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Rozdziat 1 — Podstawa prawna

1) Niniejsze wytyczne (Wytyczne) zostaty wydane na podstawie art. 35 ust. 3 pkt 11 ustawy
z dnia 6 grudnia 2006 r. o zasadach prowadzenia polityki rozwoju’.

2) Wytyczne okreslajg sposéb opracowania wybranych elementow studium wykonalnosci
lub innego dokumentu okreslonego przez wiasciwg Instytucje Zarzadzajaca
przygotowywanego na potrzeby analizy ioceny projektéw inwestycyjnych, w tym
w szczegolnosci duzych projektéw, o ktérych mowa w art. 39 rozporzgdzenia Rady (WE)
nr 1083/2006 z dnia 11 lipca 2006 r. ustanawiajgcego przepisy ogoélne dotyczace
Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego
oraz Funduszu Spéjnosci i uchylajgcego rozporzadzenie (WE) nr 1260/1999%, zwanego
dalej ,rozporzadzeniem Rady (WE) nr 1083/2006", oraz projektéw generujgcych dochdd,
o ktérych mowa w art. 55 rozporzgdzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

3) Woytyczne regulujg ponadto zasady okreslania maksymalnej wysokos$ci dofinansowania
w oparciu 0 metode luki w finansowaniu, o ktérej mowa w rozdziale 7.8, majacej
zastosowanie do projektéw generujacych dochod zgodnie z art. 55 rozporzadzenia Rady
(WE) nr 1083/2006.

Rozdziat 2 — Stownik stosowanych poj e¢

Na potrzeby Wytycznych stosuje sie ponizsze definicje:

Analiza efektywno $ci kosztowej: jest to metoda oceny projektéw, ktorg stosuje sie wtedy,
gdy zmierzenie korzysci w kategoriach pienieznych nie jest praktycznie mozliwe. Polega ona
zazwyczaj na wyliczeniu jednostkowego kosztu korzysci. Warunkiem przeprowadzenia takiej
analizy jest mozliwos¢ skwantyfikowania korzysci; nie jest konieczne natomiast przypisanie
korzysciom konkretnej ceny pienieznej lub ekonomicznej wartosci. Analiza kosztow i korzysci
moze zostac¢ przeprowadzona przy zastosowaniu metodyki analizy efektywnosci kosztowej,
w przypadku projektéw, ktérych korzysci nie moga by¢ zmierzone w kategoriach
pienieznych. W zwigzku z tym, analiza efektywnosci kosztowe] jest szczeg6lnym typem
analizy kosztéw i korzysci.

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 szczegdélnym
rodzajem analizy kosztow i korzysci — przeprowadzana jest w drodze skorygowania wynikow
analizy finansowej o efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe.

! Dz. U. Nr 227, poz. 1658, z pozn. zm.
2Dz. U. L 210 z 31.07.2006 ., str.25-78
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Analiza finansowa: analiza majgca na celu ustalenie wartosci wskaznikoéw efektywnosci
finansowej projektu, weryfikacje trwatosci finansowej projektu oraz ustalenie wtasciwego
(maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE. Dokonywana jest ona zazwyczaj z punktu
widzenia wilasciciela infrastruktury. W przypadku, gdy wiasciciel i operator (np. infrastruktury)
sq odrebnymi podmiotami, mozna zastosowac¢ skonsolidowang metode analizy (patrz:
analiza skonsolidowana). W analizie finansowej, w celu ustalenia wskaznikow efektywnosci
finansowej oraz wyliczenia luki w finansowaniu, stosuje sie¢ metode zdyskontowanego
przeptywu srodkéw pienieznych (DCF).

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 r6zni sie od
zwyklej oceny finansowej tym, ze uwzglednia wszystkie zyski (korzysci) i straty (koszty),
niezaleznie od tego, kto je ponosi (rowniez jako Analiza K/K). 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 sposobdw, w tym w postaci wewnetrznej stopy zwrotu, biezacej wartosci netto
i wspotczynnika korzysci-koszty.

Analiza ryzyka: badanie prawdopodobienstwa tego, ze projekt wygeneruje okreslone wyniki,
jak réwniez ustalanie najbardziej prawdopodobnego przedziatu odchyleh tych wynikéw od
wartosci reprezentujgcej najbardziej doktadny ich szacunek. Analiza ryzyka daje lepsza
podstawe do oceny stopnia ryzykownosci okreslonego projektu indywidualnego lub
stosunkowego ryzyka obcigzajacego alternatywne projekty niz analiza wrazliwosci.

Analiza skonsolidowana: szczegolne podejscie w ramach analizy finansowej, stosowane w
przypadku projektow realizowanych w systemie kliku podmiotow, w ktorych:

(@) 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 stac 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

¥ W celu uporzadkowania nomenklatury dotyczacej analizy kosztéw i korzysci, analizy ekonomicznej
oraz analizy efektywnosci kosztowej, nalezy zaznaczyé, ze zar6wno analiza ekonomiczna, jak i
analiza efektywnosci kosztowej sa szczego6lnymi rodzajami analizy kosztow i korzysci, wyréznionymi
ze wzgledu na metodyke ich przeprowadzania. Patrz: definicje tych analiz.



przez kilka gmin), a nastepnie sporzadzenie analizy skonsolidowanej (tzn. ujecie przeptywow
wczesniej wyliczonych dla podmiotbw zaangazowanych w realizacje projektu i
wyeliminowanie wzajemnych rozliczeh miedzy tymi podmiotami zwigzanych z realizacjg
projektu). Dla potrzeb dalszych analiz (analizy ekonomicznej oraz analizy wrazliwosci i
ryzyka) nalezy wykorzystywac wyniki analizy skonsolidowane.

Analiza trwalo sci finansowej: ma na celu weryfikacje tego, czy zasoby finansowe
wystarczg na pokrycie wszystkich wydatkéw finansowych, rok po roku, na przestrzeni catego
okresu odniesienia. Trwalos¢ finansowa inwestycji zostaje potwierdzona, jesli skumulowane
przeptywy pieniezne netto nie sg ujemne w zadnym z analizowanych lat. Ponadto, trwatosé
finansowa powinna zostac¢ 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 planowania i polega na okresleniu wpltywu zmiany
pojedynczych zmiennych krytycznych o okreslong procentowo wartosé, na wartosé
finansowych i ekonomicznych wskaznikéw efektywnosci projektu, przy czym istotg analizy
wrazliwosci jest, iz zmianie poddawana by¢ powinna tylko jedna zmienna, podczas gdy inne
parametry powinny pozosta¢ niezmienione.

Biezaca warto $¢ netto (NPV): suma otrzymana po pomniejszeniu zdyskontowanej wartosci
oczekiwanych kosztow inwestycji o zdyskontowang wartos¢ oczekiwanych korzysci. W
ramach analizy finansowej wylicza sie finansowg biezacg wartos¢ netto - FNPV. Wyréznia
sie finansowg biezaca wartos¢ netto inwestycji (FNPV/C), ktéra jest sumg zdyskontowanych
strumieni pienieznych netto generowanych przez projekt oraz finansowg biezaca wartosc
netto kapitalu (FNPV/K), bedaca sumag zdyskontowanych strumieni pienieznych netto
wygenerowanych dla beneficjenta w wyniku realizacji rozwazanej inwestyciji.

W ramach analizy ekonomicznej ustala sie ekonomiczng biezacg wartos¢ netto - ENPV.
Ekonomiczna biezaca wartos¢ netto inwestycji (ENPV) jest réznicg ogétu zdyskontowanych
korzysci i kosztéw zwigzanych z projektem.

Szczegotowy zakres przeptywéw pienieznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegolnych wskaznikow oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w zalgczniku 3.
Ceny bie zace: (Ceny nominalne) sg to ceny wystepujace faktycznie w danym czasie. Ceny
takie uwzgledniajg efekt ogdinej inflacji i nalezy je odréznia¢ od cen statych.

Ceny rozrachunkowe (ukryte — ang. shadow prices): alternatywny koszt dobr, ktory
zazwyczaj rozni sie od cen rynkowych i od wysokosci regulowanych taryf. Uzycie cen
rozrachunkowych we wstepnej ocenie projektu pozwala ujg¢ w bardziej adekwatny sposéb
rzeczywiste koszty naktadow i rzeczywiste korzysci dla spoteczenstwa.

Ceny state: ceny wedtug roku bazowego, stosowanie ktdrych pozwala wyeliminowaé wptyw

inflacji na dane ekonomiczne. Nalezy odréznia¢ je od cen biezacych.



Dostepnosé cenowa taryf: zasada ta oznacza, iz poziom taryf powinien uwzglednia¢
zdolno$¢ gospodarstw domowych do ptacenia za ustugi. Poziom taryf moze zosta¢ ustalony
poprzez odniesienie sie do okreslonego procentu dochodu do dyspozycji gospodarstw
domowych.

Metodologie ustalania wartosci dochodu rozporzadzalnego przedstawiono w rozdziale 11
okreslajgcym  wytyczne do przygotowania inwestycji w  zakresie  $rodowiska
wspotfinansowanych przez Fundusz Spdjnosci i Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego
w latach 2007-2013".

Duze projekty: zgodnie z zapisami art. 39 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 sg to
operacje o calkowitym koszcie przekraczajagcym 25 min EUR w przypadku srodowiska
naturalnego oraz 50 min EUR w przypadku pozostatych dziedzin.

Dyskontowanie: proces dostosowywania przysziej wartodci kosztu lub korzysci do ich
obecnej wartosci przy uzyciu stopy dyskontowej, w celu ujecia kosztu pienigdza w czasie,
tzn. na drodze przemnozenia przysztej wartosci kosztu lub korzysci przez wspétczynnik
dyskontowy, ktéry maleje wraz z uptywem czasu.

Efekty zewn etrzne: w analizie projektow efekt zewnetrzny jest to rezultat projektu
odczuwany przez jego otoczenie i stad nie uwzgledniony w ewaluacji projektu jako takiego.
Ogolnie rzecz biorgc, efekt zewnetrzny wystepuje wtedy, gdy fakt produkcji lub konsumpcji
dobra lub ustugi przez jedng jednostke gospodarcza ma bezposredni wptyw na poziom
dobrobytu producentéw lub konsumentow wchodzacych w skfad innej jednostki. Efekty
zewnetrzne mogq by¢ pozytywne lub negatywne.

Koszty operacyjne: dla potrzeb ustalania wskaznikow efektywnosci finansowej oraz
wyliczania wartosci dofinansowania przyjmuje sie, ze sg to koszty poniesione w zwigzku z
realizacjq i eksploatacjg inwestycji, w tym koszty zwyklej i nadzwyczajnej eksploataciji, jednak
z wylgczeniem amortyzacji i kosztow kapitatowych.

Metoda/zasada kasowa: metoda rachunkowosci polegajagca na ujmowaniu operacji
ksiegowych tylko wtedy, gdy nastepuje wplyw srodkéw pienieznych lub ponoszone sa
wydatki. Zasade te nalezy odr6znia¢ od zasady memorialu.

Naktady inwestycyjne: naktady poniesione na realizacje projektu, do momentu oddania do
uzytkowania majatku powstalego w wyniku realizacji projektu; nakilady inwestycyjne
dotyczace realizacji projektu to naklady ponoszone w okresie realizacji projektu (na
poszczegdlnych jego etapach), niezbedne do realizacji projektu, a wiec majace z projektem
bezposredni lub posredni zwigzek, obejmujace zaréwno wydatki kwalifikowalne, jak i
niekwalifikowalne ponoszone w zwigzku z realizacjg projektu, dozwolone na mocy
obowigzujacych przepisow.

Naktady odtworzeniowe: nakiady inwestycyjne ponoszone w okresie eksploatacji projektu

(po zakonczeniu jego realizacji), przeznaczone na odtworzenie lub ulepszenie pewnych



elementéw projektu i powiekszajace wartos¢ tych elementéw majatku powstatego w wyniku
realizacji projektu, ktérych dotycza.

Okres odniesienia: okres, za ktéry nalezy sporzadzi¢ prognoze przeptywdw pienieznych
generowanych przez analizowany projekt, liczony od roku poniesienia pierwszych wydatkéw
zwigzanych z faktyczng realizacjg projektu.

Plan inwestycyjny: zestawienie wartosci i kategorii nakladéw inwestycyjnych, w tym
naktadéw odtworzeniowych; plan inwestycyjny moze by¢ zestawiany dla danego projektu lub
dla catego podmiotu (lub dziatalno$ci gospodarczej). Plan inwestycyjny jest sporzadzany w
ramach analizy finansowej projektu, w celu okreslenia catkowitych naktadow inwestycyjnych
projektu.

Projekt: operacja o jasno okreslonych celach, sktadajgca sie z catej serii robét, dziatan lub
ustug, ktérej celem jest wykonanie niepodzielnego zadania, posiadajgcego sprecyzowany
charakter gospodarczy lub techniczny. Zespoly dziatan tworzacych projekt powinny
zachowaé¢ spdjny i skoordynowany charakter i prowadzi¢ do scisle okreslonego celu. W
ramach projektu operuje sie réwniez nastepujacymi pojeciami:

- etap projektu — jest technicznie i finansowo niezalezny i cechuje sie wtasng efektywnoscia;
- grupa projektéw — powstaje wowczas, gdy projekty o mniejszej wartosci badz wielkosci
zostajg ze soba potaczone (zgrupowane) w jeden duzy projekt. Moze to nastapic, jezeli tylko
projekty te sg ze sobg odpowiednio powigzane; projekty mozna uzna¢ za powigzane, jezeli
sq zlokalizowane na tym samym obszarze / wzdtuz tego samego korytarza transportowego,
sg czescig ogolnego planu dla obszaru / korytarza transportowego, sa hadzorowane przez te
samg instytucje, w przypadku, gdy sg one realizowane przez r6zne podmioty.

W przypadku grupowania, nalezy sporzadzi¢ odpowiednie analizy w ramach studium
wykonalnosci dla catego projektu, jak rowniez dla poszczegolnych projektow zgrupowanych
w jeden projekt.

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

Projekt generuj acy dochdd: w mysl art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006 sg to
wszelkie operacje obejmujgce inwestycje w infrastrukture, korzystanie z ktorej podlega
optatom ponoszonym bezposrednio przez korzystajacych oraz wszelkie operacje
pociggajace za sobag sprzedaz gruntu lub budynkéw lub dzierzawe gruntu lub najem
budynkdéw, lub wszelkie inne odptatne $wiadczenie ustug.

Przychod netto (dochdd):  jest to roznica miedzy oczekiwanymi przychodami (w przypadku
ostatniego roku okresu odniesienia, powiekszonymi o warto$¢ rezydualng) oraz
oczekiwanymi kosztami operacyjnymi spodziewanymi w trakcie realizacji projektu oraz w
poézniejszym okresie funkcjonowania. Ze wzgledu na fakt, ze w ramach analiz projektu

wnioskodawca postuguje sie na ogét metoda kasowa, odnoszac powyzsze pojecia do zasad



rachunkowosci mozna przyjaé, ze przychody i wartos¢ rezydualna sg tozsame z wptywami, a
koszty operacyjne sg tozsame z wydatkami.

Réznicowy model finansowy:  model finansowy sporzadzany dla projektu, w ktorym
zestawia sie przeptywy pieniezne dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) z
projektem” oraz scenariusza ,podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) bez projektu” i poprzez
poréwnanie tych przeptywow ustala sie przeptywy réznicowe, stanowigce podstawe miedzy
innymi dla ustalenia wskaznika luki w finansowaniu, warto$ci dofinansowania projektu oraz
ustalenia wartosci wskaznikow efektywnosci finansowej projektu.

Stopa dyskontowa: stopa, przy uzyciu ktorej przyszie wartosci sprowadza sie do wartosci
biezacej.

Warto §¢ rezydualna: warto$¢ biezaca netto majatku w ostatnim roku okresu odniesienia
przyjetego do analizy, obliczana jako warto$¢ biezgca przewidywanych przeplywow
pienieznych netto w tych latach gospodarczego zycia projektu, ktore wykraczajg poza okres
odniesienia.

Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR): stopa dyskontowa, przy ktorej biezgca warto$¢ netto
strumienia kosztéw i korzysci rowna jest 0. W ramach analizy finansowej ustalana jest
finansowa stopa zwrotu (FRR). Natomiast w ramach analizy ekonomicznej, kiedy szacunki
dokonywane sg na podstawie cen rozrachunkowych, otrzymujemy ekonomiczng stope
zwrotu (ERR). Wewnetrzng stope zwrotu porownuje sie z wysokoscig wskaznika
wzorcowego, aby oceni¢ efektywnosc¢ proponowanego projektu. Szerzej kwestie finansowej i
ekonomicznej wewnetrznej stopy zwrotu opisano w odpowiednich podrozdziatach czesci
Wytycznych poswieconych tym analizom.

Szczegbtowy zakres przeptywdw pienieznych uwzglednianych w celu wyliczenia
poszczegollnych wskaznikow oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w zalgczniku 3.
Wskaznik luki w finansowaniu”: jest to ta czes¢ zdyskontowanych nakladéw
inwestycyjnych poniesionych na realizacje projektu, ktora nie jest pokryta sumag
zdyskontowanych dochodow z projektu.

Wynagrodzenie ukryte: wynagrodzenie odzwierciedlajgce rzeczywisty alternatywny koszt
pracy, o poziomie innym (na ogot nizszym) niz wynagrodzenie obserwowane w gospodarce
(tzw. wynagrodzenie finansowe), na skutek znieksztatcen rynku pracy (takich jak ptace
minimalne, Swiadczenia z tytutu bezrobocia, itp.) W przypadku wystepowania wysokiego
przymusowego bezrobocia, wynagrodzenie ukryte mozna obliczy¢é wedtug nastepujacego
wzoru:

SW = FW*(1-u)*(1-t),

gdzie:

SW oznacza wynagrodzenie ukryte

FW oznacza wynagrodzenie finansowe (rynkowe, obserwowane w gospodarce)



u oznacza regionalny wskaznik stopy bezrobocia

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

wynagrodzenia.

Zwykle oczekiwana rentowno $¢: wystepuje wowczas, gdy projekt generuje dochdd

w wysokosci pozwalajgcej na pokrycie alternatywnego kosztu wkiadu w projekt (czyli

najlepszego alternatywnego zwrotu, uzyskanego przez site robocza, zarzadzanie i kapitat

wiasny inwestora).

1)

2)

3)

4)

5)
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Rozdziat 3 — Warunki ogoélne i zakres Wytycznych

Dla kazdego projektu inwestycyjnego wnioskodawca, ubiegajacy sie o dofinansowanie
z funduszy Unii Europejskiej (fundusze UE), powinien przedstawi¢ studium wykonalno$ci
lub inny dokument (dalej jako ,Inny Dokument”) okreslony przez Instytucje Zarzadzajaca,
umozliwiajacy dokonanie oceny projektu przez wiasciwg instytucje, a w przypadku
projektow generujacych dochdd, réwniez okreslenie wysokosci dofinansowania z
funduszy UE, w mysl art. 55 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Wytyczne sg skierowane do wszystkich podmiotéw uczestniczacych we wdrazaniu
pomocy w ramach programéw operacyjnych, w tym do instytucji zarzadzajacych,
instytucji posredniczacych, instytucji posredniczacych Il stopnia oraz wnioskodawcow.
Wprowadzenie zmian w niniejszych 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 Publicznej.

W Wytycznych nie przedstawiono warunkéw sporzadzania catego studium wykonalnosci
czy Innego Dokumentu, a jedynie wybrane elementy tych opracowan. Szczegotowy
zakres studium wykonalnosci lub Innego Dokumentu, wymaganego w ramach
poszczegOllnych osi priorytetowych programow operacyjnych okreslony zostanie przez
wiasciwe Instytucje Zarzgdzajace. Elementy studium wykonalnosci lub Innego
Dokumentu opisane w Wytycznych nie powinny by¢é rozumiane jako minimalny zakres
studium wykonalnosci czy Innego Dokumentu.

W Woytycznych opisano sposéb sporzadzania nastepujgcych elementéw studium
wykonalnosci lub Innego Dokumentu:

a) Definicja celéw projektu;

b) Identyfikacja projektu;

¢) Analiza wykonalnosci i rozwigzan alternatywnych;

d) Analiza finansowa;

e) Analiza kosztéw i korzysci;

f) Analiza wrazliwosci i ryzyka.



W poszczegolnych rozdziatach Wytycznych przedstawione zostaty zalecenia dotyczace

zakresu danego rodzaju analizy wymaganego dla poszczegdinych rodzajow projektow,

w szczegolnosci dla duzych projektéw oraz projektéw generujacych dochdd.

Ponadto, w odniesieniu do punktow a)-c), w Wytycznych przedstawione zostaly jedynie

najbardziej kluczowe elementy, stanowigce podsumowanie bardziej szczegétowych

analiz, jakie powinny by¢ przedmiotem rozdzialtbw studium  wykonalnosci
poprzedzajacych elementy bedace przedmiotem Wytycznych. W zalgczniku 2 do

Wytycznych przedstawiono graficznie zakres elementéw studium wykonalnosci objety

Wytycznymi.

6) O ile Instytucja Zarzgdzajaca nie okresli tego inaczej, wskazane powyzej elementy
studium wykonalno$ci lub Innego Dokumentu, wnioskodawca przygotowuje w oparciu o
Wytyczne.

7) W przypadku duzych projektow, zakres informaciji przedkladanych Komisji zostat
szczegOtowo okreslony w art. 40 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

8) Przy sporzadzaniu powyzszych informacji, nalezy kierowac¢ sie zasadami okreslonymi
przez Komisje Europejska w dokumentach:

a) Komisja Europejska, 2006, Metodologia przeprowadzania analizy kosztow i korzysci.
Wytyczne, Nowy okres programowania 2007-2013, Dokument roboczy nr 4, Bruksela
(ang. Guidance on the methodology for carrying out Cost-Benefit Analysis)?, zwane
dalej “Metodologig CBA”,

b) Komisja Europejska, 2002, Analiza kosztdw i korzysci projektéw inwestycyjnych.
Przewodnik (ang. Guide to cost-benefit analysis of investment projects)®, zwane dalej
,Przewodnikiem CBA™

9) W przypadku projektow realizowanych w ramach partnerstwa publiczno-prywatnego
(PPP) w rozumieniu ustawy z dnia 28 lipca 2005 r. o partnerstwie publiczno-prywatnym’,
przy sporzadzaniu analiz uwzglednia sie zar6wno przepisy rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 30 czerwca 2006 r. w sprawie niezbednych elementéw analizy
przedsiewziecia w ramach partnerstwa publiczno-prywatnego®, jak réwniez niniejsze

Wytyczne i dokumenty wskazane w pkt. 8.

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

® hitp://europa.eu.int/comm/regional_policy/sources/docgener/guides/cost/guide02_en.pdf

® Przewodnik moze byé wykorzystywany przy sporzadzaniu analiz jedynie w zakresie, w jakim nie stoi
W sprzecznosci z wytycznymi dotyczacymi nowego okresu programowania (2007-2013).

7 Dz.U. Nr 169 poz. 1420

® Dz.U. Nr 125 poz. 866
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2)
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Rozdziat 4 — Definicja celow

Zdefiniowanie celow jest niezbednym etapem stluzacym identyfikacji i analizie projektu.

Stanowi ono punkt wyjscia do przeprowadzenia jakiejkolwiek oceny inwestycji.

Cele projektu, zarowno te bezposrednie, jak i posrednie, powinny zosta¢ okreslone

woparciu 0 analize potrzeb danego srodowiska gospodarczo-spotecznego,

z uwzglednieniem zjawisk najbardziej adekwatnych do skali oddziatywania projektu.

Nalezy zwrdci¢ uwage, aby cele projektu zdefiniowane w analizie spetniaty nastepujace

zalozenia:

a) jasno wskazywaty, jakie korzysci spoteczno-ekonomiczne mozna osiggnaé¢ 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;

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

e) byly logicznie powigzane z ogélnymi celami omawianych funduszy, tj. wymagane jest
okreslenie zbieznosci celéw projektu z celami realizacji danej osi priorytetowe;j
programu operacyjnego;

f) byly uzupetnione 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¢ zwieziej i jednoznacznej informacji na temat

catosciowej koncepcji i logicznych ram projektu. Obejmuje ona zatem nastepujace

kwestie:

a) zarys i ogolny charakter projektu (tj. prezentacje projektu jako przedmiotu
przedsiewziecia wraz z opisem, wartoscig finansowa, lokalizacjg itd.);

b) analize projektu w kontekscie catego ukfadu, tj. funkcjonalne i rzeczowe powigzania
miedzy danym projektem a istniejgcym juz ukladem infrastruktury.

Przy identyfikacji projektu nalezy zwrdci¢é uwage na operowanie pojeciami zwigzanymi

z projektem. W zwigzku z powyzszym, identyfikacja projektu powinna rowniez jasno

wskazywac, do ktérego z poje¢ odnosi sie analiza, majac na uwadze, ze zdefiniowany

projekt powinien stanowi¢ samodzielng jednostke analizy. Niekiedy dla celéw analizy

nalezy uzna¢ kilka podprojektéw za jeden duzy projekt, szczegdlnie w przypadku, gdy



3)

1)

2)

3)

4)

5)

6)
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1)

ktoras z faz realizacji nie moze by¢ uznana sama w sobie za operacyjng (patrz: Rozdziat
2 — Stownik stosowanych pojec, definicja projektu).

Identyfikacja projektu wymaga réwniez jasnego zdefiniowania, czy analizowany projekt
zostat uznany za projekt duzy w mysl art. 39 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006.

Rozdziat 6 — Analiza wykonalno $ci i rozwi gzan alternatywnych

Na wnioskodawcy spoczywa obowigzek wykazania, ze wybrany przez niego wariant
realizacji projektu reprezentuje najlepsze rozwigzanie sposrdd 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 poszczeg6lnych rozwigzan alternatywnych ma na
celu okreslenie mozliwych wariantow realizacji projektu, zidentyfikowanego zgodnie
z warunkami okreslonymi w Rozdziale 5, a tym samym umozliwia wybor najlepszego
wariantu realizacji danego projektu inwestycyjnego sposrod analizowanych.

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

W celu dokonania analizy wykonalnosci i rozwigzan alternatywnych mozna postuzy¢ sie
metoda efektywnosci kosztowej, ktérej zasady opisano w rozdziale 11 okreslajacym
wytyczne do przygotowania inwestycji w zakresie srodowiska wspoétfinansowanych przez
Fundusz Spéjnosci i Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego w latach 2007-2013.

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

Rozdzial 7 — Analiza finansowa

7.1 Podrozdziat 1 — Wprowadzenie

Analize finansowg w pelnym zakresie nalezy sporzadzi¢ dla wszystkich projektéw
generujacych dochéd, niezaleznie od wartosci catkowitych kosztéw. W przypadku
projektéw niegenerujgcych dochodu lub objetych pomoca publiczng w rozumieniu art. 87
TWE, nie stosuje sie metody luki w finansowaniu dla ustalenia poziomu dofinansowania z
funduszy UE, lecz poziom dofinansowania ustala sie przy zastosowaniu stopy
dofinansowania okreslonej dla osi priorytetowej w decyzji Komisji Europejskiej

przyjmujacej program operacyjny.
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7.2 Podrozdziat 2 — Cele

1) Przeprowadzenie analizy finansowej ma na celu w szczegdélnosci:

1)

1)

14

a)

b)

ocene finansowej rentownosci inwestycji i kapitatlu wlasnego (krajowego), a takze
finansowej biezacej wartosci netto poprzez ustalenie wartosci wskaznikow
efektywnosci finansowej projektu;

weryfikacje trwatosci finansowej projektu i beneficjenta/operatora;

ustalenie wtasciwego (maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE.

7.3 Podrozdziat 3 — Etapy analizy finansowej

W ramach analizy finansowej nalezy przeprowadzi¢ nastepujgce dziatania:

a)
b)
C)
d)
e)

Okreslenie zatozen dla analizy finansowe;.

Zestawienie przeptywow pienieznych projektu, w tym planu inwestycyjnego projektu.
Ustalenie wartosci wskaznikéw efektywnosci finansowej projektu.

Ustalenie poziomu dofinansowania projektu z funduszy UE.

Analize finansowej trwatosci.

7.4  Podrozdziat 4 — Zalo zenia do analizy finansowej

Analiza finansowa powinna sie opiera¢ na nastepujacych zatozeniach, spdjnych dla

wszystkich projektéw w danym sektorze:

a)
b)

C)

moze by¢ wykonywana zar6wno w cenach nominalnych, jak i realnych;

podawane ceny towardw i ustug powinny byé cenami netto, tj. bez podatku VAT
w przypadku, gdy beneficjent jest jego ptatnikiem, w przeciwnym zas razie, gdy
podatek VAT nie podlega zwrotowi, powinien zosta¢ uwzgledniony w cenach.
Niemniej jednak w przypadku watpliwosci, nalezy odnies¢ sie do zasad
kwalifikowalnosci,  klasyfikujgcych VAT jako koszt kwalifikowalny badz
niekwalifikowalny;

zaleca sie wykorzystanie dwoch scenariuszy makroekonomicznych: podstawowego
i pesymistycznego. Podstawowy scenariusz makroekonomiczny wykorzystywany jest
w calej analizie projektu, natomiast scenariusz pesymistyczny ma zastosowanie
jedynie w przypadku analizy wrazliwosci i ryzyka. Dla pierwszych 5 lat prognozy
przeptywéw [/ projekcji finansowej, nalezy korzysta¢é z prognoz, ktére bedg
zamieszczone na stronie internetowej Ministerstwa Rozwoju Regionalnego (do
momentu zamieszczenia na stronie internetowej Ministerstwa powyzszych prognoz,
wnioskodawcy powinni korzysta¢ z danych makroekonomicznych podanych w
opracowaniu ,Prognoza makroekonomiczna na lata 2005-2020 (DAE, MGIP)"
Zzamieszczonym na stronie internetowej

http://www.funduszestrukturalne.gov.pl/informator/npr2/prognozy.htm, przy czym




podane w tym dokumencie dane nalezy przyja¢ jako scenariusz podstawowy). Dla
pozostatego okresu analizy nalezy stosowac¢ wartosci, jak z ostatniego roku ww.
prognoz. Prognozy te beda podlegaty okresowej aktualizacji. W przypadku stawek
podatkowych (w tym stawek podatku VAT), nalezy stosowac ich biezace wartosci,
zgodnie z odpowiednimi obowigzujgcymi przepisami. Najwieksze znaczenie majg
nastepujgce zatozenia makroekonomiczne:

i) stopa wzrostu PKB,

i) wskaznik inflacji,

i) kursy wymiany walut,

iv) WIBOR,

V) stopa bezrobocia,

vi) stopa realnego wzrostu ptac.

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

finansowej dla inwestycji planowanych do dofinansowania z funduszy UE wynosi:

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

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

W przypadku projektéw realizowanych w strukturze PPP mozliwe jest stosowanie
wyzszej wartosci finansowej stopy dyskontowej w oparciu o zasade zwykle
oczekiwanej rentownosci tak, aby odzwierciedlala ona wyzszy koszt alternatywny
kapitatu dla sektora prywatnego, w zakresie niesprzecznym z przepisami wkasciwymi
dla PPP, wtasciwym dla danego przedsiewziecia w ramach PPP. W takim przypadku
wysokos¢ stopy dyskontowej powinna zostaé 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 projektéw®. Zaleca sie jednak, aby nie
przekraczata ona poziomu finansowej stopy dyskontowej okreslonego w lit. d o wiecej
niz dwa punkty procentowe.

e) Okres odniesienia przyjety na potrzeby analizy rozumiany jest jako okres, za ktory
nalezy sporzadzi¢ prognoze przeptywdw pienieznych generowanych przez projekt,
liczac od roku poniesienia pierwszych wydatkéw zwigzanych z faktyczng realizacjg
projektu. Jest on uzalezniony od rodzaju inwestycji i powinien odzwierciedla¢ okres

zycia ekonomicznego projektu planowanego do dofinansowania z funduszy UE. Jako

° Na podstawie Metodologii CBA, str. 8 i 17.
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9)

h)

punkt odniesienia przyjmuje sie zalecane przez Komisje Europejska referencyjne
okresy odniesienia’® okreslone dla poszczegdlnych sektoréw:

i) Energetyka — 15-25 lat,

i) Gospodarka wodna i ochrona srodowiska — 30 lat,

iii) 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 okresoéw odniesienia w przypadku podania przez beneficjenta odpowiedniego
uzasadnienia; przy czym wytyczne zawarte w ,Wytycznych do przygotowania
inwestycji w zakresie srodowiska wspoétfinansowanych przez Fundusz Spéjnosci i
Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego w latach 2007-2013” sg w tym zakresie
nadrzedne w odniesieniu do projektow, do ktérych te wytyczne sie odnosza.

Okres amortyzacji dla kazdego typu aktywa powinien odzwierciedlac¢ jego faktyczny
okres uzytkowania, a nie minimalny okres amortyzacji wynikajacy z wiasciwych
przepisow prawnych. Wigze sie to z faktem, iz okres amortyzacji (i wynikajaca z
niego wartos¢ amortyzacji) brany jest pod uwage przy ustalaniu poziomu optat w
oparciu o0 zasade dostepnosci cenowej jak réwniez przy ustalaniu wartosci
rezydualnej.

Wartos¢ rezydualna nie powinna by¢ nizsza od wartosci netto aktywOw projektu
dofinansowanego z funduszy UE i zwigzanych z nim inwestycji odtworzeniowych na
koniec ostatniego roku okresu odniesienia przyjetego do analizy i na ogét obliczana
jest jako biezaca wartos¢ wszystkich przychoddéw netto (dochodow), jakie projekt
wygeneruje po zakonczeniu przyjetego okresu odniesienia.

Nakfady inwestycyjne projektu planowanego do dofinansowania z funduszy UE mogq
obejmowac rezerwy na nieprzewidziane wydatki, pod warunkiem, ze wartos¢ tych
rezerw nie przekracza 10% lacznych kosztow inwestycji, a do proponowanego
projektu zalgczona jest szczegdlowa analiza ryzyka. Rezerwy te moga byc
uwzgledniane w kosztach kwalifikowalnych (tj. kwalifikujg sie do dofinansowania z
funduszy UE), ale nie uwzglednia sie ich dla potrzeb wyliczania wskaznika luki w
finansowaniu, z uwagi na fakt, iz nie stanowig one przeptywu srodkéw pienieznych.
W zwigzku z tym, wartos¢ rezerw na nieprzewidziane wydatki powinna by¢

prezentowana oddzielnie w ramach planu naktadow inwestycyjnych.

1% Na podstawie Metodologii CBA, str. 7.

16



7.5 Podrozdziat 5 — Ogdlna metodyka przeprowadzania  analizy finansowej

1)

2)

3)

Analize finansowag przeprowadza sie w oparciu o metodologie zdyskontowanych
przeptywéw srodkéw 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 réwnoczesnie
wlasciciela infrastruktury, jak i podmiotu gospodarczego (operatora infrastruktury),
w przypadku, gdy sa oni odrebnymi podmiotami (patrz: Rozdziat 2 — Slownik
stosowanych pojec);

b) bierze pod uwage wytacznie przeptyw srodkéw pienieznych, tj. rzeczywistg kwote
pieniezng wyptacang lub otrzymywang przez dany projekt. W rezultacie, niepieniezne
pozycje rachunkowe, jak amortyzacja czy rezerwy na pokrycie nieprzewidzianych
wydatkéw nie mogg by¢ przedmiotem analizy DCF;

c) uwzglednia przeptywy srodkow pienieznych w tym roku, w ktérym zostaly dokonane
i ujete w danym okresie odniesienia;

d) uwzglednia wartos¢ rezydualng, w przypadku, gdy rzeczywisty okres gospodarczego
zycia projektu przekracza dany okres odniesienia. Wartos¢ rezydualna powinna by¢
obliczona jako warto$¢ biezaca przewidywanych przeplywow pienieznych netto
wtych latach gospodarczego zycia projektu, ktére wykraczajg poza okres
odniesienia;

e) uwzglednia warto$¢ pienigdza w czasie, przy zsumowywaniu przeptywow
finansowych w réznych latach. Przyszie przeptywy srodkéw pienieznych dyskontuje
sie w celu uzyskania wartosci biezgcej przysziych przeptywow pienieznych za
pomocg degresywnego w czasie czynnika dyskontowego, ktérego wielkos¢ jest
ustalana przy uzyciu stopy dyskontowej przyjetej dla celow przeprowadzenia analizy
finansowej wedtug metodologii DCF.

Istota analizy finansowej przeprowadzanej dla potrzeb wnioskowania o dofinansowanie

projektu z funduszy UE polega na oszacowaniu (maksymalnej) wysokosci

dofinansowania, ktéra z jednej strony czyni inwestycje wykonalna, z drugiej zas
uniemozliwia przekazanie nieuzasadnionej kwoty beneficjentowi, poprzez zastosowanie
stopy dofinansowania dla danego priorytetu wylgcznie do tej czesci naktadéw
inwestycyjnych, ktérych nie da sie sfinansowac¢ z przysztych optat wnoszonych przez

uzytkownikow.
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7.6  Podrozdziat 6 — Kategorie inwestycji

Wyr6znia sie dwie kategorie inwestycji, ktore sg przedmiotem réznych metod analizy
finansowej. Kwalifikacji poszczegolnej inwestycji do danej kategorii dokonuje sie na
podstawie odpowiedzi uzyskanych na nastepujace pytania:

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

b) Czy mozliwe jest oddzielenie strumienia kosztéw operacyjnych i nakltadow
zwigzanych z inwestycjg od ogollnego strumienia kosztéw operacyjnych i nakladow
beneficjenta?

Kategoria 1 dotyczy inwestycji, dla ktérych mozliwe jest oddzielenie przeptywow

pienieznych od ogdlnych przeptywow pienieznych beneficjenta. Ma ona miejsce

wowczas, jesli na oba wyzej wymienione pytania zostaly udzielone pozytywne
odpowiedzi . W tej sytuacji mozliwe jest zastosowanie metody standardowe;j.

Kategoria 2 dotyczy inwestycji, dla ktorych niemozliwe jest rozdzielenie przeptywow

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

kategorii rownoczesnie. Wystepuje ona wowczas, jesli odpowiedz przynajmniej na jedno

Z wyzej wymienionych pytah jest negatywna . W tym przypadku niemozliwe jest

zastosowanie metody standardowej, w zwigzku z czym analiza finansowa

przeprowadzana jest metodg zlozong, ktéra opiera sie na rdéznicowym modelu

finansowym .

7.7 Podrozdziat 7 — Metody analizy finansowej w zal eznosci od kategorii

inwestycji

W zaleznosci od kategorii inwestycji, analize finansowa przeprowadza sie:

a) Metodg standardowg — w przypadku inwestycji pierwszej kategorii;

b) Metodg ztozong — w przypadku inwestycji drugiej kategorii.

Analiza finansowa przeprowadzona w oparciu o metod e standardow g charakteryzuje

sie nastepujacymi cechami:

a) wymaga okreslenia przez beneficjenta wydatkéw (naklady inwestycyjne oraz koszty
operacyjne) oraz przychodoéw dla analizowanej inwestycji. W oparciu o te dane ustala
sie wskaznik luki w finansowaniu;

b) ma zastosowanie w szczegdlnosci do projektéw, finansowanych na zasadzie project
finance, czyli przy zatozeniu, ze finansowanie dtuzne przeznaczone na finansowanie
realizacji projektu splacane bedzie w oparciu o nadwyzke finansowa generowang
w oparciu o dziatalno$¢ prowadzong w wyniku realizacji projektu, po zakonczeniu

realizacji projektu, a zabezpieczeniem splaty tego zadluzenia bedzie majgtek



3)

4)

5)

6)

powstaty w wyniku realizacji projektu. Nie jest to jednak powszechnie wystepujacy typ
projektu w przypadku inwestycji dofinansowanych z funduszy UE.

Standardowa metoda analizy finansowej opiera sie na planie inwestycyjnym, w

ramach ktérego nalezy wyodrebni¢ dwie kategorie nakladow inwestycyjnych:

a) naklady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;

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

W celu obliczenia przeptywéw finansowych, a w konsekwencji oszacowania

zdyskontowanego przychodu netto (zdyskontowanego dochodu) w metodzie

standardowej nalezy okresli¢ prognozowane na przestrzeni catego okresu analizy:

a) wydatki, tj. naklady inwestycyjne projektu wspotfinansowanego ze srodkéw UE oraz
koszty dziatalnosci operacyjnej;

b) przychody generowane przez inwestycje.

W razie potrzeby zapoznania sie ze szczegOtowym opisem dotyczacym metodologii

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

W przypadku inwestycji drugiej kategorii, w ramach metody zto zonej dopuszczalne jest

stosowanie dwoch podejsé:

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 inwestycji).

Metoda ta ma zastosowanie w ponizszych przypadkach:

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

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

b) Strumienie pieniezne szacowane sg jako réznica pomiedzy strumieniami pienieznymi
dla scenariusza ,dziatalno$¢ gospodarcza z projektem” oraz strumieniami
pienieznymi dla scenariusza ,dziatalnos¢ gospodarcza bez projektu”. W ramach
dziatalnosci gospodarczej dla potrzeb niniejszych Wytycznych mozna wyrozni¢:

i) ustuge (dziatalnos¢) / pakiet ustug oferowanych w obrebie zdefiniowanego
obszaru;

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

iii) nowy produkt wytwarzany w juz istniejgcej fabryce;

iv) inne.

Takie podejscie umozliwia uproszczenie obliczen. W przypadku podmiotu

dziatajgcego na obszarze calej Polski, nie ma potrzeby analizowac¢ jego finanséw w
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skali catego kraju, wystarczy przeprowadzi¢ analize finanséw w aspekcie danego
regionu badz ustugi (dziatalnosci; o ile tego typu dane sa mozliwe do wyodrebnienia z
ksiag rachunkowych firmy). Zamiast poddawaé¢ analizie wielobranzowy podmiot,
wystarczy przyjrze¢ sie przeptywom finansowym generowanym przez fabryke, ktéra
jest unowoczesniana. W przypadku branz sieciowych (np. koleje), wystarczajace
byloby zatem przeprowadzenie analizy wybranej czesci sieci (np. jednej linii).
Ztozona metoda analizy finansowej réwniez opiera sie na planie inwestycyjnym, jednak
w jej przypadku plan ten zawiera nastepujace kategorie nakladéw inwestycyjnych:
(1) naktady inwestycje o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym; (2) naktady
odtworzeniowe. Struktura planu inwestycyjnego powinna zatem wygladac nastepujaco:
(1) Nakiady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym:
a) naklady inwestycyjne na projekt dofinansowany z funduszy UE;
b) inne naktady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym.
(2) Naktady odtworzeniowe:
a) naklady odtworzeniowe w ramach projektu dofinansowanego z funduszy UE;
b) naklady  odtworzeniowe  dotyczace innych  inwestycji  rozwojowych
i modernizacyjnych;
c) naktady odtworzeniowe realizowane w ramach istniejgcych aktywéw (poza
projektem wspoffinansowanym ze srodkéw UE).
W ztozonej metodzie analizy finansowej przeptywy finansowe powinny zosta¢ obliczone
zgodnie z metodologig réznicowego modelu finansowego , wg nastepujacych zatozen:
(1) Nalezy sporzadzi¢ prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalno$¢ gospodarcza) bez
inwestycji (scenariusz bez projektu), uwzgledniajac:
a) nastepujace naklady inwestycyjne z planu inwestycyjnego:
- inne naklady inwestycyjne o charakterze rozwojowym i modernizacyjnym;
- naklady odtworzeniowe dotyczace innych naktadéw o charakterze
rozwojowym i modernizacyjnym;
- naktady odtworzeniowe realizowane w ramach istniejacych aktywdw.
b) zmiany w poziomie kosztéw operacyjnych;
c) dostosowanie taryf za swiadczone ustugi w oparciu o stosowne przepisy.
Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci przeptywéw
pienieznych obejmujgcych naktady, koszty operacyjne i przychody w scenariuszu bez
projektu.
(2) Nalezy sporzadzi¢ prognoze dla podmiotu/operatora (dziatalno$¢ gospodarcza)
z inwestycja (scenariusz z projektem) uwzgledniajac:
a) caly plan inwestycyjny (bez rezerw w nakladach inwestycyjnych projektu

wspotfinansowanego ze srodkéw UE);
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b) zmiany w kosztach operacyjnych;

c) korekte taryf, biorgc pod uwage dostepnos¢ cenowa (tzw. affordability), jezeli jest
to wymagane w szczegotowych wytycznych dla poszczegdlnych programéw
operacyjnych (dalej: ,wytycznych sektorowych”).

Wynikiem sporzadzenia powyzszej prognozy jest ustalenie wartosci przeptywéw

pienieznych obejmujgcych naktady, koszty operacyjne i przychody w scenariuszu

Z projektem.

Zgodnie z Metodologig CBA, system taryf/optat powinien by¢ oparty o rzeczywiste

spozycie zasobdw, a optaty powinny przynajmniej pokrywaé koszty operacyjne (w

tym koszty eksploatacji), jak réwniez znaczng czes$¢ amortyzacji majatku. Jezeli jest

to przewidziane w wytycznych sektorowych, przy ustalaniu poziomu optat nalezy
kierowac¢ sie réwniez dostepnoscig cenowg (patrz: Rozdziat 2 — Stownik stosowanych
pojec).

Poszczegodlne kategorie przeptywow pienieznych dla projektu (m.in. dochdd, koszty

operacyjne) stanowig rdznice pomiedzy odpowiednimi kategoriami przeptywow

pienieznych dla scenariusza ,podmiot (lub dziatalno$¢ gospodarcza) z projektem”
oraz scenariusza .podmiot (lub dziatalnos¢ gospodarcza) bez projektu”. Tak
uzyskane przeptywy okresla sie jako przeptywy przyrostowe Ilub réznicowe.

Przeptywy roznicowe sg wykorzystywane miedzy innymi dla ustalenia wskaznika luki

w finansowaniu oraz ustalenia wskaznikow efektywnosci finansowej projektu.

Podrozdziat 8 — Obliczanie warto sci dofinansowania z funduszy UE

1) Analiza finansowa stanowi podstawe do wyliczenia luki w finansowaniu, umozliwiajgcej

oszacowanie wysokosci dofinansowania z funduszy UE dla projektéw generujacych dochdéd.

2)

a)

b)

Metode luki w finansowaniu stosuje sie dla projektéw generujgcych dochod pod
warunkiem, iz:

- wsparcie nie stanowi pomocy publicznej w rozumieniu art. 87 TWE,

- wartos¢ biezaca przeptywéw pienieznych netto generowanych w ramach projektu
jest dodatnia.

Przyktad obliczenia luki w finansowaniu oraz ustalenia warto$ci dofinansowania

z funduszy UE przedstawiono w zatgczniku 1 do Wytycznych.

Bez wzgledu na wartos¢ calkowitych kosztéw projektu, dla wszystkich projektow

niegenerujgcych dochodu i nie objetych pomocg publiczng w rozumieniu art. 87 TWE,

poziom dofinansowania ustala sie przy zastosowaniu stopy dofinansowania okreslonej

dla danego dziatania w szczegOlowym opisie priorytetow danego programu

operacyjnego.
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Bez wzgledu na wartos¢ calkowitych kosztéw projektu, dla wszystkich projektow
generujacych dochdd i nie objetych pomoca publiczng w rozumieniu art. 87 TWE, poziom
dofinansowania ustala sie przy zastosowaniu metody luki w finansowaniu.

W przypadku projektéw objetych czesciowo pomocg publiczng w rozumieniu art. 87
TWE, a czesciowo nig nie objetych, do czesci nie objetej pomoca publiczng nalezy
zastosowac¢ odpowiednio powyzsze zasady dotyczgce ustalania poziomu dofinansowania
w oparciu o0 metode luki w finansowaniu.

Metoda luki w finansowaniu ma na celu okreslenie poziomu wydatkéw kwalifikowalnych,
zgodnie z art. 55 ust. 2 Rozporzadzenia 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 za$ pozwala
unikng¢ przyznania nienaleznych korzysci odbiorcy pomocy, czyli finansowania projektu
w wysokosci wyzszej niz jest to konieczne (tzn. zapewniajacej rentownosé projektu na
poziomie wyzszym niz tzw. ,zwykle oczekiwana rentownosc”, patrz: Rozdziat 2 — Stownik
stosowanych pojec)

W celu obliczenia luki w finansowaniu nalezy odnie$¢ sie do przeptywdw pienieznych
oszacowanych na podstawie metody standardowej lub zlozonej, uwzgledniajac
nastepujace kategorie zdyskontowanych przeptywow pienieznych:

a) Zdyskontowane naklady inwestycyjne projektu (DIC)

b) Zdyskontowane przychody projektu

c) Zdyskontowane koszty operacyjne projektu

d) Zdyskontowana warto$¢ rezydualna.

W celu wyliczenia wskaznika luki w finansowaniu w dochodach uwzglednia sie wartosc
rezydualna, natomiast nakfady inwestycyjne koryguje sie o rezerwy na nieprzewidziane
wydatki, ktorych nie nalezy uwzglednia¢ przy wyliczaniu tego wskaznika.

Algorytm przedstawiajacy sposOb obliczania luki w finansowaniu w projekcie zostat

zaprezentowany ponizej:

(1) Krok 1. Okreslenie wskaznika luki w finansowaniu (R):
R = Max EE/DIC

gdzie:

- Max EE to maksymalny wydatek kwalifikowalny = DIC - DNR (art. 55 ust. 2);

- DIC to suma zdyskontowanych naktadéw inwestycyjnych projektu;

- DNR to suma zdyskontowanych dochodéw (przychoddéw netto) = suma
zdyskontowanych przychodoéw — suma zdyskontowanych kosztow operacyjnych +

zdyskontowana wartosc¢ rezydualna



(2) Krok 2. Okreslenie jkwoty 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 to koszty kwalifikowalne (niezdyskontowane).

(3) Krok 3. Okreslenie (maksymalnej) dotacji UE:
Dotacja UE = DA*Max CRpa

gdzie:
- Max CRpa to maksymalna wielkos¢ wspotfinansowania okreslona dla osi

priorytetowej w decyzji Komisji przyjmujacej program operacyjny (art. 53 ust. 6)*2.

7.9 Podrozdziat 9 — Ustalenie warto  $ci wska znikow efektywno $ci

1) Ustalenie wartosci wskaznikdw finansowej efektywnosci projektu dokonywane jest na
podstawie przeptywow pienieznych okreslonych przy zastosowaniu metody standardowej
badz ztozonej.

2) Wskazniki efektywnosci finansowej projektu, to:

a) Finansowa biezgca wartosc¢ netto inwestycji (FNPV/C)

b) Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z inwestycji (FRR/C)
c) Finansowa biezgca wartos¢ netto kapitatu (FNPV/K)

d) Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z kapitatu (FRR/K)

3) Dla wszystkich projektow, niezaleznie wartosci ich catkowitych kosztéw, nalezy wyliczyé
dwa pierwsze wskazniki. Natomiast wskaznik FNPV/K oraz FRR/K nalezy wyliczyé
jedynie dla duzych projektow oraz w przypadku projektow realizowanych w strukturze
PPP.

4) Rentowno$¢ finansowa inwestycji moze by¢ oceniona przez oszacowanie finansowej

biezacej wartosci netto i finansowe] stopy zwrotu z inwestycji (FNPV/C i FRR/C).

' Kwota okreslona w kroku drugim oznacza wydatki kwalifikowalne, do ktérych ma zastosowanie
stopa dofinansowania dla danej osi priorytetowej. W przypadku duzych projektéw jest to kwota
decyzji, o ktorej mowa w art.41 ust. 2 rozporzadzenia Rady (WE) nr 1083/2006. Natomiast w
odniesieniu do wszystkich innych projektow jest to kwota wydatkéw kwalifikowalnych, ktére spetniajg
kryterium prawnej (art. 56 ww. Rozporzadzenia) jak i finansowej (art. 55 ww. Rozporzadzenia)
kwalifikowalnosci. Istotg kroku drugiego jest przeksztaicenie wydatku kwalifikowalnego z wartosci
biezacych, tj. zdyskontowanych (art. 55 ust. 2 ww. Rozporzadzenia) w wartosci niezdyskontowane.
Ma to na celu unikniecie takiej sytuacji, w ktérej dotacja EU bylaby wyrazona w wartosciach biezacych
(tzn. zdyskontowana). Stosowanie wartosci biezacych w odniesieniu do dotacji UE nie jest
uzasadnione, poniewaz nie jest ona wyptacana w catosci z gory, ale stanowi refundacje rzeczywistych
(niezdyskontowanych) wydatkow kwalifikowalnych ponoszonych w trakcie realizacji inwestyciji.

2 W przypadku, w ktérym w ramach priorytetu zréznicowany zostat poziom dofinansowania w
poszczego6lnych dziataniach, stosuje sie stope dofinansowania wtasciwg dla danego dziatania. Podziat
srodkbw pomiedzy dziatania w ramach szczeg6towego opisu priorytetbw oraz poziomy
dofinansowania sa okreslone przez wlasciwg instytucje zarzadzajacg w taki sposob, ze poziom
dofinansowania nie przekracza poziomu okreslonego dla priorytetu w decyzji Komis;ji.
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5)

6)

7

8)

9)

Wskazniki te obrazujg zdolnos¢ przychodow netto (dochoddw) do pokrycia kosztow
inwestycji, bez wzgledu na sposéb ich finansowania.

Finansowa biezaca wartos¢ netto inwestycji (FNPV/C) jest sumg zdyskontowanych
strumieni pienieznych netto generowanych przez projekt. Finansowa wewnetrzna stopa
zwrotu z inwestycji (FRR/C) jest stopg dyskontowa, przy ktérej wartos¢ FNPV/C wynosi
zero, tzn. biezaca wartos¢ przyszitych przychodoéw jest rowna biezacej wartosci kosztow
projektu.

Dla projektu wymagajacego dofinansowania z funduszy UE wskaznik FNPV/C nie
uwzgledniajacy dofinansowania z funduszy UE powinien mie¢ warto$¢ ujemna, a FRR/C
wartos¢ nizsza od stopy dyskontowej uzytej w analizie finansowej. Ujemna wartos¢
FNPV/C swiadczy o tym, ze przychody generowane przez projekt nie pokryjg kosztéw 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 przychodow jest nizsza niz biezaca wartos¢ kosztow projektu.

Dla duzych projektéw oraz projektdw realizowanych w strukturze PPP oblicza sie
dodatkowo rentownos¢ finansowa kapitatu wlasnego (krajowego) (FNPV/K, FRR/K). W
celu wyliczenia tych wskaznikéw, uwzglednia sie kapitat whlasny z panstwa
cztonkowskiego (zaréwno publiczny, jak i prywatny) po jego optaceniu (tj. uwzglednieniu
obstugi kosztéw finansowania z tych zrodet), kredyty finansowe w czasie, kiedy sg one
splacane, wraz z kosztami operacyjnymi i odnosnymi odsetkami oraz przychody. W
kalkulacji nie bierze sie pod uwage grantu UE. Wkiad kapitalowy powinien byc¢
uwzgledniany na dzien, w ktorym zostat rzeczywiscie wptacony na rzecz projektu lub
zwrécony (w przypadku pozyczek).

Finansowa biezgca wartos¢ netto kapitalu (FNPV/K) jest sumg zdyskontowanych
strumieni pienieznych netto wygenerowanych dla beneficjenta w wyniku realizaciji
rozwazanej inwestycji. Finansowa wewnetrzna stopa zwrotu z kapitalu (FRR/K) jest
réwna 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 wplywy przewyzszajg zdyskontowane wydatki
zwigzane z projektem.

W przypadku projektow planowanych do dofinansowania z funduszy UE, wskaznik
FRR/K nie powinien przewyzsza¢ 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
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poszczegOllnych wskaznikow efektywnosci finansowej oraz wzory do obliczenia

powyzszych wskaznikéw zostaty przedstawione w Zataczniku 3 do Wytycznych.



7.10 Podrozdziat 10 — Analiza trwato $ci finansowej

1) Analiza trwatosci finansowej projektu polega na wykazaniu, ze zasoby finansowe na

2)

3)

4)

5)

1)

1)

realizacje analizowanego projektu zostaly zapewnione i sg one wystarczajace do
sfinansowania kosztéw projektu podczas jego realizacji, a nastepnie eksploataciji.

Analiza trwatosci finansowej projektu powinna obejmowac¢ co najmniej nastepujgce
dziatania:

a) analize zasobow finansowych projektu,

b) analize sytuacji finansowej beneficjenta/operatora.

Analiza zasobow finansowych projektu zaklada dokonanie weryfikacji trwatosci
finansowe] projektu i polega na zbadaniu salda niezdyskontowanych skumulowanych
przeptywdw pienieznych generowanych przez projekt. Projekt uznaje sie za trwaly
finansowo, jezeli saldo to jest wieksze bgdz rowne zeru we wszystkich latach objetych
analiza. Oznacza to woéwczas, ze planowane wplywy i wydatki zostalty odpowiednio
czasowo zharmonizowane tak, ze przedsiewziecie ma zapewniong ptynnos¢ finansowa.
Analiza sytuacji finansowej beneficjenta/operatora polega na sprawdzeniu trwatosci
finansowej nie tylko samej inwestycji, ale rowniez operatora. Jezeli operator zbankrutuje,
trwato$¢ samej inwestycji straci znaczenie. Analiza przeptywéw gotéwkowych powinna
wykaza¢, ze beneficjent/operator ma dodatnie roczne saldo gotéwkowe pod koniec
kazdego roku wdrazania i dziatalnosci. Bardziej szczeg6towe wytyczne w tym zakresie
mogaq by¢ zawarte w wytycznych sektorowych.

W analizie trwatosci finansowej taryfy nie sg ograniczone do poziomu okreslonego przez
dostepnos¢ cenowg (nawet w przypadku, gdy mialo to zastosowanie przy analizie

finansowej).

Rozdziat 8 — Analiza kosztéw i korzy $ci

Konieczno$¢ sporzadzania analizy kosztéw i korzysci jest uzasadniona mozliwoscig
oszacowania w ten sposob kosztow i korzysci projektu z punktu widzenia calej
spolecznosci. 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 projektéw, zgodnie z zapisami art. 40 rozporzadzenia 1083/2006,
obowigzkowe jest przeprowadzenie pelnej analizy kosztéw i korzysci. Ponadto,
w odniesieniu do korzysci nie dajgcych sie zmierzy¢é 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.
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2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

9)
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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 wynikow analizy

finansowej o efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe. Metodologie

przeprowadzania analizy ekonomicznej oméwiono w kolejnych punktach niniejszego
rozdziatu.

Do oszacowania kosztow 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 dokonac korekty cen o inflacje.

Zgodnie z Metodologig CBA, zaleca sie stosowanie spotecznej stopy dyskontowej na

poziomie 5,5%, chyba, ze w wytycznych na poziomie sektorowym przewidziano inaczej.

Podstawg do przeprowadzenia analizy ekonomicznej sg przeptywy srodkéw pienieznych

okreslone w analizie finansowej. Przy okreslaniu ekonomicznych wskaznikéw

efektywnosci nalezy jednak dokona¢ niezbednych korekt dotyczacych:

a) efektéw fiskalnych (transferéw);

b) efektow zewnetrznych;

c) przeksztatcen z cen rynkowych na ceny rozrachunkowe.

Korekty fiskalne polegajg na skorygowaniu nastepujacych pozyciji:

a) odliczeniu podatkéw posrednich od cen naktadéw i produktéw (np. podatku VAT,
ktory w analizie finansowej jest uwzgledniany w cenach, pod warunkiem, ze nie
podlega zwrotowi);

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

¢) doliczeniu do cen nakfaddw objetych analizg podatkéw bezposrednich;

d) uwzglednieniu w cenie tych konkretnych podatkow posrednich / subwencji / dotaciji,
ktére majg za zadanie zmienic¢ efekty zewnetrzne. Jednakze nalezy pamieta¢, aby w
trakcie analizy nie liczy¢ ich podwdjnie (przyktadowo jako podatek wigczony do danej
ceny oraz jako szacunkowy zewnetrzny koszt sSrodowiskowy).

Korekta dotyczgca efektdw zewnetrznych ma na celu ustalenie wartosci negatywnych

i pozytywnych skutkéw projektu (odpowiednio kosztow 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 zostaé

oszacowane iwycenione. W przypadku, gdy wyrazenie ich za pomoca wartoSci



pienieznych jest niemozliwe, nalezy skwantyfikowa¢ je w kategoriach materialnych w celu
dokonania oceny jakosciowej. Nalezy wéwczas wyraznie zaznaczyé€, ze nie zostaty one
ujete przy obliczaniu wskaznikdw analizy ekonomiczne;j.

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, regulacie w zakresie prawa pracy, niepetna informacja, itp.
Przeliczanie cen rynkowych na rozrachunkowe ma na celu zapewnienie, ze te ostatnie
beda odzwierciedlaty koszt alternatywny wkiadu w projekt oraz gotowos¢ klienta do
zaptaty za produkt koncowy. W szczegollnosci, w przypadku, gdy wynagrodzenie
finansowe nie odzwierciedla alternatywnego kosztu pracy, nalezy skorygowaé je do
poziomu wynagrodzenia ukrytego (ang. shadow wage). W przypadku wystepowania
wysokiego przymusowego bezrobocia, wynagrodzenie ukryte mozna obliczy¢ wedtug
wzoru podanego w stowniczku.

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

a) ekonomiczng wartosciag biezaca netto (ENPV), ktéra powinna byé wieksza od zera;

b) ekonomiczng stopa zwrotu (ERR), ktéra powinna przewyzsza¢ przyjeta stope
dyskontowa;

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

12) Ekonomiczna, biezaca warto$¢ netto inwestycji jest rdznica ogétu zdyskontowanych
korzysci i kosztow zwigzanych z inwestycja. Uznaje sie, ze projekt jest efektywny, jezeli
wskaznik ekonomicznej biezacej wartosci netto jest dodatni. Z reguly, jezeli wartos¢
ENPV jest ujemna, projekt nie zostaje zakwalifikowany do dofinansowania z funduszy
UE. Wyjatkiem jest sytuacja, gdy projekt wykazuje ujemng ENPV, lecz powoduje
znaczace korzysci, ktérych nie mozna byto 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 wartosé
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$¢ kosztow
ekonomicznych projektu. Jezeli ekonomiczna, wewnetrzna stopa zwrotu jest mniejsza od
zastosowanej stopy dyskontowej, wowczas projekt nie jest efektywny ekonomicznie.

14) Wskaznik B/C wustala sie jako stosunek zdyskontowanych korzysci do sumy

zdyskontowanych kosztéw generowanych w okresie odniesienia. Uznaje sie, ze
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inwestycja jest efektywna, jezeli wskaznik B/C jest wiekszy lub réwny jednosci, co

oznacza, ze wartos¢ korzysci przekracza warto$¢ kosztow inwestycji.

15) Zestawienie kategorii przeptywow pienieznych branych pod uwage w celu wyliczenia

poszczegOllnych wskaznikéw efektywnosci ekonomicznej oraz wzory do obliczenia

powyzszych wskaznikéw zostatly przedstawione w zataczniku 3 do Wytycznych.

16) Zaleca sie, aby te czynniki spoteczno-gospodarcze, ktérych nie da sie wyrazi¢

w wartosciach pienieznych, zostaly opisane ilosciowo i jakosciowo z uwzglednieniem
wszystkich istotnych spotecznych, ekonomicznych i srodowiskowych skutkéw realizaciji

projektu.

8.2  Podrozdziat 2 — Analiza kosztow i korzy  $ci projektéw nie zaliczanych do

1)

2)

1)

2)

3)
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du zych projektow

W przypadku pozostatych projektow (nie zaliczanych do projektéw duzych) zaleca sie,
aby analiza kosztow i korzysci zostata przeprowadzona w sposob uproszczony i opierata
sie na oszacowaniu ilosciowych i jakosciowych skutkoéw realizacji projektu. Beneficjent
powinien wymieni¢ i opisa¢ wszystkie istotne srodowiskowe, gospodarcze i spoteczne
efekty projektu oraz — jesli to mozliwe — zaprezentowac je w kategoriach ilosciowych.
Ponadto beneficjent powinien odnies¢ sie do analizy efektywnosci kosztowej wykazujac,
ze realizacja danego projektu inwestycyjnego stanowi dla spoleczenstwa najtanszy
wariant. Szczegolowy opis zatlozen i metodyki ww. analizy zostat przedstawiony w
rozdziale 11 okreslajagcym wytyczne do przygotowania inwestycji w zakresie srodowiska
wspoffinansowanych przez Fundusz Spojnosci i Europejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego w latach 2007-2013.

Mozliwe jest jednak sporzadzenie analizy kosztéw i korzysci w szerszym zakresie.

Rozdziat 9 — Analiza wra zliwo sci i ryzyka

Zgodnie z art. 40 lit. e rozporzadzenia 1083/2006 w przypadku duzych projektéw nalezy

dokonac ,oceny ryzyka”.

Przeprowadzenie oceny ryzyka ma na celu oszacowanie trwatosci finansowej inwestycji

finansowanej z dotacji. Powinna ona zatem wykazac¢, czy okre$lone czynniki ryzyka nie

spowoduja utraty ptynnosci finansowe;j.

Ocena ryzyka wymaga dokonania dwéch gtownych krokdw:

a) analizy wrazliwosci poprzez wskazanie zmiennych krytycznych projektu i okreslenie
wplywu procentowej zmiany zmiennej na wskazniki efektywnosci projektu,

b) analizy ryzyka poprzez okreslenie rozktadu prawdopodobieAstwa finansowych

i ekonomicznych wskaznikow efektywnosci projektu.



4)

5)

6)

7

8)

9)

Analiza wrazliwosci w petnym zakresie powinna zosta¢ przeprowadzona dla wszystkich
projektéw.
Analiza ryzyka w pelnym zakresie powinna zosta¢ przeprowadzona pod warunkiem, ze
istnieje mozliwos¢ sformutowania prawidlowych wnioskébw co do rozkiadu
prawdopodobiehAstwa krytycznych zmiennych. W przypadku, gdy nie jest to mozliwe,
wnioskodawca powinien sporzadzi¢ przynajmniej jakosciowag ocene ryzyka, zgodnie
Z wytycznymi przedstawionymi w ponizszych punktach.
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¢ wskaznikow efektywnosci finansowej i ekonomicznej projektu.
Analizy wrazliwosci dokonuje sie poprzez identyfikacje zmiennych krytycznych w drodze
zmiany pojedynczych zmiennych o okreslong procentowo warto$¢ i obserwowanie
wystepujacych w rezultacie wahan w finansowych i ekonomicznych wskaznikach
efektywnosci. Jednorazowo zmianie poddawana by¢ powinna tylko jedna zmienna,
podczas gdy inne parametry powinny pozosta¢ niezmienione. Wedtug Metodologii CBA,
za krytyczne uznaje sie te zmienne, w przypadku ktorych zmiana ich wartosci o +/- 1 %
powoduje odpowiednig zmiane wartosci bazowej NPV o +/- 5 %. Mozliwe jest jednak
przyjecie innych kryteriow wyznaczenia zmiennych krytycznych. W ramach analizy
wrazliwosci mozna rowniez dokonaé¢ obliczenia wartosci progowych zmiennych w celu
okreslenia, jaka zmiana procentowa w zmiennych zréwnataby NPV (ekonomiczng lub
finansowg) z zerem.
Przyktadowe zmienne, jakie moga by¢ poddane analizie w ramach analizy wrazliwo$ci:

a) Ceny za oferowane ustugi

b) Dane makroekonomiczne, np. zalozony wskaznik inflacji

c) Natezenie ruchu, liczba podroznych

d) Wolumen oferowanych ustug (np. liczba pojazdow, liczba pociggéw); procent

wykorzystania istniejgcych mocy
e) Koszty robocizny, stawki godzinowe za robocizne, liczba pracownikéw
f) Ceny jednostkowe materialdw, zuzycie energii, wolumen zuzytych materiatéw, ceny
energii, ceny ropy naftowej i innych paliw, koszty kluczowych materiatdw, itp.

Analiza ryzyka polega na przypisaniu krytycznym zmiennym zidentyfikowanym na etapie
analizy wrazliwosci wlasciwego rozktadu prawdopodobienstwa i oszacowaniu rozkiadu
prawdopodobienstwa finansowych i ekonomicznych wskaznikéw efektywnosci projektu.
Nalezy zaznaczy¢, ze w niektérych przypadkach (np. brak historycznych danych na
temat podobnych projektow) sformutowanie prawidlowych wnioskéw co do rozkiadu
prawdopodobienstwa krytycznych zmiennych moze sie okaza¢ dos¢ trudne. W takich

przypadkach nalezy sporzadzi¢ przynajmniej jako$ciowg ocene ryzyka, aby podeprzec
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wyniki analizy wrazliwosci. W przypadku projektow nie zaliczanych do projektow duzych,
analize ryzyka mozna ograniczy¢ do jakosciowe] oceny ryzyka, poprzez dokonanie
opisowej oceny prawdopodobienstwa materializacji danego ryzyka, przypisujac kazdej
wartosci krytycznych zmiennych jedng z trzech kategorii prawdopodobiehstwa: niskie,
Srednie, wysokie. Dodatkowo, nalezy opisaé, w jakich okoliczno$ciach
prawdopodobienstwa przyporzadkowane poszczeg6lnym zmiennym mogg sie zmienic.

10) Analiza ryzyka powinna by¢ przeprowadzona dla dwdch  scenariuszy
makroekonomicznych: podstawowego i pesymistycznego.

11) Szczegotowy opis zatozen i metodyki ww. analizy zostat przedstawiony w Rozdziale 11,
okreslajacym wytyczne do przygotowania inwestycji w zakresie $Srodowiska
wspolfinansowanych przez Fundusz Spéjnosci i Europejski Fundusz Rozwoju

Regionalnego w latach 2007-2013.

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 zatozen okres$lonych w niniejszym dokumencie w oparciu o odrebny
dokument.

2) Wydane wytyczne sektorowe powinny by¢ stosowane niezaleznie od zrodta finansowania
(fundusze strukturalne, Fundusz Spéjnosci) i niezaleznie od programu operacyjnego.

3) Wytyczne dla potrzeb projektow ochrony srodowiska okresla Rozdziat 11.

Rozdziat 11 — Wytyczne do przygotowania inwestycji w zakresie srodowiska
wspoffinansowanych przez Fundusz Spéjno  $ci i Europejski Fundusz Rozwoju
Regionalnego w latach 2007-2013 13

Komisja Europejska zostala zobowigzana do opracowania indykatywnych wytycznych
dotyczacych przygotowania i oceny duzych projektow (rozporzadzenie Rady nr 1083/2006
artykut 40). W zwigzku z tym Dyrekcja Generalna ds. Polityki Regionalnej stworzyta
~SVytyczne w sprawie metodyki prowadzenia analizy kosztow i korzysci spotecznych” (KE
2006), inaczej okreslane tu jako ,Przewodnik KE do CBA™*. Przewodnik KE do CBA ma

13 Wytyczne zostaly opracowane przez Jaspers —Aesistance to Suport Project in European Regions.

4 W dokumencie tym Komisja stosuje bardzo szeralefinice terminu ,analiza kosztéw i korzgi
spotecznych” (z ang. Cost Benefis Analysis, CBA)beGne wytyczne stosujten termin w znaczeniu
okreslonym w teorii i praktyce ekonomicznej, tzn. trajgt@naliz kosztow i korzyci spotecznych jako ocen
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charakter ogolny i przewiduje tworzenie przez panstwa czionkowskie szczegoOtowych
wytycznych obowigzujgcych w poszczegoélnych krajach. Zgodnie z zapisem w ramce na
stronie 3:
W celu zapewnienia spojnosci w panstwie czionkowskim proponuje sie, aby parstwa
czlonkowskie opracowaly wlasne wytyczne ramowe biorgc pod uwage szczegOlne
uwarunkowania instytucjonalne, w szczegoélnosci odnosnie sektorow transportu
i Srodowiska.”
W celu spelnienia tego wymogu Rzad Polski zwrdcit sie do Jaspers z prosbg
o zmodyfikowanie istniejgcych wytycznych dotyczacych inwestycji ekologicznych, ktore
zostaly ujete w niniejszym rozdziale. Rozdziat ten odnosi sie do projektéw w zakresie
srodowiska, jakie majg by¢ wspierane przez Fundusz Spéjnosci (FS) i Europejski Fundusz
Rozwoju Regionalnego (EFRR) w Perspektywie Finansowej UE na lata 2007-2013. Jednak
rozdziat 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 wytyczne ujete w
niniejszym rozdziale sie do nich nie odnosza.
Wytyczne te bedg w praktyce wykorzystywane przez instytucje odpowiedzialne
za ocene wnioskéw FS i EFRR w sektorze srodowiska — w szczegdlnosci przez Narodowy
Fundusz Ochrony Srodowiska [ Gospodarki Wodnej (NFOSIGW)
do instruowania  potencjalnych beneficjentow  odnosnie  oceny  finansowej
i ekonomicznej projektow.
Kluczowe roznice miedzy obowigzujagcymi w poprzedniej perspektywie finansowej
wytycznymi NFOSIGW a nowymi Wytycznymi mozna podsumowaé nastepujgco:
a) Wystepuje rozroznienie miedzy projektami ponizej i powyzej 25 milionow 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.
b) Zgodnie ze zmianami w rozporzadzeniach UE i instrukcjach przedstawionych przez
Dyrekcje Generalng ds. Polityki Regionalnej w Przewodniku KE do CBA, obecny
dokument stosuje skorygowanga, poprawiong metode liczenia luki finansowej.
c) W oparciu o najlepszg praktyke miedzynarodowg w bankowosci i w zakresie analizy
finansowej, wytyczne zalecajg wykonanie jako analizy scenariuszy analizy wrazliwosci i
analizy ryzyka. Ponadto zaleca sie badanie, w jaki sposob rézne rodzaje ryzyka wptywaja

na saldo srodkdw pienieznych beneficjenta (a nie projektu).

ekonomicza z punktu widzenia spofecisgtwa. Zorientowany w temacie czytelnik zauwaze analiza
finansowa, w tym tate analiza luki finansowej, jest dokonywana z punkidzenia inwestora i nie stanowi
czesci analizy kosztow i korzci spotecznych.
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d) Pelna analiza kosztéw i korzysci spotecznych (CBA) zalecana jest jedynie
w przypadku duzych projektow (powyzej 25 min EUR). Dla matych projektéw (ponizej 25
miliondw EUR) zalecany jest szczegOtowy opis oddziatywanh 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).

11.1. Podrozdziat 1 - Analiza opcji

1) Analiza opcji jest decydujaca dla wiasciwej identyfikacji zakresu inwestycji oraz wyboru
najbardziej opfacalnego rozwigzania technicznego. SzczegOly podejscia do pierwszej
z wymienionych kwestii dotyczacego budowy sieci kanalizacyjnej sa przedstawione
w Podrozdziale 5, podczas gdy omoéwienie drugiej kwestii znajduje sie w Podrozdziale 6.

Ponizej przedstawione sg niektore aspekty analizy.

2) 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 nakioni¢ go do rozwigzania alternatywnego.

3) Analiza opcji powinna faktycznie przyczynia¢ sie do okre$lania zakresu projektu. W
zwigzku z tym beneficjent powinien skupi¢ sie na ograniczonej liczbie istotnych
i technicznie wykonalnych opcji. Dobrymi przyktadami jest poréwnanie:

a) budowy kolektora do sasiadujgcego miasta z budowg whasnej oczyszczalni Sciekéw;

b) budowy sieci kanalizacji ci$nieniowej z budowa sieci grawitacyjnej;

) zastosowania termicznej utylizacji z kompostowaniem i skladowaniem odpadow (moze

to dotyczyé¢ zarOGwno gospodarki osadami sciekowymi, jak

i gospodarki komunalnymi odpadami statymi).

Z drugiej strony trudne jest uzyskanie wartosciowych wnioskow poprzez analize czysto
technicznych mozliwosci, pomijajac kontekst srodowiskowy, czy przyjmujac do poréwnan
niewykonalne opcje. Takimi przyktadami bedzie poréwnanie:

a) budowy kamionkowej sieci kanalizacyjnej z budowg sieci z PVC (zwykle istnieje

wystarczajace techniczne uzasadnienie wyboru danego materiatu);

b) budowy kanalizacji zbiorczej z budowa szczelnych zbiornikow bezodptywowych (o ile

druga opcja jest techniczne mozliwa, moze by¢ trudna do wyegzekwowania);
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¢) wariantu bezinwestycyjnego (oznaczajgcego brak zgodnosci z wymogami prawa)
z wariantem zapewniajacym petng zgodnos¢.
Podsumowujac, gtdwnym celem analizy opcji jest doradzenie potencjalnemu beneficjentowi
i zarzadzajgcemu dotacjami, ktéra opcja pozwala na uzyskanie efektu ekologicznego przy

najnizszym koszcie dla catego spoteczenstwa.

11.2. Podrozdziat 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 wspoffinansowany ze srodkéw UE;
b) Inne inwestycje rozwojowe i modernizacyjne.
(2) Inwestycje odtworzeniowe:
a) Inwestycje odtworzeniowe w ramach Projektu wspoffinansowanego ze srodkow
UE;
b) Inwestycje odtworzeniowe dotyczace innych inwestycji rozwojowych
i modernizacyjnych;
c) Inwestycje odtworzeniowe dla istniejacego majatku (poza Projektem UE)*°.
Dalsze zalecenia: naktady inwestycyjne Projektu wspoffinansowanego 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 wydatkbw powinna by¢

wydzielona.

11.3. Podrozdziat 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 finansowej.

15 Kategorie 1b, 2b, 2c wygtowa: beda zaréwno w scenariuszu z projektem jaki i w scarsami bez projektu.
W rezultacie przeptywy piegine dla Projektu UE, powstale poprzez otk przeptywdw pieriznych dla
scenariusza z projekterad przeptywow pieriznych dla scenariusza bez projektleda zawierd& jedynie
kategorie la i 2a. W analizie nie ama pomin¢ kategorii 1b, 2b i 2c, gdyprowadzitoby to do opracowania
scenariusza, w ktéryrdadne dziatania nie ¢s podejmowane Poziom taryf i wynikajcy z niego poziom
dochoddw netto wygenerowanych przez projektzabmwiem od amortyzaciji wszystkich aktywow.
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Drugim celem analizy finansowej jest weryfikacja, czy inwestycja jest finansowo trwata, tzn.
czy beneficjent bedzie zdolny do wdrozenia projektu a operator bedzie generowat
wystarczajacg nadwyzke finansowg do pokrycia wszystkich kosztow dziatalnosci operacyjne;j
oraz wydatkow inwestycyjnych (tgcznie z koniecznymi odtworzeniami). Cel ten jest osiggany
poprzez badanie sald $rodkéw pienieznych systemu w okresie eksploatacji aktywow

finansowanych z dotacji.

11.3.1 Zatozenia i struktura modelu

1) Analiza powinna by¢ oparta na przejrzystych zalozeniach, w miare mozliwosci jednolitych
dla wszystkich polskich projektow. Dotyczy to zaréwno zatozen makroekonomicznych, jak

i stopy dyskontowe;j.

Zaleca sie wykorzystanie 2 scenariuszy makroekonomicznych: podstawowego
i pesymistycznego (ten ostatni miatby zastosowanie w przypadku analizy ryzyka). Dla
pierwszych 5 lat projekcji finansowej, analitycy powinni wykorzystywaé prognozy
przygotowane przez instytucje wskazang przez rzad Polski. Dla pozostatlego okresu analizy
powinny by¢é stosowane wartosci, jak z ostatniego roku ww. prognozy, chyba, ze istniejg
powazne przestanki, by sadzi¢, ze po piatym roku projekcji finansowej bedg wystepowaty
diugookresowe odchylenia. Cata analiza bedzie oparta na podstawowym scenariuszu
makroekonomicznym.

Drugi ze scenariuszy powinien by¢ wykorzystywany w analizie ryzyka. Niektére zatozenia
makroekonomiczne (np. kurs wymiany PLN/EUR) moga mie¢ silny wptyw na saldo srodkéw

pienieznych.

2) Nastepujace zatozenia makroekonomiczne majg najwieksze znaczenie:
a) kurs wymiany;
b) inflacja;
c) WIBOR;
d) wzrost PKB;
e) realny wzrost ptac;
f) stopa bezrobocia;

g) stawki podatku dochodowego i VAT.
Dyrekcja Generalna ds. Polityki Regionalnej zaleca 5% realng stope. Oczekuje sie, ze
wskaznik inflacji bedzie sie ksztalttowat — w majacym tu znaczenie diuzszym okresie — na

poziomie 3%. Wydaje sie to by¢ dobrym szacunkiem, biorgc pod uwage kryteria Maastricht,
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ktére niedlugo beda obowigzywaly takze Polske. Zatem zalecana nominalna stopa

dyskontowa dla inwestycji Srodowiskowych wspieranych przez UE wynosi 8%.

3) Dalsze zalecenia:
a) Model powinien sktadac sie z trzech czesci: zalozen, obliczen i wynikéw.
b) Arkusz z zalozeniami powinien zawiera¢ wszystkie wprowadzane dane (zaréwno
zalozenia, jak i dane liczbowe).
c) Wszystkie obliczenia powinny by¢ zawarte w jednym arkuszu o tylu wierszach, ile jest
potrzebne (niektore duze modele zawierajg do 2000 wierszy); w arkuszu z obliczeniami
nie powinny by¢ wpisywane zadne dane, powinny one by¢ powigzane formutami z
danymi wprowadzonymi w arkuszu z zatozeniami.
d) Arkusze z wynikami powinny zawieraé wszystkie tabele i zalgczniki do studium
wykonalnosci; nie powinny tam wystepowac¢ zadne obliczenia; cala zawartos¢ powinna
by¢ pobierana albo z arkusza obliczen, albo z arkusza zatozen.
e) Podstawowy scenariusz makroekonomiczny jest wykorzystywany w catym modelu;
pesymistyczny scenariusz makroekonomiczny jest wykorzystywany jedynie w przypadku
analiz wrazliwo$ci i ryzyka.
f) Analiza powinna by¢ wykonana w cenach nominalnych.
g) Horyzont czasowy analizy zalezy od rodzaju inwestycji (w przypadku wody i sciekéw —
minimum 25 lat; odpadéw statych — minimum 15 lat).
h) Okres amortyzacji dla kazdego typu aktywéw powinien odzwierciedla¢ ich faktyczny

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

4) Podsumowujac, model finansowy powinien dostarcza¢ oceny przeptywow srodkow
pienieznych wykorzystywanych w analizie luki finansowej i analizie trwalosci finansowej.
Z punktu widzenia podmiotu zarzgadzajacego dotacjami jest istotne, aby beneficjenci
wykorzystywali jednolite zalozenia. Wazne jest rowniez skonstruowanie modelu w sposob
ufatwiajacy dokonywanie przegladu (weryfikacji). Pod tym wzgledem decydujace jest

oddzielenie arkusza z zatozeniami i wprowadzonymi danymi od arkusza obliczen.

11.3.2 Obliczenie przeptywow finansowych

1) Metoda ta jest oparta na réznicowym modelu finansowym. Opiera sie on na nastepujacych
zatlozeniach:
a) 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) pozostate inwestycje rozwojowe i modernizacyjne; 2.b)
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inwestycje odtworzeniowe dla innych inwestycji rozwojowych i modernizacyjnych; 2.c)
inwestycje odtworzeniowe istniejacych aktywoéw. Nalezy uwzgledni¢ zmiany w poziomie
kosztéw dziatalnosci operacyjnej. W oparciu o stosowne przepisy nalezy zastosowac
whasciwe taryfy za swiadczone ustugi.

b) Sporzadzana jest prognoza dla podmiotu/operatora z inwestycjg (scenariusz
z projektem). Beneficjent uwzglednia catos¢ planu inwestycyjnego (bez rezerwy w
wydatkach inwestycyjnych Projektu UE); uwzglednia zmiany w kosztach dziatalno$ci
operacyjnej; koryguje taryfy biorac pod uwage tzw. dostepnos¢ cenowg
(ang. affordability), czyli zdolnos¢ do ptacenia za ustlugi. Ww. korekta dotyczaca
dostepnosci cenowej'® jest wigzaca tak diugo, jak diugo gospodarstwo domowe wydaje
na ustugi kwote przekraczajgcg 3% oraz 0,75% dochodu do dyspozycji (mierzonego
mediang) odpowiednio dla gospodarki wodno-$ciekowej oraz gospodarki odpadami.

c) Przeptywy finansowe dla inwestycji stanowig réznice miedzy przeptywami pienieznymi
.Scenariusza z projektem” i ,scenariusza bez projektu”. Obliczany jest zdyskontowany
przychéd netto.

d) W podrozdziale 11.3.3. przedstawiono algorytm obliczania luki finansowej. Na tym

etapie obliczeh nalezy uwzgledni¢ warto$¢ rezydualna.

2) Dalsze zalecenia:
a) Wartos¢ rezydualna nie powinna by¢ nizsza niz wartos¢ ksiegowa netto aktywdw
Projektu UE i i zwigzanych z nim inwestycji odtworzeniowych. Oznacza to, ze beneficjent
powinien rozliczy¢ wartos¢, ktora jest rowna wartosci netto aktywow (tzn. wartosc
ksiegowa brutto pomniejszona o amortyzacje przez okres objety analizg) sfinansowanych
w ramach Projektu EU powiekszonej o wartos¢ netto zwigzanych z nimi inwestycji
odtworzeniowych.
b) ,Scenariusz bez projektu” powinien zaktada¢ takg sama lub nizszg marze zysku

operacyjnego niz,scenariusz z projektem?”.
11.3.3 Analiza luki finansowej
Od beneficjenta oczekuje sie obliczenia stopy dotacji przy wykorzystaniu przeptywéw

pienieznych z modelu finansowego. Przewodnik KE do CBA przedstawia metode obliczen,

zaprezentowang w ramce ponize;j.

16 Zdolnai¢ do ptacenia za ustugi jest miastatystycza: odzwierciedlasredni prég, powyej ktérego, wzrost
taryf nie miatby charakteru trwalego, lub kosztysiadyby by pokryte pomosg socjalr. Nie ma mechanizmu
prawnego ograniczgiego taryfy powyej progu. Istnigg dwa mechanizmy unitiwiajace udzielanie wsparcia
gospodarstwom domowym: zasitki dla gospodarstw deyweb wyptacane z bugtu pastwa i doptaty do taryf
wyptacane okrdonej grupie taryfowej z buetu lokalnego.
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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 wartosc rezydualna

Krok 2.Okreslenie  kwoty decyzji” (decision amount: DA), tzn. ,kwoty, dla ktérej ma

zastosowanie stopa wspoéifinansowania dla danej osi priorytetowej” (art. 41 ust. 2):
DA = EC*R
gdzie

EC jest kosztem kwalifikowanym.

Krok 3.0kreslenie (maksymalnej) dotacji UE:
Dotacja UE = DA*Max CRpa

gdzie

Max CRpa to maksymalna stopa wspétfinansowania okreslona dla osi priorytetowej w

decyzji Komisji przyjmujacej program operacyjny (art. 52 ust. 7).

11.3.4 Analiza rentowno S$ci

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

a) w wariancie bez i z dotacjg: FRR/C i FNPV/C;

b) w wariancie z dotacja: FRR/K i FNPV/K (jedynie dla projektow powyzej 25 milionéw

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

jego realizacje.

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

3) W drugim przypadku FRR jest okreslana jako FRR/K i mierzy zdolno$¢ 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 wyptaconej pozyczki jako wptywow oraz
optat za obstuge zadtuzenia jako wydatkow.

4) FRR/C musi by¢ obliczone w wariancie z oraz bez dotacji UE, a dotacje muszg byc¢
traktowane jako wplywy. Co do zasady dotacje sg uzasadnione wowczas, gdy sprawiaja,
ze projekt uzasadniony ekonomicznie lecz nieoptacalny finansowo (tzn. ma niski lub
uiemny FRR/C przed udzieleniem dotacji) staje sie rentowny (tzn. FRRV/C z
uwzglednieniem dotacji jest na odpowiednim poziomie). W celu unikniecia osiggania
nadmiernego zwrotu przez podmiot odpowiedzialny za realizacje kosztem unijnego
podatnika FRR/K z uwzglednieniem dotacji nie powinno nigdy przekracza¢ pewnego progu

(zalecane 8%).

11.3.5 Trwato $¢ finansowa

1) Beneficient powinien zweryfikowa¢ trwato$¢ finansowg projektu. Zwilaszcza
w przypadku wnioskdéw zlozonych przez mate podmioty wazne jest zapewnienie,
ze beneficjent bedzie dysponowat srodkami pienieznymi wystarczajagcymi do wdrozenia
projektu, a operator bedzie zdolny do zarzadzania aktywami i wykorzystania ich zgodnie
z normami technicznymi i Srodowiskowymi. Jest to szczegdlnie wazne, poniewaz metoda luki
finansowej opiera sie na przeptywach pienieznych netto generowanych w ciggu 15-25 lat,
za$ weryfikacja trwatosci finansowej zapewnia, ze podmiot odpowiedzialny/beneficjent
pozostaje finansowo stabilny w kazdym roku analizy. W rzeczywistosci przedsiebiorstwa nie

sgq w stanie normalnie funkcjonowaé¢ przy ujemnych przeptywach pienieznych w ciagu
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jednego roku, nawet, jesli model moze wskazywa¢ dodatnie przeptywy pieniezne

w nastepnych latach.

2) Beneficjent powinien zastosowa¢ model dla scenariusza z projektem przyjmujgc
te same dane, co w obliczeniach wymaganych w przypadku analizy luki finansowej,
z jednym wyjatkiem: taryfy nie sa ograniczone przez dostepnos¢ cenowg (affordability).
Nalezy zauwazy¢, ze w tym przypadku trzeba sprawdzi¢ trwalos¢ podmiotu
odpowiedzialnego za inwestycje, a nie jedynie samej inwestycji. Jesli operator zbankrutuje,
trwalos¢ samej inwestycji jest bez znaczenia. Analiza przepltywow pienieznych wskazuije,
ze beneficjent / operator ma dodatnie skumulowane saldo przeptywéw pienieznych na koniec

kazdego roku wdrazania inwestycji i jej eksploataciji.

3) W stosunku do beneficjenta i operatora analiza powinna potwierdzac, ze:
a) w przypadku podmiotéw publicznych objetych ustawg o finansach publicznych
stosunek diugu do wykonanych dochoddéw ogétem nie przekracza 60%.
b) w przypadku spétek podlegajacych Kodeksowi spétek handlowych, wskaznik pokrycia

obstugi diugu jest nie nizszy niz 1,2.

11.3.6 Analiza wra zliwo $ci i ryzyka

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

2) Zalecane sg nastepujgce narzedzia analizy:
a) Analiza wrazliwosci powinna zbada¢ zmiany w saldach srodkéw pienieznych
spowodowane zmiennoscig istotnych parametrow.
b) Analiza powinna mie¢ charakter jakosciowy, gdzie ocenia sie prawdopodobienstwo
faktycznego wystgpienia danego ryzyka (niskie, srednie, wysokie) i omowi¢ okolicznosci,

ktore sprawig wystapienie okreslonej sytuaciji.
11.3.6.1 Analiza wra zliwo Sci
1) Beneficjent powinien zidentyfikowa¢ i omowi¢ rézne czynniki ryzyka, uzasadnic, ktore z
nich sg istotne i przeliczy¢ model uwzgledniajac poszczegllne scenariusze

makroekonomiczne (co oznacza, ze model powinien by¢ zastosowany 10 razy, tzn. dla 5
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czynnikow ryzyka pomnozonych przez 2 scenariusze makroekonomiczne). Zmiany wartosci

tych czynnikbéw powinny by¢ oparte na znajomosci sektora i lokalnych warunkéw rynkowych.

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

0 10% popytu na ustugi przy pesymistycznym zbiorze zatozen makroekonomicznych, itd.)'":

Ryzyko \ scenariusz makroekonomiczny Podstawowy | Pesymistyczny

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

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

20% przekroczenie budzetu inwestycji podczas wdrazania
projektu

10% wzrost najbardziej istotnego kosztu eksploatacyjnego

(np. cen paliwa w przypadku transportu miejskiego)

Inne istotne czynniki...

2) Nalezy zaznaczy¢, ze w przypadku sektoréw ustug regulowanych, takich jak wodny,
sciekowy, nie ma sensu sprawdzanie skutkow trwalej zmiany takich czynnikéw, jak spadek
popytu, obnizka taryf, wzrost kosztow eksploatacyjnych. Operator moze przedstawi¢ nowe
wnioski taryfowe w celu zlagodzenia skutkébw nieoczekiwanych zmian. Zatem
w sSredniej perspektywie czasowej mechanizm regulacyjny pozwoli operatorowi na
generowanie przychodéw pokrywajacych wszystkie koszty. Jednak z powoddéw
administracyjnych lub politycznych (zwlaszcza wyboréw do wltadz samorzadowych) moga
nastepowac¢ opoznienia w zatwierdzaniu nowych taryf. Wazne jest zatem posiadanie wiedzy
otym, czy beneficjent / operator zachowa w tym czasie ptynnos¢ finansows. Dlatego
w sektorze wodnym i Sciekowym nalezy wzig¢é pod uwage jedynie trzy lata odchylen

od scenariusza podstawowego.

Sytuacja wyglada inaczej w odniesieniu do sektoréw nieregulowanych (przynajmniej
w zakresie regulacji taryf), takich jak gospodarka odpadami. W tym przypadku zmiana
w kosztach lub przychodach nie moze by¢é w prosty spos6b skompensowana poprzez
dostosowania w taryfach. Dlatego beneficjent powinien sprawdzi¢ scenariusz zakladajacy

trwale, niekompensowane odchylenia od analizowanego kryterium .

" poddane powagej czynniki ryzyka, jak i stopieich zmiennéci nalery traktowa jedynie jako przykad.
Beneficjent powinien zidentyfikowtawszystkie ryzyka oraz ocenich mazliwa zmiend¢ w odniesieniu do
wiasnego projektu
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Niezaleznie od sektora (wodny, sciekowy, gospodarka odpadami) badanie 25-letnich
przeptywéw pienieznych w analizie ryzyka jest bezzasadne. Wystarczajace beda wyniki dla
okresu wdrazania projektu oraz pieciu lat eksploatacji — w rzeczywistosci jest to zwykle
okres, w ktorym taryfy sg najwyzsze, gdyz konczy sie okres karencji w sptacie pozyczki i s
wyzsze koszty eksploatacyjne. Trudno jest dokonac rzetelnej oceny ryzyka dla nastepnych

lat.

11.3.6.2 Analiza ryzyka

Jak wskazano powyzej, powinno sie przeprowadzi¢ jakosciowg analize ryzyka, poniewaz nie
ma wystarczajacych informacji do wykonania analizy iloSciowej (potrzebna bytaby wiedza
dotyczaca typow rozktadow prawdopodobienstwa réznych czynnikéw ryzyka i parametréw
tych rozktadow, takich jak srednia, odchylenie standardowe, itp.). Oczekuje sie, ze
beneficjent oceni prawdopodobienstwo 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:

Ryzyko Prawdopodobienstwo: Komentarze
» Niskie
+ Srednie
* Woysokie

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

5% spadek taryf w ciagu 2 lat po

zakonczeniu realizacji projektu

20% przekroczenie budzetu

inwestyciji podczas  wdrazania

projektu
10% wzrost najbardziej
decydujacego kosztu

eksploatacyjnego (np. cen paliwa w

przypadku transportu miejskiego)

Inne istotne czynniki...
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11.4. Podrozdziat 4 - Analiza kosztéw i korzy  $ci spotecznych

Analiza kosztow i korzysci spotecznych powinna dowies¢, 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 mogg nie przeklada¢ sie na mierzalne zmiany jakosci aktywdw
srodowiskowych (np. biologiczne oczyszczanie $ciekéw w dwudziestopieciotysiecznej
miejscowosci nie wptywa na zmiane klasy jakosci wody duzej rzeki). Dlatego tez petna
analiza kosztow i korzysci powinna zosta¢ przeprowadzona w przypadku duzych projektow
(powyzej 25 min EUR). W przypadku matych projektow nalezy przeprowadzi¢ jakosciowg
i ilosciowg ocene ekonomicznych, spotecznych i srodowiskowych korzysci, ktére nie zostaly

uwzglednione w analizie finansowej, bez ich przeliczania na wartosci pieniezne.

11.4.1 Duze projekty

W przypadku duzych projektéw zalecana jest pelna analiza kosztéw i korzysci (CBA).
Podstawowa réznica pomiedzy analizg finansowa i analizg kosztéw i korzysci polega na tym,
iz ta pierwsza jest wykonywana z punktu widzenia beneficjenta, podczas gdy druga z punktu
widzenia spoteczenstwa. Punktem wyjscia analizy kosztow i korzysci sg przeptywy srodkéw
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¢ ekonomiczng
wartos¢ biezaca netto (ENPV), ekonomiczng stope zwrotu (ERR) oraz stosunek korzysci do
kosztéw (B/C).
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Korekty przeptywow finansowych

11.4.1.1.1 Efekty zewn etrzne

1) 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 przyktady pozytywnych i negatywnych efektdw zewnetrznych

zwigzanych z inwestycjami. Szczegotowa prezentacja wszystkich mozliwych zewnetrznych

korzy$ci zwigzanych z acquis dotyczacym ochrony srodowiska znajduje sie w Faircloth and
Barnes (1999) oraz ECOTEC (2001).

Sektor

Przyktady pozytywnych efektow

zewnetrznych

Przyktady negatywnych

efektdw zewn etrznych

wodny

 Zredukowany poziom choréb
gastrycznych

* Nizsze koszty uzdatniania wody w
procesach przemystowych

» Ograniczony dostep do
zbiornikéw dostarczajgcych
wode

sciekowy

* Lepsza jakosé wod, do ktérych
odprowadzane sg scieki,
odbiorczych, zwiekszone
wykorzystanie wod na cele
rekreacyjne, lepsza ochrona
rzadkich gatunkow

» Zwiekszona wartos¢ gruntow
potozonych w okolicy rozbudowanej
sieci,

» Zwiekszona wartos¢ gruntéw
potozonych w okolicy wéd
odbiorczych

* Zmniejszenie eutrofizaciji jezior

i Morza Baltyckiego

» Zanieczyszczenie powietrza ze

spalarni osadow sciekowych

Odpadoéw statych

» Redukcja odoréw,

 Skuteczniejsza ochrona wod
podziemnych,

* Mniejsza emisja gazéw

cieplarnianych.

* Zmniejszona warto$¢ gruntéw
potozonych w poblizu

skadowisk odpadow

N
w




2) Oszacowanie efektow zewnetrznych powinno zosta¢ wykonane w trzech krokach.
Po pierwsze, wszystkie efekty zewnetrzne, zaréwno pozytywne jak i negatywne, powinny
zosta¢ zidentyfikowane i wlasciwie opisane. Nastepnie efekty powinny zosta¢ okreslone
ilosciowo. Przyktadowo, w przypadku poprawy jakosci wody pitnej, beneficjent powinien
przytoczy¢ dane epidemiologiczne dotyczace chordb gastrycznych w analizowanym regionie,
wywotanych niskg jakoscia wody oraz oszacowa¢ stopien zmniejszenia sie liczby
przypadkéw tych chordb 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 przykiad, beneficjent
powinien oszacowal koszt spoteczny zwigzany z leczeniem pojedynczego przypadku
choroby gastrycznej (zaniechana produkcja, koszty leczenia, itp.) Powinno by¢ to podstawag
do catosciowego oszacowania korzysci dla spoleczenstwa wynikajacych ze zmniejszenia

efektu zewnetrznego.

3) Dalsze zalecenia:

a) Wykonywanie osobnych badan szacunkowych w kazdym przypadku moze byé zbyt
kosztowne. W niektérych przypadkach rozsadne rezultaty moga zosta¢ uzyskane
poprzez przeniesienie korzysci, tzn. wykorzystanie rezultatbw z badan szacunkowych
wykonanych w innych krajach (zob. Pearce et al. 2006). Przeglad badan szacunkowych,
whasciwych dla sektorow wodnego, Sciekowego oraz odpaddéw mozna znalezé w
Faircloth and Barnes (1999) oraz ECOTEC (2001).

b) Niektore efekty zewnetrzne nie dajg sie wyrazi¢ w pienigdzu z powodu zbyt wysokich
kosztow badan szacunkowych lub braku metod ekonomicznej wyceny danego efektu
zewnetrznego. Dlatego wazne jest, aby opisa¢ takie efekty bardzo doktadnie oraz
zaznaczy¢, ze pewne istotne korzysci nie zostaly zawarte przy obliczaniu wskaznikéw

analizy kosztow i korzysci (CBA).
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11.4.1.1.2 Transfery

Poprzez transfery nalezy rozumie¢ realokacje ddébr miedzy czionkami spofeczenstwa
dokonywang przy zastosowaniu réznych instrumentow 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 0s6b 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 nakladéw kapitatowych
(inwestycyjnych). W analizie CBA powinny zosta¢ pominiete réwniez cta importowe na
wyposazenie (w sytuacji, kiedy dostawca sprzetu jest podmiot spoza UE).

Nalezy zauwazy¢, ze opfaty srodowiskowe nie sg transferami. Stanowig one rodzaj ceny
ukrytej za korzystanie z udogodnien srodowiskowych, Dlatego tez powinny one zosta¢

uwzglednione w analizie.

11.4.1.1.3 Ceny rozrachunkowe

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

Rynek energii elektrycznej jest obecnie liberalizowany w calej 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 spofeczenstwa,
nalezy pamieta¢, ze wszelkie znieksztalcenia znikng wkrétce dzieki liberalizacji. Tak wiec nie
ma potrzeby wprowadzania korekty w tym zakresie.

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

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

rynkowych.

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

1) Po skorygowaniu finansowych przeptywOw pienieznych mozliwe jest obliczenie
wskaznikow w analizie CBA. ENPV, EIRR oraz B/C sg obliczane poprzez zastosowanie
wskaznikow 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 finansowej.
Jednakze rezultaty sg interpretowane z punktu widzenia podejmujacego decyzje, ktéry
reprezentuje spoteczenstwo, a nie inwestora. Jesli ENPV > 0, EIRR > 8%, B/C > 1, projekt
jest wartosciowy dla spoteczenstwa, poniewaz jego wdrozenie przyczyni sie do zwiekszenia
dobrobytu. Nalezy zauwazy¢, ze jesli jeden z tych warunkdw jest spetniony, wszystkie inne
réwniez powinny byé spetnione. Oznacza to wlwczas, ze zdyskontowany strumien korzysci
spotecznych jest wiekszy niz zdyskontowany strumien kosztow natozonych na
spoteczenstwo.

Rygorystyczne przestrzeganie analizy CBA oznacza, ze projekt nie powinien otrzymaé
wsparcia, jesli nie spetnia 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 projektow, ktérych celem jest spetnienie obowigzkowych standardéw
UE, Panstwo Cztonkowskie ma obowigzek osiggng¢ zgodnos$¢ z acquis UE w zakresie
Srodowiska nawet w tych przypadkach, kiedy wyniki analizy CBA nie sg satysfakcjonujgce.
W tym drugim przypadku beneficjent powinien odnies¢ sie do analizy efektywnosci
kosztowej, aby wykazac ze realizacja inwestycji stanowi dla spoteczenstwa najtansza opcje.
Ekonomiczng podstawg dla przyznania grantu w takich przypadkach jest zatem fakt,
ze (1) pomimo stabych wynikéw analizy CBA inwestycja jest konieczna w celu sprostania
przepisom dyrektywy; (2) inwestycja jest wykonywana przy zastosowaniu najmniej

kosztownej opciji.
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2) Podsumowujac, analiza kosztow i korzysci (CBA) jest obowigzkowa dla duzych projektow
(w sektorze srodowiska > 25 milionéw EUR) na mocy rozporzadzenia Rady nr 1083/2006.
Jednak beneficjent nie powinien obawia¢ sie prezentowania rezultatow, ktore nie sg mozliwe
do przyjecia w rygorystycznej analizie CBA, pod warunkiem, ze inwestycje sag
usprawiedliwione koniecznoscig sprostania obowigzkom wynikajagcym z dyrektywy oraz ze
sg wykonywane przy zastosowaniu najmniej kosztownej opcji. Takie projekty powinny zostac
zakwalifikowane do otrzymania dofinansowania. Bardziej pozadane z punktu widzenia
decydentow jest posiadanie doktadnych informacji (nawet jesli wyniki CBA sg stabe), niz
prezentowanie pozytywnych rezultatow analizy CBA opartych na zawyzonych zalozeniach,
ktére moga zostac¢ zakwestionowane.

11.4.2 Male projekty

W przypadku matych projektéw zaleca sie przeprowadzenie analizy jakosciowej i ilosciowej.
Beneficjent powinien wymieni¢ i opisa¢ szczegb6lowo wszystkie istotne Srodowiskowe,
ekonomiczne i spoleczne skutki projektu i uja¢ je ilosciowo (zob. pkt 4.1.1.1). Ponadto
beneficjent powinien odnies¢ sie do analizy efektywnos$ci kosztowej, wykazujac, ze realizacja

inwestycji stanowi dla spoleczenstwa najtanszg opcje.

11.5. Podrozdziat 5 - Metodyka wyznaczania w ramach  aglomeracji zakresu
sieci kanalizacyjnej, ktéra mo ze by ¢ obj eta finansowaniem z Funduszu

Spojno Sci

1) Dyrektywa nr 91/271/EWG w sprawie oczyszczania sciekéw komunalnych, jak i regulacje
krajowe (art. 43 ust. 1 ustawy z dnia 18 lipca 2001 r. Prawo wodne (Dz. U. z 2005 r. Nr 239,
poz. 219 z pdézn. zm.) wskazujg aglomeracje o réwnowaznej liczbie mieszkancow (RLM)
rownej 2000 jako najmniejsza, dla ktérej istnieje obowi gzek wyposazenia jej w sie¢
kanalizacyjng dla sciekobw komunalnych zakonczong oczyszczalnig sciekdw. Wyposazenie
aglomeracji mniejszych od 2000 RLM w sieci kanalizacyjne i oczyszczalnie $ciekOw
uwarunkowane jest potrzebami ochrony jakosci wod w ciekach stanowigcych odbiorniki

sciekdw z tych aglomeracji.

2) Obowigzek oraz sposOb wyznaczania aglomeracji zostat wskazany w Rozporzgdzeniu
Ministra Srodowiska z dnia 22 grudnia 2004 r. w sprawie sposobu wyznaczania obszaru i
granic aglomeracji (Dz. U. Nr 283, poz. 2841, z p6zn. zm.; dalej ,Rozporzadzenie”). Zgodnie

z Rozporzadzeniem obszar aglomeracji wyznaczany jest przez wojewode.
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Jednoczesnie zatgczane do dokumentacji Wnioskdw do FS rozporzadzenia lub projekty
rozporzadzen wojewodéw w sprawie wyznaczenia aglomeracji wskazujg, ze ww.

Rozporzadzenie pozostawia dos¢ znaczng dowolnosé interpretacyjna.

Skutkiem tego jest fakt, iz pewna liczba rozporzadzen wojewoddw ws. aglomeracji lub ich
projektéw w opinii NFOSIGW nie jest zgodna z intencjg Ministra Srodowiska oraz

wymaganiami KPOSK.

Zta interpretacja Rozporzadzenia przy wyznaczaniu aglomeracji przez wojewodéw moze
prowadzi¢ do koniecznosci zapewnienia systemOw kanalizacji zbiorczej, w zwigazku z
realizacjg zobowigzan Traktatu Akcesyjnego, na obszarach obecnie nie zamieszkatych lub o
koncentracji ludnosci i dziatalnosci gospodarczej nieuzasadniajacej jej budowy. Skutkiem

tego nastgpi wzrost kosztow wyposazenia aglomeracji w systemy kanalizacji zbiorczej.

Znaczacy wzrost niezbednych nakladow na wyposazenie wszystkich aglomeracji w
wymagane systemy kanalizacji zbiorczej moze skutkowac¢ brakiem mozliwosci sfinansowania
tych wydatkéw w okresie wynikajgcym z zobowigzan akcesyjnych. Niewypetnienie w terminie
zobowigzan akcesyjnych moze skutkowa¢ natozeniem na Polske kar przez Komisje

Europejska.

Dodatkowym skutkiem braku zachowania zasady ostroznosci przy definiowaniu aglomeracji
moze by¢ wybudowanie infrastruktury, ktérej koszty utrzymania ze wzgledu na bardzo niskg

efektywnos¢ finansowa i ekonomiczng beda nie do udzwigniecia przez spotecznosci lokalne.

W zwigzku z powyzszym oraz ograniczonym budzetem dostepnych srodkéw z Funduszu
Spojnosci (FS) powinien on koncentrowaé sie na najbardziej efektywnych obszarach w

ramach aglomeracji wyznaczanych przez wojewodow.

Niniejsza metodyka stuzy wyznaczeniu sieci kanalizacyjnej w ramach aglomeracji
wyznaczonych przez wojewodoéw, ktdra moze by¢ przedmiotem wspoétfinansowania z

Funduszu Spoéjnosci.

W szczegdlnosci metodyka ma zapewni¢ ujecie, w przedsiewzieciach przewidzianych do
wspoitfinansowania z Funduszu Spdjnosci tych obszaréw aglomeracji, gdzie zaludnienie lub
dziatalnos¢ gospodarcza sg zgodnie =z duchem Rozporzadzenia wystarczajgco
skoncentrowane, aby Scieki komunalne byly zbierane i przekazywane do oczyszczalni

sciekdéw komunalnych.

11.5.1 Zato zenia

Przyjmuje sie, ze bez naruszenia zapiséw Rozporzadzenia:
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a) Sie¢ kanalizacyjng w ramach aglomeracji, ktéra bedzie przedmiotem
wspoflfinansowania z FS wyznacza sie w oparciu o istniejgcg tam zabudowe mieszkalng,
prowadzong dziatalno$¢ gospodarczg, dziatalno$¢ o charakterze uzytecznosci publicznej
oraz pozwolenia na budowe, wydane zgodnie ze studium uwarunkowar i kierunkéw
zagospodarowania przestrzennego gminy, miejscowymi planami zagospodarowania
przestrzennego, decyzjami o lokalizacji inwestycji celu publicznego.

b) Dla kanalizacji projektowanej bierze sie pod uwage, Ze realizacja sieci kanalizacyjnej
na obszarze aglomeracji z doprowadzeniem do oczyszczalni $ciekébw powinna by¢
uzasadniona ekonomicznie, finansowo i technicznie, przy czym wskaznik koncentracji nie
moze by¢ mniejszy od 120 mieszkaricow na 1 km sieci.

¢) Wskaznik koncentracji wyznacza sie jako stosunek przewidywanej do obstugi przez
projektowang sie¢ liczby mieszkancow aglomeracji i maksymalnej liczby turystow
wynikajgcej z liczby zgtoszonych/zarejestrowanych miejsc noclegowych do diugosci

projektowanej sieci (tgcznie z kolektorami przerzutowymi).

11.5.2 Postepowanie

1) W celu wyznaczeniu sieci kanalizacyjnej, w ramach aglomeracji wyznaczonych przez
wojewodéw, ktéra moze byé przedmiotem wspoéHinansowania z Funduszu Spéjnosci *°
niezbednej do podigczenia ludnosci zamieszkujgcej 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 ,Wytycznymi do
sporzgdzania map na potrzeby analizy opcji do Wstepnych Studiéw Wykonalnosci lub na
potrzeby weryfikacji SIWZ do Studibw Wykonalnosci” zatwierdzonymi przez Ministerstwo
Srodowiska w dniu 19 stycznia 2006 r. lub o dokumentacje przedsiewziecia (z dokumentacjg
graficzng) zawierajacg dane rownowazne.

Ponizszej analizy dokonuje sie w n-krokach, osobno dla zlewni kazdej oczyszczalni $ciekow
(0S) obstugujacej dang aglomeracje.

2) W kroku zerowym wyznacza sie lokalizacje (lokalizacje) oczyszczalni $ciekéw, ktéra
bedzie (bedg) obstugiwaé aglomeracje i zasieg istniejgcej sieci kanalizacyjnej

odprowadzajacej Scieki do tej (tych) oczyszczalni.

W pierwszym kroku, liczac od i-tej Oczyszczalni Sciekéw (OS)) obstugujacej analizowang

aglomeracje, przyjmuje sie przytaczenie do istniejgcej sieci, graniczacych z nig;

18 Zgodnie z § 5 ust. 1 pkt 2 Rozpatizenia
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a) sieci w ramach Podstawowych Jednostek Osadniczych (PJO) o wskazniku
koncentracji wynoszacym co najmniej 120 Mk/km (bazowa warto$¢ progowa).

b) odcinkow sieci przebiegajacych przez PJO nie spetniajagce bazowego progowego
wskaznika koncentracji wraz z sieciami tych PJO, zakonczonych PJO o wskazniku
koncentracji wiekszym od 120 Mk/km, przy czym caly przylgczany odcinek powinien
spetnia¢ warunek $redniego wskaznika koncentracji wynoszgacego co najmniej
120 Mk/km. Dotaczana sie¢ obejmuje takze PJO o wskazniku koncentracji wiekszym od
120 Mk/km.

3) Jezeli wyznaczona w 1-szym kroku catkowita liczba mieszkancow przewidziana do
korzystania z planowanej do wybudowania sieci (Mky) podzielona przez diugo$c¢ tej sieci
(DS;;) daje sredni 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) odcinkoéw sieci przebiegajacych przez PJO nie spelniajace progowego wskaznika

koncentracji (dla drugiego kroku) wraz z sieciami tych PJO, zakonczonych PJO

o wskazniku koncentracji wiekszym od 120-(5*1) Mk/km, przy czym caly przylgczany

odcinek powinien spetnia¢ warunek sredniego wskaznika koncentracji wynoszgacego co

najmniej 120-(5*1) Mk/km. Dotaczana sie¢ obejmuje takze PJO o wskazniku koncentraciji
wiekszym od 120-(5*1) Mk/km.

4) Jezeli wyznaczona w kroku n-1 catkowita liczba mieszkancoéw przewidziana do
korzystania z planowanej do wybudowania sieci (Mk;,.1) podzielona przez dtugosc tej sieci
(DSin-1) daje sredni wskaznik koncentracji powyzej progowej wartosci wskaznika koncentraciji
dla tego kroku to w kroku n przyjmuje sie dotgczenie do wyznaczonej w kroku n-1 sieci,
graniczacych z nig;:
a) sieci w ramach Podstawowych Jednostek Osadniczych (PJO) o wskazniku
koncentracji wynoszacym co hajmniej 120-5*(n-1) Mk/km (wartos¢ progowa dla n kroku).
b) odcinkow sieci przebiegajacych przez PJO nie spelniajace progowego wskaznika
koncentracji wraz z sieciami tych PJO, zakohczonych PJO o wskazniku koncentracji
wiekszym od 120-5*(n-1) Mk/km, przy czym caly przytaczany odcinek powinien spetniac

warunek sredniego wskaznika koncentracji co najmniej 120-5*(n-1) Mk/km. Dotgczana

9 Nazewnictwo zgodnie zWytycznymi do spagdzania map na potrzeby analizy opcji do d¥sych Studiéw
Wykonalngci lub na potrzeby weryfikacji SIWZ do Studiow Wigtnaici” zatwierdzonymi przez Blw dniu
19 stycznia 2006 r.
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sie¢ obejmuje takze PJO o wskazniku koncentracji wiekszym  od
120-5*(n-1) Mk/km.

5) Kiedy wyznaczona w n-tym kroku catkowita liczba mieszkancéw przewidziana do
korzystania z planowanej do wybudowania sieci (Mk;,) podzielona przez diugo$¢ tej sieci
(DSi,) daje sredni wskaznik koncentracji ponizej bazowej wartosci progowej kolejno
odrzucamy:
a) sie¢ dla Podstawowych Jednostek Osadniczych (PJO)*
b) odpowiednie odcinki sieci, zgodnie z podpunktami b punktéw 2 i 3.
0 najmniejszym wskazniku koncentracji do momentu, kiedy catkowita liczba
mieszkancow przewidziana do korzystania z planowanej do wybudowania sieci
(MKimyagiizo) podzielona przez diugos¢ tej sieci (DSinaguzo) daje sredni wskaznik

koncentracji réwny lub powyzej bazowej wartosci progowe;.

6) Do uzyskanych wynikdéw dodaje sie odcinki sieci wynikajace z 83 ust.5 Rozporzadzenia,
gdy granice terenéw, o ktorych w nim mowa graniczg z terenami, na ktérych wyznaczono
sie¢ zgodnie z pkt. 1-4 metodyki.

7) W wyniku ww. postepowania okreslane sa dla zlewni kazdej OS obstugujacej aglomeracje
dwa podstawowe parametry sieci kanalizacyjnej, ktéra moze by¢ przedmiotem

wspoifinansowania z FS, tj.:

DSinjag - diugosci projektowanej sieci (tgcznie z Kkolektorami przerzutowymi)
niezbednej do budowy w celu podigczenia mieszkancéw (Mk,) w zlewni
danej OS obecnie niekorzystajacych z sieci.

MKimagr - Przewidywana do obstugi przez projektowang sie¢ liczba mieszkancow i
maksymalna liczby turystow wynikajgaca z liczby

zgtoszonych/zarejestrowanych miejsc noclegowych.

8) W wyniku ww. postepowania okreslane s dwa podstawowe parametry sieci

kanalizacyjnej, ktéra moze by¢ przedmiotem wspoétfinansowania z FS, tj.:

DS = iX:l DSl(n)agI
Mk =" MK (.0
gdzie:

20 Nazewnictwo zgodnie ZWytycznymi do spagdzania map na potrzeby analizy opcji do d¥sych Studiéw
Wykonalnéci lub na potrzeby weryfikacji SIWZ do Studiow Wigtnaici” zatwierdzonymi przez Blw dniu
19 stycznia 2006 r.
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DS

Mk

- dlugosci projektowanej sieci (tacznie z kolektorami przerzutowymi)
niezbednej do budowy w celu podtgczenia (Mk) mieszkancéw obecnie

niekorzystajacych z sieci.

- przewidywana do obstugi przez projektowang sie¢ liczba mieszkancow i
maksymalna liczby turystow wynikajaca z liczby
zgloszonych/zarejestrowanych miejsc noclegowych.

- liczba OS obstugujacych dang aglomeracje (miejscowo$é — por. zatozenie
2.1).

- dla danej OS liczba iteracji niezbedna do wyznaczenia parametréw sieci

kanalizacyjnej, ktéra moze by¢ przedmiotem wspoffinansowania z FS.

Tak wyznaczona sie¢ kanalizacyjna w ramach aglomeracji wyznaczonych przez wojewodow,

moze by¢ przedmiotem wspoéifinansowania z Funduszu Spadjnosci.

9) Schemat ideowy.
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Schemat ideowy
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11.6. Podrozdziat 6 - Analiza efektywno $ci kosztowej w oparciu

o dynamiczny koszt jednostkowy (Dynamic Generation Cost)

Dekada lat 90-tych charakteryzowala sie dynamicznym wzrostem nakladow na
ochrone s$rodowiska. Opfaty i kary ekologiczne, zasilajace fundusze ochrony
Srodowiska, pozwolity zgromadzi¢ znaczne srodki na dofinansowanie inwestycji
i dziatan proekologicznych. Poczatkowo kryteria przyznawania pomocy finansowej
byly bardzo tagodne, pézniej coraz wigksza uwage przyktadano do selekcji projektow
inwestycyjnych. Jednak w dalszym ciggu nie zostat wypracowany spojny 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 malo skuteczne.
Po pierwsze, wycena korzys$ci, zwigzanych z poprawa jakosci srodowiska, jest trudna
i niejednoznaczna. Po drugie, mozna watpi¢, czy CBA jest adekwatng metodg
w odniesieniu do inwestycji proekologicznych.

Jezeli koszty spoteczne sa wyzsze niz korzy$ci spoteczne, to — zgodnie z metodyka
CBA - powinno sie zaniechac realizacji danej inwestycji. Jednak wiekszos¢
inwestoréw nie ma takiej mozliwosci, poniewaz normy muszg by¢ spetnione. Miasta,
ktére sg gtownymi beneficjantami pomocy, po prostu nie moga — w diuzszym czasie
— notorycznie tama¢ 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
poszczegodlnych opcji, i — na koniec — wybra¢ opcje, ktora jest najtansza. Podejscie to
jest prostsze do zastosowania (nie ma potrzeby wyceniania korzysci, zwigzanych
z poprawa jakosci srodowiska) i prowadzi do jednoznacznych wnioskéw.

Ponizej przedstawiony zostat 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 Wspotpracy Landoéw 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 przykiad projekty inwestycyjne ubiegajace sie
0 dotacje z programu Swiss Financial Assisstance byly oceniane przy uzyciu tej
metody (Ernst Basler+Partners 1999).
11.6.1 Metoda

1) W literaturze przedmiotu mozna znalez¢ wiele miar szacujgcych efektywnosc
kosztowg inwestycji. NF — na przyklad — stosuje kategorie kosztu jednostkowego,
ktory wylicza sie poprzez podzielenie sumy naktadow inwestycyjnych przez efekt
ekologiczny uzyskany w jednym roku. Miara ta ma trzy wady. Po pierwsze, koszt
redukcji zanieczyszczenh zalezy nie tylko od nakladow inwestycyjnych ale réwniez od
kosztow eksploatacyjnych. Moze sie zdarzyé, ze inwestycja, charakteryzujgca sie
wyzszymi nakladami inwestycyjnymi, jest znacznie tahsza w eksploatacji i — per
saldo — emisja moze zosta¢ zredukowana mniejszym kosztem. Po drugie, nie jest
wziete pod uwage to, ze poszczegolne instalacje roznig sie okresem eksploatacji —
drozsza instalacja by¢ moze bedzie stluzyla znacznie diluzej i pozwoli na
zredukowanie wiekszej ilodci zanieczyszczen. Po trzecie, biorac pod uwage efekt
ekologiczny z jednego roku, zwykle z roku, kiedy zostaje osiggnieta petna wydajnosg¢,
pomija sie problem nizszego efektu ekologicznego, uzyskiwanego w latach dojscia
do pelnej wydajnosci. Jezeli ten okres jest diugi (hp. 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¢ moze lepiej byloby dofinansowac
inwestycje drozsza, ktéra przyniesie natychmiastowy efekt ekologiczny.

Miernik efektywnosci kosztowej moze uchwyci¢ wszystkie te mechanizmy, jezeli nie
bedzie wskaznikiem statycznym a dynamicznym, wykorzystujgcym 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 réznych latach sprowadza sie ,do wspdlnego mianownika”

przy uzyciu metod dyskontowych.
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2) Strona kosztowa. Zdyskontowane koszty catkowite (ZKC) sg dane nastepujacym

wzorem:

1) zke = ot KE KL +KE KL+ KE, Kl +KE KLt RE e
@+i) @+i) @+i) @+i) @+i"

Kl; - koszty inwestycyjne poniesione w danym roku;

KE; — 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 instalaciji.

Po przeksztatceniu réwnania (1), uzyskujemy:

EnKI, +KE,

&) 2KC= 20y

Roéwnanie (2) pokazuje calkowite koszty, jakie trzeba ponies¢ na wybudowanie

i utrzymanie instalacji. Koszty te sg zdyskontowane na poczatek okresu 0.

Strona przychodowa. Kazdego roku uzyskamy pewien efekt ekologiczny (EE),
ktéremu przypisujemy cene pee za jednostke. Przy czym zaktadamy, ze cena ta jest
stala w catym okresie analizy. Wyliczamy wartos¢ zdyskontowanych przychodéw

(zP).

@) ZP= pEE*.EEO + pEE*.EEl + pEE*.EEZ + pEE*.EE3 + 4 pEE*.EEn.
(L+i)° (L+i)’ (L+i)? (@+i)’ @+i)"

t=n EE* E
(4) ZP= ;—p(“ i)tE‘ .

t=n E
(5) ZP= pZﬁ
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Jezeli przedsiewziecie byloby rentowne, to warunkiem koniecznym (ale nie
wystarczajacym) jest to, zeby zdyskontowany strumien przychodéw byt wiekszy lub
réowny zdyskontowanemu strumieniowi kosztow. Tak wiec patrzymy, jaka cena
pozwala na spetnienie rownania (5).

(5) ZP=ZKC.

& EE _KUKI +KE
S a+) T oA+

Po przeksztatceniu uzyskujemy definicje dynamicznego kosztu jednostkowego:

(7) DGC = pee

t=0
t

Nalezy zaznaczy¢, ze formuta (7) jest prawdziwa, jezeli horyzont analizy jest rowny
czasowi zycia inwestycji. To znaczy, przyjeto zatozenie, ze gtéwne skitadniki analizy
calkowicie zuzyja sie w okresie przyjetym do analizy. Jezeli tak by nie bylo,
to nalezaloby sume zdyskontowanych kosztow pomniejszy¢ o zdyskontowang

wartos¢ pozostata.

Dynamiczny koszt jednostkowy jest réwny cenie, ktéra pozwala na uzyskanie
zdyskontowanych przychodéw réwnych zdyskontowanym kosztom. Inaczej to
ujmujac, mozna powiedzie¢, ze DGC pokazuje, jaki jest techniczny koszt uzyskania
jednostki efektu ekologicznego. Koszt ten jest wyrazony w ztotbwkach na jednostke
efektu ekologicznego. W przypadku gospodarki Sciekowej, gdzie miarg efektu
ekologicznego moze by¢ ilos¢ oczyszczonych Sciekéw, wskaznik bedzie miat miano:
zim3.
11.6.2. Interpretacja wska znika efektywno $ci kosztowej

1) DGC jest tatwy do zrozumienia nawet przez osoby, ktére nie znajg go, poniewaz
postuguje sie wielkosciami, z ktérymi kazdy cziowiek spotyka sie na co dzien. Jezeli
kto$ dowiaduje sie, ze DGC wynosi 10 z} za zebranie i oczyszczenie m* Sciekéw
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 zrozumiala niz ujemne NPV, ktore osigga wartos¢ (abstrakcyjnych)
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kilkudziesieciu milionéw, lub IRR, majgce wartos¢ kilku procent. Dodatkowo,
wskazniki finansowe zmieniajg sie w zaleznosci od sposobu finansowania inwestyciji,

w szczegolnosci od intensywnosci pomocy publiczne;j.

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 zostaly 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, jaka czes¢ kosztéw technicznych pokrywajg
konsumenci. Jest to cenna wlasnos¢, ktéra moze by¢ argumentem w dyskus;ji

0 speieniu zasady ,zanieczyszczajacy ptaci”.

2) Na wskaznik DGC mozna patrze¢ na dwa sposoby. Po pierwsze z punktu
widzenia przedsiebiorstwa, ktére chce osiagna¢ pewien cel i rozwaza wybér
najlepszej opcji. Analiza kosztu technicznego pozwala uszeregowa¢ alternatywy od
najtanszej do najdrozszej. W tym przypadku aspekty finansowe sg drugorzedne, bo

kazda opcje mozna sfinansowac (w przyblizeniu) w ten sam sposéb.

Po drugie mozemy patrze¢ na inwestycje z perspektywy spotecznej. W tym
przypadku traktujemy spoteczenstwo, jako inwestora, ktéry moze wesprze¢ wybrane
projekty. Jezeli jest rozwazana grupa projektow, charakteryzujgcych sie jednorodnym
efektem ekologicznym, to spoteczenstwo powinno wspiera¢ te inwestycje, ktore
charakteryzujg sie najnizszym wskaznikiem DGC (przy czym wysokos$¢ wsparcia
zalezy od charakterystyki finansowej danego projektu). Dzieki temu dana suma
pieniedzy, wyasygnowana ze $rodkéw 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.

11.6.3 Mozliwe zastosowania
Wskaznik DGC moze by¢ wykorzystany na ro6znych etapach procesu przygotowania
i selekcji  projektéw  inwestycyjnych.  Najwazniejsze zastosowania to: (1)
poréwnywanie alternatywnych rozwigzan dla danego problemu; (2) ograniczanie

zakresu inwestycji; (3) selekcja projektow inwestycyjnych.
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Ad. 1. Analize alternatywnych rozwigzan mozna przeprowadzi¢ (sensownie) jedynie
w fazie formutowania koncepcji. Pracownia projektowa, przygotowujgca koncepcje
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.

Gtéwnym problemem, jaki pojawia sie w praktyce, jest to, ze do NF trafiajg
inwestycje, ktorych realizacja jest juz — w fazie projektowej — bardzo zaawansowana.
Studia wykonalno$ci koncentruja sie wytacznie na przedstawieniu wybranego
rozwigzania, zupetnie pomijajagc 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.

Szczego6towy opis poszczegdlnych alternatyw powinien by¢ zamieszczony w studium
wykonalnosci. Jezeli ten opis obejmowatby podstawowe dane techniczne i kosztowe,
pracownicy NF mogliby sprawdzaé, czy zostata wybrana najlepsza opcja. Jednak
trzeba mie¢ swiadomos¢, ze dane odnoszace sie do alternatyw majg charakter
przyblizony i sg wyjatkowo trudne do zweryfikowania. Poza tym jezeli projektanci
rzeczywiscie wykonaliby analize efektywnosci kosztowej, to trudno byloby
przypuszczac, ze popehiliby jakie$ zasadnicze btedy (metoda jest w gruncie rzeczy

bardzo prosta).

Problem jest zupelnie inny. Analiza opcji ma sens jedynie wtedy, kiedy jest
wykonywana ex ante, tzn. zanim wladze samorzgdowe podjety ostateczng decyzje
o0 wyborze opcji (a co za tym idzie — nie poniosty istotnych kosztéw opracowania
jednej z opcji). W sytuacji, gdy decyzja zostala juz podjeta, samorzady sg bardzo
silnie zdeterminowane i za wszelkg cene beda bronity wyselekcjonowanego
rozwigzania. Tak wiec rola NF nie powinna koncentrowa¢ 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 inwestoréw przygotowuje kompleksowe inwestycje, ktérych koszty
(nawet po uzyskaniu wysokiego wsparcia z Funduszu ISPA) przekraczajg mozliwosci
ptatnicze mieszkancéw i budzetu gminnego. Takie inwestycje grupujg zwykle od paru
do kilkunastu mniejszych projektow, ktérych realizacja nie musi by¢ uzalezniona. Aby
dostosowac¢ zakres inwestycji do mozliwosci finansowych uzytkownikéw systemu,
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nalezy wyliczy¢ DGC dla poszczegélnych projektéw czastkowych. A nastepnie

odrzuci¢ te, ktére charakteryzujg sie najwyzszymi wartosciami tego wskaznika.

Analiza ta jest ograniczona do projektow czastkowych charakteryzujgcych sie
jednorodnym efektem (np. ilos¢ zebranych $ciek6w albo ilos¢ dostarczonej wody).
Innym problemem jest to, ze odrzucenie niektérych projektow oznacza, ze normy
zostang spetnione tylko na wybranym obszarze. Odrzucone projekty nie powinny byc¢
calkowicie zaniechane a jedynie odtozone na p6zniej, 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
0 jednorodnym efekcie ekologicznym. Fundusze powinny szeregowac projekty wg
DGC i wybiera¢ projekty, poczawszy od tego, ktory charakteryzuje sie najnizszym
wskaznikiem. Taka procedura gwarantuje, ze koszt uzyskania efektu ekologicznego,

jaki poniesie spoteczenstwo, bedzie najnizszy.

Gléwnym problemem jest okreslenie miary efektu ekologicznego. Wplyw na
srodowisko m3 $ciekow 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 srodowiska selekcja projektéw moze byé oparta
wylgcznie na wskazniku efektywnosci kosztowej. Jest to mozliwe w przypadku
ochrony klimatu (efekt cieplarniany), poniewaz nie ma znaczenia miejsce emisji a
jedynie ilos¢ gazow cieplarnianych, ktéra dostaje sie do atmosfery.

11.6.4. Dane potrzebne do analizy
Wyliczenie wskaznika DGC wymaga zebrania danych o: (1) kosztach
inwestycyjnych, kosztach eksploatacyjnych, (3) efekcie ekologicznym. Ponadto
analityk musi przyja¢ zatozenia, dotyczace: (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 nakfady inwestycyjne ponoszone
w kolejnych latach. Dodatkowo, kwota powinna by¢ rozbita wg okresu zycia
poszczegodlnych skladnikdw inwestycji. Wynika to z tego, ze skladniki, ktére zuzyjg
sie szybciej muszg zosta¢ odtworzone. Najczesciej stosowanym podziatem jest

rozréznienie pomiedzy nakladami poniesionymi na budynki i rurociggi (diugi czas
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zycia — od 30 do 50 lat) a naktadami na wyposazenie i instalacje (krétki czas zycia —
od 10 do 15 lat).

Warto tutaj zaznaczy¢, ze rzeczywiste koszty inwestycyjne moga by¢ wieksze niz
sumy wystepujgce w opisie projektu inwestycyjnego. Przy czym nie chodzi tu
0 zanizanie kosztow przez inwestora (raczej moglibysmy spodziewac¢ sie zawyzania
kosztéw) a o to, ze w analizie efektywnosci kosztowej nalezy wzia¢é pod uwage

wszystkie koszty, ktére trzeba poniesc, zeby osiagna¢ dany efekt ekologiczny.

Na przyklad w Sosnowcu jest przygotowana budowa kolektora, ktéry pozwoli na
przerzucenie sciekdw 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 fgczne koszty inwestycyjne.

Ad. 2. Kategoria kosztéw eksploatacyjnych jest trudniejsza do opracowania.
Po pierwsze dlatego, ze informacje na ten temat najczesciej sg zdawkowe, niepetne
i malo dokladne. Po drugie koszty eksploatacyjne powinny by¢é rozpatrywane

w wezszych kategoriach: koszty state, koszty zmienne.

Do kosztéw stalych nalezy zaliczy¢ takie pozycje, ktoére nie sg bezposrednio
zwigzane z poziomem produkcji.?* Zwykle zalicza sie do nich koszty: zatrudnienia,
remontow i materialtbw. Natomiast koszty zmienne sg powigzane z wielkoscig
produkcji. W przypadku gospodarki sciekowej mozna wyodrebni¢ takie pozycje jak:

energia, srodki chemiczne, optaty ekologiczne, gospodarka osadowa.

W analizie patrzymy na zmiany w kosztach eksploatacyjnych, spowodowane
realizacjg inwestycji. Tak wiec nalezy wzig¢ pod uwage réwniez spadek kosztow
eksploatacyjnych, ktéry przeciez moze byé spowodowany najrozniejszymi
czynnikami. Trudno obja¢ ten problem spdjng klasyfikacjg. Kontynuujac przykiad
Sosnowca, jako o0szczednosci mozna potraktowa¢ wyeliminowanie kosztow
eksploatacyjnych starych oczyszczalni (bo zostang zamkniete). Dodatkowo, $cieki

beda lepiej oczyszczane, tak wiec spadng opfaty i kary ekologiczne.

Ad. 3. Oszacowanie efektu ekologicznego i jego rozktadu 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

%1 Nie oznacza taze nie zmieniaj sic w ogéle. Jeeli po paru latach zostanie oddany dgytlu nowy
obiekt, to zatrudnienie nie wzrosi¢.
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kanalizacyjnego wymaga posiadania informacji o ilosci Sciekéw, ktéra zostanie
odebrana w poszczegolnych latach. Przy czym w analizie uwzglednia sie jedynie te
Scieki, ktére pobiera sie odptatnie od klientbw a nie catkowitg ilos¢ Sciekow

doptywajacych do oczyszczalni.

Oszacowanie popytu na ustugi nie jest zadaniem fatwym, szczegolnie 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 zalozeniach
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 uslugi musi by¢ wynikiem rzetelnie

przeprowadzonej analizy rynku.

Ad. 4. Analiza efektywnosci kosztowej moze by¢ przeprowadzona w cenach statych
lub zmiennych. Ze wzgledu na dtugi horyzont analizy, typowy dla inwestycji
infrastrukturalnych, trudne jest oszacowanie wskaznika inflacji. Dlatego wskazane
jest stosowanie cen statych. Przy czym ceny realne poszczegolnych czynnikow
produkcji moga zmienia¢ sie w miare uptywu czasu. Na przyktad mozna spodziewac
sie wzrostu ptac i spadku cen energii elektrycznej. Jezeli prognozowane zmiany sg
znaczace, nalezy odpowiednio skorygowaé¢ poszczegllne kategorie kosztow
eksploatacyjnych.

Jezeli analiza jest przeprowadzana z punktu widzenia przedsigbiorstwa, to stopa
procentowa (w przypadku analizy prowadzonej w cenach statych jest to stopa realna)
powinna odzwierciedla¢ alternatywny koszt kapitalu dla danego podmiotu. Jezeli
analiza jest przeprowadzana z punktu widzenia spoleczenstwa, to realna stopa
procentowa powinna odzwierciedla¢ dilugookresowe, 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 Finanséw na potrzeby analiz inwestycji, dofinansowywanych przez
Fundusz Termomodernizacyjny.

Ad. 5. Horyzont czasowy, przyjety do analizy, powinien odpowiada¢ czasowi zycia
najbardziej trwatych  sktadnikbw inwestycji. W  przypadku inwestycji
infrastrukturalnych nie powinien by¢ krétszy niz 25 lat. Przy czym zbytnie wydtuzanie
okresu analizy nie ma istotnego wpltywu na wynik, poniewaz zdyskontowana wartos¢
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kosztow i korzysci, ktére pojawiaja sie po kilkudziesieciu latach, jest relatywnie mato
znaczaca.

11.6.5. Podsumowanie
Dynamiczny koszt jednostkowy (DGC) jest jedng z metod oceny efektywno$ci
ekonomicznej, ktéra moze by¢ z powodzeniem wykorzystana do analizy inwestycji
ekologicznych.
DGC jest wskaznikiem, ktéry mozna tatwo wyliczy¢, postugujac sie danymi, ktére sg
objete wnioskami o dofinansowanie stosowanymi w Narodowym Funduszu.
DGC jest wyrazony w ten sam sposob jak cena za ustuge i dzieki temu moze byc¢
intuicyjnie zrozumiaty rowniez dla osob, kt6re nie znajq sie na analizie ekonomicznej
i finansowe.
DGC ma wiele zastosowan. Do najwazniejszych nalezg: wybdr opcji, ,odchudzanie”
programu inwestycyjnego, selekcja projektéw inwestycyjnych.
Jezeli DGC bytby liczony w ramach standardowych procedur oceny wnioskéw,
woéwczas w krotkim czasie mozna by okreslic jakie sa przecietne wartosci tego
wskaznika dla inwestycji dofinansowywanych przez NFOSIGW. Wartosci te moglyby
byc¢ sta¢ sie jednym z kryteriow oceny projektow.
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11.7. Podrozdziat 7 - Metoda szacowania dochodu do  dyspozycji

1) 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 Glowny Urzad Statystyczny prowadzacy rokroczne badanie obejmujace prébe
32 000 gospodarstw domowych. Aspekty metodologiczne badania, w szczegdlnosci
definicja dochodu do dyspozycji, sg 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 srednia nie jest odpowiednim
wskaznikiem statystycznym w analizie zdolnosci do ptacenia za ustugi, poniewaz
przeszacowuje dochdd i co za tym idzie dostepnosé cenowa gospodarstw domowych
do ustug (z ang. affordability). W przypadku rozkiadu asymetrycznego bardziej
odpowiednig miarg jest mediana. Pokazuje dochéd do dyspozycji gospodarstwa
domowego zajmujacego centralng pozycje w prébie (tzn. w prébie 11 gospodarstw
domowych uporzadkowanych od najbiedniejszego do najbogatszego, szoéste
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.

2) Kroki szacowania wysokosci dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych:
(1) Nalezy wybra¢ mediane dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych
z odpowiedniej tabeli dla danej kategorii:
a) Regionu, w ktérym znajduje sie beneficjent,
b) Najwiekszego miasta korzystajgcego z inwestycji (ponizej 20 000
mieszkancow, miedzy 20 000 a 100 000 mieszkancéw, powyzej 100 000
mieszkancow).
(1) Wartos¢ dotyczy 2004 roku. Powinna by¢é prognozowana w nastepujacy
sposob:
a) Zwiekszona, rok po roku, o potowe wskaznika wzrostu ptacy realnej,

b) Skorygowana, rok po roku, o stope inflaciji.

W przypadku projektu obejmujagcego miejscowosci nalezace do réznych kategorii

dochodu, zaleca sie obliczanie sredniego wazonego dochodu. Oznacza to, ze od
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beneficjenta oczekuje sie wybrania dla kazdej miejscowosci szacunkowego dochodu

z zalgczonej tabeli i pomnozenia przez wage opartg na liczbie mieszkancéw danej

MiejSCoOWOSCi.

Tab. 1. Rozktad dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych w Polsce

POLSKA Srednia Percentyl Mediana Percentyl
Wojewodztwo 25% 50% 75%
02 Dolnoslaskie 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 Matopolskie 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

Zrédlo: GUS

Tab.2. Rozkiad dochodu do dyspozycji gospodarstw domowych w miastach i wsiach

o liczbie ludnosci ponizej 20 000 mieszkancow

Miejscowo $ci do 20 tys. Srednia Percentyl Mediana Percentyl
Wojewddztwo 25% 50% 75%
02 Dolnoslagskie 720 420 641 881
04 Kujawsko-pomorskie 618 363 556 776
06 Lubelskie 666 389 628 829
08 Lubuskie 678 421 640 922
10 toédzkie 677 420 619 858
12 Matopolskie 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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Zrédio: GUS.

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

ludnosci pomiedzy 20 000 a 100 000 mieszkancow

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

02 Dolnoslaskie 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 Matopolskie 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 mieszkahcow

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 toédzkie 993 587 882 1270
12 Matopolskie 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

Zrédlo: GUS.
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Ponizszy przyklad ma na celu jedynie przyblizenie logiki wynikajacej z Wytycznych, Nie jest on przeznaczony do bezpostedniego stosowania

11.8 Podrozdziat 8 - Przyktad liczbowy

(przedstawiony zostat rowniez w formacie xIs)

Tabela 1. Podstawowe zalo7enia makroek Key Macroeconomic
Kategorialiok (Categony | Years) Rok bazowy oktes whazania projekty akies funkcionowanis projekty Otstatni rok
Base year {Projact {Project perstion) (Last yeay)
2000 2008 2009 2010 201 012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 200 202 202 2023 2024 2025 2026 2027 2028 29 2030 203 2032 2033 2034
wriost gospodarczy (GDR Growth) ) 5% 5% %) 5% 5% %) %) %) %) %) %) %) o ) 5% 5% % % %) %) %) %) %) %) %) %) %)
poziorn inflaci (nfation rate) I I i I I Bi) I I 3 3 3 3 3 I I I I 3% 3% I 3 3 3 3 3 3 3 A00%)

stopa podatku dochodowego (ncome Tax) 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19% 19%

Referencyjna stopa procentowa (Reference interest rate) 400% 400% 400% 400% 400% % 4% 4% 410% 400%

Realny wzrost wynagrodzeri (ncrease in real salaries 1A0%) 1A0%) 1A0%) 1A0%) 1A0%| 1A0% 1A0% 1A0% 1 50%) 150%)

Tabela 2. Projekt UE - koszty inwestycyjne (EU Project - Investment Costs)

Kategorialiok (Categony | Years) Aok bazowy oktes whazania projekly okes funkcionowanie projektu Ostatni 1ok

Base yeat {Project {Project operstion) {Last yeay)
207 2008 2009 2010 211 212 2013 2014 2015 216 217 218 21 200 20 22 2023 204 205 2006 200 2028 202 2030 203 232 2033 204

1 Imvestycje razwojowe | modernizacyjne (Development and upgrading

investments)

1.3, Prajekt UE (EU Project) BOEO0) 122833 120833 120833 il ifi] ifi] ifi] il il il il il il opy apy iy iy iy ifi] il il il il il il il il
wydatki (Elighle Costs) B0075 162 116632 116ED2) il ifi] ifi] ifi] il il il il il il opy apy iy iy iy ifi] il il il il il il il il
Nighwalflkowalne koszty inwestycyjne (Nor-elighle Investment Costs) 18425 614 2] 6142 6142] (i) 0o 00 00 00 00 00 00 00 00 iy iy 0l 00 (il 00 00 00 00 00 00 00 00 00

Rezenwa nia pakrycie nieprzewidzianych wydatkow (Contigencies) JE85)) 1283 1283 1283 ] 0p 0p 0p op) op) op) op) op) op) 00 0 00 0p 0g 0p op) op) op) op) op) op) op) op)
koszty inwestycyjne bez rezemwy na pokrycie nieprzewidzianych Bwsp[  1ose0p MOBD NOER[) ] 0p 0p 0p op) op) op) op) op) op) 00 0 00 0p 0g 0p op) op) op) op) op) op) op) op)
sydathcw (nvestment Costs without Cantigencies)

2. Iwestycje (Reglacement investments)

2. Inwestycje odbworzeniows w ramach Projektu UE (Replacement i el ) ) T3 7310 70 7310 1310 710 7370 70 0 e 770 el ) ) ) ) 7310 7310 1310 g

related to EV Project)

Calkowite koszty inwestycyjne Projektu UE Total Investment Costs wes00 122833 122833 122833 T o el el ) 7370 i e e e 737 T ) T ey el ) ) ) ) 7370 L e e

of EU Project

Calkowite koszty kwalifikowalne (Total Eligible Costs 30075 1eed 11692 116692 ifil ifi] ifi] ifi] il il il il il il op) ap) 0p) 00 i) ifi] il il il il il il il il

Tabela 3, Dochod do dyspozycji - scenariusz z Projektem UE (Affordability (Scenario with the EU Project)

Kategorialok (Categony | Vears) Rok bazowy oktes wehazania projekty okies funkcionowanis projekty Ostatni ok

Base year {Project {Project aperation) {Last yeay)
2000 2008 2009 200 2011 22 2013 2014 2015 2016 217 2018 219 20 22 202 200 204 20 2006 200 2028 229 20 23 202 203 204

Tuzycie wody mifos fiesise 33 33 33 34 34 34 34 34 35 35 35 35 35 35 3h 3h) i El 3 El 37 37 37 37 37 38 38 38

Taryfy (woda i Sciek) PLNA (Tarifis (water and sewerage), PLNM3) 55 59 B4 69 73 75 7 8 73 81 83 84 8B 88 any 92 94 95 99 11 104 105} 103 1 15 ik 121 125

swytdathi na wodg i dcieki PLWos /miesiac 195 212 A0 48 55 273 B0 A7 B3 kN kL kil 325 334 kLY Bl Bl 372 B3 B4 8 48 £ 448 4 475 489 il

Expences onwat. and sewer, PLNfers.month

riigsieezny dochad do dyspozycji PLN (Monthly disposable income, PLN) it 077 1,0 iila 914 1086 10671 12 11457 1191 12504 1202 13309 13804 14325 1486, 16421 1699 16599 171 1787 18837 19232 19954 20102 21474 2284 2319

wspolczynnik zdolnosci do placenia za ushugi (Affordability co- 2,34 24% 25% 2.6% 211 11 2.6% 2.6% 2.6%) 2.5% 2.5% 2,5% 244 244 24% 244 234 234 2.3%) 2.3%) 2.3 2.3 2% 2% 2% 2% 2% 2,24

efficlent]

Tabela 4. Popyt na uslugi scenariusz z projektem ((Demand for services (scenario with the EU Project)

Kategorialok (Categony | Vears) Rok bazowy oktes wehazania projelty okves funkcionowanis projekty Obstatni rok

Base year {Project {Project aperation) {Last yeay)
2000 2008 9] 201 2 W3 ] N ] W 2016 2017 2018 2019 200 202 202 203 204 200 2006 200 2028 2029 200 23 203 203 204

Taopatrywana liczha ldnosei (Population supplied) 31154 A il ADB‘ I il ikl il QED‘ 3 249‘ 3121 3118 3115 I 31093 31082 i 3100 30989 093 0907 EILI I EIL 3078 30753 072 e 30 680) JEN)

uycie wody (Water consumption (000r3) 1247] 18 1280) 1285 120 1% 1301] 1306 13 1318 13 137 133 139] 1343 1348 1) 13 1 364] 13m0 137 il 138 13 1397] 1403 1408 1414

liczba ludnodei preytsczona do sieci kanalizacyjng] (Population connected BT 5150 B2 2805 il Eilkil} il QED‘ 31249 312 3118 315 kil 31093 31082 ot 31000 0989 1093 10907, I ik o1 078 30753 07z kil 30 680) JEN)

o sewage network)

$tizki (Wastewater (000m3) 1016) 1020 1182 1 1290 1% 1301 106 131 131 13 137} 133 1397} 1343 1348 135 1359) 1 364] 1310 137 il K| 19 1397} 1403 1400 1414




Tabela 5. Rachunek zyskiw i stat - podmiot bez projektu UE (Profit & Loss Statement - the Company without the EU Projec)

ategonalok (Catsgon | Years Fok bazony oktes wihadama projekly s unkcpnomanie projekly Qstanivok
Base jear Proect inplmentstion Proeet cperion (Lastyea)
1 i L L O T O A T 2 I O A4 L N O O T N I T O I O P I
Prayzhody (Reenues) SN L 1 1 - I VT 2 I I I X N 01 1 0 v N O T VA1 A= I A < v I
Kosaty operatyinewtyn (Operatone casts, includig) BIS 6TMAL BWMS|  TOMBR  TIMQ T3 BB TBAY B[ B2E  BAA BN G0M7)  9MBA SN 9%ER 0ZRA AN 080N MG MARTL NSRRI 0] 1ABA OGR4
anotyzac Depeciaion) LR A R e I % O L N 2 O O /R B IR E LT I I % DY I I - I I L I 0 N7 I I I R NV I I R I
Tysknaspraedaty (Profit on sales B Y I I 1 " O/ X 1 (Y N7 I " I I I Y N
Pazctate preythady operecye (Other operaion! revenues) 00 00 00 00 0] 00 00 00 00 00 00 00 00 00 0 00 00 00 00 (] 00 0] 00 00 ] 00 0] 00
Tyskoperacyjny (Operational profi} mi mal omd wd mgl owml omgl Wl el w wd wl el wml el e o wl wdoem wal w wl s w i wm] w
Liphune odseki (erest i) 0 136 19 183 18] 1 IF! il il bl i il il il 0l il 00 il il 1l il 00 il il 11 il Il il
1yskbrutt (Gross profi ) X L Y IO 1 1 N X I Y 77 N I N I N 7 O N O Y I
udek dochodoy (ncome ) i 0 12 5, 53 5l 5l %3 B3 B4 T3 il il Th JIK TbH i 4 i i i B il By 65 B I
2ysknetto (Net rofi 11 Y O X £ Y1 1) N N ) I N 71 ) N Y I 1) I 1 N1 NN Y N N NN N Y [
Tabela 6. Rachunek zyskow i stat - podmiot 2 projektem UE Profit & Loss Statement - the Company with the EU Project
ategonalok (Catsgon | Years Fok bazony oktes wihadama projekly s unkcpnomanie projekly Qstanivok
Base jear Proect inplmentstion Proeet cperion (Lastyea)
1 i L L O T O A T 2 I O A4 L N O O T N I T O I O P I
Prayzhody (Reenues) BIB4  GERE TTRE RER 9493 OTRT| BSRM|I0UBOL CDAGT[ G4 0IBA IUR2 MA9A TR0 DORR[ MSMA MY BURY 1B G3BET) wpl MBI ST0Q  IREMAL ROSBR t6EY 7O 17EB4
Kosaty operatyinewtyn (Operatone casts, includig) BSGTMAL THEO B3 BTMY  S0MM[ Y3l 9EBIL  OTHA MGG 03B7| IOGTE  MOAR  MZM3 ITRMDl VBB 2284 Al 1287 3IM WA IR MERR  BOUI[ thA02  YBA 1643|154
anotyzac Depeciaion) L0 A I X I/ I 7k S U S K7, T L I L1 R A I I L 0% I IR 3 NS I T N2 L1 I L 7K, N Y
Tysknaspraedaty (Profit on sales B O O X R 1 I | X I I T I IO I O 1 I I Y Y 1 |
Poaestal praythody operacyine (Other opertione eenues) i O Y 7 7 /7 L 7 7 T 7 Y T T Y Y I T T T T T T
Tyskoperacyjny (Operational profi} A Y O A O O 1 (1 1 1 ) O " 11 O O I Y Y I I (I U ) O 1 A
Liphune odseki (erest i) A N N N I 1 . O O L [ - < N B 00 il il 1l il 00 il il 11 il Il il
1yskbrutt (Gross profi B I X U 1 N O 1 (3 I . () 1 ) O Y I (IO IO/ Y I O O ™ O (Y I X i
udek dochodoy (ncome ) i 0 89 B 1) T 3 R L 1 N IR 1 11 O O A 7 N < O O O % 1 IO ) O IO O I
2ysknetto (Net rofi ) I £ I/ N1 2 A 7 N ) A ) A N ) N O Y O T N S N 1 S NN 1 ) I I I
Tahela, Rachunek ayskow  tra-projekt UE Profit§ Loss Staement - he EU Project
Hatgonelok (Catsgon | Years Fok bazony oktes wihazama projekly ol unkepnomanie prjekly Qsttnivok
Base jear Proect inplmentston Proet cperion (Lastyea)
1 i O L L N O T O A T 20 I O A4 P N O O T N I T O I O I P I
Prayzhody (Reienues) i N R ) O S N O 1 A3 - 1 O e O I A L O 0 A A A Y I 1 I I K0 1 11 A ) I
Kasaty opeayne wiym (Operationd cats, including) il A 1 IO 1 . L O O O v 1 O 1 L R O O 21 O N O L LA
motyzac Depeciaion) il 0 1 | N 11 15 O O 1 O O v 0 v = - I % I e Y Y I T ) I E
Tyskna spraedaty (Profit on sales 0 00 LY N 11 I O T 1 I 1 < 1 N I I O 1 N 1 Y B, ] i1 (i 035 B i i) 9 mg 5 )
Poacstal prayehody aperacyine (Cther opertionel evenues) il 1 ¥ /7 Y /7 /7 L /7 /7 7 I T Y Y Y T T Y
Tyskoperacyjny (Operational profiy 0 ) 1 I 1 1 1 % N O ) ) O 7 O 1 {1 T Y 1 N 1 O 1 %
Liphuane odseki (erest i) O 1) 1 O O O I 1 I O - A< I N Jili 00 00 00 [ 00 00 00 00 il 00 0l il
Tyskbrutto (Gross profi 00 B0 4 D (7 I N 1 1 A O 1 N1 | 1 O 1 O 1 "%
ek dochodowy (ncome ) il 1 i} i 51l JiE. il 59 4 B4 ji irh i Bl kil P HE %6 Uh ira 0 B3 3 Im3 0 Bl
Ziskneto (Netprof 1 P - N 1 A Y Y N 1 O 1 N S 1 X N N Y N1 1 A 1 1 O ) 1/
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Tabela3. Bilans - podmiat hez projektu UE (Balance Sheet - he Company without the E

i

Kategonialiok (Categary . Years) Rok bazow okies wilrazania projekt, okres funbezjorovenis piogkty Ostatni rok
Base yaar ‘Frject implementation) (Projact speration; ‘Last yea)
00 200 2109 20 o A2 A1 m il 01 a1 28 9 By b b a0 M pize] A2 2 28 i ] 203 22 pati 04
Aktywa rzeczowe (Tangible assets B0 0165 67| GO BNTI MGG MG BI6RS|  318R3)  32o6N)  RATL3]  SIG3S] 106D  0MBHS|  ABMM3 W25 MNEY 05 7133 HNRS|  A5THLE] M90S 242003] 23305 2573  MTING N3 199355
zapasy (vertories) 1288 [ 1255 153 172 1238) [ 1348 EE 103 1432 152 93 1825 158 1862 1627 164 172 141 72 183 ‘B7 1912 1958 08 1) 7]
Nale1c5oi Pecenatles, EET R [ S T T - T R R - R T T T T T R T T =Y
Gotdwka Cash) 4538 SCE T3l 63| 2140 27MB  3M)  TURR|  46R)|  SMAA  BTT2R  TON3F|  7eEM]  BTAQl 3717 COGELM]  116R9)  126E4| 1370 u75  BUNA  I7CRLT|  183md]  1947H  A7A0l D027 DI AT
Abtywa hieZace (Current Assets) 13489 15442 20135 1578 31801 3808,1 44576 5167 58013 53954 74191 82016 Q03] 01361 11051] 1200600  131064]  M773] 152853 16409.0] 175664 187BAM)  200264]  213026) 226331 B8 13 %7112
Puzastate cklyia (Qther assels) ]| [ 00 1) 00 0] 00 00 1) I I 00 00 0 [ | | ; 00 0] 00 00 ) [ [ 00 00 [
Abtywa razem (Total Assets) BB TTS07 37692 B3 BIMA W06 IBIAE 07622 0NN BN 395004 I9MAL] 0800|0606  A09E24] A5 NMT0LT) G097 425086 429126)  A33Md|  W37T6| M) M7 452004)  456743]  W6TET| 4606
Kaptat wnies ony (%aid 1 zaptel) BN TCL TN I FI00  Fi00p Fp  F0) Fuoopl  TFH00 FAWHl  FOO0  FIOp[  FI00  FACL  F000  FIW)  FI00  F000)  FOMO Fi0p  FOIp)  FA00)  FH00p  FiW0  FM00p) I i0Q
Tyskfsalaw oktesi Pioit] oss n e peiod] EE ER [ 1 W2 26 i 83 EEED S %2 105 EREE 2 ] T ED [ i35 T 09 153
Seunubwany zysk/stata (Cumalated prefitloss) I B £ 4613 227 5 £33 T I T T 98] 21l 2%MM]  J6AC7)  3MBI|  3EMS| 32 4%4M] 467 E(O26[  f4mB| 5332 bM3Y  GEB[ 716 THRA
Kapital whasny [Equity) 304095 364752 366382  GE[ 31235 373604 34| 301020)  3BIBS  ITIOA| 390153)  9MLG| 306501 309607 403083 06315 09912) 413641 4787 Q0L 125008  4292) 3332 437 MGH| M G6E5| 451418
Puzgezdi (Loans, 674 W B4 Wy ns 275 28 2K 75 D% 00 00 0 [ [ 00 1) 00 D% 00 00 ) [ [ 00 00 DH]
Zohuwizzaria (Payatles) Bk BAEC m kR 13 7537 il 053 8529 803) 88 983 el 17017 102 10702 11033 11445 11839 17850 17679 *H2h 13588 14073 1457 16102 18648
Roziczenia migdzyodasane (Accrals) 0f] L il 1)) 00 0f il 1)) 0f 0f il il 0p 0f L il 1) 00 D% il il ] 0f 0f il il 0p
Pasywa 1azem Total Liabilities k] I[ﬂl JSH0T 37698 eI BIM4 B 34l]j 3076220 39010) 3239 395904] 399d0) 40780  406A, 400624 N335 MTO0IT]  420978) 425086 429126 30| AITOTE|  44357|  MT021] 452004  456743) G767 467067
Tabela 9. Bilans podmiot z projektem UE (Balance Sheet - the Company with the EU Proj
Kategonialiok (Categary . Years) Rok bazow okies wilrazania projekt, okres funbezjorovenis piogkty Ostatni rok
Base yaar ‘Frject implementation) (Projact speration; ‘Last yea)
00 200 2109 20 o A2 A1 m il 01 a1 28 9 By b b a0 M pize] A2 2 28 i ] 203 22 pati 04
Aktywa rzeczowe (Tangible assets BEO0) 8208 601845 TOA| T2 07683 701016 893039 686452)  G7BEAT) 670252 GG 1634 6G4M5|  G42882) 63004M)  G22500) 61189  60CGGD|  SBO0B 577003  64G6|  G9MB9)  SIEGTA]  S6049)  SIM014]  AOGRTA|  JETTIB] 466456
apasy (Invertories) 1286 121 1340 13) 2 1499 1527] 185 6| gk 1617] 1648 1383 /] 73] 1788 1827] 16867 1917] 1549 1993 238 4 132 2182 2233 287 42 el
Nale1c5oi Pecenatles, EET Y T T Y B R N - T T T - = T T T
Gotdwka Cash) dBR  ITICE 3E0e) BB 65HB 7ORE 746 JER4]  8RI[  AWS  BA37)  BGME[ ARG  BNM|  3MA|  7OkE GBS S0B3R4 21225 Al 1002 2Rl 4S0BE GBS BISA| 10044 120187
Abtywa hieZace (Current Assets) 13489 7901 2116 46205} 39 57067] 51048 £4213 56893} 58611 59921 59962, £915 57826 5529 5205 480581 ERIK 1798 2162| 14124 30864, 18090) b7 85051 104261 123800 1IR3
Puzastate cklyia (Qther assels) ]| [ 00 1) 00 0] 00 00 1) [ I 00 00 0 [ | 00 1) 00 0] 00 00 ) [ [ 00 00 [
Abtywa razem (Total Assets) BB 797 ST4669)  GTISBG[ 651693  GSOGMG] G396  629726)  G19560|  GONTA6| 60033 SOGT6|  G0I53|  STINT)  S6TGA1|  S60284)  S63TI| 56787 STIM3 574931 STOBMS|  SAS4]  SBG%3|  531°24)  9G06S|  6O0BI2[  G055I3) 61077
Kaptat whies ony (*aid i1 saptsl) BN FCL T I F00  F000 F1Np F000 F°mJ F00 000 F0h  F00  F0pp F000  FWC0 00 ¥i01))  FI00  FH00  F1000  F000)  F03p)  F000  FH000 100 Fi000)  3icop
Zyskistrata w okresie (Proft/ oss n the period) 654 A7 i 125 336 4108 £ i) 13 527 5739 12 6437 Jiick) 1012 TEf 8 5] TEB 7 iy 702 it 300 8349 i) 85,1 m2)
Seunubwany zysk/stata (Cumalated prefitloss) I B RET] 102 4735 258 137 7] CBA TRFI) 204 273 IRl 393 4GH32 A4 BIANS|  GGR3]  TEBD B3 91| SEB) 072 5@{ RS I AET T =
Kapital whasny [Equity) 3040950 363602)  363980)  6EA5[ 38442 WAAT| TN 3822 WIIJ| 30204 9883 A045ES| 11093 AMTE32)  ARMRA4] L3201 13639 MTN90] 54836 46287 703300 78132 4B6n0] 4 l57‘9‘ 02028 SR 519933 528935
Puzgezdi (Loans, 678 4B %08 13AS)| 12062 1DGGG4| 986 ERR|  TROR]| 6483 A0 422 IIM4] 2B 174§ [ 00 1) 00 0] 00 00 ) [ [ 00 00 [
Zohuwizzaria (Payatles) Bk BAEC 7325 ml #1103 8342 8,1 85,0 912 9i01 9693) P8 10315 10645 13488 1134E 1739 12137 [l 12932 133 1826 gay 14797 16312 16343 164048 16991
Ruziczenia migdzyodzsowe (Aonals, 00 S7BAE) 11385 168R)| 16497 189973  15ESD|  IEM6|  147032) 1473 13835 (3412 LIW0S|  126B4]  M0GM] M@ 11244 10803)] 0FEE Q%443 95113 CO7IE|  B6472)  BAMA)  77ERE TS| B4R G4
Pasywa tazem (Total Liabilities) ki IL@I q75087)  ST4668| G736l 61693 GS0616] 639966  629726)  619560( 609746 600331 591676 575357 G764 560204  S6TI| U] STIM3  ST403M)  STOBAS|  GRTS4|  OG%63) 501524 S96065)  G0OBRY|  G0SAIB| 61073
Tabela 1. Bilans - prajekt UE Balance Sheet the EU Project)
Hategonia'toh (Category . Years) Rak bazowy obites whazania projelt okre funkzjoronene piogkts Ostatoi 1ok
Base ysar Frcjact implementaticn) (Projact speration, ast yeay)
a0 A0 2109 10 Fid] 112 201 m 115 il a1 ] 9 a0 0 03 0 a2 Xx2% 27 28 Fil] ] 203 202 i) 034
Aktywa rzeczowe (Tangible assets 00 122833 MWE3|  J6EMS[ 34569 2158 WWEI T3] 354620]  30IET2)  MEM0] MBI M) 334037 334164 SWIT| BSS| 36849 312058 WMEI  019d4]  2965A] 1054 B2 TG MBS 2T
Tapasy (Invertoriss) [ﬁl L T4 133 a0 13 A8 ik ik} A4 14 2 24 2| 32 1Y) 3 A7 52 A | Pt a0 78] N il B2
Nalezcéci (Rezeiables. | [ b 157 48 263 247 53 13 254 234 64 468 5] 236| Bif] =5 54 06 %79 72 ] mp| 202 208 2 3 313p)
Gatduka Cash] I 2344 48127 7345  G6E98  B7AN4] 0837 -MERQ| A27E3)| 19733 MBS -hEWD €3G ATIRAT)  7AVE 8607 B9 risd] 34 6904 64518 IECEIS) 16648 MI23)  -MAEY 369 132933 126317)
Abtywa bieZace (Current Assets) 0] 2344 4731 719924 314050 O5MB 0524 N80 ASTA[ 34765 412 152868 161264)  I688B6|  ATEISA) B3NS  ATOND2|  ATEOL5| 70821 16653 G MSAM)  ASGOAT| 51975 MGSA0| M8 A3ST)  AZS6L4] 123389
Pozastate cklywa (Qther assets) [ [ 0 . 00 [ 0 0 iN [ [ 0 0 [ I | | . 00 I 0 0 n [ I 0 0 [
Abtywa razem (Total Assets) 0] 9U90] 19774 294604 280520  MBTMOL 54338 M4 20D 205907 204428  19M35| 1805 16951  6TEAT|  M6B49)  MGTSS|  MGA09] 146028  MSR05| 14552 149T8)  1446D6|  144504]  U4061] M08  WITI) MMM
Kaptat whis ony (*aid i1 sapts]) iy L 0] 1] oo 0n) 0] 0] 1] 0n) 0n) 0] 0] op 0n) L 0] 1] oo 0n) 0] 0] 0, 0n) 0n) 0] 0] op)
Zyskistrata w okresie (Proft/ oss n the period) Djl AlE(] 152 1133 74 147 285 ik 5 12 2574 26 3 w3 bl LI ) Y 7 74 1134 730 m3 480 30 &9 Bl [k
Skutulwany zyskfstrata (Cunlated prefifloss) iy L 1) 412 -¥68 294 127] 1134 7] 6357 6069) 1143 1403 1757 B 21321 28027 298 13324 1748 4195] 48210 45304 53034 538/ B114) 64397 63316 TIEj
Kapital wlasny (Equity) 0] 1150 A0 554 14 1047 138 ) 6357 869 1M THO3]  176T8) 23] 2637 2918 33 JTE 4195 450 49304] S84 BO96T] BT 64907 6916  TIHS  TTSMH
Pazgezdi (Loans, 0ff 4%l BERI]  12ews[ 11827 077 9WA1| A3 TeB5| B4Rl BIAD. 4283 DM 1B 170 [ 0 1)) 00 [ 0 0 n [ [ 0 0 [
Zohowiszaria (Payatles) [I‘[Il L[] 5] L 19 03] EA) 8] 84 872 830) EIE] 29 %] 972 %A 107 104 1066 1092 1120 1148 77| 1207 1239 122 130§ 1341
Ruziczenia migdzyodzsowe (Aotnals, 00 B7RAE| 13RS  168R)| (6487 189973 1BEARQ|  IEM6] 147032 473 13BE  I4B2  LWOS|  126B4]  M06M] M@ 1144 080)] 0N 99443 95113 GO79E| 86472 BAMAl  77HE  TH0|  GHUH)  G4BA
Pasywa 1azem (Total Liabilities) 0 9N90]  197TL  284604] 230520  ABTM0L  A5A3NS]  M04| 2000 206507 204428 1975 10045 16951 5TEAT| W69 MGTSS|  M4GAD9| 145028 5005|145 M49T8)  1446D6|  144504)  UA061] 089 WIS MM
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Tahela 11, Rachunek przeplywaw pienieznych - podniiot hez projektu UE (Cash Flow - the Company without the EU Project

Kateoniafiok (Categony | Years) Fok bazowy okreswhazania pojekt oktes funkcpnonanis pojekty Ostatnirok
Base jear (Project implementation (Project operatior) (Last year)
007 1008 00 b 201 ! 013 014 20 pitly il 2018 019 Jali] 0 02 k] 0 05 0 07 0 i} 100 03 JitH 03 04
Zysk na sprzedazy plus amortyzacja Proft on sales plus dapreciation T8 T4d4] 154 T3] 164]  TEM9S| TG0  TEA63|  (7ER1| 092  YGIGG|  BGA0] ETO|  19MZ[ 19N 19N 20BR  20677) 20ER 2039 264 21977  282) 27| MR 23] 23
Wyt inwestycyjne (mestment oulays) JH0D g 0] 0] i ) 0 0] 00 H0j 0] 0j 0] 0y 0] 0] 0] 0] A 0] 0 0y 0] Ay 0] A0 A0y
Podstek dochodowy ncome tay) 0p A4 Rk ) 3 84 Rl ) Rl T4 T T 12 EiE| LR R AU 47 i3 4] Lk il B A 9B B A1
Nathyzka operacyjna (Operational sulus) 202 518 B144 642, B2 B4 6870 T8 781 B34/ B8 B68 5 843 154 973 L I Vv I ALY A TAE: I DX VY, vy I
Tahela 12. Rachunek preeplywaw pienieznych - podiot z projektem UE (Cash Flow - the Company with the EU Project)
Ketegonia/iok (Category | Years) Fok bazowy okres vehazania projekt okves funkcjononani projekty Ostatnirok
Base jear {Project implementaton] {Project operatior) (Last year)
a0 0 a0 o a a s a4 Jilf il an itk a4 o a i) 0 4 il 0 an 0 a4 & 0y m 03 04
Zysk na spreedazy plus amortyzacja Proft on sales plus deprecitio] T8 THBR 234 28] 29%7A| 2999 3097  30BA 3044 BRO|  BOTO 3129  BUBQ|  BUADR[ 37| B1B9|  ImIP 3G IMER 34040 JMB4 3EAQl 3623 3EMAl IWBN  3THY 3842
Wyt imwestycyjne (mstment oulays) B AV 1 . I . I . I O I 1 1 O O 1 I 1 | R 4 I 5 IR <14
Podstek duchodowy ncome tax) 0D A2 iR 423 1333 4323 402 4202 164 128 08 A7 55 Ll 5 923 ) 9 %) 002 003 A6 A14h A3 165 A6, <A
Nathyzka operacyina (Operational sulug) B T I O 1 1 £ R - ¢ .0 O K ¢ 77 N T 1) I Y T T I I I 0 17 %) I I I/ I L LN I N .y,
Tahela 13, Rachunek przeplywaw pienieznych - Projekt UE (Cash Flow - the EU Prject
Keteoniafiok (Categony | Years) Fok bazowy okresvhazani pojekty okies funkcpnonanis pojekt Ostatnirok
Base jear (Project implemgraton (Project operatior) (Last year)
a0 2008 200 pif)] 01 a 013 014 20 pitly am 018 019 200 0 02 102 i} 005 0% 07 02 04 10 03 Jit 03 Jikl}
Zysk na sprzedaty plus amortyzacja Proft on sales pls dapreciaion 1] 1Y L 0 O 1 I O N N O N 1 O/ N R/ N < N 1 IR N ] X N /) O O | AR/ 11 IR 72
Wyt inwestycyjne (mestment oulays) 1060 1307 166 197 &l &l 1) 7] 1970) 7] 7] 1)) 7] 137 7] &l ) 7] T3 7] &l ) 7] 13 7] 7)) i)
Podstek duchodowy ncame tax) 0D 88 Pl /) Rkl 123 122 £ A7 KK B Rl A pifl 9] 164 0 97 A2 A24 54 99 A 42 18] 04 A7
Nadhyzka operacyjna (Operational sulus) 0D W B I I T I 2 I X N 1 20 L 7 A, IR I s 1 X X I | O I 1 2 T <1 7 IR ) K Y
Tabela 14, Analiza luki v finansowaniu - Projekt UE (Funding Gap Analysis - the EU Project
Ketegonia/ok (Category | Years) Fok bazowy okresvehazania projekdy ofves funkcononanis pojekiy Ostatnirok
Base jear {Project implemenaton) (Project aperatior] (Last year)
a0 100 a0 o a a s it} Jil] Jill an a0t a Jai] a i) 0 i} i 0 i 0z i) a0 0 m 03 034
Zysk na spreedazy plus amortyzacja Proft on sales plus deprecitio] 01 Y JLN DY Y| I I Y I I I 1 Y L ) L I I 7 N I N ] N <) I O 0 R/ K1 R Y72
Podstek dochodowy (ncame fax) 0l 48 2 6] RER 12 -2 A A78) ik B4 Rl Rall 24 490 184 06 97 A2 A28 54 99 A6 42 192 04 17
Wattoéé vezytuaia (Resicual vlug) 01 01 01 0] 01 01 01 01 00 01 01 01 01 0 01 01 01 01 (] 01 0] 01 01 0[] 01 11 RN
Prayhody nett (Net Revenues) 01 W B I AT Y Y T 5 I T ) L 7 A, I I X N 5 N1 2 I R T I % R 1 G Y
Jys przychody netto (Distaunted Ne: Revenues) 0l 54 5843 B3 B84 8112 T B8 4 B! 562, ]l 134 # 437 i 4 09 304 Jedl K 534 A1 JAE 0 P 178 3534
Calkowite koszty imwestycne bez rezenwy na rizprzewidzine wydath HOE0L 1307 166 73] 73 3| i 73 370 73 73 i 73 730 73 7370 e 3| 730 73 730 | 73 730 73 737 el
(Totd Iniestment Casts - contingiencizs)
Discounted Investment Costs (DIC) 0264 968A 9165 5417 501§ LY ) 8 il U4 36 perhl il pil Jark| A5 182 1844 178 158,1 1464 155 155 1162 17§ 96 23
Waksymalny wydatek kwalfkowalny bax EE ((Maxirmum Eighle 047
Expendiure)) =
Woksznik luki fansowsi R ([Funding Gap)) = 812
Kivota decyzj (DA (Decision Amourt) = IR
Wiaksymalna stapa wspfinansawania Max CRpa (Maimum co-funding il
1ife)=
EU Grant 17344
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Tahela 13, Rentownose finansowa inwestycji - Projekt UE bez definansowania (Retun on the hivestment (NPVI/C, FIRR/C) - the EU Project without the Granf)

Ketegonia/iok (Category | Years) Watodc (Vahe)
NPV 482
RRIC :

Keteoniafiok (Category | Years) Watode (Vahe)
NPV 56328
RRIC 74

L]

Tahela 6. Rentownosé finansowa inwestycj - Projekt UE z dofinansowanizm  Retum on the Ivestment (NPVIC, FIRR'C) - the EU Project with the Grant}

Tahela 17, Rentownos¢ finansowa kapitalu wlasneqo -Projekt UE (Retum on the Own Capital - the EU Project (NPY/K, FIRRK)

Keteoniafiok (Category | Years)

Watode (Vahe)

NPV

470

RRK

4474

Tabela 8. Cost-Benefit Analysis of the Project (PLNU0)

Kateoniafiok (Categony | Years)

Fok bazowy
Base jear

okreswhazania pojekt
{Project implementaton

oktes funkcpnonanis pojekty

{Project aperatior]

Ostatnivok
(Last year)

a7

00

a0

Pl

a

am

s

Jiil}

Jilf]

Jill}

a

it}

a1

]

a

i)

a0

i}

i

0

a

Ji]

i}

a0

ikl

03

034

Finansuie przephywy pignigzne (Financial cashd)
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1089

A0%b

0810
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1]

il

53

57h

b2

05

il

Korecta transfert (Conec:ion ofranfars)
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|

9

il

1

Watodt naktadv wrazona w cenach rozvachurkawych (Value of nputs
expressed in ecanarmic pices)

Pizyrost niewykwalfikawane] sty robocze) (neremmental unshilled
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)

il

U

)

4

i

el

il

Pozytywne efekty zewnetrine (Posite extemal efects)

Tighszan wartose ziemi budowlang] (ncreased value o the
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Tigkszan wartodt uzythowa (kapanie sie, wedkarsti, (ncreasec
st talue (bathing and anging)

£

¥

i

m

0

o

L&l

4

L

{1

9

i

57

B4

70

57

il

b3

2viehszona wartose ni2ytkows (zadkie gatunki) (creased nanuse
vl unigue species])

il

i

il

b

b

st

El

¥

H

T

kil

ki

v

%

L
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i
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negalyune efelcy zewnetrane (Negatie extemal efects)
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Ekararmicans rzephywy pienipzne (Ezonomic ceshow)
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174

177

179
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197

213

B
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]
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Tabela 19. Analiza trwalosci - podmiot z projektem (Sustainablity Analysis - the Company with the Project

Kategonalok (Category \ Years) Fok bazowy okres wiratania projekt oktes funkcionowanie projekty Ostatni 1ok
Base year (Project (Project cperstior) (Last year)
2000 2008 2009 20 201 01 2013 2014 i 2016 2017 2018 2019 il 202 202 2023 204 it 2026 207 2028 2029 2% 203 032 203 204
Zysk netto lub strata (Nt proft r loss) A58 g 173 1234 2603 7 923 519 01 439 249 07 217 2104 2087 1764 196 Z31 124 Ieh 14 4104 E06 604 75t e 9047 9220
Amotyzacjs (Dapreciation, 11200 1153 5| 1643 18801 201 2629 2038 247 286 24266} 57 B 25084 25493 2590, 2631.) 2672,1 2713 254 PEE 283 B 2876,7] 2177 2658 b 29995 3040 4] 30814 32 363
Zriana ww zaasach (Change in inventaries) -1285] 25 79 55 7] 27 28 29 30 3 32 33 34 3] 37 38 -39 A1 -42) 43 -45) -4 -4 ) A0 41 53 5 A7
Zmiana w nalezioéciach (Change in receivables 7605 <023 -182 1073 1065 -5 -7 -30) 234 315} -3 -5, 135} -3 5 -6 -39 -402) 45 B} A7 -AE B} -499) EE 56.7) 545 561 7 59,1 £9)
Tmiana w zob h (Change in payables) 6919 -39 [H B3 2 239 A9 B9 20 51 22 04 37 30 34 £ 73 B 404 [A] 48 [ [ 195 55 537 559 582
Irniana w pozostatych aktywach (Change in othzr assets / accruals’ iy iy 140 -85, 4324 4324 4324 4124 4324 4324 4324 4324 4124 4324 4324 4324 4324 4324 4324 A3z 4324 4324 4324 4324 4324 4324 4324 4324
settlements)
operacyjne przeptywy pieniezne (Operational cach-flow) 73 107 g 450 16410} 19634 2994 2156,1 1043 21834 234 2834 2874 pEEk) 2634 24024} 4164 24704 26337} 26644 276 Pl 298/ ey 3280 J3E 4 147 64 3395}
Naklady inwesticyjng (nvestment outlays) 00 186333 AMB0| 136747 16371 163710 1637 1) 6710 1637 1) 16370 163711 1637 1) 16971 1637 1) 163711 1637 1) -I637 (] 1637 1) 16370 637 (] 1637 0) 37 ) 1637 1) 16371 637 (] 16370 RLE
Imiany w kredytach (Chane in loansi 675 67433 63683} 6458, 5733 5733 E733 B733 A733) B733 6658 5283 A28 5283 7283 B0 8100 -1000 1) -110c 12000 -1300 1) [ 1600 1) 1600 1007 0 0]
grant UE (EU grants) 00} 57648 57648 764 B 0J 0] 0] 0] 00} 00 00} 00} 00} 00} 00} 0] 00} 00} 4] 00} 04 00} 00} 00 00} 00 00}
Inne granty/kapiat wniesiony (Other grants/paid in capital By parai) 0g i 0] 0g 0g 0g i 00} i i i i 00} i 0[] i i 0] i 0[] i i 00} i 0/} i
Finansows i inwestycyjne przeplywy pienigzne (Financial and Investrent 75 -10002 -12%9 1441 g} 2103 2103 2103 3103 23103 -23103 13028 2065 3 265 3 2065 3 23653 13653 U7 537 ) 2637 ) 2731 2837 ) 2937 ) e 337 33 23 ) 1637 <1637
cashfow
Saldy poczatkowe (Beginn n Balance) %500 4598 4672 6963 93 6664 45600 037 7 417 1624 1434 169 34 Erk Al 4102 439 4704 4979 5292 467 4 €154 6973 79, 9167 16944 36427}
Tmiana w gotdwce (Change in cash) -4902 1075 131 1994 26 109 54,2 -136.1 125 788} -19]) 25 8/ %0 32 511 36 5/ 74 313 B3 [ 819 1017 1184 mJ 19482 2002 5}
Saldo koicowe (End Balance) 1599 5672 6%.3 8958 6688 5580 5037 k18 412 1624 134 165.9) ik 219 3591 4102 438 4104 49738 529 5674 6154 6973 1983 916,71 16944 36421 5645.2]
Tabela 20. Analiza wrazliwosci (Sensitivity analysis)
Cayraik tyzyka (Risk factor) Wehazanie Proghtu ahuruiowana gotdwka Funkejonawanie Projekty’ akurmuowana go'dwhka
2008 2009 20 2011 2012 2013 2014 205
Scenariusz podstawowy (Basic scenario) 567,2 6%.3 8958 6688 558,0 503,7 367.7) 2412
10% spadek poaytu (10% decrease ir demand) A7 2] B3 89 873 19763 HERSZ| 108304  -BOR34
&% cpadek tanyf (5% decrease in tarifs A7 2] 89 3273 H988 19421 34509 4993 9]
% kosztiw (20 investment cost 39,0 241 -203 LK BEB2|  1204] 15843
5% wrrost wynagrodzeri realnych (8% increase in real salaties) A7 2] 89 5792 1452 7121 2041 -4 5897
10% spadek watodc graru (10% decrease in grant value 93 825 4) -1044.2 11468 -1192 8] 13207 1439
Tabela 21. Analiza ryzyka (Risk analysis)
Risk factor Prawcbpodobiefistwo
(Probabilty) Comments
10% spadek poaytu (10% decrease ir demand) Srednie (Mediumi | Spacek konsumpcji wody nie stanowi problemu w sektorze wodnym, gdzie poziom taryf reglowany jest w oparciu o
zasade koszty plus zysk. Dlateqo tez, spadek saoZycia wody na osobe nie stanowi ryzyka inizsza spreedat jest
kompensowana poprzez warost ceny za jednostke ushugi). Jednak istrieje ryzyko stopnioweyo zmniejszania sig bazy
kliercdw (np. z powodu ernigrac | negatywnych zmian demagraficznych). Efekt ten zostal wyjasniony w prognozie
Istnigje wige ryzyko pomiedzy prognozowna a rzeczywisty iczhg ludnodci korzystajace)
7 ushug. Migracja ludnodci miejskie] powinna by monitorowana przez seneficjent.
5% spadek tanyf (5% decrease in tarifs) Miskie (Low) Whacze lokalne nie mogs odrzucic whaécihuie uzzsadnionych taryf i majs moznogé skompensowania przedsigbiorswy
uzytecznosci publiczne kazdej redukci taryfw zwigzku 2 uzasadnionvm Zadaniem tego przzdsiebiorstwa.
20% przekroczenie kosztdw inwestycyjnych (20% investment cost Wysokie (High) Jest to gfdwne tyzyko dla beneficjentiw wynikaj3ce  szybkigo wzrostu cen wickszosci materiatiw budowlanyct i sity
vy robiocze), co jest szezegdhie waine, biorac pod uwagg dugi okres pomiedzy zdefiniowaniern projektu  jego wirazeniem
(min. 2-3 lata). Wyzsze koszty iwestycyjne i s:ata kwota z decyzji (kwota grantu) moga spowodowad 7e projekt nie
bedzie finansowa wykanalny bez finansoweg wsparcia whadciciela. Dlstego zalecane jest utworzenie rezerwy na ten cel,
5% wzrost wynagrodzeri reanych (5% increase in real salaries) Niskie (Low) Czyrik ten jes: mato prawdopodobny w zwigzky ze znacznym przerostem zatrudnienia w ssktorze i ograniczong,
sklonnagcia pracownikdw przedsiebiorstw uzytecznodei publiczne] do zrnian. Zatwdnieniz w suzbach komunalnych jest
cenione 78 wzg gdu na stabilizacye i komfort. Finansowe wwynagradzenie nie stanowi ghdwnej przyczyny wykonywania
takiego zatrudnienia. Stad wiee ryzyka nieprzewidywalnega wzrostu wydatkdw nawynag Jest bardzo ograniczane
10% spadek wartosi grantu (10% decrease in grant valug) Srednie (Mediumi | Spacek wielkosci grantu maze byé spowodowany niskarzystnymi zmianami kursy walut. Kiota grantu ustalana jest w

EUR podczas gdy wydatki ponoszane s w PLN (co ma migjsce w wigkszodci prajekidw w Polsce). Dlatego tei zalecane
ljest zawieranie ransakeji zabezpieczajacych
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4)

5)

Rozdziat 12 — Postanowienia ko ncowe

W sytuacji, gdy nie ma mozliwosci obiektywnego oszacowania z wyprzedzeniem dochodu
wygenerowanego przez projekt, dochdéd wygenerowany w okresie pieciu lat od zakohczenia
operaciji odliczany jest od wydatkow zadeklarowanych Komisji (art. 55 ust. 3 rozporzadzenia
Rady (WE) nr 1083/2006). Sytuacje takg nalezy traktowa¢ z bardzo duzag ostroznoscia.
Zdaniem Komisji Europejskiej inwestor powinien zawsze by¢ w stanie z wyprzedzeniem
oszacowac, czy realizowany projekt wygeneruje dochody ponoszone bezposrednio przez
korzystajgcych, poniewaz stanowi to kluczowy element kazdego projektu. Nawet, jezeli
inwestor dziata w otoczeniu gospodarczo-spotecznym cechujacym sie duzg niepewnoscia,
dokonanie oszacowania dochodéw powinno zawsze by¢ mozliwe. Dlatego zalecane jest
przeprowadzenie doktadnej analizy ryzyka.
Po zakonhczeniu realizacji projektu, o ktorym mowa w art. 55 ust. 3 rozporzadzenia Rady
(WE) nr 1083/2006, Instytucja Zarzadzajgca powinna zapewni¢ wiasciwe procedury
monitorowania dochodu wygenerowanego przez projekt. W szczegolnosci, Instytucja
Zarzadzajgca (w przypadkach okreslonych w art. 55 ust. 3 rozporzadzenia Rady (WE)
nr 1083/2006) powinna monitorowac¢, czy dochdd wygenerowany przez projekt zostat
uwzgledniony, informowac¢ Instytucje Certyfikujgcg o ewentualnych nieuwzglednionych
dochodach oraz uwzglednia¢ te nieuwzglednione wczesniej dochody podczas sporzadzania
deklaracji wydatkow oraz wnioskow o ptatnosé do Instytucji Certyfikujacej.
W przypadku stwierdzenia, nie pozniej niz trzy lata po zamknieciu programu operacyjnego,
wygenerowania dochodu, ktéry nie zostat uwzgledniony przy obliczaniu luki w finansowaniu
w trybie art. 55 ust. 2 i ktéry nie zostat uwzgledniony w trybie art. 55 ust. 3 rozporzadzenia
Rady (WE) nr 1083/2006, dochdd ten podlega zwrotowi do budzetu ogoélnego Unii
Europejskiej proporcjonalnie do wktadu funduszy.
Dla projektéw, ktérych catkowity koszt jest mniejszy niz 200 000 EUR, Instytucja
Zarzadzajgca moze przyja¢é proporcjonalne procedury monitorowania generowanego
dochodu.
Jezeli w trakcie realizacji projektu wystapig dochody o charakterze incydentalnym, wczesniej
nieplanowane i nieuwzglednione w zwigzku z tym w ramach przeprowadzonych analiz
(dochody incydentalne), wéwczas:
a) w przypadku, gdy wydatki zwigzane z wygenerowanymi dochodami incydentalnymi
stanowig wydatki kwalifikowalne w ramach projektu, uzyskany dochéd incydentalny

pomniejsza wydatki kwalifikowalne w ramach projektu, przy czym przez wydatki



1)

2)

zZwigzane z wygenerowanymi przychodami nalezy rozumie¢ tylko dodatkowe wydatki
zwigzane z uzyskaniem przychodow, ktére nie zostaty uwzglednione w ramach kosztow
projektu.

b) w przypadku, gdy wydatki zwigzane z wygenerowanymi dochodami incydentalnymi nie
stanowig wydatkow kwalifikowalnych w ramach projektu, uzyskany dochod incydentalny

nie pomniejsza wydatkow kwalifikowalnych w ramach projektu.
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Zatacznik 1 — Obliczanie dofinansowania z funduszy UE d la projektow

generuj gcych dochdéd

1) Obliczenie wysokosci dofinansowania dla projektow generujgcych dochdd (niezaleznie od

2)

wartosci ich calkowitych kosztow) sktada sie z nastepujagcych krokow:

a)
b)
c)

d)

Wyliczenie kosztu kwalifikowalnego projektu w oparciu o kosztorys — EC.

Wyliczenie wskaznika luki w finansowaniu - R.

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

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)®.

Przyktad liczbowy:

a)

Dla projektu polegajacego na budowie nowej oczyszczalni $ciekéw wartej 10 milionow
EUR (koszt kwalifikowalny), warto$¢ biezaca przysztych dochodow wynikajacych z optat
ponoszonych przez uzytkownikéw pomniejszonych o koszty utrzymania infrastruktury
oszacowano na 1,5 min EUR. Wartos¢ biezaca inwestycji, obliczona z uwzglednieniem
ew. kosztow niekwalifikowalnych (np. kosztu obstugi kredytu zaciggnietego przez gmine
na realizacje projektu) i zastosowaniem odpowiedniej stopy dyskontowej wynosi 9,5 min
EUR. Poziom dofinansowania dla osi priorytetowej, w ramach ktérej realizowany bedzie
projekt, wynosi 85%.
Dane — podsumowanie:

EC =10 min EUR

DNR = 1,5 min EUR

DIC = 9,5 mIn EUR

Max CRpa = 85%

b) Wyliczenie wartosci dofinansowania z funduszy UE — rozwigzanie.

= Wyliczenie wskaznika luki w finansowaniu (R)

22 W przypadku, w ktérym w ramach priorytetu wystepuje zréznicowany poziom dla poszczegélnych
dzialan, stosuje sie stope dofinansowania wtasciwg dla odpowiedniego dziatania.
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R = (DIC-DNR)/DIC=(9,5 mIn EUR — 1,5 mIin EUR) / 9,5 min EUR = 84,2%
Ustalenie wartosci ,kwoty decyzji” (DA)

DA=EC*R =10 min 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
Ustalenie efektywnej stopy dofinansowania projektu z UE:

Dotacja UE / EC = 7,157 mIn EUR / 10 min EUR = 71,6%.



Zatacznik 2 - Zakres Wytycznych

Na szaro oznaczono elementy studium wykonalnosci opisane w Wytycznych w sposéb
skrotowy, ze wzgledu na fakt, iz zatozono, ze dokiladna analiza dotyczaca tych zagadnien
powinna zostac¢ przeprowadzona w rozdziatach poprzedzajacych czes$é studium wykonalnosci,
ktorej poswiecono niniejsze Wytyczne. Zaklada 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 kosztéw i korzysci

Analiza wrazliwosci i ryzyka
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Zatacznik 3 - Zestawienie kategorii przeptywow pieni  eznych branych pod uwag e w

celu wyliczenia wska znikow efektywno $ci finansowej i ekonomicznej oraz wzory

do obliczenia tych wska znikdw.
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1. Wskazniki efektywno $ci finansowej projektu

a)

b)

Kategorie przeptywow pienieznych branych pod uwage w celu wyliczenia wskaznikow
efektywnosci finansowe;j.
FNPV/C, FRR/C:

=  Przychody

=  Wartos¢ rezydualna

= Koszty operacyjne

= Nakfady inwestycyjne
FNPV/K, FRRI/K:

= Przychody

=  Wartos¢ rezydualna

= Koszty operacyjne

= Koszty finansowania

= Splaty kredytéw

= Kapitat wkasny prywatny

= Krajowy wkiad publiczny (na poziomie lokalnym, regionalnym i centralnym)
Uwaga: w kalkulacji 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 biezgcej kapitatu krajowego zainwestowanego w projekt.

W?zory do obliczenia wskaznikow efektywnosci finansowej.
FNPV/C Finansowa bie zgca warto $¢€ netto inwestycji
WZOR

s, 8, , S

+ et —
@+n°  @+r) @+r)"

FNPV/C(S)=Y a,S° =
t=0

gdzie:



S¢ — salda przeplywéw pienieznych generowanych przez projekt w poszczeg6lnych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n — okres odniesienia (liczba lat)

a — finansowy wspotczynnik dyskontowy

_ 1
T aery

r — przyjeta finansowa stopa dyskontowa

FRR/C Finansowa wewn etrzna stopa zwrotu z inwestycji

WzOR

n s
FNPV/C(S) = ;(ﬂ FRR/C)
gdzie:

S¢ — salda przeplywéw pienieznych generowanych przez projekt w poszczeg6lnych
latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n — okres odniesienia (liczba lat)

FNPV/K Finansowa bie zaca warto $¢ netto kapitatu

WZOR
n K K K
FNPV/K(S)=Yask =D 4+ 3 4 4 S
=0 @+r)”  @+r) @+n)"
gdzie:
SK — salda przeptywéw pienieznych dla podmiotu realizujgcego projekt w

poszczegdlnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy
n — okres odniesienia (liczba lat)
a — finansowy wspotczynnik dyskontowy

1

Ty

r — przyjeta finansowa stopa dyskontowa
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FRR/K Finansowa wewn etrzna stopa zwrotu z kapitatu
WZOR
FNPV/K(S) = ZL
~ (1+ FRR/ K)"
gdzie:
SK — salda przeptywOw pienieznych dla wiasciciela zainwestowanego kapitatu w
poszczegOlnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n — okres odniesienia (liczba lat)

2. Wskazniki efektywno $ci ekonomicznej projektu

Wzory do obliczenia wskaznikow efektywnosci finansowej.

ENPV Ekonomiczna bie zaca warto $¢ netto
WzZOR
SE E SE
ENPV= Za\tst > St
@+r)° (1+ r @+nr)"

gdzie:

SF — salda strumieni ekonomicznych kosztow i korzysci generowanych przez projekt w
poszczegolnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n — okres odniesienia (liczba lat)

a — ekonomiczny wspotczynnik dyskontowy

1

* ey

r — przyjeta ekonomiczna stopa dyskontowa

ERR Ekonomiczna wewn etrzna stopa zwrotu
WZOR
ENPV =
;‘ L+ ERF§
gdzie:

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

n — okres odniesienia (liczba lat)



B/C Wskaznik korzy $ci-koszty

WzZOR
n E E E
ZatBtE &+ By +..+ By
_im o _@en® @+t o @n)”
B/C= =
n CE CE CE
E 0 1 n
Zatct 5+ Tt -
= @+~ @+r) @+r)
gdzie:
Bf — strumienie korzy$ci ekonomicznych generowanych przez

poszczegdlnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

CF — strumienie kosztéw ekonomicznych generowanych przez
poszczegdlnych latach przyjetego okresu odniesienia analizy

n — okres odniesienia (liczba lat)

a — ekonomiczny wspotczynnik dyskontowy

1

* ey

r — przyjeta ekonomiczna stopa dyskontowa

projekt

projekt

w

w
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