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1. WSTEP

Niniejszy dokument jest przeznaczony dla osdb, przygotowujacych studia wykonalno$ci dla projektow
inwestycyjnych wspotfinansowanych z EFRR w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego
Wojewddztwa Lddzkiego na lata 2014-2020 (RPO WL na lata 2014-2020).

Gtéwnym celem niniejszego dokumentu jest przedstawienie zasad przygotowywania studium
wykonalno$ci w ramach RPO WL na lata 2014-2020 oraz osiagniecie efektu poréwnywalno$ci projektow.
Zasady majg utatwi¢ proces przygotowywania studiow wykonalnosci przez wnioskodawcdw, ocene
formalng oraz ocene merytoryczng projektow przeprowadzang przez Komisje Oceny Projektow.

W kwestiach nieuregulowanych niniejszymi Zasadami przygotowania studium wykonalnoéci dla projektéw
realizowanych w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa todzkiego na lata 2014-
2020 nalezy kierowac sie trescig Wytycznych Ministra Infrastruktury i Rozwoju w zakresie zagadnien
zwigzanych z przygotowaniem projektow inwestycyjnych, w tym projektow generujgcych dochod
i projektdw hybrydowych na lata 2014-2020 (zwanych dalej Wytycznymi MIR).

W zwigzku z powyzszym wnioskodawcy przy opracowaniu studium wykonalnosci powinni tgcznie
stosowacé niniejsze zasady i Wytyczne MIR (oraz opcjonalnie Przewodnik AKK)'.

1.1 Podstawowe definicje

Analiza efektywnosci kosztowej (AEK) (ang. Cost Effectiveness Analysis — CEA): jest to metoda
analizy efektywno$ci projektow, ktérg stosuje sie gdy zmierzenie korzy$ci w kategoriach pienieznych nie
jest w praktyce mozliwe. Stanowi ona szczegoiny rodzaj analizy kosztéw i korzysci i polega na wyliczeniu
jednostkowego kosztu osiggniecia korzysci generowanych przez projekt. Warunkiem przeprowadzenia
takiej analizy jest mozliwo$¢ skwantyfikowania korzysci, a nastepnie odniesienia ich do pienieznych
kosztow projektu; nie jest natomiast konieczne przypisanie korzy$ciom konkretnej warto$ci pienieznej lub
ekonomicznej. Przyktadem analizy efektywnosci kosztowej jest analiza dynamicznego kosztu
jednostkowego (ang. Dynamic Generation Cost — DGC).

Analiza ekonomiczna: analiza majaca na celu ustalenie wskaznikéw efektywnosci ekonomicznej
projektu. Postuguje sie wartoSciami ekonomicznymi, ktére odzwierciedlajg warto$ci, jakie spoteczenstwo
bytoby gotowe zaptaci¢ za okreslone dobro lub ustuge. Wycenia ona wszystkie czynniki zgodnie z ich
wartosciq uzytkowg lub kosztem alternatywnym dla spoteczeristwa. Analiza ekonomiczna jest
szczegblnym rodzajem analizy kosztéw i korzySci — przeprowadzana jest w drodze skorygowania
wynikow analizy finansowej o efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe. Podobnie jak
w analizie finansowej, w analizie ekonomicznej stosuje sie metode zdyskontowanych przeptywdw
pienieznych (ang. Discounted Cash Flows — DCF).

Analiza finansowa: analiza majgca na celu ustalenie warto$ci wskaznikow efektywnosci finansowej
projektu, weryfikacje trwatosci finansowej projektu oraz ustalenie wiasciwego (maksymalnego)
dofinansowania z funduszy UE. Dokonywana jest ona zazwyczaj z punktu widzenia wiasciciela
infrastruktury. W przypadku, gdy w projekcie UE wystepuje kilka podmiotow (np. wiasciciel infrastruktury
i jej operator), nalezy dokona¢ analizy skonsolidowanej catosciowo pokazujgcej projekt. W analizie

1 Guide to Cost-benefit Analysis of Investment Projects, Economic appraisal tool for Cohesion Policy 2014-2020, European
Commission, December 2014



finansowej, w celu ustalenia wskaznikow efektywnosci finansowej oraz wyliczenia luki w finansowaniu,
stosuje sie metode zdyskontowanych przeptywow pienieznych (DCF).

Analiza kosztéw i korzysci (Analiza K/K, AKK) (ang. Cost-Benefit Analysis - CBA): analiza majaca
na celu ustalenie, czy lub w jakiej mierze dany projekt zastuguje na realizacje z publicznego lub
spotecznego punktu widzenia. Analiza kosztow i korzysci rozni sie od zwyktej oceny finansowej tym,
ze uwzglednia réwniez mozliwe do skwantyfikowania zyski (korzysci — ang. benefits) i straty (koszty —
ang. costs), niezaleznie od tego, czy ponosi je podmiot realizujgcy inwestycje, czy tez spoteczenstwo.
Analiza K/K przybiera czgsto postac analizy ekonomicznej, w ktorej koryguje sie wyniki analizy finansowej
o efekty fiskalne, efekty zewnetrzne oraz ceny rozrachunkowe. Wyniki AKK mozna wyrazi¢ na wiele
sposobdw, w tym w postaci ekonomicznej wewnetrznej stopy zwrotu, ekonomicznej biezacej warto$ci
netto oraz wspdtczynnika korzy$ci/koszty. Szczegotowe informacje na temat metodyki przeprowadzania
analizy kosztow i korzy$ci mozna znalez¢ w Przewodniku AKK (patrz: definicja Przewodnika AKK).

Analiza ryzyka: analiza, ktorej celem jest ustalenie prawdopodobiefistwa wygenerowania przez projekt
okre$lonych wynikéw, jak réwniez ustalenie najbardziej prawdopodobnego przedziatu odchyleh tych
wynikéw od wartoSci reprezentujgcej najbardziej doktadny ich szacunek.

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

a) obok beneficjenta wystepuje operator (system beneficjent — operator), przy czym operator to podmiot
odpowiedzialny za eksploatacje majatku powstatego lub zmodernizowanego w wyniku zrealizowanych
przez beneficjenta umdw zwigzanych z przeprowadzanym projektem inwestycyjnym. Operator moze sta¢
sie wiascicielem majatku wytworzonego w ramach powyzszych umdw, z poszanowaniem zasady
trwato$ci projektu,

b) wystepuje wiele podmiotéw (system wielu podmiotéw).

W przypadku analizowania projektu, w ktérego realizacje zaangazowany jest wiecej niz jeden podmiot,
rekomendowane jest przeprowadzenie analizy dla projektu oddzielnie z punktu widzenia kazdego z tych
podmiotéw (np. gdy projekt budowy drogi jest realizowany przez kilka gmin), a nastepnie sporzadzenie
analizy skonsolidowanej (tzn. ujecie przeptywow wczesniej wyliczonych dla podmiotéw zaangazowanych
w realizacje projektu i wyeliminowanie wzajemnych rozliczen miedzy nimi zwigzanych z realizacjq
projektu). Dla potrzeb dalszych analiz (analizy ekonomicznej oraz analizy ryzyka i wrazliwo$ci) nalezy
wykorzystywac wyniki analizy skonsolidowane;.

Analiza trwatosci finansowej: analiza majaca na celu weryfikacje faktu, czy wptywy finansowe (zrédta
finansowania projektu, tacznie z przychodami oraz innymi wptywami) wystarczg na pokrycie wszystkich
kosztow, w tym finansowych, rok po roku, na przestrzeni catego okresu odniesienia. Trwatos¢ finansowa
inwestycji zostaje potwierdzona, jesli skumulowane przeptywy pieniezne netto nie sg ujemne w zadnym
roku analizy. Trwato$¢ finansowa powinna zosta¢ zbadana takze w odniesieniu do beneficjenta/operatora
z projektem. Nalezy jg przeprowadza¢ w wartosciach niezdyskontowanych.

Analiza wrazliwos$ci: analiza umozliwiajaca systematyczne badanie tego, co dzieje sie z wynikami
projektu w sytuacji, kiedy zdarzenia odbiegajg od ich wartosci szacunkowych ustalonych na etapie
prognozowania. Polega ona na okresleniu wptywu zmiany pojedynczych zmiennych krytycznych
o okreslong procentowo warto$¢, na warto$¢ finansowych i ekonomicznych wskaznikow efektywnosci
projektu oraz trwatos¢ finansowa projektu (i trwatos¢ finansowg beneficjenta/operatora z projektem) wraz
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z obliczeniem warto$ci progowych zmiennych w celu okre$lenia, jaka zmiana procentowa zmiennych
krytycznych zréwnataby NPV (ekonomiczng lub finansowa) z zerem. Istotg analizy wrazliwosci jest
zasada, iz modyfikacji poddawana by¢ powinna tylko jedna zmienna, podczas gdy inne parametry
powinny pozosta¢ niezmienione (por. Przewodnik AKK). Catkowity koszt projektu/inwestycji: wydatki
kwalifikowalne i niekwalifikowalne w rozumieniu Wytycznych w zakresie kwalifikowalno$ci wydatkéw w
zakresie Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego oraz
Funduszu Spojnosci na lata 2014-2020, (dalej: Wytyczne w zakresie kwalifikowalnoSci wydatkow)
ponoszone do momentu ukonczenia realizacji projektu. Obejmuje m.in. naktady inwestycyjne na
realizacje projektu, koszty ogdine oraz inne koszty nie majace charakteru pienieznego, o ktérych mowa w
ww. wytycznych, ktdrych warto$¢ ustalana jest na zasadach okreslonych w tych wytycznych. Catkowity
koszt inwestycji powinien zawiera¢ podatek VAT, niezaleznie od tego, czy podlega on zwrotowi.

Catkowity koszt kwalifikowalny projektu/inwestycji (EC): wydatki kwalifikowalne w rozumieniu
art. 65 rozporzadzenia nr 1303/2013 oraz Wytycznych w zakresie kwalifikowalnosci wydatkdw ponoszone
do momentu ukonczenia realizacji projektu. Catkowity koszt kwalifikowalny brany jest pod uwage przy
okre$laniu, czy dany projekt nalezy do kategorii projektéw duzych, o ktérych mowa w art. 100
rozporzadzenia nr 1303/2013, przy czym w przypadku projektdw generujacych dochdd, koszt ten
pomniejsza sie zgodnie z jedng z zasad okreslonych w art. 61 rozporzadzenia nr 1303/2013. Ponadto
catkowity koszt kwalifikowalny jest brany pod uwage, przy okre$laniu, czy dany projekt podlega rezimowi
prawnemu art. 61 tego aktu, tj. czy moze by¢ uznany za projekt generujgcy dochdd.

Dochéd?: w rozumieniu art. 61 ust. 1 rozporzadzenia nr 1303/2013 sg nim wptywy Srodkéw pienieznych
z bezpo$rednich wptat dokonywanych przez uzytkownikow za towary lub ustugi zapewniane przez dang
operacje, jak np. optaty ponoszone bezposrednio przez uzytkownikéw za uzytkowanie infrastruktury,
sprzedaz lub dzierzawe gruntu lub budynkéw lub optaty za ustugi, pomniejszone o wszelkie koszty
operacyjne i koszty odtworzenia wyposazenia krétkotrwatego poniesione w okresie odniesienia. Zalicza
sie do niego takze oszczednosci kosztéw dziatalno$ci (operacyjnych) osiagniete przez operacje, chyba
Ze sgq skompensowane rdwnowaznym zmniejszeniem dotacji na dziatalno$¢. W zwigzku z faktem, ze art.
61 ust. 1 rozporzadzenia nr 1303/2013 definiuje operacje generujace dochéd po ukonczeniu (dochod
w tym ujeciu bedzie wystepowat jedynie w fazie operacyjnej projektu).

Pojecie dochodu zalezne jest od charakteru projektu generujgcego dochéd:

- dla projektow, dla ktorych istnieje mozliwoSC okreslenia, w okresie odniesienia, przychodu
z wyprzedzeniem jest to roznica miedzy wartoscig biezacq przychoddw (patrz: definicja przychodu) oraz
warto$cig biezaca kosztéw operacyjnych (w tym naktaddw odtworzeniowych, jesli dotyczy). Jezeli réznica
ta jest dodatnia, zdyskontowany dochdd nalezy powigkszy¢ o zdyskontowang warto$¢ rezydualna;

- dla projektow, dla ktorych nie mozna obiektywnie okresli¢ przychodu z wyprzedzeniem jest to roznica
pomiedzy rzeczywistymi przychodami wygenerowanymi w okresie trzech lat od zakoriczenia operacji lub
do terminu na ztozenie dokumentow dotyczacych zamknigcia programu okres$lonego w przepisach
dotyczacych poszczegolnych funduszy, w zaleznosci od tego, ktéry z termindw nastapi wczesniej,
a rzeczywistymi kosztami operacyjnymi projektu poniesionymi w powyzszym okresie.

Zgodnie z art. 65 ust. 8 rozporzadzenia nr 1303/2013 wszelkie ptatnosci otrzymane przez beneficjenta
z tytutu kar umownych na skutek naruszenia umowy zawartej miedzy beneficjentem a stronami trzecimi,

2 Definicja dochodu wynikajaca z art. 61 ust. 1 rozporzadzenia nr 1303/2013 jest inna niz definicja dochodu wynikajaca
z przepisdw o rachunkowo$ci czy przepiséw podatkowych.



lub ktdre miaty miejsce w wyniku wycofania przez strone trzecig oferty wybieranej w ramach przepisow
0 zamowieniach publicznych (wadium) nie sg uznawane za dochod i nie sg odejmowane
od kwalifikowalnych wydatkéw operaci.

Duze projekty: zgodnie z art. 100 rozporzadzenia nr 1303/2013 sg to projekty o catkowitym koszcie
kwalifikowalnym przekraczajgcym 50 min EUR. Wyjatek stanowig projekty wskazane w art. 9 pkt 7)
rozporzadzenia nr 1303/2013, tj. objete celem tematycznym nr 7 Promowanie zréwnowazonego
transportu i usuwanie niedoboréw przepustowosci w dziataniu najwazniejszej infrastruktury sieciowej, w
ich przypadku prog kwotowy wynosi 75 min EUR catkowitych kosztow kwalifikowalnych.

W przypadku projektéw generujacych dochdd, do identyfikacji duzych projektdw nalezy stosowaé
skorygowane catkowite koszty kwalifikowalne projektu/inwestycji (art. 61 ust. 2 rozporzadzenia
nr 1303/2013).

W celu ustalenia, czy catkowity koszt kwalifikowalny danego projektu przekracza prég okreslony w art.
100 rozporzadzenia nr 1303/2013, a tym samym czy dany projekt jest duzym projektem, nalezy
zastosowac kurs wymiany EUR/PLN, stanowigcy $rednig arytmetyczng kurséw $rednich miesiecznych
Narodowego Banku Polskiego, z ostatnich szeSciu miesiecy poprzedzajacych miesigc ztozenia wniosku
o dofinansowanie3. Ustalony w momencie ztozenia wniosku kurs wymiany EUR/PLN jest stosowany
rowniez w celu identyfikacji, czy dany projekt nie uzyskatby statusu duzego projektu w przypadku zmiany
catkowitego kosztu kwalifikowalnego lub skorygowanego catkowitego kosztu kwalifikowalnego
na pdzniejszym etapie.

W przypadku duzych projektéw wdrazanych w kilku etapach w oparciu o art. 103 rozporzadzenia
nr 1303/2013, progi kwotowe, o ktérych mowa powyzej odnoszg sie do sumy catkowitych kosztow
kwalifikowalnych faz przypadajacych zaréwno na perspektywe finansowg 2007-2013, jak i 2014-2020.

Dyskontowanie: proces dostosowywania przysztej wartosci kosztu lub korzyéci do ich obecnej warto$ci
przy uzyciu stopy dyskontowej, w celu ujecia zmiany wartoci pienigdza w czasie. Dyskontowanie
odbywa sie poprzez przemnozenie przysztej wartosSci kosztu lub korzySci przez wspotczynnik
dyskontowy, ktéry maleje wraz z uptywem czasu. Wzdr na wspotczynnik dyskontowy przedstawiony
zostat w Zatgczniku 1 Wytycznych MIR.

W zwigzku z faktem, iz na potrzeby dyskontowania pierwszy rok okresu odniesienia traktowany jest jako
,fok zerowy” (t=0; wspotczynnik dyskontowy=1) prognoza przeptywdw pienieznych powinna obejmowaé
okres od roku zerowego do roku n, gdzie n oznacza liczbe lat okresu odniesienia przyjetego do analizy
pomniejszong o 1 (patrz: definicja okresu odniesienia oraz Zatgcznik 1 Wytycznych MIR).

Interesariusz: osoba badz podmiot zainteresowany realizacjg lub wynikami projektu. Interesariusz nie
musi odnosi¢ bezpo$rednich korzysci z tytutu realizacji (np. wojt gminy, ministerstwo, uzytkownicy,
mieszkancy). Projekt moze oddziatywac¢ pozytywnie lub negatywnie na interesariuszy.

Naklady inwestycyjne na realizacje projektu (koszty inwestycyjne, inwestycja poczatkowa): wydatki
ponoszone w zwigzku z realizacjq projektu do momentu oddania powstatego majatku do uzytkowania.
Naktady inwestycyjne na realizacje projekiu obejmujg gtownie naktady na Srodki trwate, wartosci
niematerialne i prawne oraz nakfady na przygotowanie projektu (w tym przygotowanie dokumentacii
projektowej, doradztwo)*. Zdyskontowane naktady inwestycyjne na realizacje projektu (bez ewentualnych

3 Kursy publikowane sg na stronie www.nbp.pl
4 Jezeli na rzecz projektu wnoszony jest wktad niepieniezny (w rozumieniu Wytycznych w zakresie kwalifikowalno$ci wydatkéw



rezerw na nieprzewidziane wydatki, ktore nie sg brane pod uwage w analizie przeptywdéw finansowych)
stanowig zdyskontowany koszt inwestycji (ang. Discounted Investment Cost — DIC).

Naktady odtworzeniowe: naktady o charakterze inwestycyjnym ponoszone w fazie operacyjnej projektu,
przeznaczone na niezbedne odtworzenie tych elementéw projektu, ktorych okres uzytkowania jest
krétszy niz okres odniesienia analizy. Naktady te musza mieC charakter niezbedny dla zapewnienia
operacyjnosci projektu w przyjetym okresie odniesienia. Przy obliczaniu luki w finansowaniu naktady
odtworzeniowe projektu ujmowane sg razem z kosztami operacyjnymi, gdyz ponoszone sg w fazie
operacyjnej projektu. W zwigzku z tym, brane sg one pod uwage przy wyliczaniu dochodéw projektu
(DNR), a nie zdyskontowanych kosztéw inwestycyjnych (DIC). Wnioskodawca powinien szczeg6towo
uzasadnic we wniosku o dofinansowanie konieczno$¢ poniesienia tych naktadéw dla zapewnienia
operacyjnosci projektu.

Oddziatlywanie: rozumiane jako dtugoterminowe korzysci, ktdre zostang osiggniete w danym
sektorze/regionie. Oddziatywanie pojawia sie po jakim$ czasie od zakonczenia realizacji projektu i
dotyczy wszystkich zmian u réznych interesariuszy projektu spowodowanych realizacjg projektu.

Okres odniesienia (horyzont czasowy inwestycji): okres, za ktory nalezy sporzadzi¢ prognoze
przeptywdéw pienieznych generowanych przez analizowany projekt, uwzgledniajacy zaréwno okres
realizacji projektu, jak i okres po jego ukonczeniu, tj. faze inwestycyjng i operacyjna. W przypadku
projektow generujacych dochdd, jako punkt odniesienia przyjmuje sie zalecane przez Komisje Europejskg
referencyjne okresy odniesienia (patrz: Rozdziat 7.4 pkt 1 lit. f Wytycznych MIR). Wymiar okresu
odniesienia jest taki sam w analizie finansowej i w analizie ekonomiczne;.

Rokiem bazowym w analizie finansowej i ekonomicznej powinien by¢ zatozony w analizie rok rozpoczecia
realizacji projektu. W ramach Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewodztwa Lddzkiego na lata
2014-2020 za rok rozpoczecia realizacji projektu nalezy uznaé rok rozpoczecia prac budowlanych lub
dokonania zaméwienn na towary i ustugi zwigzanych z dziataniami inwestycyjnymi w projekcie. Za
dziatania inwestycyjne w ramach projektu nie nalezy uznawaé rozpoczecia prac przygotowawczych,
takich jak np. uzyskanie zezwolen, czy przygotowanie studiow wykonalnosci.

Wyijatkiem od tej zasady jest sytuacja, w ktorej wniosek o dofinansowanie zostat sporzadzony na etapie,
gdy realizacja projektu zostata juz rozpoczeta. Wowczas rokiem bazowym jest rok ztozenia wniosku o
dofinansowanie.

Projekt: na potrzeby niniejszych Zasad, przedsiewzigcie inwestycyjne zmierzajgce do osiggniecia
zatozonego celu okreslonego wskaznikami, posiadajace okreslony poczatek i koniec realizacji, zgtoszone
do objecia albo objete wspotfinansowaniem w ramach srodkéw EFRR.

Projekty generujace dochéd: projekty, ktore generujg dochdd w fazie operacyjnej — po zamknieciu fazy
inwestycyjnej (patrz: definicja dochodu). Zgodnie z art. 61 ust. 7 (punkty a)-h) ponizej) oraz art. 61 ust. 8
(punkt i) ponizej) rozporzadzenia nr 1303/2013 do kategorii projektow generujacych dochéd nie
zalicza sie:

a) operacji lub czesci operacji finansowanych wytacznie z Europejskiego Funduszu Spotecznego;

oraz Wytycznych dotyczacych kwalifikowalno$ci wydatkéw w ramach poszczegdlnych programéw operacyjnych) powinien on
réwniez zosta¢ uwzgledniony w naktadach inwestycyjnych oraz przy okre$laniu warto$ci rezydualnej.



b) operacji, ktdrych catkowity kwalifikowalny koszt przed zastosowaniem art. 61 ust. 1-6 rozporzadzenia
nr 1303/20135 nie przekracza 1 000 000 EUR;

c) pomocy zwrotnej udzielonej z zastrzezeniem obowigzku sptaty w catosci ani nagréd;
d) pomocy technicznej;
e) wparcia udzielanego instrumentom finansowym lub przez instrumenty finansowe;

f) operacji, dla ktorych wydatki publiczne przyjmujg posta¢ kwot ryczattowych lub standardowych stawek
jednostkowych;

g) operaciji realizowanych w ramach wspélnego planu dziatania;

h) operacii, dla ktorych kwoty lub stawki wsparcia sg okreslone w Zatgczniku nr 1 do rozporzadzenia w
sprawie EFRROW;

i) operacii, dla ktérych wsparcie w ramach programu stanowi:
- pomoc de minimis;
- zgodng z rynkiem wewnetrznym pomoc panstwa dla MSP, gdy stosuje sie limit w zakresie

dopuszczalnej intensywnosci lub kwoty pomocy panstwa;

- zgodng z rynkiem wewnetrznym pomoc panstwa, gdy przeprowadzono indywidualng weryfikacje
potrzeb w zakresie finansowania zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami dotyczacymi pomocy
panstwa.

Projekty wskazane w punkcie i) mogg by¢ uznane za projekty generujgce dochod, w przypadku gdy
przepisy krajowe tak stanowia.

Przewodnik AKK®: Guide to cost-benefit Analysis of Investment Projects (z ang. Przewodnik do analizy
kosztow i korzySci projektow inwestycyjnych), wersja angielskojezyczna, Komisja Europejska, grudzien
2014 (robocze ttumaczenie na jezyk polski w czerwcu 2015 r.), zwany dalej Przewodnikiem AKK.

Przychéd: wptywy Srodkdéw pienieznych z bezposrednich wptat dokonywanych przez uzytkownikéw
za towary lub ustugi zapewniane przez dang operacje, jak np. optaty ponoszone bezpo$rednio przez

uzytkownikéw za uzytkowanie infrastruktury, sprzedaz lub dzierzawe gruntu lub budynkéw lub optaty
za ustugi. Przychodem nie sg wiec np. dotacje operacyjne i refundacje ulg ustawowych.

Stopa dyskontowa: stopa, przy uzyciu ktdrej przyszte wartosci sprowadza sie do wartoSci biezacej,
wyrazajaca alternatywny koszt kapitatu.

Wartos¢é rezydualna: potencjat finansowy lub ekonomiczny projektu w pozostatych latach jego trwania

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 r. ustanawiajace wspélne
przepisy dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego Funduszu Spotecznego, Funduszu
Spajnosci, Europejskiego Funduszu Rolnego na rzecz Rozwoju Obszaréw Wiejskich oraz Europejskiego Funduszu Morskiego
i Rybackiego oraz ustanawiajace przepisy ogélne dotyczace Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego, Europejskiego
Funduszu Spotecznego, Funduszu Spéjnosci i Europejskiego Funduszu Morskiego i Rybackiego oraz uchylajace
rozporzadzenie Rady (WE) nr 1083/2006, art.61 ust.7.

6 Dokument w wersji angielskojezycznej dostepny jest pod adresem:
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/studies/pdf/cba_guide.pdf, natomiast w wersji polskojezycznej pod
linkiem: https://www.ppp.gov.pl/Laczenie/Documents/Przewodnik_AKK_14_20.pdf




(zycia ekonomicznego), obliczony w ostatnim roku okresu odniesienia przyjetego do analizy. Wartos¢
ta bedzie zerowa lub bliska zeru jezeli okres odniesienia bedzie zblizony do okresu zycia ekonomicznego
danych aktywow trwatych (metody wyliczania wartosci rezydualnej zgodnie z Wytycznymi MIR).

Wewnetrzna stopa zwrotu (ang. Internal Rate of Return — IRR): stopa dyskontowa, przy ktorej biezaca
warto$¢ netto strumienia kosztow i korzysci jest rowna 0. W ramach analizy finansowej ustalana jest
finansowa stopa zwrotu (ang. Financial Rate of Return — FRR).

Natomiast w ramach analizy ekonomicznej otrzymujemy ekonomiczng stope zwrotu (ang. Economic Rate
of Return — ERR). Wewnetrzng stope zwrotu poréwnuje sie z wysokosScig wskaznika wzorcowego
(np. wysokos$cig stopy dyskontowej przyjetej do analizy, wyrazajacej alternatywny koszt kapitatu), aby
oceni¢ efektywno$¢ proponowanego projektu. Szerzej kwestie finansowej i ekonomicznej wewnetrznej
stopy zwrotu opisano w podrozdziatach 7.9 oraz 8.1 Wytycznych MIR.

Szczegotowy zakres przeptywow pienieznych uwzglednianych w celu wyliczenia poszczegoinych
wskaznikéw oraz wzory dla ich wyliczenia przedstawiono w Zataczniku 1 Wytycznych MIR.

Zryczaltowana procentowa stawka dochodéw (ang. flat rate net revenue percentage): wskaznik
wyrazajacy stosunek zdyskontowanych dochodéw (DNR) do zdyskontowanych naktadéw inwestycyjnych
(DIC), w projekcie typowym dla danego sektora, podsektora lub typu, stosowany celem obliczenia
poziomu dofinansowania dla projektu lub tez osi priorytetowej badz dziatania.

2. ZASADY OGOLNE
Studium wykonalnosci musi przedstawia¢ uzasadnienie realizacji projektu, w tym:

»  wybor rozwigzania techniczno-technologicznego, ktore m.in.:
— umozliwia realizacje zatozonych celéw (rozwigzanie bedzie trafne i skuteczne),
— przyczynia sie do rozwigzania probleméw zidentyfikowanych w danej jednostce (rozwigzanie
bedzie uzyteczne),
— wykorzystuje istniejgce zasoby i Srodki (rozwigzanie bedzie efektywne),
— zagwarantuje trwato$¢ wybranego rozwigzania rowniez po jego zakoriczeniu (rozwigzanie bedzie

trwate),
» ekonomiczne i finansowe aspekty projektu,
» okreslenie:
— c¢zy wnioskodawca posiada zdolno$¢ techniczng, finansowq i instytucjonalng do realizacji
projektu,

— czy wnioskodawca jest w stanie zagwarantowac stabilnos¢ finansowa projektu,
— czy wnioskodawca jest w stanie zapewni¢ Srodki na pokrycie kosztéw operacyjnych niezbednych
dla eksploatacji projektu zgodnie z celami w w/w okresie.

Studium wykonalno$ci stanowi narzedzie komunikacji (informacji o projekcie) pomigedzy wnioskodawcy
a Instytucjg Organizujacg Konkurs i jest dokumentem wyjsciowym, na podstawie ktérego wypetniany jest
wniosek o dofinansowanie.

Wedtug Wytycznych MIR dla projektéw generujgcych dochdd (w rozumieniu art. 61 rozporzadzenia
nr 1303/2013), zgodnie z zapisami pkt 21 SZOOP RPO WL na lata 2014-2020, poziom dofinansowania
ustala sie przy zastosowaniu metody luki w finansowaniu (rozdz. 7.7 Wytycznych MIR) badz przy
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zastosowaniu metody zryczattowanej procentowej stawki dochodu (rozdz. 7.8 Wytycznych MIR).

W przypadku ww. projektow dotacja UE nie moze przekraczaC kwoty niezbednej do zapewnienia
rownowagi finansowej projektu (nie mozna udzieli¢ wnioskodawcy dofinansowania w wysokosci wiekszej
niz jest to potrzebne do zrealizowania danego projektu).

W przypadku projektow generujacych dochdd, na podstawie rozdziatu 11 Wytycznych MIR Beneficjent
bedzie podlegat monitorowaniu dochodu oraz kosztéw kwalifikowalnych.

Wszystkie obliczenia wykonywane sg dla catego projektu. W przypadku, gdy wniosek o dofinansowanie
przygotowywany jest dla etapu, a etap ten nie jest tozsamy z projektem (a jest jedynie elementem
projektu wieloletniego), wskazniki postepu rzeczowego, wydatki kwalifikowalne, nalezy okre$li¢ oddzielnie
dla wnioskowanego etapu i dla catego projektu.

Studium wykonalno$ci musi sktada¢ sie z nastepujacych rozdziatdw:
— Whnioski z przeprowadzonej analizy — podsumowanie
— Definicja celéw projektu
— ldentyfikacja projektu
— Analiza wykonalno$ci, analiza popytu oraz analiza opcji
— Informacje i analizy specyficzne dla danego rodzaju projektu lub sektora
— Analiza finansowa
— Analiza kosztdw i korzysci (ekonomiczna)
— Analiza ryzyka i wrazliwosci.

Do studium wykonalnosci nalezy zataczyC tabele finansowg (jako aktywny arkusz kalkulacyjny),
sporzadzong przez wnioskodawce zgodnie z postanowieniem niniejszych Zasad. Wszelkie
przedstawione w niej wyliczenia powinny byC poparte odpowiednimi komentarzami obja$niajacymi
przyjete zatozenia kalkulacyjne, wraz z informacjami w zakresie zrodet posrednich (konieczne podanie
tytutu zrodta, rozdziatu, nr strony, nr tabeli). Tabela musi zawiera€ jawne (nie ukryte) i dziatajace formuty.
W podsumowaniu studium nalezy przedstawic i skomentowa¢ wyniki zgodne z zatgcznikiem.

3. WNIOSKI Z PRZEPROWADZONEJ ANALIZY - PODSUMOWANIE
W rozdziale tym nalezy przedstawi¢ skrotowy przeglad kluczowych informacji o projekcie, dotyczacych
okreslenia:
— bezposrednich i porednich celdéw projektu,
— wskaznikow postepu rzeczowego,
- liczby uzytkownikow projektu,
— planowanych naktadéw inwestycyjnych,
— trwalosci instytucjonalnej i wykonalnosci (gotowo$ci beneficjenta/operatora do wdrozenia
projektu),
— trwalosci finansowej,
— odniesienia do kryteriow merytorycznych.
Whioski powinny by¢ sformutowane prostym, nietechnicznym jezykiem.

Tre$¢ podsumowania musi umozliwi¢ osobie oceniajacej odniesienie sie do kazdego z kryteriéw oceny
projektow. Dlatego nalezy przedstawic stopien, w jakim projekt spetnia kazde z kryteriow merytorycznych
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oraz wskazac rozdziat i strone studium, gdzie mozna odnalez¢ uzasadnienie i uszczegdtowienie tych
informaci.

4. DEFINICJA CELOW PROJEKTU
Punktem wyjécia dla przeprowadzenia analiz dotyczacych zasadnosci realizacji dziatan inwestycyjnych
oraz ich ekonomicznej opfacalno$ci jest zdefiniowanie celéw projektu. Cele projektu (posrednie jak
i bezposrednie) powinny zosta¢ okreSlone w oparciu o analize potrzeb $rodowiska spoteczno-
gospodarczego z uwzglednieniem czynnikéw zewnetrznych adekwatnych do skali oddziatywania
projektu.
Okres$lone w projekcie cele musza spetnia¢ nastepujace zatozenia:
* W sposob jasny wskazywac korzysci spoteczno-gospodarcze po przeprowadzeniu inwestyci,
* jesli w ramach projektu realizowanych jest kilka celéw, powinny by¢ w sposéb logiczny
powigzane ze soba,
* powinny zosta¢ skwantyfikowane poprzez okreSlenie wartosci bazowych i docelowych wraz
ze wskazaniem metody pomiaru ich osiggniecia,
* powinny by¢ w sposéb logiczny powigzane z celami realizacji RPO WL na lata 2014-2020,
zwlaszcza w odniesieniu do danej osi priorytetowej Programu (opcjonalnie — z celami realizacji
innych programow).

5. IDENTYFIKACJA PROJEKTU
5.1 Podstawowe dane o projekcie

5.1.1.Beneficjent projektu
Wskazanie beneficjenta projektu — nazwa, dane teleadresowe.

5.1.2.Tytut projektu
Wskazanie tytutu projektu.

5.1.3.Lokalizacja projektu
Wskazanie lokalizacji projektu (w tym — je$li stosowne — charakterystyczne cechy lokalizacji, ktére majg
wplyw na osigganie celow).

5.1.4.0pis projektu

Nalezy szczegdtowo doprecyzowac zakres rzeczowy projekiu oraz przedstawi¢ uzasadnienie zakresu
projektu w odniesieniu do celéw projektu, w podziale na elementy, ktére sg kosztami kwalifikowalnymi
oraz elementy projektu, ktore nie sg kosztami kwalifikowalnymi. Nalezy zwrdci¢ uwage aby opis projektu
pozostawat zgodny z zakresem pomocy przewidzianym w Dziataniu i Osi Priorytetowej RPO Wt.

Opis projektu przedstawiony w studium wykonalnosci powinien stanowi¢ rozwiniecie opisu zawartego
w formularzu wniosku o dofinansowanie projektu.

5.2. Analiza otoczenia spoteczno-gospodarczego

Nalezy okreslic funkcjonalne i rzeczowe powigzania miedzy projektem a otoczeniem (w tym przede
wszystkim:  oddziatywanie  planowanej inwestycji na  $rodowisko naturalne, spotecznosé
lokalng/regionalna, otoczenie gospodarcze, informacje o potencjalnej grupie docelowej oraz
potencjalnych interesariuszach projektu). Analizie nalezy poddac jedynie obszar, w ktorym zmienia sie
jakakolwiek charakteryzujgca go wielko$¢ lub cecha w zwigzku z realizacjg projektu.
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6. ANALIZA WYKONALNOSCI, ANALIZA POPYTU ORAZ ANALIZA OPCJI
Analizie nalezy podda¢:

- wariant bezinwestycyjny (,,zaniechanie inwestyc;ji”),
- warianty inwestycyjne — co najmniej dwa.

6.1.Analiza wykonalnosci

Charakterystyka istniejacych zasobdw oraz infrastruktury pod katem funkcjonalnosci i ewentualnego
wykorzystania dla osiggniecia zaktadanych celdéw (opis punktu wyjscia, a nastepnie opis proponowanych
zmian).

Analiza wykonalno$ci zawiera zidentyfikowanie mozliwych do zastosowania rozwigzan inwestycyjnych
(technicznie wykonalnych) oraz wykazanie, ze wybrano najlepszy mozliwy wariant realizacji projektu,
spo$réd wszystkich dostepnych rozwigzan alternatywnych.

Whioski ptyngce z tej analizy powinny jasno wskazywac i potwierdza¢ zasadno$¢ wyboru planowanego
do wdrozenia rozwigzania.

6.2. Analiza popytu

Analiza popytu ma identyfikowa¢ i iloSciowo okre$la¢ spoteczne zapotrzebowanie na realizacje
planowanej inwestycji. W jej ramach nalezy uwzgledni¢ zaréwno biezacy (w oparciu o aktualne dane), jak
réwniez prognozowany popyt (w oparciu o prognozy uwzgledniajgce m.in. wskazniki makroekonomiczne
i spoteczne). W celu prawidtowego wykonania analizy popytu nalezy opisa¢ zatozenia oraz metodyke
wykonania prognoz popytu.

Analize prognozowanego popytu nalezy przeprowadzi¢ dla scenariusza z inwestycjg oraz bez inwestycji.
Ponadto, analiza ta powinna odwotywa¢ sie do kwestii biezacego oraz przysztego zapotrzebowania
inwestycji na zasoby, przewidywanego rozwoju infrastruktury, oraz efektu sieciowego (jezeli wystepuje
lub moze wystapi¢ w wyniku realizacji inwestycji).

Analiza popytu powinna mie¢ charakter dynamiczny tj. przedstawia¢ rozwoj popytu w okreSlonym
horyzoncie czasowym, ze wskazaniem przewidywanej stopy wykorzystania po ukonczeniu projektu oraz
jej wzrostu w dalszej perspektywie czasowej (nalezy okres$li¢ okres analizy).

6.3. Analiza opc;ji
Analiza opcji ma na celu poréwnanie i ocene mozliwych do zastosowania rozwigzan zidentyfikowanych
na etapie analizy wykonalnoSci oraz ma na celu wykazanie, ze wybrany przez wnioskodawce wariant
realizacji projektu reprezentuje najlepsze rozwigzanie sposrod opfacalnych wariantow rozwigzan.
Proces wyboru powinien by¢ dokonywany w 2 etapach:
e FEtap 1. Analiza strategiczna - ten etap koncentruje sie na podstawowych rozwigzaniach
0 charakterze strategicznym (np. odpowiada na pytanie, czy bardziej korzystna bedzie
modernizacja juz funkcjonujacej infrastruktury, czy tez budowa nowej). Etap ten, co do zasady,
przyjmuje forme analizy wielokryterialnej i opiera sie na kryteriach jakoSciowych.
» Etap 2. Analiza rozwigzan technologicznych, na tym etapie nalezy przeanalizowaé poszczegdine
rozwigzania pod katem technologicznym. Do przeprowadzenia tego etapu zazwyczaj
zastosowanie majg metody oparte na kryteriach ilosciowych.

Podstawg analizy opcji jest analiza z wykorzystaniem metody DGC, gdzie dla poréwnania alternatywnych
rozwigzan ocenia sie wskaznik poziomu naktaddw inwestycyjnych i kosztéw eksploatacyjnych w stosunku
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do efektow uzyskiwanych w wyniku realizacji danego przedsiewziecia. Wyniki analizy opcji powinny
wskazywa¢ na wybdr takiego projektu alternatywnego, dla ktérego wskaznik dynamicznego kosztu
jednostkowego jest najnizszy.

7.INFORMACJE | ANALIZY SPECYFICZNE DLA DANEGO RODZAJU PROJEKTU LUB SEKTORA
Przedstawione informacje i analizy muszg odnosi¢ sie do kryteriow merytorycznych oraz umozliwi¢
osobie oceniajgcej odniesienie sie do kazdego z kryteridw.

Nalezy wskaza¢ analize ilosciowg, na podstawie ktérej dokonano szacunkéw wskaznikéw postepu
rzeczowego.

8. ANALIZA FINANSOWA
Analiza finansowa ma na celu w szczegdlnosci:
» ocene finansowej rentownosci inwestyciji ,
» weryfikacje trwato$ci finansowej projektu i beneficjenta,
» ustalenie wtasciwego (maksymalnego) dofinansowania z funduszy UE (w przypadku projektow,
ktérych warto$¢ dofinansowania ustalana jest o metode luki w finansowaniu).

Analize finansowg nalezy przeprowadzi¢ zgodnie z Wytycznymi MIR. Analiza finansowa powinna
zawiera¢ co najmniej nastepujace elementy:

» okre$lenie zatozen dla jej przeprowadzenia,

» ustalenie czy projekt generuje przychody oraz czy istnieje mozliwo$¢ ich oszacowania z
wyprzedzeniem (w przypadku projektéw, dla ktérych catkowity koszt kwalifikowalny przekracza 1
min EUR),

» zestawienie przeptywow pienieznych projektu dla kazdego roku analizy,

» ustalenie czy warto$¢ biezaca przychodéw generowanych przez projekt przekracza warto$¢
biezacq kosztow operacyjnych, tzn. czy projekt jest projektem generujgcym dochdd (zgodnie z
trescig Wytycznych MIR),

» przedstawienie kalkulacji taryf za dobra i ustugi zapewniane przez projekt (zgodnie z rozdz. 7.6
Wytycznych MIR),

* obliczenie wtasciwego poziomu dofinansowania UE. Obliczenie poziomu dofinansowania przy
zastosowaniu metody luki w finansowaniu dotyczy projektéw generujacych dochdd,

» okre$lenie zrédet finansowania projektu,

» ustalenie wartosci nastepujacych wskaznikow finansowej efektywnosci projektu: finansowe;
biezacej wartosci netto inwestycji (FNPV/C) oraz finansowej wewnetrznej stopy zwrotu z
inwestycji (FRR/C),

* analize trwatoSci finansowe;j.

Analiza finansowa odnosi sie do badania wszystkich strumieni pienieznych, wynikajacych z realizacji
projektu. W przypadku, gdy strumienie te dotyczg réznych podmiotdw, analizie nalezy poddac przeptywy
skonsolidowane wokot infrastruktury (np. jesli beneficjent ponosi nakfady inwestycyjne, a operator
eksploatuje produkty projektu, analiza obejmie zaréwno naktady, jak i przeplywy zwigzane
z eksploatacjg).
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9. ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI

Analiza kosztow i korzysci to narzedzie analityczne wykorzystywane do oceny ekonomicznych zalet i wad
decyzji inwestycyjnej, poprzez oceng zwigzanych z nig korzysci i kosztow, celem ustalenia jej wptywu na
dobrobyt.

W przypadku duzych projektéw konieczne jest przeprowadzenie petnej analizy kosztéw i korzysci (analiza
ekonomiczna), zgodnie z podrozdz. 8.1 Wytycznych MIR.

W przypadku projektéw niezaliczanych do duzych analize ekonomiczng mozna przedstawi¢ w oparciu o
szacowanie ilosciowych i jakosciowych skutkow realizacji projektu. Dla celdéw przygotowania studium
wykonalno$ci nalezy wymienic¢ i opisa¢ wszystkie istotne Srodowiskowe, gospodarcze i spoteczne efekty
projektu oraz - jesli to mozliwe — zaprezentowaé je w kategoriach ilosciowych. Wnioskodawca moze
odnie$¢ sie do analizy efektywnos$ci kosztowej wykazujac, ze realizacja danego projektu inwestycyjnego
stanowi dla spoteczenstwa najtafiszy wariant.

Analiza kosztow i korzySci moze réwniez przybra¢ forme analizy efektywnosci kosztowej, jednak
wylacznie w sytuacji, gdy korzy$Sci danego projektu sg bardzo trudne badz wrecz niemozliwe do
oszacowania, natomiast wymiar kosztéw mozna okresli¢ z duzg dozg prawdopodobienstwa.

10. ANALIZA WRAZLIWOSCI | RYZYKA
Ocena ryzyka prowadzona jest w celu oszacowania trwatosci finansowej inwestycji. Ma za zadanie
wykazag, czy okreslone czynniki ryzyka nie spowodujq utraty ptynnoéci finansowe;.
Analiza wrazliwosci ma wskazaC czy zmiany w warto$ciach zmiennych krytycznych projektu wptyng
na wyniki analiz przeprowadzonych dla projektu, w szczegdlnosci na wskazniki efektywnosci finansowe;j
i ekonomicznej projektu oraz trwato$¢ finansowa.
Analiza ryzyka oparta gtéwnie na kryteriach jako$ciowych, sktadajgca sie z nastepujacych elementow:

* identyfikacja ryzyk i opracowanie ich listy,

* opracowanie matrycy ryzyka,

 identyfikacja dziatar zapobiegawczych i minimalizujgcych,

* interpretacja matrycy, w tym ocena ryzyk rezydualnych.
Przyktadowe zmienne, ktdre moga by¢ poddane analizie zawiera rozdziat 9 Wytycznych MIR.
Katalog ryzyk dla wybranych sektoréw znajduje sie w zataczniku Ill do rozporzadzenia 2015/207.
Sposob przeprowadzania analizy wrazliwosci i ryzyka, przyktadowa matryca zapobieganiu negatywnemu
wplywowi ryzyk, lista sprawdzajaca dla dokonanej analizy zostata przedstawiona w Podreczniku AKK.
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