednia¢
takze koszty finansowe zwigzane z realizacjg projektu. Zgodnie z Przewodnikiem KE
do CBA koszty finansowe nie sg natomiast uwzgledniane w kosztach operacyjnych
na potrzeby obliczenia luki finansowej (analogicznie jak amortyzacja oraz rezerwy na
przyszie koszty odtworzeniowe i na nieprzewidziane wydatki), nie koryguje sie
réwniez kosztow inwestycyjnych projektu o koszty finansowe z okresu realizacji.

Analiza luki finansowej

Od beneficjenta oczekuje sie obliczenia stopy dotacji przy wykorzystaniu przeptywoéw
pienieznych obliczonych na podstawie réznicowego modelu finansowego. Metodologia KE
do CBA przedstawia metode obliczen luki finansowej i dotacji, zaprezentowang w ramce
ponizej.
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Kroki obliczania dotacji UE
Okres Programowania 2007-
2013

Krok 1. Okreslenie wskaznika luki finansowej (R):

R = Max EE/DIC
Gdzie:

Max EE jest maksymalnym wydatkiem kwalifikowanym = DIC-DNR (art. 55 ust. 2),
DIC jest zdyskontowanym kosztem inwestycyjnym*,

DNR jest zdyskontowanym przychodem netto = zdyskontowane przychody -
zdyskontowane koszty operacyjne*? + zdyskontowana warto$¢ rezydualna.

Krok 2. Okreslenie ,kwoty decyzji" (decision amount: DA), tzn. ,kwoty, dla ktérej ma
zastosowanie stopa wspétfinansowania dla danej osi priorytetowej" (art. 41 ust. 2):
DA = EC*R
gdzie

EC jest kosztem kwalifikowanym.
Krok 3. Okreslenie (maksymalnej) dotacji UE:

Dotacja UE = DA*Max CRpa
gdzie

Max CRpa to maksymalna stopa wspéifinansowania okreslona dla osi priorytetowej
w decyzji Komisji przyjmujacej program operacyjny (art. 52 ust. 7).

3.4 Analiza rentowno $ci

W przypadku projektdw finansowanych z dotacji analiza rentownosci jest wykorzystywana
w celu upewnienia podmiotu zarzadzajgcego dotacjami, ze dotacja zostala odpowiednio
oszacowana i nie przynosi nadmiernych korzysci beneficjentowi projektu. Od beneficjenta
oczekuje sie obliczenia dwoch nastepujacych wskaznikow finansowych w celu wykazania, ze
dotacja nie jest przeszacowana.

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

* w wariancie z dotacjg: FRR/K i FNPV/K (jedynie dla projektéw powyzej 50 milionow

EUR).

Jakos¢ finansowa projektu musi by¢ oceniona poprzez jego finansowa stope zwrotu
(Financial Rate of Return: FRR), kt6ra jest stopg zwrotu, przy ktérej zaktualizowana wartos¢
netto (NPV) wynosi zero. FRR moze by¢ obliczona z perspektywy catosci inwestycji, bez

4 DIC - zdyskontowany koszt inwestycyjny (zdyskontmeanakiady inwestycyjne) powinien uwzdhiaé naklady
na inwestycje rozwojowe i modernizacyjne wspétfisanane zérodkéw UE.

42 powkkszone o zdyskontowane naktady odtworzeniowe w camarojektu dofinansowanego z funduszy UE oraz

w szczegolnie uzasadnionych przypadkach, zdyskamewmiany w kapitale obrotowym netto.
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wzgledu na to, jak jest ona finansowana, oraz z perspektywy podmiotu odpowiedzialnego za
jego realizacje.

W pierwszym przypadku FRR jest okreslana jako FRR/C i mierzy zdolnos¢ projektu do
generowania srodkéw zapewniajgcych odpowiedni zwrot wszystkim zrodiom finansowania
(tzn. wlasnym i obcym). FRR/C jest obliczana na podstawie prognozy przeptywéw
pienieznych odpowiadajacej okresowi uzytkowania projektu obejmujacej, jako wydatki,
poczatkowe naklady inwestycyjne, inwestycje odtworzeniowe, koszty dziatalnosci
operacyjnej, podatki oraz jako wptywy - wptywy z przychoddéw generowanych przez projekt i
wartos¢ rezydualng projektu na koniec okresu jego uzytkowania.

W drugim przypadku FRR jest okreslana 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 wyptat pozyczek (i/lub kredytéw) oraz
dotacji jako wplywow, natomiast sptat rat kapitalowych zadtuzenia oraz kosztéw obstugi
zadtuzenia jako wydatkow.

FRR/C musi by¢ obliczone w wariancie z oraz bez dotacji UE, a dotacje muszg by¢
traktowane jako wplywy. Co do zasady dotacje sg uzasadnione wowczas, gdy sprawiajg, ze
projekt uzasadniony ekonomicznie lecz nieoptacalny finansowo (tzn. bez uwzglednienia
dotacji ma ujemny FNPV/C, a co za tym idzie, ma niski lub ujemny FRR/C) staje sie
wykonalny finansowo (tzn. FRR/C z uwzglednieniem dotacji jest na odpowiednim poziomie,
czyli powinna sie miesci¢ w przedziale 0%<FRR/C<stopa dyskontowa). W celu unikniecia
osiggania nadmiernego zwrotu przez beneficjenta z tytutu otrzymania dotacji z UE, FRR/K z
uwzglednieniem dotacji nie powinno nigdy przekraczaé pewnego progu (zalecane jest
ustalenie tego progu w wysokosci odpowiadajacej stopie dyskontowej).

3.5 Trwato $¢ finansowa

Beneficjent powinien zweryfikowa¢ trwatos¢ finansowa projektu, jak i podmiotu
odpowiedzialnego za inwestycje, a nie jedynie samej inwestycji. Jesli operator zbankrutuje,
trwalos¢ samej inwestycji jest bez znaczenia. Zwlaszcza w przypadku wnioskow ztozonych
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 sSrodowiskowymi. Jest to szczegOlnie wazne, poniewaz metoda luki finansowej opiera sie na
przeptywach pienieznych netto generowanych w ciggu 20-30 lat, zas weryfikacja trwatosci
finansowej zapewnia, ze podmiot odpowiedzialny/beneficjent pozostaje finansowo stabilny w
kazdym roku analizy. W rzeczywistoSci przedsiebiorstwa nie sg w stanie normalnie
funkcjonowac przy ujemnych przeptywach pienieznych w ciggu jednego roku, nawet, jesli
model moze wskazywa¢ dodatnie przeptywy pieniezne w nastepnych latach.

Beneficjent powinien zastosowa¢ model dla scenariusza z projektem przyjmujac te same
dane, co w obliczeniach wymaganych w przypadku analizy luki finansowej. W analizie
trwatosci nalezy wskaza¢ wszystkie zrédla finansowania, w tym ewentualne subsydia lub
doptaty do taryf stuzace zapewnieniu trwalosci finansowej projektu. Analiza przeptywow
pienieznych powinna potwierdzac, ze beneficjent / operator ma dodatnie skumulowane saldo
przeptywdw pienieznych na koniec kazdego roku wdrazania inwestycji i jej eksploataciji.
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W stosunku do beneficjenta i operatora analiza powinna potwierdzac, ze:

 w przypadku podmiotow objetych ustawg o finansach publicznych spetnione sg
wymagania okreslone ww. ustawa.

« w przypadku spétek podlegajacych Kodeksowi spétek handlowych, wskaznik pokrycia
obstugi dlugu jest nie nizszy niz 1,2 dla sektora oczyszczania sciekow oraz 1,5 dla
sektora odpadow statych.

*  WPOD definiowany jest jako:

(stan srodkow pienieznych na poczatek roku + saldo przeptywow z dziatalnosci operacyjnej
WPOD + saldo przeptyw6w z dziatalnosci inwestycyjnej + wplywy z dziatalnosci finansowej)

wydatki z dziatalnosci finansowej

3.6 Analiza wra zliwo sci i ryzyka

Analiza wrazliwosci i ryzyka dla inwestycji finansowanych z dotacji powinna by¢ wykonana w
odniesieniu do analizy trwalosci finansowej. W rzeczywistosci z punktu widzenia podmiotu
zarzadzajgcego dotacjami jedyne istotne ryzyko, to utrata ptynnosci finansowej. Beneficjent
lub operator moze zbankrutowa¢, a zatem nie bedzie w stanie zrealizowa¢ projektu,
Swiadczy¢ ustug lub bedzie musiat obnizy¢ ich jakos¢. Analiza powinna wykaza¢, ze
okreslone czynniki ryzyka nie spowodujg utraty ptynnosci finansowej systemu.

Zalecane sg nastepujace narzedzia analizy:
* Analiza wrazliwosci powinna zbada¢ zmiany w saldach s$rodkéw pienieznych
spowodowane zmiennoscig istotnych parametrow.
e Analiza ryzyka powinna mie¢ charakter jakosciowy, gdzie ocenia sie
prawdopodobienstwo faktycznego wystgpienia danego ryzyka (niskie, s$rednie,
wysokie) i omowi¢ okolicznosci, ktdre sprawig wystgpienie okreslonej sytuaciji.

3.6.1 Analiza wra zliwo $ci

Analiza wrazliwosci ma na celu wskazanie jak zmiany w wartosciach krytycznych zmiennych
projektu wplyng na wyniki analiz przeprowadzonych dla projektu, a w szczegolnosci
na wartos¢ wskaznikéw efektywnosci finansowej i ekonomicznej projektu oraz roczne
skumulowane saldo srodkéw pienieznych prognozowane w scenariuszu z projektem. Analizy
wrazliwosci dokonuje sie poprzez identyfikacje zmiennych krytycznych w drodze zmiany
pojedynczych zmiennych o okreslong procentowo warto$¢ i obserwowanie wystepujacych
wrezultacie wahan w finansowych i ekonomicznych wskaznikach efektywnosci
oraz trwatosci finansowej. Jednorazowo zmianie poddawana by¢ powinna tylko jedna
zmienna, podczas gdy inne parametry powinny pozosta¢ niezmienione.

Wedtug Metodologii KE do CBA, za krytyczne uznaje sie te zmienne, w przypadku ktorych
zmiana ich wartosci o +/-1% powoduje odpowiednig zmiane wartosci bazowej NPV
0 co najmniej +/-1%. Mozliwe jest jednak przyjecie innych kryteriow wyznaczenia zmiennych
krytycznych. W ramach analizy wrazliwosci nalezy rowniez dokona¢ obliczenia wartosci
progowych zmiennych w celu okreslenia, jaka zmiana procentowa w zmiennych zréwnataby
NPV (ekonomiczng lub finansowa) z zerem.
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3.6.2 Analiza ryzyka

Jak wskazano powyzej, powinno sie przeprowadzi¢ jakosciowg analize ryzyka, poniewaz nie
ma wystarczajacych informacji do wykonania analizy ilosciowe] (potrzebna bytaby wiedza
dotyczaca typdw rozktadow prawdopodobienstwa réznych czynnikow ryzyka i parametrow
tych rozktadow, takich jak srednia, odchylenie standardowe, itp.). Oczekuje sie, ze
beneficjent oceni prawdopodobieAstwo faktycznego wystgpienia danego ryzyka poprzez
przypisanie do niego jednej z trzech kategorii prawdopodobienstwa: niskiego, sredniego,
wysokiego. Nastepnie powinno sie opisa¢ okolicznosci, jakie przyczynityby sie do
wystgpienia takiej sytuacji. Zaleca sie wykorzystanie nastepujacej tabeli (podane
scenariusze sg przyktadowe):

Ryzyko Prawdopodobie Astwo: Komentarze
. Niskie
. Srednie
. Wysokie

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

5% spadek taryf w ciggu 2 lat po
zakonczeniu realizacji projektu

20% przekroczenie budzetu inwestycji
podczas wdrazania projektu

10% wzrost najbardziej decydujgcego
kosztu eksploatacyjnego

Inne istotne czynniki...

4 Analiza kosztéw i korzy $ci spotecznych

Analiza kosztéw i korzysci spotecznych powinna dowiesé, ze wdrazanie projektu poprawia
dobrobyt kraju (zob. np. Boardman i in. (1996) lub Pearce i in. (2006)). Jednak w przypadku
licznych matych inwestycji bardzo trudne jest przeprowadzenie wiarygodnej analizy kosztow i
korzysci spotecznych (CBA) dla kazdej z nich osobno, poniewaz skutki srodowiskowe sg
ograniczone i moga nie przeklada¢ sie na mierzalne zmiany jakosci aktywow
srodowiskowych (np. biologiczne oczyszczanie $ciekow w dwudziestopieciotysiecznej
miejscowosci nie wptywa na zmiane klasy jakosci wody duzej rzeki). Dlatego tez petna
analiza kosztow i korzysci powinna zostac¢ przeprowadzona w przypadku duzych projektow
(powyzej 50 min EUR). W przypadku matych projektéw nalezy przeprowadzi¢ jakosciows i
ilosciowa ocene ekonomicznych, spotecznych i srodowiskowych korzysci, ktére nie zostaly
uwzglednione w analizie finansowej, bez ich przeliczania na wartosci pieniezne.

4.1 Duze projekty

W przypadku duzych projektow zalecana jest pelna analiza kosztow i korzysci (CBA).
Podstawowa réznica pomiedzy analizg finansowg i analizg kosztow i korzysci polega na tym,
iz ta pierwsza jest wykonywana z punktu widzenia beneficjenta, podczas gdy druga z punktu
widzenia spoteczenstwa. Punktem wyjscia analizy kosztéw i korzysci sg przeptywy srodkow
pienieznych okreslone w analizie finansowej. Aby przejs¢ od analizy finansowej do analizy
kosztéw i korzysci przeptywy finansowe muszg zosta¢ skorygowane o efekty zewnetrzne,
transfery oraz ceny rozrachunkowe. Nastepnie beneficjent powinien obliczy¢é ekonomiczng
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wartos¢ biezaca netto (ENPV), ekonomiczng stope zwrotu (ERR) oraz stosunek korzysci do
kosztéw (B/C).

4.1.1 Korekty przeptywow finansowych
4.1.1.1 Efekty zewn etrzne

Efekty zewnetrzne sg to efekty, ktére nie sg odzwierciedlone w transakcji ani po stronie
produkcji ani konsumpcji. W przypadku rozwazanych sektoréw, kluczowe efekty zewnetrzne
zwigzane sg ze Srodowiskiem naturalnym, zdrowiem i jakoscig zycia. W ponizszej tabeli
zaprezentowane zostaty przyklady pozytywnych i negatywnych efektéw zewnetrznych
zwigzanych z inwestycjami. Szczeg6towa prezentacja wszystkich mozliwych zewnetrznych
korzysci zwigzanych z acquis dotyczacym ochrony srodowiska znajduje sie w Faircloth and
Barnes (1999) oraz ECOTEC (2001).

Sektor Przyktady pozytywnych efektow Przyktady negatywnych
zewnetrznych efektow zewn etrznych
wodny - Zredukowany poziom chorob - Ograniczony dostep do
gastrycznych zbiornikéw dostarczajgcych

- Nizsze koszty uzdatniania wody w wode
procesach przemystowych

sciekowy - Lepsza jako$¢ wod, do ktérych - Zanieczyszczenie powietrza ze
odprowadzane sg scieki, spalarni osadow sciekowych
odbiorczych, zwiekszone
wykorzystanie wdd na cele
rekreacyjne, lepsza ochrona rzadkich
gatunkow

- Zwiekszona wartos¢ gruntow
potozonych w okolicy rozbudowanej
sieci

- Zwigkszona wartos¢ gruntow
potozonych w okolicy wod
odbiorczych

- Zmniejszenie eutrofizaciji jezior i

Morza Baltyckiego
odpadow - Redukcja odoréw, - Zmniejszona warto$¢ gruntéw
statych - Skuteczniejsza ochrona wod potozonych w poblizu
podziemnych, sktadowisk odpaddw

- Mniejsza emisja gazow
cieplarnianych.

Oszacowanie efektéw zewnetrznych powinno zosta¢ wykonane w trzech krokach. Po
pierwsze, wszystkie efekty zewnetrzne, zarbwno pozytywne jak i negatywne, powinny zosta¢
zidentyfikowane i wiasciwie opisane. Nastepnie efekty powinny zosta¢ okreslone ilosciowo.
Przyktadowo, w przypadku poprawy jakosci wody pitnej, beneficjent powinien przytoczy¢
dane epidemiologiczne dotyczace chorob gastrycznych w analizowanym regionie,
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wywotanych niskg jakoscia wody oraz oszacowaé stopien zmniejszenia sie liczby
przypadkéw tych choréb dzieki poprawie jakosci wody. W trzecim kroku beneficjent powinien
oszacowac koszt dla spoteczenstwa spowodowany efektami zewnetrznymi. Oznacza to, ze
beneficjent powinien wyrazi¢ w pienigdzu efekt zewnetrzny. (zob. Pearce et al. (2006) w celu
dokladnego przegladu metod szacowania). Kontynuujgc powyzszy przyktad, beneficjent
powinien oszacowac koszt spoteczny zwigzany z leczeniem pojedynczego przypadku
choroby gastrycznej (zaniechana produkcja, koszty leczenia, itp.). Powinno by¢ to podstawg
do calosciowego oszacowania korzysci dla spoteczenstwa wynikajgcych ze zmniejszenia
efektu zewnetrznego.

Dalsze zalecenia:

* Wykonywanie osobnych badan szacunkowych w kazdym przypadku moze by¢ zbyt
kosztowne. W niektérych przypadkach rozsadne rezultaty mogg zosta¢ uzyskane
poprzez przeniesienie korzysci, tzn. wykorzystanie rezultatow z badan szacunkowych
wykonanych w innych krajach (zob. Pearce et al. 2006). Przeglad badan
szacunkowych, wtasciwych dla sektoréw wodnego, sciekowego oraz odpadéw mozna
znalez¢ w Faircloth and Barnes (1999) oraz ECOTEC (2001).

* Niektdre efekty zewnetrzne nie daja sie wyrazi¢ w pienigdzu z powodu zbyt wysokich
kosztéw badan szacunkowych lub braku metod ekonomicznej wyceny danego efektu
zewnetrznego. Dlatego wazne jest, aby opisac takie efekty bardzo dokiladnie oraz
zaznaczy¢, ze pewne istotne korzysci nie zostaty zawarte przy obliczaniu wskaznikéw
analizy kosztow i korzysci (CBA).

4.1.1.2 Transfery

Poprzez transfery nalezy rozumie¢ realokacje débr miedzy czionkami spofeczenstwa
dokonywang przy zastosowaniu réznych instrumentéw polityki panstwa. Do kategorii tej
zaliczy¢ mozna podatki, cta, optaty, zasitki dla bezrobotnych, pomoc spoteczng itd. W
przypadku sektoréw srodowiskowych wiasciwe dla analiz sg jedynie podatki. Podatek
dochodowy od oséb prawnych - CIT powinien zosta¢ usuniety z finansowych przeptywow
pienieznych. W przypadku, gdy podatek VAT nie podlega zwrotowi (cze$¢ samorzaddw i
instytucji publicznych), podatek ten powinien by¢ usuniety z obliczen nakladow
kapitatowych (inwestycyjnych). W analizie CBA powinny zosta¢ pominiete rowniez cla
importowe na wyposazenie (w sytuacji, kiedy dostawcg sprzetu jest podmiot spoza UE).
Nalezy zauwazy¢, ze optaty srodowiskowe nie sg transferami. Stanowig one rodzaj ceny
ukrytej za korzystanie z udogodnien srodowiskowych, Dlatego tez powinny one zosta¢
uwzglednione w analizie.

4.1.1.3 Ceny rozrachunkowe

Ceny rozrachunkowe odzwierciedlajg koszt alternatywny (dla spoteczenhstwa)
wykorzystania dodatkowej ilosci danego zasobu. W przypadku rynku konkurencyjnego,
cena rownowagi odzwierciedla koszt alternatywny dla spoteczenstwa. Wéwczas cena
rozrachunkowa jest taka sama jak cena rynkowa. Problem powstaje w sytuacji, kiedy
mamy do czynienia z rynkiem niekonkurencyjnym, tj. monopol bgdz rynek regulowany dla
takich waznych zasobow jak elektrycznos¢ czy sita robocza.

Rynek energii elektrycznej jest obecnie liberalizowany w catej Europie. Ponadto, taryfy w
Polsce sa na zblizonym poziomie do taryf w pozostatych panstwach UE. Jesli nie jest do
konca pewne, czy aktualne taryfy odzwierciedlajg alternatywny koszt dla spoteczehstwa,
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nalezy pamietac, ze wszelkie znieksztatcenia znikng wkroétce dzieki liberalizacji. Tak wiec
nie ma potrzeby wprowadzania korekty w tym zakresie.

Rynek pracy jest regulowany poprzez minimalne wynagrodzenie. Moze to znieksztalci¢
rynek w odniesieniu do niewykwalifikowanych pracownikoéw. W praktyce oznacza to, ze
przedsiebiorstwo uzytecznosci publicznej mogtoby zatrudni¢ niewykwalifikowanych
pracownikéw po nizszych kosztach (ponizej ptacy minimalnej), gdyby stosowne regulacje
w tym zakresie nie istniaty. Dlatego tez zalecane jest, dla celéw analizy, obnizenie kosztu
nowych niewykwalifikowanych pracownikbw w regionach o duzym bezrobociu (tzn.
powyzej sredniej krajowej).

Podsumowujac, w praktyce, w sektorach zwigzanych ze $rodowiskiem, jedynie
rozrachunkowe koszty niewykwalifikowanej sity roboczej bedg rézni¢ sie znaczaco od
cen rynkowych.

4.1.2 Obliczanie i interpretacja wska znikow w analizie kosztéw i korzy $ci (CBA)

Po skorygowaniu finansowych przepltywow pienieznych mozliwe jest obliczenie
wskaznikdéw w analizie CBA. ENPV, EIRR oraz B/C sg obliczane poprzez zastosowanie
wskaznikéw finansowych (np. NPV) do skorygowanych przeptywow pienieznych. Zaleca
sie stosowanie tej samej stopy dyskontowej, ktéra byla stosowana w analizie finansowej
(tzn. nominalna stopa dyskontowa na poziomie 8%)*.

Interpretacja rezultatow jest prosta, podobnie jak w standardowej analizie finansowe;.
Jednakze rezultaty sg interpretowane z punktu widzenia podejmujacego decyzje, ktory
reprezentuje spoteczenstwo, a nie inwestora. Jesli ENPV > 0, EIRR > 8%, B/C > 1,
projekt jest warto$ciowy dla spoteczenstwa, poniewaz jego wdrozenie przyczyni sie do
zwiekszenia dobrobytu. Nalezy zauwazy¢, ze jesli jeden z tych warunkow jest spetniony,
wszystkie inne réwniez powinny by¢ spetnione. Oznacza to wowczas, ze zdyskontowany
strumien korzysci spotecznych jest wiekszy niz zdyskontowany strumien kosztéw
natozonych na spoteczenstwo.

Rygorystyczne przestrzeganie analizy CBA oznacza, ze projekt nie powinien otrzymac
wsparcia, jesli nie spelnia powyzszych warunkéw. Jednak w niektérych przypadkach
podejmujacy decyzje moze uzasadni¢ wsparcie projektu (i przyznanie srodkéw unijnych).
Po pierwsze, wskazniki mogg niedoszacowywac ekonomiczng efektywnosé projektu, jesli
nie jest mozliwe oszacowanie i wycena znaczacych pozytywnych efektow zewnetrznych.
Po drugie, w przypadku projektéw, ktérych celem jest spetnienie obowigzkowych
standardéw UE, Panstwo Cztonkowskie ma obowigzek osiagnha¢ zgodnos¢ z acquis UE
w zakresie Srodowiska nawet w tych przypadkach, kiedy wyniki rygorystycznej analizy
CBA sg stabe.

W tym drugim przypadku beneficjent powinien odnies¢ sie do analizy efektywnosci
kosztowej, aby wykaza¢ ze realizacja inwestycji stanowi dla spoteczehAstwa najtanszg
opcje. Ekonomiczng podstawg dla przyznania grantu w takich przypadkach jest zatem
fakt, ze (1) pomimo stabych wynikéw rygorystycznej analizy CBA inwestycja jest
konieczna w celu sprostania przepisom dyrektywy; (2) inwestycja jest wykonywana przy
zastosowaniu najmniej kosztownej opcji.

43 W analizie ekonomicznej mtiwe jest réwnig zastosowanie cen statych oraz pezig spotecznej stopy

dyskontowej na poziomie 5,5%.
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Podsumowujac, analiza kosztéw i korzysci (CBA) jest obowigzkowa dla duzych projektow
(w sektorze $rodowiska > 50 milionbw EUR) na mocy rozporzadzenia Rady nr
1083/2006. Jednak beneficjent nie powinien obawia¢ sie prezentowania stabych
rezultatéw, ktére sg wynikiem rygorystycznej analizy CBA, pod warunkiem, ze inwestycje
sg usprawiedliwione koniecznoscig sprostania obowigzkom wynikajacym z dyrektywy
oraz, ze sg wykonywane przy zastosowaniu najmniej kosztownej opcji. Takie projekty
powinny zosta¢ zakwalifikowane do otrzymania dofinansowania. Bardziej pozgadane z
punktu widzenia decydentéw jest posiadanie doktadnych informacji (nawet jesli wyniki
CBA sg stabe), niz prezentowanie pozytywnych rezultatéw analizy CBA opartych na
zawyzonych zatozeniach, ktére moga zosta¢ zakwestionowane.

4.1.3 Analiza wra zliwo sci

Zaleca sie przeanalizowanie wrazliwosci ENPV i EIRR na zmiany czynnikéw ryzyka.
Beneficjent powinien sprawdzi¢, jak czynniki ryzyka wplywajg na ENPV i EIRR. Ponadto
beneficjent powinien sprawdzi¢ wrazliwos¢ tych wskaznikbw na zmiany wartosci
najwazniejszych pozytywnych i negatywnych efektéw zewnetrznych.

W tabeli ponizej podano przyktadowe scenariusze.

Ryzyko \ scenariusz makroekonomiczny Pddstawowy Pesymistyczny

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

5% spadek taryf w ciggu 2 lat po zakonczeniu realizacji
projektu

20% przekroczenie budzetu inwestycji podczas wdrazania
projektu

10% wzrost najbardziej istotnego kosztu eksploatacyjnego

10% spadek wartosci pierwszego pozytywnego efektu
zewnetrznego

10% spadek wartosci drugiego pozytywnego efektu
zewnetrznego

10% wzrost wartosci pierwszego negatywnego efektu
zewnetrznego

Inne istotne czynniki.

4.2

Mate projekty

W przypadku matych projektéw zaleca sie przeprowadzenie analizy jakosciowej i ilosciowej.
Beneficjent powinien wymieni¢ i opisa¢ szczegOtowo wszystkie istotne sSrodowiskowe,
ekonomiczne i spoteczne skutki projektu i uja¢ je ilosciowo (zob. pkt 4.1.1.1). Ponadto
beneficjent powinien odniesc¢ sie do analizy efektywnos$ci kosztowej, wykazujac, ze realizacja
inwestycji stanowi dla spofeczenstwa najtansza opcje.
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ANEKS 1: Metodyka wyznaczania w ramach aglomeracji zakresu sieci kanalizacyjnej,
ktdra mo ze by¢ objeta finansowaniem z Funduszu Spéjno  $ci

1. Wprowadzenie

Dyrektywa nr 91/271/EWG w sprawie oczyszczania sciekow komunalnych, jak i regulacje
krajowe (art. 43 ust. 1 ustawy z dnia 18 lipca 2001 r. - Prawo wodne, Dz.U. z 2012 r., poz.
145, z po6zn. zm.) wskazujg aglomeracje o réwnowaznej liczbie mieszkancéw (RLM) rownej
2000 jako najmniejszg, ktéra powinna by¢ wyposazona w sie¢ kanalizacyjng dla $sciekéw
komunalnych zakonczong oczyszczalnig $ciekow. Wyposazenie aglomeracji mniejszych od
2000 RLM w sieci kanalizacyjne i oczyszczalnie $ciekow uwarunkowane jest potrzebami
ochrony jakosci wéd w ciekach stanowigcych odbiorniki $ciekéw z tych aglomeraciji.

Obowigzek oraz sposOb wyznaczania aglomeracji zostat wskazany w Rozporzgdzeniu
Ministra Srodowiska z dnia 1 lipca 2010 r. w sprawie sposobu wyznaczania obszaru i granic
aglomeracji (Dz.U. Nr 137, poz. 922, dalej zwane ,Rozporzadzeniem"). Zgodnie
z Rozporzadzeniem obszar aglomeracji wyznaczany jest przez sejmik wojewddztwa.

Do dnia 12 sierpnia 2010 r. wilgcznie wyznaczanie granic aglomeracji odbywalo sie na
podstawie rozporzadzenia Ministra Srodowiska z dnia 22 grudnia 2004 r. (Dz.U. Nr 283, poz.
2841, z pozn. zm.), w ktorym wskazano wojewode jako organ odpowiedzialny za
wyznaczenie obszaru i granic aglomeracji. Zgodnie z 85 Rozporzadzenia do spraw o
wyznaczanie obszaru granic aglomeracji, w czesci dotyczacej zawartosci propozycji planu
aglomeracji, wszczetych przed dniem wejscia w zycie Rozporzadzenia, a niezakonczonych
decyzjg ostateczna, stosuje sie przepisy rozporzadzenia z 2004 r.

Zta interpretacja Rozporzadzenia przy wyznaczaniu aglomeracji przez sejmiki wojewoddztw
moze prowadzi¢ do koniecznosci zapewnienia systeméw kanalizacji zbiorczej, w zwigzku z
realizacjg zobowigzah Traktatu Akcesyjnego, na obszarach obecnie nie zamieszkatych lub
0 koncentracji ludnosci i dziatalnosci gospodarczej nieuzasadniajgcej jej budowy. Skutkiem
tego nastgpi wzrost kosztow wyposazenia aglomeracji w systemy kanalizacji zbiorcze;j.

Znaczacy wzrost niezbednych naktadow na wyposazenie wszystkich aglomeracji w
wymagane systemy kanalizacji zbiorczej moze skutkowaé brakiem mozliwosci sfinansowania
tych wydatkoéw w okresie wynikajacym z zobowigzan akcesyjnych. Niewypetnienie w terminie
zobowigzan akcesyjnych, moze skutkowac¢ natozeniem na Polske kar przez Komisje
Europejska.

Dodatkowym skutkiem braku zachowania zasady ostroznosci przy definiowaniu aglomeraciji
moze by¢é wybudowanie infrastruktury, ktérej koszty utrzymania ze wzgledu na bardzo niskg
efektywnosc¢ finansowa i ekonomiczng beda nie do udzwigniecia przez spotecznosci lokalne.

W zwigzku z powyzszym oraz ograniczonym budzetem dostepnych $rodkéw z Funduszu
Spéjnosci (FS) powinien on koncentrowa¢ sie na najbardziej efektywnych obszarach w
ramach aglomeracji wyznaczanych przez wojewoddéw/sejmiki wojewodztw.

Niniejsza metodyka stluzy wyznaczeniu sieci kanalizacyjnej w ramach aglomeraciji
wyznaczonych przez wojewodow/sejmiki wojewddztw, ktéra moze by¢ przedmiotem
wspolfinansowania z Funduszu Spaéjnosci.

W szczegodlnosci metodyka ma zapewni¢ ujecie, w przedsiewzieciach przewidzianych do
wspoffinansowania z Funduszu Spojnosci tych obszaréw aglomeracji, gdzie zaludnienie lub
dziatalnos¢ gospodarcza sg zgodnie z duchem Rozporzadzenia wystarczajgco
skoncentrowane, aby scieki komunalne byly zbierane i przekazywane do oczyszczalni
sciekoéw komunalnych.
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2. Zalozenia
Przyjmuje sie, ze bez naruszenia zapiséw Rozporzadzenia:

1. Sie¢ kanalizacyjng w ramach aglomeracji, ktéra bedzie przedmiotem
wspotfinansowania z FS wyznacza sie w oparciu o istniejgcg tam zabudowe
mieszkalng, prowadzong dziatalnos¢ gospodarczg, dzialalnos¢ o charakterze
uzytecznosci publicznej oraz planowang zabudowe mieszkaniowa wyznaczong na
podstawie prawomocnych pozwoleri na budowe wydanych zgodnie ze studium
uwarunkowar i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego gminy, miejscowymi
planami zagospodarowania przestrzennego, decyzjami o lokalizacji inwestycji celu
publicznego.

2. Dla kanalizacji projektowanej bierze sie pod uwage, Ze realizacja sieci kanalizacyjnej
na obszarze aglomeracji z doprowadzeniem do oczyszczalni $ciekow powinna byc¢
uzasadniona ekonomicznie, finansowo i technicznie, przy czym wskaznik koncentraciji
nie moze by¢ mniejszy od 120 mieszkancéw na 1 km sieci, z wyjgtkiem obszaréw, o
ktorych mowa w 83 ust. 5 Rozporzgdzenia, dla ktérych wskaznik koncentracji nie
moze by¢ mniejszy niz 90 mieszkaricow na 1 km sieci. W przypadku aglomeraciji,
ktore utworzono w oparciu o rozporzgdzenie Ministra Srodowiska z dnia 22 grudnia
2004 r. w sprawie sposobu wyznaczania obszaru i granic aglomeraciji (Dz.U. z 2004
r., Nr 283, poz. 2841, z p6zn. zm.) na obszarach, o ktérych mowa w § 3 ust. 5 tego
rozporzgdzenia, nie obowigzuje minimalny wskaznik koncentracji.

3. Wskaznik koncentracji wyznacza sie jako stosunek przewidywanej do obstugi przez
projektowang sie¢ liczby mieszkaricow aglomeracji i maksymalnej liczby turystéw
wynikajgcej z liczby zgtoszonych/zarejestrowanych miejsc noclegowych do ditugosci
projektowane;j sieci (tgcznie z kolektorami przerzutowymi).

4. W przypadku obiektéw uzytecznosci publicznej, ktére obecnie korzystajg ze
zbiorczego systemu zaopatrzenia w wode, jednakze nie posiadajg urzgdzer do
oczyszczania Sciekow i bedg przytgczone do projektowanej kanalizacji, mozliwe jest
wyliczenie liczby oséb na postawie obecnego zuzycia wody w stosunku do $redniego
zuzycia wody przez mieszkarica na danym terenie. W analizach powinny zostac
uwzglednione tylko te obiekty uzytecznosci publicznej, dla ktérych mozliwe jest
udokumentowanie ponoszenia okreslonych optat za wode.

5. Dla obiektow turystycznych do wskaznika ilosci os6b nalezy wigczy¢ liczbe
zarejestrowanych miejsc noclegowych skorygowang o wskaznik diugosci sezonu
turystycznego.

6. Przy ocenie wyznaczania sieci kanalizacyjnej, ktéra moze byc¢ objeta finansowaniem
z Funduszu Spéjnosci, ilos¢ sciekdéw z zaktadow przemystowych moze by¢ ujeta do
kalkulacji liczby nowo podigczonych os6b na podstawie przeliczenia wielkosci
tadunku $ciekéw na RLM oraz pod wzgledem potwierdzenia przez zaktad zamiaru
odprowadzenia okreslonej ilosci sciekéw do zbiorczego systemu kanalizacyjnego i
wykazania, ze sklad Sciekdw pozwala na ich odprowadzenie do sieci miejskiej.
Obliczenia powinny by¢ oparte tylko na danych dotyczgcych obecnie wytwarzanych
Sciekow (ilosci i jakosci).
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7. Jezeli ze wzgledéw technicznych dla fragmentéw sieci konieczne jest réwnolegte
potozenie dwoch przewoddéw, do obliczenia wskaznika koncentracji moze byc¢
uwzgledniania diugos¢ tylko jednego przewodu.

3. Postepowanie

W celu wyznaczenia sieci kanalizacyjnej, w ramach aglomeracji wyznaczonej przez
wojewodow/sejmiki wojewddztw, ktora moze by¢ przedmiotem wspotfinansowania z
Funduszu Spojnosci* niezbednej do podtaczenia ludnosci zamieszkujacej w jej granicach,
obecnie niekorzystajgcej z systemu zbiorczego, dokonuje sie analizy zakresu przewidzianej
do finansowania z FS budowy nowej kanalizacji w oparciu 0 mape sporzadzong zgodnie z
~Mytycznymi do sporzgdzania map na potrzeby analizy opcji do Wstepnych Studidéw
Wykonalnosci lub na potrzeby weryfikacji SIWZ do Studiéw Wykonalnosci”" zatwierdzonymi
przez Ministerstwo Srodowiska w dniu 19 stycznia 2006 r. lub o dokumentacje
przedsiewziecia (z dokumentacjg graficzna) zawierajacg dane réwnowazne.

Ponizszej analizy dokonuje sie w n-krokach, osobno dla kazdej z aglomeracji objetych
projektem.

W kroku zerowym dla i-tej aglomeracji wyznacza sie lokalizacje (lokalizacje) oczyszczalni
sciekow, ktora bedzie (beda) ja obslugiwaC i zasieg istniejacej sieci kanalizacyjnej
odprowadzajacej Scieki do tej (tych) oczyszczalni.

W kolejnych krokach dla i-tej aglomeracji postepujemy nastepujgco:

1. W pierwszym kroku, przyjmuje sie przytaczenie do istniejgcej sieci (liczac od kazdej
z oczyszczalni sciekdéw obstugujgcych analizowang aglomeracje) graniczacych z nia;
a. sieci w ramach Podstawowych Jednostek Osadniczych (PJO)* o wskazniku
koncentracji wynoszacym co najmniej 120 Mk/km (bazowa warto$¢ progowa).
b. odcinkéw sieci przebiegajacych przez PJO nie spetniajace bazowego
progowego wskaznika koncentracji wraz z sieciami tych PJO, zakonczonych
PJO o wskazniku koncentracji wiekszym od 120 Mk/km, przy czym caly
przytaczany odcinek powinien spetnia¢ warunek Sredniego wskaznika
koncentracji wynoszacego co najmniej 120 Mk/km. Dotgczana sie¢ obejmuje
takze PJO o wskazniku koncentracji wiekszym od 120 Mk/km.

2. Jezeli wyznaczona w 1l-szym kroku catkowita liczba mieszkancow przewidziana do
korzystania z planowanej do wybudowania sieci (Mk;;) podzielona przez dlugosc tej sieci
(DS;;) daje $redni wskaznik koncentracji powyzej progowej wartosci wskaznika
koncentracji dla tego kroku to w kroku 2-gim przyjmuje sie dotaczenie do wyznaczonej w
kroku 1-szym sieci, graniczacych z nig;

a. sieci w ramach Podstawowych Jednostek Osadniczych (PJO) o wskazniku
koncentracji wynoszacym co najmniej 120-(5*1) Mk/km (wartos¢ progowa dla
drugiego kroku),

b. odcinkéw sieci przebiegajacych przez PJO nie spetniajace progowego wskaznika
koncentracji (dla drugiego kroku) wraz z sieciami tych PJO, zakoinczonych PJO
o wskazniku koncentracji wiekszym od 120-(5*1) Mk/km, przy czym caty
przytaczany odcinek powinien spetnia¢ warunek Sredniego wskaznika

44 7godnie z § 4 ust. 2 pkt 2 Rozpadzenia.

45 Nazewnictwo zgodnie z\Wytycznymi do spagdzania map na potrzeby analizy opcji do daych Studiéw
Wykonalnéci lub na potrzeby weryfikacji SIWZ do Studiéw Wigtnasci " zatwierdzonymi przez Blw dniu 19 stycznia
2006 r.
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koncentracji wynoszgacego co najmniej 120-(5*1) Mk/km. Dotgczana sie¢
obejmuje takze PJO o wskazniku koncentracji wiekszym od 120-(5* 1) Mk/km.

. Jezeli wyznaczona w kroku n-1 catkowita liczba mieszkancow przewidziana do
korzystania z planowanej do wybudowania sieci (Mk;,.1) podzielona przez diugos¢ tej
sieci (DSin.1) daje sredni wskaznik koncentracji powyzej progowej wartosci wskaznika
koncentracji dla tego kroku to w kroku n przyjmuje sie dolgczenie do wyznaczonej w
kroku n-1 sieci, graniczacych z nig;

a. sieci w ramach Podstawowych Jednostek Osadniczych (PJO) o wskazniku
koncentracji wynoszacym co najmniej 120-5*(n-1) Mk/km (warto$¢ progowa dla n
kroku).

b. odcinkéw sieci przebiegajacych przez PJO nie spetniajace progowego wskaznika
koncentracji wraz z sieciami tych PJO, zakonczonych PJO o wskazniku
koncentracji wiekszym od 120-5*(n-1) Mk/km, przy czym caly przytaczany odcinek
powinien spetnia¢ warunek sredniego wskaznika koncentracji co najmniej 120-
5*(n-1) Mk/km. Dotaczana sie¢ obejmuje takze PJO o wskazniku koncentracji
wiekszym od 120-5*(n-1) Mk/km.

Kiedy wyznaczona w n-tym kroku catkowita liczba mieszkancow przewidziana do
korzystania z planowanej do wybudowania sieci (Mkj,) podzielona przez diugos¢ tej
sieci (DS,) daje sredni wskaznik koncentracji ponizej bazowej wartosci progowej kolejno
odrzucamy:

a. sie¢ dla Podstawowych Jednostek Osadniczych (PJO)46
b. odpowiednie odcinki sieci, zgodnie z podpunktami b punktow 2 i 3.

0 najmniejszym wskazniku koncentracji do momentu, kiedy catkowita liczba
mieszkancow przewidziana do korzystania z planowanej do wybudowania sieci (Mk;)
podzielona przez dlugos¢ tej sieci (DS;) daje sredni wskaznik koncentracji rowny lub
powyzej bazowej wartosci progowe;j.

Do uzyskanych wynikdw dodaje sie odcinki sieci wynikajgce z 83 ust5 i ust. 6
Rozporzadzenia, gdy granice terenéw, o ktérych w nim mowa graniczg z terenami, na
ktorych wyznaczono sie¢ zgodnie z pkt. 1-4 metodyki.

. W wyniku ww. postepowania okreslane sg dla kazdej aglomeracji dwa podstawowe
parametry sieci kanalizacyjnej, ktora moze by¢ przedmiotem wspéifinansowania z FS,
tj.:

DS; - dlugosci projektowanej sieci (facznie z kolektorami przerzutowymi) niezbednej do
budowy w celu podtaczenia mieszkancow obecnie niekorzystajacych z sieci.

Mk; - przewidywana do obstugi przez projektowang sie¢ liczba mieszkancow i
turystow w sezonie turystyczno-wypoczynkowym wynikajgca z liczby
zgloszonych/zarejestrowanych miejsc noclegowych (wielkos¢ skorygowana o wskaznik
diugosci sezonu turystycznego).

Ogolny wskaznik koncentracji dla kazdej aglomeracji nie moze by¢ mniejszy niz 120,00
Mk/km (z wyjatkami podanymi w dalszej tresci Aneksu 1).

. W wyniku ww. postepowania okreslane sg dwa podstawowe parametry sieci
kanalizacyjnej, ktéra moze by¢ przedmiotem wspoffinansowania z FS, tj.:

46 Nazewnictwo zgodnie z\Wytycznymi do spagdzania map na potrzeby analizy opcji do #veych Studiow
Wykonalnéci lub na potrzeby weryfikacji SIWZdo Studiéw Wghoasci "zatwierdzonymi przez Blw dniu 19 stycznia
2006 r.
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gdzie:

DS

Mk

X

- diugosci projektowane;j sieci (facznie z kolektorami
przerzutowymi) niezbednej do budowy w celu
podigczenia (MK) mieszkancow obecnie
niekorzystajacych z sieci.

- przewidywana do obstugi przez projektowang sie¢
liczba mieszkancow i turystow

- liczba aglomeracji objetych danym projektem.”

Tak wyznaczona sie¢ kanalizacyjna w ramach aglomeracji wyznaczonych przez
wojewoddéw/sejmik wojewddztwa, moze byé przedmiotem wspoétfinansowania z Funduszu
Spojnosci.

W przypadku, gdy sie¢ kanalizacyjna zlokalizowana jest na terenie:

0 przynajmniej jednoprocentowym $rednim spadku w kierunku istniejacej lub
przewidywanej oczyszczalni $ciekéw, na ktorym planuje sie, przy zastosowaniu
grawitacyjnego systemu odbioru sciekéw, budowe nowej sieci, optymalnej z uwagi na
mozliwe rozwigzania techniczne, sposéb zagospodarowania terenu, wplyw na
srodowisko oraz uwarunkowania ekonomiczne,

stref ochronnych uje¢ wody obejmujacych tereny ochrony bezposredniej i tereny ochrony
posredniej,

obszaréw ochronnych zbiornikdw waéd srédlgdowych,

objetych przynajmniej jedng formag ochrony przyrody, w rozumieniu ustawy z dnia 16
kwietnia 2004 r. o ochronie przyrody (Dz.U. z 2009 r., Nr 151, poz. 1220,
z pézn. zm.) lub obszaru majacego znaczenia dla Wspadlnoty, znajdujgcego sie na liscie,
o ktérej mowa w art. 27 ust. 1 tej ustawy,

wskaznik koncentracji nie moze by¢ mniejszy niz 90 Mk/kilometr.

w

aglomeracjach wyznaczonych przed dniem 13 sierpnia 2010 r. (f. w oparciu o

rozporzadzenie z 2004 r. ), na obszarach, o ktérych mowa w § 3 ust. 5 tego rozporzadzenia,

nie
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ANEKS 2: Analiza efektywno $ci kosztowej w oparciu o dynamiczny koszt
jednostkowy (Dynamic Generation Cost)

Wstep

Dekada lat 90-tych charakteryzowata sie dynamicznym wzrostem nakladéw na
ochrone srodowiska. Optaty i kary ekologiczne, zasilajgce fundusze ochrony
Srodowiska, pozwolity zgromadzi¢ znaczne s$rodki na dofinansowanie inwestycji i
dziatah proekologicznych. Poczatkowo kryteria przyznawania pomocy finansowej
byly bardzo tagodne, pOzniej coraz wiekszg uwage przykladano do selekcji
projektéw inwestycyjnych. Jednak w dalszym ciggu nie zostat wypracowany spoéjny
system oceny ekonomicznej inwestycji. W sytuacji, kiedy inwestycje ekologiczne sg
w znacznym stopniu finansowane ze srodkéw publicznych, ocena optacalnosci
inwestycji jedynie z punktu widzenia inwestora moze doprowadzi¢ do niepoprawnej
alokacji zasobdw.

Z tego wzgledu Fundusz ISPA udziela dofinansowania pod warunkiem, ze zostanie
dowiedziona efektywnos¢ ekonomiczna inwestycji. Komisja Europejska, wzorujac
sie na doswiadczeniach funduszy kohezyjnych, zaproponowata przeprowadzanie
analizy kosztow i korzysci spotecznych (CBA - Cost-Benefit Analysis). Jednak
szybko okazalo sie, ze to podejScie do oceny ekonomicznej inwestycji jest mato
skuteczne. Po pierwsze, wycena korzysci, zwigzanych z poprawa jakosci
Srodowiska, jest trudna i niejednoznaczna. Po drugie, mozna watpic¢, czy CBA jest
adekwatng metoda w odniesieniu do inwestycji proekologicznych.

Jezeli koszty spoteczne sg wyzsze niz korzysci spoteczne, to - zgodnie z metodykg
CBA - powinno sie zaniecha¢ realizacji danej inwestycji. Jednak wiekszo$c¢
inwestorow nie ma takiej mozliwosci, poniewaz normy muszg by¢ spetnione. Miasta,
ktore sg gtdwnymi beneficjantami pomocy, po prostu nie mogg - w diuzszym czasie
-notorycznie tamaé¢ prawa. Czyli pytanie, ktére nalezy zadaé, brzmi: jaki jest
najnizszy koszt osiggniecia zamierzonego celu?

Na to pytanie mozna odpowiedzie¢ stosujac metode efektywnosci kosztowej.
Nalezy wyznaczy¢ cel, mozliwe sposoby jego osiagniecia, przeanalizowa¢ koszty
realizacji poszczegolnych opcji, i - na koniec - wybra¢ opcje, ktéra jest najtansza.
Podejscie to jest prostsze do zastosowania (nie ma potrzeby wyceniania korzysci,
zwigzanych z poprawg jakosci srodowiska) i prowadzi do jednoznacznych
wnioskow.

Ponizszy materiat przedstawia sposdb wyprowadzenia, stosowania i interpretowania
dynamicznego kosztu jednostkowego (DGC - dynamic generation cost). Jest to
wskaznik opracowany i wykorzystywany w niemieckim banku KfW, ktory od wielu lat
dofinansowuje inwestycje infrastrukturalne. Metoda ta stata sie w Niemczech na tyle
popularna, ze Organizacja Wspolpracy Landéw w zakresie Gospodarki Wodnej
(LAWA), uznala jg jako standardowe narzedzie oceny ekonomicznej inwestycji. Przy
czym metoda ta jest stosowana nie tylko w odniesieniu do gospodarki wodnej i
Sciekowej i nie tylko w Niemczech. Na przyktad projekty inwestycyjne ubiegajace sie
0 dotacje z programu Swiss Financial Assisstance byly oceniane przy uzyciu tej
metody (Ernst Basler+Partners 1999).

Nalezy wyraznie podkresli¢, ze pomimo wskazanych powyzej mankamentéw analizy
kosztéw i korzysci spotecznych w przypadku niektérych projektéw srodowiskowych,
analiza CBA nadal pozostaje podstawowa i obligatoryjng metodg, na podstawie
ktérej podejmowana jest decyzja o udzieleniu dofinansowania projektu UE.



Metoda

W literaturze przedmiotu mozna znalez¢ wiele miar szacujgcych efektywno$c
kosztowg inwestycji. NF - na przyklad - stosuje kategorie kosztu jednostkowego,
ktory wylicza sie poprzez podzielenie sumy nakladow inwestycyjnych przez efekt
ekologiczny uzyskany w jednym roku. Miara ta ma trzy wady. Po pierwsze, koszt
redukcji zanieczyszczen zalezy nie tylko od nakladéw inwestycyjnych ale réwniez
od kosztéw eksploatacyjnych. Moze sie zdarzy¢, ze inwestycja, charakteryzujgca sie
wyzszymi naktadami inwestycyjnymi, jest znacznie tansza w eksploatacji i - per
saldo - emisja moze zosta¢ zredukowana mniejszym kosztem. Po drugie, nie jest
wziete pod uwage to, ze poszczegolne instalacje réznig sie okresem eksploatacji -
drozsza instalacja by¢ moze bedzie sluzyla znacznie dluzej i pozwoli na
zredukowanie wiekszej ilosci zanieczyszczenh. Po trzecie, biorac pod uwage efekt
ekologiczny z jednego roku, zwykle z roku, kiedy zostaje osiggnieta peilna
wydajnosé, pomija sie problem nizszego efektu ekologicznego, uzyskiwanego w
latach doj$cia do petnej wydajnosci. Jezeli ten okres jest diugi (np. wybudowano
duzg oczyszczalnie, ale rozbudowa systemu kanalizacyjnego jest rozciggnieta na
wiele lat), metoda kosztu jednostkowego nie jest w stanie uchwyci¢ tego, ze
zainwestowany kapitat przez wiele lat jest zamrozony. By¢é moze lepiej byloby
dofinansowa¢ inwestycje drozsza, ktéra przyniesie natychmiastowy efekt
ekologiczny.

Miernik efektywnosci kosztowej moze uchwyci¢ wszystkie te mechanizmy, jezeli nie
bedzie wskaznikiem statycznym a dynamicznym, wykorzystujacym dane kosztowe i
ilosciowe z calego okresu trwania instalacji. To znaczy opisujemy inwestycje nie
tylko w momencie jej realizacji, ale réwniez eksploatacji. Pozwala to uchwyci¢
réznice w kosztach eksploatacyjnych, w dlugosci czasu zycia obiektu, w strukturze
czasowej uzyskiwania efektu ekologicznego. Ujecie dynamiczne jest dobrze znane
w ekonomii i finansach. Biorgc pod uwage zmiane wartosci pienigdza w czasie,
koszty i przychody uzyskiwane w roznych latach sprowadza sie ,do wspolnego
mianownika" przy uzyciu metod dyskontowych.

Strona kosztowa. Zdyskontowane koszty catkowite (ZKC) sg dane nastepujgcym
wzorem:

_KIg+KE,  KI,+KE _KI,+KE, KI;+KE Kl +KE,
(L+i)° @+i) (L+i)? @+i)* T @iy

(1) ZKC

gdzie:

Kit - koszty inwestycyjne poniesione w danym roku;

KEt - koszty eksploatacyjne poniesione w danym roku;

i - stopa dyskontowa;

t - rok, przyjmuje wartosci od 0 do n, gdzie O jest rokiem, w ktérym ponosimy
pierwsze koszty, natomiast n jest ostatnim rokiem, dziatania instalacji.

Po przeksztatceniu rownania (1), uzyskujemy:

£0KI, +KE,

(2) ZKC = 2 a+i)y

Rownanie (2) pokazuje catkowite koszty, jakie trzeba ponies¢ na wybudowanie i
utrzymanie instalacji. Koszty te sg zdyskontowane na poczatek okresu O.
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Strona przychodowa. Kazdego roku uzyskamy pewien efekt ekologiczny (EE),
ktéremu przypisujemy cene pEE za jednostke. Przy czym zaktadamy, ze cena ta
jest stata w calym okresie analizy. Wyliczamy wartos¢ zdyskontowanych
przychodéw (ZP).

(3) ZP— pEE* EEO pEE* EEl pEE* EE2 pEE* EE3 +, . +-EE _— pEE* EEh
@a+i)° @+i)t @+i)? a+i)? a+in" -

pEE*E
(4) ZP= g 1+|)E .

o« EE
) ZP=Pec* 3 iy

Jezeli przedsiewzigcie byloby rentowne, to warunkiem koniecznym (ale nie
wystarczajgcym) jest to, zeby zdyskontowany strumien przychodow byt wiekszy lub
réowny zdyskontowanemu strumieniowi kosztéw. Tak wiec patrzymy, jaka cena
pozwala na spetnienie réwnania (5).

(5) ZP = ZKC.

& EE _LUKI +KE,
S a+) T+

(6) Pee*

Po przeksztatceniu uzyskujemy definicje dynamicznego kosztu jednostkowego:

1 KI, +KE,
1+i)

(7)DGC = pg, = %
= @+i)

Nalezy zaznaczyé¢, ze formula (7) jest prawdziwa, jezeli horyzont analizy jest réwny czasowi
zycia inwestycji. To znaczy, przyjeto zalozenie, ze gtéwne skiladniki analizy catkowicie zuzyjg
sie w okresie przyjetym do analizy. Jezeli tak by nie bylo, to nalezatoby sume
zdyskontowanych kosztow pomniejszy¢ o zdyskontowang wartos¢ pozostata.

Dynamiczny koszt jednostkowy jest rowny cenie, ktéra pozwala na uzyskanie

zdyskontowanych przychodéw réwnych zdyskontowanym kosztom. Inaczej to ujmujac,
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mozna powiedzie¢, ze DGC pokazuje, jaki jest techniczny koszt uzyskania jednostki efektu
ekologicznego. Koszt ten jest wyrazony w zlotéwkach na jednostke efektu ekologicznego. W
przypadku gospodarki sciekowej, gdzie miarg efektu ekologicznego moze byc¢ ilosé

oczyszczonych $ciekdw, wskaznik bedzie miat miano: z#/m?.
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Interpretacja wska znika efektywno s$ci kosztowe;j

DGC jest tatwy do zrozumienia nawet przez osoby, ktdre nie znajg go, poniewaz
postuguje sie wielkosciami, z ktorymi kazdy czlowiek spotyka sie na co dzien. Jezeli
kto$ dowiaduje sie, ze DGC wynosi 10 z} za zebranie i oczyszczenie m? $ciekow, a
jedna osoba produkuje miesiecznie 3,5 m®$ciekéw, to moze tatwo wyliczyé, jakie sg
miesieczne koszty obstugi jednej osoby. Dla decydenta politycznego informacja ta
jest bardziej zrozumiata niz ujemne NPV, ktore osigga wartos¢ (abstrakcyjnych)
kilkudziesieciu milionéw, lub IRR, majace wartos¢ kilku procent. Dodatkowo,
wskazniki finansowe zmieniajg sie w zaleznosci od sposobu finansowania
inwestycji, w szczegdlnosci od intensywnosci pomocy publiczne;.

Wskaznik DGC moze by¢ odniesiony do ceny rynkowej jednak takie poréwnanie nie
daje sie interpretowa¢ wprost, np. DGC ponizej ceny stosowanej przez
przedsiebiorstwo nie oznacza, ze realizowany projekt jest rentowny. Takie
stwierdzenie nie jest uprawnione, poniewaz nie zostaty uwzglednione koszty
finansowe (trzeba by przeprowadzi¢ analize finansowa, zbadac¢ przeptywy pieniezne
i wyliczy¢ odpowiednie wskazniki). Tak wiec poréwnanie DGC z ceng rynkowg
(netto) daje nam jedynie wyobrazenie, jakg czes¢ kosztow technicznych pokrywajg
konsumenci. Jest to cenna wlasnos¢, ktéra moze byé argumentem w dyskusji
spetnieniu zasady ,zanieczyszczajacy ptaci”.

Na wskaznik DGC mozna patrze¢ na dwa sposoby. Po pierwsze z punktu widzenia
przedsiebiorstwa, ktdre chce osiagnac pewien cel i rozwaza wybér najlepszej opcji.
Analiza kosztu technicznego pozwala uszeregowac alternatywy od najtanszej do
najdrozszej. W tym przypadku aspekty finansowe sg drugorzedne, bo kazdg opcje
mozna sfinansowac (w przyblizeniu) w ten sam sposadb.

Po drugie mozemy patrze¢ na inwestycje z perspektywy spotecznej. W tym
przypadku traktujemy spoleczenstwo, jako inwestora, ktory moze wesprze¢ wybrane
projekty. Jezeli jest rozwazana grupa projektéw, charakteryzujacych sie
jednorodnym efektem ekologicznym, to spofeczenstwo powinno wspierac te
inwestycje, ktére charakteryzujg sie najnizszym wskaznikiem DGC (przy czym
wysokos¢ wsparcia zalezy od charakterystyki finansowej danego projektu). Dzieki
temu dana suma pieniedzy, wyasygnowana ze srodkow publicznych, przyniesie
najwiekszy, taczny efekt ekologiczny. Czyli im nizszy jest DGC tym lepiej.

Konkluzjg tego podrozdziatu jest to, ze w praktycznych zastosowaniach wskaznik
DGC ma ograniczone wiasnosci informacyjne, o ile nie jest odnoszony do
alternatywnych rozwigzan danego problemu - badz na poziomie przedsiebiorstwa
badz na poziomie ogdlnospotecznym.

Mozliwe zastosowania

Wskaznik DGC moze by¢ wykorzystany na réznych etapach procesu przygotowania
selekcji  projektow inwestycyjnych. Najwazniejsze zastosowania to: (1)
poréwnywanie alternatywnych rozwigzan dla danego problemu; (2) ograniczanie
zakresu inwestyciji; (3) selekcja projektow inwestycyjnych.

Ad. 1. Analize alternatywnych rozwigzan mozna przeprowadzi¢ (sensownie) jedynie
w fazie formutowania koncepcji. Pracownia projektowa, przygotowujaca koncepcije
inwestycji, powinna opisa¢ mozliwe warianty osiggniecia celu, stawianego przez
inwestora, i oszacowa¢ dla kazdego z nich koszty inwestycyjne i operacyjne.
Wyliczenie DGC pozwala na wybdr najtanszego rozwigzania. Poréwnywanie
alternatyw jest najwlasciwszym zastosowaniem wskaznika DGC.



Gtownym problemem, jaki pojawia sie w praktyce, jest to, ze do NF trafiajg
inwestycje, ktorych realizacja jest juz - w fazie projektowej - bardzo zaawansowana.
Studia wykonalnosci koncentrujg sie wylacznie na przedstawieniu wybranego
rozwigzania, zupelnie pomijajac dane dotyczace alternatyw. W najlepszym
przypadku analizowane alternatywy sg zwiezle opisywane z pominieciem danych
ilosciowych i kosztowych. Tak wiec trudno jest stwierdzi¢, czy wybrana opcja,
rzeczywiscie charakteryzuje sie najnizszym DGC.

SzczegoOtowy opis poszczegdlnych alternatyw powinien byé zamieszczony w
studium wykonalno$ci. Jezeli ten opis obejmowatby podstawowe dane techniczne i
kosztowe, pracownicy NF mogliby sprawdzac, czy zostata wybrana najlepsza opcja.
Jednak trzeba mie¢ swiadomosé, ze dane odnoszace sie do alternatyw majg
charakter przyblizony i sa wyjatkowo trudne do zweryfikowania. Poza tym jezeli
projektanci rzeczywiscie wykonaliby analize efektywnosci kosztowej, to trudno
bytoby przypuszczaé, ze popehiliby jakies zasadnicze btedy (metoda jest w gruncie
rzeczy bardzo prosta).

Problem jest zupetnie inny. Analiza opcji ma sens jedynie wtedy, kiedy jest
wykonywana ex ante, tzn. zanim wiadze samorzadowe podjety ostateczng decyzje
0 wyborze opcji (a co za tym idzie - nie poniosty istotnych kosztéw opracowania
jednej z opcji). W sytuacji, gdy decyzja zostata juz podjeta, samorzady sg bardzo
silnie zdeterminowane i za wszelkg cene beda bronity wyselekcjonowanego
rozwigzania. Tak wiec rola NF nie powinna koncentrowac¢ sie na analizie opcji (ze
wzgledu na asymetryczny dostep do informacji), a raczej na promowaniu dobrej
praktyki, jakg jest przeprowadzanie analizy efektywnosci kosztowej przed podjeciem
decyzji o wyborze opciji.

Ad. 2. Wielu inwestorow przygotowuje kompleksowe inwestycje, ktorych koszty
(nawet po uzyskaniu wysokiego wsparcia z Funduszu ISPA) przekraczajg
mozliwosci ptatnicze mieszkancow i budzetu gminnego. Takie inwestycje grupujg
zwykle od paru do kilkunastu mniejszych projektéw, ktérych realizacja nie musi by¢
uzalezniona. Aby dostosowac¢ zakres inwestycji do mozliwosci finansowych
uzytkownikdw systemu, nalezy wyliczy¢ DGC dla poszczeg6lnych projektow
czastkowych. A nastepnie odrzuci¢ te, ktore charakteryzujg sie najwyzszymi
wartosciami tego wskaznika.

Analiza ta jest ograniczona do projektow czgstkowych charakteryzujacych sie
jednorodnym efektem (np. ilo§¢ zebranych sciekéw albo ilos¢ dostarczonej wody).
Innym problemem jest to, ze odrzucenie niektorych projektow oznacza, ze normy
zostang spetnione tylko na wybranym obszarze. Odrzucone projekty nie powinny
by¢ calkowicie zaniechane, a jedynie odlozone na poézniej, kiedy spoteczenstwo
stanie sie bardziej zamozne, a inwestor odzyska zdolnos¢ kredytowa.

Ad. 3. Fundusze ekologiczne stojg przed trudnym zadaniem selekcjonowania
projektéw. Wskaznik DGC pozwala na utozenie listy rankingowej dla grup projektow
o jednorodnym efekcie ekologicznym. Fundusze powinny szeregowac projekty wg
DGC i wybiera¢ projekty, poczawszy od tego, ktéry charakteryzuje sie najnizszym
wskaznikiem. Taka procedura gwarantuje, ze koszt uzyskania efektu ekologicznego,
jaki poniesie spoteczenstwo, bedzie najnizszy.

Gtownym problemem jest okreslenie miary efektu ekologicznego. Wplyw na
$rodowisko m® $ciekéw zrzuconych do jeziora, ktére nie ma odptywu, jest zupetnie
inny niz w przypadku, gdy odbiornikiem jest duza rzeka. W praktyce tylko w
nielicznych obszarach ochrony $rodowiska selekcja projektéw moze byé oparta
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wylacznie na wskazniku efektywnosci kosztowej. Jest to mozliwe w przypadku
ochrony klimatu (efekt cieplarniany), poniewaz nie ma znaczenia miejsce emisji a
jedynie ilos¢ gazéw cieplarnianych, ktéra dostaje sie do atmosfery.

Dane potrzebne do analizy

Wyliczenie wskaznika DGC wymaga zebrania danych o: (1) kosztach
inwestycyjnych, (2) kosztach eksploatacyjnych, (3) efekcie ekologicznym. Ponadto
analityk musi przyja¢ zatozenia, dotyczgce: (4) stopy procentowej i rodzaju cen,
ktére odzwierciedlajg koszty inwestycji (state lub biezace), (5) horyzontu czasowego
analizy.

Ad. 1. Z oczywistych powoddéw dane o kosztach inwestycyjnych zdoby¢ jest
najtatwiej. Kwota inwestycji powinna by¢ rozbita na naklady inwestycyjne
ponoszone w kolejnych latach. Dodatkowo, kwota powinna by¢ rozbita wg okresu
zycia poszczegoélnych sktadnikéw inwestycji. Wynika to z tego, ze skfadniki, ktére
zuzyja sie szybciej muszg zosta¢ odtworzone. Najczesciej stosowanym podziatem
jest rozroznienie pomiedzy naktadami poniesionymi na budynki i rurociagi (dtugi
czas zycia - od 30 do 50 lat) a nakladami na wyposazenie i instalacje (krétki czas
zycia - od 10 do 15 lat).

Warto tutaj zaznaczy¢, ze rzeczywiste koszty inwestycyjne moga by¢ wieksze niz
sumy wystepujace w opisie projektu inwestycyjnego. Przy czym nie chodzi tu
zanizanie kosztow przez inwestora (raczej moglibySmy spodziewac sie zawyzania
kosztéw) o to, ze w analizie efektywnosci kosztowej nalezy wzig¢ pod uwage
wszystkie koszty, ktore trzeba ponies¢, zeby osiggnaé dany efekt ekologiczny.

Na przykltad w Sosnowcu jest przygotowana budowa kolektora, ktéry pozwoli na
przerzucenie sciekow z trzech, starych, oczyszczalni do nowoczesnego obiektu,
spetniajgcego normy UE. We wniosku koszty inwestycyjne odnosity sie jedynie do
budowy kolektora. Natomiast osiggniecie efektu ekologicznego bedzie wymagato
zamkniecia starych oczyszczalni, co podnosi tagczne koszty inwestycyjne.

Ad. 2. Kategoria kosztow eksploatacyjnych jest trudniejsza do opracowania. Po
pierwsze dlatego, ze informacje na ten temat najczesciej sq zdawkowe, niepetne
mato dokladne. Po drugie koszty eksploatacyjne powinny by¢ rozpatrywane w
wezszych kategoriach: koszty state, koszty zmienne.

Do kosztow statych nalezy zaliczy¢ takie pozycje, ktére nie sg bezposrednio
zwigzane z poziomem produkcji*’. Zwykle zalicza sie do nich koszty: zatrudnienia,
remontéw i materialdw. Natomiast koszty zmienne sg powigzane z wielkoscig
produkcji. W przypadku gospodarki sciekowej mozna wyodrebnic takie pozycje jak:
energia, srodki chemiczne, optaty ekologiczne, gospodarka osadowa.

W analizie patrzymy na zmiany w kosztach eksploatacyjnych, spowodowane
realizacja inwestycji. Tak wiec nalezy wzig¢ pod uwage réwniez spadek kosztow
eksploatacyjnych, ktéry przeciez moze by¢ spowodowany nhajrozniejszymi
czynnikami. Trudno obja¢ ten problem spdjna klasyfikacja. Kontynuujac przyktad
Sosnowca, jako oszczednosci mozna potraktowa¢ wyeliminowanie kosztéw
eksploatacyjnych starych oczyszczalni (bo zostang zamkniete). Dodatkowo, $cieki
beda lepiej oczyszczane, tak wiec spadng optaty i kary ekologiczne.

“7 Nie oznacza taze nie zmieniaj sic w ogole. Jeeli po paru latach zostanie oddany dytliu nowy obiekt, to zatrudnienie
moze wzrosiagé.
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Ad. 3. Oszacowanie efektu ekologicznego i jego rozkladu w czasie jest kluczowym
elementem analizy. Jezeli efekt ekologiczny jest reprezentowany przez produkt,
ktory jest przedmiotem wymiany handlowej, to trzeba posiada¢ informacje o popycie
na dang ustuge. Na przyklad ocena efektywnosci kosztowej rozbudowy systemu
kanalizacyjnego wymaga posiadania informacji o ilosci sciekow, ktora zostanie
odebrana w poszczegolnych latach. Przy czym w analizie uwzglednia sie jedynie te
Scieki, ktére pobiera sie odptatnie od klientéw, a nie catkowitg ilos¢ Sciekéw
doptywajacych do oczyszczalni.

Oszacowanie popytu na ustugi nie jest zadaniem tatwym, szczegdlnie w Polsce,
poniewaz w okresie transformacji zmieniajg sie zaréwno wzory zachowan
konsumpcyjnych jak i uwarunkowania o charakterze strukturalnym. Dodatkowg
trudnoscig jest to, ze studia wykonalnosci czesto sg oparte na zatozeniach
technicznych, a nie ekonomicznych. Oszacowanie popytu nie moze by¢ oparte, ani
na danych o przepustowosci systemu, ani na standardach inzynieryjnych
stosowanych do projektowania instalacji. Popyt na ustugi musi by¢é wynikiem
rzetelnie przeprowadzonej analizy rynku.

Ad. 4. Analiza efektywnosci kosztowej moze by¢ przeprowadzona w cenach stalych
lub zmiennych. Ze wzgledu na diugi horyzont analizy, typowy dla inwestyciji
infrastrukturalnych, trudne jest oszacowanie wskaznika inflacji. Dlatego wskazane
jest stosowanie cen statych. Przy czym ceny realne poszczeg6lnych czynnikéw
produkcji mogg zmienia¢ sie w miare uptywu czasu. Na przyktad mozna spodziewac
sie wzrostu ptac i spadku cen energii elektrycznej. Jezeli prognozowane zmiany sg
znaczace, halezy odpowiednio skorygowa¢ poszczeg6lne kategorie kosztow
eksploatacyjnych.

Jezeli analiza jest przeprowadzana z punktu widzenia przedsiebiorstwa, to stopa
procentowa (w przypadku analizy prowadzonej w cenach statych jest to stopa
realna) powinna odzwierciedla¢ alternatywny koszt kapitatu dla danego podmiotu.
Jezeli analiza jest przeprowadzana z punktu widzenia spofeczenstwa, to realna
stopa procentowa powinna odzwierciedla¢ dtugookresowe, spoteczne preferencje
dla wartosci pienigdza w czasie. Tak wiec nie jest to realna stopa procentowa, ktéra
obecnie obowigzuje w Polsce, rzedu kilkunastu procent. W przypadku wiekszosci
analiz przeprowadzanych na potrzeby Funduszu ISPA przyjmuje sie 5 procent.
Wielkos¢ ta jest zblizona do 6-cio procentowej stopy dyskontowej wyznaczonej
przez Ministerstwo FinansOw na potrzeby analiz inwestycji, dofinansowywanych
przez Fundusz Termomodernizacyjny.

Ad. 5. Horyzont czasowy, przyjety do analizy, powinien odpowiada¢ czasowi zycia
najbardziej trwatych  skladnikébw inwestycji. W  przypadku inwestyciji
infrastrukturalnych nie powinien byé krotszy niz 25 lat. Przy czym zbytnie
wydluzanie okresu analizy nie ma istotnego wplywu na wynik, poniewaz
zdyskontowana wartos¢ kosztéw i korzysci, ktére pojawiajg sie po kilkudziesieciu
latach, jest relatywnie malo znaczaca.

Podsumowanie
Dynamiczny koszt jednostkowy (DGC) jest jedng z metod oceny efektywnosci
ekonomicznej, ktéra moze by¢ z powodzeniem wykorzystana do analizy inwestyciji
ekologicznych.

DGC jest wskaznikiem, ktéry mozna tatwo wyliczy¢, postugujac sie danymi, ktére sg
objete wnioskami o dofinansowanie stosowanymi w Narodowym Funduszu.
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DGC jest wyrazony w ten sam sposoéb jak cena za ustuge i dzieki temu moze byé
intuicyjnie zrozumiaty rowniez dla osob, ktére nie znajg sie na analizie ekonomicznej
i finansowe.

DGC ma wiele zastosowan. Do hajwazniejszych naleza: wybor opcji, ,odchudzanie"
programu inwestycyjnego, selekcja projektow inwestycyjnych.

Jezeli DGC bytby liczony w ramach standardowych procedur oceny wnioskow,
wowczas w krétkim czasie mozna by okreslic jakie sg przecietne wartosci tego
wskaznika dla inwestycji dofinansowywanych przez NFOSIGW. Wartosci te moglyby
stac sie jednym z kryteriéw oceny projektow.
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ANEKS 3: Metoda szacowania dochodu do dyspozycji

Celem tej metody jest przedstawienie konsultantom i potencjalnym beneficjentom
prostego, praktycznie uzytecznego narzedzia szacowania i prognozowania dochodu
do dyspozycji gospodarstw domowych. Metoda ta oparta jest na danych zbieranych
przez Gtéwny Urzad Statystyczny prowadzacy rokroczne badanie obejmujgce prébe
32 000 gospodarstw domowych. Aspekty metodologiczne badania, w szczegolnosci
definicja dochodu do dyspozycji, sa przedstawione w opracowaniu GUS (2004).

W Polsce, podobnie jak w innych krajach, rozktad dochodu gospodarstw domowych
jest prawostronnie asymetryczny. Oznacza to, ze wystepuje waska grupa bardzo
bogatych gospodarstw domowych. W wyniku tego $rednia nie jest odpowiednim
wskaznikiem statystycznym w analizie zdolnosci do ptacenia za ustugi, poniewaz
przeszacowuje dochod i co za tym idzie dostepnosé¢ cenowa gospodarstw
domowych do ustug (z ang. affordability). W przypadku rozktadu asymetrycznego
bardziej odpowiednia miarg jest mediana. Pokazuje dochéd do dyspozyciji
gospodarstwa domowego zajmujgcego centralng pozycje w prébie (tzn. w prébie 11
gospodarstw domowych uporzadkowanych od najbiedniejszego do najbogatszego,
szOste gospodarstwo domowe okresla mediane). Mediana pozostaje catkowicie
niezmienna, nawet mimo dalszego bogacenia sie bogatego gospodarstwa
domowego. W zwigzku z tym w przypadku analizy zdolnosci do ptacenia za ustugi,
mediana dochodu jest zalecang miarg statystyczna.

Kroki szacowania wysokosci dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych
wyrazonego w zt na osobe na miesigc:
1. Nalezy wybra¢ mediane dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych z
odpowiedniej tabeli dla danej kategorii:

* Regionu, w ktérym znajduje sie beneficjent,
* Najwiekszego miasta korzystajacego z inwestycji (ponizej 20 000
mieszkancow, miedzy 20 000 a 100 000 mieszkancdw, powyzej 100
000 mieszkancow) W uzasadnionych przypadkach beneficjent moze
przyja¢ mediane dochodu dla miasta o wyzszej liczbie mieszkancow
niz najwieksze korzystajgce z inwestycji. Sytuacja taka moze mie¢
miejsce, gdy mediana dochodéw odnotowywana w danej
miejscowosci znaczaco odbiega od sredniej dla wojewddztwa, np. w
przypadku projektow realizowanych na obszarach przylegajacych do
duzych obszaréw miejskich.
2. Wartos¢ dotyczy 2003 roku. Powinna by¢ prognozowana w nastepujacy
sposob:

» Zwiekszona, rok po roku, o potowe wskaznika wzrostu ptacy realnej,
« Skorygowana, rok po roku, o stope inflaciji.

W przypadku projektu obejmujacego miejscowosci nalezace do réznych kategorii
dochodu, zaleca sie obliczanie sredniego wazonego dochodu. Oznacza to, ze od
beneficjenta oczekuje sie wybrania dla kazdej miejscowosci szacunkowego
dochodu z zalgczonej tabeli i pomnozenia przez wage opartg na liczbie
mieszkancéw danej miejscowosci.
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Tab. 1. Rozkiad dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych w Polsce, w zt na osobe na

miesiac
POLSKA Srednia Percentyl Mediana Percentyl
Wojewddztwo 25% 50% 75%

02 Dolnoslgskie 869 488 746 1060
04 Kujawsko-pomorskie 777 438 657 957
06 Lubelskie 776 445 673 950
08 Lubuskie 777 478 702 1006
10 toédzkie 854 501 750 1073
12 Malopolskie 868 488 726 1071
14 Mazowieckie 1101 562 857 1333
16 Opolskie 890 514 802 1112
18 Podkarpackie 708 408 624 887
20 Podlaskie 753 427 660 946
22 Pomorskie 893 473 749 1113
24 Slaskie 875 520 769 1100
26 Swietokrzyskie 717 403 629 900
28 Warminsko-mazurskie 777 447 680 968
30 Wielkopolskie 829 478 717 1032
32 Zachodniopomorskie 914 514 790 1141
Ogotem w tabeli 870 485 734 1067

Zréodto: GUS

Tab.2. Rozktad dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych w miastach i wsiach o liczbie

ludnosci ponizej 20 000 mieszkancow, w zt na osobe na miesigc

Miejscowo $ci do 20 tys. Srednia Percentyl Mediana Percentyl
Wojewddztwo 25% 50% 75%
02 Dolnoslaskie 720 420 641 881
04 Kujawsko-pomorskie 618 363 556 776
06 Lubelskie 666 389 628 829
08 Lubuskie 678 421 640 922
10 todzkie 677 420 619 858
12 Malopolskie 693 406 614 886
14 Mazowieckie 716 417 620 873
16 Opolskie 774 442 723 1006
18 Podkarpackie 618 371 545 774
20 Podlaskie 650 369 584 805
22 Pomorskie 645 341 533 807
24 Slaskie 793 480 700 989
26 Swietokrzyskie 606 375 545 783
28 Warminsko-mazurskie 680 374 595 857
30 Wielkopolskie 706 409 629 880
32 Zachodniopomorskie 692 387 613 880
Ogotem w tabeli 687 400 613 862
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Zrédto: GUS.

Tab.3. Rozkiad dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych w miastach o liczbie ludnosci

pomiedzy 20 000 a 100 000 mieszkancow, w zt na osobe na miesigc

Miejscowo $ci od 20-100 tys. Srednia Percentyl Mediana Percentyl
Wojewddztwo 25% 50% 75%

02 Dolnoslgskie 915 541 793 1094
04 Kujawsko-pomorskie 752 514 659 938
06 Lubelskie 899 508 755 1074
08 Lubuskie 773 504 689 991
10 toédzkie 947 571 820 1107
12 Malopolskie 808 491 723 974
14 Mazowieckie 935 582 845 1151
16 Opolskie 1006 618 899 1229
18 Podkarpackie 868 548 767 1067
20 Podlaskie 855 497 750 1028
22 Pomorskie 990 534 846 1167
24 Slaskie 902 542 800 1114
26 Swietokrzyskie 851 480 789 1060
28 Warminsko-mazurskie 805 495 777 967
30 Wielkopolskie 905 559 800 1099
32 Zachodniopomorskie 992 586 829 1162
Ogotem w tabeli 907 543 795 1097

Zrédio: GUS.

Tab.3. Rozktad dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych w miastach o liczbie ludnosci

powyzej 100 000 mieszkancéw, w zt na osobe na miesigc

Miejscowo $ci pow. 100 tys. Srednia Percentyl Mediana Percentyl
Wojewddztwo 25% 50% 75%

02 Dolnoslaskie 1027 588 884 1258
04 Kujawsko-pomorskie 958 556 826 1188
06 Lubelskie 995 585 814 1214
08 Lubuskie 998 605 832 1225
10 todzkie 993 587 882 1270
12 Malopolskie 1165 684 1000 1374
14 Mazowieckie 1458 775 1161 1720
16 Opolskie 1138 761 967 1306
18 Podkarpackie 922 543 802 1117
20 Podlaskie 875 526 814 1118
22 Pomorskie 1084 654 935 1316
24 Slaskie 898 530 788 1125
26 Swietokrzyskie 933 506 772 1149
28 Warminsko-mazurskie 976 597 905 1266
30 Wielkopolskie 1024 623 898 1240
32 Zachodniopomorskie 1166 750 1035 1408
Ogotem w tabeli 1089 614 917 1315

Zrédto: GUS.
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