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1. WSTEP

Zasady przygotowania studium wykonalnosci dla projektow realizowanych w ramach
programu regionalnego Fundusze Europejskie dla tédzkiego 2021-2027 sg
przeznaczone dla osob, przygotowujgcych studia wykonalnosci dla projektéw
inwestycyjnych ktérych catkowity koszt kwalifikowalny w momencie ztozenia wniosku
o dofinansowanie wynosi powyzej 50 min PLN.

Gtéwnym celem niniejszego dokumentu jest przedstawienie zasad opracowywania
studium wykonalnosci w ramach FEL2027 oraz osiggniecie efektu porownywalnosci
projektéw. Zasady majg utatwicC proces przygotowania studiow wykonalnosci przez
wnioskodawcow, a takze ocene sktadanych w ramach naborow projektow.

W kwestiach nieuregulowanych Zasadami przygotowania studium wykonalnosci dla
projektéw realizowanych w ramach programu regionalnego Fundusze Europejskie
dla tédzkiego 2021-2027 nalezy kierowac sie trescig Wytycznych dotyczgcych
zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektow inwestycyjnych, w tym
hybrydowych na lata 2021-2027 oraz zasadami okreslonymi w Przewodniku AKK
oraz Vademecum AE.

W zwigzku z powyzszym wnioskodawcy przy opracowaniu studium wykonalnosci
powinni tgcznie stosowac niniejsze Zasady i Wytyczne. W przypadku wejScia w zycie
zmian do Wytycznych, jesli zmiany te wptywajg na tre$¢ Zasad, przy opracowywaniu
studiow wykonalnosci, do czasu zaktualizowania niniejszego dokumentu, nalezy

kierowac sie zapisami aktualnych Wytycznych.

2. WYKAZ SKROTOW | POJEC

Uzyte w niniejszych Zasadach skroéty i pojecia oznaczaja:
FEL2027 — program regionalny Fundusze Europejskie dla tédzkiego 2021-2027.

IZ FEL2027 - Instytucje Zarzadzajgcg programem regionalnym Fundusze
Europejskie dla Lodzkiego 2021-2027.



Przewodnik AKK': Przewodnik do analizy kosztéw i korzysci projektow
inwestycyjnych (ang. Guide to cost-benefit Analysis of Investment Projects), Komisja
Europejska, grudzien 2014.

Vademecum AE?: Vademecum analizy ekonomicznej (ang. Economic Appraisal
Vademecum 2021-2027), Komisja Europejska, wrzesien 2021.

Wytyczne — Wytyczne Ministra Funduszy i Polityki Regionalnej dotyczgcych
zagadnien zwigzanych z przygotowaniem projektdw inwestycyjnych, w tym
hybrydowych na lata 2021-2027.

Zasady — Zasady przygotowania studium wykonalnosci dla projektow realizowanych
w ramach programu regionalnego Fundusze Europejskie dla t.édzkiego na lata 2021-
2027.

3. ZASADY OGOLNE

Studium wykonalnosci umozliwia dokonanie oceny projektu przez 1Z FE£L2027.

Musi przedstawiaC w sposéb zwiezly i jednoznaczny uzasadnienie realizacji

projektu, w tym:

1. Wybor rozwigzania techniczno-technologicznego;
2. Ekonomiczne i finansowe aspekty projektu;
3. Okreslenie:
a) czy wnioskodawca posiada zdolnos¢ techniczng, finansowg i instytucjonalng
do realizacji projektu;
b) czy wnioskodawca jest w stanie zagwarantowac stabilno$¢ finansowg
projektu;
c) czy wnioskodawca jest w stanie zapewnic srodki na pokrycie kosztow
operacyjnych niezbednych dla funkcjonowania projektu zgodnie z celami.

Wszystkie obliczenia wykonywane sg dla catego projektu. W przypadku, gdy wniosek
o dofinansowanie przygotowywany jest dla etapu, a etap ten nie jest tozsamy z
projektem (a jest jedynie elementem projektu wieloletniego), wskazniki postepu

' Dokument (w wersji angielskojezycznej oraz polskojezycznej [robocze ttumaczenie MFiPR])
dostepny jest w Portalu Funduszy Europejskich (https://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/), w
zaktadce: Poznaj Fundusze Europejskie 2021-2027 / Prawo i dokumenty / Wytyczne / Wytyczne
dotyczgce zagadnieh zwigzanych z przygotowaniem projektow inwestycyjnych, w tym hybrydowych na
lata 2021-2027

% Dostepny w Portalu Funduszy Europejskich (https://www.funduszeeuropejskie.gov.pl/), w zaktadce:
Poznaj Fundusze Europejskie 2021-2027 / Prawo i dokumenty / Wytyczne / Wytyczne dotyczgce
zagadnienh zwigzanych z przygotowaniem projektow inwestycyjnych, w tym hybrydowych na lata 2021-
2027



rzeczowego, wydatki kwalifikowalne, nalezy okresli¢ oddzielnie dla wnioskowanego
etapu i dla catego projektu.

Do studium wykonalnosci nalezy zatgczyc¢ tabele finansowg (jako aktywny arkusz
kalkulacyjny). Wszelkie przedstawione w niej wyliczenia powinny by¢ poparte
odpowiednimi komentarzami objasniajgcymi przyjete zatozenia kalkulacyjne, wraz z
informacjami w zakresie zrédet posrednich (konieczne podanie tytutu Zzrodta,
rozdziatu, nr strony, nr tabeli). Tabela musi zawiera¢ jawne (nie ukryte) i dziatajgce

formuty.

W podsumowaniu studium nalezy przedstawic¢ i skomentowac¢ wyniki zgodne z

zatgcznikiem.

4. DEFINICJA CELOW PROJEKTU

Punktem wyjscia dla przeprowadzenia oceny dotyczgcych zasadnosci realizacji
dziatan inwestycyjnych oraz ich ekonomicznej optacalnosci jest zdefiniowanie celéw

projektu (patrz: Wytyczne — Rozdziat 3).

Cele projektu (posrednie jak i bezposrednie) nalezy okresli¢c w oparciu o analize
potrzeb danego srodowiska spoteczno-gospodarczego, w uwzglednieniem zjawisk
najbardziej adekwatnych do skali oddziatywania projektu.

Cele projektu zdefiniowane w analizie muszg spetnia¢ nastepujgce zatozenia:

1. jasno wskazywag, jakie korzysci spoteczno-gospodarcze mozna osiggngc dzieki
wdrozeniu projektu,

2. byc logicznie powigzane ze sobg (w przypadku gdy w ramach projektu
realizowanych jest jednoczesnie kilka celow)

3. natyle, naile to mozliwe nalezy je skwantyfikowac poprzez okreslenie wartosci
bazowych i docelowych oraz metody pomiaru ich osiggniecia,

4. byc logicznie powigzane z ogolnymi celami realizacji FEL2027, tj. wymagane jest
okreslenie zbieznosci celow projektu z celami realizacji danego priorytetu

programu.



5. IDENTYFIKACJA PROJEKTU

Ildentyfikacja projektu musi zawiera¢ zwieztg i jednoznaczng informacje na temat

catosciowej koncepciji i logicznych ram projektu (patrz: Wytyczne — Rozdziat 4).

6. ANALIZA WYKONALNOSCI, ANALIZA POPYTU ORAZ
ANALIZA OPCJI

Przeprowadzenie analizy wykonalnosci, analizy popytu i analizy opcji (rozwigzan

alternatywnych) ma na celu wykazanie, ze wybrany przez wnioskodawce wariant

realizacji projektu reprezentuje najlepsze sposréd wszelkich mozliwych rozwigzan
(patrz: Wytyczne — Rozdziat 5).

Analiza wykonalnosci

Celem analizy wykonalnosci jest zidentyfikowanie mozliwych do zastosowania
rozwigzan inwestycyjnych, ktére mozna uznac¢ za wykonalne pod wzgledem

technicznym, ekonomicznym, Srodowiskowym i instytucjonalnym.

Analiza popytu

Identyfikuje i ilosSciowo okresla spoteczne zapotrzebowanie na realizacje planowanej
inwestycji. W ramach analizy popytu nalezy uwzgledni¢ zaréwno biezgcy (w oparciu
o aktualne dane), jak rowniez prognozowany popyt (w oparciu o prognozy

uwzgledniajgce m.in. wskazniki makroekonomiczne i spoteczne).

Analize prognozowanego popytu nalezy przeprowadzi¢ dla scenariusza z inwestycjg

oraz bez inwestycji. Ponadto, analiza ta odwotuje sie do kwestii biezgcego oraz

przysztego zapotrzebowania inwestycji na zasoby, przewidywanego rozwoju
infrastruktury oraz ewentualnego efektu sieciowego, zwigzanego z koniecznoscig
uwzglednienia faktu, iz projekt bedzie stanowit czesc¢ sieci (np. transportowej lub
energetycznej), co przetozy sie na jego wyniki finansowe i ekonomiczne.

Analiza opcji

Analiza opcji polega na dokonaniu poroéwnania i oceny mozliwych do zastosowania
rozwigzan inwestycyjnych zidentyfikowanych na etapie analizy wykonalno$ci.



Niedopuszczalne jest, aby w ramach analizy opcji dokonaé poréwnania jednego

rozwigzania inwestycyjnego z wariantem bezinwestycyjnym, za wyjatkiem projektow,

dla ktérych brak jest technicznego, finansowego i prawnego alternatywnego

rozwigzania inwestycyjnego.® Wéwczas wnioskodawca musi we wniosku o

dofinansowanie uzasadni¢, iz nie istnieje wiecej niz jedno rozwigzanie inwestycyjne,

majgce uzasadnienie techniczne, prawne i finansowe.

Celem tej analizy jest wskazanie, ktére z ww. rozwigzan jest najkorzystniejsze.
Powinny one by¢ ze sobg poréwnywalne w oparciu o szereg kryteriow, m.in. kryteria

techniczne, instytucjonalne, ekonomiczne i Srodowiskowe.
Analize opcji nalezy przeprowadzac¢ w dwoch etapach:

a) etap pierwszy — analiza strategiczna — ten etap koncentruje sie na
podstawowych rozwigzaniach o charakterze strategicznym (np. rodzaj
infrastruktury lub srodkéw transportu albo lokalizacja projektu). Etap ten, co do
zasady, przyjmuje forme analizy wielokryterialnej i opiera sie na kryteriach

jakosciowych.

b) etap drugi — analiza rozwigzan technologicznych — na tym etapie nalezy
przeanalizowa¢ poszczegolne rozwigzania pod katem technologicznym, np.
odpowiedzieC na pytanie, czy bardziej korzystna bedzie modernizacja juz
funkcjonujgcej infrastruktury, czy tez budowa nowej. Do przeprowadzenia tego

etapu zazwyczaj zastosowanie majg metody oparte na kryteriach ilosciowych.

Analize opcji mozna przeprowadzi¢ w sposéb uproszczony — wytgcznie w oparciu o

kryteria jakosciowe”. Decyzja w zakresie sposobu przeprowadzenia analizy nalezy

do instytucji zarzadzajacej.

> W przypadku przyjecia wariantu bezinwestycyjnego, dodatkowy koszt netto mozna w przyblizeniu
okresli¢ jako ujemng wartos¢ biezgcg netto projektu w wariancie faktycznym bez dofinansowania w
catym okresie realizacji projektu (tym samym posrednio zaktadajgc, ze wartos¢ biezgca netto w
scenariuszu alternatywnym wynosi zero).

* Przedmiotowe rozwigzanie znajdzie zastosowanie w odniesieniu do projektow, w ktérych — z uwagi
na brak reprezentatywnych danych — nie ma mozliwosci przeprowadzenia analizy wedtug kryteriéw
ilodciowych. Moze to dotyczy¢é m.in. projektow w zakresie bezpieczenstwa w transporcie, w ktérych

obliczenia w analizie opcji musiatyby by¢ oparte na oszacowaniu prawdopodobienstwa wystgpienia

wypadku



Po przeprowadzeniu analizy wykonalnosci, analizy popytu oraz analizy opciji
wnioskodawca dokonuje wyboru rozwigzania do zastosowania i formutuje jego
uzasadnienie. Wariant wybrany do realizacji, zgodnie z art. 73 ust. 2 lit. c)
Rozporzadzenia UE nr 2021/1060, musi odzwierciedla¢ najkorzystniejszg
relacje miedzy kwotg wsparcia, podejmowanymi dziataniami i osigganymi

celami.

7. ANALIZA FINANSOWA

Przeprowadzenie analizy finansowej ma na celu w szczegodlnosci:

a) ocene finansowej rentownosci inwestycji i kapitatu krajowego, poprzez

ustalenie wartosci wskaznikéw efektywnosci finansowej projektu,
b) weryfikacje trwatosci finansowej projektu i beneficjenta/operatora

Analize finansowg nalezy przeprowadzi¢ zgodnie z Wytycznymi — cele, etapy i
ogolna metodyka zostaty przedstawione w Wytycznych — Podrozdziat 6.1 - 6.3.

Analize finansowg przeprowadza sie w oparciu o metode DCF (zdyskontowane

przeptywy pieniezne — discounted cash flows).
W ramach analizy finansowej nalezy m.in.:
a) okresli¢ zatozenia i metody do analizy,
b) zestawi¢ przeptywy pieniezne projektu dla kazdego roku analizy,
c) okresli¢ zrodta finansowania projektu,
d) ustali¢ wartosci wskaznikow efektywnosci finansowej projektu,

e) przeprowadzi¢ analize trwatosci finansowe;.

Zatozenia i metody do analizy finansowej

Nalezy w sposob opisowy zaprezentowac¢ podstawowe informacje stanowigce
podstawe przeprowadzenia analiz, ktorej metodologie zaprezentowano w
Wytycznych oraz wskazac¢ wybrang metode wraz z uzasadnieniem (patrz: Wytyczne
-Podrozdziat 6.4-6.5).



Catkowity koszt projektu nie obejmuje ewentualnych rezerw na nieprzewidziane
wydatki. Analize finansowg przeprowadza sie w cenach statych. Nie dopuszcza sie

analizy w oparciu o ceny biezgce.
Okreslenie przychodéw projektu, kalkulacja taryf

Wysokosc¢ taryf ustalajgcych ceny za towary lub ustugi zapewniane przez dany
projekt jest, obok popytu, gtdwnym czynnikiem pozwalajgcym okresli¢ poziom
przychododw, jakie bedg generowane w fazie operacyjnej projektu (patrz: Wytyczne -
Podrozdziat 6.6).

Ustalenie wartosci wskaznikéw efektywnosci finansowej projektu

Ustalenie wartosci wskaznikow finansowej efektywnosci projektu dokonywane jest na
podstawie przeptywow pienieznych okreslonych przy zastosowaniu metody
standardowej bgdz ztozonej (patrz: Wytyczne - Podrozdziat 6.5 oraz 6.7).

Dla wszystkich projektow inwestycyjnych nalezy wyliczy¢ wskazniki, tj. FNPV/C i
FRR/C oraz FNPV/Ki FRR/K.

Analiza trwatosci finansowej

Beneficjent powinien wykazac, iz dysponuje niezbednymi zasobami, aby pokry¢
koszty eksploatacji i utrzymania inwestycji realizowanej w ramach projektu zaréwno

na etapie inwestycyjnym, jak i operacyjnym (patrz: Wytyczne - Podrozdziat 6.8).
Analiza powinna obejmowac:

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

Analize trwatosci finansowej przeprowadza sie w wartosciach niezdyskontowanych,
w oparciu o ceny state lub biezgcego, zaleznie od tego, w jakich cena prowadzona

byta analiza finansowa.

Przy analizie trwatosci finansowej bierze sie pod uwage wszystkie przeptywy
pieniezne, np. podatki bezposrednio nalezy kazdorazowo uwzgledniac jako koszty.
Ponadto, w ramach analizy trwatosci finansowej nalezy uwzgledni¢ rowniez wptywy

na rzecz projektu, ktére nie stanowig przychodow, np. dotacje operacyjne.



8. ANALIZA KOSZTOW | KORZYSCI — ANALIZA EKONOMICZNA/
ANALIZA EFEKTYWNOSCI KOSZTOWEJ

Sporzadzanie analizy kosztow i korzysci wynika z koniecznosci oszacowania
kosztow i korzysci projektu z punktu widzenia catej spotecznosci. Analiza finansowa

wykonywana jest bowiem jedynie z perspektywy beneficjenta projektu.

Nalezy przedstawi¢ analize ekonomiczng, czyli petng forme analizy kosztéw i
korzysci. Szczegotowe wskazania co do metodyki analizy znajdujg sie w Wytycznych
(Podrozdziat 7.1).

Ponadto nalezy wykonac¢ analize efektywnosci kosztowej jako element uzupetniajgcy
do analizy ekonomicznej (Podrozdziat 7.2).W przypadku analizy ekonomicznej
wartos¢ rezydualna okreslana jest w oparciu o biezgcg wartos¢ netto przeptywow
ekonomicznych, wygenerowanych przez projekt w pozostatych latach jego trwania
(zycia ekonomicznego), nastepujgcych po zakonczeniu okresu odniesienia.

Analize ekonomiczng przeprowadza sie w cenach statych. Nie dopuszcza sie analizy

w oparciu o ceny biezgce.

Szczegotowe informacije na temat metodyki przeprowadzania analizy kosztéw i

korzysci mozna znalez¢ w Przewodniku AKK oraz Vademecum AE.

9. ANALIZA RYZYKA | ANALIZA WRAZLIWOSCI

Przeprowadzenie oceny ryzyka pozwala na oszacowanie trwatosci finansowej
inwestycji finansowanej z funduszy UE. Powinna wykazac, czy okreslone czynniki
ryzyka nie spowodujg utraty ptynnosci finansowej lub efektywnosci ekonomiczne;j
projektu.

Analiza wrazliwosci ma na celu wskazanie, jak zmiany w wartosciach zmiennych
krytycznych projektu wptyng na wyniki analiz przeprowadzonych dla projektu, a w
szczegolnosci na wartos¢ wskaznikow efektywnosci finansowej i ekonomiczne;j
projektu (w szczegolnosci FNPV/C, FNPV/K oraz ENPV) oraz trwatos¢ finansowa.
Analizy wrazliwosci dokonuje sie poprzez identyfikacje zmiennych krytycznych, w
drodze zmiany pojedynczych zmiennych o okreslong procentowo wartos¢ i
obserwowanie wystepujgcych w rezultacie wahan w finansowych i ekonomicznych

wskaznikach efektywnosci oraz trwatosci finansowe;.
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Zmienne poddane analizie w ramach analizy wrazliwosci mogg zosta¢ dobrane przez
Whnioskodawce w sposéb odpowiadajgcy specyfice projektu, sektora,
beneficjenta/operatora.

Jakosciowa analiza ryzyka obejmowac¢ powinna opis sposobu zdefiniowania kategorii
prawdopodobienstwa oraz wskazania, po czyjej stronie znajduje sie ryzyko.

Szczegotowe informacije na temat analiz przeprowadzanych w ramach oceny ryzyka

zawierajg Wytyczne (Rozdziat 8) oraz w Przewodniku AKK.

Studium wykonalnosci powinno zawiera¢ informacje o osobie oraz firmie, ktora je

wykonata.

Autor opracowania: imie i NAZWISKO: ..........ouieiuiii e
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