Wytyczne do analiz finansowo-ekonomicznych
dla przedsiewzigc realizowanych
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Narodowe Strategiczne Ramy Odniesienia 2007-2013. Wytyczne
w zakresie wybranych zagadnien zwigzanych z
przygotowaniem projektéw inwestycyjnych, w tym projektow
generujacych dochéd — wersja z dnia 15.01.2009 r.

Zrédio: http://www.mrr.gov.pl

Analiza kosztoéw i korzysci projektow inwestycyjnych —
Przewodnik — wersja z dnia 16.06.2009 r.

Zrédto:http://www.funduszestrukturalne.gov.pl/Wiadomosci/Fundusz+
Spcl){'nosci/Polskie_tlumaczenie _przewodnika_KE _projekty inwestycyj
ne.htm

Warianty rozwoju gospodarczego Polski.
Zrédio: http://www.mrr.gov.pl
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1. Rozporzadzenie Ministra Budownictwa z dnia 28.06.2006 roku
w sprawie okreslenia taryf, wzoru wniosku o zatwierdzenie ...”

2. Zakres studium wykonalnosci dla przedsiewzie¢
inwestycyjnych w sektorze wodno-sciekowym.

3. Dokumenty i informacje zawarte na stronie internetowej
NFOSIGW.

4. Dokumenty i informacje zawarte na stronie internetowej MS
oraz MRR.
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I Wskazniki makroekonomiczne.
Il. Model finansowy.

lll. Analiza finansowa.

IV. Trwatos¢ finansowa.

V. Wykonalnos¢ finansowa.

VI. Analiza ryzyka i wrazliwosci.
VIl. Analiza CBA.
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PKB.

Inflacja.

Stopa bezrobocia.

Dynamika realnego wzrostu pftac.

Kurs EUR/PLN.

Stawka WIBOR 1Y.

Dynamika realnego wzrostu cen energii.
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Stawka podatku dochodowego i podatku VAT.
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Réznicowy model finansowy.
Aktywny model finansowy.

Model sporzadzony w trzech zaktadkach arkusza
kalkulacyjnego: zalozenia, obliczenia i wyniki.

Ceny state/zmienne.

Okres prognozy.

Rezerwa inwestycyjna.

Finansowa i ekonomiczna stopa dyskontowa.
Marza zysku.

Kwalifikowalnos¢ VAT.
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JST - analiza sprawozdan budzetowych za 3 lata wstecz na
podstawie:

» uchwaty budzetowe,

Zaklady budzetowe/Spoétki prawa handlowego - analiza sprawozdan
finansowych za 3 lata wstecz na podstawie:

» rachunek zyskow i strat,
»  bilans,

>  przeptywy srodkoéw pienieznych.
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Analiza poprawnosci sporzadzenia prognoz sprawozdan
finansowych, w tym:

Przychody,

Koszty,

Rachunek zyskow i strat,

Bilans,

Przeptywy srodkoéw pienieznych,
Zmiana kapitatu obrotowego,
Analiza wskaznikowa,

Nadwyzka srodkow pienieznych.
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Analiza luki finansowej
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Naktady inwestycyjne,
Przychody,

Wartos¢ rezydualna,
Koszty operacyjne.
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Analiza wskaznikéw efektywnosci finansowej:
»  FNPV/c - finansowa biezaca wartos¢ netto inwestycji (z
dotacjq i bez dotaciji).
»  FRR/c - finansowa stopa zwrotu z inwestycji (z dotacja i bez
dotaciji).
»  FNPV/k — finansowa biezaca wartos¢ netto kapitatu —
obliczana dla tzw. ,,duzych projektow”.

»  FRR/k — finansowa stopa zwrotu z kapitatu — obliczana dla
tzw. ,,duzych projektow”.
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Weryfikacja trwatosci finansowej dokonywana jest poprzez:

> analize zasobow finansowych beneficjenta i/lub operatora
systemu wodno-sciekowego,

» analize sytuacji finansowej beneficjenta i/lub operatora
systemu wodno-sciekowego.
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Weryfikacja wykonalnosci finansowej dokonywana jest poprzez:

>
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Analiza sytuacji finansowej beneficjenta i/lub operatora
systemu wodno-sciekowego za trzy ostatnie lata.

Analiza poziomu nadwyzki finansowe;j.

Analiza efektywnosci finansowe;j.

Analiza zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

Analiza wskaznikowa prognozowanej sytuacji finansowej.
Analiza przeptywow srodkéw pienieznych.

q e N's —_— e

Ministerstwo Srodowiska



Przeprowadzenie oceny ryzyka ma na celu oszacowanie trwatosci
finansowej projektu, ktéra wykazuje czy okreslone czynniki
ryzyka nie powoduja utraty ptynnosci finansowej projektu.

Ocena ryzyka jest przeprowadzana poprzez:
>  Przeprowadzenie ilosciowej oceny ryzyka - analiza
wrazliwosci,
>  Przeprowadzenie jakosciowej oceny ryzyka.
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Etapy sporzadzania analizy wrazliwosci.
1. Zdefiniowanie istotnych czynnikéw ryzyka.
2. Ocene wptywy czynnikéw ryzyka na trwatos¢ finansowa projektu
poprzez:
> zbadanie wplywy czynnikéw ryzyka na stan srodkéw
pienieznych,
> zbadanie wptywu zmian zdefiniowanych czynnikéw ryzyka na
wskazniki efektywnosci finansowej i ekonomicznej projektu.
3. Zdefiniowanie zmiennych krytycznych projektu.

4. Wyznaczenie rozkltadu prawdopodobienstwa zmiennych
krytycznych
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Przeprowadzenie jakosciowej oceny ryzyka ma na celu oszacowanie
przez Beneficjenta prawdopodobienstwa faktycznego wystapienia
danego ryzyka poprzez przypisanie do niego jednej z trzech kategorii
prawdopodobienstwa: niskiego, sredniego lub wysokiego.

uouamowo nalezy ZamIESCIC Komemarz, jame OKOIICZ"OSCI moydq
przyczynic¢ sie do wystapienia takiej sytuacii.
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Podstawowe zatozenia dotyczace sporzadzania analizy CBA:

1. Korekta przeplywéw finansowych (z dotacja) o:
>  Efekty zewnetrzne,
»  Transfery,
»  Ceny rozrachunkowe.
2. Oszacowanie efektywnosci ekonomicznej poprzez:

>  ENPV - ekonomiczna wartos¢ biezacq netto,
» ERR - ekonomiczng stope zwrotu,

»  BIC — wskaznik ekonomicznych korzysci do ekonomicznych
kosztow wskazujacy zasadnos¢ — ze spotecznego punktu
widzenia — realizacji projektu.
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_ Narodowy Fundusz Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej

ul. Konstruktorska 3a, 02-673 Warszawa
http://www.nfosigw.gov.pl

Michat Muszynski — Departament Anaiiz Finansowych
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