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CELE ANALIZY

Przeprowadzenie analizy finansowej ma na celu w szczegdlnosci:

a) ocene finansowej rentownosci inwestycji i kapitatu krajowego,
poprzez ustalenie wartosci wskaznikow efektywnosci finansowe]
projektu,

b) weryfikacje trwatosci finansowej projektu i beneficjenta/operatora,
c) ustalenie wtasciwego (maksymalnego) dofinansowania z funduszy
UE

Zasady przeprowadzania analizy moga zostacC uproszczone.



ETAPY ANALIZY FINANSOWEJ

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

a) okreslenie zatozen do analizy finansowej,

b) ustalenie, czy projekt generuje przychdd oraz czy istnieje
mozliwosSc jego obiektywnego okreslenia z wyprzedzeniem,

c) zestawienie przeptywow pienieznych projektu dla kazdego roku
analizy,

d) ustalenie, czy wartos¢ biezaca przychodow generowanych przez
projekt przekracza wartos¢ biezaca kosztow operacyjnych, tzn. czy
projekt generuje dochodd



ETAPY ANALIZY FINANSOWEJ

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

e) ustalenie poziomu dofinansowania projektu z funduszy UE
w oparciu o metode luki w finansowaniu lub poprzez zastosowanie
zryczattowanych procentowych stawek dochodow (dotyczy projektow
generujacych dochdéd, dla ktorych istnieje mozliwos¢ obiektywnego
okreSlenia przychodu z wyprzedzeniem),

f) okreslenie zrodet finansowania projektu,

g) ustalenie wartosci wskaznikow efektywnosci finansowej projektu,

h) analize finansowej trwatosci.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analize finansowa przeprowadza sie w oparciu o metode
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych (DCF), zwana
dalej ,metoda/analiza DCF".



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

a) obejmuje skonsolidowana analize* finansowa, prowadzona
jednoczesSnie z punktu widzenia witasciciela infrastruktury, jak i
podmiotu gospodarczego ja eksploatujacego (operatora
infrastruktury), w przypadku gdy sa oni odrebnymi podmiotami
(warianty: beneficjent i operator lub wielu beneficjentow).



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

b) uwzglednia, co do =zasady, wytacznie przeptyw Srodkéw
pienieznych, tj. rzeczywista kwote pienieznga wyptacana lub
otrzymywana przez dany projekt (wyjatkiem jest wktad niepieniezny).
W rezultacie, niepieniezne pozycje rachunkowe, takie jak amortyzacja
czy rezerwy na nieprzewidziane wydatki nie moga by¢ przedmiotem
analizy finansowej;



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

c¢) uwzglednia przeptywy Srodkow pienieznych w roku, w ktorym
zostaty dokonane i ujete w danym okresie odniesienia (metoda
kasowa). Wyjatek stanowia naktady inwestycyjne na realizacje
projektu poniesione przed pierwszym rokiem okresu odniesienia -

powinny one zosta¢ uwzglednione w pierwszym roku odniesienia, w
wartosciach niezdyskontowanych;



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

d) uwzglednia wartos¢ rezydualna*, w przypadku, gdy okres
ekonomicznej uzytecznosci aktywow trwatych projektu przekracza
przyjety okres odniesienia

*potencjat finansowy lub ekonomiczny projektu w pozostatych latach
jego trwania (zycia ekonomicznego), obliczony
w ostatnim roku okresu odniesienia przyjetego do analizy. Wartosc ta
bedzie zerowa lub bliska zeru jezeli okres odniesienia bedzie
zblizony do okresu zycia ekonomicznego danych aktywow trwatych.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

» podatki bezposrednie (m.in. podatek dochodowy) nie
powinny by¢ uwzgledniane w analizie finansowej, a jedynie w
ramach analizy trwatosci;

» zaleca sie wykorzystanie dwoch scenariuszy (wariantow)
makroekonomicznych: podstawowego i pesymistycznego.
Podstawowy scenariusz makroekonomiczny wykorzystywany
jest w catej analizie projektu, natomiast scenariusz
pesymistyczny moze zostaC uzyty przy analizie ryzyka i
wrazliwosci.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

= W trakcie sporzadzania prognozy przeptywow / projekgji
finansowej, nalezy korzysta¢c z wariantow rozwoju
gospodarczego  Polski  zamieszczonych na  stronie
internetowej www.funduszeeuropejskie.gov.pl

= W przypadku stawek podatkowych (w tym stawek podatku
VAT), nalezy stosowa¢ ich wartosci, zgodnie z
obowiazujacymi przepisami.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

Najwieksze znaczenie maja nastepujace zatozenia
makroekonomiczne:

= stopa wzrostu PKB,

= wskaznik inflagji,

= kursy wymiany walut,

= WIBOR,

= stopa bezrobocia,

= stopa realnego wzrostu pfac.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

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



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

e) finansowa stopa dyskontowa, jaka powinna zostaC przyjeta w
analizie finansowej dla inwestycji planowanych do dofinansowania z
funduszy UE wynosi:

- 4% dla analizy prowadzonej w cenach statych - wartosc¢ ta wynika z
art. 19 ust. 3 rozporzadzenia nr 480/2014



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

Finansowa stopa dyskontowa, jaka powinna zostac przyjeta w analizie
finansowej dla inwestycji planowanych do dofinansowania z funduszy
UE wynosi:

- 6% dla analizy prowadzonej w cenach biezacych - wartosc ta zostata
okreslona w uproszczeniu, w oparciu o wzor: (1+n) = (1+r) * (1+i),
gdzie: n-stopa dyskontowa dla cen biezacych, r-stopa dyskontowa
dla cen statych, i-wskaznik inflacji, na podstawie danych =z
Wytycznych Ministra Finansow2625, zgodnie z ktérymi wskaznik
inflacji w okresie 2025-2040 bedzie konwergowat do poziomu gornej
granicy celu inflacyjnego Europejskiego Banku Centralnego, tj. do
poziomu 2%.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

W przypadku projektow realizowanych w strukturze ppp mozliwe jest
stosowanie innej wartosci finansowej stopy dyskontowej w oparciu o
zasade zwykle oczekiwanej rentownosci tak, aby odzwierciedlata ona
wyzszy koszt alternatywny kapitatu dla sektora prywatnego, wtasciwy
dla danego przedsiewziecia w ramach ppp, w zakresie niesprzecznym
Z przepisami dotyczacymi ppp.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

f) okres odniesienia powinien odzwierciedla¢ okres zycia
ekonomicznego projektu planowanego do dofinansowania z funduszy
UE (patrz: definicja okresu odniesienia). Komisja Europejska okreslita
nastepujace okresy odniesienia dla projektéow generujacych dochaod
nalezacych do poszczegolnych sektorow przedstawionych w tabeli.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:
Sektor Okres odniesienia (w latach)

Koleje 30

Gospodarka wodno-sciekowa 30
Drogi 25-30
Gospodarowanie odpadami 25-30

Porty morskie i lotnicze 25
Transport miejski 25-30
Energetyka 15-25
Badania i Innr:nwa::},»'jnr;-ét’:2El 15-25
Sieci szerokopasmowe 15-20
Infrastruktura biznesowa 10-15
Pozostate 10-15




ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:
g) podane w lit. f) okresy obejmuja realizacje inwestycji i jej
operacyjnoSc. Okresy te maja charakter wiazacy i panstwa

cztonkowskie nie sa upowaznione do zmiany ich wymiaru. W
przypadku, gdy okres odniesienia zostat wskazany jako przedziat
czasowy, instytucja zarzadzajaca w regulaminie konkursu lub
wezwaniu do sktadania wnioskow o dofinansowanie powinna
doprecyzowac, jaki wymiar okresu odniesienia nalezy przyja¢ do
analizy projektow. Wymiar ten powinien wynikac ze specyfiki danych
projektow objetych konkursem lub wezwaniem.



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

h) metoda oraz okres amortyzacji dla kazdego typu aktywa powinny
by¢ zgodne =z polityka rachunkowosci beneficjenta/operatora.
Amortyzacja, ze wzgledu na fakt, iz nie stanowi faktycznego
przeptywu pienieznego, nie jest uwzgledniana w kosztach
operacyjnych w ramach analizy finansowej. Moze ona jednak wptywac
na wartosc rezydualna i moze miec posredni wptyw na wysokosc luki
w finansowaniu jesli jest uwzgledniana w kalkulacji dochodu



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

i) jezeli instytucja zarzadzajaca przewiduje taka mozliwos¢, koszty
kwalifikowalne moga uwzglednia¢ rezerwy na nieprzewidziane
wydatki, pod warunkiem, ze wartosc tych rezerw nie przekracza 10%
catkowitych naktadow inwestycyjnych bez tych rezerw, a do
proponowanego projektu zataczona jest szczegotowa analiza ryzyka,
uzasadniajaca utworzenie rezerwy. Rezerw na nieprzewidziane
wydatki nie uwzglednia sie dla potrzeb wyliczania wskaznika luki w
finansowaniu, wskaznikow rentownosci finansowej i ekonomicznej
oraz trwatosSci projektu z uwagi na fakt, iz nie stanowia one
przeptywu srodkow pienieznych



ZAEOZENIA ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza DCF:

Jezeli instytucja zarzadzajaca przewiduje taka mozliwosS¢, koszty
kwalifikowalne moga uwzglednia¢ rezerwy na nieprzewidziane
wydatki, pod warunkiem, ze wartosc tych rezerw nie przekracza 10%
catkowitych naktadow inwestycyjnych bez tych rezerw, a do
proponowanego projektu zataczona jest szczegotowa analiza ryzyka,
uzasadniajaca utworzenie rezerwy. Rezerw na nieprzewidziane
wydatki nie uwzglednia sie dla potrzeb wyliczania wskaznika luki w
finansowaniu, wskaznikow rentownosci finansowej i ekonomicznej
oraz trwatosSci projektu z uwagi na fakt, iz nie stanowia one
przeptywu srodkow pienieznych



METODY ANALIZY
FINANSOWEJ




METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Wyroznia sie dwie kategorie inwestycji, ktoére sa przedmiotem
roznych metod analizy finansowej. Kwalifikacji inwestycji do danej
kategorii dokonuje sie na podstawie odpowiedzi uzyskanych na
nastepujace pytania:

a) Czy mozliwe jest oddzielenie strumienia przychodow projektu od
0go6lnego strumienia przychodow beneficjenta?

b) Czy mozliwe jest oddzielenie strumienia kosztow operacyjnych i
naktadow inwestycyjnych na realizacje projektu od ogolnego
strumienia kosztow operacyjnych i naktadow inwestycyjnych
beneficjenta?



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Kategoria 1 dotyczy inwestycji, dla ktérych mozliwe jest oddzielenie
przeptywow pienieznych zwigzanych 2z projektem od o0gdlnych
przeptywow pienieznych beneficjenta. Ma ona miejsce wowczas, jesli
na oba wyzej wymienione pytania zostaty udzielone pozytywne
odpowiedzi. W tej sytuacji mozliwe jest zastosowanie metody
standardowej, polegajacej na uwzglednieniu w analizie jedynie
przeptywow pienieznych w ramach projektu UE.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Analiza finansowa przeprowadzona w oparciu o metode standardowa
ma zastosowanie w szczegolnosci do projektow, realizowanych przy
zatozeniu, ze Srodki dtuzne przeznaczone na finansowanie realizagcji
projektu sptacane beda w oparciu o nadwyzke finansowa generowana
w oparciu o dziatalnos¢ prowadzona w wyniku realizacji projektu, a
zabezpieczeniem sptaty tego zadtuzenia bedzie majatek powstaty w
wyniku realizacji projektu.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

W metodzie standardowej nalezy w szczegdlnosci okreslic
prognozowane na przestrzeni catego okresu odniesienia:

a) koszty:

i) naktady inwestycyjne na realizacje projektu wspotfinansowanego ze
Srodkéw UE,

i) naktady odtworzeniowe w ramach ww. projektu,

iii) zmiany w kapitale obrotowym netto w fazie inwestycyjnej (w
uzasadnionych przypadkach),
iv) koszty dziatalnosci operacyjnej,

b) przychody generowane przez projekt.
Ponadto, nalezy okresli¢ wartosc rezydualna



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Kategoria 2 dotyczy inwestycji, dla ktoérych niemozliwe jest
rozdzielenie przeptywow pienieznych, zaréwno osobno dla kategorii
przychodow oraz kosztow, jak i dla obydwu kategorii rownoczesnie.
Wystepuje ona wowczas, jesli odpowiedz przynajmniej na jedno z
pytan wymienionych wczesniej jest negatywna. W tym przypadku
niemozliwe jest zastosowanie metody standardowej, w zwiazku z
czym analiza finansowa przeprowadzana jest metoda ztozong, ktora
opiera sie na roznicowym (przyrostowym) modelu finansowym.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

W ramach metody ztozonej dopuszczalne jest stosowanie dwodch
podejsc:

a) strumienie pieniezne szacowane sa jako rdéznica pomiedzy
strumieniami pienieznymi dla scenariusza ,podmiot z projektem”
(wnioskodawca z inwestycja) oraz strumieniami pienieznymi dla
scenariusza ,podmiot bez projektu” (wnioskodawca bez inwestycji).



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Metoda ta moze zostaC =zastosowana m.in. w ponizszych
przypadkach:

i) w branzach regulowanych i/lub branzach sieciowych, w tym w
szczegolnosci dla projektédw dotyczacych gospodarki wodnej,
kanalizacji, odpadow i sieci grzewczych/cieptownictwa,

ii) zalecana jest dla catego sektora regulowanego (gospodarka wodna,
energetyka, telekomunikacja itd.), w ktorym wartos¢ projektu
inwestycyjnego jest znaczaca w pordéwnaniu z wartoscia netto
istniejacych aktywow podmiotu,



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

b) strumienie pieniezne szacowane s3 jako roznica pomiedzy
strumieniami pienieznymi dla scenariusza ,dziatalnos¢ gospodarcza z
projektem” oraz strumieniami pienieznymi dla scenariusza
,dziatalnos¢ gospodarcza bez projektu”.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

W ramach dziatalnosci gospodarczej dla potrzeb Wytycznych mozna
WYroznic:

i) ustuge (dziatalnos¢) / pakiet ustug oferowanych w obrebie
zdefiniowanego regionu,

ii) ustuge (dziatalnos¢) / pakiet ustug oferowanych w ramach kilku
regionow,

iii) nowy produkt wytwarzany w juz istniejacej fabryce,

iv) inne.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Takie podejscie umozliwia uproszczenie obliczen. W przypadku
podmiotu dziatajacego na obszarze catej Polski, nie ma potrzeby
analizowania jego finansow w skali catego kraju. W takim przypadku
wystarczajacym moze sie okazac przeprowadzenie analizy finansow
w aspekcie danego regionu badz ustugi (rodzaju dziatalnosci), o ile

tego typu dane sg mozliwe do wyodrebnienia z ksiag rachunkowych
firmy.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

W ztozonej metodzie analizy finansowej przeptywy finansowe
powinny zostaC obliczone zgodnie z metoda réznicowego modelu
finansowego, wedtug nastepujacych zatozen:

a) nalezy sporzadzi¢ prognoze wartosci przeptywow pienieznych
obejmujacych wszystkie naktady inwestycyjne, ktore
podmiot/operator ponositby nie realizujac projektu UE, naktady
odtworzeniowe zwigzane z tymi inwestycjami, zmiany w kapitale
obrotowym netto w fazie inwestycyjnej (w uzasadnionych
przypadkach), koszty operacyjne i przychody (inne niz z projektu
UE) dla podmiotu/operatora (dziatalnoS¢ gospodarcza) bez
inwestycji (scenariusz bez projektu UE) dla poszczegdlnych lat
okresu odniesienia,



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

b) w kolejnym kroku nalezy sporzadzi¢ scenariusz z projektem, tj.
nalezy wziag¢ pod uwage ww. prognoze dla podmiotu/operatora
(dziatalnos¢ gospodarcza) z inwestycja (scenariusz z projektem): i)
wszystkie naktady inwestycyjne, tacznie z naktadami inwestycyjnymi
na realizacje projektu UE (bez rezerw na nieprzewidziane wydatki w
naktadach inwestycyjnych projektu wspotfinansowanego ze sSrodkow
UE),

i) wszystkie naktady odtworzeniowe,

iii) zmiany w kapitale obrotowym netto w fazie inwestycyjnej (w
uzasadnionych przypadkach),

iv) wszystkie koszty operacyjne,

v) wszystkie przychody uwzgledniajace ewentualna korekte taryf,
biorac pod uwage dostepnosc¢ cenowa (ang. affordability)2928,

vi) wartosc¢ rezydualna.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci
przeptywow pienieznych obejmujacych naktady inwestycyjne,
naktady odtworzeniowe, koszty operacyjne, zmiany w kapitale
obrotowym netto w fazie inwestycyjnej (w uzasadnionych
przypadkach) i przychody w scenariuszu z projektem.



METODY ANALIZY FINANSOWEJ

Nastepnie nalezy dokona¢ pordwnania obu ww. scenariuszy.
Roznice w poszczegolnych kategoriach przeptywow pienieznych dla
projektu (m.in. przychdd, koszty operacyjne) stanowia roznice
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 roznicowe. OkresSlone przeptywy rdéznicowe sa
wykorzystywane miedzy innymi dla ustalenia wskaznika luki w
finansowaniu.



OKRESLENIE PRZYCHODU

PROJEKTU

W przypadku projektow generujacych dochdd, dla ktorych istnieje
mozliwoS¢ obiektywnego okreslenia przychodu z wyprzedzeniem,
wysokosSc¢ taryf ustalajacych ceny za towary lub ustugi zapewniane
przez dany projekt jest, obok popytu, gtownym czynnikiem
pozwalajacym okresli¢c poziom przychodéw, jakie beda generowane
w fazie operacyjnej projektu.



OKRESLENIE PRZYCHODU

PROJEKTU

W odniesieniu do projektow dotyczacych okreslonych sektorow,
taryfe optat dokonywanych przez uzytkownikow nalezy ustalic
zgodnie z zasada ,zanieczyszczajacy ptaci” oraz zasada petnego
zwrotu kosztéw, przy uwzglednieniu kryterium dostepnosci cenowej
taryf (ang. affordability), wyrazajacego granice zdolnosci
gospodarstw domowych do ponoszenia kosztow zakupu dobr i
ustug zapewnianych przez projekt



OKRESLENIE PRZYCHODU

PROJEKTU

Zgodnie z metodologia przeprowadzania analizy kosztow i korzysci
dla duzych projektéw, opisana w rozporzadzeniu nr 2015/207,
zastosowanie zasady petnego zwrotu kosztow polega na tym, ze:

a) przyjete taryfy powinny, na tyle, na ile to mozliwe, pokrywac
naktady inwestycyjne oraz koszty operacyjne i naktady
odtworzeniowe, jak réwniez koszty zwiazane z zanieczyszczeniem
Srodowiska,

b) struktura taryf powinna maksymalizowac¢ przychody projektu
przed uwzglednieniem subwencji/dotacji, przy uwzglednieniu
kryterium dostepnosci cenowe;.



OKRESLENIE PRZYCHODU

PROJEKTU

Dostepnos¢ cenowa jest miarg statystyczna i odzwierciedla Sredni
prog, powyzej ktorego wzrost taryf nie miatby charakteru trwatego
(prowadzitby w rezultacie do wyraznego spadku popytu) lub koszty
musiatyby by¢ pokrywane pomoca socjalna na rzecz czesci
gospodarstw domowych. Pomoc, o ktdérej mowa powyzej moze
przyjac postac zasitkow wyptacanych gospodarstwom domowym lub
tez doptat do taryf wyptacanych okreslonej grupie taryfowe;.



OKRESLENIE PRZYCHODU

PROJEKTU

Korekty taryf w oparciu o zasade dostepnosci cenowej nalezy
dokonac¢ w sytuacji, gdy analiza finansowa wykazata, ze zaktadany
poziom taryf moze okazac sie zbyt wysoki, co bedzie skutkowato
spadkiem popytu (wynikajacym z niezdolnosci odbiorcéw do
pokrycia kosztow towarow i wustug), a tym samym zagrozi
finansowej trwatosci inwestycji.

Skale korekty ustala beneficjent, uwzgledniajac przy tym
uwarunkowania lokalne, w tym 2zwitaszcza aktualny poziom
wydatkow ponoszonych przez gospodarstwa domowe



OKRESLENIE PRZYCHODU

PROJEKTU

Odwotujac sie do kryterium dostepnosci cenowej przy ustalaniu
poziomu taryf nalezy zastosowac sie do ponizszych requt:

a) korekta poziomu taryf nie powinna zagrazac trwatosci fin

b) co do zasady, korekta powinna mie¢ charakter tymczasowy i
obowigzywa¢ do momentu, do ktdérego jest ona niezbedna do
zastosowania,

c) korekta poziomu taryf oparta na przedmiotowej zasadzie moze
by¢ dokonana wytacznie w odniesieniu do optat ponoszonych przez
gospodarstwa domowe,



OKRESLENIE PRZYCHODU

PROJEKTU

d) jezeli w analizie finansowej stosowano taryfy w wymiarze
uwzgledniajagcym kryterium dostepnosci cenowej, tozsame taryfy
musza byc¢ stosowane w fazie operacyjnej projektu,

e) maksymalna dopuszczalna korekta taryfy nie moze doprowadzic
do obnizenia wydatkow ponoszonych przez gospodarstwo domowe
ponizej poziomu wydatkéw ponoszonych przed realizacja projektu,
jak  rowniez poziomu wydatkdow gospodarstw domowych
prognozowanych dla wariantu bez inwestycji.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Analiza finansowa stanowi podstawe do wyliczenia wartosci
wskaznika luki w finansowaniu, umozliwiajacego oszacowanie
wysokosci dofinansowania 2z funduszy UE dla projektow
generujacych dochdéd, z wyjatkiem projektow, ktérych poziom
dofinansowania jest okreslany z wykorzystaniem metody
zryczattowanych procentowych stawek dochoddéw oraz projektow,

dla ktorych nie jest mozliwe obiektywne okreslenie przychodu z
wyprzedzeniem



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Zatozenia do obliczania luki finansowej maja zastosowanie w
projektach w ktorych:

a) zdyskontowane przychody przewyzszaja zdyskontowane koszty
operacyjne i koszty odtworzenia wyposazenia krotkotrwatego
poniesione w okresie odniesienia, bez uwzglednienia wartosci
rezydualnej (stosuje sie do projektow, dla ktorych istnieje
mozliwos¢ obiektywnego okresSlenia przychodu z wyprzedzeniem),
lub

b) przychody wygenerowane w okresie trzech lat od zakonczenia
operacji lub do terminu na ztozenie dokumentow dotyczacych
zamkniecia programu okreSlonego w przepisach dotyczacych
poszczegolnych funduszy3332, w zaleznosci od tego, ktory termin
nastapi wczesniej, przewyzszaja koszty operacyjne projektu w tym
okresie (stosuje sie do projektow, dla ktorych nie mozna
obiektywnie okresli¢ przychodu z wyprzedzeniem).



METODA LUKI W FINANSOWNIU

b) przychody wygenerowane w okresie trzech lat od zakonczenia
operacji lub do terminu na ztozenie dokumentéw dotyczacych
zamkniecia programu okreSlonego w przepisach dotyczacych
poszczegolnych funduszy, w zaleznosci od tego, ktory termin
nastapi wczesniej, przewyzszaja koszty operacyjne projektu w tym
okresie (stosuje sie do projektow, dla ktorych nie mozna
obiektywnie okresli¢c przychodu z wyprzedzeniem).



METODA LUKI W FINANSOWNIU

W przypadku watpliwosci, czy dane przeptywy pieniezne
generowane przez projekt, o charakterze wptat dokonywanych
przez uzytkownikow za towary lub ustugi zapewniane przez
operacje stanowia przychod, nalezy w pierwszej kolejnosci zbadac
wystepowanie przestanki bezposredniosci | zwiazku
przedmiotowych wptat ze Swiadczonymi w ramach projektu
ustugami. Nalezy mie¢ na uwadze, iz podmiotem ptacacym za

ustugi moze byc¢ zarowno ich bezposredni odbiorca, jak i okreslona
instytucja .



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Dla wszystkich projektow, dla ktéorych nie mozna obiektywnie
okreslic przychodu z wyprzedzeniem, ktore jednoczesSnie spetniaja
warunki okreslone b), maksymalny poziom dofinansowania ustala
sie przy zastosowaniu stopy dofinansowania okreslonej dla danej
osi lub dziatania w szczegdétowym opisie priorytetdow programu
operacyjnego, z zastrzezeniem, ze dochdéd wygenerowany przez
projekt w okresie trzech lat od zakonczenia operacji lub do terminu
na ztozenie dokumentow dotyczacych zamkniecia programu
okreslonego w przepisach dotyczacych poszczegodlnych funduszy, w
zaleznosci od tego, ktory z termindw nastapi wczesniej, pomniejsza
wydatki kwalifikowalne beneficjenta w wysokosci proporcjonalnej do
udziatu wydatkow kwalifikowalnych w kosztach catkowitych
inwestycji.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Dochdéd generowany przez projekt przedstawiony w powyzszym
wariancie jest odliczany od wydatkow deklarowanych KE. IZ powinna
zobowigza¢ beneficjentow do dokonania zwrotu w wysokosci
okreslonej wedtug ponizszego przyktadu liczbowego:

a) Krok 1 - ustalenie kwoty wydatkéw kwalifikowalnych, ktora
nalezy odliczy¢ od wydatkow deklarowanych Komisji Europejskiej

100 * (900/1000) = 90

gdzie:

Dochdd wygenerowany przez operacje wynosi 100 zt. Koszty
catkowite inwestycji wynosza 1000 zt, w tym 900 zt to koszty
kwalifikowalne. Zatem od wydatkow deklarowanych Komisji
Europejskiej nalezy odliczy¢ kwote 90 zt.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

b) Krok 2 - ustalenie kwoty, ktora powinna by¢ zwrdcona przez
beneficjenta

90 * 85% = 76,5

gdzie:
Poziom dofinansowania w ramach projektu wynosi 85% kosztow
kwalifikowalnych. Zatem wysokosS¢ zwrotu powinna wyniesS¢ 76,50

z1.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

W przypadku projektéw generujacych dochdd, dla ktorych istnieje
mozliwos¢ obiektywnego okreslenia przychodu z wyprzedzeniem,
poziom dofinansowania ustala sie przy zastosowaniu metody luki w
finansowaniu (patrz: definicja projektow generujacych dochdd oraz
pkt 11 niniejszego podrozdziatu) lub jednej z metod opartych na
zryczattowanych procentowych stawkach dochodoéw.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Metoda obliczania wartosci dofinansowania w oparciu o
zryczattowane stawki procentowe dochodéw stanowi istotne
uproszczenie w porownaniu do metody polegajacej na kalkulagji
luki w finansowaniu, co powinno przetozyC sie na usprawnienie
procesu aplikowania o dotacje UE. Nalezy jednak zwrdéci¢ uwage na
fakt, iz zdefiniowane przez Komisje Europejska poziomy
zryczattowanych stawek procentowych dochodow, w przypadku
niektorych sektorow lub podsektorow, okaza¢ sie moga mniej
korzystne z uwagi na koniecznos¢ zapewnienia trwatosci finansowej
projektu.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

W przypadku projektow czesciowo objetych pomoca publiczng w
rozumieniu art. 107 TFUE do czesci nie objetej ta pomoca nalezy
zastosowaC odpowiednio zasady dotyczace ustalania poziomu
dofinansowania w oparciu o metode luki w finansowaniu lub
zryczattowanych stawek procentowych dochodow.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Metoda luki w finansowaniu oraz metody oparte o wykorzystanie
zryczattowanych procentowych stawek dochodéw maja na celu
okreslenie wartosci skorygowanych kosztow kwalifikowalnych,
stanowiacych podstawe ustalenia poziomu dofinansowania, ktory z
jednej strony gwarantuje, ze projekt bedzie miat wystarczajace
zasoby finansowe na jego realizacje, z drugiej zaS pozwala uniknac
przyznania nienaleznych korzysci odbiorcy pomocy, czyli
finansowania projektu w wysokosSci wyzszej niz jest to konieczne
(zapewniajacej rentownosC projektu na poziomie wyzszym niz tzw.
,Zwykle oczekiwana rentownosc”)



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Zwykle oczekiwana rentownosS¢: zasada ta jest zachowana woéwczas,
gdy projekt generuje dochod w wysokosci pozwalajacej na pokrycie
alternatywnego kosztu wktadu w projekt (czyli najlepszego
alternatywnego zwrotu, mozliwego do uzyskania przez site robocza,
zarzadzanie i kapitat wiasny inwestora w podobnym projekcie), a
jednoczesnie nie wystepuje nadmierne finansowanie projektu. Aby
do projektu mogt zostaC wniesiony wktad wspolnotowy finansowa
biezaca wartosC netto z inwestycji co do zasady powinna byc
ujemna, a finansowa stopa zwrotu z inwestycji nizsza od finansowej
stopy dyskontowej przyjetej do analizy. Ograniczenie to moze nie
mie¢  zastosowania w  przypadku niektorych  projektow
podlegajacych zasadom pomocy publicznej.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

W celu obliczenia wskaznika luki w finansowaniu nalezy odniesc sie
do przeptywdéw pienieznych oszacowanych na podstawie metody
standardowej lub ztozonej, uwzgledniajac nastepujace kategorie
zdyskontowanych przeptywow pienieznych:

a) zdyskontowane naktady inwestycyjne na realizacje projektu (DIC),
bez rezerw na nieprzewidziane wydatki, w uzasadnionych
przypadkach uwzgledniajace zmiany w kapitale obrotowym netto w
fazie inwestycyjnej;

b) zdyskontowane przychody projektu,

c¢) zdyskontowane koszty operacyjne projektu zdefiniowane w d)
zdyskontowane naktady odtworzeniowe zdefiniowane w

e) zdyskontowana wartosc¢ rezydualna



METODA LUKI W FINANSOWNIU

W celu wyliczenia wskaznika luki w finansowaniu zdyskontowany
dochod (tj. zdyskontowane przychody pomniejszone o

zdyskontowane koszty operacyjne oraz naktady odtworzeniowe)
powieksza sie o zdyskontowana wartosc rezydualna.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

Algorytm przedstawiajacy sposob obliczania wskaznika luki w
finansowaniu w projekcie zostat zaprezentowany ponizej:

krok 1. Okreslenie wskaznika luki w finansowaniu (R):
R = (DIC - DNR) / DIC

gdzie:

- DIC - suma zdyskontowanych naktadoéw inwestycyjnych na
realizacje projektu, bez rezerw na nieprzewidziane wydatki,

- DNR - suma zdyskontowanych dochoddéw powiekszonych o

wartosc rezydualna.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

krok 2. Okreslenie kosztéw kwalifikowalnych skorygowanych o
wskaznik luki w finansowaniu (ECR):

ECR=EC*R
gdzie:
- EC - catkowite koszty kwalifikowalne (niezdyskontowane),

spetniajace kryteria kwalifikowalnosci prawnej, tj. zgodne z art. 65
rozporzadzenia nr 1303/2013, z Wytycznymi w zakresie
kwalifikowalnosci  wydatkdéw oraz wytycznymi  dotyczacymi
kwalifikowalnosci wydatkéw w ramach poszczegoélnych programow
operacyjnych, jesli zostaty one wydane. Moga one zawieracC rezerwe
na nieprzewidziane wydatki do maksymalnej wysokosci okreslonej
w Podrozdziale 7.4 pkt 1 lit. i) Wytycznych, jezeli instytucja
zarzadzajaca dopuszcza takg mozliwosc.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

krok 3. OkreSlenie (maksymalnej mozliwej) dotacji UE (Dotacja UE):
Dotacja UE = ECR * Max CRpa

gdzie:

- Max CRpa - maksymalna wielkos¢ wspoétfinansowania okreslona
dla osi priorytetowej. W przypadku, w ktorym w ramach priorytetu
zroznicowany zostat poziom dofinansowania w poszczegolnych
dziataniach lub konkursach ze  wzgledu na rodzaj
projektu/beneficjenta, stosuje sie stope dofinansowania wtasciwa
dla danego rodzaju projektu/beneficjenta w ramach okreslonego
dziatania lub konkursu.



METODA LUKI W FINANSOWNIU

W przypadku gdy mamy do czynienia z projektem generujacym
dochod, w ktorym wystepuje jedna z form pomocy publicznej nie
wymieniona w art. 61 ust. 8 rozporzadzenia nr 1303/2013, wartosc¢
dofinansowania nie moze przekraczac wartosci maksymalne]
dopuszczalnej intensywnosci pomocy dla tego projektu wynikajace]
z zasad pomocy publicznej.



PRZYKEADOWE
WYLICZENIE LUKI
W FINANSOWANIU




ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

Obok znanej z poprzedniego okresu programowania metody
kalkulacji luki w finansowaniu, dla projektow z wybranych sektorow
lub podsektorow, wprowadzone zostaty zryczattowane procentowe
stawki dochodow. Zastosowanie stawek zryczattowanych eliminuje
koniecznos¢ obliczania wartosci dofinansowania w oparciu o
indywidualng analize poszczegolnych projektow. Zamiast tego
przyjete zostaje zatozenie, ze projekty nalezagce do danego typu,
sektora lub podsektora generuja okreslony poziom dochodow, a co
za tym idzie, wystepuje w nich z gory okreslony poziom luki w
finansowaniu.



ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

Nalezy podkreslic, ze metoda ta bedzie miata zastosowanie w
przypadku, gdy dany projekt zostat uprzednio zidentyfikowany jako
projekt generujacy dochdd, tzn. zdyskontowane przychody
przewyzszaja koszty operacyjne i koszty odtworzenia wyposazenia
krotkotrwatego  poniesione w  okresie odniesienia, bez
uwzglednienia wartosci rezydualne,;.



ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

Rozporzadzenie nr 1303/2013, w Zataczniku V - Okreslenie stawek
zryczattowanych dla projektow generujacych dochdd, okreslito
zryczattowane stawki procentowe dochodéw dla wybranych

sektorow i podsektorow.



ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

W zaleznosSci od decyzji instytucji zarzadzajacej, mozliwe s3a dwa
tryby wykorzystania tej metody celem obliczenia poziomu
dofinansowania dla projektu:

a) Tryb 1. Obliczenie wartosci dofinansowania dla projektu w
oparciu o wskaznik luki w finansowaniu (R), ktory wynikac bedzie
z przyjetej w danym sektorze lub podsektorze zryczattowanej
procentowej stawki dochodow:

i) krok 1. Okreslenie wskaznika luki w finansowaniu (R):
R =100%- FR
gdzie:

FR (ang. flat rate net revenue percentage) - zryczattowana
procentowa stawka dochodow



ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

krok 2. Okreslenie kosztéw kwalifikowalnych skorygowanych o
wskaznik luki w finansowaniu (ECR):

ECR=EC*R
gdzie:
- EC - catkowite koszty kwalifikowalne (niezdyskontowane),

spetniajace kryteria kwalifikowalnosci prawnej, tj. zgodne z art. 65
rozporzadzenia nr 1303/2013, z Wytycznymi w zakresie
kwalifikowalnosci  wydatkdéw oraz wytycznymi  dotyczacymi
kwalifikowalnosci wydatkéw w ramach poszczegoélnych programow
operacyjnych, jesli zostaty one wydane. Moga one zawieracC rezerwe
na nieprzewidziane wydatki jezeli instytucja zarzadzajaca
dopuszcza taka mozliwosc.



ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

krok 3. OkreSlenie (maksymalnej mozliwej) dotacji UE (Dotacja UE):
Dotacja UE = ECR * Max CRpa

gdzie:

- Max CRpa - maksymalna wielkos¢ wspoétfinansowania okreslona
dla osi priorytetowej w decyzji Komisji przyjmujacej program
operacyjny. W przypadku, w ktorym w ramach priorytetu
zroznicowany zostat poziom dofinansowania w poszczegolnych
dziataniach lub konkursach ze  wzgledu na rodzaj
projektu/beneficjenta, stosuje sie stope dofinansowania wtasciwa
dla danego rodzaju projektu/beneficjenta w ramach okreslonego
dziatania lub konkursu.



ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

krok 2. Okres$lenie (maksymalnego mozliwego) poziomu
dofinansowania UE dla danej osi priorytetowej lub dziatania:

Max CRFR = Max CRpa * R

gdzie: Max CRFR - maksymalny poziom dofinansowania w osi
priorytetowej lub dziataniu po uwzglednieniu zryczattowanej stawki
procentowej dochodow.



ZRYCZAETOWANE STAWKI

PROCENTOWE DOCHODOW

krok 3. OkreSlenie (maksymalnej mozliwej) dotacji UE (Dotacja UE):

Dotacja UE = EC * Max CRFR



WSKAZNIKI FINANSOWEJ

EFEKTYWNOSCI

Ustalenie wartosci wskaznikéw finansowej efektywnosci projektu
dokonywane jest na podstawie przeptywow pienieznych okreslonych
przy zastosowaniu metody standardowej badz ztozone,;.

Wskazniki efektywnosci finansowej projektu to:

a) finansowa biezgca wartos¢ netto inwestycji (FNPV/C),

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

c) finansowa biezaca wartosc netto kapitatu krajowego (FNPV/K),

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



WSKAZNIKI FINANSOWEJ

EFEKTYWNOSCI

Dla wszystkich projektéw inwestycyjnych, niezaleznie od wartosci
ich catkowitych kosztéw kwalifikowalnych, w przypadku ktorych dla
uzyskania dofinansowania wymagane jest przedtozenie studium
wykonalnosci lub Innego Dokumentu, nalezy wyliczy¢ dwa pierwsze
wskazniki. Natomiast wskaznik FNPV/K oraz FRR/K - jedynie dla
duzych projektow. W uzasadnionych przypadkach instytucja
zarzadzajagca moze zdecydowaC¢ o obowiazku obliczenia
wskaznikdw FNPV/K i FRR/K rowniez w odniesieniu do projektow
nie bedacych projektami duzymi.



WSKAZNIKI FINANSOWEJ

EFEKTYWNOSCI

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 obrazuja
zdolnos¢ wptywow z projektu do pokrycia wydatkdw z nim
zwigzanych. W tym celu jako wptywy projektu przyjmuje sie
wytacznie przychody oraz wartosc¢ rezydualna. Pozostate wptywy,
np. dotacje o charakterze operacyjnym nalezy traktowac jako jedno
ze zrodet finansowania i uwzgledni¢ we wptywach catkowitych w
analizie trwatosci finansowej projektu. Zatem w celu obliczenia
przedmiotowych wskaznikdw nalezy wykorzysta¢ prognoze
przeptywow finansowych projektu, ktorej uzyto przy okreslaniu luki
w finansowaniu. Podejscie to stosuje sie rowniez w przypadku
innych metod ustalania wysokosci dofinansowania.



WSKAZNIKI FINANSOWEJ

EFEKTYWNOSCI

Finansowa biezaca wartosS¢ netto inwestycji (FNPV/C) jest suma
zdyskontowanych strumieni pienieznych netto generowanych przez
projekt. Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji (FRR/C)
jest stopa dyskontowa, przy ktorej wartos¢ FNPV/C wynosi zero,
tzn. biezaca wartos¢ przychodow jest rowna biezacej wartosci

kosztow projektu.



WSKAZNIKI FINANSOWEJ

EFEKTYWNOSCI

Co do =zasady dla projektu wymagajacego dofinansowania z
funduszy UE wskaznik FNPV/C powinien mie¢ wartos¢ ujemna, a
FRR/C - nizsza od stopy dyskontowej uzytej w analizie finansowe;.
Taka wartos¢ wskaznikow oznacza, ze biezaca wartoSc¢ przysztych
przychodow nie pokrywa biezacej wartosci kosztow projektu.
Odstepstwo od tej zasady moze wynikac ze specyfiki projektu, np.
znacznego poziomu ryzyka zwigzanego z wysokim poziomem
innowacyjnosci lub tez w niektorych sposrod projektow objetych
pomoca publiczna.



ANALIZA TRWAEOSCI FINANSOWEJ

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

Analiza trwatosci finansowej projektu powinna obejmowac co
najmniej nastepujace dziatania:

a) analize zasobow finansowych projektu
b) analize sytuacji finansowej beneficjenta/operatora z projektem.



ANALIZA TRWAEOSCI FINANSOWEJ

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



ANALIZA TRWAEOSCI FINANSOWEJ

Analiza sytuacji finansowej beneficjenta/operatora polega na
sprawdzeniu trwatosci finansowej nie tylko samego projektu, ale
rowniez beneficjenta/operatora z projektem. Jezeli operator
zbankrutuje, trwatoSC¢ samej inwestycji moze straciC znaczenie.
Analiza  przeptywoéw  pienieznych  powinna  wykazac, ze
beneficjent/operator z projektemm ma dodatnie roczne saldo

skumulowanych przeptywow pienieznych na koniec kazdego roku,
we wszystkich latach objetych analiza.



ANALIZA TRWAEOSCI FINANSOWEJ

Analiza sytuacji finansowej beneficjenta/operatora polega na
sprawdzeniu trwatosci finansowej nie tylko samego projektu, ale
rowniez beneficjenta/operatora z projektem. Jezeli operator
zbankrutuje, trwatoS¢ samej inwestycji moze straci¢ znaczenie.
Analiza  przeptywoéw  pienieznych  powinna  wykazac, ze
beneficjent/operator z projektemm ma dodatnie roczne saldo
skumulowanych przeptywow pienieznych na koniec kazdego roku,
we wszystkich latach objetych analiza.

Przy analizie trwatosci finansowej bierze sie pod uwage wszystkie
przeptywy pieniezne, w tym rowniez te wptywy na rzecz projektu,
ktore nie stanowig przychodow, np. dotacje o charakterze
operacyjnym.



ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI

Sporzadzanie analizy kosztow i korzysci wynika z koniecznosci
oszacowania kosztow i korzysci projektu z punktu widzenia catej
spotecznosci. Analiza finansowa wykonywana jest bowiem jedynie z
perspektywy beneficjenta projektu.

W zaleznosci od rodzaju projektu - moze przybra¢ forme analizy
ekonomicznej badz tez analizy efektywnosci kosztowe;.



ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI

Sporzadzanie analizy kosztow i korzysci wynika z koniecznosci
oszacowania kosztow i korzysci projektu z punktu widzenia catej
spotecznosci. Analiza finansowa wykonywana jest bowiem jedynie z
perspektywy beneficjenta projektu.

W zaleznosci od rodzaju projektu - moze przybra¢ forme analizy
ekonomicznej badz tez analizy efektywnosci kosztowe;.



ANALIZA EKONOMICZNA PROJEKTOW

NIE ZALICZANYCH DO DUZYCH

Zaleca sie, aby analiza ekonomiczna zostata przeprowadzona w
sposOb uproszczony i opierata sie na oszacowaniu iloSciowych i
jakosSciowych skutkow realizacji projektu. Instytucje zarzadzajace
powinny zobowigza¢ wnioskodawcow do tego, aby na etapie
sktadania wniosku o dofinansowanie wymienic¢ i opisaC wszystkie
istotne Srodowiskowe, gospodarcze i spoteczne efekty projektu oraz
- jesli to mozliwe - zaprezentowacC je w kategoriach ilosciowych.
Ponadto, wnioskodawca moze odniesc sie do analizy efektywnosci
kosztowej wykazujac, ze realizacja danego projektu inwestycyjnego
stanowi dla spoteczenstwa najtanszy wariant.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Zgodnie

(strona 52), w przypadku niektérych duzych projektow,
mozliwe jest przeprowadzenie analizy kosztow i korzysci w formie
uproszczonej, jako analizy efektywnosci kosztowej (AEK). Metoda ta
moze zostaC zastosowana rowniez w przypadku projektow nie

bedacych duzymi projektami, o ile spetnia one warunki okreslone w
niniejszym podrozdziale.
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ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Analiza kosztow i korzysci moze przybrac forme analizy
efektywnosci kosztowej wytacznie w sytuacji, gdy korzysci danego
projektu sa bardzo trudne badz wrecz niemozliwe do oszacowania,
natomiast wymiar kosztow mozna okreslic z duza doza
prawdopodobienstwa.

W odniesieniu do projektéw tego rodzaju analiza powinna skupic sie
na wykazaniu, ze dany projekt stanowi najbardziej efektywne zrédto
zaspokojenia okreslonych potrzeb spotecznych.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

AEK jest przeprowadzana w drodze obliczenia jednostkowego
kosztu osiggniecia niepienieznych  korzysci, wymaga ich
skwantyfikowania, jednak nie przypisuje im wartosci pienieznych.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Wymogi zastosowania analizy efektywnosci kosztowej sa
nastepujace:

a) w efekcie realizacji projektu powstaje jeden niepodzielny i fatwo
mierzalny produkt,

b) produkt projektu jest niezbedny dla zapewnienia podstawowych
potrzeb spotecznych,

c) projekt ma na celu osiaggniecie zatozonego produktu przy
minimalnym koszcie,

d) nie wystepuja znaczace koszty zewnetrzne,

e) istnieje szerokie spektrum wskaznikow pozwalajacych na
zweryfikowanie faktu, czy wybrana do realizacji projektu
technologia spetnia minimalne wymagania efektywnosci kosztowe,;.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

O ile instytucja zarzadzajaca uzna to za stosowne, analiza
efektywnosci kosztowej moze rowniez stanowiC uzupetniajacy
element w stosunku do analizy kosztow i korzysci w formie analizy
ekonomicznej, np. w przypadku stosowania wskaznika efektywnosci
kosztowej w ramach analizy opcji lub w procesie wyboru
(rankingowania) projektow do dofinansowania.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Zgodnie z art. 101 lit. e) rozporzadzenia nr 1303/2013, w
przypadku duzych projektéw nalezy dokonac ,oceny ryzyka”.

2) Przeprowadzenie oceny ryzyka pozwala na oszacowanie trwatosci
finansowej inwestycji finansowanej z funduszy UE. Powinna ona
zatem wykazac, czy okreslone czynniki ryzyka nie spowoduja utraty
ptynnosci finansowe;.

3) Ocena ryzyka wymaga przeprowadzenia jakosSciowej analizy
ryzyka oraz analizy wrazliwosci. Dodatkowo, analiza ryzyka moze
by¢ w uzasadnionych przypadkach (w zaleznosci do skali projektu i
dostepnosci danych) uzupetniona o iloSciowa analize ryzyka.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Analiza wrazliwosci ma na celu wskazanie, jak zmiany w
wartosciach zmiennych krytycznych projektu wptyna na wyniki
analiz przeprowadzonych dla projektu, a w szczegdlnosci na
wartos¢ wskaznikow efektywnosci finansowej i ekonomicznej
projektu (w szczegodlnosci FNPV/C, FNPV/K oraz ENPV) oraz
trwatos¢ finansowa. Analizy wrazliwosci dokonuje sie poprzez
identyfikacje  zmiennych  krytycznych, w drodze zmiany
pojedynczych zmiennych o okreslong procentowo wartosSC i
obserwowanie wystepujacych w rezultacie wahan w finansowych |
ekonomicznych  wskaznikach  efektywnosci oraz  trwatosci
finansowe;.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Jednorazowo zmianie poddawana byc¢ powinna tylko jedna zmienna,
podczas gdy inne parametry powinny pozostaC niezmienione.
Wedtug Przewodnika AKK, za krytyczne uznaje sie te zmienne, w
przypadku ktérych zmiana ich wartosci o +/- 1 % powoduje zmiane
wartosci bazowej NPV o co najmniej +/- 1 %. W ramach analizy
wrazliwosci nalezy rowniez dokonac obliczenia wartosci progowych
zmiennych w celu okreslenia, jaka zmiana procentowa zmiennych
zrownataby NPV (ekonomiczna lub finansowa) z zerem.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Przyktadowe zmienne, jakie moga by¢ poddane analizie w ramach
analizy wrazliwosci:

a) prognozy makroekonomiczne, okreSlone w scenariuszach
makroekonomicznych, o ktorych mowa w rozdziale 7.4 pkt 1 lit. d),
np. zmiana stopy wzrostu PKB z wariantu podstawowego na wariant
pesymistyczny,

b) naktady inwestycyjne,

C) prognoza popytu, np. prognozowane natezenie ruchu,
prognozowany wolumen swiadczonych ustug,

d) ceny oferowanych ustug,

e) ceny jednostkowe gtownych kategorii kosztow operacyjnych (np.
ceny energii) lub poziom kosztow operacyjnych ogotem,



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

f) (w analizie ekonomicznej) jednostkowe, zmonetyzowane koszty
efektu zewnetrznego przyjete w analizie, np. koszty czasu w

transporcie, koszty emisji substancji toksycznych do Srodowiska,
itd.

6) Niezaleznie od powyzszej listy, zmienne poddane analizie w
ramach analizy wrazliwosci powinny byCc dobrane w sposob
odpowiadajacy specyfice projektu, sektora, beneficjenta/operatora.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

JakoSciowa analiza ryzyka obejmowac powinna nastepujace
elementy:

a) Lista ryzyk, na ktore narazony jest projekt;
b) Matryca ryzyka prezentujaca dla kazdego ze zidentyfikowanych
ryzyk:

i. Mozliwe przyczyny niepowodzenia;

ii. Powiazanie z analizg wrazliwosci (gdy ma to zastosowanie);

iii. Przypisanie poszczegdlnym ryzykom jednej z pieciu kategorii
prawdopodobienstwa: marginalne, niskie, srednie, wysokie, bardzo
wysokie oraz jednej z pieciu kategorii wptywu: nieistotny, niewielki,
sredni, znaczacy, duzy. Dodatkowo, nalezy opisa¢, w jakich
okolicznosciach prawdopodobienstwa przyporzadkowane
poszczegolnym zmiennym moga sie zmienic;



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

iv. Ustalenie poziomu ryzyka stanowigcego wypadkowa
prawdopodobienstwa wystapienia danego ryzyka i stopnia jego
wptywu.

¢) ldentyfikacja dziatan zapobiegawczych i minimalizujacych;

d) Interpretacja matrycy ryzyk, w tym ocena ryzyk rezydualnych,
czyli ryzyk nadal pozostatych po zastosowaniu dziatan
zapobiegawczych i minimalizujacych.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

Dla wybranych sektorow i podsektorow w analizie ryzyka nalezy
wzia¢ pod uwage przedstawione w zataczniku nr Ill do
rozporzadzenia nr 2015/207 typowe ryzyka. Powinny one byc¢
uwzglednione w analizie ryzyka przeprowadzanej dla tych
przedsiewziec. W uzasadnionych przypadkach lista zaproponowana
przez KE moze zostac rozszerzona. Dodatkowo, nalezy wziac pod
uwage mozliwos¢ wystapienia ryzyk: inflacji, stop procentowych
oraz kursu walutowego.



ANALIZA EFEKTYWNOSCI

KOSZTOWEJ

lloSciowa analiza ryzyka polega na przypisaniu krytycznym
zmiennym zidentyfikowanym na etapie analizy wrazliwosci
witasciwego rozktadu prawdopodobienstwa i oszacowaniu rozktadu
prawdopodobienstwa finansowych i ekonomicznych wskaznikow
efektywnosci i trwatosci projektu.



DZIEKUJE ZA UWAGE




