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Wprowadzenie
Analiza kosztów i korzyści (skr. ang. CBA) przedsięwzięć inwestycyjnych jest jednym z podstawowych wymogów w ramach nowych przepisów Unii Europejskiej dotyczących funduszy strukturalnych (SF), Funduszu Spójności (CF) i Instrumentu Polityki Strukturalnej w Krajach Wstępujących do UE (ISPA) dla przedsięwzięć o budżecie odpowiednio powyżej 50 milionów euro, 10 mln euro i 5 mln euro.
Za analizę wstępną odpowiadają Państwa Członkowskie, natomiast Komisja UE, decydując o przyznaniu współfinansowania wnioskowi projektowemu i określając wielkość takiego współfinansowania, ocenia jakość takiej analizy.
Między inwestycjami infrastrukturalnymi a produkcyjnymi istnieje wiele różnic. Różnice występują również pomiędzy poszczególnymi regionami i krajami, teoriami i metodologiami oceny. Ponadto w ramach rzeczonych trzech funduszy obowiązują różne procedury administracyjne.
Pomimo takich rozbieżności większość przedsięwzięć łączy jakiś punkt wspólny, a ich ocena powinna zostać sporządzona w języku niespecjalistycznym.
Poza ogólnymi aspektami metodologicznymi, weryfikacja kosztów i korzyści jest cennym narzędziem promowania dialogu pomiędzy partnerami, Państwami Członkowskimi i Komisją, wnioskodawcami przedsięwzięć, urzędnikami i doradcami. Pomaga ona w podejmowaniu wspólnych decyzji.




Jest to także narzędzie, dzięki któremu procedury dotyczące wyboru projektu i podjęcia decyzji o finansowaniu stają się bardziej przejrzyste.
Komisja (Dyrekcja Generalna ds. Regionów) wykorzystuje Przewodnik po analizie kosztów i korzyści dużych przedsięwzięć w ramach swoich zadań związanych z oceną projektów składanych przez kraje członkowskie w zakresie polityki regionalnej. Od ostatniej aktualizacji dokumentu minęły trzy lata i w ciągu tego okresu zaszło wiele zmian politycznych, prawnych i technicznych, które muszą zostać ujęte w zaktualizowanej wersji tego opracowania.
Niniejszy przewodnik stanowi plan procesu oceny dla urzędników unijnych, doradców zewnętrznych i dla wszystkich zaangażowanych stron. Jest on skierowany w szczególności do urzędników unijnych, lecz zawiera również wiele cennych wskazówek dla wnioskodawców na temat szczegółowych informacji, jakich wymaga Komisja.
Niniejsza zaktualizowana wersja przewodnika:
· opisuje postęp, jaki się dokonał w ramach polityki wspólnotowej, instrumentów finansowych i analizy kosztów i korzyści;

· stanowi wkład w rozważania Komisji dotyczące zmiany stopnia współfinansowania projektów;

· stanowi pomoc techniczną dla czytelników.

Nowa wersja Przewodnika – w zarysie

Przewodnik składa się z następujących rozdziałów:
· Rozdziału pierwszego:  Ocena przedsięwzięcia w ramach funduszy strukturalnych, Funduszu Spójności i ISPA.

· Rozdziału drugiego:  Plan dla weryfikatora przedsięwzięcia.

· Rozdziału trzeciego:  Podsumowanie (streszczenie) analizy projektu z podziałem na sektory.

· Aneksów

· Słowniczka

· Wykazu literatury przedmiotu

Każdy rozdział składa się z:
A) tekstu głównego;

B) tabelek i rysunków;

C) tabel.

W tekście występują dwa rodzaje tabel:
· Tabele z przepisami, w których cytuje się najważniejsze fragmenty przepisów dotyczących SF, CF i ISPA;

· Tabele z przykładami, w których podano przykłady, zarówno ilościowe jak i jakościowe, dotyczące szczegółowych kwestii opisanych w tekście głównym.

W niektórych przypadkach, główne informacje podano w tabelach i tabelkach, i radzimy, aby Czytelnik zapoznał się z ich treścią.
Rozdział pierwszy.  Ocena projektu w ramach funduszy strukturalnych, Funduszu Spójności i ISPA.
Ten rozdział stanowi wprowadzenie do celów, zakresu i przeznaczenia Przewodnika i głównych poruszanych w nim zagadnień. Poczynając od przepisów dotyczących 




ERDF, CF i ISPA, w rozdziale opisano wymogi prawne związane z decyzją o współfinansowaniu i właściwy proces oceny przedsięwzięcia. Zagadnienie, na które w rozdziale tym położono główny nacisk, to pogląd, że pomimo różnic proceduralnych i metodycznych związanych z tymi trzema funduszami logika ekonomiczna leżąca u podstaw analizy i metodologii powinna być jednolita.
1.1. Zakres tematyczny i cele opracowania. W tym punkcie położono akcent na cele i instrumenty związane z ERDF, CF i ISPA. Na początku rozdziału przytoczono główne przepisy regulujące podstawowy zakres tematyki związanej z funduszami i cały punkt poświęcony jest temu zagadnieniu.
1.2. Definicja przedsięwzięć. W tym rozdziale zdefiniowano projekty, których dotyczy proces oceny w ramach instrumentów ERDF, CF i ISPA. Przedstawiono główne dziedziny, w ramach których udzielana jest pomoc z funduszy, wraz z progami finansowania wyznaczonymi dla oceny przedsięwzięć i różnice, jakie występują pomiędzy wielkościami współfinansowania.
1.3. Odpowiedzialność za ocenę przedwstępną.

W tym punkcie opisano, kto mianowicie jest odpowiedzialny za przedwstępną ocenę przedsięwzięć w ramach każdego z trzech funduszy. Przytoczono też główne różnice, jakie pojawiły się wskutek wprowadzenia nowych przepisów w tym zakresie.
1.4.
Wymagane informacje. Wykaz informacji potrzebnych do przygotowania przedsięwzięcia i jego oceny.
Rozdział drugi.  Plan dla weryfikatora projektu.
W rozdziale opisano narzędzia potrzebne do sporządzenia i oceny przedsięwzięć:
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w każdym jego podpunkcie kwestię tę rozpatruje się z punktu widzenia wnioskodawcy i weryfikatora. Struktura rozdziału ma charakter ściśle funkcjonalny, przy czym poszczególne informacje przedstawiono również w formie list kontrolnych, często zadawanych pytań i powszechnie popełnianych błędów, jakich należy uniknąć.
W rozdziale znajdują się następujące punkty:
2.1. Identyfikacja celów. W tym punkcie w sposób jasny opisano główne cele przedsięwzięcia i wyniki, jakich się po nim oczekuje. Wyjaśniono, jak należy identyfikować zmienne socjoekonomiczne, na które przedsięwzięcie może mieć wpływ – jak je zmierzyć w sposób pozwalający oszacować prognozowany wpływ socjoekonomiczny i stopień, w jakim dany cel projektu odpowiada unijnej polityce rozwojowej.
2.2. Opis przedsięwzięcia. Punkt ten zawiera wskazówki dotyczące tego, jak rozpocząć definiowanie planu i ram logicznych projektu, tak aby jednocześnie zachować zgodność z najważniejszymi zaleceniami dotyczącymi analizy CBA i progami finansowania oraz określeniem (definicją) przedsięwzięcia, jakie zostało zawarte w przepisach.
2.3. Analiza wykonalności i analiza wariantów. Praktyczne wskazówki przedstawiono na prostych, konkretnych przykładach. Dotyczy to zwłaszcza analizy wariantów, w którym to przypadku rozróżniono warianty modalne, technologiczne, geograficzne i chronologiczne. Standardowy wskaźnik analizy wykonalności przedstawiono w załączniku G.
2.4. Analiza finansowa. Informacje na temat sposobu sporządzania analizy finansowej. Na początku przedstawiono podstawowe tabele i wyjaśniono, jak należy prowadzić tego rodzaju analizę, poczynając od zdefiniowania głównych zagadnień, jakie należy ująć w tabelach poprzez obliczenie wskaźników FRR i FNPV (zarówno dla inwestycji jak i kapitału). Ta koncepcja jest ściśle funkcjonalna i pewne przykłady podane zostaną w formie kazusów czy też „studiów przypadku” (tabele).
Główne problemy techniczne, jakimi się należy zająć przy prowadzeniu analizy to:
· wybór horyzontu czasowego;

· określenie kosztów całkowitych;

· 
ustalenie przychodów całkowitych;

· ustalenie wartości rezydualnej na koniec roku;

· sposób poradzenia sobie z inflacją;

· równowaga finansowa;

· wybór odpowiedniej stopy dyskontowej 
(zob. też załącznik B);

· sposób obliczania finansowej lub ekonomicznej stopy zwrotu i wykorzystanie jej do oceny (patrz także załącznik A).

2.5.
Analiza ekonomiczna. Wychodząc od analizy finansowej i tabeli przepływów środków pieniężnych, wyznaczono jako cel dokonanie oceny standardowej metody trzystopniowej pod kątem definiowania końcowej tabeli analizy ekonomicznej, gdzie owymi trzema stopniami są:
· korekta aspektów podatkowych;

· korekta efektów zewnętrznych;

· ustalenie współczynników konwersji.

W rozdziale opisano, jak obliczać koszty i korzyści społeczne projektu i w jakim stopniu mogą one wpłynąć na wynik ostateczny. W rozdziale zawarto wytyczne dotyczące kalkulowania ekonomicznej stopy zwrotu i wskazówki pozwalające na zrozumienie jej znaczenia ekonomicznego dla oceny przedsięwzięcia.
2.6. Analiza wielokryteriowa. W ramach tego punktu przedstawiono sytuacje, w jakich stopa zwrotu nie jest wystarczającym wskaźnikiem oddziaływania i wymagana jest analiza uzupełniająca.
2.7. Analiza wrażliwości i ryzyka. W tym punkcie podsumowano sposób ujmowania niepewności związanej z przedsięwzięciami inwestycyjnymi. W załączniku D opisano instrument operacyjny służący do wprowadzenia tej techniki.
Rozdział trzeci.  Podsumowanie analizy przedsięwzięcia z podziałem na sektory.
W ramach tego rozdziału zaproponowano bardziej dogłębne omówienie technik wykonywania CBA dla poszczególnych sektorów (branż), takich jak:
1. Oczyszczanie ścieków;

2. Wodociągi i oczyszczanie wody;

3. Transport.

Mniej szczegółowe podejście do CBA proponowane jest w ramach następujących dziedzin:

4. Transport i dystrybucja energii

5. Produkcja energii

6.
Porty, lotniska i sieci infrastrukturalne 
7. Infrastruktura szkoleniowa

8. Muzea i parki archeologiczne 

9. Szpitale

10. Lasy i parki

11. Infrastruktura telekomunikacyjna

12. Obiekty przemysłowe i tzw. parki technologiczne

13. Przemysł i inne inwestycje produkcyjne

Aneksy
W tym rozdziale omówiono pewne kwestie techniczne i przedstawione zostały zalecenia dotyczące poprawy efektywności metodologii oceny.
Dokładny zakres tematyczny:
A. Wskaźniki wydajności projektu;
B. Wybór stopy dyskontowej;
C. Ustalenie wielkości współfinansowania;
D. Analiza wrażliwości i ryzyka; 

E. Finansowa ocena usług środowiskowych;


F. Ocena skutków dystrybucyjnych;

G. Zawartość studium wykonalności.
Słowniczek
W glosariuszu znajdują się podstawowe terminy z zakresu analizy projektu. Zawiera on wykaz najczęściej stosowanego słownictwa technicznego używanego przy CBA dla projektów inwestycyjnych.
Literatura
Wybrane odsyłacze do bardziej szczegółowych badań nad najpopularniejszymi technikami wykonywania analizy CBA.
Literatura dzieli się na literaturę:
· Ogólną; a także – z zakresu:

· Energetyki;

· Transportu;

· Wody;

· Środowiska;

· Edukacji;

· Turystyki i rozrywki;

· Ochrony zdrowia;

· Rolnictwa;

· Inwestycji przemysłowych.
Rozdział 1

Ocena przedsięwzięcia w ramach funduszy strukturalnych, Funduszu Spójności i ISPA

Zarys zagadnienia

Niniejszy rozdział stanowi wprowadzenie do celów, zakresu i przeznaczenia Przewodnika, jak i podstawowych zagadnień, o których on traktuje. Poczynając od przepisów dotyczących ERDF, CF i ISPA, w rozdziale opisano wymogi prawne związane z decyzją o współfinansowaniu i właściwy proces oceny przedsięwzięcia.

W rozdziale opisano ramy normatywne regulujące kwestię procesu przygotowania, oceny i współfinansowania przedsięwzięcia inwestycyjnego. W sposób szczegółowy opisano w nim następujące kwestie:

•
Zakres i cele Funduszu;

•
Definiowanie projektu dla procesu oceny;

•
Cel oceny początkowej;

•
Informacje wymagane do oceny przedwstępnej.
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Główną myślą wyrażoną w niniejszym rozdziale jest fatk, że pomimo różnic proceduralnych i metodycznych związanych z tymi trzema funduszami, logika ekonomiczna leżąca u podstaw analizy i metodologii powinna być jednolita. 

1.1 Zakres i cele funduszy

Przedsięwzięcia inwestycyjne współfinansowane w ramach SF, CF i ISPA są narzędziami służącymi do realizacji polityki regionalnej Unii Europejskiej.
Niniejszy Przewodnik dotyczy funduszy strukturalnych dla dużych przedsięwzięć, zwłaszcza ERDF (Rozporządzenie 1260/1999), Funduszu Spójności (Rozp. 1264/1999 i 1164/94) i ISPA (Rozp. 1267/1999).
Zgodnie z tymi rozporządzeniami przy pomocy jednego lub więcej narzędzi finansowych Wspólnoty finansować można zarówno inwestycje produkcyjne, jak i infrastrukturalne: w grę wchodzą głównie dotacje bez zabezpieczenia (SF, CF), lecz także pomoc zwrotna w ramach ISPA, pożyczki i inne instrumenty finansowe (Europejski Bank Inwestycyjny, Fundusz Inwestycyjny).

Z punktu widzenia dziedziny finansowania i finansowego wymiaru inwestycji, w ramach unijnego SF może być finansowanych wiele różnorodnych przedsięwzięć.
Fundusz CF i instrument ISPA zajmują się wyłącznie finansowaniem przedsięwzięć z zakresu transportu i ochrony środowiska, natomiast z funduszu SF, a zwłaszcza funduszu ERDF, finansowane mogą być również projekty z dziedziny energetyki, przemysłu i usług.

1.2 Definicja przedsięwzięć

W ramach rozporządzeń dotyczących funduszy strukturalnych wyznaczono pułap finansowania przedsięwzięć analizowanych przez Komisję: otóż nie mogą być one warte mniej niż 50 milionów euro.
Natomiast w ramach Funduszu Spójności i instrumentu ISPA, w celu uniknięcia nadmiernego rozdrobnienia przedsięwzięć i zagwarantowania wykorzystania funduszy w spójny i usystematyzowany sposób, poza wyznaczonym progiem finansowania (który wynosi 10 mln euro dla Funduszu Spójności i 5 mln euro dla ISPA), szczegółowo zdefiniowano terminy „przedsięwzięcie” i „faza przedsięwzięcia”. Stanowią one, że w ramach Funduszu Spójności i ISPA, mogą być finansowane następujące działania:
· Przedsięwzięcie, które stanowi jedną całość i z finansowego punktu widzenia stanowi szereg niepodzielnych zadań związanych z konkretną funkcją techniczną i określonymi celami;

· Faza przedsięwzięcia, która z technicznego i finansowego punktu widzenia jest niezależna i sama w sobie rodzi określone skutki;

· Grupa przedsięwzięć, tzn. przedsięwzięć, które spełniają poniższe trzy warunki:
· są zlokalizowane na tym samym obszarze lub wzdłuż tego samego korytarza transportowego;

· stanowią część ogólnego planu dla takiego obszaru lub korytarza;

- nadzoruje je ta sama agencja lub agenda, która odpowiada za koordynację i kontrolę.
Dla tych właśnie przedsięwzięć, niezależnie od ich wymiaru finansowego, wnioskodawca musi sporządzić analizę kosztów i zysków obejmującą bezpośrednie i pośrednie ich skutki dla zatrudnienia, która – w przypadku przedsięwzięć z zakresu ochrony środowiska – zostanie ewentualnie połączona z innymi metodami oceny.

Poniżej podano pewne szczegółowe informacje dotyczące progów finansowania:
a) podstawową zmienną ekonomiczną są koszty całkowite inwestycji. Aby je ocenić, pod uwagę nie należy brać źródła finansowania (na przykład finansowania tylko ze środków publicznych lub jedynie współfinansowania wspólnotowego), lecz całkowitą wartość ekonomiczną zaproponowanej inwestycji infrastrukturalnej lub produkcyjnej;
TABELA 1.2 Progi finansowania

SF:  Art. 25 Rozporządzenia 1260/1999: W ramach środków pomocowych Fundusze mogą finansować wydatki na duże przedsięwzięcia, tzn. takie, a) które obejmują ekonomicznie niepodzielny szereg prac spełniających ściśle określone funkcje techniczne posiadające jasno wyznaczone cele i b) których koszt całkowity, jaki wzięto pod uwagę przy określaniu wielkości pomocy w postaci funduszy, przekracza 50 milionów euro.
FC:  0Art. 10(3) nn. Rozporządzenia 1164/94: Wnioski o pomoc na projekty zgodnie z  art. 3 (1) składać będą Państwa Członkowskie beneficjantów. Przedsięwzięcia, włączając w to grupy związanych ze sobą przedsięwzięć, będą na tyle duże, że wywrą znaczny wpływ na ochronę środowiska lub modernizację transeuropejskich sieci infrastruktury transportowej. W każdym przypadku, całkowity koszt przedsięwzięć lub grup przedsięwzięć nie może być zasadniczo mniejszy niż 10 mln euro. W odpowiednio uzasadnionych przypadkach mogą zostać przyjęte przedsięwzięcia lub grupy przedsięwzięć o wartości poniżej tej sumy.
ISPA:  Art.2/4 Rozporządzenia 1267/1999: Podejmowane działania będą na tyle duże, że wywrą znaczny wpływ na ochronę środowiska lub modernizację transeuropejskich sieci infrastruktury transportowej. Koszt całkowity każdego etapu działań nie będzie zasadniczo niższy niż 5 milionów euro. W uzasadnionych wypadkach, biorąc pod uwagę szczególne okoliczności, jakie zaistniały, całkowity koszt działań może być niższy niż 5 milionów euro.
b) przy założeniu, że koszty inwestycji zostaną rozłożone na szereg lat, należy podać całkowite koszty roczne;

c) zakładając potrzebę ujęcia jedynie kosztów inwestycji, bez kosztów eksploatacji, przy kalkulacji kosztu całkowitego zaleca się również uwzględnienie wszelkich wydatków jednorazowych, jakie pojawią się w fazie rozruchu, takich jak koszty rekrutacji i szkolenia pracowników, pozwoleń, wstępnych analiz, planowania i innych ocen technicznych, korekty cen, nabycia kapitału operacyjnego itd.;

d) czasem między różnymi mniejszymi przedsięwzięciami istnieje taki związek, że lepiej jest je postrzegać jako jedno duże przedsięwzięcie (przykładowo: pięć odcinków tej samej autostrady, z których każdy kosztuje 6 mln euro, można uznać za jeden duży projekt o wartości 30 mln euro).

1.3 Odpowiedzialność za ocenę przedwstępną 

Zgodnie z art. 26 rozporządzenia 1260/1999 w sprawie SF Komisja odpowiada za wstępną ocenę dużych przedsięwzięć przedłożonych przez wnioskodawcę.

Rozporządzenie dotyczące Funduszu Spójności (nr 1265/1999, art. 1) określa jak następuje:
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Państwa Członkowskie-beneficjanci dostarczą wszelkich niezbędnych informacji określonych w Art. 10 ust. 4, wraz z wynikami studiów wykonalności i ocen przedwstępnych.

Regulacja dotycząca ISPA (Rozp. 1267/1999, Zał. II (C)) mówi:

Państwa-beneficjanci dostarczą wszelkich niezbędnych informacji określonych w załączniku I, wraz z wynikami studiów wykonalności i analiz, ze wskazaniem wariantów nie przeznaczonych do realizacji i koordynacją działań będących we wspólnym interesie w ramach tego samego korytarza komunikacyjnego, w sposób pozwalający uczynić tę analizę jak najskuteczniejszą.

Komisja podejmuje decyzje o współfinansowaniu przedsięwzięć na podstawie szczegółowej oceny sporządzonej w pierwszej kolejności przez wnioskodawcę przedsięwzięcia. Jeśli Komisja uzna, że ocena zaprezentowana przez wnioskodawcę jest niewystarczająca i nieprzekonująca, może zażądać jej weryfikacji lub doprecyzowania lub też może wykonać ją we własnym zakresie, w miarę potrzeby, korzystając z niezależnego źródła (art. 40 Rozp. 1260/99):

Z inicjatywy Państw Członkowskich lub Komisji, po poinformowaniu odpowiednich Państw Członkowskich, mogą zostać sporządzone dodatkowe oceny dotyczące konkretnych dziedzin w celu określenia doświadczenia, które można wykorzystać.

W tym wypadku, zwłaszcza w odniesieniu do Funduszu Spójności i ISPA, rozporządzenia stanowią, że Komisja,
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celem dokonania oceny przedsięwzięć, może w razie potrzeby skorzystać z pomocy Europejskiego Banku Inwestycyjnego. W rzeczywistości w przypadku oceny przedsięwzięć bardzo częsta jest praktyka korzystania z pomocy EBI, zarówno wtedy, gdy projekt finansuje sam bank, jak i w innych wypadkach.
W każdym przypadku decyzja Komisji jest wypadkową dialogu i wspólnego zaangażowania wnioskodawcy dla uzyskania z danej inwestycji jak najlepszych efektów. Państwa Członkowskie często mają już struktury i procedury wewnętrzne do oceny przedsięwzięć danej wielkości, jednak czasami w trakcie oceny ich jakości mogą pojawić się pewne problemy. Komisja może pomóc w przełamaniu tych trudności, na różne sposoby. Przykładowo – pomoc techniczna w przygotowaniu oceny przedsięwzięcia może zostać udzielona za sprawą tzw. Ram Pomocowych Wspólnoty, lub w inny sposób.

1.4 Wymagane informacje

Przepisy wspólnotowe określają, które informacje muszą się znajdować w formularzu wniosku dla dokonania skutecznej oceny ze strony Komisji. Artykuł 26 Rozp. 1260/99 ustala reguły składania wniosków o współfinansowanie dużych przedsięwzięć. W ich ramach należy udostępnić analizę kosztów i korzyści, analizę oddziaływania na środowisko (i zastosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku), jak i wpływ na równość szans i zatrudnienie.

Regulacje dotyczące Funduszu Spójności i ISPA – poza zastrzeżeniem, że wnioski o współfinansowanie muszą zawierać analizę kosztów i korzyści, analizę ryzyka i szczegółowy wykaz odrzuconych wariantów – zawierają również pewne wskazówki dotyczące kryteriów, jakie należy zastosować dla zagwarantowania odpowiedniego standardu oceny: w przypadku przedsięwzięć z dziedziny ochrony środowiska analizę kosztów i korzyści uzupełnioną o inne metody oceny, przykładowo o charakterze ilościowym – takie jak analiza wielokryteriowa i przestrzeganie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku (zob. art. 10 pkt. 5 Rozp. 1164/94, wraz z poprawkami Rady). Pozostałe informacje, jakie należy zawrzeć we



	TABELA 1.4  Rola EBI i Banku Światowego.
CF:  Rozp. 1164/94, art. 13 (Oszacowanie, kontrola i ocena). Dla zagwarantowania skuteczności pomocy wspólnotowej Komisja i Państwo Członkowskie-beneficjant, jeśli trzeba – we współpracy z EBI, dokonają dokładnego oszacowania i oceny przedsięwzięć.
ISPA: Rozp. 1267/1999, Zał. II (B). Komisja może zaprosić EBI, EBOiR lub Bank Światowy do pomocy w ocenie działań. Komisja zbada wnioski pomocowe tak, aby w szczególności ustalić, czy wykorzystane mechanizmy administracyjne i finansowe są odpowiednie do skutecznego wdrożenia działań.


wniosku o finansowanie z CF, to: ocena bezpośrednich i pośrednich skutków dla zatrudnienia; wskazanie wkładu, jaki projekt wnosi do polityki europejskiej związanej z ochroną środowiska i polityki transeuropejskich sieci transportowych; „plan finansowy obejmujący – gdziekolwiek jest to możliwe – informacje o gospodarczej rentowności projektu” (zob. art. 10 pkt. 4 Rozp. 1164/94).

Weryfikator projektu powinien postrzegać te i podobne zestawienia norm regulujących bardziej jako ogólną wskazówkę co do minimalnego zakresu wymaganych informacji, niż jako sztywny zestaw kryteriów. Za dostarczenie potrzebnych informacji odpowiada wnioskodawca, ale to Komisja powinna zweryfikować fakt, czy złożone informacje są spójne, kompletne, zaś ich standard wystarczy do dokonania oceny analizy; w przeciwnym razie Komisja powinna zażądać dodatkowych informacji.

Ogólnie rzecz ujmując – analizę finansową radzi się wykonać dla inwestycji każdego typu. Jak wyjaśniamy to w drugiej części Przewodnika, szczególnie ważne jest
TABELA 1.5  Informacje wymagane w ramach ISPA

ISPA:  Rozp. 1267/1999, Zał. I: Treść wniosku [art. 7 par. 3 lit. a)]. Wnioski powinny zawierać następujące informacje: 1. nazwę organu odpowiedzialnego za realizację, charakter działań i ich opis;

2. koszt i lokalizację działań, tam zaś, gdzie ma to zastosowanie – wraz ze wskazaniem związku i kompatybilności działań zlokalizowanych na tej samej osi transportowej;
3. harmonogram realizacji prac;

4.analizę kosztów i korzyści, wraz z bezpośrednimi i pośrednimi skutkami dla zatrudnienia, które – o ile to możliwe - należy wyliczyć [wzgl. wymierzyć];

5. ocenę oddziaływania na środowisko,
podobną do oceny, o której mowa w dyrektywie Rady 85/337/EWG z 27 czerwca [....] na temat oceny skutków dla środowiska określonych przedsięwzięć publicznych i prywatnych (1);

6. informacje o zgodności z ustawą o ochronie konkurencji i o zasadach  przetargów publicznych;

7. plan finansowania obejmujący – gdziekolwiek jest to możliwe – informacje na temat ekonomicznej rentowności działań i całkowitego finansowania, o jakie kraj-beneficjant stara się  ze strony ISPA, EBI –wraz z narzędziami przedakcesyjnymi i wszelkimi innymi źródłami wspólnotowymi bądź pochodzącymi z Państw Członkowskich, EBOiR i Banku Światowego;
zgodność działań z polityką Wspólnoty;
8. informacje na temat ustaleń dotyczących zagwarantowania efektywnego wykorzystania i utrzymania obiektów;

9. (działania z zakresu ochrony środowiska) informacje na temat miejsca i znaczenia działań w ramach krajowej strategii ochrony środowiska zgodnie z krajowym programem przyjmowania acquis communautaire;

10.  (działania z zakresu transportu) informacje na temat krajowej strategii rozwoju transportu oraz miejsce i pierwszorzędne znaczenie danych działań w ramach tej strategii, włączając w to stopień zgodności z wytycznymi dotyczącymi sieci transeuropejskich i ogólnoeuropejską polityką transportową.

zrozumienie stopnia, w jakim kapitał zainwestowany w przedsięwzięcie może być przynajmniej częściowo na przestrzeni lat odzyskany. Można to uzyskać – dla przykładu – poprzez sprzedaż usług, jeśli takowe wchodzą w grę, lub poprzez innego rodzaju finansowanie o charakterze nieprzejściowym, które może generować wpływy gotówkowe wystarczające do pokrycia wydatków na cały okres realizacji przedsięwzięcia.

Kolejnym powodem, dla którego ważne jest wykonanie odpowiedniej analizy finansowej projektu, niezależnie od tego, czy uzyska ona dodatni zwrot finansowy, jest fakt, że analiza ta stanowi podstawę CBA i jej wykonanie podwyższa standard procesu oceny projektu.

TABELA 1.6  Informacje wymagane w ramach SF i CF


Lektura niniejszego Przewodnika pomoże lepiej zrozumieć, jakich informacji potrzebuje Komisja, aby odpowiedzieć sobie na pytania postawione w wyżej powołanych artykułach rozporządzeń na temat FS, CF, ISPA i innych, dotyczących sposobu oceny korzyści i kosztów socjoekonomicznych; w jaki sposób należy postrzegać wpływ na rozwój regionalny i środowisko; w jaki sposób bilansować bezpośredni i pośredni wpływ dla zatrudnienia, jak oceniać rentowność ekonomiczną i finansową itd. Informacji takich można dostarczać na wiele różnych sposobów, zaś Przewodnik ten stawia i opisuje pewne fundamentalne pytania, metody i kryteria.
SF:  Art. 26 Rozp. 1260/99: „W czasie 

udzielania pomocy, 

gdy Państwo Członkowskie lub organ 

zarządzający zakłada pewne środki w ramach dużego przedsięwzięcia, będzie on z wyprzedzeniem informował Komisję i dostarczy następujących informacji: a) informacje na temat podmiotu odpowiedzialnego za realizację [inwestycji]; b) informacje na temat charakteru inwestycji i jej opis, jej wymiar finansowy i lokalizacja; c) harmonogram wdrożenia przedsięwzięcia; d) analiza kosztów i korzyści – wraz z kosztami i korzyściami finansowymi, analiza ryzyka i dane na temat ekonomicznej rentowności przedsięwzięcia; e) poza tym: - w przypadku inwestycji infrastrukturalnych: analiza kosztów i korzyści socjoekonomicznych przedsięwzięcia, wraz ze wskazaniem przewidywanego stopnia wykorzystania, prognozowanego wpływu na rozwój lub przekształcenie danego regionu, i zastosowanie zasad wspólnotowych dotyczących przetargów publicznych; - w przypadku inwestycji w obiekty produkcyjne: analizę perspektyw rynkowych w danym sektorze i przewidywany zwrot z projektu; f) bezpośredni i pośredni wpływ na zatrudnienie – w najwyższym możliwym stopniu w ramach Wspólnoty; g) szczegóły pozwalające ocenić oddziaływanie na środowisko oraz realizację zasad zapobiegania i zasady mówiącej o konieczności podjęcia działań profilaktycznych, dla zagwarantowania, że wszelkie szkody wobec środowiska powinny zostać naprawione u źródła ich powstania – jako działanie o znaczeniu priorytetowym, i że podmiot wytwarzający zanieczyszczenia powinien ponosić z tego tytułu opłaty. Kolejną kwestią jest zgodność z regułami wspólnotowymi z zakresu środowiska; h) informacje potrzebne do oceny zgodności z zasadami ochrony konkurencji, między innymi zasadami przyznawania pomocy państwa; i) wykazanie wpływu funduszy na prawdopodobieństwo realizacji przedsięwzięcia; j) plan finansowania i całkowite środki finansowe, których przyznania z funduszy się oczekuje, i wszelkie inne źródła finansowania ze Wspólnoty.

CF: Art. [...] nn. Rozp. [1164/94]: Wnioski powinny zawierać następujące informacje: nazwa organu odpowiedzialnego za realizację [inwestycji], charakter działań i ich opis, koszty i lokalizacja przedsięwzięci – z uwzględnieniem (w miarę stosowności rzeczy) wskazania wspólnego interesu w ramach tego samego korytarza komunikacyjnego, harmonogram realizacji prac, analiza kosztów i korzyści, wraz z bezpośrednimi i pośrednimi skutkami dla zatrudnienia, informacje pozwalające na ocenę oddziaływania na środowisko, informacje na temat przetargów publicznych, plan finansowania – z uwzględnieniem (gdziekolwiek jest to możliwe) szczegółów dotyczących ekonomicznej rentowności przedsięwzięcia, oraz łączną kwotą finansowania, o jaką kraj członkowski ubiega się w ramach funduszu i w ramach innych źródeł wspólnotowych. Wnioski będą zawierały również wszelkie właściwe informacje, które w stopniu wystarczającym dowodzą, że przedsięwzięcia są zgodne z przepisami i kryteriami ustalonymi w rozdziale 5, a zwłaszcza, że występują średnioterminowe korzyści gospodarcze i społeczne współmierne do wysokości zaangażowanych i rozdysponowanych środków.
Chapter 2
Rozdział 2

Plan działań dla weryfikatora przedsięwzięcia
Zarys zagadnienia

W niniejszym rozdziale opisano pokrótce podstawowe informacje, jakie wnioskodawca przedsięwzięcia, które ma być współfinansowane, powinien zawrzeć w dokumentacji wniosku. Ujęto tutaj również podsumowanie dla urzędników Komisji lub konsultantów zewnętrznych, wykorzystywane przez nich w wykonywanych ocenach analiz kosztów i korzyści przedsięwzięć inwestycyjnych.

	Często pojawiające się błędy

Zmienne socjoekonomiczne powinny być zmiennymi wymiernymi, takimi jak: dochód na osobę, wielkość zatrudnienia, wielkość konsumpcji na osobę itd. Ważne jest, aby unikać pewnych często pojawiających się błędów, jak np.:
· mało klarowne stwierdzenie, że inwestycja przyczyni się do rozwoju gospodarczego lub poprawy standardu życia społecznego, jest celem nie dającym się zmierzyć;

· hektary nowego lasy da się co prawda łatwo zmierzyć, lecz same w sobie nie stanowią one celu społecznego: są one efektami inwestycji, lecz nie jej rezultatem;

· PKB na osobę w danym regionie jest celem społecznym, który można zmierzyć, lecz jedynie bardzo duże przedsięwzięcia – zapewne inwestycje o wymiarze ponadregionalnym lub prowadzone na skalę kraju – mogą mieć oddziaływanie, które jest mierzalne; tylko w takim przypadku warto podjąć próbę prognozowania całkowitej zmiany poziomu PKB w okresie długofalowym w przypadku prowadzenia i nie prowadzenia przedsięwzięcia inwestycyjnego.



Przedmiotowy plan składa się z siedmiu etapów.

Niektóre etapy to wstępne, lecz konieczne wymogi dotyczące analizy kosztów i korzyści:

· Określenie celów

· Opis przedsięwzięcia

· Analiza wykonalności i wariantów 

· Analiza finansowa

· Analiza ekonomiczna

· Analiza wielokryteriowa

· Analiza wrażliwości i ryzyka


W każdym rozdziale przyjęte zostanie czysto operacyjne podejście, każdy zaś problem będzie analizowany w punktu widzenia wnioskodawcy i weryfikatora projektu.

2.1 Określenie celów

Identyfikacja celów projektu i przedmiotu badania jest niezbędna dla opisu projektu, co stanowi początkowy etap analizy. Ujmując rzecz ogólnie – pytanie, na jakie dokumentacja wniosku powinna dawać odpowiedź, brzmi:
Jakie są socjoekonomiczne korzyści, które można uzyskać poprzez realizację przedsięwzięcia?
Analiza celów polega na ustaleniu, czy:
1. Dokumentacja wniosku lub raport z analizy powinny stwierdzać, na które zmienne socjoekonomiczne przedsięwzięcie będzie miało wpływ.

2. Wnioskodawca powinien wskazać, które konkretne cele polityki regionalnej i polityki spójności Unii Europejskiej można uzyskać dzięki przedsięwzięciu, a zawłaszcza: w jaki sposób to ostatnie – pod warunkiem, że się powiedzie – wpłynie na realizację tych celów.

Cele, jakie należy wziąć pod uwagę, to zmienne socjoekonomiczne, nie zaś jedynie wskaźniki fizyczne. Powinny one być logicznie powiązane z przedsięwzięciem, i powinny istnieć wskazówki na
	Lista kontrolna określenia (identyfikacji) celów

· Czy dane przedsięwzięcie posiada jasno zdefiniowane cele w zakresie zmiennych socjoekonomicznych?

· Czy takie korzyści socjoekonomiczne można uzyskać poprzez wdrożenie przedsięwzięcia?

· Czy cele łączą się ze sobą w sposób logiczny?

· Czy ogólne korzyści społeczne związane z inwestycją uzasadniają poniesione koszty?

· Czy pod uwagę wzięto wszystkie najważniejsze bezpośrednie i pośrednie skutki socjoekonomiczne przedsięwzięcia?

· Jeśli nie da się zmierzyć wszystkich bezpośrednich i pośrednich skutków, czy określono wszystkie czynniki pośrednie związane z przedsięwzięciem?

· Czy istnieją wskaźniki, dzięki którym można zmierzyć stopień realizacji wskazanych celów?

· Czy dana inicjatywa odpowiada celom Unii Europejskiej dotyczącym tych funduszy? (zgodnie z art. 25 Rozp. 1260/1999; art. 1 Rozp. 1164/1994; art. 2 Rozp. 1267/1999)”

· Czy przedsięwzięcie jest zgodne z celami Unii Europejskiej wyznaczonymi konkretnie dla tej dziedziny, w której ramach udzielana jest pomoc?


temat tego, w jaki sposób można sprawdzić stopień ich realizacji.
Jeśli chodzi o identyfikację celów socjoekonomicznych, wnioskodawca musi być władny odpowiedzieć na następujące podstawowe pytania:
Przede wszystkim:  Czy można stwierdzić, że całkowite korzyści ekonomiczne związane z przedsięwzięciem warte są nakładów, jakie się w związku z nim poniesie?
Po drugie:  Czy pod uwagę wzięto wszystkie ważne bezpośrednie i pośrednie skutki socjoekonomiczne przedsięwzięcia?

Po trzecie:  Jeśli z powodu braku danych nie da się zmierzyć wszystkich bezpośrednich i pośrednich skutków – to czy określono pewne czynniki pośrednie związane z przedsięwzięciem? Dla ustalenia wpływu projektu konieczne jest jasne i kompleksowe określenie celów socjoekonomicznych. Tymczasem często trudne może się okazać przewidzenie wszystkich skutków, jakie niesie ze sobą dane przedsięwzięcie. Wymiar społeczny zmian związanych z przedsięwzięciem składa się również z wielu elementów. Przykładowo: dane dotyczące regionu zazwyczaj nie pozwalają nam dokonać jednoznacznych ocen dotyczących całościowego wpływu, jaki poszczególne inwestycje będą miały na wymianę handlową z innymi regionami; trudno jest też przewidzieć wszystkie pośrednie skutki dla zatrudnienia; konkurencyjność może zależeć od zewnętrznych uwarunkowań handlowych, kursów wymiany walut, zmian cen względnych; wszystkich zmiennych, z powodu których zbyt drogie może okazać

się sporządzanie konkretnej analizy dotyczącej przedsięwzięcia.

Jednak w tym wypadku często można odnaleźć zmienne mające związek z celami socjoekonomicznymi. Przykładowo: jeśli trudno jest określić wzrost produktywności i konkurencyjności regionu, być może da się ustalić zmianę w wielkości eksportu.
Jednak w ramach niniejszego Przewodnika nie stosujemy koncepcji przewidującej rozważanie wszelkich pośrednich i być może dalekosiężnych rezultatów przedsięwzięcia (które mogą być wielorakie i które może być bardzo trudno ustalić i wymienić). Procedura stosowana w ramach Przewodnika zakłada położenie nacisku jedynie na analizę kosztów i korzyści zmiennych mikroekonomicznych.
Zakładając, że ocena korzyści społecznych związanych z każdą inwestycją zależy od celów polityki ekonomicznej jego uczestników, z punktu widzenia Komisji rzeczą niezbędną jest, aby projekt łączył się w sposób logiczny z głównym celami zaangażowanych funduszy, tj.: SF, CF i ISPA. Promotor przedsięwzięcia musi być pewny, że wnioskowana pomoc odpowiada tym celom, a weryfikator musi potwierdzić, że zgodność ta faktycznie występuje i można ją właściwie uzasadnić. Inwestycje w przypadku SF, CF i ISPA stanowią w szczególności element programów sformułowanych na poziomie kraju i regionu (SPD, Programy Operacyjne i Dodatkowe dla celu nr 1, SPD dla celów nr 2 i 3 SF, plan programu i plan krajowy dla CF i ISPA).
Poza tym, że musi ono być zgodne z ogólnymi celami wyznaczonymi w ramach poszczególnych funduszy, dane przedsięwzięcie musi również odpowiadać prawodawstwu unijnemu w zakresie danego sektora, dla jakiego ma być przeznaczona pomoc – głównie: transportu i ochrony środowiska, a także regulacjom (rozporządzeniu) z zakresu konkurencji.

2.2 Opis przedsięwzięcia
Aby dane przedsięwzięcie opisać, należy ustalić następujące kwestie:
1. Czy jego cel jest jasno oznaczonym elementem analizy, zgodnie z ogólnymi zasadami CBA;

2. Czy cel oceny odzwierciedla opis przedsięwzięcia zawarty w rozporządzeniach;

3. Czy są przestrzegane progi finansowania wyznaczone w rozporządzeniach (zob. tab. 1.2 w rozdz. 1 – Progi finansowania).
2.2.1 Jednoznaczny opis
Projekt należy jednoznacznie opisać jako samowystarczalny element analizy. Zwłaszcza działania będące częścią projektu muszą prowadzić do unikatowego celu jak i do spójnej, skoordynowanej całości działań i ról.
Oczywiste staje się, że dotyczy to przypadku, w którym raport z analizy prezentuje pewne początkowe fazy inwestycji, których powodzenie zależy od ukończenia przedsięwzięcia jako całości. Podkreślenie tego momentu jest szczególnie ważne, ponieważ w praktyce



administracyjny proces decyzyjny może wiązać się z potrzebą podziału przedsięwzięcia na określone transze.

W niektórych przypadkach może pojawić się kolejne zagrożenie: przedstawiono kompleksowy projekt przedsięwzięcia, lecz wniosek o współfinansowanie dotyczy jedynie tylko jednej jego części i nie jest jasne, czy inne fundamentalne jego elementy będą realizowane, czy też nie.
Opis przedsięwzięć wymagających lepszej oceny może w niektórych przypadkach prowadzić do sytuacji, w której Państwa Członkowskie zostaną poproszone  o ponowne rozważenie pewnych inwestycji zależnych („drugiego stopnia”) jako jednego łącznego przedsięwzięcia inwestycyjnego, i o dostarczenie dodatkowych związanych z tym informacji, takich jak CBA, czego wymagają opisane powyżej rozporządzenia.
Zadaniem wnioskodawcy jest przytoczenie uzasadnienia dla wyboru, jaki dokonał w kwestii opisu przedmiotu analizy, natomiast weryfikator ma za zadanie ocenić zasadność takiego wyboru. Jeśli przedmiot analizy nie został opisany do końca w sposób jasny, weryfikator może prosić wnioskodawcę, aby ten dołączył do dokumentacji wniosku klarowne wytłumaczenie powodu wyboru takiego opisu.
Przykładowy opis przedsięwzięcia

· Projekt budowy autostrady łączącej miasto A z miastem B, dla którego jedynym uzasadnieniem jest okoliczność, że – jak można się spodziewać – w pobliżu miasta B zostanie usytuowane lotnisko i że większość ruchu będzie odbywała się pomiędzy tym lotniskiem a miastem A:
inicjatywę należy przeanalizować w kontekście układu lotnisko-autostrada jako całość;

· Elektrownia wodna znajdująca się w miejscu X i mająca służyć celom nowego energochłonnego zakładu: ponownie, jeśli obydwa przypadki wiążą się ze sobą wzajemnie w ramach analizy kosztów i korzyści, powinno to zostać w analizie zaznaczone, nawet jeśli o pomoc unijną wnioskuje się tylko w związku z budową elektrowni;

· Zakrojona na szeroką skalę inwestycja produkcyjna związana z zalesieniem, finansowana ze środków publicznych, dla której uzasadnieniem jest szansa realizacji dostaw dla prywatnego zakładu celulozowego: w analizie powinna się wziąć pod



uwagę zarówno koszty jak i korzyści związane z obydwoma tymi elementami, to znaczy z inicjatywą zalesienia i zakładem przemysłowym;
· Budowa oczyszczalni wody, dla której wytłumaczeniem jest oczekiwanie, że nastąpi rozwój turystyki, włączając w to kompleksy hotelowe: inwestycja jest uzasadniona tylko wtedy, gdy teren jest uzbrojony;

· Oczyszczalnia ścieków w związku z planem urbanistycznym zakładającym, że dany obszar będzie rozbudowany. W tym wypadku udzielenie pomocy będzie uzasadnione wyłącznie wtedy, gdy ma to związek z nowymi osiedlami mieszkaniowymi. W wielu przypadkach najwłaściwszym elementem analizy może być coś więcej niż tylko jej części składowe. Oczywiste jest, że CBA tylko jednej części projektu może dawać nie do końca prawdziwe wyniki. Jeśli weryfikator otrzyma niekompletną dokumentację wniosku, wówczas zażąda dokładniejszej analizy.

W tym zakresie zob. też podpunkty rozdz. 3 dotyczące określenia (identyfikacji) przedsięwzięcia inwestycyjnego.
2.2.2 Próg finansowania
Rozporządzenia przedstawione w rozdziale 1 ukazują obowiązujący próg finansowania przedsięwzięć, które mogą być przyjęte. W rzeczywistości całkowite koszty (koszty uzasadnione dla ERDF) proponowanych inwestycji muszą być wyższe niż wartości przedstawione na rys. 2.1 (rozróżnienie kosztów uzasadnionych i całkowitych inwestycji – zob. podrozdział nt. analizy finansowej).
	Rys. 2.1
	Próg finansowania dla akceptowalnych przedsięwzięć



	Fundusz
	Próg w mln euro

	ERDF
	50

	CF
	10

	ISPA
	5


2.2.3 Opis przedsięwzięcia
Opis przedsięwzięcia inwestycyjnego: odsyła się Czytelnika do pkt. 1.2.
Jeśli chodzi o ocenę szeregu przedsięwzięć pogrupowanych razem zgodnie z powyższymi zasadami, na ogół analizy nie wykonuje się dla pojedynczych inwestycji, ale raczej poprzez próbne ich sprawdzenie lub na większych częściach składowych inicjatywy.
W tym zakresie weryfikator sprawdza techniczo-ekonomiczny kontekst przedsięwzięcia uzasadniający opis przedmiotu analizy jako główny punkt oceny inwestycji. Jednak czasami CBA wymaga pójścia o krok dalej niż definicje administracyjne.

	Lista kontrolna opisu przedsięwzięcia

· Czy przedsięwzięcie stanowi jednoznacznie opisaną całość analizy?

· Czy jest to przedsięwzięcie, faza przedsięwzięcia, czy też szereg przedsięwzięć? (Zgodnie z art. 25 rozp. 1260/1999; art. 1 rozp. 1265/1999; art. 2 rozp. 1267/1999)

· Czy jest to szereg przedsięwzięć spełniających warunki dotyczące lokalizacji, część globalnego planu, zadanie rady nadzorczej?

· Czy przedsięwzięcie odpowiada progom finansowania ustalonym w rozporządzeniach?





Dla przykładu: aby ocenić jakość danego przedsięwzięcia, wnioskodawca musi przedstawić odpowiednią ocenę przedwstępną – nie tylko tej części inwestycji, która ma być finansowana ze środków pomocowych SF, CF lub ISPA, lecz tak samo tych elementów, które są blisko z nią związane.
2.3 Analiza wykonalności i analiza wariantów

Wykonalność nie dotyczy jedynie aspektów technicznych, lecz w wielu przypadkach dotyczy marketingu, zarządzania, analizy wdrożenia itd. Dla realizacji celu socjoekonomicznego często możemy zakładać różne warianty przedsięwzięcia. Wnioskodawca powinien udowodnić, że wybrany przez niego wariant jest najlepszym z możliwych alternatywnych rozwiązań. W niektórych przypadkach przedsięwzięcie może się z punktu widzenia CBA wydawać odpowiednie, lecz gorsze niż pozostałe możliwości. Aby sprawdzić, czy jest ono najlepszym z możliwych wariantów, należy odpowiedzieć na następujące pytania:
Po pierwsze: czy dokumentacja wniosku w sposób wystarczający dowodzi wykonalności danego przedsięwzięcia?
Po drugie: czy wnioskodawca wykazał, że pozostałe warianty zostały we właściwym stopniu rozważone?
Weryfikator przedsięwzięcia powinien być pewien, że wnioskodawca wykonał odpowiednie studium wykonalności i analizę alternatywnych rozwiązań. Jeśli nie ma na to wystarczających dowodów, weryfikator może zalecić dostarczenie takowych i zażądać korekty projektu.
Zazwyczaj raporty wykonalności wykonywane dla dużych inwestycji infrastrukturalnych zawierają informacje o gospodarczym i instytucjonalnym kontekście przedsięwzięcia, przewidywanym popycie (rynkowym lub pozarynkowym), dostępnych technologiach, planie produkcyjnym (ze stopniem wykorzystania obiektu infrastrukturalnego), wymaganiami dotyczącymi
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pracowników, skali przedsięwzięcia, jego lokalizacji, zasobach fizycznych wykorzystywanych do jego wdrożenia, harmonogramie czasowym realizacji, etapach rozbudowy, planie finansowym, aspektach środowiskowych. W wielu przypadkach analiza dużych przedsięwzięć wiąże się z koniecznością wykonywania szczegółowych badań (technicznych, marketingowych itd.; zob. Załącznik G – Zawartość studium wykonalności, gdzie ukazano typową zawartość studium wykonalności).

W niektórych przypadkach przedsięwzięcie może pozytywnie przejść przez badanie CBA, chociaż ze społecznego punktu widzenia będzie ono gorsze od potencjalnych alternatywnych wariantów.
Typowymi przykładami są: szlaki transportowe, w których przypadku można wziąć pod uwagę różne ich przebiegi lub różne czasy budowy, bądź zastosowane technologie; duże obiekty szpitalne zamiast szerszej gamy usług zdrowotnych; lokalizacja zakładu w punkcie A zamiast w punkcie B; różne ustalenia dotyczące obciążenia szczytowego w przypadku dostaw energii; modernizacja związana z poprawioną wydajnością energetyczną zamiast (lub oprócz) budowy nowych elektrowni; itd.

W przypadku każdego przedsięwzięcia można wziąć pod rozwagę przynajmniej trzy warianty:

•
wariant typu „nie robić nic”;

•
wariant typu „robić jak najmniej”;

•
wariant typu „robić coś” (lub wariant rozsądny, projekt oparty o alternatywną technologię lub ideę).

Wariant typu „nie robić nic” stanowi podstawową koncepcję przy analizie przedsięwzięcia, która jako

BOX 2.1   
. (..) 
TABELA 2.1  Analiza wariantów

CF:  art. 1(2) rozp. 1265/1999: Państwo Członkowskie-beneficjant dostarcza wszelkich niezbędnych danych określonych w art. 10 pkt. 4, wraz z wynikami studiów wykonalności i oceny przedwstępnej. (..) Państwa Członkowskie dostarczą również (…) – tam, gdzie jest to właściwe – wskazówek na temat ewentualnych nie wybranych wariantów.

minimum zakłada porównanie sytuacji z przedsięwzięciem i bez. Wariant ten zwany jest scenariuszem inercyjnym.
Na przykład: aby połączyć ze sobą dwa obszary, w przypadku wariantu typu „nie robić nic” zakłada się wykorzystanie starej przeprawy promowej, w przypadku wariantu typu „robić jak najmniej” można założyć modernizację takiej przeprawy, a w ramach inwestycji można założyć budowę mostu.
Na podstawie różnicy, jaka występuje pomiędzy wariantem typu „nie robić nic” a wariantem typu „robić jak najmniej”, należy dokonać kalkulacji wskaźników wydajności finansowej i ekonomicznej.
2.4 Analiza finansowa

Celem analizy finansowej jest wykorzystanie prognoz przepływów środków (strumieni) pieniężnych związanych z przedsięwzięciem celem obliczenia odpowiednich wielkości zwrotu z inwestycji, zwłaszcza wewnętrznej finansowej stopy zwrotu (FRR) z inwestycji (FRR/C) i kapitału własnego (FRR/K), tudzież odpowiedniej finansowej zaktualizowanej wartości netto (FNPV).

Podczas gdy CBA obejmuje szerszy zakres niż same tylko zwroty finansowe z przedsięwzięcia, większość prognozowanych danych dotyczących kosztów i korzyści jest dostarczana w ramach analizy finansowej. Analiza ta dostarcza weryfikatorowi podstawowej wiedzy na temat nakładów i efektów przedsięwzięcia, ich cen i całościowego harmonogramu przychodów i wydatków.
Analiza finansowa składa się z szeregu tabel, w których zawarte są zestawione przepływy finansowe inwestycji, podzielone na etapy całej inwestycji (tab. 2.1), koszty i przychody operacyjne (tab. 2.2), źródła finansowania (tab. 2.3) i analiza przepływu środków pieniężnych dotycząca równowagi finansowej (tab. 2.4).
	Lista kontrolna dotycząca studium wykonalności i analizy wariantów:

Czy dokumentacja wniosku zawiera wystarczające dowody na wykonalność projektu (z punktu widzenia techniki lub technologii, marketingu, zarządzania, wdrożenia [realizacji], ochrony środowiska…)? Czy wnioskodawca wykazał, że pod uwagę w stopniu właściwym wzięto warianty alternatywne (przynajmniej w kontekście wariantów typu „nie robić nic” i „robić jak najmniej”?).


W ramach analizy finansowej powinno się w końcu ostatecznie uzyskać dwie tabele podsumowujące przepływy środków pieniężnych:

1. jedną – dla zwrotu z inwestycji (zdolności uzyskania przychodów netto w celu zrównoważenia kosztów inwestycji – tab. 2.5) – niezależnie od sposobu, w jaki się je finansuje;

2. drugą – dla obliczenia zwrotów z kapitału własnego, w przypadku jeśli elementem odpływu środków jest kapitał własny inwestora prywatnego (gdy zostaje wypłacony), wkład krajowy na trzech poziomach (lokalnym, regionalnym i centralnym), pożyczek finansowych w chwili ich spłaty, poza kosztami operacyjnymi i związanymi z nimi odsetkami, i przychodów dla wpływów środków pieniężnych. Pod uwagę nie bierze się dotacji unijnej. Daje ona stopę
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zwrotu dla przedsięwzięcia, biorąc pod uwagę jego obciążenie finansowe, niezależnie od jego kosztów inwestycji (tab. 2.6).
Dla poprawnego opracowania powyższych tabel należy zwrócić szczególną uwagę na następujące elementy:
· horyzont czasowy;
· ustalenie kosztów całkowitych (całkowite koszty inwestycji – poz. 1.21, i całkowite koszty operacyjne – poz. 2.9);

· przychody uzyskiwane w ramach projektu (sprzedaż – poz. 2.13);
· wartość rezydualną inwestycji (poz. 1.19);

· korektę inflacji;
· weryfikację równowagi finansowej (tab. 2.4);
· wybór odpowiedniej stopy dyskontowej;
· ustalenie głównych wskaźników wydajności (tabele 2.5 i 2.6, FRR i FNPV inwestycji i kapitału, pozycja 5.4, 5.5, 6.4, 6.5);

· określenie stopy współfinansowania.
2.4.1 Horyzont czasowy
Horyzont czasowy oznacza maksymalną ilość lat, jakich dotyczą prognozy. Prognozy dotyczące przyszłego
TABELA 2.2  Horyzont czasowy
Wytyczne CF:  „Czas trwania [przedsięwzięcia] zależy od charakteru inwestycji: jest dłuższy w przypadku prac z zakresu inżynierii lądowej i wodnej (30-40 lat) niż w przypadku systemów technicznych (10-15 lat). W przypadku inwestycji mieszanych składających się z prac z zakresu inżynierii lądowej i wodnej oraz systemów technicznych czas trwania inwestycji można ustalić na bazie podstawowej infrastruktury (w tym przypadku do analizy musi zostać dołączona inwestycja w odbudowę



infrastruktury o krótszym okresie trwania). Czas trwania można określić również na podstawie względów prawnych i administracyjnych: przykładowo ważności pozwolenia, gdy takie zostało wydane ".

Wytyczne ISPA: „Projekty infrastrukturalne są zazwyczaj analizowane w 20-30 letnim horyzoncie czasowym, co stanowi ocenę czasu ich trwania jedynie w przybliżeniu. Mimo że zasoby fizyczne mogą przetrwać znacznie dłużej – np. most może stać przez 100 lat – na ogół nie opłaca się wykonywać dłuższych prognoz. W przypadku zasobów




o bardzo długiej żywotności wartość rezydualną można dodać na końcu okresu analizy – tak, aby odzwierciedlała potencjalną wartość odsprzedaży lub stałą wartość użytkową".

	Tab. 2.1  Inwestycje całkowite – w tys. euro
	Lata

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	
	1.1 Grunty
	400
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	1.2 Budynki
	700
	600
	150
	
	
	
	
	
	
	

	
	1.3 Urządzenia nowe 
	
	155
	74
	80
	
	
	91
	
	
	

	
	1.4 Urządzenia używane
	
	283
	281
	
	
	
	
	
	
	

	
	1.5 Utrzymanie nadzwyczajne
	
	
	
	
	200
	
	
	
	
	

	1.6 Środki trwałe
	58020
	1038
	505
	80
	200
	0
	91
	0
	0
	0

	
	1.7 Pozwolenia
	
	
	500
	
	
	
	
	
	
	

	
	1.8 Patenty
	
	
	500
	
	
	
	
	
	
	

	
	1.9 Pozostałe koszty przedprodukcyjne 
	
	60
	
	
	
	
	
	
	
	

	1.10 Koszty przedprodukcyjne
	0
	60
	0000
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	1.11 Koszty inwestycji (A)
	58020
	1098
	1505
	80
	200
	0
	981
	0
	0
	0

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	1.12 Środki pieniężne
	26
	129
	148
	148
	148
	148
	148
	148
	148
	148

	
	1.13 Klienci
	67
	802
	827
	827
	827
	827
	827
	827
	827
	827

	
	1.14 Zapasy
	501
	878
	880
	880
	880
	880
	880
	880
	880
	880

	
	1.15 Zobowiązania bieżące
	508
	1733
	1694
	1694
	1694
	1694
	1694
	1694
	1694
	1694

	
	1.16 Kapitał sieciowy (=1.12+1.13+1.14-1.15)
	86
	76
	161
	161
	161
	161
	161
	161
	161
	161

	1.17 Zmiany w kapitale obrotowym (B)
	86
	-10
	85
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	
	1.18 Wymiana urządzeń o krótkiej żywotności
	
	
	
	
	200
	
	
	
	
	

	
	1.19 Wartość rezydualna
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	-1500

	1.20 Pozostałe pozycje inwestycji (C)
	0
	0
	0
	0
	200
	0
	0
	0
	0
	-1500

	1.21 Całkowite koszty inwestycji (A)+(B)+(C)
	1186
	1088
	1590
	10
	400
	0
	91
	0
	0
	-1500



	Tab. 2.2  Przychody i koszty – w tys. euro
	
	Lata

	
	1           2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	2.1 Surowce
	1564
	5212
	5212
	5212
	5212
	5212
	5212
	5212
	0

	2.2 Robocizna
	132
	421
	421
	421
	421
	421
	421
	421
	0

	2.3 Energia elektryczna
	15
	51
	51
	51
	51
	51
	51
	51
	0

	2.4 Materiały palne
	5
	18
	18
	18
	18
	18
	18
	18
	0

	2.5 Koszty utrzymania i konserwacji
	70
	65
	70
	70
	70
	70
	70
	70
	0

	2.6 Ogólne koszty przemysłowe
	18
	75
	80
	80
	80
	80
	80
	80
	0

	2.7 Koszty administracyjne
	48
	210
	224
	224
	224
	224
	224
	224
	0

	2.8 Koszty sprzedaży
	220
	1200
	1400
	1400
	1400
	1400
	1400
	1400
	0

	2.9 Całkowite koszty operacyjne
	2022
	7252
	7476
	7476
	7476
	7476
	7476
	7476
	0

	2.10 Produkt A
	400
	2458
	2458
	2458
	2458
	2458
	2458
	2458
	0

	2.11 Produkt B
	197
	840
	1640
	1640
	1640
	1640
	1640
	1640
	0

	2.12 Produkt C
	904
	4403
	3903
	3903
	4403
	4403
	4403
	4403
	0

	2.13 Przychody ze sprzedaży
	18501
	5701
	7501
	7501
	8501
	8501
	8501
	8501
	0

	2.14 Przychód z działalności operacyjnej netto
	-521
	-1551
	25
	25
	1025
	1025
	1025
	1025
	0




	Tab. 2.3  Źródła finansowania - w tys. euro
	Lata

	
	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	3.1 Kapitał prywatny
	100
	200
	000
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	3.2 Poziom lokalny
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.3 Poziom regionalny
	200
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.4 Poziom centralny
	200
	200
	100
	
	
	
	
	
	
	

	3.5 Całkowity krajowy wkład publiczny (=3.2+3.3+3.4)
	400
	200
	100
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	3.6 Dotacja z UE
	1132
	1056
	1013
	532
	496
	
	
	
	
	

	3.7 Obligacje i pozostałe źródła finansowania
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.8 Pożyczki EBI
	
	0
	1822
	
	
	
	
	
	
	

	3.9 Pozostałe pożyczki
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	3.10 Całkowite środki finansowe (=3.1+3.5+...+3.9)
	1632
	1456
	3035
	532
	496
	0
	0
	0
	0
	0







	Tab. 2.4  Tabela równowagi finansowej – w tys. euro










Lata
	
	
	

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7 
	8
	9
	10

	3.10 Środki finansowe ogółem
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	2.13 Sprzedaż
	

	4.1 Wpływy ogółem
	

	2.9 Całkowite koszty operacyjne
	

	1.21 Całkowite koszty inwestycji
	

	4.2 Odsetki
	

	4.3 Odprawy emerytalno-rentowe
	

	4.4 Spłaty pożyczek
	

	4.5 Podatki
	

	4.5 Wypływy ogółem 
	

	4.7 Przepływy środków pieniężnych ogółem
	

	5.8 Skumulowane całkowite przepływy środków pieniężnych 
	






	Tab. 2.5  Obliczenie wewnętrznej finansowej stopy zwrotu z inwestycji – w tys. euro










Lata
	

	
	1
	2
	3
	4
	5          6          7 
	8
	9
	10

	2.13 Przychody ze sprzedaży
	0
	18501
	5701
	7501
	8501   8501        8501
	8501
	8501
	0

	5.1 Przychody ogółem
	0
	18501
	501
	7501
	8501    8501       8501
	8501
	8501
	0

	2.9 Całkowite koszty operacyjne
	0
	2022
	7252
	7476
	7476   7476       7476
	7476
	7476
	0

	4.3 Odprawy emerytalno-rentowe
	0
	0
	0
	0
	0        0               0
	0
	0
	197

	1.21 Całkowite koszty inwestycji
	1186
	1088
	1590
	10
	400       0              91
	0
	0
	-1500

	5.2 Koszty ogółem
	1186
	3110
	8842
	7556
	7876      7476      7567
	7476
	7476
	-1303

	5.3 Przepływy środków pieniężnych netto (=5.1-5.2)
	-1186
	-1609
	-3141
	-55
	-375     1025         934
	1025
	1025
	1303

	5.4 Wewnętrzna finansowa stopa zwrotu (FRR/C) z inwestycji
	
	
	
	
	-3.16%
	
	
	

	5.5 Zaktualizowana finansowa wartość netto (FNPV/C) z inwestycji
	
	
	
	
	.   –2058
	
	
	





	Tab. 2.6  Kalkulacja finansowej wewnętrznej stopy zawrotu z kapitału – w tys. euro










Lata
	

	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	2.13 Przychody ze sprzedaży
	0
	18501
	5701
	7501
	7501
	8501
	8501
	18501
	8501
	0

	1.19 Wartość rezydualna
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0 J
	0
	0
	1500

	6.1 Przychody ogółem
	0
	18501
	5701
	7501
	7501
	8501
	85011
	8501
	8501
	1500

	2.9 Całkowite koszty operacyjne
	0
	2022
	7252
	7476
	7476
	7476
	7476
	7476
	7476
	0

	4.2 Odsetki
	0
	0
	8
	8
	8
	8
	8
	8
	8
	0

	4.3 Odprawy emerytalno-rentowe
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	197

	4.4 Zwrot pożyczek
	0
	0
	0
	168
	189
	211
	237
	265
	300
	451

	3.1 Kapitał prywatny
	100
	200
	100
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	3.5 Całkowity krajowy wkład publiczny 
	400
	200
	100
	0
	0
	0   i
	0
	0
	0
	0

	6.2 Koszty ogółem
	500
	2422
	7460
	7652
	7673
	7695
	7721
	7749
	7784
	648

	6.3 Przepływy środków pieniężnych netto (=6.1-6.2)
	-500
	-921
	-1759
	-151
	-172
	806
	780
	752
	717
	852

	6.4 Wewnętrzna finansowa stopa zwrotu (FRR/K) z kapitału
	
	
	
	
	2.04%
	
	
	
	

	6.5 Zaktualizowana finansowa wartość netto (FNPV/K) kapitału 
	
	
	
	
	-439
	
	
	
	



	Tab. 2.7  Horyzont czasowy (lata) dla wyrywkowej oceny 400 dużych przedsięwzięć w latach 1992-94 i 1994-99 – łącznie

	
	Średni horyzont czasowy
	Liczba* projektów

	Energia
	24.7
	9

	Woda i środowisko
	29.1
	47

	Transport
	26.6
	127

	Przemysł
	8.8
	96

	Pozostałe usługi
	14.2
	10

	Średnia ogółem
	20.1
	289


Tabela opiera się o ankietę szczegółową przeprowadzoną w 1994 r. przez zespół roboczy Jednostki Ewaluacyjnej Dyrekcji Generalnej nr XVI ds. Polityki Regionalnej. Niekonieczne stanowi ona reprezentatywne odzwierciedlenie składu dużej liczby dużych inwestycji współfinansowanych przez SF w latach 1989-93.
W roku 1996 Jednostka Ewaluacyjna wykonała nową ankietę próbną dla 200 dużych przedsięwzięć. Poza drugą generacją projektów współfinansowanych przez ERDF (1994-99) analiza objęła również przedsięwzięcia współfinansowane w ramach CF, od momentu jego tymczasowego utworzenia w 1993 roku (jako „Finansowy Instrument Spójności"). Choć przedsięwzięcia w ramach CF na ogół wiążą się z inwestycjami o wartości przynajmniej 10 milionów euro, dla łatwiejszego porównania z przedsięwzięciami współfinansowanymi w ramach ERDF w ankiecie ujęto jedynie inwestycje w ramach CF o minimalnym koszcie finansowym wynoszącym 25 mln euro. W tym wypadku nowy materiał wyrywkowy również niekonieczne stanowi reprezentatywne odzwierciedlenie składu dużej liczby dużych przedsięwzięć współfinansowanych przez SF i CF w tym okresie.
(*)  Przedsięwzięcia, dla których dostępne są dane porównawcze.
kierunku przedsięwzięcia powinny zostać sformułowane na okres odpowiedni do ich ekonomicznej żywotności i powinny być wystarczające długie, aby obejmowały ich prawdopodobne średnio- i długofalowe skutki.
Na wyniki procesu analizy bardzo duży wpływ ma wybór horyzontu czasowego. W szczególności wybór tego horyzontu oddziałuje na kalkulację głównych wskaźników analizy kosztów i korzyści; może on wpłynąć również na określenie wielkości współfinansowania 
Maksymalna liczba lat, na jaką wykonywane są prognozy, określa okres trwania przedsięwzięcia i ma związek z sektorem inwestycji. Przykładowo – w przypadku większości obiektów infrastrukturalnych taki horyzont czasowy wynosi (szacunkowo) co najmniej 20 lat; natomiast w przypadku inwestycji produkcyjnych (również szacunkowo) wynosi on około 10 lat.
Mimo to horyzont czasowy nie powinien być na tyle długi, aby przekraczał ekonomiczną żywotność przedsięwzięcia. Problem ten można rozwiązać poprzez zastosowanie standardowego schematu, który jest różny w zależności od sektora i opiera się na

uznanych w skali międzynarodowej praktykach, w ramach których ustalono wzorcowy horyzont czasowy, jaki można zastosować w stosunku do analizowanej właśnie inwestycji. Przykład podano w tabeli 2.8.

2.4.2 Ustalenie kosztów całkowitych

Dane dotyczące kosztów projektu są ujęte jako suma kosztów inwestycji (grunty, budynki, pozwolenia, patenty – tab. 2.1) i kosztów operacyjnych (personel, surowce, dostawy energii – tab. 2.2).
Formularze wniosku dotyczące Funduszu Spójności i ISPA wymagają podania wielkości kosztów uzasadnionych i kosztów całkowitych. Różnica, jaka występuje między tymi kosztami, bierze się głównie z:
1. kosztów zakupu gruntów,

2. płatności podatku VAT,

3. kosztów poniesionych przed przedstawieniem wniosku,

4. prac i kosztów związanych.

W ramach międzynarodowej metodologii stosowanej w przypadku analiz finansowych przedsięwzięć w oparciu o przepływy środków pieniężnych zaleca się, aby analizę finansową i kalkulację zwrotu z inwestycji wykonywać przy pomocy całkowitych kosztów inwestycji (tab. 2.1) ponoszonych poczynając od chwili złożenia wniosku (innymi słowy – zazwyczaj nie można uznać, że wskaźnik FRR lub pozostałe wskaźniki mogą zostać określone na podstawie któregoś z poniesionych wcześniej kosztów).
Mimo to w niektórych przypadkach Komisja może zezwolić na włączenie do kosztów całkowitych niektórych nakładów poniesionych przed złożeniem wniosku (zob. Załącznik C, mówiący o wyznaczaniu wielkości współfinansowania).
Przy kalkulacji kosztów operacyjnych (tab. 2.2), celem ustalenia wewnętrznej finansowej stopę zwrotu, należy
	Tab. 2.8  Średni horyzont czasowy (w latach) zalecany na okres lat 2000-2006

	Przedsięwzięcia z podziałem na sektory

Średni 




horyzont czasowy

	Energetyka
	25

	Woda i środowisko
	30

	Koleje
	30

	Drogi
	25

	Porty i lotniska 
	25

	Telekomunikacja
	15

	Przemysł
	10

	Pozostałe
	15


Źródło: OECD i dane dot. przedsięwzięć inwestycyjnych (oprac. własne)

uwzględnić wszystkie pozycje, które nie dają podstaw do rzeczywistego wydatkowania środków, nawet jeśli pozycje te są standardowo ujęte w raportach finansowych firmy (w bilansie i rachunku zysków i strat). Umieścić tu należy zwłaszcza następujące pozycje, które nie się zgodne z metodą DCF:
· amortyzacja i umorzenie, gdyż nie są one rzeczywistymi płatnościami pieniężnymi;

· wszelkie rezerwy na przyszłe koszty odtworzeniowe; w tym wypadku one również nie oznaczają rzeczywistej konsumpcji dóbr lub usług;

· wszelkie rezerwy na zobowiązania warunkowe, ponieważ w analizie ryzyka1 pod uwagę bierze się niepewność przyszłych przepływów, nie zaś całkowitych kosztów figuratywnych (patrz dalej).

2.4.3 Przychody uzyskiwane w ramach przedsięwzięcia
Niektóre przedsięwzięcia mogą generować własne przychody pochodzące ze sprzedaży towarów i usług. Przychód ten zostanie określony na podstawie prognoz ilościowych świadczonych usług i na podstawie cen względnych, które są następnie wprowadzane do tabeli 2.2 analizy finansowej wraz z przychodem operacyjnym.
TABELA 2.3  Przedsięwzięcia generujące dochody
Rozporządzenie 1260/99 nt. Funduszy Strukturalnych – art. 29:  „Jeśli udzielana pomoc wiążę się z finansowaniem inwestycji generujących przychód, wielkość pomocy udzielanej z takich funduszy na tego rodzaju inwestycje określa się na podstawie elementów charakterystyki wewnętrznej, takich jak wielkość brutto marży samofinansowania, którą zazwyczaj się przyjmuje dla inwestycji tego typu biorąc pod uwagę uwarunkowania makroekonomiczne, w jakich inwestycje takie będą prowadzone i bez zwiększonych wydatków z budżetu krajowego na ten cel w wyniku pomocy udzielonej z takich funduszy."

Rozporządzenie 1264/1999 nt. Funduszu Spójności – art.1:   „wielkość taką można zmniejszyć tak, aby obejmowała, we współpracy z danym Państwem Członkowskim, szacowany przychód prognozowany dla projektów i zastosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku".

Rozporządzenie 1267/1999 nt. ISPA – art. 6:  „Wielkość udzielanej pomocy, z wyjątkiem pomocy zwrotnej lub gdy w grę wchodzi istotny interes, będzie zmniejszona w sposób pozwalający wziąć pod rozwagę:
· dostępność źródeł współfinansowania,

· zdolność uzyskiwania przychodów, oraz

· właściwe zastosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku".

Przy kalkulacji przyszłych przychodów zazwyczaj nie uwzględnia się następujących pozycji:
· Koszty i korzyści powinny być wartością netto bez podatku VAT. Pozostałe podatki pośrednie powinno się wliczyć tylko wówczas, jeśli obciążony zostaje nimi inwestor.

· Wszelkie pozostałe dotacje (transfery od innych władz itd.).

W niektórych przypadkach (np. w przypadku kolei lub dróg wodnych) inwestor może być podmiotem innym niż ten, który zajmuje się eksploatacją danej infrastruktury, i to ten ostatni może mu płacić taryfę (lub podobną opłatę). Taryfa ta może nie obejmować pełnych kosztów, powodując powstanie luki w finansowaniu.
Przychody, jakie należy wziąć pod uwagę w przypadku analizy finansowej, to zazwyczaj te, które uzyskuje właściciel danego obiektu infrastrukturalnego. Mimo to, w zależności od indywidualnego przypadku, Komisja może zażądać również skonsolidowanej analizy finansowej dla obu stron.
2.4.4 Rezydualna wartość inwestycji
Pośród pozycji po stronie przychodów, jakie ujmuje się w ostatnim roku, występuje wartość rezydualna inwestycji (np. bieżące zadłużenie, bieżące środki trwałe, takie jak budynki i maszyny, itd.), które tworzą pozycję wartości rezydualnej w tabeli 2.1, biorąc pod uwagę pozycje inwestycji. W tej tabeli wszystkie pozycje to koszty inwestycji (wypływy środków pieniężnych) i wartość rezydualna musi zostać wpisana wraz ze znakiem przeciwnym (ujemnym, jeśli pozostałe są dodatnie), ponieważ stanowi ona wpływ. W kolejnej tabeli (równowaga finansowa lub obliczenie wskaźnika FRR/K) ujęta jest ona wraz ze znakiem dodatnim, ponieważ stanowi część przychodów.
Wartość rezydualną w tabeli równowagi finansowej ujmuje się tylko wówczas, jeśli odpowiada rzeczywistym wpływom inwestora.
Zawsze używa się jej przy obliczeniu wskaźnika FRR/C i FRR/K.
1 W rzeczywistości przy analizie ryzyka (jak pokazano w rozdziale 2.7 i aneksie D) bierze się pod uwagę prawdopodobny rozkład niepewnych zmiennych i określa się ich przewidywane wartości. Oczywiście występować mogą zmienne, w stosunku do których nie da się zastosować rozkładu prawdopodobieństwa: dzieje się tak w przypadku pewnej nie dającej się przewidzieć niepewności, której nie da się zawrzeć w żadnych rezerwach. Jednak niewielki przepływ wydatków na nieoczekiwane zdarzenia można traktować jako przepływ kosztów utrzymania.

Wartość rezydualną można obliczyć na dwa sposoby:
· biorąc pod uwagę rynkową wartość rezydualną majątku trwałego, tak, jakby miał on zostać sprzedany na koniec analizowanego horyzontu czasowego;

· wartość rezydualną wszystkich aktywów i pasywów.

W wartości rezydualnej należy zawrzeć wartość zdyskontowaną każdego przyszłego dochodu netto po danym horyzoncie czasowym. Innymi słowy – wartość rezydualna stanowi wartość likwidacji.
2.4.5
Korekta inflacyjna
Przy analizie przedsięwzięcia normalną rzeczą jest stosowanie cen stałych, tzn. cen skorygowanych względem inflacji i ustalonych w roku bazowym. Jednak przy analizie przepływów finansowych bardziej odpowiednie mogą być ceny bieżące, tzn. ceny nominalne, jakie rzeczywiście występują w stosunku rocznym. Inflacja lub – inaczej rzecz ujmując – ogólny wzrost indeksu cen czy też wahania cen względnych mogą wpłynąć na kalkulację finansowego zwrotu z inwestycji. W związku z tym na ogół zaleca się stosowanie cen bieżących.
Z kolei jeśli zastosowane zostaną ceny stałe, wówczas należy dokonać korekt dotyczących zmian cen względnych, jeśli zmiany takich cen są znaczne.
2.4.6
Równowaga finansowa (tab. 2.4)
Plan finansowy powinien charakteryzować się równowagą finansową, co oznacza, że w ramach przedsięwzięcia nie założono ryzyka wyczerpania się środków finansowych, zaś w realizacji projektu elementami podstawowymi może być harmonogram spływu środków finansowych i płatności. Wnioskodawcy powinni wykazać, w jaki sposób – w ramach horyzontu czasowego przedsięwzięcia – źródła finansowania (wraz z wpływami i dowolnym rodzajem transferów pieniężnych) będą rok po roku harmonizowały z poniesionymi nakładami. Równowagę mamy wówczas, gdy przepływ netto w pozycji skumulowanego, wygenerowanego przepływu środków pieniężnych jest dodatni dla wszystkich analizowanych lat.
	Tabela współczynników dyskontowych

	Lata
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	(1+5%)-n [n = liczba lat]
	,952 381
	,907 029
	,863 838
	,822 702
	,783 526
	,746 215
	,710 681
	,676 839
	,644 609
	,613 913

	(1+10%)-n
	,909 091
	,826 446
	,751 315
	,683 013
	,620 921
	,564 474
	,513 158
	,466 507
	,424 098
	,385 543





2.4.7 Ustalenie stopy dyskontowej
Dla zdyskontowania przepływów finansowych do wartości aktualnej i obliczenia zaktualizowanej wartości netto (NPV – tab. 2.5 i 2.6) należy zdefiniować odpowiednią stopę dyskontową.
Istnieje wiele teoretycznych i praktycznych sposobów obliczenia stopy referencyjnej wykorzystywanej przy dyskontowaniu. Szczegółowa analiza znajduje się w Załączniku B.

	Stopa dyskontowa
Stopa dyskontowa. Wielkość, po jakiej przyszłe wartości konwertowane są do wartości bieżących. Zazwyczaj uznaje się je za mniej więcej równe kosztowi alternatywnemu kapitału.
1 Euro zainwestowane wg rocznej stopy dyskontowej wynoszącej 5% po upływie jednego roku będzie równe 1 + 5%=1,05; (1,05)x(1,05)=1,1025 po dwóch latach; (1,05)x(1,05)x(1,05)=1,157625 po trzech latach, itd. Zdyskontowana wartość ekonomiczna jednego euro, które zostanie wydane lub zarobione w ciągu dwóch lat, wynosi 1/1,1025= 0,907029; a po trzech latach 1/1,57625=0,863838. W tym drugim przypadku, mamy do czynienia z odwróceniem powyższego równania.


W tym wypadku podstawową ideą jest koncepcja mówiąca o koszcie alternatywnym kapitału. W tym względzie ustalenie stopy dyskontowej zaleca się przeprowadzić poprzez zastosowanie standardowego kryterium biorąc pod uwagę pewne punkty odniesienia. Przykładowo: dla okresu 2000-2006 rzeczywistą stopę wynoszącą 6% można uznać za parametr wzorcowy dla kosztu alternatywnego kapitału w dłuższym okresie czasu (zob. Załącznik A).
2.4.8 Ustalenie wskaźników wydajności
Wskaźniki wykorzystywane w analizie finansowej (tab. 2.5 i 2.6) to:
· wewnętrzna finansowa stopa zwrotu, oraz

· zaktualizowana finansowa wartość netto przedsięwzięcia.

Obydwa te wskaźniki muszą być obliczone dla inwestycji (tab. 2.5) i zainwestowanego kapitału (tab. 2.6).

Obydwa wskaźniki zostaną obliczone zarówno dla inwestycji (tab. 2.5) jak i zainwestowanego kapitału (tab. 2.6).

where Sn is the balance of cash flow funds at time n (net cash flow, row 5.3 and 6.3 of Tables 2.5 and 2.6) and at is the financial discount factor chosen for discounting (see also point 6 and the discount factors table).
	Tab. 2.9. Prognozowane finansowe wewnętrznej stopy zwrotu na przykładzie 400 dużych przedsięwzięć „pierwszej generacji” i „drugiej generacji” łącznie

	
	Średnia
	Liczba przedsięwzięć*

	Energia
	7.0
	6

	Woda i środowisko
	-0.1
	15

	Transport
	6.5
	55

	Przemysł
	19.0
	68

	Pozostałe usługi
	4.2
	5

	Ogółem
	11.5
	149


Źródło: zob. tabela 2.7

(*) Przedsięwzięcia, dla których dostępne są dane

Uwzględniona tutaj finansowa wewnętrzna stopa zwrotu to FRR/C.
Zaktualizowaną wartość finansową zdefiniowano jako:


gdzie Sn jest bilansem przepływów środków pieniężnych w czasie n (przepływ środków pieniężnych netto, rząd 5.3 i 6.3 z tab. 2.5 i 2.6), zaś at jest finansowym współczynnikiem dyskontowym wybranym dla dyskontowania (patrz także punkt 6 i tabela współczynników dyskonta).

Finansowa wewnętrzna stopa zwrotu została zdefiniowana jako stopa odsetkowa, która neutralizuje zaktualizowaną wartość netto inwestycji:


Większość powszechnie stosowanych programów zarządzania danymi automatycznie oblicza wartości tych wskaźników przez zastosowanie odpowiedniej funkcji finansowej.

Przy inwestycjach typu produkcyjnego, takich jak zakłady przemysłowe, finansowe stopy zwrotu przed dotacją unijną zazwyczaj znacznie przekraczają wielkość 10% (wartość realna). W przypadku inwestycji infrastrukturalnych stopy te są zazwyczaj niższe lub nawet przyjmują wartość ujemną, częściowo z powodu struktury taryfowej odnośnych sektorów (branż).

Zazwyczaj weryfikator wykorzystuje finansową stopę zwrotu do oceny przyszłych wyników przedsięwzięcia inwestycyjnego. Czynnik ten może mieć również swój udział w określaniu stopy współfinansowania (zob. też Załącznik C).

Niezależnie od przypadku – Komisja winna być świadoma obciążenia finansowego netto danego przedsięwzięcia inwestycyjnego, i powinna powziąć przekonanie, że dane takie przedsięwzięcie – nawet w przypadku wspomagania go przez współfinansowanie – nie będzie narażone na ryzyko wstrzymania realizacji ze względu na brak funduszy.

Bardzo niska lub nawet ujemna finansowa stopa zwrotu nie oznacza koniecznie tego, że projekt nie spełnia celów obowiązujących w ramach funduszy.
Mimo to, wartość stopy zwrotu pozwala unaocznić, że z finansowego punktu widzenia inwestycja nigdy nie będzie rentowna. W tym przypadku, wnioskodawca powinien określić, jakie środki ze strony Unii będą potrzebne w momencie zakończenia finansowania. 
TABELA 2.4  Wielkość współfinansowania
• Art. 29.3 rozporządzenia 1260/99dot. funduszy strukturalnych:  Maksymalnie 75% całkowitych uzasadnionych kosztów i – z zasady – przynajmniej 50% uzasadnionych wydatków publicznych w przypadku działań realizowanych w regionach objętych Celem 1. Gdy regiony znajdują się w Państwie Członkowskim objętym Funduszem Spójności, Wspólnota może w wyjątkowych i uzasadnionych przypadkach podnieść ten poziom do maksymalnie 80% całkowitych kosztów uzasadnionych i maksymalnie do 85% całkowitych kosztów uzasadnionych dla najbardziej oddalonych regionów wysp greckich, które ze względu na swoje odległe położenie są poszkodowane; (b) maksymalnie 50% całkowitych kosztów uzasadnionych i – z zasady – przynajmniej 25% uzasadnionych wydatków publicznych w przypadku działań realizowanych w regionach objętych Celem2 lub 3. W przypadku inwestycji w firmach pomoc z funduszy będzie odpowiadała górnym progom ustalonym dla wielkości pomocy i łącznej pomocy określonej dla pomocy ze strony państwa".
• Art.1 § 7 rozporządzenia 1264/1999 dot. Funduszu Spójności w reg. oraz art. 7 rozp. 1164/94:  „Wielkość pomocy wspólnotowej udzielanej w ramach funduszu wynosić będzie 80 % do 85 % wydatków publicznych lub wydatków analogicznych, włączając w to wydatki poniesione przez podmioty, których działalność jest podejmowana w ramach administracyjnych lub prawnych, na której to podstawie można je uznać za równe podmiotom publicznym. Jednak poczynając od dnia 1 stycznia 2000 roku wielkość ta może zostać tak zmniejszona, że będzie się w jej ramach brać pod uwagę, we współpracy z danym Państwem Członkowskim, planowane dochody uzyskiwane w ramach przedsięwzięcia i zastosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku”.

revenue generated by projects and of any appli​cation of the polluter-pays principle".
• Art. 6 Rozporządzenia 1267/1999 nt. ISPA: „Wielkość pomocy wspólnotowej udzielanej w ramach ISPA może wynosić maksymalnie 75% wydatków publicznych lub wydatków analogicznych, włączając w 


to wydatki poniesione przez podmioty, których działalność jest podejmowana w ramach administracyjnych lub prawnych, na której to podstawie można je uznać za równe podmiotom publicznym. Komisja może postanowić, zgodnie z procedurą określoną w art. 14, o podwyższeniu tego pułapu do maksymalnie 85%, zwłaszcza w przypadku, gdy uzna, że wielkość wyższa niż 75% jest potrzebna do wdrożenia przedsięwzięć o znaczeniu istotnym dla realizacji ogólnych celów ISPA".

2.4.9 Ustalenie stopy współfinansowania
Stopa współfinansowania (zob. też Załącznik C) to wielkość procentowa określająca, jaka część kosztów uzasadnionych pokryta zostaje z finansowania unijnego w formie dotacji.
Przepisy definiują maksymalny pułap dla każdego funduszu i określają ogólne zasady ustalania takiej wartości procentowej. W sposób ogólny dokonuje się to w zależności od obszaru wdrożenia (wyższe wartości procentowe w obszarach gorzej sytuowanych), bardziej szczegółowo zaś – w zależności od istnienia większej ilości funduszy w tym samym obszarze. Zob. też tabela 2.4 – Wielkość współfinansowania.
Aktualnie procedura ustalona przez Komisję zakłada kalkulowanie luki w finansowaniu, na podstawie której ustala się stopę współfinansowania dla kosztów uzasadnionych. W sprawie szczegółowych informacji dotyczących proponowanych zaleceń z zakresu ustalania stopy współfinansowania odsyła się Czytelnika do Załącznika C.
2.5 Analiza ekonomiczna
Analiza ekonomiczna zajmuje się oceną wkładu przedsięwzięcia w ekonomiczną sytuację (dobrobyt) regionu lub kraju. Wykonuje się ją w imieniu całego społeczeństwa (regionu lub kraju), nie zaś jedynie właściciela infrastruktury tak, jak to ma miejsce w analizie finansowej.
Przechodząc dalej od tabeli 2.5 analizy finansowej (wyniki, jakie daje inwestycja, niezależnie od jej źródeł finansowania), analiza ekonomiczna, przy pomocy definicji właściwych współczynników konwersji dla każdego wpływu i wypływu środków, określa tabelę (tab. 2.10), która zawiera korzyści i koszty społeczne, jakie nie są przedmiotem analizy finansowej. Zasady metodologiczne pozwalające na przejście z analizy finansowej do analizy ekonomicznej zostały podsumowane na rysunku 2.3 Proces ten polega na przekonwertowaniu cen rynkowych użytych w analizie na ceny księgowe (które korygują ceny zniekształcone przez niedoskonałości rynku) i przyjrzeniu się czynnikom zewnętrznym prowadzącym do korzyści, oraz kosztów społecznych, których nie bierze się pod uwagę w analizie finansowej, gdyż nie generują one rzeczywistych nakładów lub dochodów pieniężnych (np. oddziaływanie na środowisko lub efekt redystrybucji). Staje się to możliwe poprzez przypisanie każdej pozycji wpływów i wypływów współczynnika konwersji szczegółowej (zob. poniżej) zmieniającego ceny rynkowe na ceny księgowe.



W praktyce międzynarodowej dla niektórych kategorii nakładów lub efektów przyjęto współczynniki znormalizowane, natomiast w przypadku innych konieczne jest przyjęcie szczegółowych współczynników definiowanych zależnie od poszczególnych przypadków.
W związku z tym analiza ekonomiczna przedstawia:
Faza 1: podatki/dotacje i inne korekty transferów;
Faza 2: korekty efektów zewnętrznych;
Faza 3: konwersje cen rynkowych na ceny księgowe wraz z kosztami i korzyściami społecznymi (określenie współczynników konwersji).
W chwili przygotowania tabeli analizy ekonomicznej, podobnie jak w przypadku analizy finansowej, pierwszym krokiem będzie dyskontowanie, które wykonuje się poprzez wybór odpowiedniej społecznej stopy dyskontowej i obliczenie wewnętrznej ekonomicznej stopy zwrotu inwestycji.
2.5.1 Faza 1 – Korekty podatkowe
Ta faza prowadzi do określenia dwóch nowych elementów analizy ekonomicznej: wartości dla pozycji „korekty podatkowe” (tab. 2.10) i wartości współczynnika konwersji cen rynkowych, na które wpływ mają aspekty podatkowe.
Ceny rynkowe obejmują podatki i dotacje, a także pewne transfery pieniężne, które mogą wpłynąć na ceny względne. W pewnych przypadkach trudno byłoby ocenić ceny netto bez podatku; mimo to ustalić można pewne ogólne reguły korygowania takich zniekształceń:

· • ceny nakładów i efektów, jakie należy ująć w CBA powinny być cenami netto bez VAT i innych podatków pośrednich;

· ceny wkładów, które mają być uwzględnione w CBA, winny być cenami brutto wraz z podatkami bezpośrednimi

· należy pomijać czysty transfer płatności osobom indywidualnym, tak jak np. opłaty ubezpieczeń społecznych,

· w pewnych przypadkach podatki pośrednie/subsydia mają służyć jako korekta efektów zewnętrznych. Typowymi przykładami są podatki nakładana na ceny energii by zniechęcić do wytwarzania ujemnych efektów zewnętrznych.

	Tab. 2.5 Obliczenie wewnętrznej finansowej stopy zwrotu z inwestycji – w tys. euro










Lata
	
	
	

	
	1
	2
	3
	4
	5          6          7
	8
	9
	10

	2.13 Przychody ze sprzedaży
	0
	18501
	5701
	7501
	8501   8501        8501
	8501
	8501
	0

	5.1 Przychody ogółem
	0
	18501
	501
	7501
	8501    8501       8501
	8501
	8501
	0

	2.9 Całkowite koszty operacyjne
	0
	2022
	7252
	7476
	7476   7476       7476
	7476
	7476
	0

	4.3 Odprawy emerytalno-rentowe
	0
	0
	0
	0
	0       0               0
	0
	0
	197

	1.21 Całkowite koszty inwestycji
	1186
	1088
	1590
	10
	400      0              91
	0
	0
	-1500

	5.2 Koszty ogółem
	1186
	3110
	8842
	7556
	7876     7476      7567
	7476
	7476
	-1303

	5.3 Przepływy środków pieniężnych netto (=5.1-5.2)
	-1186
	-1609
	-3141
	-55
	-375     1025         934
	1025
	1025
	1303

	5.4 Wewnętrzna finansowa stopa zwrotu (FRR/C) z inwestycji
	
	
	
	
	-3.16%
	
	
	

	5.5 Zaktualizowana finansowa wartość netto (FNPV/C) z inwestycji
	
	
	
	
	.   -2058
	
	
	





	Tab. 2.10 Kalkulacja finansowej wewnętrznej stopy zawrotu z kapitału – w tys. euro










Lata


	
	
	

	
	
	
	

	
	WK (3)
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	(1) Korekta podatkowa
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Oszczędność czasu
	
	
	42
	42
	42
	42
	42
	42
	42
	42
	

	Dochód ze zwiększonego ruchu turystycznego
	
	
	78
	78
	78
	78
	78
	78
	78
	78
	

	(2) Całkowite korzyści zewnętrzne
	
	0
	120
	120
	120
	120
	120
	120
	120
	120
	0

	2.13 Sprzedaż
	1.1
	0
	1651
	6271
	8251
	8251
	9351
	9351
	9351
	9351
	0

	10.1 Przychody ogółem
	
	0
	1651
	6271
	8251
	8251
	9351
	9351
	9351
	9351
	0

	Zwiększone zanieczyszczenie
	
	
	572
	572
	632
	632
	632
	632
	632
	632
	

	(2) Koszty zewnętrzne
	
	0
	572
	572
	632
	632
	632
	632
	632
	632
	0

	2.9 Koszty operacyjne ogółem
	0.9
	0
	1820
	6527
	6728
	6728
	6728
	6728
	6728
	6728
	0

	4.2 Odprawy emerytalno-rentowe
	1.2
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	236

	1.21 Całkowite koszty inwestycji
	0.9
	1067
	979
	1431
	72
	180
	0
	89
	0
	0
	-1350

	10.2 Wydatki ogółem
	
	1067
	2799
	7958
	6800
	6908
	6728
	6810
	6728
	6728
	-1114

	10.3
	Przepływ finansowy netto
	
	-1067
	-1600
	-2139
	938
	830
	2111
	2029
	2111
	2111
	1114

	10I
	1 Ekonomiczna wewnętrzna stopa zwrotu (ERR) z inwestycji
	
	
	
	
	
	19.20%
	
	
	
	

	10.1
	i Ekonomiczna zaktualizowana wartość netto (ENPV) z inwestycji
	
	
	
	
	
	3598

	
	
	
	





• ceny nakładów, jakie należy wziąć pod uwagę w CBA, powinny być cenami brutto bez podatków pośrednich;

• należy unikać czystych transferów płatności dla osób fizycznych, takich jak składki na ubezpieczenie społeczne;
• w niektórych przypadkach, podatki lub dotacje pośrednie mają na celu skorygowanie czynników zewnętrznych. Typowym tego przykładem są podatki od usług energetycznych mające na celu zapobieganie szkodom wyrządzonym w środowisku naturalnym.



W tym wypadku i w innych podobnych przypadkach uzasadnione może być włączenie tych podatków do kosztów przedsięwzięcia, lecz w analizie powinno się unikać podwójnego naliczania (np. obejmującego zarówno podatki od energii, jak prognozy zewnętrznych kosztów dla środowiska). Oczywiście w przypadku, gdy nie ma to wielkiego znaczenia dla analizy projektu, podejście do kwestii opodatkowania może być mniej precyzyjne, jednak konieczne jest zachowanie ogólnej zgodności.
	Przykładowe zewnętrzne korzyści społeczne
· korzyści związane ze zmniejszeniem zagrożenia wypadkami w obszarach o dużym ruchu ulicznym;

· skrócenie czasów dojazdu w połączonej sieci komunikacyjnej;

· wydłużenie średniej długości życia dzięki lepszej opiece medycznej lub zmniejszeniu ilości zanieczyszczeń.

Przykładowe zewnętrzne koszty społeczne

· utrata płodów rolnych z powodu zmienionego przeznaczenia gruntów;

· dodatkowe koszty netto dla władz lokalnych związane z podłączeniem nowego zakładu do istniejącej sieci drogowej;

· zwiększenie kosztów związanych z utylizacją ścieków.


2.5.2 Faza 2 – Korekty czynników zewnętrznych
Faza ta ma na celu określenie zewnętrznych korzyści lub kosztów w ramach jednej lub więcej pozycji w tab. 2.10, nie ujętych w analizie finansowej. Przykładem mogą być koszty i korzyści pochodzące z oddziaływania na środowisko; czas, jaki zaoszczędzono dzięki projektom w dziedzinie transportu; liczba przypadków ocalenia życia ludzkiego, które stały się możliwe dzięki przedsięwzięciom z dziedziny ochrony zdrowia; itd.
Czasami ocena kosztów zewnętrznych będzie niełatwa, nawet mimo okoliczności, że łatwo jest je zidentyfikować. Dane przedsięwzięcie może przyczynić się do powstania pewnych szkód ekologicznych, których skutki w połączeniu z innymi czynnikami mogą zajść w okresie długofalowym i które trudno jest zliczyć, a także ocenić.

Zaleca się przynajmniej wymienić niepoliczalne czynniki zewnętrzne, tak aby udostępnić stronom podejmującym decyzje większą liczbę elementów pozwalających podjąć taką decyzję, poprzez wymienienie aspektów policzalnych, zgodnie z tym, co zostało określone w ekonomicznej stopie zwrotu, w stosunku do aspektów niepoliczalnych (zob. analiza wielokryteriowa).
Zasadniczo w CBA, poza kosztami finansowymi, powinno ująć się wszelkie koszty i korzyści społeczne związane z przedsięwzięciem w stosunku do innych stron, w związku z którymi nie wchodzą w grę żadne odszkodowania.

Weryfikator przedsięwzięcia inwestycyjnego powinien sprawdzić, czy te kategorie kosztów zostały zidentyfikowane, wyliczone i – jeśli to możliwe – podane w realistycznych wartościach pieniężnych. Jeśli jest to trudne lub niemożliwe, takie koszty i korzyści powinno się przynajmniej wymienić fizycznie dla dokonania ich oceny jakościowej.
Wiele dużych przedsięwzięć, zwłaszcza infrastrukturalnych, może być z korzyścią dla podmiotów zewnętrznych – poza tymi, które w sposób bezpośredni uzyskują korzyści związane z daną inwestycją.
Korzyści takie mogą odnosić nie tylko bezpośredni użytkownicy danego produktu, ale też osoby trzecie, dla których nie był on przeznaczony. Wówczas takie osoby również powinno się zaznaczyć w odpowiedniej analizie. Poniżej podano takie przykładowe pozytywne czynniki zewnętrzne i korzyści dla innych konsumentów:
· budowa szlaku kolejowego może przyczynić się do zmniejszenia natężenia ruchu na autostradzie;

· w ramach nowej uczelni wyższej prowadzone będą badania stosowane, dzięki czemu przyszłe dochody pracodawców wzrosną dzięki lepiej wykształconej kadrze; itd.

Takim czynnikom zewnętrznym powinno się w miarę możliwości przypisać wartości pieniężne. Jeśli tego nie da się zrobić, należy je wymienić według wskaźników niefinansowych.

Oddziaływanie na środowisko 
W ramach analizy przedsięwzięcia inwestycyjnego należy odpowiednio opisać i ocenić oddziaływanie na środowisko. Może się to odbyć przy pomocy najnowszych dostępnych metod ilościowych i jakościowych. W tym wypadku często pomocna jest analiza wielokryteriowa. Dyskusja poświęcona analizie oddziaływania na środowisko wykracza poza ramy niniejszego Przewodnika, lecz zarówno CBA, jak i analiza oddziaływania na środowisko mogą
poruszać podobne kwestie. Powinno się je równocześnie wziąć pod rozwagę i – tam, gdzie jest to możliwe – uwzględnić: proponuje się przypisywanie (w miarę możliwości) kosztom środowiskowym standardowych wartości księgowych. Mogą być to szacunki bardzo ogólne, jednak powinny one uwzględniać przynajmniej najistotniejsze koszty środowiskowe.
Kwestia metodologii związanej z wyrażeniem wpływu na środowisko w formie pieniężnej została opisana bardziej szczegółowo w Załączniku E.
Księgowa wartość środków trwałych będących własnością sektora publicznego
Wiele przedsięwzięć w sektorze publicznym korzysta z majątku i gruntów, które mogą być własnością państwa lub być zakupione z budżetu państwa.
Środki trwałe, takie jak grunty, budynki, maszyny i surowce naturalne powinno się wycenić po koszcie alternatywnym, nie zaś według historycznej lub oficjalnej wartości księgowej. Należy tego dokonać wówczas, gdy istnieją alternatywne sposoby wykorzystania takich środków i nawet wtedy, gdy są one jeszcze własnością sektora publicznego.
Jeśli brak jest związanej z danym majątkiem wartości alternatywnej1, przeszłe wydatki lub nieodwołalne zobowiązania funduszy publicznych nie stanowią kosztów społecznych, jakie należy ująć w analizie nowych przedsięwzięć.
2.5.3 Faza 3 – Od cen rynkowych do księgowych
Faza ta ma na celu określenie pozycji współczynników konwersji dla przekształcenia cen rynkowych w ceny księgowe.
Weryfikatorzy projektu powinny sprawdzić, czy wnioskodawca projektu – poza kosztami i korzyściami finansowymi – ujął także koszty i korzyści społeczne związane z przedsięwzięciem.
Może się to zdarzyć oprócz wpływu, jaki wywierają podatki lub czynniki zewnętrzne, gdy:
· rzeczywiste ceny nakładów i efektów zostają zniekształcone z powodu niedoskonałego rynku;

· płace nie zależą od wydajności pracy.


Zniekształcenie ceny nakładów i efektów
Aktualne ceny nakładów i efektów nie mogą odzwierciedlać ich ceny społecznej, a to z powodu zniekształceń rynkowych, takich jak monopole, bariery handlowe itd. Aktualne ceny będące wynikiem niedoskonałego rynku i polityki cenowej sektora publicznego mogą nie oddawać w sposób właściwy alternatywnego kosztu nakładów. W niektórych przypadkach może to być istotne dla oceny przedsięwzięć; w takim wypadku dane finansowe służące jako wskaźniki dobrobytu mogą być mylące.
W niektórych przypadkach ceny reguluje państwo, w sposób pozwalający skompensować dostrzegane niepowodzenie na rynku i zarazem odpowiadający własnym celom; np. w przypadku, gdy do korekty czynników zewnętrznych używa się opodatkowania pośredniego. Jednak w innych przypadkach ceny rzeczywiste zostają zniekształcone z powodu ograniczeń prawnych, za przyczyną przesłanek politycznych, z powodu niekompletnych informacji lub innych niedoskonałości rynku (np. taryfy dla nakładów takich jak energia lub paliwo).
Kiedy tylko na nakłady wpływ mają silne zniekształcenia cen, wnioskodawca powinien przy analizie projektu rozważyć tę kwestię i posłużyć się cenami księgowymi, lepiej oddającymi koszty korzyści społecznych zasobów. Weryfikator projektu musi dokładnie ocenić i przeanalizować, w jaki sposób na koszty społeczne wpływają wahania od następujących struktur cenowych:

• koszt krańcowy dla towarów nie podlegających wymianie międzynarodowej, takich jak lokalne usługi transportowe;

	Przykładowe zniekształceń (wypaczeń) cen
· przedsięwzięcie, które wymaga dużego obszaru gruntu – np. zakład przemysłowy, gdy grunty udostępniane są przez instytucje publiczne nieodpłatnie, podczas gdy można by było z ich tytułu pobierać opłaty czynszowe;

· przedsięwzięcia rolnicze, które zależą od dostaw wody po bardzo niskiej stawce taryfowej, dotowane w znacznym stopniu przez sektor publiczny;

· przedsięwzięcie energochłonne, uzależnione od dostaw energii elektrycznej na zasadach regulowanych stawek taryfowych, gdy stawki te różnią się od długofalowych kosztów krańcowych;

·  elektrownia działająca w ramach monopolu, która wyznacza znaczną rozbieżność cenową cen elektryczności w stosunku do długofalowych kosztów krańcowych; w tym wypadku korzyść ekonomiczna może być mniejsza od korzyści finansowej.


Przykładowe wyliczenie standardowego współczynnika konwersji dla zniekształcenia cenowego nakładów i efektów

a) Dla każdej pozycji będącej przedmiotem obrotu handlowego ceny są powszechnie dostępne (istnieją ceny międzynarodowe – CIF dla importu i FOB dla eksportu, wyrażone w walucie lokalnej).

b) W przypadku pozycji nie będących przedmiotem obrotu handlowego należy ustalić odpowiednie ceny międzynarodowe. Standardowy współczynnik konwersji używany jest dla mniejszych pozycji nie będących przedmiotem obrotu, natomiast w przypadku większych pozycji nie będących przedmiotem obrotu stosuje się szczegółowe współczynniki konwersji.

Przykładowe dane do oceny standardowego współczynnika konwersji (w mln euro):
1) import ogółem (M)

M = 2000

2) eksport ogółem (X)

X = 1500

3) podatki importowe (Tm)
Tm = 900

4) podatki eksportowe (Tx)

Tx = 25

Równanie wykorzystywane do obliczania standardowego współczynnika konwersji (SCF):
SCF= ( M + X)/ ( M + Tm ) + (X - Tx)
SCF= 0,8.
c) Grunty: rząd udostępnia grunt po cenie obniżonej o 50% w porównaniu z cenami rynkowymi. W związku z tym cena rynkowa stanowi dwukrotność ceny bieżącej. Cenę sprzedaży powinno się więc podwoić tak, aby ta oddawała ona realia rynku wewnętrznego, ai w związku z brakiem szczegółowych współczynników konwersji, współczynnikiem konwersji, który przekształci cenę rynkową w cenę graniczną, jest standardowy współczynnik konwersji. Współczynnik konwersji dla gruntów wynosi 2*0,8=1,60. 

d)  Budynki: koszty całkowite są generowane w 30% przez robotników niewykwalifikowanych (WK robotników niewykwalifikowanych wynosi 0,48), 40% w ramach kosztów materiałów importowanych przy taryfach importowych na poziomie 23% i podatkach od sprzedaży na poziomie 10% (WK = 0,75), 20% w ramach materiałów lokalnych (SCF

0,8), 10% zysku (WK = 0). Współczynnik konwersji wynosi: (0,3*0,48)+(0,4*0,75)+(0,2*0,8)+(0,1*0) = 0,60.
e) Maszyny: importowane bez opodatkowania i taryf (WK = 1).

f) Zapasy surowców: powinno się używać tylko jednego materiału będącego przedmiotem obrotu; pozycja ta nie podlega opodatkowaniu, a cena rynkowa równa się cenie FOB (WK = 1).

g) Efekty: w ramach przedsięwzięcia uzyskuje się dwojakie efekty: A – importowane i B – pozycję bezpośrednią nie będącą przedmiotem obrotu. Celem ochrony firm krajowych rząd nałożył na pozycję A podatek importowy w wysokości 33%. WK dla A wynosi 100/133=0.75. W przypadku pozycji B – w związku z tym, że nie ma szczegółowego współczynnika konwersji – SCF=0,8.

h) Surowce: WK = 1.
i) Nakłady bezpośrednie są importowane bez taryf i opodatkowania. WK = 1.
j) Energia elektryczna: istnieje taryfa pokrywająca jedynie 40% krańcowych kosztów dostaw energii elektrycznej. Nie występuje rozbicie elementów kosztów i zakłada się, że różnica między cenami międzynarodowymi a krajowymi dla każdego elementu kosztów użytego do wytworzenia jednostki krańcowej energii elektrycznej równa się różnicy pomiędzy wszystkimi pozycjami rozważanymi w ramach SCF. WK= 1/0,4 * 0,8 = 2.
k) Wykwalifikowana siła robocza: rynek nie uległ zniekształceniu. Płaca rynkowa odzwierciedla koszt alternatywny dla gospodarki.
l) Niewykwalifikowana siła robocza: podaż przekracza popyt, lecz obowiązuje płaca minimalna wynosząca 5 euro za godzinę. Mimo to ostatnio zatrudnieni pracownicy w sektorze pochodzą z sektora wiejskiego i płaca wynosi jedynie 3 euro za godzinę. Jedynie 60% niewykwalifikowanej siły roboczej odzwierciedla koszty alternatywne.
• cena graniczna dla towarów podlegających wymianie międzynarodowej, takich jak płody rolne czy towary przetworzone.
W rzeczywistości często występują dobre ekonomiczne przesłanki ku stosowaniu cen granicznych lub kosztów krańcowych jako cen księgowych, gdy można utrzymywać, że ceny rzeczywiste będą znacznie odbiegać od kosztów korzyści społecznych. Jednak tę generalną regułę można sprawdzić w warunkach danego badanego projektu.
Zróżnicowanie płac
W niektórych przypadkach bardzo ważnym nakładem przy projektach inwestycyjnych, zwłaszcza infrastrukturalnych, jest praca. Bieżące płace mogą stanowić zniekształcony społeczny wskaźnik kosztów korzyści pracy, ponieważ rynki pracy nie są doskonałe.



The proposer, in such cases, may resort to a correction of nominal wages and to the use of an accounting wage (shadow wages).
Komisja nie zaleca stosowania jakiejś jednej szczególnej formuły rachunkowej dla płac, ale wnioskodawca powinien zachować ostrożność i być konsekwentny we własnej ocenie społecznych kosztów pracy. Dodatkowe zatrudnienie stanowi przede wszystkim koszt społeczny. Wykorzystanie zasobów pracy w ramach przedsięwzięcia powoduje, że stają się one niedostępne do alternatywnych celów społecznych. Ważną korzyścią jest dodatkowy dochód uzyskiwany wskutek stworzenia miejsc pracy i ujmuje się ją poprzez ocenę bezpośrednich i pośrednich efektów netto przedsięwzięcia.
Ważne jest, aby zrozumieć, że mogą istnieć dwa różne, wzajemnie wykluczające się sposoby szacowania korzyści społecznych, jakie wiążą się z dodatkowym zatrudnieniem:
· Jak już powiedziano, można użyć płacy księgowej niższej od faktycznej płacy płaconej w ramach projektu. W ten sposób można wziąć pod uwagę fakt, że w sytuacji bezrobocia płace rzeczywiste są wyższe od kosztu alternatywnego pracy. Obniżając koszty pracy, w ramach takiej koncepcji księgowej zwiększa się społeczną zaktualizowaną wartość netto dochodu z inwestycji w porównaniu z jego wartością własną;

· drugi sposób zakłada, że można spróbować oszacować iloczyn dochodu z efektów, zaś dochód społeczny projektu będzie ponownie wyższy od dochodu własnego, z powodu tego pozytywnego oddziaływania zewnętrznego. Obydwie metody, ta zakładająca odjęcie części kosztów pracy lub dodanie pewnego dodatkowego efektu, mają swoje

Rys. 2.4 Skutki dla zatrudnienia
Źródło: „Pomiary zatrudnienia Jak ocenić skutki dla zatrudnienia będące skutkiem działań interwencyjnych prowadzonych w ramach funduszy strukturalnych?”, Komisja Europejska, Dyrekcja Generalny nr XVI ds. Polityki Regionalnej i [Polityki] Spójności – [zespół ds.] Koordynacji i Oceny Działań

wady i ograniczenia, lecz w odpowiednich warunkach są sobie równe.
Metodę iloczynu dochodu najlepiej stosować w skali makroekonomicznej lub w przypadku bardzo dużych programów inwestycyjnych. Zazwyczaj zaleca się stosowanie najwyższych płac osiąganych przez pracowników, gdzie płace faktyczne są dostosowane proporcjonalnie do skali bezrobocia. W każdym wypadku:
• obu metod nie można stosować jednocześnie (podwójne naliczanie!);
• w przypadku, gdy przedsięwzięcie inwestycyjne ma już zadowalającą wewnętrzną stopę zwrotu przed korektami na okoliczność zatrudnienia, tego rodzaju obliczenia nie wymagają dużego poświęcenia czasu i wysiłku.
Jednak ważne jest wzięcie pod uwagę faktu, że w niektórych przypadkach wpływ przedsięwzięcia na zatrudnienie może wymagać dokładnej analizy:
· czasami ważne jest sprawdzenie poziomów strat w zakresie zatrudnienia, powstałych w innych sektorach w wyniku przedsięwzięcia: wpływ inwestycji netto może zostać przeceniony (zawyżony) względem korzyści dla zatrudnienia brutto;

· czasem mówi się, że projekt utrzymuje miejsca pracy, które w przeciwnym razie uległyby likwidacji. może to być szczególnie istotne w przypadku remontów i modernizacji istniejących zakładów. Tego rodzaju argument powinien być podparty analizą struktury kosztów i konkurencyjności w przypadku realizacji i braku realizacji danego przedsięwzięcia;

	Płaca księgowa lub najwyższa płaca osiągana przez pracowników:
Jest to najwyższa możliwa kwota wynagrodzenia, jaką mogliby uzyskać – pracując w innym miejscu – pracownicy zatrudnieni przy realizacji przedsięwzięcia inwestycyjnego. W związku z ustawą o płacy minimalnej, przepisami prawa i innymi obostrzeniami, płace faktycznie wypłacane mogą nie do końca oddawać faktyczny, alternatywny koszt pracy. W przypadku sektorów gospodarki dotkniętych szczególnie wysokim bezrobociem lub niepełnym zatrudnieniem koszt alternatywny pracy wykorzystany przy przedsięwzięciu może być niższy niż faktyczne stawki płac.


Tab. 2.11 Prognozowanie ekonomicznej wewnętrznej stopy zwrotu na przykładzie 400 dużych przedsięwzięć „pierwszej generacji” i „drugiej generacji” łącznie


Średnia stopa     Liczba


       przedsięwzięć*
	Energia
	12.9
	6

	Woda i środowisko
	15.8
	51

	Transport
	17.1
	152

	Przemysł
	18.4
	14

	Pozostałe usługi
	16.3
	10

	Suma
	16.8
	233


(*) Przedsięwzięcia, dla których uzyskano dane
• niektóre cele funduszy strukturalnych dotyczą szczegółowych celów związanych z zatrudnieniem (np. młodzieży, osób pozostających przez długi czas bez pracy) i być może warto pod uwagę wziąć różne skutki dla tych grup docelowych.
2.5.4 Dyskontowanie
Koszty i korzyści występujące w różnym czasookresie muszą zostać zdyskontowane. Proces dyskontowania wykonuje się, tak jak w przypadku analizy finansowej, po ustaleniu tabeli analizy ekonomicznej.
Stopa dyskontowa w analizie ekonomicznej przedsięwzięć inwestycyjnych – społeczna stopa dyskontowa – ma na celu próbę zobrazowania społecznego punktu widzenia na sposób, w jaki należy oszacowywać przyszłe korzyści i koszty w stosunku do tych, które aktualnie występują. Gdy rynek kapitałowy jest niedoskonały, może się ona różnić od finansowej stopy dyskontowej (co w rzeczywistości zawsze się potwierdza).
Literatura przedmiotu i praktyki międzynarodowe dowodnie pokazują, że istnieje szereg koncepcji podejścia do interpretacji i wyboru wartości społecznej stopy dyskontowej, jaką należy przyjąć. Międzynarodowe doświadczenie w tej materii jest bardzo bogate i obejmuje wiele różnych krajów i organizacji międzynarodowych. Jednak 5% europejska społeczna stopa dyskontowa może mieć różne uzasadnienia i może ona stanowić standardowy punkt odniesienia dla projektów współfinansowanych ze środków unijnych. Jednak wnioskodawcy projektu mogą uzasadnić zastosowanie innej stawki.
Więcej szczegółowych informacji nt. społecznej stopy dyskontowej zainteresowany Czytelnik znajdzie w Załączniku B.


2.5.5 Obliczenie ekonomicznej stopy zwrotu
Po korekcie zniekształcenia cenowego można przejść do obliczenia ekonomicznej wewnętrznej stopy zwrotu (ERR).
Natomiast po wybraniu właściwej społecznej stopy dyskontowej można przejść do obliczenia zaktualizowanej ekonomicznej wartości netto (ENPV) ze współczynnika B/C.
Różnica między ERR a FRR polega na tym, że w przypadku ERR używa się cen księgowych lub alternatywnego kosztu towarów i usług, zamiast niedoskonałych cen rynkowych, i ujmuje się – w stopniu, w jakim jest to możliwe – społeczne czynniki zewnętrze i zewnętrzne efekty środowiskowe. Ponieważ aktualnie rozważa się czynniki zewnętrzne i ceny dualne, w przypadku większości projektów o niskim lub ujemnym FRR/C – ERR będzie dodatnie.
Każdy projekt o ERR poniżej 5% lub ujemnym ENPV po aktualizacji i o stopie dyskontowej wynoszącej 5% należy dokładnie przeanalizować lub nawet odrzucić. To samo dotyczy współczynnika B/C niższego niż 1.
W pewnych wyjątkowych okolicznościach, jeśli istnieją ważne korzyści inne niż finansowe, można przyjąć ujemne ENPV. Wymaga to jednak szczegółowego umotywowania, gdyż takie przedsięwzięcie będzie miało jedynie minimalny wkład w cele polityki rozwoju regionalnego Unii Europejskiej.
W każdym przypadku w raporcie analitycznym należy dokładnie udowodnić w sposób przekonywujący, przy pomocy odpowiednich argumentów wspartych właściwymi danymi, że korzyści społeczne będą przewyższały koszty społeczne.

2.6 Analiza wielokryteriowa

W analizie wielokryteriowej rozważa się równocześnie cały szereg celów związanych z analizowanymi działaniami. Przy analizie inwestycji ułatwia ona ocenę celów organu tworzącego odpowiednią politykę, które mogłyby się nie znaleźć w analizie finansowej i ekonomicznej – np. równość społeczna, ochrona środowiska, równość szans.



W wielu przedsięwzięciach inwestycyjnych z zakresu rozwoju regionalnego równość jest istotnym kryterium. Jeśli wnioskodawca projektu chce na problem równości zwrócić odpowiednią uwagę, główną informacją, jaka jest w tym przypadku ważna, jest prognoza efektów dystrybucyjnych w wyniku realizacji przedsięwzięcia i omówienie kwestii znaczenia takich efektów w kontekście polityki regionalnej. Na przykład: jeśli dane przedsięwzięcie wymaga zmiany taryf usług świadczonych dla społeczeństwa, może się okazać, że z punktu widzenia równości i poziomu, na jakim powinien on być analizowany i oceniany, będzie pociągał za sobą pewne skutki (tzn. poprzez przedstawienie kategorii społecznych, które poniosą pewne koszty i tych, które na tym zyskają – tzw. tablica „wygranych i przegranych”). Zob. też Załącznik F, gdzie zamieszczono więcej informacji nt. oddziaływania dystrybucyjnego.
Kolejną fundamentalną zasadą przyświecającą ocenie przedsięwzięć unijnych jest zasada odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku, która zgodnie z przepisami powinna być stosowana do korekty stopy współfinansowania. Zob. tabela 2.5 – Zastosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku.
W tym wypadku koniecznie trzeba zidentyfikować skutki, jakie inwestycje niosą sobą dla celów społecznych. Każdemu celowi należy przypisać odpowiednie znaczenie jak również oszacować końcowy efekt. Rozważmy przykładowo trzy cele, takie jak: zachęta do konsumpcji, równość społeczna i samowystarczalność energetyczna. Jeśli w wyniku realizacji przedsięwzięcia nastąpi 2% zmiana konsumpcji, 1% zmiana wskaźnika równości i 3% zmiana samowystarczalności energetycznej, wówczas należy określić trzy znaczenia („wagi”) dla oceny względnego znaczenia każdego celu dla procesu planowania.

Przypuśćmy, że znaczenia wybiera się tak, aby w sumie dawały (znormalizowaną) wartość 1: 0,70 – dla konsumpcji, 0,2 – dla redystrybucji i 0,1 – dla samowystarczalności energetycznej. Wówczas – mając na względzie dany organ decyzyjny – można łatwo zmierzyć całkowity wpływ na te trzy cele (zob. przykład w tabeli 2.12).
Analizę wielokryteriową powinno się zasadniczo zorganizować w sposób następujący:
1. Cele należy wyrazić przy pomocy zmiennych wymiernych. Nie powinny być to cele dublujące się, lecz alternatywne (uzyskanie jednego celu w większym stopniu może częściowo powodować wykluczenie możliwości zdobycia celu drugiego).

2. W chwili utworzenia „wektora celów” należy znaleźć technikę dającą możliwość zebrania informacji i dokonania wyboru; celom powinno przypisać się znaczenie, któremu odpowiada względne znaczenie, jakie przypisała im Komisja.

3. Zdefiniowanie kryteriów oceny. Kryteria te mogą dotyczyć priorytetów, jakie realizują różne zaangażowane podmioty, lub konkretnych aspektów oceny (stopnia uzyskania efektu synergii przy pomocy innych działań, wykorzystania potencjału rezerw, wdrażania trudności itd.).

4.  Analiza skutków. Ta czynność polega na analizie skutków, jakie niesie ze sobą każde wybrane kryterium. Skutki mogą być ilościowe lub jakościowe (ocena strony merytorycznej);
TABELA 2.5 Zastosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku

SF – art. 29 par. 1 rozp. 1260/1999:  „Wkład w postaci środków z funduszy będzie zróżnicowany w następujący sposób: (…) c) w zależności od celów funduszy określonych w artykule 1, znaczenie, jakie przywiązuje się do pomocy i priorytetów z punktu widzenia Wspólnoty, i – w miarę stosowności rzeczy – dla wykluczenia nierówności i pielęgnowania równości pomiędzy mężczyznami a kobietami, a także dla ochrony i poprawy stanu środowiska naturalnego, przede wszystkim poprzez stosowanie zasady


zapobiegania (ang. precautionary principle) i zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku”. 

CF – art. 7 par. 1 rozp. 1264/1999:  „Jednak począwszy od dnia 1 stycznia 2000 roku stopa ta może zostać obniżona w taki sposób, że we współpracy z danym Państwem Członkowskim będzie się brać pod uwagę szacowany przychód uzyskiwany w ramach przedsięwzięć i stosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku”.


ISPA – art. 6 par.2 rozp. 1267/1999:  „Z wyjątkiem pomocy zwrotnej lub gdy w grę wchodzi istotny interes, wielkość pomocy będzie zmniejszona w sposób pozwalający na uwzględnienie: (a) dostępności źródeł współfinansowania; (b) zdolności do uzyskiwania przychodów w ramach podejmowanych działań; oraz (c) właściwe zastosowanie zasady odpowiedzialności za szkody wyrządzone środowisku”.

5. Ocena skutków działań w kontekście wybranych kryteriów. Ocenę przyznaje się na podstawie rezultatów z poprzedniego etapu (w wymiarze ilościowym i jakościowym).

6. Określenie rodzajów podmiotów zaangażowanych w działania i gromadzenie odpowiedniej funkcji preferencyjnej (wagi) zgodnie z różnymi kryteriami.

7. Sumowanie wyników różnych kryteriów na podstawie ujawnionych preferencji. Pojedyncze wyniki mogłyby zostać zsumowane przez podanie liczbowej oceny działań interwencyjnych porównywalnych z innymi podobnymi działaniami.

Weryfikator projektu powinien każdorazowo sprawdzić, czy:
· w ocenie przedwstępnej w sposób realistyczny przedstawione zostały prognozy dotyczące aspektów niefinansowych;

· jeśli wystąpiła taka potrzeba – czy przeprowadzono dokładną analizę kosztów i korzyści niefinansowych;

· dodatkowym kryteriom przypisano odpowiednie znaczenie polityczne dla określenia ważnych zmian w wynikach finansowych i ekonomicznych.

Taka metodologia jest szczególnie skuteczna, gdy trudne lub wręcz niemożliwe jest wyrażenie kosztów i korzyści w formie pieniężnej. Przypuśćmy, że w ramach pewnego projektu wykazano, że przy stopie dyskontowej wynoszącej 5%, ujemna zaktualizowana wartość netto wynosi jeden milion euro. Oznacza to, że weryfikator projektu prognozuje stratę społeczną netto w wymiarze pieniężnym. Wnioskodawca przedsięwzięcia może uznać, że mimo to przedsięwzięcie powinno być finansowane z funduszy, ponieważ ma ono „bardzo pozytywny” wpływ na środowisko, którego nie da się wyrazić w pieniądzach. Komisja może uznać ochronę środowiska za dobro merytoryczne (niosące za sobą określoną wartość).
W związku z tym wnioskodawcę przedsięwzięcia powinno się poprosić o wykonanie oceny korzyści dla środowiska wyrażonych w jednostkach fizycznych. Przypuśćmy, że ocena taka została dokonana i że w ramach przedsięwzięcia emisja podmiotu zanieczyszczającego Z powinna spadać rocznie o 10%.
	
Tab. 2.12  Analiza wielokryteriowa dla dwóch przedsięwzięć

	Przedsięwzięcie A
	Wyniki
	Waga
	Wpływ

	Kapitał
	2
	0,6
	1.2

	Równość szans
	1
	0,2
	0,2

	Ochrona środowiska
	4
	0,2
	0,8

	Suma
	
	2,2: wpływ umiarkowany

	
	
	
	

	Przedsięwzięcie B
	Wyniki*
	Waga
	Wpływ

	Kapitał
	4
	0,6
	2,4

	Równość szans
	1
	0,2
	0,2

	Ochrona środowiska
	2
	0,2
	0,2

	Suma
	
	2,8:  wpływ istotny


(*) 0: wpływ zerowy   2: wpływ umiarkowany   3 wpływ istotny 4: wpływ znaczący
Na tym etapie należy zadać następujące pytania:
a) Czy prognozowany spadek emisji w jednostkach fizycznych jest pewny?

b) Czy 1 mln euro to „cena”, jaką można przyjąć za zmniejszenie emisji o 10%? (Jaki jest ukryty koszt jednostkowy zmniejszenia emisji?)

c) Czy istnieje dowód na to, że taka „cena” za zmniejszenie emisji odpowiada znaczeniu, jakie rząd Państwa Członkowskiego lub Komisja przywiązują do przedsięwzięć podobnego rodzaju?

Dla przykładu – aby uzyskać współczynnik kosztów do efektów, można sprawdzić, czy Państwa Członkowskie finansowały, regularnie bądź okresowo, podobnego rodzaju przedsięwzięcia. Jeśli nie ma dowodów na taki związek, należy dowiedzieć się, dlaczego taka propozycja padała w ramach pomocy dla przedsięwzięcia finansowanego ze środków unijnych.
Zmniejszoną emisję można zastąpić przy pomocy wielu rodzajów innych korzyści niefinansowych i – jeśli będzie trzeba – powtórzyć taką ocenę. Jeżeli uzyskane korzyści nie mają wyłącznie wymiaru niefinansowego, lecz także aspekt fizycznie niemierzalny, wówczas przedsięwzięcia nie da się ocenić.
Szczególną ostrożność należy zachować w przypadku wniosków, w ramach których analiza korzyści niefinansowych jest niejasna i ma jedynie wymiar jakościowy.
W przypadku niemożności wyliczenia takich korzyści (lub trudności z tym związanych) należy przeprowadzić następującą analizę jakościową. W matrycy zbiera się zestaw kryteriów właściwych dla oceny przedsięwzięcia (równość, wpływ na środowisko, równe szanse) wraz ze skutkami (mierzonymi przy pomocy punktów lub procent) przedsięwzięcia w ramach danego kryterium. W drugiej matrycy należy wpisać znaczenie stosunkowe, jakie przypisuje się danemu kryterium. Całkowite oddziaływanie przedsięwzięcia uzyskuje się przez przemnożenie punktów i znaczeń (wag). W przykładzie pokazanym w tabeli 2.12 przedsięwzięcie B – z uwagi na preferencje dotyczące wybranych kryteriów społecznych – ma większy wpływ społeczny.
2.7 Wrażliwość i ryzyko
2.7.1 Prognozowanie niepewności 
Analiza ryzyka polega na sprawdzeniu prawdopodobieństwa okoliczności, że projekt zostanie wykonany w sposób dający pożądane efekty (w kontekście IRR lub NPV), jak i na sprawdzeniu wyników w porównaniu z najlepszą wcześniej wykonaną oceną.
Procedura oceny ryzyka, jaką się zaleca, opiera się o:

• analizę wrażliwości, tzn. wpływu, jaki mogą mieć przyjmowane zmiany zmiennych determinujących koszty i korzyści na uzyskane wskaźniki finansowe i ekonomiczne (IRR lub NPV);


• w dalszej kolejności o badanie prawdopodobieństwa rozkładu wybranych zmiennych i obliczenie przewidywanej wartości wskaźników wydajności przedsięwzięcia.
2.7.2 Analiza wrażliwości
Celem analizy wrażliwości jest wybór zmiennych i parametrów „krytycznych” dla danego modelu, tzn. takich, których zmiany (zróżnicowania, odchylenia) – ujemne bądź dodatnie – mają największy wpływ na IRR lub NPV w porównaniu z wartością wykorzystaną jako najlepsza ocena w najlepszym przypadku, tzn. powodują największe zmiany w zakresie rzeczonych parametrów. Kryteria, jakie mają zostać przyjęte dla wyboru zmiennych krytycznych, różnią się w zależności od konkretnego przedsięwzięcia i należy je dokładnie ocenić w każdym indywidualnym przypadku. Jako kryterium ogólne radzimy rozważyć te parametry, dla których zmiana (ujemna lub dodatnia) wynosząca 1% powoduje analogiczną zmianę w wysokości 1% (jeden punkt procentowy) w IRR lub 5% w wartości podstawowej NPV.
Poniższe punkty stanowią systematyczny obraz procedury, jakiej należy przestrzegać celem przeprowadzenia analizy wrażliwości.
a) Zidentyfikuj wszystkie zmienne użyte do obliczenia efektów i nakładów analiz finansowych, a także ekonomicznych, grupując je razem w jednolitych kategoriach. Przydatna może się okazać tabela 2.13.

Tab. 2.13 Identyfikacja zmiennych krytycznych
	Kategorie
	Przykładowe zmienne

	Parametry modelu
	Stopa dyskontowa

	Dynamika cen
	Stopa inflacji, wielkość wzrostu płac rzeczywistych, ceny energii, zmiany cen dóbr i usług 

	Popyt
	Liczba ludności, wielkość przyrostu, konsumpcja szczegółowa, wielkość zachorowań, tworzenie się popytu, natężenie ruchu, wielkość obszaru do nawodnienia, wielkość rynku na dany produkt

	Koszty inwestycji
	Czas trwania budowy (opóźnienia w realizacji), godzinowe koszty pracy, wydajność w przeliczeniu na godzinę, koszty gruntu, koszty transportu, koszty kruszywa, odległość od kamieniołomu, koszty najmu, głębokość studni, żywotność urządzeń i dóbr przetworzonych 

	Ceny operacyjne
	Ceny wykorzystywanych dóbr i usług, godzinne koszty pracowników, cena energii elektrycznej, gazu i innych paliw

	Parametry ilościowe kosztów operacyjnych 
	Szczegółowe zużycie energii oraz innych towarów i usług, liczba zatrudnionych

	Ceny przychodów 
	Taryfy, ceny sprzedaży produktów, ceny półproduktów

	Parametry ilościowe przychodów
	Godzinowa wielkość produkcji (lub inny czasookres) sprzedawanych dóbr, wielkość świadczonych usług, wydajność, liczba klientów, wielkość spenetrowania obsługiwanego obszaru, nasycenie rynku 

	Ceny księgowe (koszty i korzyści)
	Współczynniki konwersji cen rynkowych, wartość czasu, koszt hospitalizacji, koszt uniknięcia zgonów, najwyższe ceny towarów i usług, waloryzacja czynników zewnętrznych

	Parametry ilościowe kosztów i korzyści
	Liczba zachorowań, jaką dało się uniknąć, wielkość wykorzystywanego terenu, wartość dodana na nawadniany hektar, zakres występowania produkowanej energii lub wykorzystywanych surowców wtórnych


	Tab. 2.14 Analiza wpływu zmiennych krytycznych 

	Kategorie i parametry
	
	
	Elastyczność
	

	
	
	wysoka
	wątpliwa
	niska

	Parametry modelu
	stopa dyskontowa
	
	X
	

	Dynamika cenowa
	stopa inflacji
	X
	
	

	
	rzeczywista wysokość płac
	
	X
	

	
	zmiana cen energii
	
	
	X

	
	zmiana cen towarów i usług 
	
	
	X

	Popyt
	konsumpcja szczegółowa
	X
	
	

	
	wielkość przyrostu demograficznego
	
	
	X

	
	natężenie ruchu
	X
	
	

	Koszty inwestycji
	godzinowe koszty pracy
	X
	
	


b) Określ zmienne zależne, które powodowałyby zniekształcenie wyników i podwójne naliczanie. Jeżeli np. w modelu pojawi się wydajność pracy i wydajność ogólna, wydajność ogólna obejmie również wydajność pracy. W tym wypadku konieczne jest wyeliminowanie niepotrzebnych zmiennych poprzez wybór tych, które są najważniejsze, lub konieczna staje się zmiana modelu dla wyeliminowania zależności wewnętrznych. W końcowym efekcie rozważane zmienne powinny być w jak najwyższym stopniu zmiennymi niezależnymi.

c) Zaleca się wykonanie analizy jakościowej wpływu zmiennych tak, aby wybrać te, które posiadają mają lub minimalną elastyczność. Kolejna analiza ilościowa może ograniczać się do bardziej istotnych zmiennych, które w razie wątpliwości zostałyby zweryfikowane. Przykładowo użyć można tabeli 2.14. Poza tym, najważniejsze parametry analizy ryzyka dla każdego typu inwestycji zostały pokazane w charakterystyce sektorów.

d) Po wybraniu istotnych zmiennych ich elastyczność można ocenić na podstawie obliczeń, które będą łatwiejsze, gdy ma się dostęp do prostego programu komputerowego wyliczającego IRR lub wskaźniki NPV. Za każdym razem konieczne jest przypisanie nowej wartości (wyższej lub niższej) do każdej zmiennej i ponowne obliczenie IRR lub NPV, pamiętając o różnicy (bezwzględnej lub procentowej) w porównaniu z przypadkiem podstawowym.


Ewentualny wynik przedstawiono na rys. 2.5. Jako że – ujmując rzecz ogólnie – nie ma gwarancji na to, że elastyczność zmiennych zawsze będzie funkcją liniową, zaleca się zweryfikowanie tego przez powtórzenie obliczeń dla różnych dowolnych różnic. Na przykładzie pokazanym na rysunku elastyczność parametru produkcyjności zwiększa się wraz ze wzrostem wartości bezwzględnej różnicy w porównaniu z najlepszą oceną, podczas gdy wartość popytu maleje; elastyczność innych zmiennych jest funkcją liniową, przynajmniej w ramach badanych zmian.
e) Zidentyfikuj wartości krytyczne, stosując wybrane kryterium. Ponownie – przy odniesieniu do przykładu na rys. 2.5 – zgodnie ze wspomnianym kryterium ogólnym wartościami krytycznymi są taryfy, popyt i wydajność.
2.7.3 Analiza scenariusza
Dla zademonstrowania różnych scenariuszy w ramach pewnych hipotez, pomocne może okazać się łączne rozpatrzenie pewnych wartości „optymistycznych” i „pesymistycznych” grup zmiennych. Aby zdefiniować scenariusze optymistyczne i pesymistyczne, koniecznie należy wybrać dla każdej zmiennej krytycznej wartości
Rys. 2.5 Analiza wrażliwości

	Tab. 2.15  Przykładowa analiza scenariusza

	
	
	Scenariusz optymistyczny
	Przypadek bazowy
	Scenariusz pesymistyczny

	Koszt inw.
	(w EUR)
	125 000
	130 000
	150 000

	Ruch
	zmiana %
	+2%
	+5%
	+9%

	Opłaty
	euro/jedn.
	5
	2
	1

	FRR/C
	
	2%
	-2%
	-8%

	FRR/K
	
	12%
	7%
	2%

	ERR
	
	23%
	15%
	6%


skrajne z przedziału zdefiniowanego na podstawie rozkładu prawdopodobieństwa. Dla każdej hipotezy oblicza się następnie wskaźniki wydajności przedsięwzięcia. W tym wypadku nie jest potrzebny dokładnie określony rozkład prawdopodobieństwa.
Analiza scenariusza nie zastępuje analizy wrażliwości lub analizy ryzyka; jest to jedynie procedura skrótowa.
2.7.4 Analiza prawdopodobieństwa wystąpienia ryzyka
Po zidentyfikowaniu zmiennych krytycznych dla wykonania analizy ryzyka konieczne jest powiązanie rozkładu prawdopodobieństwa z każdą z nich, zdefiniowaną w dokładnym przedziale wartości wokół najlepszej oceny użytej w przypadku podstawowym do obliczenia wskaźników oceny.
Rozkład prawdopodobieństwa każdej zmiennej może pochodzić z różnych źródeł (zob. też Załącznik D).
Po ustaleniu rozkładu prawdopodobieństwa zmiennych krytycznych można przejść do obliczenia rozkładu prawdopodobieństwa IRR lub NPV przedsięwzięcia. Obliczenie tego przy pomocy metod analitycznych do obliczania prawdopodobieństw składających się z szeregu niezależnych zdarzeń może się odbyć jedynie w najprostszych przypadkach.


Wraz ze wzrostem złożoności modelu CBA, nawet dla niewielu zmiennych, liczba kombinacji szybko staje się zbyt duża, aby można było kontynuować ten proces w sposób bezpośredni. Należy np. pamiętać, że jeśli istnieją tylko cztery zmienne i dla każdej z nich zakłada się trzy wartości (najlepsza ocena i dwie różnice – jedna dodatnia i jedna ujemna), występuje 81 możliwych kombinacji, jakie można przeanalizować.
W przypadku przedsięwzięć inwestycyjnych możliwe jest zastosowanie metody Monte Carlo, której można użyć wykorzystując w tym celu odpowiednie oprogramowanie obliczeniowe. Metoda polega na powtarzającym się przypadkowym usuwaniu zestawu wartości dla zmiennych krytycznych, przyjętych w ramach odpowiednich zdefiniowanych przerw i na obliczeniu wskaźników wydajności przedsięwzięcia (IRR lub NPV), które wynikają z każdej grupy usuniętych wartości. Oczywiście należy zwrócić uwagę na zagwarantowanie, aby częstotliwość wartości takich zmiennych odpowiadała wcześniej określonemu rozkładowi prawdopodobieństwa. Powtarzając tę procedurę dla wystarczająco dużej liczby usunięć (zazwyczaj nie przekraczającej kilkaset) można uzyskać zbieżność obliczeń z prawdopodobieństwem rozkładu IRR lub NPV.
Najbardziej przydatnym sposobem zaprezentowania wyniku jest wyrażenie go pod postacią rozkładu prawdopodobieństwa lub skumulowanego prawdopodobieństwa IRR lub NPV w kolejnych przedziałach wartości. Na rys. 2.6 i 2.7 znajdują się przykładowe wykresy.
Krzywa prawdopodobieństwa skumulowanego (lub tabela wartości) pozwala na przypisanie przedsięwzięciu
określonego stopnia ryzyka, np. przez sprawdzenie, czy skumulowane prawdopodobieństwo jest wyższe lub niższe od wartości wzorcowej, jaką uznaje się za krytyczną. Można również ocenić, jakie jest prawdopodobieństwo tego, że IRR (lub NPV) będzie niższe od pewnej wartości, która, również w tym wypadku, zostaje przyjęta jako graniczna. Przykładowo: w przypadku pokazanym na rysunku istnieje prawdopodobieństwo rzędu 53% co do tego, że IRR będzie niższy niż 5%.

	Celem analizy wrażliwości jest identyfikacja zmiennych krytycznych, o których należy zdobyć dodatkowe informacje. Celem analizy ryzyka jest uzyskanie oczekiwanych wartości finansowych i ekonomicznych wskaźników wydajności (np. FRR i ERR). Np. jeśli dane przedsięwzięcie cechuje się FRR/K o wartości 10%, lecz analiza prawdopodobieństwa mówi nam zarazem, że FRR/K ma wartość między 4 a 10 – z prawdopodobieństwem wynoszącym 70% i wartość między 10 a 13 – z prawdopodobieństwem wynoszącym 30%, wówczas oczekiwana wartość FRR/K dla tego przedsięwzięcia wynosi jedynie 8,35 ((średnio (4 10)*0.7) + (średnio(10;13)*0,3)).



Celem dokonania oceny wyniku bardzo ważne jest pogodzenie przedsięwzięć o wysokim ryzyku z dużymi korzyściami społecznymi z jednej strony, oraz projekty o niskim ryzyku i małych korzyściach społecznych z drugiej.

Czasami istnieje „przedwstępny” powód ku temu, aby preferować neutralne podejście do ryzyka. Jednak w pewnych przypadkach weryfikator lub wnioskodawca mogą zarzucić koncepcję neutralną i wybrać większe lub mniejsze ryzyko dla spodziewanej stopy zwrotu. Jednakże taki wybór musi zostać jasno zdefiniowany.

Dla zobrazowania takiej koncepcji można wziąć pod uwagę przedsięwzięcia nowatorskie, które mogą pociągać za sobą większe ryzyko niż projekty tradycyjne. Jeśli np. istnieje w ich przypadku jedynie 50% prawdopodobieństwo uzyskania oczekiwanych wyników, ich wartość społeczna netto dla inwestora, który ma neutralne podejście do ryzyka, powinna zostać podzielona na pół. Jednak sama kwestia nowatorstwa („innowacyjności’) jest dodatkowym kryterium dotyczącym preferencji: w takim przypadku należy ocenić przedsięwzięcia nowatorskie za sprawą przyznania dodatkowych punktów takim „innowacyjnym” inicjatywom, które na to zasługują, jednocześnie nie zapominając o związanym z nimi ryzyku.
TABELA 1.1. Zakres i cele Funduszy �
�
SF:  Art. 1 Rozporządzenia 1260/1999 (definicja i cele): Fundusze strukturalne, Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) i inne istniejące instrumenty finansowe będą służyły do realizacji następujących trzech celów priorytetowych: 1) promowania rozwoju i strukturalnego dostosowania regionów, które charakteryzują się zapóźnieniami rozwojowymi, co w dalszej części dokumentu będzie określane jako „cel nr 1”; 2) wspierania gospodarczej i społecznej przemiany obszarów borykających się z trudnościami strukturalnymi, co w dalszej części dokumentu będzie określane jako „cel nr 2”; 3) pomocy w dostosowywaniu i modernizacji polityki i systemów edukacji, szkoleń i z zakresu zatrudnienia, co w dalszej części dokumentu będzie określane jako „cel nr 3”.�
CF:  Finansowanie przedsięwzięć z zakresu ochrony środowiska (drogi wodne, zapory i nawodnienie; oczyszczalniki, oczyszczalnie ścieków i inne prace związane z ochroną środowiska, wraz z zadaniami dotyczącymi ponownego zalesiania, kontroli erozji, ochrony środowiska naturalnego, ochrony plaż) i sieci infrastrukturalnych dla transportu transeuropejskiego (kolej, lotniska, drogi, autostrady, porty) w Państwach Członkowskich, w których dochód na osobę jest niższy niż 90% średniej w krajach Unii, i które przyjęły program mający na celu uzyskanie warunków spójności gospodarczej, określonych w art. 104c Traktatu o Unii Europejskiej (Grecja, Irlandia, Portugalia i Hiszpania).�
ISPA:  Art. 1 Rozporządzenia 1267/1999 (definicja i cele): Instrument ISPA będzie pomagał w przygotowaniu się do członkostwa w Unii Europejskiej w zakresie zgodności gospodarczej i społecznej, polityki ochrony środowiska oraz transportu – zgodnie z zapisami rozporządzenia, następującym krajom kandydackim: Bułgarii, Czechom, Estonii, Węgrom, Łotwie, Litwie, Polsce, Rumunii, Słowacji i Słowenii, które w dalszej części dokumenty zwane są „krajami-beneficjantami”.�
�






Przykładowe warianty


Istnieją trzy możliwe warianty połączenia miasta A z miastem B:


zbudowanie nowej linii kolejowej,


zbudowanie nowej drogi,


rozbudowanie istniejącej drogi (wariant typu „zrobić jak najmniej”).


Jeśli zaproponowana zostanie inwestycja przewidująca budowę nowej drogi, wówczas należy przedstawić dowody na to, że jest to wariant lepszy niż budowa nowej linii kolejowej lub rozbudowa drogi już istniejącej, mimo że warianty te można zrealizować.





TABELA 1.3	


SF:  Art. 5 Rozp. 2081/93 (rozporządzenie ramowe o SF).


Formy pomocy


„1. Pomoc finansowa w ramach funduszy strukturalnych, z EBI i w ramach pozostałych instrumentów finansowych Wspólnoty będzie udzielana pod różną postacią, która odpowiada charakterowi podejmowanych działań.


2. Pomoc finansowa w przypadku funduszy strukturalnych i FIFG może być udzielana przede wszystkim w następującej formie: 


(a) jako częściowe finansowanie programów operacyjnych; … (d) jako częściowe finansowanie odpowiednich przedsięwzięć; (…)" Przewodnik dotyczy zarówno dużych, pojedynczych projektów jaki i takich, które stanowią część programu operacyjnego.�
Definicja przedsięwzięcia


CF:  Art. 1 Rozp. 1265/1999.


Komisja może,  w porozumieniu z Państwem Członkowskim-beneficjantem, pogrupować przedsięwzięcia łącząc je ze sobą oraz ustalić technicznie i finansowo rozłączne etapy przedsięwzięcia, w celu udzielenia pomocy.


Dla potrzeb niniejszego rozporządzenia stosować się będzie następujące definicje: a) „przedsięwzięcie” – jest to ekonomicznie niepodzielny szereg prac spełniających ściśle określoną funkcję techniczną o jasno określonych celach, na podstawie których można ocenić, czy dane przedsięwzięcie jest zgodne z kryteriami ustalonymi w pierwszym akapicie artykułu 10 punkt 5; b) „etap technicznie i finansowo niezależny” – to etap, który można określić jako etap funkcjonalny sam w sobie.�



3. Etap może również obejmować badania wstępne, studium wykonalności i badania techniczne potrzebne do realizacji projektu.


Aby spełnić kryterium ustalone w trzecim akapicie artykułu 1 punkt 3, można połączyć przedsięwzięcia spełniające następujące trzy warunki: a) muszą one być zlokalizowane na tym samym obszarze lub usytuowane wzdłuż tego samego korytarza transportowego; b) muszą być realizowane w ramach całościowego planu dla obszaru lub korytarza, o ściśle określonych celach, zgodnie z artykułem 1 punkt 3; c) nadzorować je musi organ odpowiedzialny za koordynowanie i monitorowanie całej grupy przedsięwzięć, w przypadku gdy projekty realizują różne władze.�
�






TABELA 1.4  Rola EBI w Banku Światowego.





CF: con e 1164/94, artykuł 13 (Analiza, monitorowanie i ocena). Dla zagwarantowania skuteczności pomocy udzielanej przez Wspólnotę, Komisja i kraj członkowski beneficjent we współpracy z EBI wykona, tam gdzie to stosowne, systematyczna analizę i ocenę projektów.


ISPA: Reg. 1267/1999, załącznik II (B). Jeśli zajdzie taka potrzeba, Komisja może zaprosić EBI, EBOiR lub Bank Światowy do analizy działań. Komisja sprawdzi wnioski o pomoc dla weryfikacji w szczególności tego, czy zastosowane mechanizmy administracyjne i finansowe są odpowiednie do skutecznej realizacji działań.





Przykłady oddziaływania na środowisko


koszty środowiskowe autostrady mogą wiązać się z potencjalną utratą wartości nieruchomości zlokalizowanych w jej pobliżu z powodu zwiększonego poziomu hałasu i emisji, i zeszpeconego krajobrazu; 


 środowiskowe koszty dużego zakładu, emitującego zanieczyszczenia, np.  rafinerii ropy, można ocenić na podstawie potencjalnego wzrostu wydatków na opiekę zdrowotną dla mieszkańców i pracowników.





1 Wartość alternatywna dla elementów dobra publicznego to możliwość wykorzystania takiego elementy w sposób alternatywny. Jednak niektórych tego rodzaju elementów może nie dać się wykorzystać w sposób alternatywny (budynek wykorzystywany jako muzeum, który nie nadaje się do żadnych innych celów). W tym wypadku pieniądze przeznaczone na ten cel nie stanowią kosztów społecznych.





Zniekształcenie (wypaczenie) płac


Niektóre osoby, zwłaszcza w sektorze publicznym, mogą otrzymywać wynagrodzenie powyżej lub poniżej poziomu, jaki uzyskuje taki sam pracownik w sektorze prywatnym, wykonujący podobną pracę.


Koszty pracy w sektorze prywatnym – w przedsiębiorstwie prywatnym – mogą być niższe niż społeczny koszt alternatywny, ponieważ państwo udziela specjalnych dotacji do zatrudnienia w pewnych działach.


Może istnieć ustawa regulująca płacę minimalną, nawet jeśli w warunkach wysokiego bezrobocia są osoby pragnące pracować za niższą stawkę.





Należy jasno stwierdzić, że przedsięwzięcie ryzykowne to takie, w którego przypadku zachodzi duże prawdopodobieństwo, że nie przekroczy ono pewnego pułapu IRR. Nie jest to przedsięwzięcie w którego przypadku rozkład prawdopodobieństwa IRR obarczone jest dużym błędem standardowym.





Numery w rzędach oznaczają poszczególne pozycje. Powinno się ich użyć do wypełniania następnych tabel. 





Wartość rezydualną powinno się zawrzeć zawsze na koniec roku (zob. też poniżej). Stanowi ona wpływ. W tabeli ujmuje się ją ze znakiem minus, gdyż wszystkie inne pozycje to wypływy.





W pierwszym roku nie wystąpiły żadne przychody z działalności operacyjnej ani koszty, poza kosztami inwestycji (zob. tab. 1).





Kapitał prywatny stanowi wkład inwestora prywatnego.





Tutaj pożyczka jest wpływem i jest księgowana jako środek finansowy pochodzący od osób trzecich.





W tabeli powinna znaleźć się dotacja unijna. Znajduje się ona również w poniższej tabeli równowagi finansowej.





Jak widać na podstawie liczb w rzędzie, wszystkie pozycje w tej tabeli zostały już obliczone w poprzedniej tabeli. Aby sporządzić tę i kolejną tabelę, należy wpisać wszystkie żądane pozycje i obliczyć stopy.





Wewnętrzne stopy finansowe zwrotu z inwestycji oblicza się włączając w to całkowite koszty inwestycji jako wypływ (wraz z kosztami operacyjnymi) i przychody jako wpływ. Mierzy ona zdolność przychodów operacyjnych do pokrycia   kosztów inwestycji.





Często FNPV/C dla przedsięwzięć współfinansowanych przez UE jest ujemne. Jest to spowodowane ujemnym przepływem środków pieniężnych netto w pierwszych latach, co ze względu na procedurę dyskontowania ma większe znaczenie niż ostatnie lata dodatnie.





Do obliczenia tych wartości użyto stopy dyskontowej w wysokości 5%.





Wewnętrzna finansowa stopa zwrotu z zainwestowanego kapitału (kapitał własny – tj. kapitał udziałowców) jest liczona wraz z kapitałem udziałowcy Państwa Członkowskiego (publicznym i prywatnym), w chwili jego wpłaty. Pożyczki finansowe liczą się w momencie ich spłaty, poza kosztami operacyjnymi i odsetkami związanymi oraz przychodami dla wpływów. Nie uwzględnia się dotacji unijnej.





(1) Faza 1. Korekty podatkowe. Należy odjąć od przepływów w analizie finansowej te płatności, które nie posiadają rzeczywistego odniesienia po stronie środków, tak jak dla dotacji z podatków pośrednich w przypadku nakładów i efektów. W przypadku transferów publicznych, w tabeli początkowej dla analizy finansowej, która bierze pod uwagę koszty inwestycji, nie zaś nie środki finansowe, nie są one już zawarte (tab. 2.5).





W tym przykładzie brak jest korekt podatkowych. Oznacza to, że w analizie finansowej nie zawarto żadnych transferów, dotacji ani innych korekt podatkowych.





(2) Faza 2. Korekta efektów zewnętrznych. W wypływach i wpływach należy koniecznie ująć także koszty i korzyści zewnętrzne, dla których brak jest przepływów środków pieniężnych. Mogą to być np. koszty związane z usługami zdrowotnymi lub stratami w rybołówstwie z powodu zwiększonego zanieczyszczenia; czas, jaki zaoszczędzono dzięki inwestycji transportowej; specyficzne projekty infrastrukturalne prowadzone przez sektor publiczny w ramach danego przedsięwzięcia (droga zbudowana specjalnie na cele inwestycji), zwiększony ruch turystyczny, lepsza dostępność regionu itd.





(3) Faza 3. Od cen rynkowych do księgowych. Należy ustalić wektor współczynników konwersji.





1. Inwestycje całkowite





2. Całkowite koszty 


i przychody operacyjne





3.Źródła finansowania





5. Obliczenie FRR/C





4. Równowaga finansowa





6. Obliczenie FRR/K





Odsetki płacone są w stosunku do pożyczek EBI (zob. poz. 3.8) poczynając od 3. roku, w którym pożyczka jest rejestrowana jako wpływ.





Wartość rezydualna zostaje w tej tabeli ujęta tylko wówczas, gdy inwestycja jest rzeczywiście spłacana na koniec roku. Wówczas wartości rezydualnej nie ma, ponieważ nie następuje spłata i w związku z tym nie ma rzeczywistego wpływu środków pieniężnych.





Odsetki, odprawy emerytalno-rentowe, spłaty pożyczek i podatki są jedynymi pozycjami, które nie zostały jeszcze ujęte w poprzednich tabelach. Wszystkie pozostałe pozycje powinno się przyjmować z poprzednich tabel patrząc na numer pozycji.





W tym wypadku pożyczkę ujmuje się w chwili jej zwrotu jako wypływ. Pozycję wpływu pożyczki ujmuje się w środkach finansowych (pozycja 3.8).





Równowagę finansową weryfikuje się, jeśli pozycja ta jest większa lub równa zero dla wszystkich rozważanych lat.











Rzeczywiste ekonomiczne przepływy środków – tab. 2.10











Korekty podatkowe: transfery, podatki pośrednie itd.





Pozycje duże
































Analiza finansowa tab. 2.5





Działania





Działania


fizyczne





Generowanie zatrudnienia brutto





Efekty w postaci bezrobocia





bezwładność 





przemieszczenie





Metoda





Generowanie zatrudnienia netto





Wcześniejsze doświadczenie





Dane kontrolne





Dane do oceny





Współczynniki





Mnożniki





		Parametr


Kosz energii	Trend cenowy	Taryfy


Popyt		Wydajność





Rys. 2.6 Rozkład prawdopodobieństwa dla FRR		Rys. 2.7 Skumulowany rozkład prawdopodobieństwa dla FRR





Rozkład prawdopodobieństwa





Prawdopodobieństwo skumulowane



































Towary nie będące 


przedmiotem obrotu





Towary w obrocie


handlowym





Rzeczywisty przepływ środków –


PRZEDSIĘWZIĘCIE INWESTYCYJNE
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